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Verkaufsprospekt

WICHTIGE HINWEISE

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem Immobilien-Sonder-
vermoégen ,WERTGRUND Markt-Chancen (Wohnen) D“ erfolgt
auf der Grundlage des Verkaufsprospekts, des Basisinforma-
tionsblatts und der ,, Allgemeinen Anlagebedingungen” in Ver-
bindung mit den ,Besonderen Anlagebedingungen” in der
jeweils geltenden Fassung. Die ,Allgemeinen Anlagebedin-
gungen” und die ,Besonderen Anlagebedingungen” sind im
Anschluss an diesen Verkaufsprospekt abgedruckt. Die ,All-
gemeinen Anlagebedingungen” und ,Besonderen Anlage-
bedingungen” sind zudem bei der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft sowie bei der Verwahrstelle kostenlos erhiltlich. Dieser
Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb eines Anteils an dem
Immobilien-Sondervermégen ,WERTGRUND MarktChancen
(Wohnen) D” Interessierten zusammen mit dem Basisinforma-
tionsblatt und dem letzten verodffentlichten Jahresbericht
sowie dem ggfs. nach dem Jahresbericht veroffentlichten Halb-
jahresbericht rechtzeitig vor Vertragsschluss in der geltenden
Fassung kostenlos zur Verfliigung zu stellen. Der am Erwerb
eines Anteils Interessierte ist zudem iiber den jiingsten Netto-
inventarwert des Immobilien-Sondervermogens ,,WERTGRUND
MarktChancen (Wohnen) D“ zu informieren.

Von dem Verkaufsprospekt abweichende Auskiinfte oder
Erkldarungen diirfen nicht abgegeben werden. Jeder Kauf und
Verkauf von Anteilen auf der Basis von Auskiinften oder Erkla-
rungen, welche nicht in dem Verkaufsprospekt oder dem Basis-
informationsblatt enthalten sind, erfolgt ausschlieBllich auf
Risiko des Kaufers. Der Verkaufsprospekt wird erganzt durch
den jeweils letzten Jahresbericht und dem ggf. nach dem
Jahresbericht veroffentlichten Halbjahresbericht.

VERTRIEBSBESCHRANKUNGEN

Die Verbreitung der in diesem Verkaufsprospekt enthaltenen Infor-
mationen und das Angebot von in diesem Prospekt genannten
Investmentanteilen sind in vielen Staaten unzuldssig, sofern der
Kapitalverwaltungsgesellschaft hierflir nicht eine Zulassung oder
Genehmigung der jeweiligen zustdndigen oOrtlichen Aufsichts-
behorde erteilt worden ist. Soweit derartige Zulassungen oder
Genehmigungen nicht vorliegen, gilt Folgendes: Bei den in diesem
Verkaufsprospekt enthaltenen Informationen handelt es sich nicht
um ein Angebot zum Erwerb von Investmentanteilen. Die Kapital-
verwaltungsgesellschaft empfiehlt daher, im Zweifelsfall mit der
Kapitalverwaltungsgesellschaft Kontakt aufzunehmen.

Weder die Kapitalverwaltungsgesellschaft noch das Immobilien-
Sondervermdgen ,WERTGRUND MarktChancen (Wohnen) D“ sind
und werden gemal3 dem United States Investment Company Act
von 1940 in seiner gliltigen Fassung registriert. Die Anteile des
Immobilien-Sondervermdgens sind und werden nicht gemaf} dem
United States Securities Act von 1933 in seiner glltigen Fassung
oder nach den Wertpapiergesetzen eines Bundesstaates der Ver-
einigten Staaten von Amerika registriert. Anteile des Immobilien-

Sondervermégens , WERTGRUND MarktChancen (Wohnen) D“ diir-
fen weder in den Vereinigten Staaten noch einer US-Person oder
auf deren Rechnung angeboten oder verkauft werden. Am Erwerb
von Anteilen Interessierte missen ggf. darlegen, dass sie keine
US-Person sind und Anteile weder im Auftrag von US-Personen
erwerben noch an US-Personen weiterverduBBern. Zu den US-Per-
sonen zdhlen natirliche Personen, wenn sie ihren Wohnsitz in den
Vereinigten Staaten haben. US-Personen kénnen auch Personen-
oder Kapitalgesellschaften sein, wenn sie etwa gemaR den Geset-
zen der USA bzw. eines US-Bundesstaats, Territoriums oder einer
US-Besitzung gegriindet werden.

INFORMATIONEN BETREFFEND DIE KAPITALVER-
WALTUNGSGESELLSCHAFT (nachfolgend , Kapital-
verwaltungsgesellschaft” oder ,Gesellschaft”)

Ladungsfdhige Anschrift:
WohnSelect Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
Kapstadtring 8, 22297 Hamburg

Geschaftsfuhrer:
Marcus Kemmner, Ralph Thomas Petersdorff, Dr. Marc Biermann

Handelsregister:
Handelsregister des Amtsgerichtes Hamburg unter HRB 159884

ANWENDBARES RECHT/GERICHTSSTAND/
VERTRAGSSPRACHE

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Gesellschaft und Anleger’ sowie
den vorvertraglichen Beziehungen wird deutsches Recht zugrunde
gelegt. Gerichtsstand fur Streitigkeiten aus dem Vertragsverhaltnis
ist der Sitz der Gesellschaft, sofern der Anleger keinen allgemeinen
Gerichtsstand im Inland hat. Anleger, die Verbraucher im Sinne
der nachstehenden Definition sind und in einem anderen EU-Staat
wohnen, kénnen auch vor einem zustdndigen Gericht an ihrem
Wohnsitz Klage erheben. Verbraucher sind naturliche Personen, die
in das Immobilien-Sondervermégen ,WERTGRUND MarktChancen
(Wohnen) D” zu einem Zweck investieren, der Gberwiegend weder
ihrer gewerblichen noch ihrer selbstdndigen beruflichen Tatigkeit
zugerechnet werden kann, die also zu Privatzwecken handeln. Laut
§ 303 Abs. 1T KAGB sind samtliche Veréffentlichungen und Werbe-
schriften in deutscher Sprache abzufassen oder mit einer deutschen
Ubersetzung zu versehen. Die Gesellschaft wird ferner die gesamte
Kommunikation mit ihren Anlegern in deutscher Sprache fiihren.

! Lesehinweis: Innerhalb dieses Verkaufsprospekts gilt bei sémtlichen in ménnlicher
Form enthaltenen Pronomen und Bezeichnungen die weibliche und die diverse
Form als miteingeschlossen.
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AUSSERGERICHTLICHE BESCHWERDE- UND
RECHTSBEHELFSVERFAHREN

Die Gesellschaft hat sich zur Teilnahme an Streitbeilegungsver-
fahren vor einer Verbraucherschlichtungsstelle verpflichtet. Bei
Streitigkeiten konnen Verbraucher die Ombudsstelle fir Invest-
mentfonds des BVI Bundesverband Investment und Asset Manage-
ment e.V. (im Folgenden ,BVI) als zustandige Verbraucherschlich-
tungsstelle anrufen. Die Gesellschaft nimmt an dem Verfahren
dieser Schlichtungsstelle teil.

Die Kontaktdaten der Ombudsstelle fiir Investmentfonds lauten:
Biiro der Ombudsstelle des BVI

Bundesverband Investment und Asset Management e.V.

Unter den Linden 42

10117 Berlin

Telefon: +49 30 6449046-0

Telefax: +49 30 6449046-29

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

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Kaufvertrdgen oder
Dienstleistungsvertrdagen, die auf elektronischem Wege zustande
gekommen sind, kdnnen sich Verbraucher auch an die Online-Streit-
beilegungsplattform der EU wenden (www.ec.europa.eu/consu-
mers/odr). Als Kontaktadresse der Gesellschaft kann dabei folgende
E-Mail angegeben werden: wohnselect-compliance@hansainvest.
de. Die Plattform ist selbst keine Streitbeilegungsstelle, sondern
vermittelt den Parteien lediglich den Kontakt zu einer zustéandigen
nationalen Schlichtungsstelle.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des Biirger-
lichen Gesetzbuchs betreffend Fernabsatzvertrdge Uber Finanz-
dienstleistungen konnen sich Verbraucher auch an die Schlich-
tungsstelle der Deutschen Bundesbank wenden. Das Recht, die
Gerichte anzurufen, bleibt von einem Schiedsverfahren unberihrt.
Die Kontaktdaten der Schlichtungsstelle lauten:

Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank
Postfach 10 06 02

60006 Frankfurt am Main

Telefon: +49 69 9566-33232,

Telefax: +49 69 709090-9901

E-Mail: schlichtung@bundesbank.de

WIDERRUFSRECHT BEI KAUF AUSSERHALB DER
STANDIGEN GESCHAFTSRAUME

Kommt der Kauf von Anteilen an offenen Investmentvermogen
aufgrund mindlicher Verhandlungen auBerhalb der stédndigen
Geschéftsraume desjenigen zustande, der die Anteile verkauft oder
den Verkauf vermittelt hat, hat der Kaufer das Recht, seine Kaufer-
klarung in Textform und ohne Angabe von Griinden innerhalb einer
Frist von zwei Wochen schriftlich zu widerrufen. Uber das Recht zum
Widerruf wird der Kaufer in der Durchschrift des Antrags auf Ver-
tragsschluss oder der Kaufabrechnung belehrt. Das Widerrufsrecht
besteht auch dann, wenn derjenige, der die Anteile verkauft oder
den Verkauf vermittelt, keine standigen Geschéftsraume hat.

Ein Widerrufsrecht besteht nicht, wenn der Verkdufer nachweist,
dass (i) entweder der Kaufer keine natirliche Person ist, die das
Rechtsgeschéft zu einem Zweck abschlieB3t, der nicht ihrer beruf-
lichen Tatigkeit zugerechnet werden kann (Verbraucher), oder (ii) es
zur Verhandlung auf Initiative des Kdufers gekommen ist, d.h. er den
Kaufer zu den Verhandlungen aufgrund vorhergehender Bestellung
des Kaufers aufgesucht hat. Bei Vertrdgen, die ausschlie3lich tGber
Fernkommunikationsmittel (z.B. Briefe, Telefonanrufe, E-Mails)
zustande gekommen sind (Fernabsatzvertrdge), besteht kein
Widerrufsrecht.

VOLLSTRECKUNG VON URTEILEN

Die Vollstreckung von gerichtlichen Urteilen richtet sich nach der
Zivilprozessordnung, ggf. dem Gesetz iber die Zwangsvollstreckung
und die Zwangsverwaltung bzw. der Insolvenzordnung. Da die
Gesellschaft inlandischem Recht unterliegt, bedarf es keiner Aner-
kennung inldndischer Urteile vor deren Vollstreckung.

ANGABEN UBER GREMIEN, DAS HAFTENDE
EIGENKAPITAL DER KAPITALVERWALTUNGS-
GESELLSCHAFT SOWIE DAS HAFTENDE
EIGENKAPITAL DER VERWAHRSTELLE

Der jeweils giltige Jahresbericht bzw. Halbjahresbericht enthalt
aktuelle Angaben tiber die Gremien und das haftende Eigenkapital
der Gesellschaft sowie das haftende Eigenkapital der Verwahrstelle.

WERTGRUND MarktChancen Wohnen D



Verkaufsprospekt

Inhalt

WICHTIGE HINWEISE 02
VERTRIEBSBESCHRANKUNGEN 02
INFORMATIONEN BETREFFEND DIE KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

(NACHFOLGEND ,KAPITALVERWELTUNGSGESELLSCHAFT” ODER ,GESELLSCHAFT*) 02
ANWENDBARES RECHT/GERICHTSSTAND/VERTRAGSSPRACHE 02
AUSSERGERICHTLICHE BESCHWERDE- UND RECHTSBEHELFSVERFAHREN 03
WIDERRUFSRECHT BEI KAUF AUSSERHALB DER STANDIGEN GESCHAFTSRAUME 03
VOLLSTRECKUNG VON URTEILEN 03
ANGABEN UBER GREMIEN, DAS HAFTENDE EIGENKAPITAL DER KAPITALVERWALTUNGS-

GESELLSCHAFT SOWIE DAS HAFTENDE EIGENKAPITAL DER VERWAHRSTELLE 03
SONDERVERMOGEN 09
BEZEICHNUNG, ZEITPUNKT DER AUFLEGUNG, LAUFZEIT 09
VERKAUFSUNTERLAGEN UND OFFENLEGUNG VON INFORMATIONEN ZUM RISIKOMANAGEMENT.......ccccccvuurrrimnnnrrnens 09
ANLAGEBEDINGUNGEN UND VERFAHREN FUR DEREN ANDERUNG 09
KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT 10
VERWAHRSTELLE 10
IDENTITAT DER VERWAHRSTELLE 10
AUFGABEN DER VERWAHRSTELLE 10
UNTERVERWAHRUNG 1
HAFTUNG DER VERWAHRSTELLE 1
HAFTUNGSFREISTELLUNG BEI UNTERVERWAHRUNG 1
ZUSATZLICHE INFORMATIONEN ZUR VERWAHRSTELLE 1
RISIKOHINWEISE 1
WESENTLICHE ALLGEMEINE RISIKEN DER ANLAGE IN EIN IMMOBILIEN-SONDERVERMOGEN 12
WESENTLICHE RISIKEN AUS DER IMMOBILIENINVESTITION, DER BETEILIGUNG AN

IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN, DER BELASTUNG MIT EINEM ERBBAURECHT UND

DER DURCHFUHRUNG VON PROJEKTENTWICKLUNGEN 18
WESENTLICHE RISIKEN AUS DER LIQUIDITATSANLAGE 27
WESENTLICHE RISIKEN AUS DERIVATGESCHAFTEN 29
ERLAUTERUNG DES RISIKOPROFILS DES IMMOBILIEN-SONDERVERMOGENS 29
PROFIL DES TYPISCHEN ANLEGERS 30
BEWERTER UND BEWERTUNGSVERFAHREN 30
EXTERNE BEWERTER 30
BEWERTUNG VOR ANKAUF 31
LAUFENDE BEWERTUNG 31

WERTGRUND MarktChancen Wohnen D



Verkaufsprospekt

BEWERTUNGSMETHODIK ZUR ERMITTLUNG VON VERKEHRSWERTEN BEI IMMOBILIEN

BESCHREIBUNG DER ANLAGEZIELE UND DER ANLAGEPOLITIK

ANLAGEGEGENSTANDE IM EINZELNEN

Immobilien

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Belastung mit einem Erbbaurecht

Liquiditatsanlagen

Bankguthaben

Geldmarktinstrumente

Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und Geldmarktinstrumente

INVESTMENTANTEILE

MINDESTLIQUIDITAT

KREDITAUFNAHME UND BELASTUNG VON VERMOGENSGEGENSTANDEN

DERIVATE ZU ABSICHERUNGSZWECKEN

WERTPAPIERDARLEHEN UND WERTPAPIER-PENSIONSGESCHAFTE

SICHERHEITENSTRATEGIE

WERTENTWICKLUNG

EINSATZ VON LEVERAGE

BORSEN UND MARKTE

TEILFONDS
ANTEILE

ANTEILKLASSEN UND FAIRE BEHANDLUNG DER ANLEGER

SAMMELURKUNDE

AUSGABE UND RUCKNAHME DER ANTEILE

AUSGABE VON ANTEILEN

RUCKNAHME VON ANTEILEN

ORDER-ANNAHMESCHLUSS

ERMITTLUNG DES AUSGABE- UND RUCKNAHMEPREISES

VERFAHREN BEI DER VERMOGENSBEWERTUNG

BEWERTUNG VON IMMOBILIEN, BAULEISTUNGEN, BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN

UND LIQUIDITATSANLAGEN

IMMOBILIEN

BAULEISTUNGEN

BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN

31
31
33
33
33
34
34
35
35
36
37
37
37
37
38
38
38
39
39
39
39
39
40
40
40

40
40

40

4

41
41
41

4

WERTGRUND MarktChancen Wohnen D



Verkaufsprospekt

LIQUIDITATSANLAGEN

41

AN EINER BORSE ZUGELASSENE/IN ORGANISIERTEM MARKT GEHANDELTE VERMOGENSGEGENSTANDE

NICHT AN BORSEN ODER IN ORGANISIERTEN MARKTEN GEHANDELTE VERMOGENSGEGENSTANDE

ODER VERMOGENSGEGENSTANDE OHNE HANDELBAREN KURS

................ 41

41

BESONDERE BEWERTUNGSREGELN FUR EINZELNE VERMOGENSGEGENSTANDE 42
NICHTNOTIERTE SCHULDVERSCHREIBUNGEN 42
GELDMARKTINSTRUMENTE 42
DERIVATE 42
BANKGUTHABEN, FESTGELDER, INVESTMENTANTEILE UND WERTPAPIER-DARLEHEN 42
AUF FREMDWAHRUNG LAUTENDE VERMOGENSGEGENSTANDE 42
WERTPAPIER-PENSIONSGESCHAFTE 42
ZUSAMMENGESETZTE VERMOGENSGEGENSTANDE 42
ABWEICHUNG VON DEN BESONDEREN BEWERTUNGSREGELN IN BESONDEREN FALLEN 42

AUSGABEAUFSCHLAG / RUCKNAHMEABSCHLAG 42
AUFGABEAUFSCHLAG 42
RUCKNAHMEABSCHLAG 42

VEROFFENTLICHUNG DER AUSGABE- UND RUCKNAHMEPREISE 43

KOSTEN BEI AUSGABE UND RUCKNAHME DER ANTEILE 43

RUCKNAHMEAUSSETZUNG UND BESCHLUSSE DER ANLEGER 43

LIQUIDITATSMANAGEMENT 44

KOSTEN 45
SONSTIGE INFORMATIONEN 47

VERGUTUNGSPOLITIK 48

ERMITTLUNG UND VERWENDUNG DER ERTRAGE 49
ERMITTLUNG DER ERTRAGE 49
ERTRAGSAUSGLEICHSVERFAHREN 49
VERWENDUNG DER ERTRAGE 49
WIRKUNG DER AUSSCHUTTUNG AUF DEN ANTEILWERT 50
GUTSCHRIFT DER AUSSCHUTTUNGEN 50

KURZANGABEN UBER STEUERRECHTLICHE VORSCHRIFTEN 50
ANTEILE IM PRIVATVERMOGEN (STEUERINLANDER) 51
AUSSCHUTTUNGEN 51
VORABPAUSCHALEN 51
VERAUSSERUNGSGEWINNE AUF ANLEGEREBENE 52

WERTGRUND MarktChancen Wohnen D



Verkaufsprospekt

ANTEILE IM BETRIEBSVERMOGEN (STEUERINLANDER)

ERSTATTUNG DER KORPERSCHAFTSTEUER DES IMMOBILIEN-SONDERVERMOGENS

AUSSCHUTTUNGEN

VORABPAUSCHALEN

VERAUSSERUNGSGEWINNE AUF ANLEGEREBENE

NEGATIVE STEUERLICHE ERTRAGE
ABWICKLUNGSBESTEUERUNG

ZUSAMMENFASSENDE UBERSICHT FUR DIE BESTEUERUNG BEI UBLICHEN BETRIEBLICHEN ANLEGERGRUPPEN

STEUERAUSLANDER

SOLIDARITATSZUSCHLAG

KIRCHENSTEUER

AUSLANDISCHE QUELLENSTEUER

FOLGEN DER VERSCHMELZUNG VON SONDERVERMOGEN

AUTOMATISCHER INFORMATIONSAUSTAUSCH IN STEUERSACHEN

GRUNDERWERBSTEUER

ALLGEMEINER HINWEIS

DIENSTLEISTER

DELEGATION VON TATIGKEITEN

AUSLAGERUNG

INTERESSENKONFLIKTE

BERICHTE, GESCHAFTSJAHR, PRUFER

REGELUNGEN ZUR AUFLOSUNG, VERSCHMELZUNG UND UBERTRAGUNG DES
IMMOBILIEN-SONDERVERMOGENS

AUFLOSUNG DES IMMOBILIEN-SONDERVERMOGENS

VERFAHREN BEI AUFLOSUNG DES IMMOBILIEN-SONDERVERMOGENS

VERSCHMELZUNG DES IMMOBILIEN-SONDERVERMOGENS

VERFAHREN BEI DER VERSCHMELZUNG VON IMMOBILIEN-SONDERVERMOGEN

ZUSATZLICHE INFORMATIONSPFLICHTEN NACH § 300 KAGB

UBERTRAGUNG DES SONDERVERMOGENS

WEITERE SONDERVERMOGEN, DIE VON DER GESELLSCHAFT VERWALTET WERDEN
GREMIEN

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

GESELLSCHAFTER

GESCHAFTSFUHRUNG

52
52
53
53
53
53
53
54
55
55
55
55
55
55
56
56
56
56
56
57

57

58
58
58
58
59
59
59
59
60
60
60
60

WERTGRUND MarktChancen Wohnen D



Verkaufsprospekt

AUFSICHTSRAT DER KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT 60
VERWAHRSTELLE 61
ABSCHLUSSPRUFER 61
IMMOBILIENVERWALTUNG (ASSET UND PROPERTY MANAGEMENT) 61
EXTERNE BEWERTER 61
ANKAUFSBEWERTER 61

8 WERTGRUND MarktChancen Wohnen D



Verkaufsprospekt

Verkaufsprospekt

SONDERVERMOGEN

BEZEICHNUNG, ZEITPUNKT DER
AUFLEGUNG, LAUFZEIT

Das Sondervermdgen ist ein Immobilien-Sondervermégen im Sinne
des KAGB. Es tragt die Bezeichnung ,,WERTGRUND MarktChancen
(Wohnen) D“. Es wurde am 1. Marz 2024 fiir unbegrenzte Dauer
aufgelegt.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eigenen
Namen flr gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem
Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB zugelassenen
Vermdgensgegenstanden gesondert vom eigenen Vermdgen in
Form eines Immobilien-Sondervermdgens (,Immobilien-Sonder-
vermoégen”) an. Das Immobilien-Sondervermégen ,WERTGRUND
MarktChancen (Wohnen) D” gehért nicht zur Insolvenzmasse der
Gesellschaft.

Die zum Immobilien-Sondervermdgen gehdrenden Vermdgensge-
genstande stehen gemal § 245 KAGB im Eigentum der Gesellschaft,
die sie treuhdnderisch fur die Anleger verwaltet. Der Anleger wird
durch den Erwerb der Anteile Treugeber und hat schuldrechtliche
Anspriiche gegen die Gesellschaft. Mit den Anteilen sind keine
Stimmrechte verbunden.

Der Geschéftszweck des Immobilien-Sondervermégens ,WERTGRUND
MarktChancen (Wohnen) D" ist auf die Kapitalanlage gemaR einer
festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven Vermo-
gensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel beschrankt;
eine operative Tatigkeit und eine aktive unternehmerische Bewirt-
schaftung der gehaltenen Vermégensgegenstande ist ausgeschlos-
sen. In welche Vermodgensgegenstiande die Gesellschaft die Gelder
der Anleger anlegen darf und welche Bestimmungen sie dabei zu
beachten hat, ergibt sich aus dem KAGB, den dazugehérigen Ver-
ordnungen sowie dem Investmentsteuergesetz (,InvStG”) und
den Anlagebedingungen, die das Rechtsverhéltnis zwischen den
Anlegern und der Gesellschaft regeln. Die Anlagebedingungen
umfassen einen Allgemeinen und einen Besonderen Teil (die
»~Allgemeinen Anlagebedingungen” und ,Besonderen Anlage-
bedingungen”). Anlagebedingungen fir ein Investmentvermdgen
missen vor deren Verwendung von der Bundesanstalt fur Finanz-
dienstleistungsaufsicht (,BaFin”) genehmigt werden.

VERKAUFSUNTERLAGEN UND OFFENLEGUNG VON
INFORMATIONEN ZUM RISIKOMANAGEMENT

Der Verkaufsprospekt, die ,Allgemeinen Anlagebedingungen” und
,Besonderen Anlagebedingungen”, das Basisinformationsblatt
sowie die aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte sind kostenlos
erhiltlich bei der Gesellschaft sowie der Verwahrstelle und abrufbar

auf der Homepage des Immobilien-Sondervermégens unter
www.wohnselect.de.

Zuséatzliche Informationen Uber die Anlagegrenzen des Risiko-
managements dieses Immobilien-Sondervermdgens, die Risiko-
managementmethoden und die jlingsten Entwicklungen bei den
Risiken und Renditen der wichtigsten Kategorien von Vermdgens-
gegenstanden dieses Immobilien-Sondervermdgens sind in elekt-
ronischer Form auf der vorgenannten Homepage erhltlich.

Sofern die Gesellschaft einzelnen Anlegern weitere Informationen
Uiber die Zusammensetzung des Fondsportfolios oder dessen Wert-
entwicklung Ubermittelt, wird sie diese Informationen zeitgleich
durch Veroffentlichung auf der vorstehenden Homepage allen
Anlegern des Immobilien-Sondervermdgens zur Verfligung stellen.

ANLAGEBEDINGUNGEN UND VERFAHREN FUR
DEREN ANDERUNG

Die ,Allgemeinen Anlagebedingungen” und die ,Besonderen
Anlagebedingungen” sind in diesem Verkaufsprospekt abgedruckt.

Die Anlagebedingungen kdnnen von der Gesellschaft gedndert
werden. Anderungen der Anlagebedingungen bediirfen der vor-
herigen Zustimmung durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht. Anderungen der Anlagegrundsitze des Immobilien-
Sondervermdgens sind nur unter der Bedingung zuldssig, dass die
Gesellschaft den Anlegern anbietet, ihre Anteile — unter Berlicksich-
tigung der jeweiligen individuell geltenden Halte- und Kiindigungs-
fristen (siehe Abschnitt Ausgabe und Riicknahme der Anteile) - ent-
weder ohne weitere Kosten zurlickzunehmen oder ihre Anteile
gegen Anteile an Investmentvermdgen mit vergleichbaren Anlage-
grundsétzen kostenlos umzutauschen, sofern derartige Investment-
vermdgen von der Gesellschaft oder einem anderen Unternehmen
aus ihrem Konzern verwaltet werden.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger und
darliber hinaus in einer Wirtschafts- oder Tageszeitung oder
auf der Homepage des Immobilien-Sondervermdgens unter
www.wohnselect.de bekannt gemacht. Im Fall von anlegerbenach-
teiligenden Anderungen der Vergiitungen und Aufwendungs-
erstattungen oder anlegerbenachteiligenden Anderungen in Bezug
auf wesentliche Anlegerrechte sowie im Falle von Anderungen der
bisherigen Anlagegrundsdtze des Immobilien-Sondervermdgens
werden die Anleger auBerdem Uber ihre depotfiihrenden Stellen in
einer verstandlichen Art und Weise per dauerhaftem Datentrager,
etwa in Papierform oder elektronischer Form, informiert. Diese
Information umfasst die wesentlichen Inhalte der vorgesehenen
Anderungen der Anlagebedingungen und ihre Hintergriinde sowie
einen Hinweis darauf, wo und auf welche Weise weitere Informa-
tionen erlangt werden kénnen. Im Falle von Anderungen der bis-
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herigen Anlagegrundsétze sind die Anleger zusatzlich Gber ihre
Rickgaberechte bzw. mogliche Umtauschrechte zu informieren.

Die Anderungen treten friihestens am Tag nach ihrer Bekanntgabe
im Bundesanzeiger in Kraft. Im Fall der Anderungen von Regelun-
gen zu den Vergltungen und Aufwandserstattungen sowie der
Anlagegrundsatze treten diese vier Wochen nach Bekanntmachung
im Bundesanzeiger in Kraft. Wenn solche Anderungen den Anleger
begtinstigen, kann mit Zustimmung der Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht ein friiherer Zeitpunkt bestimmt werden.
Anderungen der bisherigen Anlagegrundsitze des Immobilien-
Sondervermdégens treten ebenfalls frihestens vier Wochen nach
Bekanntmachung in Kraft.

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir das in diesem Verkaufsprospekt
ndher beschriebene Immobilien-Sondervermégen ist die am
25. September 2003 gegriindete WohnSelect Kapitalverwaltungs-
gesellschaft mbH mit Sitz in Hamburg. Sie ist eine Kapitalverwal-
tungsgesellschaft im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) in
der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH).

Angaben Uber die Zusammensetzung der Geschéftsfiihrung, des
Aufsichtsrates, der externen Bewerter und Uber die Gesellschafter
sowie Uber das gezeichnete und eingezahlte Kapital und das haf-
tende Eigenkapital der Gesellschaft und der Verwahrstelle sind im
Kapitel ,Gremien” dieses Verkaufsprospektes dargestellt. Sich erge-
bende Anderungen kénnen den regelméiBig zu erstellenden Jahres-
bzw. Halbjahresberichten entnommen werden.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch die
Verwaltung von Fonds ergeben, die nicht der OGAW-Richtlinie ent-
sprechen, sogenannte alternativen Investmentvermogen (,,AIF”),
und auf berufliche Fahrldssigkeit ihrer Organe oder Mitarbeiter
zurtickzufiihren sind, abgedeckt durch Eigenmittel in Hohe von
wenigstens 0,01 % des Werts der Portfolios aller verwalteten AlF,
wobei dieser Betrag jahrlich iberprift und angepasst wird. Diese
Eigenmittel sind von dem angegebenen Kapital umfasst.

VERWAHRSTELLE
IDENTITAT DER VERWAHRSTELLE

Fir das Immobilien-Sondervermogen ,WERTGRUND MarktChancen
(Wohnen) D” hat die Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG mit
Sitz in Frankfurt am Main das Amt der Verwahrstelle ibernommen.
Schwerpunkt ihrer Geschaftstatigkeit ist der Betrieb von Bank- und
Finanzgeschéften aller Art und von allen damit zusammenhangen-
den Geschéften.

Es sind keine Interessenkonflikte ersichtlich, die sich aus der Uber-
nahme der Verwahrstellenfunktion durch die Hauck Aufhauser
Lampe Privatbank AG ergeben kdnnten. Die Verwahrstelle und die
Gesellschaft sind insbesondere nicht gesellschaftsrechtlich mitein-
ander verbunden.

Weitere Angaben zur Verwahrstelle finden Sie am Schluss dieses
Verkaufsprospekts.

AUFGABEN DER VERWAHRSTELLE

Die Verwahrstelle wurde mit der Priifung des Eigentums der fir
Rechnung des Immobilien-Sondervermodgens tatigen Gesellschaft
sowie der laufenden Uberwachung des Bestandes an Immobilien,
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und der sonstigen
nicht verwahrfdhigen Vermodgensgegenstinde beauftragt. Des
Weiteren ist sie mit der Verwahrung der zum Immobilien-Sonder-
vermodgen gehdrenden Bankguthaben, soweit diese nicht bei ande-
ren Kreditinstituten angelegt sind, Geldmarktinstrumente, Wert-
papiereundInvestmentanteile,dieimRahmenderLiquiditdtshaltung
gehalten werden, beauftragt. Dies entspricht den Regelungen des
KAGB, das eine Trennung der Verwaltung und Verwahrung des
Immobilien-Sondervermdgens vorsieht.

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Immobilien-Sonder-
vermodgens werden von der Verwahrstelle in gesonderten Depots
verwahrt, soweit sie nicht bei anderen Verwahrern in gesonderten
Depots gehalten werden. Die Bankguthaben des Immobilien-
Sondervermdgens werden von der Verwahrstelle auf Sperrkonten
gehalten, soweit sie nicht bei anderen Kreditinstituten auf Sperr-
konten verwahrt werden. Zur Sicherung der Interessen der Anleger
ist bei jeder VerduBerung oder Belastung einer Immobilie die
Zustimmung der Verwahrstelle erforderlich. Die Verwahrstelle hat
darliber hinaus zu priifen, ob die Anlage auf Sperrkonten oder in
gesonderten Depots eines anderen Kreditinstitutes, einer Wert-
papierfirma oder eines anderen Verwahrers mit dem KAGB und den
Anlagebedingungen des Immobilien-Sondervermdgens 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
Uiber eine Immobilien-Gesellschaft fir Rechnung des Immobilien-
Sondervermdgens gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten der
Verwahrstelle eingetragen. Verfligungen Ulber Immobilien ohne
Zustimmung der Verwahrstelle sind deshalb ausgeschlossen. Sofern
bei auslandischen Immobilien die Eintragung der Verfliigungs-
beschrankung in ein Grundbuch oder ein vergleichbares Register
nicht moglich ist, wird die Gesellschaft die Wirksamkeit der Ver-
fligungsbeschrankung in anderer geeigneter Form sicherstellen.

Weiterhin hat die Verwahrstelle bei Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften, wie
sie nachfolgend dargestellt sind, zu Giberwachen. Verfligungen der
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Gesellschaft Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
bedirfen der Zustimmung der Verwahrstelle. Verfligungen der
Immobilien-Gesellschaft iber Immobilien sowie Anderungen des
Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-Gesell-
schaft bediirfen der Zustimmung der Verwahrstelle, sofern die
Gesellschaft eine Mehrheitsbeteiligung an der Immobilien-Gesell-
schaft halt.

Die Verwahrstelle hat sicherzustellen, dass die Ausgabe und Riick-
nahme der Anteile sowie die Anteilwertermittlung den Vorschriften
des KAGB und den Anlagebedingungen des Immobilien-Sonder-
vermdgens entspricht.

Die Verwahrstelle hat dafiir zu sorgen, dass bei den fiir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger getatigten Geschdften der
Gegenwert innerhalb der Ublichen Fristen in ihre Verwahrung
gelangt. Des Weiteren hat die Verwahrstelle daflir zu sorgen, dass
die Ertrdge des Immobilien-Sondervermégens gema den Vor-
schriften des KAGB und den Anlagebedingungen verwendet
werden und die zur Ausschiittung bestimmten Ertrdge auszuzahlen.

UNTERVERWAHRUNG

Die Verwahrstelle hat lediglich im Ausland Verwahraufgaben auf
andere Unternehmen (Unterverwahrer) Gbertragen, im Inland ist die
Verwahrstelle Endverwahrer. Fiir das Immobilien-Sondervermégen
werden keine Vermdgensgegenstdnde im Ausland verwahrt, so
dass Vermoégensgegenstande des Immobilien-Sondervermdgens
nicht durch Unterverwahrer verwahrt werden.

HAFTUNG DER VERWAHRSTELLE

Die Verwahrstelle ist grundsétzlich fur alle Vermdgensgegenstande,
die von ihr oder mit ihrer Zustimmung von einer anderen Stelle
verwahrt werden, verantwortlich. Im Falle des Verlustes eines sol-
chen Vermégensgegenstandes haftet die Verwahrstelle gegeniiber
dem Immobilien-Sondervermégen und dessen Anlegern, auBer der
Verlust ist auf Ereignisse auBerhalb des Einflussbereichs der Ver-
wahrstelle zurlickzufiihren. Fiir Schaden, die nicht im Verlust eines
Vermdgensgegenstandes bestehen, haftet die Verwahrstelle grund-
satzlich nur, wenn sie ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften
des KAGB mindestens fahrldssig nicht erfillt hat.

HAFTUNGSFREISTELLUNG BEI UNTERVERWAHRUNG

Fir das Immobilien-Sondervermdégen werden keine Vermdgens-
gegenstande durch Unterverwahrer verwahrt, so dass dem Thema
,Haftungsfreistellung bei Unterverwahrung” fiir das Immobilien-
Sondervermdgen keine Bedeutung zukommt.

Zusatzliche Informationen zur Verwahrstelle

Auf Verlangen libermittelt die Gesellschaft den Anlegern Informati-
onen auf dem neuesten verfligbaren Stand zur Verwahrstelle und
ihren Pflichten, zu etwaigen Unterverwahrern sowie zu méglichen
Interessenkonflikten im Zusammenhang mit der Tatigkeit der Ver-
wahrstelle oder etwaiger Unterverwahrer.

RISIKOHINWEISE

Vor der Entscheidung iiber den Kauf von Anteilen an dem
Immobilien-Sondervermégen sollten Anleger die nachfolgen-
den Risikohinweise zusammen mit den anderen in diesem
Verkaufsprospekt enthaltenen Informationen sorgfiltig lesen
und diese bei ihrer Anlageentscheidung beriicksichtigen. Der
Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann fiir sich genom-
men oder zusammen mit anderen Umstdnden die Wertent-
wicklung des Immobilien-Sondervermoégens bzw. der im
Immobilien-Sondervermégen gehaltenen Vermégensgegen-
stande nachteilig beeinflussen und sich damit auch nachteilig
auf den Anteilwert, auf das vom Anleger investierte Kapital
sowie auf die vom Anleger geplante Haltedauer der Fonds-
anlage auswirken.

VerduBBert der Anleger Anteile an dem Immobilien-Sonder-
vermogen zu einem Zeitpunkt, in dem die Kurse bzw. die Werte
der in dem Immobilien-Sondervermégen befindlichen Vermo-
gensgegenstinde gegeniiber dem Zeitpunkt seines Anteil-
erwerbs gefallen sind, so erhédlt er das von ihm in das
Immobilien-Sondervermdgen investierte Kapital nicht oder
nicht vollstindig zuriick. Der Anleger konnte sein in das
Immobilien-Sondervermégen investiertes Kapital teilweise
oder in Einzelfillen sogar ganz verlieren. Wertzuwachse
konnen nicht garantiert werden. Das Risiko des Anlegers ist
auf die angelegte Summe beschréankt. Eine Nachschusspflicht
iiber das vom Anleger investierte Kapital hinaus besteht nicht.

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Ver-
kaufsprospekts beschriebenen Risiken und Unsicherheiten
kann die Wertentwicklung des Immobilien-Sondervermdgens
durch verschiedene weitere Risiken und Unsicherheiten beein-
trachtigt werden, die derzeit nicht bekannt sind. Die Reihen-
folge, in der die nachfolgenden Risiken aufgefiihrt werden,
enthidlt weder eine Aussage iiber die Wahrscheinlichkeit ihres
Eintritts noch iiber das AusmaB oder die Bedeutung bei Eintritt
einzelner Risiken.
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WESENTLICHE ALLGEMEINE RISIKEN DER ANLAGE
IN EINEM IMMOBILIEN-SONDERVERMOGEN

Anlagen in ein Immobilien-Sondervermégen unterliegen einigen
Risiken, die sich aus der Rechtsnatur bzw. aus der Struktur eines
Sondervermdgens ergeben. Hierbei handelt es sich insbesondere
um die folgenden Risiken, wobei diese keine abschlieBende Auf-
zéhlung darstellen:

Schwankung des Fondsanteilwertes

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des Immo-
bilien-Sondervermogens, geteilt durch die Anzahl der in den
Verkehr gelangten Anteile. Der Wert des Immobilien-Sonder-
vermdgens entspricht dabei der Summe der Marktwerte aller Ver-
mogensgegenstdande im Immobilien-Sondervermdgen abziiglich
der aufgenommenen Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten
und Rickstellungen. Der Fondsanteilwert ist daher von dem Wert
der im Immobilien-Sondervermégen gehaltenen Vermodgens-
gegenstdande und der Hohe der Kredite, Verbindlichkeiten und
Ruckstellungen des Immobilien-Sondervermdgens abhangig.

Schwankungen entstehen bei Immobilien-Sondervermdgen
unter anderem durch unterschiedliche Entwicklungen an den
Immobilienmarkten. Auch negative Wertentwicklungen sind
moglich. Sinkt der Wert dieser Vermdgensgegenstiande oder
steigt der Wert der Verbindlichkeiten, so fallt der Fondsanteilwert.

Wahrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und der 12-mona-
tigen Kindigungsfrist kdnnen Wertverluste auftreten, indem
der Marktwert der Vermdgensgegenstdnde gegeniiber dem
Einstandspreis fallt. Damit besteht das Risiko, dass der durch den
Anleger erzielte Riicknahmepreis niedriger als der Ausgabepreis
zum Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder als der Riicknahmepreis
zum Zeitpunkt der unwiderruflichen Rickgabeerkldrung ist.
Anleger erhalten in diesem Fall weniger Geld zurtick, als sie im
Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder der Riickgabeerkldrung erwar-
tet haben.

Risiken wahrend der Anlaufphase des Sondervermdégens
(Blindpoolrisiken)

Es ist moglich, dass im Zeitpunkt, in dem der Anleger die Anteile
am Immobilien-Sondervermdgen zeichnet, die Immobilien, die
fur Rechnung des Immobilien-Sondervermdgens erworben
werden sollen, noch nicht bzw. nicht vollsténdig feststehen (sog.
Blindpool). Daher besteht das Risiko, dass sich nicht in aus-
reichendem Malle Immobilien finden lassen, die den Investi-
tionskriterien gentigen, wodurch sich insbesondere der Ankaufs-
prozess verlangern kann. Dies kann sich negativ auf die
Ertragslage des Immobilien-Sondervermégens auswirken, da
ggf. Miet-/Pachteinnahmen nicht zum erwarteten Zeitpunkt zur
Verfugung stehen oder die betreffenden Immobilien nur zu
ungtinstigeren Konditionen erworben werden kénnen. In der

vierjdhrigen Anlaufphase des Immobilien-Sondervermdgens
muss die Gesellschaft noch nicht alle Risikostreuungsvorgaben
einhalten. In dieser Phase kann es zu unvermeidbaren Ungleich-
gewichten in der Anlage der Mittel des Immobilien-Sonder-
vermdgens und damit zu einem erhéhten Risiko gegentiber der
Situation bei einem risikodiversifizierten Portfolio kommen. Je
weniger Immobilien bzw. Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften das Immobilien-Sondervermégen umfasst, desto star-
keren Einfluss hat die Verwirklichung von Risiken bei einer Immo-
bilie auf das gesamte Portfolio und damit den Anlageerfolg. Ein
verzogerter Aufbau des Immobilienportfolios kann zu ungewollt
langen Ungleichgewichten bei der Risikodiversifikation fiihren.

Beeinflussung des individuellen Ergebnisses

durch steuerliche Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertragen hangt von den
individuellen Verhéltnissen des jeweiligen Anlegers ab und kann
kiinftig Anderungen unterworfen sein. Fiir Einzelfragen - insbe-
sondere unter Berlicksichtigung der individuellen steuerlichen
Situation - sollte sich der Anleger an seinen personlichen Steuer-
berater wenden; die Gesellschaft erbringt keine individuelle
Steuerberatung gegeniiber den Anlegern. Bei einer Anlageent-
scheidung ist auch die auBersteuerliche Situation des Anlegers
zu beriicksichtigen.

Aussetzung der Anteilriicknahme

Die Gesellschaft darf die Riicknahme der Anteile zeitweilig aus-
setzen, sofern aullergewdhnliche Umstande vorliegen, die eine
Aussetzung unter Berticksichtigung der Interessen der Anleger
erforderlich erscheinen lassen. Auergewdhnliche Umstande in
diesem Sinne kdnnen z.B. wirtschaftliche oder politische Krisen,
Rucknahmeverlangen in auflergewdhnlichem Umfang sein
sowie die SchlieBung von Borsen oder Markten, Handelsbe-
schrankungen oder sonstige Faktoren, die die Ermittlung des
Anteilwertes beeintrachtigen. Dadurch besteht das Risiko, dass
die Anteile aufgrund beschréankter Rickgabemdglichkeiten
eventuell nicht zum vom Anleger gewiinschten Zeitpunkt liqui-
diert werden kénnen.

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, die Riicknahme der
Anteile befristet zu verweigern und auszusetzen, wenn bei
umfangreichen Riicknahmeverlangen die liquiden Mittel zur
Zahlung des Ricknahmepreises und zur Sicherstellung einer
ordnungsgemafen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder
nicht sogleich zur Verfligung stehen (siehe Punkt ,Riicknahme-
aussetzung und Beschliisse der Anleger” im Verkaufsprospekt
sowie ,Ausgabe und Riicknahme von Anteilscheinen, Rick-
nahmeaussetzung” in den Allgemeinen Anlagebedingungen).
Das bedeutet, dass Anleger wahrend dieser Zeit ihre Anteile nicht
zurlickgeben kénnen.
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Der Erwerb von Anteilenist nicht durch eine Hochstanlagesumme
begrenzt. Umfangreiche Riickgabeverlangen kénnen die Liqui-
ditdt des Immobilien-Sondervermdgens beeintrdchtigen und
eine Aussetzung der Riicknahme erfordern. Da die Gesellschaft
keine Kenntnis Uber die genaue Zusammensetzung der Anleger
hat, kann es sein, dass einzelne Anleger einen verhaltnismaBig
hohen Anteil am Immobilien-Sondervermdgen halten. Soweit
dies der Fall ist und diese Anleger sich zu einer Rickgabe ihrer
Anteile entschlielen, steigt das Risiko einer Ricknahmeaus-
setzung.

Im Falle einer Aussetzung der Anteilriicknahme kann der Wert
des Immobilien-Sondervermdgens und damit der Anteilwert
sinken, z.B. wenn die Gesellschaft gezwungen ist, im Rahmen der
gesetzlichen Mdéglichkeiten Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften wahrend der Aussetzung der Anteil-
riicknahme unter Verkehrswert zu verauB3ern. Die Gesellschaft
wird die Anteile erst nach der Wiederaufnahme der Anteil-
ricknahme zu dem dann jeweils giltigen Rlcknahmepreis
zurlicknehmen.

Eine vorlibergehende Aussetzung kann zu einer dauerhaften
Aussetzung der Anteilriicknahme und zu einer Aufldsung des
Immobilien-Sondervermdgens fiihren (siehe die Abschnitte
,Auflésung des Immobilien-Sondervermdgens” und ,Verfahren
bei Auflésung eines Immobilien-Sondervermdgens”), etwa wenn
die fur die Wiederaufnahme der Anteilriicknahme erforderliche
Liquiditat durch Verduf3erung von Immobilien oder Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften nicht beschafft werden kann.
Eine Auflésung des Immobilien-Sondervermdgens kann langere
Zeit, ggf. mehrere Jahre, in Anspruch nehmen. In dieser Zeit ist
eine Ricknahme der Anteile nicht moglich (zum Verfahren bei
Aufldsung siehe Punkt ,Verfahren bei Auflosung eines Immobi-
lien-Sondervermdgens” im Verkaufsprospekt). Es ist insbeson-
dere nicht sicher, dass der Anleger wahrend der Aussetzung oder
Auflésungsphase seine Anteile Giber einen Sekundarmarkt ver-
auBlern kann. Es besteht zudem das Risiko, dass die Anteile an
einem Sekunddrmarkt nur mit deutlichen Preisabschldgen ver-
duBert werden kénnen. Fiir den Anleger besteht daher das Risiko,
dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann
und ihm ggf. wesentliche Teile des investierten Kapitals fiir unbe-
stimmte Zeit nicht zur Verfligung stehen oder insgesamt ver-
lorengehen.

Liquiditatsrisiken

Die Liquiditdt von Immobilien-Sondervermdgen ist aufgrund
unterschiedlich hoher Mittelzu- und -abfliisse Schwankungen
ausgesetzt. Durch die Ausgabe neuer Anteile und Anteilrlick-
gaben flieBt dem Immobilien-Sondervermégen Liquiditat zu
oder aus dem Immobilien-Sondervermaoen Liquiditat ab.

Umfangreiche Riickgabeverlangen kénnen die Liquiditdt des
Immobilien-Sondervermdgens beeintrachtigen, da die einge-
zahlten Gelder entsprechend den Anlagegrundsatzen lberwie-
gend in Immobilien bzw. Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften angelegt sind. Die Gesellschaft kann dann verpflichtet
sein, die Ricknahme der Anteile befristet zu verweigern und
auszusetzen (siehe auch die Abschnitte ,Risikohinweise — Ausset-
zung der Anteilriicknahme” sowie die ,Allgemeinen Anlage-
bedingungen”), wenn bei umfangreichen Riicknahmeverlangen
die Bankguthaben und der Erlds aus dem Verkauf der Wert-
papiere, Geldmarktinstrumente und Investmentanteile zur Zah-
lung des Ricknahmepreises und zur Sicherstellung einer ord-
nungsgemaBen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder
nicht sogleich zur Verfligung stehen.

Die Zu- und Abflisse kdnnen nach Saldierung zu einem Nettozu-
oder -abfluss der liquiden Mittel des Immobilien-Sonderver-
mdogens fuhren. Dieser Nettozu- oder -abfluss kann den Fonds-
manager veranlassen, Vermoégensgegenstande zu kaufen oder
zu verkaufen, wodurch Transaktionskosten entstehen. Dies gilt
insbesondere, wenn durch die Zu- oder Abfliisse eine von der
Gesellschaft fir das Immobilien-Sondervermégen vorgesehene
oder gesetzlich festgelegte Mindest- oder Hochstquote liquider
Mittel Uber- bzw. unterschritten wird. Die hierdurch entstehen-
den Transaktionskosten werden dem Immobilien-Sonderver-
mdgen belastet und kénnen die Wertentwicklung des Immobi-
lien-Sondervermdgens beeintrachtigen. Bei Zuflissen kann sich
eine erhohte Fondsliquiditdt belastend auf die Rendite auswir-
ken, wenn die Gesellschaft die liquiden Mittel nicht oder nicht
zeitnah zu angemessenen Bedingungen anlegen kann, insbe-
sondere wenn die am Markt erzielbaren Guthabenzinsen niedrig
sind. Denn naturgemdfl nimmt die Umschichtung von liquiden
Mitteln in Immobilien einige Zeit in Anspruch.

Anderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedingungen
Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Genehmi-
gung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht andern
(siehe Abschnitt ,Anlagebedingungen und Verfahren fiir deren
Anderung*). Dadurch kénnen auch Rechte des Anlegers betrof-
fen sein. Die Gesellschaft kann etwa durch eine Anderung der
Anlagebedingungen die Anlagepolitik des Immobilien-Sonder-
vermdgens dndern oder sie kann die dem Immobilien-Sonder-
vermdgen zu belastenden Kosten erhdhen.

Auflésung des Immobilien-Sondervermégens

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Immo-
bilien-Sondervermégens zu kiindigen. Die Gesellschaft darf die
Verwaltung des Immobilien-Sondervermégens z.B. kiindigen,
wenn das Immobilien-Sondervermdgen nach Ablauf von vier
Jahren seit seiner Bildung einen Nettoinventarwert von 150 Milli-
onen EUR unterschreitet. Die Gesellschaft kann das Immobilien-
Sondervermdgen nach Kindigung der Verwaltung ganz auf-
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I6sen.DasVerfligungsrechtiiberdasimmobilien-Sondervermdgen
geht nach einer Kiindigungsfrist von sechs Monaten auf die Ver-
wahrstelle Gber. Fiir den Anleger besteht daher das Risiko, dass er
die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann. Bei dem
Ubergang des Immobilien-Sondervermégens auf die Verwahr-
stelle kdnnen dem Immobilien-Sondervermdgen andere Steuern
als deutsche Ertragssteuern belastet werden. Wenn die Fonds-
anteile nach Beendigung des Liquidationsverfahrens aus dem
Depot des Anlegers ausgebucht werden, kann der Anleger mit
Ertragssteuern belastet werden.

® Rentabilitat und Erfiillung der Anlageziele des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen
gewtinschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des Immo-
bilien-Sondervermégens kann fallen und zu Verlusten beim
Anleger fiihren. Insbesondere in der Anlaufzeit des Immobilien-
Sondervermdgens wird der Fokus zundchst auf dem Aufbau
eines entsprechenden Portfolios an (direkt und/oder indirekt)
gehaltenen Immobilien, Projektentwicklungen und unbebauten
Grundstiicken liegen. Dies kann insbesondere wahrend der
Anlaufzeit zur Folge haben, dass Ausschittungen des Immo-
bilien-Sondervermdgens geringer oder ganzlich ausfallen.

m Ubertragung aller Vermégensgegenstinde des Immobilien-Sonder-
vermogens auf einen anderen Investmentfonds (Verschmelzung) Es bestehen keine Garantien der Gesellschaft oder Dritter hin-
Die Gesellschaft kann sdamtliche Vermégensgegenstande des sichtlich einer bestimmten Mindestzahlung bei Riickgabe oder
Immobilien-Sondervermdgens auf ein anderes Immobilien- eines bestimmten Anlageerfolgs des Immobilien-Sondervermo-
Sondervermdgen Ubertragen (vergleiche die Abschnitte ,Ver- gens. Anleger kdnnten somit einen niedrigeren als den urspriing-
schmelzung des Immobilien-Sondervermégens” und ,Verfahren lich angelegten Betrag zurtickerhalten. Ein bei Erwerb von Antei-
bei der Verschmelzung von Sondervermdgen”). Der Anleger len entrichteter Ausgabeaufschlag kann zudem insbesondere bei
kann seine Anteile in diesem Fall ohne weitere Kosten zurlick- nur kurzer Anlagedauer den Erfolg einer Anlage reduzieren oder
geben oder, soweit mdglich, kostenlos in Anteile eines anderen sogar aufzehren.
Immobilien-Sondervermdgens, das mit den bisherigen Anlage-
grundsatzen vereinbar ist, umtauschen. Dies gilt gleichermaf3en, Steuerliches Risiko
wenn die Gesellschaft samtliche Vermdgensgegenstande eines Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrund-
anderen Immobilien-Sondervermogens auf dieses Immobilien- lagen des Immobilien-Sondervermdégens fiir vorangegangene
Sondervermdgen Ubertrdgt. Der Anleger muss daher im Rahmen Geschéftsjahre (z.B. aufgrund von steuerlichen AuBenprifun-
der Ubertragung vorzeitig eine erneute Investitionsentschei- gen) kann auf Anlegerebene eine steuerlich grundsétzlich nach-
dung treffen. Bei einer Riickgabe der Anteile kdnnen Ertrags- teilige Korrektur zur Folge haben. In diesem Fall kann der Anleger
steuern anfallen. Bei einem Umtausch der Anteile in Anteile an die Steuerlast aus der Korrektur fiir vorangegangene Geschafts-
einem Immobilien-Sondervermdgens mit vergleichbaren Anla- jahre zu tragen haben, obwohl er unter Umstanden zu diesem
gegrundsatzen kann der Anleger mit Steuern belastet werden, Zeitpunkt nicht in dem Immobilien-Sondervermdgen investiert
etwa wenn der Wert der erhaltenen Anteile hoher ist als der Wert war. Umgekehrt kann fur den Anleger der Fall eintreten, dass ihm
der alten Anteile zum Zeitpunkt der Anschaffung. eine steuerlich grundsatzlich vorteilhafte Korrektur fir das aktu-
elle und fiir vorangegangene Geschéftsjahre, in denen er an dem
m Ubertragung des Inmobilien-Sondervermégens auf eine Immobilien-Sondervermdgen beteiligt war, durch die Riickgabe
andere Kapitalverwaltungsgesellschaft oder Verduf3erung der Anteile vor Umsetzung der entsprechen-
Die Gesellschaft kann das Immobilien-Sondervermdgen auf eine den Korrektur nicht mehr zugutekommt. Auf Fondsebene
andere Kapitalverwaltungsgesellschaft (ibertragen. Das Immo- kdnnen sich Risiken, etwa aufgrund von steuerlichen Auf3en-
bilien-Sondervermdgen wie auch die Stellung des Anlegers priifungen, Anderungen von Steuergesetzen und der Rechtspre-
bleiben dadurch zwar unverdndert. Der Anleger muss aber im chung ergeben. Diese kdnnen sich auf den Anteilpreis auswirken.
Rahmen der Ubertragung entscheiden, ob er die neue Kapital-
verwaltungsgesellschaft fiir ebenso geeignet hélt wie die bishe- Inflationsrisiko
rige. Wenn er in dem Immobilien-Sondervermégen unter neuer Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fiir alle Ver-
Verwaltung nicht investiert bleiben mdéchte, muss er seine Anteile mogensgegenstdnde. Dies gilt auch flr die im Immobilien-
nach MalBgabe der allgemeinen Bedingungen zuriickgeben. Sondervermdgen gehaltenen Vermodgensgegenstinde. Die
Hierbei kdnnen Ertragssteuern anfallen. Weiterhin ist darauf hin- Inflationsrate kann Gber dem Wertzuwachs des Immobilien-
zuweisen, dass aufgrund der grunderwerbsteuerlichen Zurech- Sondervermdgens liegen.
nung der Immobilien zur Gesellschaft, welche von der Gesell-
schaft fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermdgen gehalten Risiken aus dem Anlagespektrum/Konzentrationsrisiko
werden, eine Ubertragung des Immobilien-Sondervermégens Unter Beachtung der durch das Gesetz und die Anlagebedingun-
voraussichtlich Grunderwerbsteuer auslost. gen vorgegebenen Anlagegrundsétze und -grenzen, die fiir das
Immobilien-Sondervermdgen einen sehr weiten Rahmen vor-
sehen, kann die tatsdchliche Anlagepolitik auch darauf aus-
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gerichtet sein, schwerpunktmaflig Vermdgensgegenstande z.B.
nur weniger Branchen, Markte oder Regionen/Lander zu erwer-
ben. Diese Konzentration auf wenige spezielle Anlagesektoren
kann mit Risiken (z.B. Marktenge, hohe Schwankungsbreite
innerhalb bestimmter Konjunkturzyklen) verbunden sein. Dann
ist das Immobilien-Sondervermdgen von der Entwicklung dieser
Vermdgensgegenstande oder Mdrkte besonders stark abhangig.
Uber den Inhalt der Anlagepolitik informiert der Jahresbericht
nachtréglich fiir das abgelaufene Berichtsjahr.

Risiko aus der Anlage in Vermdégensgegenstande, die nicht
an der Borse zugelassen sind und nicht in einen organisierten
Markt einbezogen sind

Fir das Immobilien-Sondervermégen dirfen auch Vermogens-
gegenstande erworben werden, die nicht an einer Borse zuge-
lassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen
sind. Es kann nicht garantiert werden, dass diese Vermdgens-
gegenstande ohne Abschldge und/oder zeitliche Verzégerung
verduBert werden kdnnen; es besteht auch die Gefahr, dass diese
gar nicht weiterverduBBert werden kénnen. Auch an der Borse
zugelassene Vermodgensgegenstdnde konnen abhdngig von der
Marktlage, dem Volumen, dem Zeitrahmen und den geplanten
Kosten gegebenenfalls nicht oder nur mit hohen Preisabschla-
gen verduBert werden. Obwohl fiir das Immobilien-Sonderver-
mogen nur Vermodgensgegenstdnde erworben werden diirfen,
die grundsatzlich zeitnah liquidiert werden kdnnen, kann nicht
ausgeschlossen werden, dass diese zeitweise oder dauerhaft nur
mit Verlust verduf3ert werden kénnen.

Risiko durch Kreditaufnahme

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Immobilien-Sonderver-
mogens Kredite entsprechend den im Abschnitt ,Kreditauf-
nahme und Belastung von Vermdgensgegenstanden” dargeleg-
ten Vorgaben aufnehmen. Es besteht das Risiko, dass die
Gesellschaft keinen entsprechenden Kredit aufnehmen oder nur
zu wesentlich ungiinstigeren Konditionen aufnehmen kann.
Zudem kann das Risiko bestehen, dass die Gesellschaft beim Aus-
laufen einer Finanzierung keine Anschlussfinanzierung oder eine
Anschlussfinanzierung nur zu schlechteren wirtschaftlichen
Bedingungen erhalten kann. Kredite mit einer variablen Verzins-
ung kénnen sich durch steigende Zinssatze zudem negativ aus-
wirken. Unzureichende Finanzierungsliquiditat kann sich auf die
Liquiditat des Immobilien-Sondervermdgens auswirken, mit der
Folge, dass die Gesellschaft gezwungen sein kann, Vermégens-
gegenstande vorzeitig oder zu schlechteren Konditionen als
geplant zu verauBern.

Adressenausfallrisiko/Gegenpartei-Risiken

(auBer zentrale Kontrahenten)

Durch den Ausfall eines Emittenten oder eines Vertragspartners
(nachfolgend ,Kontrahenten”), gegen den das Immobilien-
Sondervermdgen Anspriiche hat, kdnnen fir das Immobilien-

Sondervermdgen Verluste entstehen. Das Emittentenrisiko
beschreibt die Auswirkung der besonderen Entwicklungen des
jeweiligen Emittenten, die neben den allgemeinen Tendenzen
der Kapitalmarkte auf den Kurs eines Wertpapiers einwirken.
Auch bei sorgféltiger Auswahl der Wertpapiere kann nicht aus-
geschlossen werden, dass Verluste durch Vermdgensverfall von
Emittenten eintreten. Die Partei eines fiir Rechnung des Immo-
bilien-Sondervermdgens geschlossenen Vertrags kann teilweise
oder vollstandig ausfallen (Kontrahentenrisiko). Dies gilt fir alle
Vertrdge, die fir Rechnung eines Immobilien-Sondervermégens
geschlossen werden.

Risiken durch kriminelle Handlungen, Misssténde

oder Naturkatastrophen

Das Immobilien-Sondervermdgen kann Opfer von Betrug oder
anderen kriminellen Handlungen werden. Es kann Verluste durch
Missverstandnisse oder Fehler von Mitarbeitern der Gesellschaft
oder externer Dritter erleiden oder durch duf3ere Ereignisse wie
z.B. Naturkatastrophen oder Pandemien geschéddigt werden.

Lander- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein auslandischer Schuldner trotz Zah-
lungsfdhigkeit aufgrund fehlender Transferfahigkeit der Wah-
rung, fehlender Transferbereitschaft seines Sitzlandes oder aus
anderen Griinden, Leistungen nicht fristgerecht, Giberhaupt nicht
oder nur in einer anderen Wéhrung erbringen kann. So kénnen
z.B. Zahlungen, auf die die Gesellschaft fiir Rechnung des Immo-
bilien-Sondervermdgens Anspruch hat, ausbleiben, in einer
Wahrung erfolgen, die aufgrund von Devisenbeschrankungen
nicht (mehr) konvertierbar ist, oder in einer anderen Wahrung
erfolgen. Zahlt der Schuldner in einer anderen Wahrung, so
unterliegt diese Position einem Wahrungsrisiko.

Rechtliche und politische Risiken

Fir das Immobilien-Sondervermdgen diirfen (z.B. im Rahmen
von Liquiditatsanlagen oder Absicherungsgeschaften) Investi-
tionen in Rechtsordnungen getdtigt werden, bei denen deut-
sches Recht keine Anwendung findet bzw. im Fall von Rechts-
streitigkeiten der Gerichtsstand auBerhalb Deutschlands ist.
Hieraus resultierende Rechte und Pflichten der Gesellschaft fr
Rechnung des Immobilien-Sondervermdgens kdnnen von denen
in Deutschland zum Nachteil des Immobilien-Sondervermdgens
bzw. des Anlegers abweichen. Politische oder rechtliche Entwick-
lungen einschlieBlich der Anderungen von rechtlichen Rahmen-
bedingungen in diesen Rechtsordnungen kénnen von der
Gesellschaft nicht oder zu spat erkannt werden oder zu Beschran-
kungen hinsichtlich erwerbbarer oder bereits erworbener Ver-
mogensgegenstande fiihren. Diese Folgen kénnen auch ent-
stehen, wenn sich die rechtlichen Rahmenbedingungen fiir die
Gesellschaft und/oder die Verwaltung des Immobilien-Sonder-
vermdgens in Deutschland dandern.
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Die rechtlichen Ausfiihrungen in diesem Verkaufsprospekt gehen
von der zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses Verkaufs-
prospekt bekannten Rechtslage aus. Etwaige kiinftige Konkreti-
sierungen des Gesetzgebers und / oder der Aufsichtsbehérden
kdnnen nicht beriicksichtigt werden.

So befindet sich beispielsweise die aktuelle Rechtslage zu Nach-
haltigkeitsaspekten im Finanzdienstleistungssektor auf europa-
ischer Ebene noch stark im Wandel. Dies betrifft z.B. den sich vor
allem aus der Verordnung (EU) 2019/2088 liber nachhaltigkeits-
bezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssek-
tor (,Offenlegungs-Verordnung”) und der Verordnung (EU)
2020/852 Uber die Einrichtung eines Rahmens zur Erleichterung
nachhaltiger Investitionen und zur Anderung der Verordnung
(EU) 2019/2088 (,Taxonomie-Verordnung”) ergebenden regu-
latorischen Rahmen. Seit dem 10. Marz 2021 findet die vorge-
nannte Offenlegungs-Verordnung Anwendung. Diese enthdlt eine
Vielzahl von Transparenzvorgaben, die durch die Gesellschaft zu
beachten sind. Zudem ist zu beachten, dass weitergehende Kon-
kretisierungen der offenzulegenden Informationen durch den
europaischen Gesetzgeber in Form von Durchfiihrungsrechts-
akten festgelegt wurden - beispielsweise der Delegierten Ver-
ordnung (EU) 2022/1288 der Kommission vom 6. April 2022 zur
Ergdnzung der Offenlegungs-Verordnung, die seit dem 1. Januar
2023 anzuwenden ist. Zudem ist es wahrscheinlich, dass weiter-
gehende Rechtsakte zu den nachhaltigkeitsbezogenen Trans-
parenzvorgaben zukiinftig verabschiedet werden. Anderungen
und/oder Ergdnzungen der regulatorischen Vorgaben und/oder
Anderungen der Verwaltungspraxis der zustindigen Aufsichts-
behorden in diesem Zusammenhang kénnen dazu flhren, dass
die in den Besonderen Anlagebedingungen festgeschriebene
Anlagestrategie und der vorliegende Verkaufsprospekt anzupas-
sen sein kdnnten, was wiederum mit Kosten verbunden sein
kann, die zu Lasten des Immobilien-Sondervermdgens gehen.

Dariliber hinaus bestehen zum Zeitpunkt der Veroffentlichung
dieses Verkaufsprospekts mehrere Gesetzgebungsvorhaben auf
europadischer und nationaler Ebene im Zusammenhang mit der
energetischen Beschaffenheit von Immobilien, beispielsweise
die EU-Gebduderichtlinie (Richtlinie 2010/31/EU des Europa-
ischen Parlaments und des Rats vom 19.05.2010). Es besteht
daher das Risiko, dass sich die Anforderungen an die energe-
tische Beschaffenheit von Gebduden kiinftig verscharft, Kosten,
die vom Immobilien-Sondervermdgen zu tragen sind, fiir ener-
getische Aufwertungen oder Sanierungen von Gebduden auf-
gewendet werden miissen und die Dokumentations- und Melde-
pflichten in diesem Kontext zunehmen, was ebenfalls mit Kosten
verbunden sein kann, die vom Immobilien-Sondervermdgen
getragen werden.

Dariber hinaus besteht das Risiko, dass die Nutzbarkeit bzw. die
Vermietbarkeit von Immobilien durch derartige Regularien ein-

geschrankt oder im schlimmsten Fall vollig untersagt wird und
zur Wiederherstellung der vollsténdigen Nutzbarkeit bzw. Ver-
mietbarkeit MaBBnahmen durchgefiihrt werden miissen, deren
Kosten dem Immobilien-Sondervermdgen belastet werden kén-
nen. Weiter kdnnen derartige Gesetze auch zu einer Abwertung
von Immobilien fiihren, was sich negativ auf den Wert des Immo-
bilien-Sondervermdgens auswirken kann. Auch ist ggf. ein Ver-
kauf nur noch mit Preisabschldagen mdglich. Es kann nicht aus-
geschlossen werden, dass &hnliche Vorgaben fiir weitere
Teilbereiche im Nachhaltigkeitskontext gesetzlich verankert wer-
den, fiir welche die vorgenannten Risiken entsprechend gelten.

Nachhaltigkeitsrisiken

Nachhaltigkeitsrisiken sind Ereignisse oder Bedingungen aus den
Bereichen Umwelt, Soziales oder Unternehmensfiihrung, deren
Eintreten tatsdchlich oder potenziell wesentliche negative Aus-
wirkungen auf den Wert der investierten Anlagen und damit auf
das Fondsvermogen sowie auf die Reputation der Gesellschaft
haben kdnnte.

Nachhaltigkeitsrisiken im Bereich Klima/Umwelt (Environmental)
unterteilen sich weiter in physische Risiken und Transitions-
risiken. Physische Risiken ergeben sich im Hinblick auf die gestei-
gerte Haufigkeit extremer Wetterereignisse und Konsequenzen
des sukzessiven Klimawandels. In Folge dieser Risiken kann es zu
erheblichen Wertminderungen einer Immobilie und damit zu
entsprechenden Wertminderungen der Beteiligung kommen.
Transitionsrisiken ergeben sich beispielsweise aus der notwen-
digen Umstellung auf eine kohlenstoffarme Wirtschaft. Insbe-
sondere politische MaBnahmen kdnnen hierbei zu einer Verteue-
rung von Energiepreisen oder auch hohen Investitionskosten
wegen erforderlicher Sanierung von Immobilien fihren, z.B. auf-
grund von nationalen oder internationalen Gesetzgebungen
zur Erhéhung der Energieeffizienz von Gebduden. Es ist zudem
moglich, dass sich transitorische Risiken auch in einem Nach-
frageriickgang nach emissionsintensiven Immobilien zeigen.

Es besteht zudem eine Abhdngigkeit zwischen physischen Risi-
ken und Transitionsrisiken. Soweit physische Risiken stark zuneh-
men, kann dies eine abrupte Umstellung der Wirtschaft erfor-
dern, was wiederum zu héheren Transitionsrisiken flhrt.

Dartiber hinaus besteht auch das Risiko, dass es zu Abwertungen
von Vermodgensgegenstanden kommt, welche bestimmte Anfor-
derungen an die energetische Beschaffenheit, wie beispielsweise
die Einhaltung des jeweils anwendbaren landes- und nutzungs-
artspezifischen Dekarbonisierungs-Zielpfades beispielsweise
gemdl des Tools des Carbon Risk Real Estate Monitors, nicht
einhalten bzw. voraussichtlich zukiinftig nicht einhalten werden.
Weiter besteht das Risiko, dass solche Immobilien aufgrund einer
geringeren Nachfrage nur mit Preisabschldagen verauB3ert und/
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oder nur zu schlechteren Konditionen oder gar nicht mehr fremd-
finanziert werden kénnen.

Auch Ereignisse, Entwicklungen oder Verhaltensweisen, die
den Bereichen Soziales und Unternehmensfiihrung zuzuordnen
sind, konnen ein erhebliches Nachhaltigkeitsrisiko darstellen,
soweit die Wahrscheinlichkeit des Eintritts nicht hinreichend
in die Bewertung der Immobilie eingeflossen ist. Fiir Immobili-
en-Sondervermdégen wie den ,WERTGRUND MarktChancen
(Wohnen) D" ist ein typisches Risiko aus dem Bereich der Unter-
nehmensfihrung (,Governance”) z.B., dass im Rahmen von
Immobilientransaktionen andere Beteiligte versuchen kénnten,
das Immobilien-Sondervermégen fiir Geldwésche oder andere
strafbare Handlungen zu missbrauchen.

Generell kdnnen sich Nachhaltigkeitsrisiken in erheblichem
Umfang auf das wirtschaftliche Ergebnis einer Beteiligung an
dem Immobilien-Sondervermdgen auswirken. Nachhaltigkeits-
risiken kdnnen zu einer Minderung oder auch Zerstérung von
Vermdgenswerten flihren. Sie sind, insbesondere im Bereich der
umweltbezogenen Risiken, teilweise wissenschaftlich noch nicht
ausreichend untersucht bzw. es mangelt an der dazu notwen-
digen Datengrundlage. Soweit sich ein Nachhaltigkeitsrisiko
verwirklicht, besteht das Risiko, dass sich Auszahlungen an den
Anleger verzdgern bzw. in geringerer Hohe als erwartet anfallen
oder im duBersten Fall ausfallen.

Nachhaltigkeitsrisiken kdnnen ggf. auch zu Liquiditatsrisiken auf
Ebene des Immobilien-Sondervermdgens fiihren, indem Ver-
mogensgegenstande des Immobilien-Sondervermdgens nicht
innerhalb angemessener Zeit oder nur mit Preisabschldagen ver-
dullert werden kdnnen. Bei Finanzierungen von Immobilien
kénnen Nachhaltigkeitsrisiken zudem zu erhéhten Zinsen/Mar-
gen fiihren oder sogar dazu, dass Immobilien mit hohem Risiko in
Zukunft keine Kreditfinanzierungen mehr erhalten werden.
Nachhaltigkeitsrisiken kdnnen auch auf alle anderen bekannten
Risiken einwirken und diese wesentlich verstarken.

Nachhaltigkeitsrisiken kdnnen sich daneben in erheblichem
Umfang auf die Reputation des Immobilien-Sondervermégens
und auch der Gesellschaft auswirken. Dies resultiert zum einen
aus dem finanziellen Schadenspotenzial, das Nachhaltigkeits-
risiken dem Grunde nach mit sich bringen. Zum anderen sind
immaterielle Schadenspotenziale gegeben, die beispielsweise
aus einer bestehenden Geschaftsbeziehung mit einem Unter-
nehmen resultieren kdnnen, das seinerseits Nachhaltigkeits-
risiken ausgesetzt ist und diese nicht angemessen mildert.

Den vorgenannten Nachhaltigkeitsrisiken begegnet die Gesell-
schaft mit unterschiedlichen MaBBhahmen. Im Bereich Unter-
nehmensfiihrung (,Governance”) zum einen ggf. gemeinsam mit
einem extern beauftragten Immobiliendienstleister (vgl. den

Abschnitt ,Dienstleister”) dadurch, dass bei An- bzw. Verkdufen
ein ausflhrlicher Compliance-Check auf die jeweilige Gegen-
partei (Verkaufer oder Kaufer) durchgefiihrt wird. Diese Priifung
beinhaltet neben einem kontroversen Check auf Korruption und
sonstige strafbare Handlungen, Sanktions- und Embargo-Checks
auch eine Know-your-Customer Due Diligence nach den jeweils
geltenden gesetzlichen Vorgaben. Mit Transaktionsparteien, die
hierbei Vorgaben nicht erfiillen oder negative Auffélligkeiten
aufweisen, werden generell keine Transaktionen durchgefiihrt.

Auswirkungen von Nachhaltigkeitsrisiken auf die Rendite

Die Gesellschaft berticksichtigt im Rahmen von Investitionsent-
scheidungen, die sie fiir das Immobilien-Sondervermégen trifft,
auch Nachhaltigkeitsrisiken. Deren Uberpriifung ist Gegenstand
des Due-Diligence-Prozesses sowie des Risikomanagements der
Gesellschaft. Hierdurch sollen evtl. Nachhaltigkeitsrisiken im
Rahmen des Ankaufs sowie wahrend der gesamten Haltedauer
der betroffenen Immobilie mdglichst friihzeitig identifiziert
werden. Weiter werden auch mogliche MaBhahmen zur Vor-
beugung oder zur Beseitigung identifizierter Nachhaltigkeits-
risiken geprift, bewertet und erforderlichenfalls durchgefiihrt.

Durch die vorstehend skizzierte Strategie der Gesellschaft zur
Berticksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken bei Investitions-
entscheidungen fir das Immobilien-Sondervermégen sollen
auch negative Auswirkungen von Nachhaltigkeitsrisiken auf die
Rendite des Immobilien-Sondervermdgens vermieden werden.
Durch eine friihzeitige Identifikation von Nachhaltigkeitsrisiken
kdnnen bspw. geeignete Gegenmallnahmen ergriffen werden,
um die jeweilige Immobilie vor einer Realisierung des jeweiligen
Nachhaltigkeitsrisikos zu schiitzen, oder es kann im Einzelfall von
einem Ankauf der betroffenen Immobilie Abstand genommen
werden.

Die Gesellschaft weist darauf hin, dass MaBhahmen zur Ver-
meidung von Nachhaltigkeitsrisiken mit Kosten verbunden sein
kdnnen, die vom Immobilien-Sondervermégen zu tragen sind
und sich daher nachteilig auf die Rendite auswirken kdnnen.
Trotz der Einbeziehung von Nachhaltigkeitsrisiken in Investitions-
entscheidungsprozesse durch die Gesellschaft kann ausdriicklich
nicht ausgeschlossen werden, dass sich gleichwohl realisierende
Nachhaltigkeitsrisiken den Wert des Portfolios beeinflussen und
sich damit nachteilig auf die Rendite des Immobilien-Sonder-
vermdgens auswirken kdnnen. Gleiches gilt, soweit MalBnahmen
zur Verringerung von Nachhaltigkeitsrisiken ergriffen werden.

Risiko der Anderung der steuerlichen Rahmenbedingungen
Die in diesem Verkaufsprospekt dargestellten steuerlichen Aus-
fihrungen gehen von der derzeit bekannten Rechtslage aus. Sie
richten sich an in Deutschland unbeschréankt einkommensteuer-
pflichtige oder unbeschrankt korperschaftsteuerpflichtige Perso-
nen. Es kann jedoch keine Gewéhr dafiir ibernommen werden,
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dass sich die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung,
Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung, unter
Umstanden auch riickwirkend. nicht andert.

Risiko des Verlustes des steuerlichen Status als
Immobilienfonds

Das Immobilien-Sondervermégen ist gemal3 seinen Anlage-
bedingungen als Immobilienfonds im steuerlichen Sinne aus-
gestaltet. Dies ist Voraussetzung dafir, dass Ertrdge aus dem
Immobilien-Sondervermdgen fiir die Anleger in bestimmtem
Umfang steuerfrei gestellt werden; siehe hierzu den Abschnitt
,Kurzangaben tber die fir Anleger bedeutsamen Steuervor-
schriften”. Wenn die Gesellschaft bei der Verwaltung des Immo-
bilien-Sondervermdgens gegen die steuerlich relevanten Anla-
gegrenzen verstof3t, besteht das Risiko, dass Anleger deswegen
nicht von der Teilfreistellung profitieren kénnen.

Gewerbesteuerliches Risiko wegen aktiver unternehmerischer
Bewirtschaftung

Die Gewerbesteuerbefreiung fiir das Immobilien-Sonderver-
mogen setzt voraus, dass der objektive Geschéaftszweck des
Immobilien-Sondervermdgens auf die Anlage und Verwaltung
seiner Mittel fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anteilinhaber
beschrankt ist und die Gesellschaft bei der Verwaltung die Ver-
mogensgegenstande nicht im wesentlichen Umfang aktiv unter-
nehmerisch bewirtschaftet. Dies gilt als erfiillt, wenn die Ein-
nahmen aus einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung
weniger als 5 % der gesamten Einnahmen des Immobilien-
Sondervermdgens betragen. Es besteht das Risiko, dass die Vor-
aussetzungen fiir eine Gewerbesteuerbefreiung nicht eingehal-
ten werden. In diesem Fall bildet die gewerbliche Tatigkeit des
Immobilien-Sondervermdgens einen wirtschaftlichen Geschafts-
betrieb und das Immobilien-Sondervermégen muss gegebenen-
falls Gewerbesteuer zahlen, wodurch der Anteilwert gemindert
wird. Die Ubrigen vermdgensverwaltenden Tatigkeiten bleiben
jedoch gewerbesteuerfrei, insbesondere infizieren gewerbliche
Nebentatigkeiten im Zusammenhang mit der Vermietung einer
Immobilie nicht die tbrigen gewerbesteuerfreien Einklinfte aus
Vermietung und Verpachtung.

Schliisselpersonenrisiko

Fallt das Anlageergebnis des Immobilien-Sondervermdgens in
einem bestimmten Zeitraum sehr positiv aus, hangt dieser Erfolg
maoglicherweise auch von der Eignung der handelnden Personen
und damit den richtigen Entscheidungen ihres Managements ab.
Die personelle Zusammensetzung des Fondsmanagements kann
sich jedoch veréndern. Neue Entscheidungstrdger kdnnen dann
moglicherweise weniger erfolgreich agieren.

® Verwahrrisiko
Mit der Verwahrung von Vermodgensgegenstanden insbesondere
im Ausland ist ein Verlustrisiko verbunden, das aus Insolvenz oder
Sorgfaltspflichtverletzungen des Verwahrers bzw. aus héherer
Gewalt resultieren kann. Das KAGB sieht fiir den Verlust eines ver-
wahrten Vermdgensgegenstandes  weitreichende  Ersatz-
anspriiche der Gesellschaft und der Anleger vor.

m Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen
(Abwicklungsrisiko)
Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschéaften tiber ein elektro-
nisches System besteht das Risiko, dass eine der Vertragsparteien
verzdgert oder nicht vereinbarungsgemaR zahlt oder die Wert-
papiere nicht fristgerecht liefert.

WESENTLICHE RISIKEN AUS DER IMMOBILIEN-
INVESTITION, DER BETEILIGUNG AN IMMOBILIEN-
GESELLSCHAFTEN, DER BELASTUNG MIT EINEM
ERBBAURECHT UND DER DURCHFUHRUNG VON
PROJEKTENTWICKLUNGEN

Fir das Immobilien-Sondervermdgen wird tiberwiegend (mehr als
50 % des Wertes des Immobilien-Sondervermégens) in Immobilien
und in Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften investiert.
Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den Anteil-
wert durch Veranderungen bei den Ertrdgen, den Aufwendungen
und dem Verkehrswert der Immobilien auswirken kénnen. Dies gilt
auch fur Investitionen in Immobilien, die von Immobilien-Gesell-
schaften gehalten werden, wie auch fir die Beteiligung an Immo-
bilien-Gesellschaften selbst. Die nachstehend beispielhaft genann-
ten Risiken stellen keine abschlieBende Aufzéhlung dar.

® Marktentwicklungen und Marktumfeld
Investitionen in Immobilien werden grundsatzlich von der all-
gemeinen wirtschaftlichen Entwicklung und dem Marktumfeld
beeinflusst. Dies kann sich negativ auf die Vermietungssituation
und die Wertentwicklung der Immobilien auswirken. So kdnnen
die Nachfrage nach Mietflachen bzw. Mietobjekten insgesamt
und damit auch die langfristig erzielbare Marktmiete fir die
Objekte des Immobilien-Sondervermdgens aufgrund einer
negativen wirtschaftlichen Entwicklung absinken. Die Wertent-
wicklung und die langfristige Vermietbarkeit bzw. Nutzbarkeit ist
auch von Veranderungen des Marktumfeldes und der Konkur-
renzsituation abhangig. Es ist nicht vorhersehbar, welchen Ein-
fluss geplante Bauprojekte auf den Markt haben bzw. in welchem
Umfang im Zeitpunkt der Investition noch nicht bekannte
Objekte im Umfeld der konkret fir Rechnung des Immobilien-
Sondervermdgens erworbenen Immobilien auf den Markt
gelangen und ob und in welchem Umfang durch Renovierungs-
maBnahmen gleichwertige oder hoherwertige bzw. wettbe-
werbsfdhigere Objekte in der Umgebung dieser Immobilien
geschaffen werden. Dartiber hinaus haben Marktentwicklungen
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und das Marktumfeld auch Einfluss auf die Nachfrage beziiglich
eines Erwerbs von Immobilen, was wiederum nachteilige Aus-
wirkungen auf den Wert der Immobilie und den Kaufpreis haben
kann.

Spezifische immobilienbezogene Risiken

Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegende Risiken,
wie Leerstande, Mietrtuickstande und Mietausfalle, die sich u.a.
aus der Veranderung der Objektqualitédt, Standortqualitat oder
der Mieterbonitdt ergeben kénnen. Verdnderungen der Stand-
ortqualitdt konnen zur Folge haben, dass der Standort fur die
gewdhlte Nutzung nicht mehr in der Art und Weise geeignet ist,
wie beim Erwerb der Immobilie zugrunde gelegt oder im
schlimmsten Fall gar nicht mehr fiir die gewahlte Nutzung geeig-
net ist. Der Gebdudezustand kann Instandhaltungs- und Instand-
setzungsaufwendungen sowie ModernisierungsmaBnahmen
erforderlich machen, die nichtimmer vorhersehbar und / oderim
Business Plan des Objekts nicht eingepreist sind.

Es besteht das Risiko, dass die kiinftig erzielbaren Mieten nied-
riger ausfallen als geplant. So kann z.B. der Spielraum fir
Mieterhéhungen insbesondere aufgrund der wirtschaftlichen,
rechtlichen (z.B. Mietpreisbremse, andere (klinftige) Miethohe-
beschrankungen) und steuerlichen Rahmenbedingungen oder
aus objektspezifischen Griinden starker eingeschrankt sein als
erwartet.

AuBerdem besteht das Risiko der Nichtdurchsetzbarkeit von
Mietforderungen und der Zahlungsunfédhigkeit von Mietern, z.B.
durch Verschlechterung der allgemeinen wirtschaftlichen Lage
oder besonderer Umstande beim Mieter (z.B. erhdhte Arbeitsl-
osigkeit oder Kurzarbeit und sich daraus ergebender Einkom-
mensverluste bei den Mietern von Wohnraum).

Immobilien und Bauleistungen kdnnen Risiken u.a. durch Brand,
Blitzschlag, Explosionen oder durch Naturgefahren, z.B. durch
Sturm, Uberschwemmung, Hochwasser, Erdbeben (Schaden aus
Naturgefahren auch ,Elementarschdden” genannt), Krieg und/
oder aus Terrorakten (Terror-/Terrorismusrisiko) ausgesetzt sein
und erheblich beschadigt oder ganz oder teilweise zerstort wer-
den. Ferner gehen von einem Grundstiick oder Gebdude oder
der Durchfiihrung von Projektentwicklungen vielféltige Gefah-
ren aus, die erhebliche Personenschaden Dritter, die auch zum
Tod fiihren kénnen, und/oder Schdaden am Eigentum Dritter
verursachen kénnen (z.B. durch das Losen von Gebaudeteilen,
gebrochene Wasserleitungen oder durch nicht gerdumten
Schnee) mit der Folge, dass das immobilien-Sondervermégen
hohen Schadensersatzforderungen Drittgeschddigter ausge-
setzt sein konnte (auch ,Grundbesitzhaftungsrisiken” genannt).

Die Gesellschaft ist bestrebt, diese Risiken durch Versicherungen
abzusichern, sofern solche zu wirtschaftlich vertretbaren Konditi-
onen verfiigbar sind. Es kann jedoch sein, dass Versicherungen
zur Abdeckung solcher Risiken gar nicht angeboten werden oder
der Versicherungsschutz nicht ausreichend ist, um die vorge-
nannten Risiken und daraus resultierende Schaden abzudecken.
Auch gibt es bestimmte Risiken, so zum Beispiel solche durch
Elementarschaden, Terrorrisiken und Grundbesitzhaftungs-
risiken, welche Versicherer nur bei Geltung von Entschadigungs-
hoéchstgrenzen (auch ,Versicherungslimit” genannt) zu wirt-
schaftlich vertretbaren Konditionen versichern oder - wie im Fall
von Kriegsrisiken — Uberhaupt nicht versichern. Ein Versiche-
rungslimit bedeutet, dass die Summen, die durch einen Versiche-
rer fur samtliche in einer Versicherungsperiode (tblicherweise
ein Zeitraum von zwolf Monaten) auftretenden Schaden zur
Entschadigung zur Verfligung stehen, auf einen bestimmten
Hochstbetrag beschrankt sind.

Zudem akzeptieren Versicherer im Regelfall die Geltung solcher
Entschadigungshdéchstgrenzen nur noch Gber gréBere Immobi-
lienportfolien hinweg, d.h. nicht mehr fir ein einzelnes Immo-
bilien-Sondervermogen. So gilt ein Versicherungslimit fir Ele-
mentarschaden regelmédBig nicht nur fur die Immobilien des
Immobilien-Sondervermdgens, sondern fiir samtliche Immobi-
lien aller weiteren Immobilien-Sondervermdgen, die von der
Gesellschaft verwaltet werden. Das Versicherungslimit flr Terror-
risiken gilt Ublicherweise — oder wie im Fall von Grundbesitz-
haftungsrisiken gegebenenfalls — fiir samtliche Immobilien aller
in Immobilien investierenden Investmentportfolien, die von der
Gesellschaft und ihren verbundenen Unternehmen verwaltet
werden. Realisieren sich innerhalb einer Versicherungsperiode
Risiken aus Elementarschaden, Terrorrisiken und/oder Grund-
besitzhaftungsrisiken, fiir die die mit den jeweiligen Versicherern
vereinbarten Entschadigungshodchstgrenzen nicht ausreichen,
zum Beispiel weil das Versicherungslimit bereits durch Immo-
bilien anderer von der Gesellschaft oder ihren verbundenen
Unternehmen verwalteter Immobilienportfolien aufgebraucht
wurde, so besteht ggf. nur ein teilweiser, im schlimmsten Falle
gar Uberhaupt kein Versicherungsschutz fir die Immobilien, die
zum Immobilien-Sondervermégen gehoéren. Dadurch kénnte das
Immobilien-Sondervermdgen — im Fall von Elementarschaden
und/oder Schaden aus Terrorrisiken je nach Risiko und Umfang
des Versicherungsschutzes — sein in die jeweilige Immobilie
investiertes Kapital und — mangels Mietertrags — auch prognosti-
zierte Einnahmen ganz oder teilweise verlieren. Im Zusammen-
hang mit der geschadigten oder zerstdrten Immobilie einge-
gangene Verpflichtungen, z.B. Verpflichtungen aus vereinbarten
Darlehen und den diesbeziiglich gestellten Sicherheiten, wie
etwa Hypotheken oder Grundschulden, missten zudem weiter-
hin erfullt werden. Schaden und Haftungsrisiken, die nur teil-
weise oder gar nicht versichert sind, kdnnten sich also infolge des
Eintritts der vorstehend beschriebenen Risiken im erheblichen
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MaBe negativ auf die Rendite des Immobilien-Sondervermdégens
und damit den Anteilwert des Anlegers auswirken. Auch bei
bestehendem Versicherungsschutz wird das Immobilien-Son-
dervermdgen Ublicherweise einen Selbstbehalt zu tragen haben,
was eine ebensolche negative Auswirkung auf die Rendite des
Immobilien-Sondervermdgens und den Anteilwert des Anlegers
haben kann.

Ohne selbst von einem Kriegs- oder Terrorakt oder Elementar-
schadensereignis betroffen zu sein, kann eine Immobilie ferner
wirtschaftlich entwertet werden, wenn der Immobilienmarkt der
betroffenen Region nachhaltig beeintrachtigt wird und die
Mietersuche dadurch erschwert bzw. unmdglich ist. Solche indi-
rekten Schdden sind in aller Regel nicht versicherbar.

Risiken aus Finanzmarkt- und Kreditkrisen

Aus dem Umstand, dass sich die internationalen Finanz- und
Kapitalméarkte zunehmend wechselseitig beeinflussen (z.B.
durch die globale Weiterreichung verbriefter Risiken an Inves-
toren), konnen auch Risiken fiir die Immobilienmarkte resultie-
ren. So hat sich die zunachst auf dem US-amerikanischen Markt
fir private Hypothekenkredite aufgetretene Krise, die sich
zunachst auf Hypothekenkredite schlechter Bonitdt (sog. Sub-
prime-Sektor) beschrdnkte, rasch ausgebreitet und zu einer
schweren weltweiten Finanzmarkt- und Kreditkrise entwickelt.
Auch aus der sog. Eurokrise, wirtschaftlichen Schwierigkeiten
einzelner Staaten und Banken oder dem Krieg in der Ukraine und
den damit verbundenen Sanktionen gegen Russland und russi-
sche Verbilindete kdnnen Preisschwankungen und damit Risiken
fir die Immobilienmérkte resultieren. Aus derartigen Krisen
kdnnen auch erhebliche Auswirkungen auf die internationalen
Immobilienmarkte wie auch auf den deutschen Immobilien-
markt resultieren. Hier sind insbesondere Schwierigkeiten bei der
Finanzierbarkeit groBerer Immobilientransaktionen oder Not-
verkdufe, zu denen Darlehensnehmer gezwungen sein konnten,
zu nennen, die zu einer mangelnden Nachfrage auf Immobilien-
markten und einem Preisverfall von Immobilien fiihren kénnen.
Diese Risiken kénnen fiir Investoren, die als Kaufer auftreten, ggf.
glinstigere Kaufmdglichkeiten bedeuten. Kapitalverwaltungs-
gesellschaften, die bei Kdufen mit einem verhaltnismafig hohen
Eigenkapitalanteil arbeiten, treten sowohl als Kaufer wie auch als
Verkaufer auf.

Finanzmarkt- und Kreditkrisen konnen ferner auch erhebliche
negative Auswirkungen auf die Realwirtschaft und dadurch
moglicherweise auch auf die Mietmarkte sowie den Wert von
Immobilien und den erzielbaren VerdauBerungserlds haben. Ins-
besondere gewerbliche Mieter kdnnen in wirtschaftliche Schwie-
rigkeiten geraten und die Mieterinsolvenzen kénnten sich hdu-
fen. Im Bereich des Wohnungsmarktes kann z.B. ein Absinken der
Realléhne oder steigende Arbeitslosigkeit die Nachfrage nach
hoherwertigen Wohnungen absinken lassen. Infolge derartiger

Umstande kann das Mietpreisniveau sowohl im gewerblichen als
auch im wohnungswirtschaftlichen Bereich absinken. Dies
kdnnte zur Folge haben, dass Ausschiittungen des Immobilien-
Sondervermdégens geringer ausfallen oder gar entfallen. Da sich
die Immobilienbewertung regelmafig am Mietertrag der Immo-
bilien ausrichtet, wiirde ein Absinken der Mietpreise zu einem
entsprechenden Wertverlust der Immobilien fiihren. Darlber
hinaus kénnen erzielbare VerduBerungserlose etwa durch stei-
gende Zinsen, einer geringeren Nachfrage oder héherer Rendite-
maoglichkeiten alternativer Anlageformen nachteilig beeintrach-
tigt werden. Die Darlehen fiir die Finanzierung von Immobilien
schreiben dem Darlehensnehmer haufig vor, dass wahrend der
Darlehensdauer ein bestimmtes Verhaltnis des Immobilienwerts
zum Darlehensbetrag eingehalten werden muss. Wenn dieses
Verhadltnis wegen eines Wertverlusts der Immobilie nicht einge-
halten wird, kann dies zur Notwendigkeit vorzeitiger Darlehens-
riickzahlungen oder gar zu Notverkaufen von kreditfinanzierten
Immobilien fihren.

Infolge von Finanzmarkt- und Kreditkrisen kdonnen einzelne
Marktteilnehmer ggf. in erhebliche Liquiditatsschwierigkeiten
geraten und Probleme haben, Kredite zu erhalten. Wenn diese
Marktteilnehmer in das Immobilien-Sondervermégen ,WERT-
GRUND MarktChancen (Wohnen) D” investiert haben, kdnnten
sie versuchen, durch die Riickgabe von Anteilen schnell zu Bar-
mitteln zu gelangen. Wenn solche oder ahnlich motivierte Riick-
nahmeverlangen in grofer Zahl erfolgen, kann die Gesellschaft
aufgrund der Uberwiegenden Investitionen des Immobilien-
Sondervermdgens in nicht kurzfristig verdu3erbare Immobilien
und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in die Situation
kommen, dass die fiir die Ricknahme bendgtigte Liquiditat nicht
unmittelbar zur Verfiigung steht. Die Gesellschaft kann in einem
solchen Fall gezwungen sein, die Rlicknahme von Anteilen aus-
zusetzen, um die ordnungsgemafe Bewirtschaftung des Immo-
bilien-Sondervermodgens sicherzustellen.

Allgemeine wirtschaftliche Risiken bei Immobilienanlagen
Beim Erwerb von Immobilien sind allgemeine wirtschaftliche
Risiken (wie z.B. Auswirkungen von Gesetzesdanderungen, Miet-
preisbremse, Mietendeckel, Inflationsrisiko, Rezession, Zins-
anstieg, Strukturverdanderungen in der Wirtschaft mit negativen
Auswirkungen auf die Miet- und Immobilienmarkte), spezielle
Grundbesitzrisiken und besondere Risiken, die sich aus der Bele-
genheit der Immobilien ergeben, zu berticksichtigen.

Risiko eines fehlenden liquiden Immobilienmarktes

Da die VerduBerbarkeit von Immobilien insbesondere auch von
der Liquiditdt des betreffenden Immobilienmarkts abhangt,
kdnnen Risiken im Zusammenhang mit einer mangelnden Liqui-
ditat des Immobilienmarkts bestehen. Die Liquiditat eines Immo-
bilienmarkts setzt einen Markt mit einer ausreichenden Zahl von
Kaufern und Verkdufern voraus. Andernfalls besteht das Risiko,
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dass Immobilien nicht oder nur mit erheblichen Preisabschlagen
verduBert werden kénnen.

Bonitétsrisiko von Mietern, Vermietung,
Anschlussvermietung, Leerstandsrisiko

Die Bonitat der Mieter ist unter Umstéanden schwer einschétzbar.
Dies kann zu einem erhohten Risiko von Mietrlickstdanden und
Mietausféllen flhren.

Sollten Mieter ihren mietvertraglichen Verpflichtungen nicht,
nicht unverziiglich oder nicht vollstdndig nachkommen oder
sollten Mieter zahlungsunfahig werden, wiirde dies zu Einnahme-
ausfallen beim Immobilien-Sondervermdégen fiihren. Gravie-
rende Mietausfalle konnen dazu fiihren, dass die Gesellschaft fiir
Rechnung des Immobilien-Sondervermégens im Falle einer
Fremdfinanzierung der betreffenden Immobilie nicht mehrin der
Lage ist, den Kapitaldienst zu leisten oder andere kreditvertrag-
liche Auflagen verletzt, was dazu fiihren kann, dass die finanzie-
rende Bank z.B. die Stellung zusétzlicher Sicherheiten verlangt
oder das Darlehen kiindigt und etwaige im Zusammenhang mit
dem Darlehen begebene Sicherheiten verwertet.

Die Mieter der Immobilien sind auch berechtigt, ihren Miet-
vertrag zu kiindigen. Die vorzeitige Beendigung von Mietver-
héltnissen kann das wirtschaftliche Ergebnis (etwa bei hierdurch
entstehenden Leerstanden oder Anschlussvermietungen zu
weniger lukrativen Konditionen) des Immobilien-Sonderver-
mogens nachteilig beeintrachtigen, was sich wiederum nach-
teilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte
Kapital auswirken kann.

Ferner kann die Gesellschaft fir Rechnung des Immobilien-
Sondervermdgens aus wirtschaftlichen, rechtlichen oder sons-
tigen Griinden gezwungen sein, einer Anderung der Mietver-
trdge zugunsten von Mietern zuzustimmen, wodurch sich die
Mieteinnahmen reduzieren kénnen.

Generell besteht bei einer Vermietung das Risiko, dass einzelne
Vertragsklauseln z.B. aufgrund einer Gesetzesdnderung oder
einer Rechtsprechungsanderung nicht (mehr) wirksam oder ein-
zelne Anspriiche nicht oder nicht in voller Hohe durchsetzbar
sind. Dies kann zu Mietstreitigkeiten und Mietminderungen bis
hin zur Kiindigung von Mietvertragen fiihren. Die Folge kann
der Ausfall oder die Reduzierung von Mietzahlungen mit ent-
sprechend negativen Folgen fiir das Immobilien-Sonderver-
mogen sein.

Sofern Mietvertrage, gleichgiiltig aus welchem Grund, beendet
werden bzw. es bei Ablauf eines Mietvertrags noch nicht zu
einem Verkauf der Immobilie gekommen ist, tragt das Immobi-
lien-Sondervermdgen wirtschaftlich das Risiko der Anschluss-
vermietung. Im Zusammenhang mit der Anschlussvermietung

kann es zu Mehrkosten kommen, z.B. durch Maklergebiihren,
Umbau- und ModernisierungsmalBnahmen, Zugestdndnisse an
neue Mieter oder zusatzlichem Renovierungs- oder Revitalisie-
rungsaufwand oder zu einer Verringerung der Miethohe im Ver-
gleich zur vorherigen Vermietung. In solchen Situationen besteht
auch das Risiko, dass die Mietflachen teilweise oder dauerhaft
nicht wieder vermietet werden kdnnen (Leerstandsrisiko), was zu
Einnahmeausféllen und Wertverlusten der betreffenden Immo-
bilie fihren kann.

Erh6hte Immobilienrisiken aus der Anlagestrategie

Die Gesellschaft investiert fiir Rechnung des Immobilien-Sonder-
vermdgens in Immobilien, deren Einnahmen - auf Portfolio-
ebene - Gberwiegend aus Wohnnutzung stammen.

Investitionen in  Wohnimmobilien unterliegen besonderen
Risiken, die aus moglichen gesetzlichen Beschrankungen resul-
tieren. Insbesondere kann die zuldssige Hohe der Mieten fiir
Neu- oder Wiedervermietungen gesetzlich beschrankt sein oder
beschrankt werden (z.B. durch die sog. ,Mietpreisbremse”),
sodass mangels Mietpreissteigerung die erwartete Rendite nicht
erzielt werden kann. Auch im bestehenden Wohnungsmiet-
verhéltnissen ist die Méglichkeit zur Mieterhohung regelmafig
beschrdnkt. Daneben ist die Moglichkeit zur Nebenkostenum-
lage gesetzlich beschrankt. Die entsprechenden Regelungen
kdnnen kiinftig zu Lasten der Vermieter gedndert werden. Dane-
ben kdnnen jederzeit neue Abgaben (wie bspw. die CO,-Abgabe)
eingefiihrt werden, die nicht oder nur eingeschrdankt auf
Wohnungsmieter umgelegt werden kénnen. Daneben kann es
vorkommen, dass sich Vorgaben und Bedingungen fiir Forde-
rungen und Zuschisse fir Immobilien dndern (z.B. KfW-Forde-
rungen), sodass Immobilien diese nicht (mehr) erfillen, infolge-
dessen nicht (mehr) forder-/zuschussfahig sind und somit der
Eigen-/Fremdkapitalanteil zur Immobilienfinanzierung steigt.

Ferner kann es sein, dass (u.U. auch rickwirkend) in die verein-
barte Miete von Bestandsmietvertragen eingegriffen wird und
die vereinbarten Mieten reduziert und liber das reduzierte Maf3
hinaus vereinnahmte Mieten zurlickzuerstatten sind.

Eine etwaige Beschrankung der Miethohe kann zudem negative
Effekte auf die Verkaufsmoglichkeiten der Gesellschaft hinsicht-
lich der betroffenen Wohnimmobilien haben, da sie sich negativ
auf die Attraktivitdt des betroffenen Objekts fiir potenzielle
Kaufer auswirken kann. Weitere Beschréankungen kénnen hin-
sichtlich der Umlagefédhigkeit von Kosten, von Kiindigungsmog-
lichkeiten etc. bestehen.

Aufgrund der Fokussierung der Anlagestrategie auf Wohnimmo-
bilien in Deutschland bestehen weiter Konzentrationsrisiken, da
die Entwicklung der fiir Rechnung des Immobilien-Sonderver-
mdgens gehaltenen Vermdgensgegenstdnde von der Entwick-
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lung des deutschen Wohnimmobilienmarktes abhéngig ist. Fur
weitere Informationen wird auf den Abschnitt ,Risiken aus dem
Anlagespektrum/Konzentrationsrisiko” verwiesen.

Zudem besteht das Risiko, dass aufgrund héherer Objektanfor-
derungen, beispielsweise digitaler Infrastruktur oder standort-
politischer Fragestellungen, dazu fiihren, dass Wohnimmobilien
weniger attraktiv werden, was zu Leerstdnden fiihren kann.

Dartiber hinaus bestehen Risiken im Zusammenhang mit der
Durchfiihrung von Projektentwicklungen. In diesem Zusammen-
hang wird auf die nachfolgenden Ausfiihrungen unter Abschnitt
,Risiken bei Projektentwicklungen, umfangreicheren baulichen
MaBnahmen an im Bestand befindlichen Immobilien und
Forward-Deals” verwiesen.

Aufgrund dieser Anlagestrategie weist das Immobilien-
Sondervermégen gegeniiber offenen Immobilien-Sonder-
vermogen, die ausschlieBllich in vermietete Bestandsbauten
mit verschiedenen Nutzungsarten investieren, erhdhte
Risiken auf.

Terrorrisiko

Immobilien, speziell in Ballungsrdumen, kdnnen moglicherweise
einem Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt sein. Ohne selbst von
einem Terrorakt betroffen zu sein, kann eine Immobilie wirt-
schaftlich entwertet werden, wenn der Immobilienmarkt der
betroffenen Gegend nachhaltig beeintrachtigt wird und die
Mietersuche erschwert bzw. unméglich ist. Terrorismusrisiken
werden durch Versicherungen abgesichert, soweit entspre-
chende Versicherungskapazitaten vorhanden sind und dies wirt-
schaftlich vertretbar und sachlich geboten ist.

Hohere Gewalt/Pandemierisiko

Aufgrund der globalen Ausbreitung von Krankheiten, beispiels-
weise Covid-19 (Coronavirus), kann es zu voriibergehenden oder
léngerfristigen regionalen oder weltweiten gesellschaftlichen und
wirtschaftlichen Stérungen des offentlichen Lebens und des
Immobilienmarktes kommen. Dies kann u.a. zu Leerstanden, Miet-
rlickstanden und Mietausfallen fiihren, die sich wertmindernd auf
das Fondsvermogen auswirken kénnen. U.a. kdnnen die folgen-
den Auswirkungen eintreten: Nichtnutzbarkeit von gewerblich
genutzten Teilen der Immobilien aufgrund behdrdlicher Anord-
nungen (z.B. Quarantdne, Stilllegung bestimmter Wirtschafts-
bereiche), wirtschaftliche Schwierigkeiten bei Mietern mit der
Folge erforderlicher (voriibergehender oder dauerhafter) Miet-
stundungen oder Mietreduzierungen, wirtschaftliche oder tat-
sachliche Schwierigkeiten bei sonstigen Vertragspartnern (z.B.
Dienstleistern), Verzégerungen bei Projektentwicklungen und
BaumafBnahmen (z.B. wegen Nichtverfligbarkeit von Bauproduk-
ten), erhohte Leerstande infolge von Insolvenzen von Mietern, Ein-
briiche bei der Nachfrage nach Mietflachen, allgemeiner wirt-

schaftlicher Abschwung, Steigerung von Arbeitslosigkeit,
Kurzarbeit etc. Neben Wertverlusten bei Immobilienanlagen
kénnen derartige Situationen sich auch negativ auf die Liquiditats-
situation des Immobilien-Sondervermégens auswirken (z.B.
infolge von Mietausféllen in erheblichen Umfang), was ggf. auch
vorzeitige und investitionsunabhdngige Mittelabrufe bei den
Anlegern erforderlich machen kann. Durch eine verringerte Liqui-
ditdt wie auch den drohenden Wertverlust von Immobilien steigt
ggf. auch das Risiko, das die Gesellschaft gegen die in den Kredit-
vertrdgen mit den Banken vereinbarten Kennziffern (z.B. das Loan-
to-value-Verhaltnis) verstot und die Bank hieraus fiir das Immo-
bilien-Sondervermégen nachteilige Rechtsfolgen herleiten kann
(z.B. Forderung nach zusatzlichen Sicherheiten, Verschlechterung
der Konditionen, Kiindigung des Kreditvertrages). SchlieBlich
konnte ein wirtschaftlicher Abschwung auf Grund einer Epidemie
oder Pandemie die Méglichkeit der Gesellschaft erschweren oder
verhindern, Darlehen aufzunehmen. Eine verringerte Liquiditat
erhdht zudem die Gefahr von Riicknahmeaussetzungen.

Die Gesellschaft selbst kann bei derartigen Situationen zudem
operationellen Risiken (z.B. eingeschrankte Nutzbarkeit der
Burordume der Gesellschaft, Erkrankungen von Mitarbeitern der
Gesellschaft) ausgesetzt sein.

Alle diese vorgenannten Griinde kdnnen sich sowohl einzeln als
auch kumuliert nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage auswirken und zu einem Verlust fiir das Immobilien-Sonder-
vermogen und seine Anleger fiihren.

Altlastenrisiko, Kampfmittelrisiko, Grundstiicks- und
Gebdudemingel

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Altlasten (wie Boden-
verunreinigungen, Asbest-Einbauten), Kampfmittel, Grundstticks-
und Gebdudemdngel erst nach Erwerb der Immobilie oder
wahrend der Durchfiihrung von Projektentwicklungen entdeckt
werden. Derartige Risiken kdnnen sich negativ auf das Immobi-
lien-Sondervermdgen auswirken.

Es besteht daher das Risiko, dass die Gesellschaft fiir Rechnung
des Immobilien-Sondervermdégens fiir bestehende und kiinftige
Umweltbelastungen ihrer Vermdgensgegenstande, z.B. aus Alt-
lasten oder schadlichen Baustoffen, einzustehen hat, wodurch
insbesondere Beseitigungskosten anfallen kdnnen. Im Verhaltnis
zu Mietern kann es bei Eintritt derartiger Félle zu erheblichen Mie-
teinbuBBen aufgrund von Mietminderungen oder Kiindigungen
von Mietvertrdagen kommen. Unerwartet auftretende, besonders
hohe Aufwendungen fiir die Beseitigung von Altlasten oder von
Grundstlicks- oder Gebdudeverunreinigungen und sonstige
Sanierungskosten kdnnen das wirtschaftliche Ergebnis der Anlage
erheblich schmélern.
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m Risiken bei Projektentwicklungen und umfangreicheren

baulichen MaBnahmen an im Bestand befindlichen
Immobilien und Forward Deals

Beim Erwerb von Grundstticken, die sich beim Erwerb im Zustand
der Bebauung durch den Verkdufer befinden, wie auch bei der
Durchfiihrung von eigenen Projektentwicklungen oder umfang-
reicheren baulichen MaBhahmen an bereits im Bestand befindli-
chen Immobilien (z.B. Sanierungsmafinahmen) kdnnen sich
besondere Risiken ergeben. Derartige Risiken konnen sich z.B.
durch Anderungen in der Bauleitplanung wéhrend der Planungs-
phase oder der Durchfiihrung der Projektentwicklung, durch Ver-
zdgerungen bei der Erteilung der Baugenehmigung oder durch
Erteilung einer Baugenehmigung, die nicht (vollstdndig) dem
Bauantrag entspricht oder mit Auflagen versehen ist, oder sons-
tiger offentlich-rechtlicher oder privatrechtlicher Genehmigun-
gen, durch unvorhergesehene Nebenbestimmungen im Rahmen
behordlicher Genehmigungen oder durch das Einlegen von
Rechtsbehelfen durch Dritte (z.B. Nachbarn) ergeben.

Dariiber hinaus kdnnen solche Risiken auch dann entstehen,
wenn zur Realisierung der Projektentwicklung eine Verdnderung
der geltenden Bauleitplanung erforderlich ist (Baurechtsschaf-
fung) und diese nicht, nicht wie geplant oder mit erheblichen
zeitlichen Verzégerungen vorgenommen wird.

Fir die Realisierung des Vorhabens und die Bebauung des Grund-
stlicks kann es erforderlich sein, Vereinbarungen mit Dritten
(6ffentlichen Tragern, Nachbarn etc.) zu schlie3en (z.B. Abschluss
von stadtebaulichen Vertrdgen, Nachbarschaftsvereinbarungen,
Gestattungsvertragen). Aus diesen Vereinbarungen kdnnen sich
neben Leistungsverpflichtungen auch Zahlungsverpflichtungen
oder die Abgabe von Gewahrleistungen nebst Sicherheiten erge-
ben, die wirtschaftlich zu Lasten des Immobilien-Sondervermo-
gens gehen. In diesem Zusammenhang kann es auch erforderlich
sein, zu Lasten des Grundstiicks dingliche Rechte oder Baulasten
zu bestellen, welche die Nutzbarkeit und den Wert des Grund-
stiicks einschranken kénnen.

Mit Projektentwicklungen und gréBeren baulichen MaBnahmen
an im Bestand befindlichen Immobilien ist zudem stets das Risiko
von (ggf. deutlichen) Baukostenerhéhungen (z.B. infolge von
Kostensteigerungen bei den Baumaterialien, infolge eines wah-
rend der BaumaBRnahme festgestellten zusatzlichen Aufwands,
infolge behordlicher Auflagen) und Fertigstellungsrisiken (z.B.
infolge von Lieferschwierigkeiten bei Baumaterialien, mangeln-
der Verfligbarkeit von geeigneten Bauunternehmen oder infolge
der Insolvenz von beauftragten Unternehmen) verbunden; ins-
besondere der Ausfall von Bauunternehmen (z.B. infolge einer
Insolvenz) kann zu erheblichen Mehraufwendungen gegeniiber
der urspriinglichen Planung fihren. Soweit die Immobilie bereits
vor Fertigstellung vermietet worden ist, kann eine verzogerte Fer-
tigstellung zudem ggf. Schadenersatzanspriiche der betroffenen

Mieter begriinden. Weiter kann der Ausfall von Bauunternehmen
den Fertigstellungszeitpunkt erheblich verzégern, sodass Miet-
einnahmen erst zu einem spateren Zeitpunkt als urspriinglich
geplant, vereinnahmt werden kénnen. Daneben kdnnen sich die
Fertigstellungskosten erheblich erhéhen.

Bei der Durchfiihrung von Projektentwicklungen kénnen ferner
Bauherrenrisiken, wie etwa Gefahren durch Personen- und Sach-
schaden oder finanzielle Risiken (z.B. beim Ausfall eines bau-
ausfihrenden Unternehmens) entstehen.

Es kann auch vorkommen, dass bei mehreren an der Projektent-
wicklung beteiligten Unternehmen unklar ist, wer fiir bestimmte
MaBnahmen verantwortlich ist bzw. wer fiir Verzégerungen,
Schédden etc. einsteht. Bei derartigen Schnittstellen besteht das
Risiko, dass nicht aufgeklart werden kann, wer verantwortlich ist
oder Schnittstellen zwischen einzelnen Gewerken vertraglich
nicht geregelt worden sind. Dies kann dazu fiihren, dass sich der
Bauablauf und damit die Fertigstellung verzégert oder im Fall von
Schaden keines der bauausfiihrenden Unternehmen in Regress
genommen werden kann.

Ein weiteres Risiko ergibt sich daraus, dass der Erfolg der Erst-
vermietung als auch die Hohe der erzielbaren Mieten von der
Nachfragesituation im Zeitpunkt der Fertigstellung abhéangig
ist, sofern das Objekt — wie insbesondere bei Wohnimmobilien
Uiblich — nicht bereits vor Fertigstellung bzw. vor Erwerb der
Immobilie vorvermietet ist. Da der Kaufpreis bzw. der Werklohn
bei Projektentwicklungen bzw. Forward Deals bereits bei
Abschluss des entsprechenden Kauf- bzw. Bautrdgervertrages
und damit lange vor Fertigstellung vereinbart wird, besteht das
Risiko, dass sich der Wert der Immobilie bis zu deren Fertigstel-
lung verringert (z.B. durch eine Verschlechterung des Marktes)
und der im Kaufvertrag vereinbarte Kaufpreis daher Gber dem
Verkehrswert bei Fertigstellung liegt; in diesem Fall ist die Gesell-
schaft gleichwohl zur Erfulllung des Kaufvertrages und damit zur
Zahlung des vereinbarten Kaufpreises verpflichtet. Ebenso kon-
nen sich die Bedingungen fir die Aufnahme von Fremdkapital in
der Zeit zwischen Abschluss des Kaufvertrages und der Fertigstel-
lung der Immobilie nachteilig veréndern, so dass die beim Ankauf
kalkulatorisch zugrunde gelegten Darlehenskonditionen sich ggf.
als nicht realisierbar darstellen und eine Fremdfinanzierung nur zu
schlechteren Bedingungen als kalkuliert in Anspruch genommen
werden kann oder ggf. gar nicht zu angemessenen Bedingungen
zur Verfligung steht. Dariliber hinaus kann eine Verzdgerung der
Fertigstellung dazu flihren, dass der einkalkulierte Ertrag der
Immobilie (z.B. durch Mieteinnahmen) erst zu einem spateren
Zeitpunkt vereinnahmt werden kann. Eine Verzogerung der Fer-
tigstellung der Immobilie kann auch mit hoheren Kosten fir bau-
begleitende Dienstleister verbunden sein, was wiederum zu einer
héheren Kostenbelastung insgesamt fiihren kann, die moglicher-
weise durch zusatzliches Fremdkapital abgedeckt werden muss.
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Anleger konnten wahrend der Projektentwicklung verlangen,
dass Anteile zurickgenommen werden, mit der Folge, dass die
Durchfiihrung des Projektes wegen fehlender Liquiditat gefahr-
det werden koénnte. Die ggdf. erforderliche VerduBerung eines
nicht fertiggestellten Entwicklungsprojekts konnte zu erheb-
lichen Verlusten und damit zu einem entsprechenden Wertverlust
der Anteile der Anleger flihren.

Flr das Immobilien-Sondervermégen kénnen auch Immobilien
zu Zeitpunkten erworben werden, in denen sie noch gar nicht
errichtet sind, sondern sich noch in der Planungsphase befinden.
Dem oft glinstigeren Einstieg stehen die erhdhten Risiken einer
Projektentwicklung gegeniiber, da Wohnimmobilien strengeren
bau- und sicherheitstechnischen Anforderungen unterliegen, die
ggf. auch von den zustdandigen Baubehdrden unterschiedlich
ausgelegt werden kdnnen. Diese bautypischen Risiken erstrecken
sich auf die Genehmigungsphase und die Bauerrichtungsphase,
bei der sowohl der zeitliche Ablauf als auch die Kosten sowie die
Qualitat der erhaltenen Leistungen risikobehaftet sein kann.
Werden Projektentwicklungen in der Planungsphase erworben,
kann es vorkommen, dass die Projektentwicklung nicht, nicht wie
geplant, mit einer eheblichen zeitlichen Verzégerung und/oder
mit einem erheblich hoheren Kostenaufwand realisiert werden
kann.

Bei Vereinbarung von Ratenzahlungen (nach Baufortschritt) und
Eigentumsiibergang nach Fertigstellung besteht weiter das
Risiko, dass bei einer Insolvenz des Verkaufers vor Eigentumsum-
schreibung die bereits geleiteten Kaufpreisraten moglicherweise
nicht zurlickerlangt werden kénnen und das Eigentum an dem
Grundstiick nicht mehr erlangt werden kann.

Werden Projektentwicklungen erworben, die bereits in Woh-
nungs- und/oder Teileigentum aufgeteilt sind und kénnen nicht
alle Wohnungs- und/oder Teileigentumsanteile angekauft wer-
den, entsteht eine Wohnungseigentiimergemeinschaft mit den
Ubrigen Eigentiimern. In diesem Fall kann es vorkommen, dass
die Austibung von Verfligungsrechten lber diesen Vermogens-
gegenstand eingeschrdnkt ist und insbesondere von der Zustim-
mung der anderen Wohnungs- und/oder Teileigentiimer abhangt.
Dariiber hinaus kann die Fertigstellung der Immobilie und damit
mittelbar auch die Erzielung von Mietzinsertrdgen von der Leis-
tungsfahigkeit und -bereitschaft der Gbrigen Wohnungs- und
Teileigentumseigentiimer abhdngen. Es besteht weiter das Risiko,
dass bei Vertrdagen fir die Bewirtschaftung der Immobilie, welche
von der Wohnungseigentiimergemeinschaft abgeschlossen wor-
den sind, die Gbrigen Wohnungs- und Teileigentumseigentiimer
ihren vertraglichen Pflichten mangels Leistungsfahigkeit oder
-bereitschaft nicht nachkommen (kénnen).

Bei der Ubernahme einer laufenden Projektentwicklung besteht
weiter das Risiko, dass die bauausfiihrenden Unternehmen der

Vertragslibernahme durch die Gesellschaft nicht oder nur unter
der Voraussetzung eines Preisaufschlags oder sonstigen vertrag-
lichen Anpassungen zu Lasten das Auftraggebers (bspw. ein
Gewadhrleistungsausschluss fiir bereits vor Vertragsiibernahme
erbrachte Leistungen) zustimmt. Dies kann zu erhéhten Kosten
fur die Fertigstellung sowie zu einem Verlust von Gewahrleis-
tungsrechten im Fall von Méngeln fiihren. Kénnen die Vertrage
mit bauausfiihrenden Unternehmen nicht lbernommen werden,
missen Vertrdge mit Dritten zur Fertigstellung der Projektent-
wicklung abgeschlossen werden, was ebenfalls zu einer Erhhung
der Kosten fur die Fertigstellung fiihren kann. Weiter besteht in
diesem Fall das Risiko, dass bei baulichen Mangeln nicht ermittelt
werden kann, welches Unternehmen flir den Mangel verantwort-
lich ist, sodass keine Regressanspriiche entstehen. Sowohl durch
die Ubernahme von Bauvertragen wie auch der Beendigung und
dem Neuabschluss dieser im Laufe einer Projektentwicklung
erhohen sich die Bauherrenrisiken, da in diesen Fallen insbeson-
dere Gewahrleistungsliicken entstehen kénnen.

Bauqualitit, Bauausfithrung und Gewahrleistung

Die Bauqualitat hat sowohl fiir die langfristige Vermietbarkeit als
auch fir die Wertentwicklung von Immobilien eine gro3e Bedeu-
tung. Mit Projektentwicklungen sowie baulichen MalBnahmen an
im Bestand befindlichen Immobilien ist zudem das Risiko ver-
bunden, dass die Bau- oder die damit zusammenhdngenden Pla-
nungsleistungen mit Mdngeln behaftet sind und die Gesellschaft
gegeniiber dem Verkaufer der Projektentwicklung oder gegen
die am Bau beteiligten Unternehmen Mangelanspriiche geltend
machen muss. Die Geltendmachung derartiger Anspriiche kann
mit einem erheblichen finanziellen Aufwand verbunden sein (z.B.
im Zusammenhang mit der Erstellung von Gutachten oder mit
der rechtlichen Geltendmachung der Anspriiche), die ggf. ganz
oder teilweise vom Immobilien-Sondervermdgen zu tragen sind.

Fir den Fall, dass Anspriiche gegen den Verkaufer der Immobilie
oder die planenden oder bauausfiihrenden Unternehmen gel-
tend gemacht werden kdnnen, besteht das Risiko, dass der Ver-
kaufer der Immobilie oder die Unternehmen ihren Pflichten nur
teilweise, iberhaupt nicht oder nicht ordnungsgemaf nachkom-
men. Dies kann sowohl Anspriiche wahrend der laufenden Bau-
phase als auch Gewahrleistungsanspriiche nach Fertigstellung
und Abnahme betreffen. Zudem besteht die Gefahr, dass die am
Bau beteiligten Unternehmen keine Sicherheiten stellen oder die
seitens dieser Unternehmen zu stellenden Vertragserfillungs-
sicherheiten und/oder Gewahrleistungssicherheiten ggf. nicht
ausreichen, um die Kosten fiir ausstehende Restleistungen, der
Mangelbeseitigung oder die durch die Mangel entstandenen
Schaden vollstandig abzudecken; in diesem Fall hdngt die Durch-
setzbarkeit der Anspriiche u.a. von der Leistungsfahigkeit des
betroffenen Baubeteiligten ab.
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Sollten Baumangel auftreten, die trotz ordnungsgemaRer techni-
scher Priifung nicht erkannt oder falsch eingeschatzt wurden,
oder vorhandene Baumaéngel nicht innerhalb der Gewaéhrleis-
tungsfrist oder der diesbeziiglichen kaufvertraglichen Regelun-
gen fir das Immobilien-Sondervermégen aufwandsneutral zu
beheben sein, kdnnen sich signifikante Werteinbuf3en und Miet-
ausfalle bis zur Kiindigung von Mietvertrdgen ergeben. Die
Kosten der Baumdngelbeseitigung missten aus der Liquiditat
des Immobilien-Sondervermdgens oder unter Aufnahme von
Fremdkapital (was ebenfalls zu weiteren Kosten und Aufwand
fuhren wirde) beglichen werden. Diese Félle kdnnen sich nach-
teilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte
Kapital auswirken.

Die vorstehenden Risiken kénnen auch bestehen, wenn die Ver-
trdge mit den bauausfiihrenden Unternehmen nicht selbst abge-
schlossen, sondern im Laufe der Projektentwicklung ibernom-
men werden. Sofern laufende Projektentwicklungen nebst der
bereits mit der Bauausfiihrung beauftragten Unternehmen tber-
nommen werden, besteht weiter das Risiko, dass die mit den bau-
ausfihrenden Unternehmen abgeschlossenen Vertrage keine
werthalten Sicherheiten flr die Bauausfiihrung bzw. im Rahmen
der Gewahrleistung vorsehen, Gewahrleistungsrechte erheblich
beschrankt wurden oder vertragliche Bestimmungen aufgrund
eines VerstofBes gegen gesetzliche Vorschriften (z.B. VOB/B,
AGB-rechtliche Vorgaben) unwirksam sind. Nachtrdge zur Hei-
lung derartiger Risiken kdnnen mdglicherweise nicht oder nur in
begrenztem Umfang durchsetzbar sein. Es besteht insoweit das
Risiko, dass nur eingeschrankt Gewahrleistungsrechte bestehen
und Sicherheiten nicht oder nicht in ausreichendem Umfang
bestehen.

Vor dem Erwerb der Immobilien werden technische Prifungen in
Bezug auf die Bauqualitat der Immobilien durchgefiihrt, sofern
und soweit bereit ein Bauwerk besteht bzw. Bauleistungen zur
Errichtung der Immobilie durchgefiihrt worden sind. Dennoch
kann das Risiko bestehen, dass neben den zum Zeitpunkt der
Investition bereits bekannten Schdaden und Mangeln weitere
Baumangel vorhanden sind, die trotz sorgfaltiger Priifung nicht
oder nicht in vollem AusmaB erkannt wurden, oder der Bau-
tenstand zum Zeitpunkt des Erwerbs hoher als tatsachlich vor-
handen eingeschatzt und entsprechend vergitet wurde. Ferner
kann es moglich sein, dass derartige unbekannte Mangel weder
durch Anspriiche gegen den Verkdufer der Immobilie, aus abge-
tretenen Anspriichen auf Beseitigung von Méngeln gegen pla-
nende oder bauausfiihrende Unternehmen noch durch die
Instandhaltungs- und Instandsetzungspflicht des/ der Mieter(s)
der Immobilie abgedeckt sind. Kosten fiir die Beseitigung von
Baumangeln sind moglicherweise in voller Hohe von den Eigen-
timern, mithin von der Gesellschaft zu Lasten des Immobilien-
Sondervermdgens zu tragen.

Bei Investitionen in Immobilien tragen die jeweiligen Eigentiimer
damit das Durchsetzungs- und das Insolvenzrisiko der Anspruchs-
gegner, selbst, wenn ihnen Maéngelbeseitigungsanspriiche
zustehen.

Risiken bei Instandhaltung und Instandsetzung

Es besteht das Risiko, dass z.B. wegen zunehmendem Instand-
haltungsbedarfs aufgrund des Alters der Immobilie oder durch
das Auftreten unerwarteter Méngel die Kosten fiir die Instandhal-
tung bzw. Instandsetzung hoher ausfallen als bei Erwerb der
Immobilie erwartet oder vorhersehbar.

Zudem koénnen auch bei Anschlussvermietungen von Miet-
flachen nach Ablauf von Mietvertrdgen oder wegen des Ausfalls
eines Mieters hohere Kosten fiir die Instandhaltung und Instand-
setzung der betreffenden Immobilie erforderlich werden. Zusatz-
liche Risiken konnen entstehen, falls (Gewerbe-) Mieter ihren
mietvertraglich vereinbarten Anteil der Instandhaltungskosten
im Wege der Umlage der Mietnebenkosten nicht tragen oder falls
hierliber Streitigkeiten mit der Folge entstehen, dass derartige
Kosten ganz oder teilweise vom Vermieter zu tragen sind. In die-
sen Fallen kann es zu erheblichen Mehraufwendungen kommen,
die aus dem Immobilien-Sondervermdgen zu finanzieren sind,
was sich nachteilig auf den wirtschaftlichen Erfolg des Immobi-
lien-Sondervermdgens und damit auf den Anteilwert und das
vom Anleger eingesetzte Kapital auswirken kann.

Offentlich-rechtliche Risiken

Die Immobilien kdnnen offentlich-rechtlichen Beschrankungen
unterliegen oder im Laufe der Halteperiode kénnen o&ffentlich-
rechtliche Beschrankungen entstehen, die sich negativ auf den
Wert oder die Nutzbarkeit der Immobilien auswirken oder zusatz-
liche Kosten auslésen kénnen (z.B. durch Anderungen in Bezug
auf das offentliche Baurecht, besondere stadtebauliche Gebiete,
wie Milieuschutzgebiete, Denkmalschutzrecht, Umweltrecht,
Einfihrung von Priifpflichten). Soweit derartige 6ffentlich-recht-
liche Bestimmungen bereits beim Erwerb bestehen, wird die
Gesellschaft diese im Rahmen der Ankaufspriifung berticksichti-
gen. Nachtrégliche offentlich-rechtliche Verdnderungen wird die
Gesellschaft in der Regel nicht verhindern kdnnen.

Bei Projektentwicklungen, bei denen noch keine Baugenehmi-
gung vorliegt, besteht weiter das Risiko, dass eine Baugenehmi-
gung nicht, nicht wie beantragt oder nur mit Auflagen erteilt
wird. Daher kann es vorkommen, dass eine Projektentwicklung
nicht wie geplant oder nicht innerhalb des geplanten Zeitrah-
mens realisiert werden kann. Entsprechendes gilt, wenn im Laufe
der Projektentwicklungen von einer bestehenden Baugenehmi-
gung abgewichen werden soll.

Aus wirtschaftlichen Griinden wiinschenswerte Anderungen der
Nutzung von Immobilien kdnnen maoglicherweise nicht oder
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nicht im geplanten AusmaB durchgefiihrt werden, weil sie nicht
oder nur eingeschrankt genehmigungsféhig sind. Dies kann sich
negativ auf den Ertrag und den Wert der Immobilie und damit
auch auf den Wert des Immobilien-Sondervermégens und den
Anteilwert auswirken.

Risiken beim Erwerb und VerduBBerung von Immobilien

Bei der Abwicklung von Kaufvertrdgen tber den Erwerb von
Immobilien besteht das Risiko, dass abgeschlossene Kaufver-
trdge aus nicht von der Gesellschaft zu vertretenden Griinden
nicht vollzogen werden (z.B. weil erforderliche Genehmigungen
nicht erteilt werden oder es auf Seiten des Vertragspartners zu
Leistungsstérungen kommt), die fiir Rechnung des Immobilien-
Sondervermdgens handelnde Gesellschaft deshalb gegebenen-
falls kein Eigentum an der betreffenden Immobilie erwirbt und
es dem Immobilien-Sondervermdgen an eingeplanten Miet-
einnahmen aus der betreffenden Immobilie fehlt. In diesem
Zusammenhang besteht bei Riickabwicklung von Kaufvertragen
bei wirtschaftlicher Betrachtung auch das Risiko, die bereits ver-
auslagten Transaktionskosten sowie ggf. eine Nichtabnahme-
entschadigung im Fall einer Fremdfinanzierung tragen zu mis-
sen, ohne einen Ertrag aus der Immobilie erzielen zu kdnnen.

Hinsichtlich des Erwerbs von Projektentwicklungen und den
damit verbundenen spezifischen Risiken wird auf den vorstehen-
den Abschnitt ,Risiken bei Projektentwicklungen, umfangreiche-
ren baulichen MalBnahmen an im Bestand befindlichen Immo-
bilien und Forward-Deals” verwiesen.

Bei einer verzdgerten Abwicklung des Erwerbs besteht zudem
das Risiko, zuséatzliche Kosten fiir die Bereitstellung von Fremd-
kapital tragen zu mussen. Der Verkaufspreis einer Immobilie des
Immobilien-Sondervermdgens hdngt unter anderem von der
Ertragskraft der entsprechenden Immobilie und damit in erster
Linie von der aktuellen Vermietungssituation des Objekts (z.B.
Vermietungsstand, Mieterbonitdt, Miethhe, Mietvertragskon-
ditionen- und Laufzeit), von der Standortqualitdt bzw. der
zum Zeitpunkt der VerduBerung bestehenden Nachfrage von
Investoren, sowie von markt- und objektspezifischen Entwicklun-
gen und gesamtwirtschaftlichen oder branchenspezifischen Fak-
toren ab. Getroffene Annahmen und Prognosen hinsichtlich der
wirtschaftlichen Entwicklung der Immobilie kdnnen sich spater
als unzutreffend erweisen, sodass die VerdauBerung der Immobi-
lie zu flir den Anleger unglinstigeren Konditionen erfolgt. Das
wirtschaftliche Ergebnis aus einer Beteiligung des Anlegers am
Immobilien-Sondervermdgen basiert letztlich zu einem maf-
geblichen Teil auf den tatsdchlich zu einem spateren Zeitpunkt
zu erzielenden VerauBerungserlosen.

Erst spater bekanntwerdende Altlasten oder Baumangel kdnnen
den Verkauf der betreffenden Immobilie erschweren und zu

zusatzlichen Beseitigungskosten fiihren, die zu einer Reduzie-
rung der VerduBerungserldse fiihren kénnen.

Es konnen weiterhin Risiken im Rahmen der VerduBerung der
Immobilien auftreten (z.B. Insolvenz des Kaufers oder auch
Risiken aus der Ubernahme von Gewéhrleistungen und Haf-
tungsverpflichtungen oder aus einer daraus resultierenden
Ruckabwicklung des Erwerbs der Immobilie), die dazu fiihren
kdnnen, dass der Verkauf letztlich scheitert oder riickabgewickelt
wird bzw. das hohe Kosten und Aufwendungen in diesem Zusam-
menhang entstehen, die den Verkaufserlds merklich reduzieren
konnen. Bei Eintritt dieser Félle ist es nicht auszuschlieBen, dass
sich das wirtschaftliche Ergebnis des Immobilien-Sondervermo-
gens wesentlich verschlechtert und dies beim Anleger zu einem
teilweisen oder vollstandigen Verlust seines eingesetzten Kapi-
tals fuhrt.

Risiken des Entstehens von Gewdhrleistungsanspriichen
beim Verkauf von Immobilien oder
Immobilien-Gesellschaften

Bei VerduBerung einer Immobilie oder Anteilen an einer Immo-
bilien-Gesellschaft kdnnen selbst bei Anwendung groBter kauf-
mannischer Sorgfalt Gewadhrleistungsanspriiche des Kaufers
oder sonstiger Dritter entstehen, fir die das Immobilien-Sonder-
vermdgen wirtschaftlich haftet.

Spezifische Risiken bei Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
sind Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform ergeben, Risiken
im Zusammenhang mit dem mdglichen Ausfall von Mitgesell-
schaftern und Risiken der Anderung der steuerrechtlichen und
gesellschaftsrechtlichen Rahmenbedingungen zu berlicksichti-
gen. Dariiber hinaus ist zu berilicksichtigen, dass im Falle des
Erwerbs von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften diese
mit nur schwer erkennbaren Verpflichtungen belastet sein
kdnnen. Auch eine diesbeziigliche sorgfaltige Priifung vor dem
Erwerb der Beteiligung kann insoweit keinen vollstandigen
Schutz bieten. SchlieBlich kann es fiir den Fall der beabsichtigten
VerduBerung der Beteiligung an einem ausreichend liquiden
Sekundadrmarkt fehlen. Insbesondere betragsméaflig hohe Betei-
ligungen kénnen gegebenenfalls nur von einem relativ kleinen
Kreis institutioneller Investoren erworben werden. Eine Verduf3e-
rung der von der Immobilien-Gesellschaft gehaltenen Immo-
bilien ist, soweit neben der Gesellschaft noch weitere Gesell-
schafter an der Immobilien-Gesellschaft beteiligt sind, vielfach
nur mit Zustimmung der weiteren Gesellschafter moglich.

Risiken im Zusammenhang mit Fremdfinanzierungen

von Immobilien

Immobilieninvestitionen werden in aller Regel teilweise fremdfi-
nanziert. Die Darlehenszinsen kénnen steuerlich geltend gemacht

26

WERTGRUND MarktChancen Wohnen D



Verkaufsprospekt

werden, sofern die jeweils anwendbaren Steuergesetze dies
zulassen. Bei in Anspruch genommener Fremdfinanzierung wir-
ken sich Wertanderungen der Immobilien verstarkt auf das einge-
setzte Eigenkapital des Immobilien-Sondervermégens aus. Zum
Beispiel verdoppelt sich bei einer 50 %-igen Kreditfinanzierung
die Wirkung eines Mehr- oder Minderwerts der Immobilie auf das
eingesetzte Fondskapital im Vergleich zu einer vollstandigen
Eigenkapitalfinanzierung. Der Anleger profitiert damit stérker an
Mehrwerten und wird starker von Minderwerten belastet als bei
einer vollstandigen Eigenkapitalfinanzierung. Soweit Immobilien
vor Ablauf der Laufzeiten von Darlehen verkauft werden und die
Darlehen vorzeitig zurlickgefiihrt werden, kénnen zusatzliche
Kosten wie z.B. eine Vorfélligkeitsentschadigung anfallen.

Eine umfangreiche Fremdfinanzierung von Immobilien verringert
auflerdem die Moglichkeiten, im Falle von kurzfristigen Liquidi-
tatsengpdssen die notwendigen Mittel durch Objektverkdufe
oder kurzfristige Kreditaufnahmen zu beschaffen. Das Risiko, dass
die Riicknahme der Anteile ausgesetzt werden muss (siehe das
Prospektkapitel ,Riicknahmeaussetzung”), steigt somit mit einer
héheren Fremdfinanzierung. Ebenso kann es erforderlich werden,
zur Schaffung von Liquiditdt Immobilien zu verduflern und in
diesem Rahmen Fremdfinanzierungen vorzeitig aufzulésen. Hier-
bei kdnnen zusatzliche Kosten wie z.B. eine Vorfalligkeitsent-
schadigung anfallen.

Risiken im Zusammenhang mit der Bestellung

eines Erbbaurechts

Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht besteht
das Risiko, dass der Erbbauberechtigte seinen Verpflichtungen
nicht nachkommt, insbesondere den Erbbauzins nicht zahlt. In
diesem und anderen Fallen kann es zu einem vorzeitigen Heim-
fall des Erbbaurechts kommen. Die Gesellschaft muss dann eine
andere wirtschaftliche Nutzung der Immobilie anstreben, was im
Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt sinngemaR auch fir die
Beendigung des Erbbaurechts. Bei einem Heimfall bzw. bei Lauf-
zeitende des Erbbaurechtsvertrages kann der Erbbaurechts-
geber verpflichtet sein, dem Erbbaurechtsnehmer eine Ent-
schadigung zahlen zu missen; diese geht zulasten des
Immobilien-Sondervermdgens. Schlieflich kann die Belastung
der Immobilie mit einem Erbbaurecht die Fungibilitét einschran-
ken, d.h., die Immobilie ldsst sich mdglicherweise nicht so leicht
verduf3ern wie ohne eine derartige Belastung.

Besonderes Risiko durch Anlageschwerpunkt

Entsprechend der Anlagestrategie dieses Immobilien-Sonder-
vermdgens wird das Immobilien-Sondervermdgen insbeson-
dere aus deutschen Wohnimmobilien bestehen, wobei auch
gewerbliche Teilnutzungen méglich sind. Damit ist es den Risiken
des deutschen Wohnimmobilienmarkts (z.B. allgemeiner Rick-
gang des Mietniveaus, gednderte Anspriiche der Mieter an Woh-
nungsgréBen und -zuschnitte, Riickgang der Bevdlkerung an den

Investitionsstandorten, Leerstandsrisiken etc.) im besonderen
MaBe ausgesetzt.

m Risiken im Zusammenhang mit Auslandsinvestitionen

Da fiir das Immobilien-Sondervermégen derzeit nur Immobilien
in der Bundesrepublik Deutschland erworben werden, bestehen
keine zuséatzlichen Risiken im Zusammenhang mit Auslandsin-
vestitionen. Durch die Konzentration auf die Immobilienanlagen
in der Bundesrepublik Deutschland ist das Immobilien-Sonder-
vermdgen jedoch den Risiken des deutschen Immobilienmarktes
in besonderem Mal3e ausgesetzt.

m Risiken des Auseinanderfallens von Bewertungen und am

Markt erzielbaren Kaufpreisen

Der Wert der Immobilien des Immobilien-Sondervermégens
wird nach MaRgabe des KAGB durch externe Bewerter ermittelt.
Die VerduBerung von Immobilien ist grundséatzlich nur zu dem
von den externen Bewertern ermittelten Werten zuldssig. Je nach
Marktumfeld kann die Situation eintreten, dass Immobilien am
Markt zu diesem Wert nicht verau3ert werden konnen, da sich
kein Kdufer findet, der bereit ist, die Immobilie zu diesem Preis zu
erwerben. Dies gilt insbesondere bei VerduBerungen wahrend
einer Aussetzung der Anteilscheinriicknahme oder im Rahmen
einer etwaigen Abwicklung des Immobilien-Sondervermogens.

WESENTLICHE RISIKEN AUS DER LIQUIDITATSANLAGE

Sofern das Immobilien-Sondervermégen im Rahmen seiner Liqui-
ditdtsanlagen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Invest-
mentanteile halt, ist zu beachten, dass diese Anlagen neben den
Chancen auf Wertsteigerungen auch Risiken enthalten. Die nach-
stehend beispielhaft genannten Risiken stellen keine abschlieBende
Aufzahlung dar.

® Wertverdanderungsrisiken

Die Kurse der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente konnen
gegeniiber dem Einstandspreis fallen, beispielsweise aufgrund
der Entwicklung der Geld- und Kapitalmarkte oder besonderer
Entwicklungen der Aussteller. Dies gilt sinngemaf3 auch fir die
Anteilwertentwicklung von Investmentanteilen. Die Vermdgens-
gegenstande, in die die Gesellschaft flir Rechnung des Immobi-
lien-Sondervermdgens investiert, unterliegen Risiken. So kdnnen
Wertverluste auftreten, indem der Marktwert der Vermdgens-
gegenstande gegeniiber dem Einstandspreis féllt oder Kassa-
und Terminpreise sich unterschiedlich entwickeln.

m Kapitalmarktrisiko
Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten
hangt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmarkte ab,
die wiederum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft
sowie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingun-
gen in den jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allge-
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meine Kursentwicklung insbesondere an einer Borse konnen
auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und
Gerlichte einwirken. Schwankungen der Kurs- und Marktwerte
kdnnen auch auf Verdnderungen der Zinssdtze, Wechselkurse
oder der Bonitat eines Emittenten zurlickzufiihren sein.

Kursanderungsrisiko von Aktien

Aktien unterliegen erfahrungsgemafl starken Kursschwankun-
gen und somit auch dem Risiko von Kursrlickgdngen. Diese Kurs-
schwankungen werden insbesondere durch die Entwicklung
der Gewinne des emittierenden Unternehmens sowie die Ent-
wicklungen der Branche und der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung beeinflusst. Das Vertrauen der Marktteilnehmer in das
jeweilige Unternehmen kann die Kursentwicklung ebenfalls
beeinflussen. Dies gilt insbesondere bei Unternehmen, deren
Aktien erst Uber einen kiirzeren Zeitraum an der Borse oder
einem anderen organisierten Markt zugelassen sind; bei diesen
kdnnen bereits geringe Verdanderungen von Prognosen zu star-
ken Kursbewegungen fiihren. Ist bei einer Aktie der Anteil der
frei handelbaren, im Besitz vieler Aktiondre befindlichen Aktien
(sogenannter Streubesitz) niedrig, so kdnnen bereits kleinere
Kauf- und Verkaufsauftrage dieser Aktie eine starke Auswirkung
auf den Marktpreis haben und damit zu héheren Kursschwan-
kungen flhren.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die M6g-
lichkeit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau andert, das im
Zeitpunkt der Begebung eines Wertpapiers besteht. Steigen die
Marktzinsen gegeniiber den Zinsen zum Zeitpunkt der Emission,
so fallen i.d.R. die Kurse der festverzinslichen Wertpapiere. Fallt
dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs festverzinslicher Wert-
papiere. Diese Kursentwicklung fiihrt dazu, dass die aktuelle
Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen
Marktzins entspricht. Diese Kursschwankungen fallen jedoch je
nach (Rest-) Laufzeit der festverzinslichen Wertpapiere unter-
schiedlich stark aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren
Laufzeiten haben geringere Kursrisiken als festverzinsliche Wert-
papiere mit ldngeren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere
mit kiirzeren Laufzeiten haben demgegeniiber in der Regel
geringere Renditen als festverzinsliche Wertpapiere mit Iangeren
Laufzeiten. Geldmarktinstrumente besitzen aufgrund ihrer kur-
zen Laufzeit von maximal 397 Tagen tendenziell geringere Kurs-
risiken. Daneben kénnen sich die Zinssatze verschiedener, auf die
gleiche Wéhrung lautender zinsbezogener Finanzinstrumente
mit vergleichbarer Restlaufzeit unterschiedlich entwickeln.

Wahrungskursrisiken

Liquiditatsanlagen werden fiir das Immobilien-Sondervermdgen
ausschlieBlich in Euro getétigt, so dass insoweit keine Wechsel-
kursrisiken bestehen.

Risiken im Zusammenhang mit der Investition

in Investmentanteile

Die Risiken der Investmentanteile, die fir das Immobilien-
Sondervermdgen erworben werden (sogenannte Zielfonds),
stehen in engem Zusammenhang mit den Risiken der in diesem
Immobilien-Sondervermdgen enthaltenen Vermdgensgegen-
stande bzw. der von diesen verfolgten Anlagestrategien. Da die
Manager der einzelnen Zielfonds voneinander unabhéngig han-
deln, kann es aber auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds
gleiche oder einander entgegengesetzte Anlagestrategien ver-
folgen. Hierdurch kénnen bestehende Risiken kumulieren und
eventuelle Chancen kdnnen sich gegeneinander aufheben. Es ist
der Gesellschaft im Regelfall nicht mdglich, das Management
der Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anlageentscheidungen
missen nicht zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen
der Gesellschaft Ubereinstimmen. Der Gesellschaft wird die
aktuelle Zusammensetzung der Zielfonds oftmals nicht zeitnah
bekannt sein. Entspricht die Zusammensetzung nicht ihren
Annahmen oder Erwartungen, so kann sie ggf. erst deutlich
verzdgert reagieren, indem sie Zielfondsanteile zurtickgibt.

Investmentvermogen, an denen das Immobilien-Sondervermo-
gen Anteile erwirbt, kdnnen zeitweise die Riicknahme aussetzen.
Das Risiko ist allerdings gering, da das Immobilien-Sonderver-
mdgen nur Anteile von Fonds erwerben darf, die ihrerseits aus-
schlieBlich in bestimmte weitgehend liquide Vermdgensgegen-
stande investieren. Sollte der Fall dennoch eintreten, ist die
Gesellschaft daran gehindert, die Anteile an dem anderen Fonds
zu veraufern, indem sie sie gegen Auszahlung des Riicknahme-
preises bei der Verwaltungsgesellschaft oder Verwahrstelle des
anderen Fonds zurtickgibt. Auf der Homepage der Gesellschaft
wird dann unter www.wohnselect.de aufgefiihrt, ob und in
welchem Umfang das Immobilien-Sondervermdgen Anteile von
anderen Investmentvermogen hilt, die derzeit die Riicknahme
ausgesetzt haben.

Das Halten von Investmentanteilen im Rahmen der Liquiditats-
anlagen ist nur zuldssig, wenn die Investmentanteile die in den
Allgemeinen Anlagebedingungen genannten Voraussetzungen
erfillen.

Risiko von negativen Habenzinsen

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Immobilien-Sonderver-
mdgens bei der Verwahrstelle fir Rechnung des Immobilien-
Sondervermdgens an. Fur diese Bankguthaben ist teilweise ein
Zinssatz vereinbart, der dem Euro Short-Term Rate (€STR) abzlig-
lich einer bestimmten Marge entspricht. Sinkt der €STR unter die
vereinbarte Marge, so flihrt dies zu negativen Zinsen auf dem
entsprechenden Konto. Vergleichbares gilt, soweit liquide Mittel
des Immobilien-Sondervermdgens bei anderen Banken als der
Verwahrstelle fir Rechnung des Immobilien-Sondervermégens
angelegt werden, auch wenn dort ggf. ein anderer Zinssatz als
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die €STR zum Tragen kommt. Abhdngig von der Entwicklung der
Zinspolitik der Europaischen Zentralbank kénnen insofern
sowohl kurz-, mittel- als auch langfristige Bankguthaben eine
negative Verzinsung erzielen.

WESENTLICHE RISIKEN AUS DERIVATGESCHAFTEN

m Wesentliche Risiken aus Derivatgeschiften

Fir das Immobilien-Sondervermégen konnen Derivate aus-
schlief8lich in Form von Zinsswaps zur Absicherung eingesetzt
werden. Die Gesellschaft darf nicht in andere Derivate, Finanz-
instrumente mit derivativer Komponente oder Kombinationen
aus diesen Derivaten und Finanzinstrumenten mit derivativer
Komponente investieren. Total Return Swaps diirfen nicht abge-
schlossen werden.

Da den Gewinnchancen aus Geschéaften mit Derivaten Verlust-
risiken gegeniliberstehen, miissen die Anleger zur Kenntnis
nehmen, dass

- die mit dem Swap erworbenen befristeten Rechte verfallen
oder eine Wertminderung erleiden konnen;

- durch die Verwendung von Derivaten Verluste entstehen
kdnnen, die nicht vorhersehbar sind und sogar tiber die fiir das
Derivatgeschaft eingesetzten Betrdge hinausgehen kénnen;

- Geschéfte, mit denen die Risiken aus eingegangenen Derivat-
geschéften ausgeschlossen oder eingeschréankt werden sol-
len, moglicherweise nicht oder nur zu einem verlustbringen-
den Marktpreis getatigt werden kénnen;

— sich das Verlustrisiko erh6ht, wenn zur Erfiillung von Verpflich-
tungen aus Derivatgeschaften Kredit in Anspruch genommen
wird.

Zusatzliche Risiken bei auBBerborslichen Geschéften, sogenannten
over-the-counter (OTC)-Geschéaften bestehen darin, dass

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

- der wirtschaftliche Erfolg des OTC-Geschiéfts durch den Ausfall
des Kontrahenten gefdhrdet sein kann (Kontrahentenrisiko).

Die Risiken sind bei Derivatgeschaften je nach der fiir das Immo-
bilien-Sondervermégen libernommenen Position unterschied-
lich grof3. Dementsprechend kénnen die Verluste des Immobi-
lien-Sondervermdgens

- sich auf den z.B. fiir den Swap gezahlten Preis beschrénken;

- weit Uber die gestellten Sicherheiten hinausgehen und zusatz-
liche Sicherheiten erfordern;

- zu einer Verschuldung fiihren und damit das Immobilien-
Sondervermdgen belasten, ohne dass das Verlustrisiko stets
im Voraus bestimmbar ist.

Fir das Immobilien-Sondervermdgen dirfen aufler Zinsswaps
keine Derivatgeschafte, insbesondere auch keine Total Return
Swaps, getdtigt, sodass sich hieraus fiir das Immobilien-Sonder-
vermdgen und die Anleger keine weiteren Risiken ergeben.

m Risiken aus Wertpapier-Darlehen und
Wertpapier-Pensionsgeschéaften
Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-Pensionsgeschaften diir-
fen fir das Immobilien-Sondervermdgen nicht abgeschlossen
werden, so dass sich hieraus fur das Immobilien-Sonderver-
mdgen und die Anleger keine Risiken ergeben.

ERLAUTERUNG DES RISIKOPROFILS DES
IMMOBILIEN-SONDERVERMOGENS

Das Risikoprofil des Immobilien-Sondervermégens wird im Wesent-
lichen durch seinen Anlageschwerpunkt und seine Anlageziele
bestimmt. Die Gesellschaft wird fir das Immobilien-Sonderver-
mdogen zunachst sowohl in Bestandsimmobilien, die nicht alter als
drei Jahre sein sollen, als auch Projektentwicklungen und unbe-
baute Grundstiicke fiir eigene Projektentwicklungen investieren.
Nach Aufbau eines entsprechend breit diversifizierten Immobilien-
portfolios wird der Fokus der Gesellschaft auf der Erzielung regel-
maBiger Ertrdge aufgrund zuflieBender Mieten und Zinsen sowie
eines langfristigen Wertzuwachses eines breit diversifizierten Immo-
bilienvermdgens liegen. Bei der Auswahl der zu erwerbenden Pro-
jektentwicklungen und unbebauten Grundstiicke legt die Gesell-
schaft einen besonderen Fokus darauf, dass sich diese nach
Fertigstellung der Bebauung in das Bestandsportfolio des Immobi-
lien-Sondervermdgens einfligen. Kriterien hierfir — als auch den
Erwerb von Immobilien selbst - sind deren nachhaltige Ertragskraft,
eine ausgewogene Mieterstruktur sowie eine Streuung nach Lage,
GroéBe und Nutzung. Das Immobilien-Sondervermdgen wird aus-
schlief3lich in, in der Bundesrepublik Deutschland sich befindende
Projektentwicklungen bzw. belegene, direkt oder tiber Immobilien-
Gesellschaften gehaltene unbebaute Grundstiicke, Wohnimmo-
bilien und gemischt-genutzte Immobilien investieren.

Bei der Auswahl der Immobilien wird eine angemessene Streuung
nach GréBenordnung und ortlicher Belegenheit angestrebt. Glei-
ches gilt flir die zu erwerbenden Projektentwicklungen und unbe-
bauten Grundstiicke. Im Hinblick auf die GroBe der einzelnen
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Objekte bzw. Projektentwicklungen wird darauf geachtet, dass
diese eine im Verhéltnis zur Gro3e des Gesamtportfolios angemes-
sene Streuung aufweisen. Im Hinblick auf die Lage erfolgen die
Investitionen liberwiegend an etablierten und entwicklungsfahigen
Standorten. Im Fokus stehen dabei innerstadtische und zentrums-
nahe mittlere bis gute Wohnlagen.

Das Risikoprofil des Immobilien-Sondervermégens wird dadurch
insbesondere in der Anfangsphase durch die Risiken, die mit dem
Erwerb von Projektentwicklungen bzw. unbebauten Grundstticken
verbunden sind, gepragt werden. Nach Aufbau eines entsprechen-
den Immobilienportfolios sind ergdnzend solche Risiken pragend,
die sich aus dem deutschen Bestands-Wohnimmobilienmarkt erge-
ben. Ausfiihrungen zu einzelnen Risikoaspekten finden sich ins-
besondere in den Risikohinweisen in diesem Verkaufsprospekt.

PROFIL DES TYPISCHEN ANLEGERS

Das Immobilien-Sondervermdgen richtet sich an alle Anleger mit
einem mittel- bis langfristigen Anlagehorizont von mindestens
funf Jahren, die das Immobilien-Sondervermdgen als indirektes
Anlageprodukt in Immobilien nutzen wollen.

Der Anleger muss bereit und in der Lage sein, ein erhohtes
Risiko zu akzeptieren, da die Anteile an dem Immobilien-
Sondervermégen erheblichen Wertschwankungen unterliegen
konnen und ggf. mit einem erheblichen Kapitalverlust verbun-
den sind. Das Risiko eines teilweisen oder auch vollstandigen
Kapitalverlustes kann nicht ausgeschlossen werden. Dies gilt
insbesondere fiir den Fall, dass es bei dem Immobilien-Sonder-
vermogen zu einer Riicknahmeaussetzung oder einer Abwick-
lung kommen sollte. Der Anleger sollte in der Lage sein, derar-
tige voriibergehende oder dauerhafte Verluste hinzunehmen.
Der Anleger muss zudem in der Lage sein, die eingeschridnkte
Verfiigbarkeit der Anteile hinzunehmen, die sich sowohl aus
den Riicknahmebeschrankungen als auch aus der Méglichkeit
einer Riicknahmeaussetzung und ggf. einer Liquidation des
Immobilien-Sondervermégens ergeben bzw. ergeben kénnen.
Hierzu sind insbesondere die Risikohinweise im Abschnitt ,Wesent-
liche allgemeine Risiken der Anlage in ein Immobilien-Sonder-
vermdgen” zu beachten.

BEWERTER UND BEWERTUNGSVERFAHREN
EXTERNE BEWERTER
Die Gesellschaft hat fiir die Bewertung der Immobilien mindestens

zwei externe Bewerter im Sinne des § 216 KAGB (im Folgenden
»externer Bewerter”) zu bestellen.

Jeder externe Bewerter muss eine unabhéngige, unparteiliche und
zuverldssige Personlichkeit sein und tGiber angemessene Fachkennt-
nisse sowie ausreichende praktische Erfahrung hinsichtlich der von
ihm zu bewertenden Immobilienart und des jeweiligen regionalen
Immobilienmarktes verfligen.

Die Gesellschaft hat fuir dieses Immobilien-Sondervermégen derzeit
insgesamt vier externe Bewerter bestellt, welche die gesamten
Immobilien des Immobilien-Sondervermdgens bewerten. Angaben
Uber die externen Bewerter finden Sie am Ende dieses Verkaufs-
prospektes. Die Gesellschaft behalt sich vor, die Anzahl der Bewerter
zukiinftig zu dndern. Anderungen hinsichtlich der Anzahl und der
Personen werden in den jeweiligen Jahres- und Halbjahresberichten
bekannt gemacht.

Die Bestellung jedes Bewerters erfolgt grundsatzlich fur drei Jahre,
wobei fur die Gesellschaft Sonderkiindigungsrechte fiir den Fall
bestehen, dass die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
die Bestellung eines anderen Bewerters verlangt oder die Vorausset-
zungen fir die Bestellung des Bewerters wahrend des Bestellungs-
zeitraums entfallen sollte. Ein externer Bewerter darf fiir die Gesell-
schaft flr die Bewertung von Immobilien-Sondervermégen nur fir
einen Zeitraum von maximal drei Jahren tétig sein. Die Einnahmen
eines externen Bewerters aus seiner Tatigkeit fur die Gesellschaft
dirfen 30 % seiner Gesamteinnahmen, bezogen auf das Geschafts-
jahr des externen Bewerters, nicht Giberschreiten. Die Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht kann verlangen, dass entspre-
chende Nachweise vorgelegt werden. Die Gesellschaft darf einen
externen Bewerter erst nach Ablauf von zwei Jahren seit Ende seines
Bestellungszeitraums — also nach Ablauf einer zweijdhrigen Karenz-
zeit — erneut als externen Bewerter bestellen.

Eine interne Bewertungsrichtlinie regelt die Tatigkeit, der von der
Gesellschaft bestellten Bewerter. Die Bewertungen werden nach
MaRBgabe eines Geschéftsverteilungsplans erstellt.

Ein Bewerter hat insbesondere zu bewerten:

m die fir das Immobilien-Sondervermégen bzw. fir Immobilien-
Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fiir Rechnung des
Immobilien-Sondervermdgens beteiligt ist, zum Kauf vorgesehe-
nen Immobilien;

m vierteljahrlich die zum Immobilien-Sondervermégen gehoren-
den bzw. im Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft stehenden
Immobilien;

®m Die zur VerduBerung durch die Gesellschaft oder durch eine
Immobilien-Gesellschaft vorgesehenen Immobilien, soweit das
letzte angefertigte Gutachten nicht mehr als aktuell anzusehen
ist.
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Ferner hat der Bewerter nach Bestellung eines Erbbaurechts inner-
halb von zwei Monaten den Wert des Grundstlicks neu festzustellen.

BEWERTUNG VOR ANKAUF

Eine Immobilie darf fiir das Immobilien-Sondervermégen oder fiir
eine Immobilien-Gesellschaft, an der das Immobilien-Sonderver-
mdogen unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben wer-
den, wenn sie zuvor von mindestens einem externen Bewerter, der
nicht zugleich die regelmaBige Bewertung vornimmt, bewertet
wurde und die aus dem Immobilien-Sondervermégen zu erbrin-
gende Gegenleistung den ermittelten Wert nicht oder nur unwe-
sentlich Ubersteigt. Bei Immobilien, deren Wert 50 Millionen EUR
Uibersteigt, muss die Bewertung derselben durch zwei voneinander
unabhéangige externe Bewerter erfolgen.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fir das
Immobilien-Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur
erworben werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der Ver-
mogensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen
Immobilien von einem externen Bewerter, der nicht zugleich die
regelmédBlige Bewertung vornimmt, bewertet wurde. Bei Immobi-
lien, deren Wert 50 Millionen EUR Ubersteigt, muss die Bewertung
derselben durch zwei voneinander unabhdngige externe Bewerter
erfolgen.

Eine zum Immobilien-Sondervermdgen gehdrende Immobilie darf
nur mit einem Erbbaurecht belastet werden, wenn die Angemessen-
heit des Erbbauzinses zuvor von einem externen Bewerter, der nicht
zugleich die regelmafige Bewertung durchfiihrt, bestatigt wurde.

LAUFENDE BEWERTUNG

Die regelméBige Bewertung der zum Immobilien-Sondervermdgen
oder zu einer Immobilien-Gesellschaft, an der das Immobilien-Son-
dervermdgen unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, gehdrenden
Immobilien ist stets von zwei externen, voneinander unabhangigen
Bewertern durch jeweils voneinander unabhdngige Bewertungen
durchzufuhren.

BEWERTUNGSMETHODIK ZUR ERMITTLUNG VON
VERKEHRSWERTEN BEI IMMOBILIEN

Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Preis, der zum Zeitpunkt,
auf den sich die Ermittlung bezieht, im gewdhnlichen Geschafts-
verkehr nach den rechtlichen Gegebenheiten und tatsédchlichen
Eigenschaften, nach der sonstigen Beschaffenheit und der Lage der
Immobilie ohne Rucksicht auf ungewdhnliche oder persénliche
Verhéltnisse zu erzielen ware.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Marktwertes hat der Bewerter in der
Regel den Ertragswert der Immobilie anhand eines Verfahrens zu

ermitteln, das am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur
Plausibilisierung kann der Bewerter auch andere am jeweiligen
Immobilienanlagemarkt anerkannte Bewertungsverfahren heran-
ziehen, wenn er dies fiir eine sachgerechte Bewertung der Immo-
bilie erforderlich und/oder zweckmafig hélt. In diesem Fall hat der
Bewerter die Ergebnisse des anderen Bewertungsverfahrens und
die Griinde fiir seine Anwendung in nachvollziehbarer Form im Gut-
achten zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswerts einer Immobilie
der Ertragswert der Immobilie anhand des allgemeinen Ertrags-
wertverfahrens in Anlehnung an die Immobilienwertermittlungs-
verordnung ermittelt. Bei diesem Verfahren kommt es auf die
marktiblicherzielbarenMietertrdgean, dieumdie Bewirtschaftungs-
kosten einschlief3lich der Instandhaltungs- sowie der Verwaltungs-
kosten und das kalkulatorische Mietausfallwagnis gekiirzt werden.
Der Ertragswert ergibt sich aus der so errechneten Nettomiete, die
mit einem Faktor multipliziert wird, der eine marktubliche Verzins-
ung fir die zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von Lage,
Gebdudezustand und Restnutzungsdauer beriicksichtigt. Besonde-
ren, den Wert einer Immobilie beeinflussenden Faktoren kann durch
Zu- oder Abschlage Rechnung getragen werden. Ndhere Angaben
zu den mit der Bewertung verbundenen Risiken kénnen dem
Abschnitt ,Wesentliche Risiken aus den Immobilieninvestitionen,
der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften und der Belastung
mit einem Erbbaurecht” entnommen werden.

BESCHREIBUNG DER ANLAGEZIELE UND
DER ANLAGEPOLITIK

Das Immobilien-Sondervermégen wird zundchst sowohl in
Bestandsimmobilien, die bei Abschluss des Kaufvertrags nicht
alter als drei Jahre (ab Fertigstellung) sein sollen, als auch Pro-
jektentwicklungen und unbebaute Grundstiicke fiir eigene
Projektentwicklungen investieren. Im Einzelfall kénnen auch
dltere Bestandsimmobilien erworben werden. Nach Aufbau
eines entsprechend breit diversifizierten Inmobilienportfolios
wird der Fokus der Gesellschaft auf der Erzielung regelméafiger
Ertrage aufgrund zuflieBender Mieten und Zinsen sowie eines
langfristigen Wertzuwachses eines breit diversifizierten Immo-
bilienvermogens liegen. Dabei ist beabsichtigt, unter Ausnut-
zung unterschiedlicher Marktzyklen das Ertragspotenzial zu
erhohen sowie eine mdglichst breite Risikostreuung zu erreichen.

Das Immobilien-Sondervermégen wird zunédchst ausschlief3-
lich in, in der Bundesrepublik Deutschland sich befindende
Projektentwicklungen bzw. dort belegene, direkt oder liber
Immobilien-Gesellschaften gehaltene unbebaute Grundstiicke,
Wohnimmobilien und gemischt-genutzte Immobilien investie-
ren. Gewerbliche Nutzungen sind hierbei moglich, stehen aber
nicht im Anlagefokus. Weitere Staaten und der Anteil am Wert
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des Immobilien-Sondervermégens, der hochstens in dem
jeweiligen Staat angelegt werden darf, kénnen im Wege der
Anderung der Anlagebedingungen aufgenommen werden.

Das Immobilien-Sondervermdégen investiert an etablierten
und entwicklungsfidhigen Standorten und strebt bei der Aus-
wahl der Objekte bzw. Projektentwicklungen eine angemes-
sene Streuung nach GréBenordnung und ortlicher Belegenheit
an. Im Hinblick auf die GroBe der einzelnen Objekte bzw. Pro-
jektentwicklungen wird darauf geachtet, dass diese eine im
Verhéltnis zur GroBe des Gesamtportfolios angemessene
Streuung aufweisen. Im Hinblick auf die Lage stehen dabei
innerstadtische und zentrumsnahe mittlere bis gute Wohn-
lagen im Fokus.

Die Gesellschaft strebt auf den oben genannten Immobilien-
markten die Verteilung des Immobilienvermdgens in einer
Weise an, dass die Risiken in einem angemessenen Verhaltnis
zu den angestrebten Ertrdagen stehen. Insbesondere in der Auf-
bauphase des Immobilienvermégens und unter Beriicksichti-
gung der Marktzyklen und des Angebots von Immobilien kann
es jedoch zu erheblichen Ungleichgewichten in der Streuung
des Immobilienvermégens kommen, insbesondere unter
Beriicksichtigung des Umstands, dass zu Beginn verstarkt auch
in unbebaute Grundstiicke und Projektentwicklungen inves-
tiert werden wird.

Bei der Auswahl der zu erwerbenden Projektentwicklungen
und unbebauten Grundstiicke legt die Gesellschaft einen
besonderen Fokus darauf, dass sich diese nach Fertigstellung
der Bebauung in das Bestandsportfolio des Immobilien-
Sondervermogens einfiigen. Kriterien hierfiir - als auch den
Erwerb von Immobilien selbst - sind deren nachhaltige Ertrags-
kraft, eine ausgewogene Mieterstruktur sowie eine Streuung
nach Lage, Gré8e und Nutzung.

Voraussetzung fiir den Erwerb von Projektentwicklungen
sowie unbebauten Grundstiicken ist eine ausreichende Prog-
nosesicherheit im Hinblick auf Baukosten und Bauzeit sowie
die positive Einschatzung der zukiinftigen Vermietbarkeit. Pro-
jektentwicklungen werden ausschlie8lich mit der Absicht
durchgefiihrt, regelmiaBig Mietertrdage aus den zu entwickeln-
den Immobilien zu erzielen.

Bei der Berechnung des Wertes des Immobilien-Sonderver-
mogens fiir die gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen
sind die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

Der Anleger kann sich auf der Homepage des Immobilien-
Sondervermdgens unter www.wohnselect.de liber die Anlage-
grenzen des Risikomanagements des Immobilien-Sonder-

vermaogens, die Risikomanagementmethoden und die jiingsten
Entwicklungen bei den Risiken und Renditen der wichtigsten
Kategorien von Vermogensgegenstinden des Immobilien-
Sondervermégens informieren.

Uber die Titigkeit im Rahmen der Anlagegrundsitze und der
Anlagegrenzen der genehmigten Anlagebedingungen, iiber
die gegenwadrtige Ausrichtung der Anlagepolitik, liber den
gegenwartigen Immobilienbestand sowie liber die im letzten
Berichtszeitraum getatigten Anlagen in Immobilien und andere
Vermodgensgegenstinde geben die jeweils aktuellen Jahres-
bzw. Halbjahresberichte Auskunft.

Die Gesellschaft ist gesetzlich verpflichtet, sich um die Vermei-
dung von Interessenkonflikten zu bemiihen und im Falle von
unvermeidbaren Interessenkonflikten dafiir zu sorgen, dass
diese Konflikte unter gebotener Wahrung der Interessen der
Anleger gelost werden. Zudem muss die Gesellschaft so organi-
siert sein, dass das Risiko von Interessenkonflikten zwischen
der Gesellschaft und den Anlegern, zwischen verschiedenen
Anlegern, zwischen einem Anleger und einem Sondervermo-
gen oder zwischen zwei Sondervermoégen moglichst gering ist.

Angaben zu den Méglichkeiten der zukiinftigen Anderung der
Anlagegrundsitze sind im Abschnitt ,,Anlagebedingungen und
deren Anderungen” enthalten.

Die Gesellschaft beriicksichtigt auf Ebene der Gesellschaft die
wichtigsten nachteiligen Auswirkungen von Investitionsent-
scheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren (sog. Principal
Adverse Impacts, kurz: ,PAI”) im Sinne des Art. 4 der Offen-
legungs-Verordnung. Auf Ebene dieses Immobilien-Sonder-
vermogens, also nach der Anlagestrategie des Immobilien-
Sondervermogens, werden PAI nicht beriicksichtigt. Die
Anlagestrategie des Immobilien-Sondervermdgens beriick-
sichtigt keine Nachhaltigkeitsaspekte, sondern setzt Schwer-
punkte auBBerhalb des Nachhaltigkeitsbereichs. Daher ist es zur
Verfolgung der Anlagestrategie nicht erforderlich, PAIl auf
Ebene des Immobilien-Sondervermégens zu beriicksichtigen.
Weitergehende Informationen hierzu sind im Jahresbericht zu
finden.

Die diesem Immobilien-Sondervermogen zugrunde liegenden
Investitionen beriicksichtigen nicht die EU-Kriterien fiir 6kolo-
gisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten nach der Taxonomie-
Verordnung.

Es kann nicht zugesichert werden, dass die Ziele der Anlage-
politik erreicht werden.
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ANLAGEGEGENSTANDE IM EINZELNEN 6. Die vorstehend in Absitze 1 bis 5 dargelegten Anlagegrenzen
diurfen in den ersten vier Jahren nach der Auflegung des
Immobilien Immobilien-Sondervermoégens Uberschritten werden.

1. Die Gesellschaft darf fir das Immobilien-Sondervermégen 7. Als Anlageziel werden regelmaflige Ertrdge aufgrund zuflie-

folgende in der Immobilien im gesetzlich zuldssigen Rahmen
(§ 231 Absatz 1 KAGB) erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstiicke und gemischt
genutzte Grundstiicke;

b) Grundstiicke im Zustand der Bebauung bis zu 20 % des Wertes
des Immobilien-Sondervermogens;

¢) unbebaute Grundstiicke, die fiir eine alsbaldige eigene Bebau-
ung nach MaBgabe des Buchstaben a) bestimmt und geeig-
net sind, bis zu 20 % des Wertes des Immobilien-Sonderver-
maogens;

d

=

Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Buchstaben a)
bis c);

e) andere Grundstiicke und andere Erbbaurechte sowie Rechte
in Form des Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungs-
erbbaurechts und Teilerbbaurechts bis zu 15 % des Wertes des
Immobilien-Sondervermogens;

f) NieBbrauchrechte an Grundstiicken nach Mal3gabe des Buch-
staben a), die der Erfiillung offentlicher Aufgaben dienen, bis
zu 10 % des Wertes des Immobilien-Sondervermogens.

. Die Gesellschaft darf Vermdgensgegenstdnde im Sinne von
Absatz 1 nur in Deutschland erwerben.

. Bei der Berechnung des Wertes des Immobilien-Sonderver-
mogens fur die gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen
gemal Absatz 1 Buchstaben b), c) e) und f) sowie Absatz 2 sind
die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

. Die Gesellschaft investiert fortlaufend mehr als 50 % des
Wertes des Immobilien-Sondervermdgens in Immobilien und
Immobilien-Gesellschaften im Sinne von § 2 Abs. 9 InvStG.

. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs 15 % des
Wertes des Immobilien-Sondervermdgens Uberschreiten. Der
Gesamtwert aller Immobilien, deren einzelner Wert mehr als 10 %
des Wertes des Immobilien-Sondervermdgens betrédgt, darf 50 %
des Wertes des Immobilien-Sondervermdgens nicht iberschrei-
ten. Bei der Berechnung des Wertes des Immobilien-Sonder-
vermdgens sind aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so
dass sich die Bemessungsgrundlage fir die Grenzberechnung
um die Darlehen erhéht

Bender Mieten und Zinsen sowie ein kontinuierlicher Wert-
zuwachs angestrebt. Bei der Auswahl der Immobilien fir das
Immobilien-Sondervermégen stehen deren nachhaltige
Ertragskraft sowie eine Streuung nach Lage, GroBe, Nutzung
und Mietern im Vordergrund der Uberlegungen.

8. Die Gesellschaft darf fiir das Immobilien-Sondervermdgen
auch Gegensténde erwerben, die zur Bewirtschaftung von im
Immobilien-Sondervermégen enthaltenen Vermégensgegen-
standen, insbesondere Immobilien, erforderlich sind.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darf im gesetzlich zuldssigen Rahmen (§§ 234
bis 242 KAGB) fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermo-
gens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwerben
und halten, auch wenn sie nicht die fiir eine Anderung des
Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-
Gesellschaft erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit
hat. Eine Immobilien-Gesellschaft in diesem Sinne ist eine
Gesellschaft, die nach ihrem Gesellschaftsvertrag bzw. ihrer
Satzung:

a) in ihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten
beschrankt ist, welche die Gesellschaft auch selbst fur das
Immobilien-Sondervermdgen ausiiben darf;

=3

nur solche Immobilien (mit Ausnahme von NieBBbrauchrech-
ten) und Bewirtschaftungsgegensténde (einschlieBlich Betei-
ligungen an anderen Immobilien-Gesellschaften) erwerben
darf, die nach den Anlagebedingungen unmittelbar fir das
Immobilien-Sondervermdgen erworben werden dirfen (vgl.
Kapitel ,Immobilien” dieses Prospektes), sowie Beteiligungen
an anderen Immobilien-Gesellschaften;

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

2. Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer Immobilien-
Gesellschaft u.a. voraus, dass durch die Rechtsform der Immo-
bilien-Gesellschaft eine Uber die geleistete Einlage hinaus-
gehende Nachschusspflicht ausgeschlossen ist.
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3. Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-Gesellschaft,
an der die Gesellschaft fir Rechnung des Immobilien-Sonder-
vermdgens beteiligt ist, missen voll eingezahlt sein.

4. Beteiligt sich eine Immobilien-Gesellschaft an anderen Immobi-
lien-Gesellschaften, so muss die Beteiligung unmittelbar oder
mittelbar 100 % des Kapitals und der Stimmrechte betragen, es
sei denn, dass die Immobilien-Gesellschaft mit 100 % des Kapitals
und der Stimmrechte an allen von ihr unmittelbar oder mittelbar
gehaltenen Immobilien-Gesellschaften beteiligt ist.

5. Der Wert der Vermdgensgegenstdnde aller Immobilien-Gesell-
schaften, an denen die Gesellschaft fiir Rechnung des Immobi-
lien-Sondervermdgens beteiligt ist, darf 49 % des Wertes des
Immobilien-Sondervermdgens nicht Ubersteigen. Auf diese
Grenze werden 100 %ige Beteiligungen nach Kapital und Stimm-
recht nicht angerechnet. Der Wert der Vermdgensgegenstande
aller Immobilien-Gesellschaften, an der die Gesellschaft fir
Rechnung des Immobilien-Sondervermdgens nicht die fiir eine
Anderung der Satzung bzw. des Gesellschaftsvertrages erforder-
liche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat, darf 30 % des Wertes
des Immobilien-Sondervermdgens nicht Gberschreiten.

Die vorstehend in Absatz 5 dargelegten Anlagegrenzen diirfenin
den ersten vier Jahren nach der Auflegung des Immobilien-
Sondervermdgens Uberschritten werden.

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

7. Die Gesellschaft darf einer Immobilien-Gesellschaft, an der sie fiir
Rechnung des Immobilien-Sondervermégens unmittelbar oder
mittelbar beteiligt ist, fir Rechnung des Immobilien-Sonder-
vermdgens Darlehen gewahren, wenn die Konditionen markt-
gerecht und ausreichende Sicherheiten vorhanden sind. Ferner
muss fur den Fall der VerduBerung der Beteiligung die Riick-
zahlung des Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach der
VerduBerung vereinbart werden. Die Gesellschaft darf Immobi-
lien-Gesellschaften insgesamt hochstens 25 % des Wertes des
Immobilien-Sondervermdgens, fiir dessen Rechnung sie die
Beteiligungen hilt, darlehensweise liberlassen, wobei sicherge-
stellt sein muss, dass die der einzelnen Immobilien-Gesellschaft
von der Gesellschaft gewahrten Darlehen insgesamt hochstens
50 % des Wertes der von ihr gehaltenen Immobilien betragen.
Diese Voraussetzungen gelten auch dann, wenn ein Dritter im
Auftrag der Gesellschaft der Immobilien-Gesellschaft ein Dar-
lehen im eigenen Namen fiir Rechnung des Immobilien-Sonder-
vermdgens gewahrt.

Die vorgenannten Anlagegrenzen gelten nicht fiir Darlehen, die
fir Rechnung des Immobilien-Sondervermégens an Immobilien-
Gesellschaften gewahrt werden, an denen die Gesellschaft fir
Rechnung des Immobilien-Sondervermégens unmittelbar oder
mittelbar zu 100 % des Kapitals und der Stimmrechte beteiligt ist.
Bei einer vollstdndigen Verduf3erung der Beteiligung an einer
Immobilien-Gesellschaft, die selbst unmittelbar Grundstticke halt
oder erwirbt, ist das Darlehen vor der Verduf3erung zurlickzuzah-
len. Bei einer Verringerung der Beteiligung an einer Immobilien-
Gesellschaft, die selbst nicht unmittelbar Grundstiicke hélt oder
erwirbt, ist das Darlehen vor der Verringerung zurlickzuzahlen.

Belastung mit einem Erbbaurecht

Grundstlicke kdnnen mit einem Erbbaurecht belastet werden. Durch
die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der Gesamtwert der
mit einem Erbbaurecht belasteten Grundstticke, die fiir Rechnung
des Immobilien-Sondervermdgens gehalten werden, 10 % des
Wertes des Immobilien-Sondervermdgens nicht Gbersteigen. Bei
der Berechnung des Wertes des Immobilien-Sondervermdgens sind
die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

Die Belastungen diirfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare
Umstédnde die urspriinglich vorgesehene Nutzung des Grundstticks
verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile fir
das Immobilien-Sondervermégen vermieden werden oder wenn
dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Verwenung erméglicht wird.

Liquiditatsanlagen

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

Die Gesellschaft darf hochstens 49 % des Wertes des Immobilien-
Sondervermdgens (Hochstliquiditat) halten in:

- Bankguthaben;
- Geldmarktinstrumenten;

- Wertpapieren im Sinne des § 193 KAGB, die zur Sicherung der in
Artikel 18.1 des Protokolls tber die Satzung des Europdischen
Systems der Zentralbanken und der Europdischen Zentralbank
genannten Kreditgeschéfte von der Europdischen Zentralbank
oder der Deutschen Bundesbank zugelassen sind oder deren
Zulassung nach den Emissionsbedingungen beantragt wird,
sofern die Zulassung innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe
erfolgt;
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- Investmentanteilen nach Ma3gabe des § 196 KAGB oder Anteilen
an Spezial-Sondervermdgen nach Mal3gabe des § 196 Abs. 1
Satz 2 KAGB, die nach ihren Anlagebedingungen ausschlie3lich
in die unter Spiegelstrich 1 bis 3 genannten Bankguthaben,
Geldmarktinstrumente und Wertpapiere investieren diirfen;

- Wertpapieren im Sinne des § 193 KAGB, die an einem organisier-
ten Marktim Sinne des § 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes
zum Handel zugelassen sind, oder festverzinslichen Wertpapie-
ren, soweit diese einen Betrag von 5 % des Wertes des Immobi-
lien-Sondervermdégens nicht Gberschreiten, und zusatzlich;

- Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare Anteile
auslandischer juristischer Personen, die an einem der in § 193
Abs. 1 Nr. T und 2 KAGB genannten Markte zugelassen oder in
diesen einbezogen sind, soweit der Wert dieser Aktien oder
Anteile einen Betrag von 5 % des Wertes des Immobilien-Sonder-
vermdgens nicht Uberschreitet und die in Artikel 2 Abs. 1 der
Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien erflllt sind.

Bei der Berechnung der Hochstliquiditatsgrenze sind folgende
gebundene Mittel abzuziehen:

- die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden
Bewirtschaftung bendétigten Mittel;

- die fur die nachste Ausschiittung vorgesehenen Mittel;

- die zur Erfillung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam
geschlossenen Grundstiickskaufvertragen, aus Darlehensver-
trdgen, die fir die bevorstehenden Anlagen in bestimmten
Immobilien und fir bestimmte BaumaBnahmen erforderlich
werden, sowie die aus Bauvertragen erforderlichen Mittel, sofern
die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren fallig werden.

Beim Abzug der gebundenen Mittel von der Hochstliquiditat sind
diein § 1 Absatz 4 der Besonderen Anlagebedingungen genannten
steuerlichen Anlagebeschrankungen zu beachten.

Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben diirfen von der Gesellschaft entsprechend
den gesetzlichen Vorschriften (8§ 230 Abs. 1, 195 KAGB) nur bei
Kreditinstituten mit Sitz in einem Staat der Europdischen Union
(nachstehend ,,EU” genannt) oder des Abkommens tiber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum (nachstehend ,EWR*” genannt) getatigt
werden. Bei einem Kreditinstitut in einem anderen Staat diirfen nur
dann Guthaben gehalten werden, wenn die Bankaufsichtsbestim-
mungen in diesem Staat nach Auffassung der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (nachstehend , BaFin“ genannt) den-
jenigen in der EU gleichwertig sind.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Wertes des Immobilien-
Sondervermdgens in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anle-
gen. Die Bankguthaben dirfen héchstens eine Laufzeit von zwolf
Monaten haben.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ublicherweise auf dem
Geldmarkt gehandelt werden sowie verzinsliche Wertpapiere, die
zum Zeitpunkt ihres Erwerbs flr das Immobilien-Sondervermégen
eine Laufzeit bzw. Restlaufzeit von hochstens 397 Tagen haben.
Sofern ihre Laufzeit langer als 12 Monate ist, muss ihre Verzinsung
regelmédBig, mindestens einmal in 397 Tagen, marktgerecht ange-
passt werden. Geldmarktinstrumente sind auBerdem verzinsliche
Wertpapiere, deren Risikoprofil dem der eben beschriebenen
Papiere entspricht.

Fur das Immobilien-Sondervermdgen diirfen Geldmarktinstrumente
nur erworben werden,

1. wenn sie an einer Borse in einem Mitgliedstaat der EU oder in
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens lber den EWR
zum Handel zugelassen oder dort an einem anderen organisier-
ten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,

2. wenn sie aul3erhalb des EWR an einer Bérse zum Handel zugelas-
sen oder dort an organisierten Markten zugelassen oder in diese
einbezogen sind, sofern die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht die Wahl der Borse oder des Marktes zugelassen
hat,

3. wenn sie von der Europaischen Union, dem Bund, einem Sonder-
vermdgen des Bundes, einem Land, einem anderen Mitgliedstaat
oder einer anderen zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen
Gebietskorperschaft oder der Zentralbank eines Mitgliedstaates
der Europdischen Union, der Europaischen Zentralbank oder der
Europdischen Investitionsbank, einem Drittstaat oder, sofern
dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates
oder von einer internationalen o&ffentlich-rechtlichen Einrich-
tung, der mindestens ein Mitgliedstaat der EU angehort, bege-
ben oder garantiert werden,

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

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach dem Europdischen
Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer Aufsicht unter-
stellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen,
die nach Auffassung der Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungs-
aufsicht denjenigen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind,
unterliegt und diese einhélt, begeben oder garantiert werden,
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6. wenn sie von anderen Emittenten begeben werden und es sich
bei dem jeweiligen Emittenten handelt:

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von mindestens
10 Millionen EUR, das seinen Jahresabschluss nach den Vor-
schriften der Vierten Richtlinie 78/660/EWG des Rates vom
25. Juli 1978 Uber den Jahresabschluss von Gesellschaften
bestimmter Rechtsformen, zuletzt gedndert durch Artikel 49
der Richtlinie 2006/43/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates vom 17. Mai 2006, erstellt und verdffentlicht,

S

um einen Rechtstrdger, derinnerhalb einer, eine oder mehrere
borsennotierte Gesellschaften umfassenden Unternehmens-
gruppe, flr die Finanzierung dieser Gruppe zustandig ist, oder

¢) um einem Rechtstréger, der die wertpapiermallige Unter-
legung von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer von der
Bank eingerdumten Kreditlinie finanzieren soll; fur die wert-
papiermafBige Unterlegung und die von der Bank eingerdumte
Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie 2007/16/EG.

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente diirfen nur erworben
werden, wenn sie die Voraussetzungen des Artikels 4 Abs. 1 und 2 der
Richtlinie 2007/16/EG erfillen. Fur Geldmarktinstrumente im Sinne
des Absatzes 1 Nr. 1 und 2 gilt zusatzlich Artikel 4 Abs. 3 der Richtlinie
2007/16/EG.

Fur Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1 Nr. 3 bis 6 miissen
ein ausreichender Einlagen- und Anlegerschutz bestehen, z.B. in
Form eines Investmentgrade-Ratings, und zusatzlich die Kriterien des
Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG erfiillt sein. Als ,Investmentgrade”
bezeichnet man eine Benotung mit ,BBB” bzw. ,Baa” oder besser im
Rahmen der Kreditwirdigkeits-Priifung durch eine Rating-Agentur,
also eine sehr gute bis gute Bewertung durch eine Rating-Agentur.
Fur den Erwerb von Geldmarktinstrumenten, die von einer regionalen
oder lokalen Gebietskorperschaft eines Mitgliedstaates der EU oder
von einer internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung im Sinne
des Absatz 1 Nr. 3 begeben werden, aber weder von diesem Mitglied-
staat oder, wenn dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses
Bundesstaates garantiert werden, und fiir den Erwerb von Geldmarkt-
instrumenten nach Absatz 1 Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der
Richtlinie 2007/16/EG; fuir den Erwerb aller anderen Geldmarktinstru-
mente nach Absatz 1 Nr. 3 aufler Geldmarktinstrumenten, die von der
Europdischen Zentralbank oder der Zentralbank eines Mitgliedstaates
der EU begeben oder garantiert wurden, gilt Artikel 5 Absatz 4 der
Richtlinie 2007/16/EG. Fir den Erwerb von Geldmarktinstrumenten
nach Absatz 1 Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3 und, wenn es sich um
Geldmarktinstrumente handelt, die von einem Kreditinstitut, das Auf-
sichtsbestimmungen, die nach Auffassung der Bundesanstalt den-
jenigen des Europdischen Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind,
unterliegt und diese einhalt, begeben oder garantiert werden, Arti-
kel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.

Bis zu 10 % des Wertes des Immobilien-Sondervermdgens darf die
Gesellschaft auch in Geldmarktinstrumente von Emittenten investie-
ren, die die vorstehend genannten Voraussetzungen nicht erfiillen.

Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Emittenten diirfen
nur bis zu 5 % des Wertes des Immobilien-Sondervermégens
erworben werden. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente einschlielich der in Pension genommenen
Wertpapiere desselben Emittenten bis zu 10 % des Wertes des
Immobilien-Sondervermdgens erworben werden. Dabei darf der
Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser
Emittenten 40 % des Wertes des Immobilien-Sondervermégens
nicht tbersteigen.

Die Gesellschaft darf hdchstens 20 % des Wertes des Immobilien-
Sondervermdgens in einer Kombination aus folgenden Vermé-
gensgegenstanden anlegen:

— von ein und derselben Einrichtung begebene Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente,

- Einlagen bei dieser Einrichtung,

- Anrechnungsbetrdgen fir das Kontrahentenrisiko der mit dieser
Einrichtung eingegangenen Geschafte.

Bei o6ffentlichen Emittenten im Sinne des § 206 Abs. 2 KAGB (siehe
nachstehenden Absatz) darf eine Kombination der in Satz 1 genann-
ten Vermdgensgegenstdande 35 % des Wertes des Immobilien-Son-
dervermdgens nicht tibersteigen. Die jeweiligen Einzelobergrenzen
bleiben von dieser Kombinationsgrenze in jedem Fall unberihrt.

Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen und Geldmarktins-
trumente folgender Emittenten jeweils bis zu 35 % des Wertes des
Immobilien-Sondervermdgens anlegen: Bund, Lander, EU, Mitglied-
staaten der EU oder deren Gebietskorperschaften, andere Vertrags-
staaten des Abkommens tber den EWR, Drittstaaten oder internati-
onale Organisationen, denen mindestens ein Mitgliedstaat der EU
angehort. In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen
sowie Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in
einem Mitgliedstaat der EU oder in einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens Uber den EWR ausgegeben worden sind, darf die
Gesellschaft jeweils bis zu 25 % des Wertes des Immobilien-Sonder-
vermdgens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetz-
licher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschrei-
bungen einer besonderen &ffentlichen Aufsicht unterliegen und die
mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen
Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermdgenswerten
angelegt werden, die wahrend der gesamten Laufzeit der Schuld-

36

WERTGRUND MarktChancen Wohnen D



Verkaufsprospekt

verschreibungen die sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten
ausreichend decken und die bei einem Ausfall des Emittenten vor-
rangig fur die féllig werdenden Riickzahlungen und die Zahlung der
Zinsen bestimmt sind.

Investmentanteile

Anteilen an Investmentvermogen dirfen nur erworben werden,
wenn im Hinblick auf solche Anteile folgende Voraussetzungen
erfullt sind:

(a) Der OGAW, der AIF oder der Verwalter des AlF, an dem die Anteile
erworben werden, unterliegt in seinem Sitzstaat der Aufsicht
Uber Vermdgen zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage. Der
Geschéftszweck des jeweiligen Investmentvermogens ist auf die
Kapitalanlage gemaf einer festgelegten Anlagestrategie im Rah-
men einer kollektiven Vermdgensverwaltung mittels der bei ihm
eingelegten Mittel beschrénkt; eine operative Tatigkeit und eine
aktive unternehmerische Bewirtschaftung der gehaltenen Ver-
mogensgegenstande ist ausgeschlossen. Eine aktive unterneh-
merische Bewirtschaftung ist bei Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften im Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 22 KAGB nicht
schadlich.

(b) Die Anleger kdnnen grundsatzlich jederzeit das Recht zur Riick-
gabe ihrer Anteile austiben.

(c) Das jeweilige Investmentvermdgen wird unmittelbar oder mit-
telbar nach dem Grundsatz der Risikomischung angelegt.

(d) Die Vermdgensanlage der jeweiligen Investmentvermégen erfolgt
zu mindestens 90 % in die folgenden Vermdgensgegenstande:

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

(e) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft muss unter
10 % des Kapitals des jeweiligen Unternehmens liegen; dies gilt
nicht fur Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

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

Mindestliquiditat

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass von den Liquiditats-
anlagen ein Betrag, der mindestens 5 % des Wertes des Immobilien-

Sondervermdgens entspricht, tdglich fur die Ricknahme von
Anteilen verfligbar ist (Mindestliquiditat).

KREDITAUFNAHME UND BELASTUNG VON
VERMOGENSGEGENSTANDEN

Die Gesellschaft darf fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
Kredite bis zur Hohe von 30 % der Verkehrswerte der im Immobilien-
Sondervermdgen befindlichen Immobilien aufnehmen und halten,
soweit die Kreditaufnahme mit einer ordnungsgemafBen Wirtschafts-
fihrung vereinbar ist. Darliber hinaus darf die Gesellschaft fir
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur
Hohe von 10 % des Wertes des Immobilien-Sondervermdgens auf-
nehmen und halten. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn
die Bedingungen markttiblich sind und die Verwahrstelle der Kredit-
aufnahme zustimmt.

Soweit im Zeitpunkt der Kreditaufnahme die Kosten hierfiir Gber der
Rendite von Immobilien liegen, wird das Anlageergebnis beeintréch-
tigt. Dennoch kdnnen besondere Umstande fiir eine Kreditaufnahme
sprechen, wie die Erhaltung einer langfristigen Ertrags- und Wert-
entwicklungsquelle bei nur kurzfristigen Liquiditdtsengpédssen oder
steuerliche Erwédgungen.

Die Gesellschaft darf zum Immobilien-Sondervermégen gehérende
Vermdgensgegenstande nach § 231 Absatz 1 KAGB belasten bzw.
Forderungen aus Rechtsverhdltnissen, die sich auf Vermdgensgegen-
stande nach § 231 Absatz 1 KAGB beziehen, abtreten sowie belasten,
wenn dies mit einer ordnungsgemafen Wirtschaftsfiihrung vereinbar
ist und wenn die Verwahrstelle diesen MaBnahmen zustimmt, weil sie
die dafiir vorgesehenen Bedingungen als marktlblich erachtet. Sie
darf auch mit dem Erwerb von Vermdgensgegenstdnde nach § 231
Absatz 1 KAGB im Zusammenhang stehende Belastungen (ber-
nehmen. Insgesamt diirfen die Belastungen 30 % des Verkehrswertes
aller im Immobilien-Sondervermdgen befindlichen Immobilien nicht
Uiberschreiten. Erbbauzinsen bleiben unberiicksichtigt.

DERIVATE ZU ABSICHERUNGSZWECKEN

Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preis von den Kursschwankun-
gen oder den Preiserwartungen anderer Vermdgensgegenstdnde
(,Basiswert”) abhangt. Die nachfolgenden Ausfiihrungen bezie-
hen sich sowohl auf Derivate als auch auf Finanzinstrumente mit
derivativer Komponente (nachfolgend zusammen , Derivate”).

Die Gesellschaft darf ausschlieBlich in Derivate in Form von
Zinsswaps investieren. Die Gesellschaft darf nicht in andere
Derivate, Finanzinstrumente mit derivativer Komponente oder
Kombinationen aus diesen Derivaten und Finanzinstrumenten
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mit derivativer Komponente investieren. Total Return Swaps
diirfen nicht abgeschlossen werden.

Swapgeschifte sind Tauschvertrdge, bei denen die dem
Geschéft zugrunde liegenden Zahlungsstrome oder Risiken
zwischen den Vertragspartnern ausgetauscht werden. Verlau-
fen die Kurs- oder Wertveranderungen der dem Swap zugrunde
liegenden Basiswerte entgegen den Erwartungen der Gesell-
schaft, so konnen dem Immobilien-Sondervermdgen Verluste
aus dem Geschéft entstehen.

Zinsswaps diirfen nur zu Zwecken der Absicherung von Zinséan-
derungsrisiken getitigt werden. Das KAGB und die DerivateV
sehen grundsitzlich die Moglichkeit vor, das Marktrisikopo-
tenzial eines Immobilien-Sondervermégens durch den Einsatz
von Derivaten zu verdoppeln. Unter dem Marktrisiko versteht
man das Risiko, das sich aus der ungiinstigen Entwicklung von
Marktpreisen fiir das Immobilien-Sondervermégen ergibt. Da
das Immobilien-Sondervermégen die vorstehenden Derivate
nur zu Absicherungszwecken einsetzen darf, kommt eine ent-
sprechende Hebelung hier grundsétzlich nicht infrage. Bei der
Ermittlung der Marktrisikogrenze fiir den Einsatz der Derivate
wendet die Gesellschaft den einfachen Ansatz im Sinne der
DerivateV an.

Die Gesellschaft kann Derivate auch erwerben, wenn diese in Wert-
papieren verbrieft sind. Dabei kdnnen die Geschifte, die Derivate
zum Gegenstand haben, auch nur teilweise in Wertpapieren enthal-
ten sein. Die vorstehenden Aussagen zu Chancen und Risiken gelten
auch fir solche verbrieften Derivate entsprechend, jedoch mit der
MaBgabe, dass das Verlustrisiko bei verbrieften Derivaten auf den
Wert des Wertpapiers beschrankt ist.

Die Gesellschaft darf Geschéfte tatigen, die zum Handel an einer
Borse zugelassene oder in einen anderen organisierten Markt ein-
bezogene Derivate zum Gegenstand haben. Geschifte, die nicht
zum Handel an einer Borse zugelassene oder in einen anderen orga-
nisierten Markt einbezogene Derivate zum Gegenstand haben
(OTC-Geschafte), dirfen nur mit geeigneten Kreditinstituten und
Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grundlage standardisierter
Rahmenvertrage getéatigt werden. Die besonderen Risiken dieser
individuellen Geschéfte liegen im Fehlen eines organisierten Mark-
tes und damit der VerdauBBerungsmoglichkeit an Dritte. Eine Glatt-
stellung eingegangener Verpflichtungen kann aufgrund der indi-
viduellen Vereinbarung schwierig oder mit erheblichen Kosten
verbunden sein. Bei auBBerborslich gehandelten Derivaten wird das
Kontrahentenrisiko beziiglich eines Vertragspartners auf 5 % des
Wertes des Immobilien-Sondervermdgens beschrankt. Ist der Ver-
tragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in der Europdischen Union,
dem Europaischen Wirtschaftsraum oder einem Drittstaat mit ver-
gleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das Kontrahentenrisiko bis
zu 10 % des Wertes des Immobilien-Sondervermégens betragen.

AuBerborslich gehandelte Derivatgeschéfte, die mit einer zentralen
Clearingstelle einer Borse oder eines anderen organisierten Marktes
als Vertragspartner abgeschlossen werden, werden auf die Kontra-
hentengrenzen nicht angerechnet, wenn die Derivate einer tag-
lichen Bewertung zu Marktkursen mit taglichem Margin-Ausgleich
unterliegen. Das Risiko der Bonitdt des Kontrahenten wird dadurch
deutlich reduziert, jedoch nicht eliminiert. Anspriiche des Immobi-
lien-Sondervermdgens gegen einen Zwischenhdndler sind jedoch
auf die Grenzen anzurechnen, auch wenn das Derivat an einer Borse
oder an einem anderen organisierten Markt gehandelt wird.

WERTPAPIERDARLEHEN UND
WERTPAPIER-PENSIONSGESCHAFTE

Wertpapierdarlehen und Wertpapier-Pensionsgeschéafte werden fiir
das Immobilien-Sondervermdgen nicht abgeschlossen.

SICHERHEITENSTRATEGIE

Fir das Immobilien-Sondervermdgen werden keine Wertpapier-
darlehen, Wertpapier-Pensionsgeschafte oder Derivatgeschéfte, bei
denen die Gesellschaft fiir Rechnung des Immobilien-Sonderver-
mogens Sicherheiten entgegennimmt, abgeschlossen. Vor diesem
Hintergrund kommt dem Thema Sicherheitenstrategie im Zusam-
menhang mit den vorgenannten Geschaften keine Bedeutung zu.

WERTENTWICKLUNG

Die Wertentwicklung des Immobilien-Sondervermdgens kann noch
nicht angegeben werden, da es sich um ein neu aufgelegtes Sonder-
vermodgen handelt. Die hier zukiinftig darzustellende Wertentwick-
lung wird nach der BVI-Methode berechnet werden.

Die Gesellschaft wird liber die Wertentwicklung des Immobili-
en-Sondervermogens im jeweiligen Jahres- und Halbjahresbe-
richt sowie auf der Homepage www.wohnselect.de berichten.

Die historische Wertentwicklung des Immobilien-Sonderver-
mogens ermdglicht keine Prognose fiir die zukiinftige Wertent-
wicklung. Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die
Ziele der Anlagepolitik erreicht werden.

EINSATZ VON LEVERAGE

Leverage bezeichnet jede Methode, mit der die Gesellschaft den
Investitionsgrad des Immobilien-Sondervermégens erhéht (Hebel-
wirkung). Solche Methoden sind Kreditaufnahmen, Wertpapier-
darlehen sowie in Derivate eingebettete Hebelfinanzierungen. Die
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Gesellschaft kann solche Methoden fiir das Immobilien-Sonder-
vermdgen in dem in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen
Umfang nutzen. Die Mdglichkeit der Nutzung von Derivaten und zur
Kreditaufnahme sind im Abschnitt ,Kreditaufnahme und Belastung
von Vermdgensgegenstanden” sowie ,Derivate zu Absicherungs-
zwecken” dargestellt.

Der Leverage des Immobilien-Sondervermdgens wird aus dem
Verhaltnis zwischen dem Risiko des Immobilien-Sondervermégens
und seinem Nettoinventarwert ermittelt. Die Berechnung des
Nettoinventarwertes wird im Abschnitt ,Anteile”, Unterabschnitt
,Ausgabe- und Ricknahmepreis” erldutert. Das Risiko des
Immobilien-Sondervermdgens wird sowohl nach der sogenannten
Bruttomethode als auch nach der sogenannten Commitment-
Methode berechnet. In beiden Fallen bezeichnet das Risiko des
Immobilien-Sondervermdgens die Summe der absoluten Werte
aller Positionen des Immobilien-Sondervermégens, die entspre-
chend den gesetzlichen Vorgaben bewertet werden. Dabei ist es bei
der Bruttomethode nicht zuldssig, einzelne Derivatgeschéfte oder
Wertpapierpositionen miteinander zu verrechnen (d. h. keine Berlick-
sichtigung sogenannter Netting- und Hedging-Vereinbarungen).

Im Unterschied zur Bruttomethode sind bei der Commitment-
Methode einzelne Derivategeschdfte oder Wertpapierpositionen
miteinander zu verrechnen (Berlicksichtigung sogenannter Netting-
und Hedging-Vereinbarungen).

Restriktionen hinsichtlich des Einsatzes von Leverage ergeben sich
aus § 9 der Allgemeinen Anlagebedingungen und den §§ 7 und 8
der Besonderen Anlagebedingungen.

Die Gesellschaft erwartet, dass der nach der Brutto-Methode
berechnete Risiko des Immobilien-Sondervermégens seinen Netto-
inventarwert héchstens um das 2-fache und der nach der Commit-
ment-Methode berechnete Leverage des Immobilien-Sonder-
vermdgens seinen Nettoinventarwert hochstens um das 2-fache
Ubersteigt. Abhdngig von den Marktbedingungen kann der Lever-
age jedoch schwanken, so dass es trotz der stindigen Uberwachung
durch die Gesellschaft zu Uberschreitungen der angegebenen
Hochstmale kommen kann.

BORSEN UND MARKTE

Die Gesellschaft hat die Anteile des Immobilien-Sondervermégens
nicht zum Handel an einer Borse zugelassen. Die Anteile werden
auch nicht mit Zustimmung der Gesellschaft in organisierten Mark-
ten gehandelt. Die Gesellschaft hat keine Kenntnis davon, dass die
Anteile ohne ihre Zustimmung in organisierten Markten gehandelt
werden. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass die
Anteile dennoch an Markten gehandelt werden. Die Gesellschaft

Ubernimmt fir den Handel der Anteile an einer Bérse oder an einem
organisierten Markt keine Verantwortung.

Der dem Bodrsenhandel oder dem Handel in sonstigen Markten
zugrundeliegende Marktpreis wird nicht ausschlieBlich durch den
Wert der im Immobilien-Sondervermdgen gehaltenen Vermdgens-
gegenstande, sondern auch durch Angebot und Nachfrage
bestimmt. Daher kann dieser Marktpreis von dem durch die Gesell-
schaft ermittelten Anteilpreis abweichen.

TEILFONDS

DasImmobilien-Sondervermégen ist nicht Teilfonds einer Umbrella-
Konstruktion.

ANTEILE

ANTEILKLASSEN UND FAIRE BEHANDLUNG DER
ANLEGER

Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Rechte. Anteilklassen
werden nicht gebildet.

Die Gesellschaft hat die Anleger des Immobilien-Sondervermdgens
fair zu behandeln. Sie darf im Rahmen der Steuerung des Liquidi-
tatsrisikos und der Riicknahme von Anteilen die Interessen eines
Anlegers oder einer Gruppe von Anlegern nicht tiber die Interessen
eines anderen Anlegers oder einer anderen Anlegergruppe stellen.

Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft die faire Behandlung
der Anleger sicherstellt, sieche Abschnitt ,Anteilausgabe und -riick-
nahme” sowie ,Liquiditditsmanagement”. Alle ausgegebenen
Anteile haben gleiche Rechte. Anteilklassen werden nicht gebildet.

SAMMELURKUNDE

Die Rechte der Anleger bzw. die Rechte der Anleger einer Anteil-
klasse werden ausschlieBlich in einer Sammelurkunde verbrieft.
Diese Sammelurkunde wird bei einer Wertpapier-Sammelbank ver-
wahrt. Der Anspruch auf Einzelverbriefung ist ausgeschlossen. Der
Erwerb von Anteilen ist nur bei Depotverwahrung mdglich. Die
Anteile lauten auf den Inhaber und verbriefen die Anspriiche der
Inhaber gegeniliber der Gesellschaft. Alle ausgegebenen Anteile
haben die gleichen Rechte. Die Anteile enthalten keine Stimmrechte.
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AUSGABE UND RUCKNAHME DER ANTEILE
Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsdtzlich nicht
beschrankt. Sie kdnnen bei der Verwahrstelle und durch die Vermitt-
lung sonstiger Dritten erworben werden. Die Verwahrstelle gibt sie
zum Ausgabepreis aus, der dem Inventarwert pro Anteil (Anteilwert)
zuzuglich eines Ausgabeaufschlags, der bis zu 5 % des Anteilwertes
betragen kann, (Ausgabepreis) entspricht. Die Ausgabe von Anteilen
erfolgt prinzipiell borsentéglich.

Die Gesellschaft behélt sich vor, jederzeit die Ausgabe von Anteilen
vorlibergehend oder vollstandig einzustellen. In diesen Fallen kdén-
nen erteilte Einzugsermachtigungen zum Erwerb von Anteilen nicht
ausgefihrt werden. Wird die Ricknahme von Anteilen aufgrund
auflergewohnlicher Umstdnde zeitweise eingestellt, darf wéhrend
dessen keine Ausgabe von Anteilen erfolgen. Bei Aussetzung der
Rucknahme wegen Liquiditdtsmangels ist die Anteilausgabe dage-
gen weiterhin moglich.

RUCKNAHME VON ANTEILEN

Anteilriickgaben sind erst dann moéglich, wenn der Anleger
seine Anteile mindestens 24 Monate lang gehalten hat (,,Min-
desthaltefrist”). Der Anleger hat seiner Riicknahmestelle fiir
mindestens 24 durchgehende Monate unmittelbar vor dem
verlangten Riicknahmetermin einen Anteilbestand nachzu-
weisen, der mindestens seinem Riicknahmeverlangen ent-
spricht. Riicknahmestelle ist die depotfiihrende Stelle.

Anteilriickgaben muss der Anleger auBerdem unter Einhal-
tung einer Frist von 12 Monaten (,Riickgabefrist”) durch eine
unwiderrufliche Riickgabeerkldarung gegeniiber seiner depot-
fliihrenden Stelle ankiindigen. Die Riickgabeerkldarung kann
auch schon wahrend der Mindesthaltefrist abgegeben wer-
den. Nach Eingang einer unwiderruflichen Riickgabeerkla-
rung bis zur tatsdchlichen Riickgabe sperrt die depotfiihrende
Stelle des Anlegers die Anteile im Depot, auf die sich die Erkla-
rung bezieht. Der Anleger kann die Anteile weder auf ein
anderes eigenes Depot noch auf das Depot eines Dritten iiber-
tragen.

Die Riickgabe kann auch durch Vermittlung Dritter erfolgen; dabei
konnen Kosten anfallen. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die
Anteile zum am Abrechnungstag geltenden Riicknahmepreis, der
dem an diesem Tag ermittelten Anteilwert gegebenenfalls unter
Abzug eines Riicknahmeabschlages entspricht, fiir Rechnung des
Immobilien-Sondervermdgens zurtickzunehmen. Ein Riicknahme-
auftrag, der mit Verzdgerung ausgefiihrt wird, weil zundchst die

Halte- bzw. Kiindigungsfrist ablaufen muss, wird zu dem nach
Fristablauf geltenden Riicknahmepreis abgerechnet.

Auf die Risiken und Folgen einer befristeten Riicknahme-
aussetzung wird ausdriicklich hingewiesen.

ORDER-ANNAHMESCHLUSS

Die Gesellschaft tragt dem Grundsatz der Anlegergleichbehandlung
Rechnung, indem sie sicherstellt, dass sich kein Anleger durch den
Kauf oder Verkauf von Anteilen zu bereits bekannten Anteilwerten
Vorteile verschaffen kann. Sie hat daher einen Orderannahme-
schluss festgelegt, bis zu dem Auftrage fiir die Ausgabe und Riick-
nahme von Anteilen bei ihr oder bei der Verwahrstelle vorliegen
missen. Die Abrechnung von Ausgabe- und Riickgabeorders, die
bis zum Orderannahmeschluss bei der Verwahrstelle oder bei der
Gesellschaft eingehen, erfolgt - vorbehaltlich der oben dargestell-
ten Besonderheiten bei der Riicknahme von Anteilen mit Halte- und
Kiindigungsfristen — an dem auf den Eingang der Order folgenden
Wertermittlungstag (=Abrechnungstag) zu dem dann ermittelten
Anteilwert. Orders, die nach dem Annahmeschluss bei der Verwahr-
stelle oder bei der Gesellschaft eingehen, werden erst am tber-
nachsten Wertermittlungstag (=Abrechnungstag) zu dem dann
ermittelten Wert abgerechnet. Der Orderannahmeschluss fiir dieses
Immobilien-Sondervermoégen ist auf der Homepage der Gesell-
schaft unter www.wohnselect.de veroéffentlicht. Er kann von der
Gesellschaft jederzeit gedndert werden.

ERMITTLUNG DES AUSGABE- UND
RUCKNAHMEPREISES

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Riicknahmepreises der
Anteile ermittelt die Gesellschaft unter Kontrolle der Verwahrstelle
borsentdglich die Verkehrswerte der zum Immobilien-Sonderver-
mdgen gehdérenden Vermdgensgegenstande abziiglich der aufge-
nommenen Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten und Riickstel-
lungen (Nettoinventarwert). Die Division des Nettoinventarwertes
durch die Zahl der ausgegebenen Anteile ergibt den Anteilwert.
Ausgabe- und Riicknahmepreise werden kaufméannisch auf zwei
Stellen nach dem Komma gerundet.

Der Anteilwert wird an allen deutschen Borsentagen ermittelt. An
gesetzlichen Feiertagen in Deutschland, die Borsentage sind, sowie
am 24. und 31. Dezember jeden Jahres konnen die Gesellschaft und
die Verwahrstelle von einer Ermittlung des Wertes absehen. Von
einer Ermittlung des Anteilwerts wird derzeit an Neujahr, Heilige
Drei Konige, Karfreitag, Ostermontag, Maifeiertag (1.Mai), Christi
Himmelfahrt, Pfingstmontag, Fronleichnam, Marid Himmelfahrt, Tag
der Deutschen Einheit, Reformationstag, Allerheiligen, Heiligabend,
1. und 2. Weihnachtsfeiertag und Silvester abgesehen.
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VERFAHREN BEI DER VERMOGENSBEWERTUNG

BEWERTUNG VON IMMOBILIEN, BAULEISTUNGEN,
BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN
UND LIQUIDITATSANLAGEN

Immobilien

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht ldnger als 3 Monate
mit dem Kaufpreis angesetzt, anschlieBend werden sie mit dem
zuletzt von den Bewertern festgestellten Wert angesetzt. Dieser Wert
wird fur jede Immobilie spatestens alle 3 Monate ermittelt. Weichen
bei einer Bewertung durch zwei externe Bewerter die von diesen
jeweils ermittelten Werte voneinander ab, so setzt die Gesellschaft die
Immobilien mit den arithmetischen Mittel der beiden ermittelten
Werte an.

Die Bewertungen werden moglichst gleichmaBig verteilt, um eine
Ballung von Neubewertungen zu bestimmten Stichtagen zu vermei-
den. Treten bei einer Immobilie Anderungen wesentlicher Bewer-
tungsfaktoren ein, so wird die Neubewertung gegebenenfalls zeitlich
vorgezogen. Innerhalb von zwei Monaten nach der Belastung eines
Grundstticks mit einem Erbbaurecht ist der Wert des Grundstticks neu
festzustellen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie fiir das Immobilien-
Sondervermdégen anfallen, werden Uber die voraussichtliche Halte-
dauer der Immobilie, ldngstens jedoch Uber zehn Jahre in gleichen
Jahresbetragen abgeschrieben. Wird die Immobilie wieder verauBert,
sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Héhe abzuschreiben. Im
Einzelnen richtet sich die Behandlung von Anschaffungsnebenkosten
nach § 30 Abs. 2 Nr. 1 der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und
Bewertungsverordnung (KARBV).

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

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden bei Erwerb
und danach nicht langer als 3 Monate mit dem Kaufpreis angesetzt.
AnschlieBend werden der Bewertung monatliche Vermogensaufstel-
lungen der Immobilien-Gesellschaften zugrunde gelegt. Spatestens
alle 3 Monate wird der Wert der Beteiligung auf Grundlage der aktu-
ellsten Vermogensaufstellung von einem Abschlussprifer im Sinne
des § 319 Handelsgesetzbuch ermittelt. Der ermittelte Wert wird
anschlieBend von der Gesellschaft auf Basis der Vermdgensaufstel-
lungen bis zum ndchsten Wertermittlungstermin fortgeschrieben.
Treten bei einer Beteiligung Anderungen wesentlicher Bewertungs-
faktoren ein, die durch eine Fortschreibung nicht erfasst werden
kénnen, so wird die Neubewertung gegebenenfalls zeitlich vorge-
zogen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Beteiligung fir das Immobi-
lien-Sondervermdgen anfallen, werden Uber die voraussichtliche
Haltedauer der Beteiligung, ldangstens jedoch Uber zehn Jahre in
gleichen Jahresbetrdgen abgeschrieben. Wird die Beteiligung
wieder verduf3ert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe
abzuschreiben.

Die in den Vermdgensaufstellungen ausgewiesenen Immobilien
sind mit dem Wert anzusetzen, der von dem bzw. den externen
Bewerter(n) festgestellt wurde. Weichen bei einer Bewertung durch
zwei externe Bewerter die von diesen jeweils ermittelten Werte
voneinander ab, so setzt die Gesellschaft die Immobilien mit den
arithmetischen Mittel der beiden ermittelten Werte an.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus § 31 KARBV.
LIQUIDITATSANLAGEN

An einer Borse zugelassene/in organisiertem Markt
gehandelte Vermdgensgegenstande

Vermdgensgegenstande, die zum Handel an Borsen zugelassen
sind oder in einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in
diesen einbezogen sind sowie Bezugsrechte fur das Immobilien-
Sondervermdgen werden zum letzten verfligbaren handelbaren
Kurs, der eine verldssliche Bewertung gewahrleistet, bewertet,
sofern nachfolgend im Abschnitt ,Besondere Bewertungsregeln fiir
einzelne Vermdgensgegenstdnde” nicht anders angegeben.

Nicht an Borsen oder in organisierten Markten gehandelte
Vermdgensgegenstande oder Vermégensgegenstdnde ohne
handelbaren Kurs

Vermdgensgegenstande, die weder zum Handel an Borsen zuge-
lassen sind noch in einem anderen organisierten Markt zugelassen
oder in diesen einbezogen sind oder fir die kein handelbarer Kurs
verfligbar ist, werden zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet,
der bei sorgféltiger Einschdtzung nach geeigneten Bewertungs-
modellen unter Berlicksichtigung der aktuellen Marktgegeben-
heiten angemessen ist, sofern nachfolgend im Abschnitt ,Beson-
dere Bewertungsregeln fiir einzelne Vermdgensgegenstande” nicht
anders angegeben.

BESONDERE BEWERTUNGSREGELN FUR EINZELNE
VERMOGENSGEGENSTANDE

Nichtnotierte Schuldverschreibungen

Fir die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht an der
Bbrse oder in einem organisierten Markt gehandelt werden (z.B.
nicht notierte Anleihen, Commercial Papers und Einlagenzertifi-
kate), werden die fiir vergleichbare Schuldverschreibungen verein-
barten Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von Anleihen ver-
gleichbarer Emittenten mit entsprechender Laufzeit und Verzinsung,

WERTGRUND MarktChancen Wohnen D

41



Verkaufsprospekt

erforderlichenfalls mit einem Abschlag zum Ausgleich der geringe-
ren VerdufB3erbarkeit, herangezogen.

Geldmarktinstrumente
Bei den im Immobilien-Sondervermégen befindlichen Geldmarkt-
instrumenten werden Zinsen und zinsahnliche Ertrdge berlicksichtigt.

Derivate

Die Gesellschaft darf Derivate nur in Form von Zinsswaps zur Absi-
cherung einsetzen. Die Gesellschaft darf nicht in andere Derivate,
Finanzinstrumente mit derivativer Komponente oder Kombinatio-
nen aus diesen Derivaten und Finanzinstrumenten mit derivativer
Komponente investieren. Total Return Swaps dirfen nicht abge-
schlossen werden. Da die eingesetzten Zinsswaps nur der Absiche-
rung dienen, kommt diesen regelmaBig kein eigener Wert zu.

Bankguthaben, Festgelder, Investmentanteile und
Wertpapier-Darlehen

Bankguthaben werden grundsatzlich zu ihrem Nennwert zuziiglich
zugeflossener Zinsen bewertet.

Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, sofern ein entspre-
chender Vertrag zwischen der Gesellschaft und dem jeweiligen
Kreditinstitut geschlossen wurde, der vorsieht, dass das Festgeld
jederzeit kiindbar ist und die Riickzahlung bei der Kiindigung nicht
zum Nennwert zuziliglich Zinsen erfolgt. Dabei wird im Einzelfall
festgelegt, welcher Marktzins bei der Ermittlung des Verkehrswertes
zugrunde gelegt wird. Die entsprechenden Zinsforderungen wer-
den zusétzlich angesetzt.

Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsanspriiche sowie Verbindlich-
keiten werden grundsétzlich zum Nennwert angesetzt.

Investmentanteile werden grundsatzlich mit ihrem letzten festge-
stellten Riicknahmepreis angesetzt oder zum letzten verfligbaren
handelbaren Kurs, der eine verldssliche Bewertung gewahrleistet.
Stehen diese Werte nicht zur Verfligung, werden Investmentanteile
zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgféltiger Ein-
schatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Beriick-
sichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist.

Wertpapier-Darlehensgeschafte werden fiir das Immobilien-Son-
dervermdgen nicht abgeschlossen.

Auf Fremdwdhrung lautende Vermdgensgegenstande
Die Gesellschaft wird in keinerlei auf Fremdwahrung lautende Ver-
mdogensgegenstdnde investieren.

Wertpapier-Pensionsgeschéfte
Wertpapier-Pensionsgeschédfte werden fiir das Immobilien-Sonder-
vermogen nicht abgeschlossen.

Zusammengesetzte Vermdgensgegenstdnde

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermodgensgegen-
stdande sind jeweils anteilig nach den vorgenannten Regelungen zu
bewerten.

Abweichung von den besonderen Bewertungsregeln in
besonderen Féllen

Von den besonderen Bewertungsregeln kann in Ausnahmeféllen
abgewichen werden, sofern die Gesellschaft unter Berticksichtigung
der Marktgegebenheiten dies im Interesse der Anleger fiir erforder-
lich hélt.

AUSGABEAUFSCHLAG/RUCKNAHMEABSCHLAG

Ausgabeaufschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert zur Abge-
ltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag hinzugerechnet.
Der Ausgabeaufschlag betragt bis zu 5,00 % (derzeit 5,00 %) des
Anteilwertes. Der Ausgabeaufschlag stellt im Wesentlichen eine
Vergiitung fir den Vertrieb der Anteile des Immobilien-Sonder-
vermogens dar. Er wird zur Deckung der Ausgabekosten der
Gesellschaft sowie zur Abgeltung von Vertriebsleistungen der
Gesellschaft und Dritter verwendet.

Der Anteilerwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst dann
einen Gewinn, wenn der Wertzuwachs den beim Erwerb gezahlten
Ausgabeaufschlag Ubersteigt. Aus diesem Grund empfiehlt sich
beim Erwerb von Anteilen eine langere Anlagedauer.

Rucknahmeabschlag
Die Gesellschaft berechnet keinen Riicknahmeabschlag.

VEROFFENTLICHUNG DER AUSGABE- UND
RUCKNAHMEPREISE

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise sowie ggf. der Nettoinventar-
wert je Anteil sind am Sitz der Gesellschaft und der Verwahrstelle
verfligbar. Die Preise sowie ggf. der Nettoinventarwert werden
regelmdBig in mindestens einer hinreichend verbreiteten Tages-
oder Wirtschaftszeitung oder auf der Homepage des Immobilien-
Sondervermdgens unter www.wohnselect.de veréffentlicht.

KOSTEN BEI AUSGABE UND RUCKNAHME
DER ANTEILE

Die Ausgabe und Ricknahme der Anteile erfolgt durch die Gesell-
schaft bzw. die Verwahrstelle zum Ausgabepreis bzw. Riicknahme-
preis ohne Berechnung weiterer Kosten.
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Werden Anteile durch Vermittlung Dritter ausgegeben oder zuriick-
genommen, so kdnnen zusatzliche Kosten anfallen.

RUCKNAHMEAUSSETZUNG UND BESCHLUSSE
DER ANLEGER

Die Gesellschaft kann die Riicknahme der Anteile zeitweilig aus-
setzen, sofern auBlergewodhnliche Umstdnde vorliegen, die eine
Aussetzung unter Beriicksichtigung der Interessen der Anleger
erforderlich erscheinen lassen (§ 12 Abs. 7 der , Allgemeinen Anlage-
bedingungen”). AuBergewdhnliche Umstande liegen insbesondere
vor, wenn:

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

- Uber Vermogensgegenstande nicht verfliigt werden kann,
- die Gegenwerte bei Verkdufen nicht zu transferieren sind,

- es nicht méglich ist, den Anteilwert ordnungsgemal zu ermit-
teln, oder

- wesentliche Vermdgensgegenstande nicht bewertet werden
kdnnen.

Die eingezahlten Gelder sind entsprechend den Anlagegrundsétzen
Uiberwiegend in Immobilien angelegt. Bei umfangreichen Riick-
nahmeverlangen kénnen die liquiden Mittel des Immobilien-Son-
dervermdgens, d.h. Bankguthaben und Erlése aus dem Verkauf
der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Investmentanteile zur
Zahlung des Riicknahmepreises und zur Sicherstellung einer ord-
nungsgemaBen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht
sogleich zur Verfiigung stehen. Die Gesellschaft ist dann verpflich-
tet, die Riicknahme der Anteile befristet zu verweigern und aus-
zusetzen (§ 12 Abs. 8 der ,Allgemeinen Anlagebedingungen”). Zur
Beschaffung der furr die Riicknahme der Anteile notwendigen Mittel
hat die Gesellschaft Vermdgensgegenstande des Immobilien-
Sondervermdgens zu angemessenen Bedingungen zu verduf3ern.

Reichen auch 12 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
fur die Riicknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Riicknahme
weiter verweigern und weiter Vermdgensgegenstande des Immo-
bilien-Sondervermégens verdauBern. Der Verduf3erungserlds darf
nun den Verkehrswert um bis zu 10 % unterschreiten.

Reichen auch 24 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
furr die Riicknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Riicknahme
weiter verweigern und weiter Vermdgensgegenstande des Immo-

bilien-Sondervermogens verdauBern. Der VerduBerungserlés darf
nun den Verkehrswert um bis zu 20 % unterschreiten.

Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
nicht fiir die Riicknahme aus oder setzt die Gesellschaft zum dritten
Mal innerhalb von fiinf Jahren die Ricknahme von Anteilen aus, so
erlischt das Verwaltungsrecht der Gesellschaft an dem Immobilien-
Sondervermdgen. Das Immobilien-Sondervermdgen geht auf die
Verwabhrstelle Gber, die es abwickelt und den Liquidationserlds an
die Anleger auszahlt.

Die vorstehend dargestellten Fristen fangen nach einer Wieder-
aufnahme der Anteilricknahme nur dann neu zu laufen an, wenn
die Gesellschaft fiir das Immobilien-Sondervermégen nicht binnen
3 Monaten nach der Wiederaufnahme erneut die Riicknahme von
Anteilen aussetzt.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Bekanntmachung
im Bundesanzeiger und darlber hinaus auf der Homepage des
Immobilien-Sondervermdgens unter www.wohnselect.de tber die
Aussetzung und die Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile.
AuBerdem werden die Anleger Uber ihre depotfiihrenden Stellen
per dauerhaftem Datentréager, etwa in Papierform oder in elektroni-
scher Form informiert. Nach Wiederaufnahme der Riicknahme wird
den Anlegern der dann giiltige Riickgabepreis ausgezahilt.

Setzt die Gesellschaft die Riicknahme der Anteile mangels Liquiditat
aus, kénnen die Anleger durch einen Mehrheitsbeschluss gemaR
§ 259 KAGB in die Verduf3erung einzelner Vermdgensgegenstande
des Immobilien-Sondervermdgens einwilligen, auch wenn die Ver-
duflerung nicht zu angemessenen Bedingungen im Sinne des § 257
Abs. 1 Satz 3 KAGB erfolgt. Die Einwilligung der Anleger ist unwider-
ruflich. Sie verpflichtet die Gesellschaft nicht, die entsprechende
VerduBerung vorzunehmen, sondern berechtigt sie nur dazu. Die
Abstimmung soll ohne Versammlung der Anleger durchgefiihrt
werden, es sei denn, auBergewdhnliche Umstdande machen es erfor-
derlich, dass die Anleger auf einer Versammlung personlich infor-
miert werden. Eine einberufene Versammlung findet statt, auch
wenn die Aussetzung der Anteilrlicknahme zwischenzeitlich been-
det wird. An der Abstimmung nimmt jeder Anleger nach Mal3gabe
des rechnerischen Anteils seiner Beteiligung am Fondsvermdgen
teil. Die Anleger entscheiden mit der einfachen Mehrheit der an der
Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte. Ein Beschluss ist nur
wirksam, wenn mindestens 30 % der Stimmrechte an der Beschluss-
fassung teilgenommen haben.

Die Aufforderung zur Abstimmung Uber eine VerduBerung, die
Einberufung einer Anlegerversammlung zu diesem Zweck sowie der
Beschluss der Anleger werden von der Gesellschaft im Bundesanzei-
ger und darlber hinaus auf der Homepage des Immobilien-Sonder-
vermdgens unter ,www.wohnselect.de” bekannt gemacht.
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LIQUIDITATSMANAGEMENT

Die Gesellschaft verfligt Gber ein Liquiditdts-Managementsystem.
Die Gesellschaft hat fiir das Immobilien-Sondervermégen schrift-
liche Grundséatze und Verfahren festgelegt, die es ihr ermdglichen,
die Liquiditatsrisiken des Immobilien-Sondervermdgens zu Uber-
wachen und zu gewadhrleisten, dass sich das Liquiditatsprofil der
Anlagen des Immobilien-Sondervermdgens mit den zugrundelie-
genden Verbindlichkeiten des Immobilien-Sondervermégens deckt.
Unter Berlicksichtigung der unter Abschnitt ,Anlageziele, -strategie,
-grundséatze und -grenzen” dargelegten Anlagestrategie ergibt sich
folgendes Liquiditatsprofil des Immobilien-Sondervermégens:

Wesentliches Anlageziel des Immobilien-Sondervermdgens ist die
Anlage in Immobilien und Immobilien-Gesellschaften. Bei Immobi-
lien und Immobilien-Gesellschaften handelt es sich um beschrankt
liquide Vermdgensgegenstadnde, die nicht jederzeit kurzfristig ver-
duBlert werden konnen. Aufgrund der Gberwiegenden Investition in
beschrankt liquide Vermdgensgegenstdnde ist das Immobilien-Son-
dervermdgen ebenfalls nur eingeschrédnkt liquide. Der beschrank-
ten Liquidierbarkeit des Immobilien-Sondervermdgens wird durch
die Mindesthaltedauer der Anteile von 24 Monaten, die Riickgabe-
frist von zwolf Monaten sowie die Mdéglichkeit der Riicknahme-
aussetzung Rechnung getragen.

Das Liquiditdts-Managementsystem umfasst folgende Grundsatze
und Verfahren:

m Die Gesellschaft Gberwacht die Liquiditatsrisiken, die sich auf
Ebene des Immobilien-Sondervermégens oder der Vermogens-
gegenstande ergeben kdnnen. Sie nimmt dabei eine Einschat-
zung der Liquiditdt anhand der im Immobilien-Sonderver-
mogen gehaltenen Vermdgensgegenstiande in Relation zum
Fondsvermdgen vor und beriicksichtigt dabei die gesetzlich vor-
gegebenen Liquiditdtsquoten. Die Beurteilung der Liquiditat
beinhaltet beispielsweise eine Analyse des Handelsvolumens,
der Komplexitdt der Vermdgensgegenstdnde, die Anzahl der
Handelstage, die zur VerduBerung des jeweiligen Vermdgensge-
genstandes benotigt werden, ohne Einfluss auf den Marktpreis
zu nehmen. Die Gesellschaft tUberwacht, sofern in Zielfonds
investiert wird, hierbei auch die Anlagen in Zielfonds und deren
Rucknahmegrundsétze und daraus resultierende etwaige Aus-
wirkungen auf die Liquiditat des Fonds.

m Die Gesellschaft liberwacht die Liquiditatsrisiken, die sich durch
ein erhohtes Ruckgabeverlangen der Anleger und anderer
Risiken ergeben konnen. Hierbei bildet sie sich Erwartungen tiber
Nettomittelverdanderungen unter Beriicksichtigung von verfiig-
baren Informationen Uber die Anlegerstruktur und Erfahrungs-
werten aus historischen Nettomittelverdnderungen. Sie berick-
sichtigt u.a. auch die Auswirkungen von GrofB3abrufrisiken.

m Die Gesellschaft hat fir das Immobilien-Sondervermogen
addquate Limits fur die Liquiditatsrisiken festgelegt. Sie tber-
wacht die Einhaltung dieser Limits und hat Verfahren fir eine
Uberschreitung oder drohende Uberschreitung der Limits
festgelegt.

®m Die von der Gesellschaft eingerichteten Verfahren gewahrleisten
eine Konsistenz zwischen Liquiditdtsquote und den Liquiditats-
Risikolimits und den zu erwarteten Nettomittelverdnderungen.

Die Gesellschaft tberprift diese Grundsatze mindestens jdhrlich
und aktualisiert diese bei Bedarf entsprechend.

Die Gesellschaft flihrt quartalsweise Stresstests durch, mit denen sie
die Liquiditatsrisiken des Immobilien-Sondervermdgens bewerten
kann. Die Gesellschaft fiihrt die Stresstests auf der Grundlage quan-
titativer oder, falls dies nicht angemessen ist, qualitativer Informati-
onen durch. Hierbei werden u.a. Anlagestrategie, Riicknahme-
fristen, Zahlungsverpflichtungen und Fristen, innerhalb derer die
Vermdgensgegenstande verduflert werden kénnen, sowie Informa-
tionen in Bezug auf allgemeines Anlegerverhalten, Marktentwick-
lungen, weitere Angaben einbezogen. Die Stresstests simulieren
gegebenenfalls mangelnde Liquiditat der Vermdgensgegenstdnde
des Immobilien-Sondervermdgens sowie in Anzahl und Umfang
atypische Verlangen von Riicknahmen. Sie decken Marktrisiken und
deren Auswirkungen ab, einschlieBlich Nachschussforderungen,
Anforderungen der Besicherungen oder Kreditlinien. Sie tragen
Bewertungssensitivitdten unter Stressbedingungen Rechnung. Sie
werden unter Beriicksichtigung der Anlagestrategie, des Liqui-
ditétsprofils, der Anlegerart und der Riicknahmegrundsétze des
Immobilien-Sondervermdégens in einer der Art des Immobilien-
Sondervermdgens angemessenen Haufigkeit durchgefiihrt.

Die Rickgaberechte unter normalen und auBlergewdhnlichen
Umstdnden sowie die Aussetzung der Riicknahme sind im Abschnitt
+Anteile - Ausgabe und Ricknahme von Anteilen” sowie im
Abschnitt ,Ricknahmeaussetzung und Beschliisse der Anleger”
dargestellt. Die hiermit verbundenen Risiken sind im Abschnitt
+Risikohinweise” erldutert.

KOSTEN
1. Vergiitungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind
a) Verwaltungsvergiitung

Die Gesellschaft erhdlt fiir die Verwaltung des Immobilien-
Sondervermdgens eine jahrliche Verglitung in Héhe von bis zu
1,40 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Immo-
bilien-Sondervermégens in der Abrechnungsperiode, welcher
aus dem bdrsentdglich ermittelten nettoinventarwert errechnet
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wird. Sie ist berechtigt, hierauf (z.B. monatlich) anteilige Vor-
schisse zu erheben.

b) Vergiitung bei Erwerb, Umbau oder VerauB8erung von
Immobilien

i. Werden flr das Immobilien-Sondervermégen Immobilien erwor-
ben, umgebaut oder verduBert, kann die Gesellschaft jeweils
eine einmalige Vergltung bis zur Hohe von 1,5 % des Kaufpreises
bzw. der Baukosten beanspruchen.

ii. Bei von der Gesellschaft fiir das Immobilien-Sondervermogens
durchgefiihrten Projektentwicklungen kann eine Vergiitung von
bis zu 1,5 % der Baukosten erhoben werden.

iii. Werden fiir das Immobilien-Sondervermégen direkt oder durch
eine Immobilien-Gesellschaft Beteiligungen an einer Immobilien-
Gesellschaft erworben oder verdauBert, kann die Gesellschaft
jeweils eine einmalige Verglitung von bis zur Hohe von 1,5 % des
Verkehrswertes der in der Immobilien-Gesellschaft enthaltenen

Immobilien beanspruchen.

iv. Fir die Félligkeit der vorstehenden Vergltungen gelten die
folgenden Regelungen:

aa)Die Ankaufsvergltung wird beim Erwerb einer Bestands-
immobilie von der Gesellschaft nach Abschluss des Kauf-
vertrages erhoben. Soweit der Kaufvertrag aufschiebend
bedingt abgeschlossen wird oder soweit der Ankaufsvertrag
nicht unmittelbar nach Abschluss wirksam ist (z.B. wegen
ausstehender Genehmigungen), wird die Ankaufsvergiitung
abweichend vom vorstehenden Satz erst nach Eintritt der
aufschiebenden Bedingung bzw. nach dem Eintritt der Wirk-
samkeit des Kaufvertrages erhoben.

Beim Erwerb einer Projektentwicklung erhebt die Gesell-
schaft die Ankaufsverglitung in zwei Teilbetrdgen: Der erste
Teilbetrag in H6he von 60 % der Ankaufsverglitung wird von
der Gesellschaft nach Abschluss des Kaufvertrages erhoben.
Soweit der Kaufvertrag aufschiebend bedingt abgeschlos-
sen wird oder soweit der Kaufvertrag nicht unmittelbar nach
Abschluss wirksam ist (z.B. wegen ausstehender Genehmi-
gungen), wird der erste Teilbetrag der Ankaufsvergiitung
abweichend vom vorstehenden Satz erst nach Eintritt der
aufschiebenden Bedingung bzw. nach dem Eintritt der Wirk-
samkeit des Kaufvertrages erhoben. Der zweite Teilbetrag in
Hoéhe von 40 % der Ankaufsvergiitung wird von der Gesell-
schaft nach Fertigstellung der Projektentwicklung erhoben.
In Bezug auf den zweiten Teilbetrag bildet die Gesellschaft
auf Ebene des Immobilien-Sondervermdgens bereits mit der
Inrechnungstellung des ersten Teilbetrages entsprechende
Rickstellungen.

Sollte ein Kaufvertrag, fir den die Gesellschaft bereits eine
Ankaufsvergltung erhoben hat, nicht vollzogen werden
(z.B. wegen eines erfolgten Riicktritts), zahlt die Gesellschaft
die erhobene Ankaufsvergiitung unverzinst an das Immo-
bilien-Sondervermdgen zurlick, sobald der Nichtvollzug des
Kaufvertrages feststeht.

bb)Falligkeit Projektentwicklungs- und Umbauvergitung

Soweit der Gesellschaft eine Vergiitung fiir die Durchfih-
rung eines Umbaus einer Immobilie oder fiir die Durch-
fuhrung einer eigenen Projektentwicklung zusteht, erhebt
die Gesellschaft diese Verglitung nach der Fertigstellung des
Umbaus bzw. der Projektentwicklung. Die Gesellschaft ist
jedoch berechtigt, hierauf monatlich anteilige Vorschiisse zu
erheben.

cc)Falligkeit Verkaufsverglitung

Die Verkaufsvergiitung wird beim Verkauf einer Bestands-
immobilie von der Gesellschaft nach Abschluss des Kauf-
vertrages erhoben. Soweit der Kaufvertrag aufschiebend
bedingt abgeschlossen wird oder soweit der Kaufvertrag
nicht unmittelbar mit Abschluss wirksam ist (z.B. wegen aus-
stehender Genehmigungen), wird die Verkaufsvergiitung
abweichend vom vorstehenden Satz erst nach Eintritt der
aufschiebenden Bedingung bzw. nach dem Eintritt der Wirk-
samkeit des Kaufvertrages erhoben.

Sollte ein Kaufvertrag, fiir den die Gesellschaft bereits eine
Verkaufsverglitung erhoben hat, nicht vollzogen werden
(z.B. wegen eines erfolgten Riicktritts), zahlt die Gesellschaft
die erhobene Verkaufsverglitung unverzinst an das Immo-
bilien-Sondervermdgen zuriick, sobald der Nichtvollzug des
Kaufvertrages feststeht.

2. Verwahrstellenvergiitung

Die monatliche Vergiitung fiir die Verwahrstelle betrdagt 1/12 von
hochstens 0,02975 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes
des Immobilien-Sondervermégens in der Abrechnungsperiode,
welcher aus dem bérsentdglich ermittelten Nettoinventarwert
errechnet wird, mindestens jedoch 53.550 EUR p.a., dies jedoch
unter der Beachtung von Ziffer 3.

3. Zulassiger jahrlicher Hochstbetrag gem. Ziffern 1 a.), 2.

Der Betrag, der jahrlich aus dem Immobilien-Sondervermégen nach
den vorstehenden Ziffern 1.a) und 2. als Vergitung entnommen
wird, kann insgesamt bis zu 1,42975 % des durchschnittlichen Netto-
inventarwertes des Immobilien-Sondervermégens in der Abrech-
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nungsperiode, welcher aus dem bdrsentdglich ermittelten Netto-
inventarwert errechnet wird, betragen.

4. Aufwendungen

Neben den vorgenannten Vergitungen gehen auch die folgenden
Aufwendungen zu Lasten des Immobilien-Sondervermogens:

a) Kosten fiir die externe Bewertung;
b) bankiibliche Depot- und Kontogebiihren;

c) bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdkapital-
und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Vermietungs- Instand-
haltungs-, Instandsetzung-,Betriebs-undRechtsverfolgungskosten,);

d) Kosten fir den Druck und den Versand der fiir die Anleger
bestimmten gesetzlich vorgeschriebenen Verkaufsunterlagen
(Jahres- und Halbjahresberichte; Verkaufsprospekt; Basisinforma-
tionsblatt);

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberichte,
der Ausgabe- und Riicknahmepreise und ggf. der Ausschiittun-
gen oder Thesaurierungen und des Auflésungsberichtes;

f) Kosten der Erstellung und Verwendung eines vertraglich oder
gesetzlich vorgesehenen dauerhaften Datentrdgers, auler im
Fall der Information Uber Verschmelzungen von Sonderver-
mogen und auBler im Fall der Informationen tGber MaBnahmen
im Zusammenhang mit Anlagegrenzverletzungen oder Berech-
nungsfehlern bei der Anlagevermittlung;

Kosten fiir die Priifung des Immobilien-Sondervermégens durch
den Abschlussprifer des Immobilien-Sondervermégens;

Q

=

Kosten fiir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen
und der Bescheinigung, dass die steuerlichen Angaben nach den
Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden;

i) Kosten fur die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechts-
anspriichen durch die Gesellschaft fiir Rechnung des Immobi-
lien-Sondervermdgens sowie der Abwehr von gegen die Gesell-
schaft zu Lasten des Immobilien-Sondervermégens erhobenen
Anspriichen;

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

k) Kosten fiir Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf das Immo-
bilien-Sondervermogen;

I) Kosten, die anfallen im Zusammenhang mit dem Erwerb und
der VerduBerung von Vermdgensgegenstanden (Transaktions-
kosten) sowie die Aufwendungen im Zusammenhang mit dem
Erwerb, der VerduBerung, der Bebauung und Belastung von
Immobilien, auch unabhdngig vom tatsdchlichen Zustande-
kommen des Geschafts;

m) Steuern, insbesondere Umsatzsteuer, die anfallen im Zusammen-
hang mit den vorstehend in Buchstaben a) bis I) genannten und
vom Immobilien-Sondervermdgen zu ersetzenden Aufwendun-
gen;

n) die im Falle des Uberganges von Immobilien des Immobilien-
Sondervermdgens gem. § 100 Abs. 1 Nr. 1 KAGB auf die Verwahr-
stelle anfallende Grunderwerbsteuer und anfallenden sonstige
Kosten (z.B. Gerichts- und Notarkosten).

5. Definition der Abrechnungsperiode

Die Abrechnungsperiode beginnt am 1. Mdrz und endet am 28.
Februar des darauffolgenden Kalenderjahres bzw. am 29. Februar
in Schaltjahren.

6. Regeln zur Berechnung von Vergiitungen und Kosten

Die Regelungen unter Ziffern 1.b., 4.a) und 4.b) gelten entsprechend
fur die von der Gesellschaft fiir Rechnung des Immobilien-Sonder-
vermdgens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften beziehungsweise die Immobilien
dieser Gesellschaften.

Fir die Berechnung der Vergiitung der Gesellschaft gem. Ziffer 1.b)
gilt Folgendes:

Im Falle des Erwerbs, der VerduBerung, des Umbaus, des Neubaus
oder der Projektentwicklung einer Immobilie durch eine Immobili-
en-Gesellschaft ist der Kaufpreis bzw. sind die Baukosten der Immo-
bilie anzusetzen. Im Falle des Erwerbs oder der VerduBBerung einer
Immobilien-Gesellschaft ist der Verkehrswert der in der Immobili-
en-Gesellschaft enthaltenen Immobilien anzusetzen. Wenn nur eine
Beteiligung an der Immobilien-Gesellschaft gehalten, erworben
oder verduBert wird, ist der anteilige Verkehrswert bzw. sind die
Baukosten entsprechend dem Anteil der fir das Immobilien-Son-
dervermdgen gehaltenen, erworbenen oder verduBerten Beteili-
gungsquote anzusetzen.

Fir die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemal3 den Zif-
fern 4.a) und 4.b) ist auf die Hohe der Beteiligung des Immobilien-
Sondervermdgens an der Immobilien-Gesellschaft abzustellen.
Abweichend hiervon gehen Aufwendungen, die bei der Immobi-
lien-Gesellschaft aufgrund von besonderen Anforderungen des
KAGB entstehen, nicht anteilig, sondern in vollem Umfang zu Lasten
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des oder der Sondervermdgen, fiir deren Rechnung eine Beteili-
gung an der Gesellschaft gehalten wird und die diesen Anforderun-
gen unterliegen.

7. Erfolgsabhdngige Vergiitung bei Wertsteigerung
a) Definition der erfolgsabhéngigen Vergiitung

Die Gesellschaft kann fir die Verwaltung des Immobilien-
Sondervermdgens zusatzlich zu der Vergilitung gem. Ziffer 1. a)
je ausgegebenen Anteil eine erfolgsabhdngige Vergiitung in
Hohe von bis zu 30 % des Betrages erhalten, um den der Anteil-
wert am Ende einer Abrechnungsperiode den Hochststand des
Anteilwertes am Ende der vier vorangegangenen Abrechnungs-
perioden Ulbersteigt (,High Water Mark”), dies allerdings nur,
soweit der Anteilwert am Ende der Abrechnungsperiode dari-
ber hinaus den Anteilwert am Anfang der Abrechnungsperiode
um 4,2 % Ubersteigt (,Hurdle Rate”) und jedoch héchstens bis
zu 30 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Immo-
bilien-Sondervermdgens in der Abrechnungsperiode, welcher
aus den borsentdglich ermittelten Inventarwertenerrechnet
wird. Existieren fiir das Immobilien-Sondervermégen weniger
als vier vorangegangene Abrechnungsperioden, so werden bei
der Berechnung des Vergltungsanspruchs alle vorangegan-
genen Abrechnungsperioden berlcksichtigt. In der ersten
Abrechnungsperiode nach Auflegung des Immobilien-Sonder-
vermogens tritt an die Stelle der High Water Mark der Anteil-
wert zu Beginn der ersten Abrechnungsperiode.

b

=

Definition der Abrechnungsperiode

Die Abrechnungsperiode entspricht dem Geschéftsjahr des
Immobilien-Sondervermdgens. Die erste Abrechnungsperiode
beginnt mit der Auflegung des Immobilien-Sondervermégens
und endet mit Ende des ersten vollstandigen Geschaftsjahres.

Die Auszahlung der erfolgsabhédngigen Vergiitung erfolgt jeweils
nach Ende der Abrechnungsperiode.

—

c) Berechnung der Anteilwertentwicklung

Die Anteilwertentwicklung ist nach der BVI-Methode zu berech-
nen. Nahere Erlduterungen finden sich beim BVI Bundesverband
Investment und Asset Management e.V. (www.bvi.de).

&

Ruckstellung

Entsprechend dem Ergebnis einer taglichen Berechnung wird
eine rechnerisch angefallene erfolgsabhdngige Vergiitung im
Immobilien-Sondervermdgen je ausgegebenen Anteil zurlick-
gestellt oder eine bereits gebuchte Riickstellung entsprechend
aufgelost. Aufgeloste Ruckstellungen fallen dem Immobilien-

Sondervermdgen zu. Eine erfolgsabhdngige Verglitung kann nur
entnommen werden, soweit entsprechende Rickstellungen
gebildet wurden.

8. Erwerb von Investmentanteilen

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht den
Betrag der Ausgabeaufschlage und Riicknahmeabschldge offen zu
legen, die dem Immobilien-Sondervermdgen im Berichtszeitraum
fur den Erwerb und die Riicknahme von Anteilen im Sinne des § 196
KAGB berechnet worden sind. Beim Erwerb von Anteilen, die direkt
oder indirekt von der Gesellschaft selbst oder einer anderen Gesell-
schaft verwaltet werden, mit der die Gesellschaft durch eine wesent-
liche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf
die Gesellschaft oder die andere Gesellschaft fiir den Erwerb und die
Ricknahme keine Ausgabeaufschldge und Riicknahmeabschlage
berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahres-
bericht die Verglitung offen zu legen, die dem Immobilien-
Sondervermdgen von der Gesellschaft selbst, von einer anderen
(Kapital-)Verwaltungsgesellschaft, oder einer anderen Gesellschaft,
mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder
mittelbare Beteiligung verbunden ist, als Verwaltungsvergiitung fiir
die im Immobilien-Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet
wurde.

Sonstige Informationen

Im Jahresbericht werden die im Geschaftsjahr zulasten des Immo-
bilien-Sondervermégens angefallenen Verwaltungskosten (ohne
Transaktionskosten) offengelegt und als Quote des durchschnitt-
lichen Fondsvolumens ausgewiesen (,Gesamtkostenquote”).
Diese setzt sich zusammen aus der Vergltung fir die Verwaltung
des Immobilien-Sondervermoégens, der Verglitung der Verwahr-
stelle sowie den Aufwendungen, die dem Immobilien-Sonderver-
mdgen zusatzlich belastet werden kdnnen. Ausgenommen sind die
Kosten und Nebenkosten, die beim Erwerb und der VerduBerung
von Vermdgensgegenstdnden entstehen. Transaktionskosten wer-
den dem Immobilien-Sondervermdgen zusatzlich belastet.

Der Gesellschaft flieBen keine Riickvergiitungen der aus dem Immo-
bilien-Sondervermégen an die Verwahrstelle und an Dritte geleis-
teten Verglitungen und Aufwandserstattungen zu.

GemaR § 12 Abs. 7 der ,Besonderen Anlagebedingungen” erhélt die
Gesellschaft unter den dort genannten Voraussetzungen fir die
Verwaltung des Immobilien-Sondervermdégens am Ende eines
Geschéftsjahres eine erfolgsbezogene Vergiitung, die sich auf die
Anteilwertsteigerung in dem betreffenden Geschaftsjahr bezieht,
wobei die nach § 12 Abs. 7 der ,Besonderen Anlagebedingungen”
gegebenenfalls noch zu belastende Vergiitung bei der Berechnung
der Anteilwertermittlung unberiicksichtigt bleibt, sowie gemaf § 12
Abs. 1 b) der ,Besonderen Anlagebedingungen” eine zusatzliche
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Verglitung u.a. fir den Erwerb und die VerduBerung von Immobilien
(siehe auch Kapitel ,Verwaltungs- und sonstige Kosten”). Zusatzlich
zur Gesamtkostenquote werden im Jahresbericht diese erfolgsab-
hangige Vergiitung und die zusatzliche Verglitung offengelegt und
als Quote des durchschnittlichen Fondsvolumens ausgewiesen.

Die Gesellschaft verwendet einen Teil der ihr aus dem Immobilien-
Sondervermégen geleisteten Vergitungen und des Ausgabeauf-
schlages fur einmalige bzw. wiederkehrende Vergiitungen an Ver-
mittler von Anteilen als Vertriebs- und Vertriebsfolgeprovision. Die
Hohe der Vergiitung bemisst sich in Abhdngigkeit von dem jeweils
vermittelten Volumen an Anteilen des Immobilien-Sondervermogens,
der sich fortlaufend im Bestand des Investors befindet. Weiterge-
hende Angaben dazu sind auf Anfrage bei der Gesellschaft erhaltlich.

Dartiber hinaus sind Ublicherweise mittelbar oder unmittelbar von
den Anlegern des jeweiligen Immobilien-Sondervermdgens Geblih-
ren, Kosten, Provisionen und sonstige Aufwendungen zu tragen.

Im Jahres- und Halbjahresbericht wird der Betrag der Ausgabeauf-
schlage und Ricknahmeabschldge angegeben, die dem Immobi-
lien-Sondervermogen im Berichtszeitraum flr den Erwerb und die
Ruckgabe von Anteilen an anderen Immobilien-Sondervermdgen
berechnet worden sind. Daneben wird die Vergiitung offengelegt,
die dem Immobilien-Sondervermégen von der Gesellschaft selbst,
einer anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft oder einer Gesell-
schaft, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare
oder mittelbare Beteiligung verbunden ist oder einer auslandischen
Investmentgesellschaft einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesellschaft
als Verwaltungsvergitung fur die im Immobilien-Sondervermégen
gehaltenen Anteile berechnet wurde. Beim Erwerb von Investment-
anteilen, die direkt oder indirekt von der Gesellschaft oder einer
Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Gesellschaft durch eine
wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden
ist, darf sie oder die andere Gesellschaft fir den Erwerb und die
Rucknahme keine Ausgabeaufschlage oder Ricknahmeabschlage
berechnen.

Wird der Anleger beim Erwerb von Anteilen durch Dritte beraten
oder vermitteln diese den Kauf, weisen sie ihm gegebenenfalls Kos-
ten oder Kostenquoten aus, die nicht mit den Kostenangaben in die-
sem Prospekt und in dem Basisinformationsblatt deckungsgleich
sind und die hier beschriebene Gesamtkostenquote Ubersteigen
kénnen. Grund dafiir kdnnen insbesondere gesetzliche Vorgaben
sein, nach denen der Dritte die Kosten seiner eigenen Tatigkeit (z.B.
Vermittlung oder Beratung) zusatzlich zu berticksichtigen hat. Dar-
ber hinaus berticksichtigt er ggf. auch einmalige Kosten wie Aus-
gabeaufschldge und benutzt in der Regel andere Berechnungs-
methoden oder auch Schdtzungen fir die auf Ebene des
Immobilien-Sondervermdgens anfallenden Kosten, die insbeson-
dere die Transaktionskosten des Fonds mit umfassen. Abweichun-
gen im Kostenausweis konnen sich sowohl bei Informationen vor

Vertragsschluss ergeben als auch bei regelmafBigen Kosteninforma-
tionen Uber die bestehende Fondsanlage im Rahmen einer dauer-
haften Kundenbeziehung.

VERGUTUNGSPOLITIK

Die Gesellschaft ist aufgrund ihrer Eigenschaft als Kapitalverwal-
tungsgesellschaft nach regulatorischen Vorgaben verpflichtet, fur
Geschéftsfiihrer sowie Mitarbeiter, deren Tatigkeiten einen wesent-
lichen Einfluss auf das Risikoprofil der Gesellschaft oder der von ihr
verwalteten Sondervermégen haben kdnnen (sog. Risikotrager”)
eine Vergltungspolitik festzulegen, die mit einem wirksamen
Risikomanagementsystem vereinbar ist und keine Anreize zur Ein-
gehung von Risiken setzt.

Die Geschéftsfiihrer und Prokuristen der Gesellschaft sind gleich-
zeitig Mitarbeiter von verbundenen Unternehmen, und zwar der
HANSAINVEST Hanseatische Investment-Gesellschaft mbH und der
WERTGRUND Immobilien AG, und werden von diesen Unternehmen
vergltet. Die Verglitung der Geschéaftsfiihrer und Prokuristen bei
den verbundenen Unternehmen kdnnen variable Bestandteile ent-
halten. Die Verglitung bei den verbundenen Unternehmen erfolgt
auf einzelvertraglicher Basis. Sie setzt sich i.d.R. aus einer monat-
lichen festen Vergitung und einer jéhrlichen Tantieme (variable
Vergilitung) zusammen. Die Hohe der Tantieme wird von der
HANSAINVEST Hanseatische Investment-Gesellschaft mbH und der
WERTGRUND Immobilien AG jeweils separat, in Eigenverantwortung
und unabhdngig von der Situation der Gesellschaft festgelegt.
Zudem ist die Hohe der variablen Vergiitung nicht abhdngig von
den Unternehmenszielen der Gesellschaft. Es besteht daher keine
Gefahr, dass die variable Verglitung einen Anreiz bietet, ein unver-
haltnismaBig groBes Risiko fiir die Gesellschaft einzugehen.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhalten fir ihre Tatigkeit eine
angemessene Verglitung. Sofern es sich bei den Mandatstragern um
Personen von verbundenen Unternehmen handelt, verzichten diese
regelméfig auf die Vergiitung.

Vor dem Hintergrund der vorgenannten Vergutungsstrukturen
besteht kein Vergiitungsausschuss bei der Gesellschaft.

Die Gesellschaft unterzieht ihr Vergiitungssystem einer jahrlichen
Uberpriifung. Diese Uberpriifung erfolgt regelmiBig auch im Hin-
blick auf die Einhaltung der rechtlichen Anforderungen. Das Risiko-
management und die Compliance-Funktion der Gesellschaft priifen
jahrlich, ob das Vergiitungssystem als solches den rechtlichen
Anforderungen entspricht. Mit dem Aufsichtsrat wird das Ver-
glitungssystem im Rahmen der Aufsichtsratssitzung erdrtert. Bei
Anderungen der Unternehmens- oder Risikostrategie erfolgt eine
auBerplanméaBige Uberpriifung der Vergiitungspolitik und -praxis,
um diese ggf. den neuen Rahmenbedingungen anzupassen.
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Weitere Einzelheiten zur aktuellen Vergitungspolitik sind im Inter-
net unter https://www.wohnselect.de/wp-content/uploads/
Vergiitungspolitik-fiir-Homepage.pdf und im aktuellen Jahres-
bericht verdffentlicht. Hierzu zdhlen eine Beschreibung der Berech-
nungsmethoden fir Verglitungen und Zuwendungen an bestimmte
Mitarbeitergruppen, sowie die Angabe der fiir die Zuteilung zustan-
digen Personen. Auf Verlangen werden die Informationen von der
Gesellschaft kostenlos in Papierform zur Verfligung gestellt.

ERMITTLUNG UND VERWENDUNG DER ERTRAGE
Ermittlung der Ertrdge

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

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung fiir Bauvorhaben),
soweit sie als kalkulatorischer Zins anstelle der markttblichen Ver-
zinsung der fir die Bauvorhaben verwendeten Mittel des Immobi-
lien-Sondervermdgens angesetzt werden.

AuBerordentliche Ertrdge kdnnen aus der VerauBerung von Immo-
bilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und von Liqui-
ditdtsanlagen entstehen. Die VerduBerungsgewinne oder -verluste
aus dem Verkauf von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften werden in der Weise ermittelt, dass die Verkaufs-
erlse (abziiglich der beim Verkauf angefallenen Kosten) den um die
steuerlich zuldssige und mogliche Abschreibung verminderten
Anschaffungskosten der Immobilie oder Beteiligung an einer Immo-
bilien-Gesellschaft (Buchwert) gegeniibergestellt werden.

Realisierte VerduBerungsverluste werden mit realisierten VerduRe-
rungsgewinnen nicht saldiert.

Die Verduflerungsgewinne bzw. VerduBerungsverluste bei Wert-
papierverkdaufen bzw. bei der Einldsung von Wertpapieren werden
fir jeden einzelnen Verkauf bzw. jede einzelne Einlésung gesondert
ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung von VerduBerungsgewin-
nen bzw. VerduBerungsverlusten der aus allen Kaufen der Wert-
papiergattung ermittelte Durchschnittswert zugrunde gelegt (sog.
Durchschnitts- oder Fortschreibungsmethode).

Ertragsausgleichsverfahren

Die Gesellschaft wendet fiir das Immobilien-Sondervermégen ein
sog. ,Ertragsausgleichsverfahren” an. Dieses verhindert, dass der
Anteil der ausschiittungsfahigen Ertrdge am Anteilpreis infolge
Mittel zu- und -abflissen schwankt. Anderenfalls wiirde jeder

Mittelzufluss in das Immobilien-Sondervermdgen wéhrend des
Geschéftsjahres dazu fiihren, dass an den Ausschiittungsterminen
pro Anteil weniger Ertrédge zur Ausschiittung zur Verfigung stehen,
als dies bei einer konstanten Anzahl umlaufender Anteile der Fall
ware, Mittelabfliisse hingegen wiirden dazu fiihren, dass pro Anteil
mehr Ertrdge zur Ausschiittung zur Verfligung stiinden, als dies bei
einer konstanten Anzahl umlaufender Anteile der Fall wére. Um das
zu verhindern, werden wéhrend des Geschéftsjahres die ausschiit-
tungsfahigen Ertrdge, die der Anteilerwerber als Teil des Ausgabe-
preises bezahlen muss und der Verkaufer von Anteilen als Teil des
Ricknahmepreises vergitet erhélt, fortlaufend berechnet und als
ausschittungsfahige Position in der Ertragsrechnung eingestellt.
Dabei wird in Kauf genommen, dass Anleger, die beispielsweise kurz
vor dem Ausschiittungstermin Anteile erwerben, den auf Ertrdge
entfallenden Teil des Ausgabepreises in Form einer Ausschittung
zurtickerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapital an dem Entstehen
der Ertrédge nicht mitgewirkt hat.

Verwendung der Ertrdge

1. Die Gesellschaft schiittet grundsatzlich die wahrend des Geschéfts-
jahres fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermégens angefal-
lenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Ertrdge aus
den Immobilien, den Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten, den Liquiditdtsanlagen und dem sonstigen Vermodgen -
unter Berlicksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs — aus.
In der Rechenschaftsperiode abgegrenzte Ertrdge auf Liquidi-
tatsanlagen werden ebenfalls zur Ausschiittung herangezogen.

2. Von den so ermittelten Ertrdgen miissen Betrage, die fir kiinftige
Instandsetzungen erforderlich sind, einbehalten werden. Betréage,
die zum Ausgleich von Wertminderungen der Immobilien erfor-
derlich sind, kdnnen einbehalten werden. Abgesehen von Einbe-
halten fiir die Instandsetzung missen jedoch mindestens 50 %
der in Absatz 1 genannten Ertrdge ausgeschittet werden.

3. VerduBerungsgewinne kdnnen - unter Berlicksichtigung des
zugehorigen Ertragsausgleichs — ausgeschiittet werden.

4. Eigengeldzinsen fiir Bauvorhaben kdnnen, sofern sie sich in den
Grenzen der ersparten marktiiblichen Bauzinsen halten, eben-
falls fur die Ausschiittung verwendet werden.

5. Die ausschittbaren Ertrage kdnnen zur Ausschiittung in spéte-
ren Geschéftsjahren insoweit vorgetragen werden, als die
Summe der vorgetragenen Ertrage 15 % des jeweiligen Wertes
des Immobilien-Sondervermdgens zum Ende des Geschafts-
jahres nicht Ubersteigt.

6. Im Interesse der Substanzerhaltung kdnnen Ertrége teilweise — in
Sonderféllen auch vollstandig - zur Wiederanlage im Immobi-
lien-Sondervermdgen bestimmt werden. Abgesehen von Einbe-
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halten fiir die Instandsetzung missen jedoch mindestens 50 %
der in Absatz 1 genannten Ertrdge ausgeschittet werden.

7. Die Ausschittung erfolgt jahrlich kostenfrei unmittelbar nach
Bekanntmachung des Jahresberichtes.

Wirkung der Ausschiittung auf den Anteilwert

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

Gutschrift der Ausschiittungen

Soweit die Anteile in einem Depot bei der Verwahrstelle verwahrt
werden, schreiben deren Geschéftsstellen Ausschiittungen kosten-
frei gut. Soweit das Depot bei anderen Banken oder Sparkassen
gefiihrt wird, kdnnen zuséatzliche Kosten entstehen.

KURZANGABEN UBER STEUERRECHTLICHE
VORSCHRIFTEN

Die nachstehenden Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften
gelten nur fur Anleger, die in Deutschland unbeschrankt steuer-
pflichtig? sind. Die nachstehende Darstellung der steuerlichen Vor-
schriften erfolgt in allgemeiner Weise, die steuerliche Behandlung
von Kapitalertrdgen hangt jedoch im Einzelfall von den individu-
ellen Verhéltnissen des jeweiligen Anlegers ab und kann kiinftig
Anderungen unterworfen sein. Fiir Einzelfragen - insbesondere
unter Berticksichtigung der individuellen steuerlichen Situation —
sollte sich der Anleger an seinen persdnlichen Steuerberater wen-
den. Bei einer Anlageentscheidung ist auch die aullersteuerliche
Situation des Anlegers zu berlcksichtigen. Dem ausléndischen
Anleger?® empfehlen wir, sich vor Erwerb von Anteilen an dem in
diesem Verkaufsprospekt beschriebenen Immobilien-Sonder-
vermdgen mit seinem Steuerberater in Verbindung zu setzen und
mogliche steuerliche Konsequenzen aus dem Anteilerwerb in sei-
nem Heimatland individuell zu kléren.

Die Gesellschaft Ubernimmt keine individuelle steuerliche Beratung
der Anleger. Die Gesellschaft wird die Darstellung der steuerlichen
Vorschriften im Rahmen zukiinftiger Uberarbeitungen dieses Ver-
kaufsprospektes bei Bedarf anpassen; darliberhinausgehende Infor-
mationen der einzelnen Anleger iiber etwaige zukiinftige Anderun-
gen der steuerlichen Vorschriften erfolgen nicht.

Das Immobilien-Sondervermdgen ist als Zweckvermdgen grund-
satzlich von der Korperschaft- und Gewerbesteuer befreit. Er ist
jedoch partiell korperschaftsteuerpflichtig mit seinen inldndischen

2 Unbeschrénkt steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend auch als
Steuerinldnder bezeichnet.

Immobilienertragen, d. h. inldndischen Mietertragen und Gewinnen
aus der VerduBerung inldndischer Immobilien (der Gewinn aus dem
Verkauf inldandischer Immobilien ist hinsichtlich der bis zum
31. Dezember 2017 entstandenen stillen Reserven steuerfrei, wenn
der Zeitraum zwischen Anschaffung und der Verduf3erung mehr als
zehn Jahre betragt), inlandischen Beteiligungseinnahmen und sons-
tigen inldndischen Einklinften im Sinne der beschrankten Einkom-
mensteuerpflicht mit Ausnahme von Gewinnen aus dem Verkauf
von Anteilen an Kapitalgesellschaften. Der Steuersatz betrdgt 15 %.
Soweit die steuerpflichtigen Einklinfte im Wege des Kapitalertrag-
steuerabzugs erhoben werden, umfasst der Steuersatz von 15 %
bereits den Solidaritdtszuschlag.

Die Investmentertrdage werden jedoch beim Privatanleger als Ein-
kiinfte aus Kapitalvermdégen der Einkommensteuer unterworfen,
soweit diese zusammen mit sonstigen Kapitalertragen den Spa-
rer-Pauschbetrag von jahrlich 1.000,00 EUR (fiir Alleinstehende oder
getrennt veranlagte Ehegatten) bzw. 2.000,00 EUR (fiir zusammen
veranlagte Ehegatten) tibersteigen.

Einkiinfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsatzlich einem
Steuerabzug von 25 % (zuzlglich Solidaritatszuschlag und gegebe-
nenfalls Kirchensteuer). Zu den Einkiinften aus Kapitalvermdgen
gehoren auch die Ertrdge aus Investmentfonds (Investmentertrdge),
d.h. die Ausschiittungen des Fonds, die Vorabpauschalen und die
Gewinne aus der Verduf3erung der Anteile. Unter bestimmten Vor-
aussetzungen kdnnen die Anleger einen pauschalen Teil dieser
Investmentertrage steuerfrei erhalten (sog. Teilfreistellung).

Der Steuerabzug hat flr den Privatanleger grundsatzlich Abgel-
tungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass die Einkilinfte aus
Kapitalvermodgen regelméfBig nicht in der Einkommensteuererkla-
rung anzugeben sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs werden
durch die depotfiihrende Stelle grundsatzlich bereits Verlust-
verrechnungen vorgenommen und aus der Direktanlage stam-
mende ausldandische Quellensteuern angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswirkung, wenn
der personliche Steuersatz geringer ist als der Abgeltungssatz von
25 %. In diesem Fall konnen die Einkiinfte aus Kapitalvermogen in
der Einkommensteuererklarung angegeben werden. Das Finanzamt
setzt dann den niedrigeren personlichen Steuersatz an und rechnet
auf die personliche Steuerschuld den vorgenommenen Steuer-
abzug an (sog. Glnstigerprifung).

Sofern Einkiinfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuerabzug unter-
legen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der VerduBerung von
Fondsanteilen in einem ausléndischen Depot erzielt wird), sind diese
in der Steuererklarung anzugeben. Im Rahmen der Veranlagung unter-

3 Auslandische Anleger sind Anleger, die nicht unbeschrankt steuerpflichtig sind.
Diese werden nachfolgend auch als Steuerauslander bezeichnet.
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liegen die Einkilinfte aus Kapitalvermdgen dann ebenfalls dem Abge-
ltungssatz von 25 % oder dem niedrigeren personlichen Steuersatz.

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

Anteile im Privatvermoégen (Steuerinlander)

AUSSCHUTTUNGEN
Ausschiittungen des Immobilien-Sondervermégens sind grund-
satzlich steuerpflichtig.

Das Immobilien-Sondervermdgen erfiillt jedoch die steuerlichen
Voraussetzungen fir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
Ausschiittungen steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Ausschiittungen unterliegen i.d.R. dem
Steuerabzug von 25 % (zuzuglich Solidaritdtszuschlag und gege-
benenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der
Anleger Steuerinldnder ist und einen Freistellungsauftrag vorlegt,
sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 1.000,00 EUR bei Einzel-
veranlagung bzw. 2.000,00 EUR bei Zusammenveranlagung von
Ehegatten nicht Gibersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung fiir Perso-
nen, die voraussichtlich nicht zur Einkommenssteuer veranlagt
werden (sogenannte Nichtveranlagungsbescheinigung, nachfol-
gend ,NV-Bescheinigung”).

Verwahrt der inldndische Anleger die Anteile in einem inldndischen
Depot, so nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstelle vom Steuer-
abzug Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten Ausschiittungs-
termin ein in ausreichender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag
nach amtlichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom
Finanzamt fiir die Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorge-
legt wird. In diesem Fall erhdlt der Anleger die gesamte Ausschit-
tung ungekiirzt gutgeschrieben.

VORABPAUSCHALEN

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschiittungen des
Immobilien-Sondervermdgens innerhalb eines Kalenderjahrs den
Basisertrag fur dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag
wird durch Multiplikation des Rlicknahmepreises des Anteils zu
Beginn eines Kalenderjahrs mit 70 % des Basiszinses, der aus der
langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet wird,
ermittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich
zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten
Rucknahmepreis zuziiglich der Ausschiittungen innerhalb des Kalen-
derjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert sich die
Vorabpauschale um ein Zwolftel fiir jeden vollen Monat, der dem

Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale gilt am ersten
Werktag des folgenden Kalenderjahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsétzlich steuerpflichtig.

Das Immobilien-Sondervermdgen erfiillt jedoch die steuerlichen
Voraussetzungen fir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
Vorabpauschalen steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem
Steuerabzug von 25 % (zuzliglich Solidaritdtszuschlag und gege-
benenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der
Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag vorlegt,
sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 1.000,00 EUR bei Einzel-
veranlagung bzw. 2.000,00 EUR bei Zusammenveranlagung von
Ehegatten nicht tibersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung fiir Per-
sonen, die voraussichtlich nicht zur Einkommenssteuer veranlagt
werden (sogenannte Nichtveranlagungsbescheinigung, nachfol-
gend ,NV-Bescheinigung”).

Verwahrt der inldndische Anleger die Anteile in einem inldndischen
Depot, so nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstelle vom Steuer-
abzug Abstand, wenn ihr vor dem Zuflusszeitpunkt ein in ausreichen-
der Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster
oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fiir die Dauer von
maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall wird
keine Steuer abgefiihrt. Andernfalls hat der Anleger der inldndischen
depotfiihrenden Stelle den Betrag der abzufiihrenden Steuer zur
Verfligung zu stellen. Zu diesem Zweck darf die depotfiihrende Stelle
den Betrag der abzufiihrenden Steuer von einem bei ihr unterhalte-
nen und auf den Namen des Anlegers lautenden Kontos ohne Ein-
willigung des Anlegers einziehen. Soweit der Anleger nicht vor
Zufluss der Vorabpauschale widerspricht, darf die depotfiihrende
Stelle insoweit den Betrag der abzufiihrenden Steuer von einem auf
den Namen des Anlegers lautenden Konto einziehen, wie ein mit
dem Anleger vereinbarter Kontokorrentkredit fiir dieses Konto nicht
in Anspruch genommen wurde. Soweit der Anleger seiner Verpflich-
tung, den Betrag der abzufiihrenden Steuer der inldndischen depot-
flhrenden Stelle zur Verfligung zu stellen, nicht nachkommt, hat die
depotfiihrende Stelle dies dem fiir sie zustandigen Finanzamt anzu-
zeigen. Der Anleger muss in diesem Fall die Vorabpauschale insoweit
in seiner Einkommensteuererklarung angeben.

VERAUSSERUNGSGEWINNE AUF ANLEGEREBENE
Werden Anteile an dem Immobilien-Sondervermdgen verduflert,
unterliegt der VerduBBerungsgewinn dem Abgeltungssatz von 25 %.
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Das Immobilien-Sondervermogen erfiillt jedoch die steuerlichen
Voraussetzungen fir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
VerduBerungsgewinne steuerfrei.

Sofern die Anteile in einem inlédndischen Depot verwahrt werden,
nimmt die depotfiihrende Stelle den Steuerabzug unter Beriicksich-
tigung etwaiger Teilfreistellungen vor. Der Steuerabzug von 25 %
(zuzlglich Solidaritdtszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer)
kann durch die Vorlage eines ausreichenden Freistellungsauftrags
bzw. einer NV-Bescheinigung vermieden werden. Werden solche
Anteile von einem Privatanleger mit Verlust verdu3ert, dann ist der
Verlust mit anderen positiven Einkiinften aus Kapitalvermégen ver-
rechenbar. Sofern die Anteile in einem inldndischen Depot verwahrt
werden und bei derselben depotfiihrenden Stelle im selben Kalen-
derjahr positive Einklinfte aus Kapitalvermdgen erzielt wurden,
nimmt die depotfiihrende Stelle die Verlustverrechnung vor.

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

Anteile im Betriebsvermdgen (Steuerinlander)

ERSTATTUNG DER KORPERSCHAFTSTEUER DES
IMMOBILIEN-SONDERVERMOGENS

Die auf Ebene des Immobilien-Sondervermégens angefallene
Korperschaftsteuer kann erstattet werden, soweit ein Anleger eine
inlandische Korperschaft, Personenvereinigung oder Vermdgens-
masse ist, die nach der Satzung, dem Stiftungsgeschaft oder der
sonstigen Verfassung und nach der tatsachlichen Geschéftsfihrung
ausschlieBlich und unmittelbar gemeinniitzigen, mildtatigen oder
kirchlichen Zwecken dient oder eine Stiftung des offentlichen
Rechts, die ausschlieBlich und unmittelbar gemeinnitzigen oder
mildtdtigen Zwecken dient, oder eine juristische Person des &ffent-
lichen Rechts ist, die ausschlieBlich und unmittelbar kirchlichen
Zwecken dient, oder eine Stiftung des 6ffentlichen Rechts ist, die
ausschlieBllich und unmittelbar gemeinnitzigen oder mildtatigen
Zwecken dient, oder eine juristische Person des 6ffentlichen Rechts
ist, die ausschlief8lich und unmittelbar kirchlichen Zwecken dient;
dies gilt nicht, wenn die Anteile in einem wirtschaftlichen Geschafts-
betrieb gehalten werden. Dasselbe gilt fiir vergleichbare auslan-
dische Anleger mit Sitz und Geschéftsleitung in einem Amts- und
Beitreibungshilfe leistenden ausléndischen Staat.

Voraussetzung hierfiir ist, dass ein solcher Anleger einen ent-
sprechenden Antrag stellt und die angefallene Kérperschaftsteuer
anteilig auf seine Besitzzeit entfdllt. Zudem muss der Anleger seit
mindestens drei Monaten vor dem Zufluss der kérperschaftsteuer-
pflichtigen Ertrdge des Immobilien-Sondervermégens zivilrecht-
licher und wirtschaftlicher Eigentiimer der Anteile sein, ohne dass
eine Verpflichtung zur Ubertragung der Anteile auf eine andere Per-
son besteht. Ferner setzt die Erstattung im Hinblick auf die auf der
Fondsebene angefallene Korperschaftsteuer auf deutsche Dividen-

den und Ertrage aus deutschen eigenkapitaldahnlichen Genussrech-
ten im Wesentlichen voraus, dass deutsche Aktien und deutsche
eigenkapitaldhnliche Genussrechte vom Immobilien-Sonderver-
mogen als wirtschaftlichem Eigentlimer ununterbrochen 45 Tage
innerhalb von 45 Tagen vor und nach dem Félligkeitszeitpunkt der
Kapitalertrdge gehalten wurden und in diesen 45 Tagen ununter-
brochen Mindestwertanderungsrisiken i.H.v. 70 % bestanden.

Entsprechendes gilt beschrankt auf die Korperschaftsteuer, die auf
inlandische Immobilienertrdge des Immobilien-Sondervermégens
entfdllt, wenn der Anleger eine inldndische juristische Person des
offentlichen Rechts ist, soweit die Investmentanteile nicht einem
nicht von der Kdrperschaftsteuer befreiten Betrieb gewerblicher Art
zuzurechnen sind, oder der Anleger eine von der Korperschaftsteuer
befreite inlandische Koérperschaft, Personenvereinigung oder Ver-
mogensmasse ist, der nicht die Kérperschaftsteuer des Immobilien-
Sondervermdégens auf samtliche steuerpflichtigen Einklinfte zu
erstatten ist.

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

Die auf Ebene des Immobilien-Sondervermégens angefallene
Korperschaftsteuer kann ebenfalls erstattet werden, soweit die
Anteile an dem Immobilien-Sondervermégen im Rahmen von
Altersvorsorge- oder Basisrentenvertrdgen gehalten werden, die
nach dem Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetz zertifiziert
wurden. Dies setzt voraus, dass der Anbieter eines Altersvorsorge-
oder Basisrentenvertrags dem Immobilien-Sondervermdgen inner-
halb eines Monats nach dessen Geschéftsjahresende mitteilt, zu
welchen Zeitpunkten und in welchem Umfang Anteile erworben
oder verduBert wurden. Zudem ist die o.g. 45-Tage-Regelung zu
berlicksichtigen.

Eine Verpflichtung des Immobilien-Sondervermdégens bzw. der
Gesellschaft, das Erstattungsverfahren durchzufiihren, besteht nicht.

Aufgrund der hohen Komplexitat der Regelung erscheint die Hin-
zuziehung eines steuerlichen Beraters sinnvoll.

AUSSCHUTTUNGEN

Ausschiittungen des Immobilien-Sondervermégens sind grund-
satzlich einkommen- bzw. kérperschaftsteuer- und gewerbesteuer-
pflichtig.

Das Immobilien-Sondervermogen erfillt jedoch die steuerlichen
Voraussetzungen fir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
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Ausschiittungen steuerfrei fir Zwecke der Einkommen- bzw. Kor-
perschaftsteuer und 30 % flir Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Ausschiittungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 %
(zuzlglich Solidaritdtszuschlag). Beim Steuerabzug wird die Teilfrei-
stellung bericksichtigt.

VORABPAUSCHALEN

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschiittungen des
Immobilien-Sondervermdgens innerhalb eines Kalenderjahrs den
Basisertrag flr dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag
wird durch Multiplikation des Ricknahmepreises des Anteils zu
Beginn eines Kalenderjahrs mit 70 % des Basiszinses, der aus der
langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet wird,
ermittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich
zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetz-
ten Ricknahmepreis zuziglich der Ausschiittungen innerhalb des
Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert
sich die Vorabpauschale um ein Zwélftel fir jeden vollen Monat, der
dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale gilt am
ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich einkommen-bzw. kdrperschaft-
steuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Das Immobilien-Sondervermdgen erfiillt jedoch die steuerlichen
Voraussetzungen fir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
Vorabpauschalen steuerfrei flir Zwecke der Einkommen- bzw.
Kérperschaftsteuer und 30 % fiir Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 %
(zuzlglich Solidaritdtszuschlag). Beim Steuerabzug wird die Teilfrei-
stellung bericksichtigt.

VERAUSSERUNGSGEWINNE AUF ANLEGEREBENE

Gewinne aus der Verduf3erung der Anteile unterliegen grundsatzlich
der Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer und der Gewerbesteuer.
Bei der Ermittlung des VerduBBerungsgewinns ist der Gewinn um die
wahrend der Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen zu mindern.

Das Immobilien-Sondervermdgen erfiillt jedoch die steuerlichen
Voraussetzungen fir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
VerduBerungsgewinne steuerfrei fir Zwecke der Einkommen- bzw.
Kérperschaftsteuer und 30 % fiir Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Gewinne aus der Verduf3erung der Anteile unterliegen i.d.R.
keinem Steuerabzug.

NEGATIVE STEUERLICHE ERTRAGE
Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrdge auf den
Anleger ist nicht moglich.

ABWICKLUNGSBESTEUERUNG

Wahrend der Abwicklung des Immobilien-Sondervermdgens gelten
Ausschiittungen nur insoweit als Ertrag, wie in ihnen der Wertzu-
wachs eines Kalenderjahres enthalten ist.
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ZUSAMMENFASSENDE UBERSICHT FUR DIE BESTEUERUNG
BEI UBLICHEN BETRIEBLICHEN ANLEGERGRUPPEN

Inlandische Anleger

Einzelunternehmer

Kapitalertragsteuer: Kapitalertragsteuer:

25 % (die Teilfreistellung fur Immobilienfonds i.H.v. 60 % bzw. fur Abstandnahme

Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt i.H.v. 80 % wird beriicksichtigt)

Materielle Besteuerung:

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

Regelbesteuerte Kérperschaften
(typischerweise Industrieunter-
nehmen; Banken, sofern Anteile
nicht im Handelsbestand gehalten
werden; Sachversicherer)

Kapitalertragsteuer: Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25 % (die Teilfreistellung fur Abstandnahme
Immobilienfonds i.H.v. 60 % bzw. fiir Immobilienfonds mit

Auslandsschwerpunkt i.H.v. 80 % wird berticksichtigt)

Materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berlicksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds 60 % fiir
Korperschaftsteuer / 30 % flir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80 % fiir Kérperschaftsteuer /
40 % fur Gewerbesteuer)

Lebens- und Krankenversicherungs-
unternehmen und Pensionsfonds,
bei denen die Fondsanteile den
Kapitalanlagen zuzurechnen sind

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine Riickstellung fiir Beitragsriickerstattungen (RfB)
aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist ggf. unter Berlicksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds
60 % fur Kérperschaftsteuer / 30 % flir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80 % fiir
Kérperschaftsteuer / 40 % fur Gewerbesteuer)

Banken, die die Fondsanteile im
Handelsbestand halten

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berlicksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds 60 % fiir
Korperschaftsteuer / 30 % fiir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80 % fiir Kérperschaftsteuer /
40 % fur Gewerbesteuer)

Steuerbefreite gemeinntzige,
mildtatige oder kirchliche Anleger
(insb. Kirchen, gemeinniitzige
Stiftungen)

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Steuerfrei — zusétzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer auf Antrag erstattet werden

Andere steuerbefreite Anleger
(insb. Pensionskassen, Sterbekassen
und Unterstiitzungskassen, sofern
die im Korperschaftsteuergesetz
geregelten Voraussetzungen erfillt
sind)

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Steuerfrei — zusdtzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer, die auf inlandische
Immobilienertrage entféllt, auf Antrag erstattet werden

Unterstellt ist eine inldndische Depotverwahrung. Auf die Kapital-
ertragsteuer, Einkommensteuer und Korperschaftsteuer wird ein
Solidaritatszuschlag als Ergdnzungsabgabe erhoben. Fir die
Abstandnahme vom Kapitalertragsteuerabzug kann es erforderlich
sein, dass Bescheinigungen rechtzeitig der depotfiihrenden Stelle

vorgelegt werden.
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STEUERAUSLANDER

Verwahrt ein Steuerauslander die Fondsanteile im Depot bei einer
inlandischen depotfiihrenden Stelle, wird vom Steuerabzug auf Aus-
schiittungen, Vorabpauschalen und Gewinne aus der VerduBBerung
der Anteile Abstand genommen, sofern er seine steuerliche Auslan-
dereigenschaft nachweist. Sofern die Ausldndereigenschaft der
depotfiihrenden Stelle nicht bekannt bzw. nicht rechtzeitig nach-
gewiesen wird, ist der auslandische Anleger gezwungen, die Erstat-
tung des Steuerabzugs entsprechend der Abgabenordnung* zu
beantragen. Zustandig ist das fir die depotfiihrende Stelle zustan-
dige Finanzamt.

SOLIDARITATSZUSCHLAG

Auf den auf Ausschittungen, Vorabpauschalen und Gewinnen
aus der VerduBerung von Anteilen abzufiihrenden Steuerabzug ist
ein Solidaritatszuschlag in H6he von 5,5 % zu erheben. Der Solidari-
tatszuschlag ist bei der Einkommensteuer und Koérperschaftsteuer
anrechenbar.

KIRCHENSTEUER

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen depot-
fihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steuerabzug
erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer nach dem
Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft, der der Kirchensteu-
erpflichtige angehort, regelméafBig als Zuschlag zum Steuerabzug
erhoben. Die Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe
wird bereits beim Steuerabzug mindernd bericksichtigt.

AUSLANDISCHE QUELLENSTEUER

Auf die ausldndischen Ertrdge des Immobilien-Sondervermdgens
wird teilweise in den Herkunftsldndern Quellensteuer einbehalten.
Diese Quellensteuer kann bei den Anlegern nicht steuermindernd
berilicksichtigt werden.

FOLGEN DER VERSCHMELZUNG VON SONDERVERMOGEN

In den Féllen der Verschmelzung eines inldndischen Sonderver-
mogens auf ein anderes inldndisches Sondervermdgen kommt es
weder auf der Ebene der Anleger noch auf der Ebene der beteiligten
Sondervermdgen zu einer Aufdeckung von stillen Reserven, d.h.,
dieser Vorgang ist steuerneutral. Erhalten die Anleger des Uber-
tragenden Sondervermdgens eine im Verschmelzungsplan vorge-
sehene Barzahlung, ist diese wie eine Ausschiittung zu behandeln.

Weicht der anzuwendende Teilfreistellungssatz des tibertragenden
von demjenigen des libernehmenden Sondervermégens ab, dann
gilt der Investmentanteil des ibertragenden Sondervermdgens als
verduBert und der Investmentanteil des Gbernehmenden Sonder-
vermogens als angeschafft. Der Gewinn aus der fiktiven Verduf3e-
rung gilt erst als zugeflossen, sobald der Investmentanteil des tber-
nehmenden Sondervermdgens tatsachlich verduBert wird.

* §37 Abs. 2 AO.

AUTOMATISCHER INFORMATIONSAUSTAUSCH

IN STEUERSACHEN

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informationen
zur Bekdmpfung von grenziiberschreitendem Steuerbetrug und
grenziiberschreitender Steuerhinterziehung hat auf internationaler
Ebene in den letzten Jahren stark zugenommen. Die OECD hat daher
im Auftrag der G20 in 2014 einen globalen Standard fiir den automa-
tischen Informationsaustausch Gber Finanzkonten in Steuersachen
veroffentlicht (Common Reporting Standard, im Folgenden ,CRS").
Der CRS wurde von mehr als 90 Staaten (teilnehmende Staaten) im
Wege eines multilateralen Abkommens vereinbart. AuBerdem wurde
er Ende 2014 mit der Richtlinie 2014/107/EU des Rates vom 9. Dezem-
ber 2014 in die Richtlinie 2011/16/EU beziiglich der Verpflichtung
zum automatischen Austausch von Informationen im Bereich der
Besteuerung integriert. Die teilnehmenden Staaten (alle Mitglied-
staaten der EU sowie etliche Drittstaaten) wenden den CRS grund-
satzlich ab 2016 mit Meldepflichten ab 2017 an. Lediglich einzelnen
Staaten (z.B. Osterreich und die Schweiz) wird es gestattet, den CRS
ein Jahr spater anzuwenden. Deutschland hat den CRS mit dem
Finanzkonten-Informationsaustauschgesetz vom 21. Dezember 2015
in deutsches Recht umgesetzt und wendet diesen ab 2016 an.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesentlichen
Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte Informationen Gber
ihre Kunden einzuholen. Handelt es sich bei den Kunden (natirliche
Personen oder Rechtstrdger) um in anderen teilnehmenden Staaten
ansdssige meldepflichtige Personen (dazu zdhlen nicht z.B. borsen-
notierte Kapitalgesellschaften oder Finanzinstitute), werden deren
Konten und Depots als meldepflichtige Konten eingestuft. Die
meldenden Finanzinstitute werden dann fiir jedes meldepflichtige
Konto bestimmte Informationen an ihre Heimatsteuerbehdrde
Ubermitteln. Diese Ubermittelt die Informationen dann an die
Heimatsteuerbehdrde des Kunden.

Beiden zu Gbermittelnden Informationen handelt es sich im Wesent-
lichen um die personlichen Daten des meldepflichtigen Kunden
(Name; Anschrift; Steueridentifikationsnummer; Geburtsdatum und
Geburtsort (bei natirlichen Personen); Ansdssigkeitsstaat) sowie
um Informationen zu den Konten und Depots (z.B. Kontonummer;
Kontosaldo oder Kontowert; Gesamtbruttobetrag der Ertrage wie
Zinsen, Dividenden oder Ausschittungen von Investmentfonds);
Gesamtbruttoerlése aus der VerduBerung oder Rilickgabe von
Finanzvermdgen (einschliel3lich Fondsanteilen)).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die ein
Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut unterhalten, das in
einem teilnehmenden Staat ansassig ist. Daher werden deutsche
Kreditinstitute Informationen Uber Anleger, die in anderen teilneh-
menden Staaten ansdssig sind, an das Bundeszentralamt flr Steuern
melden, das die Informationen an die jeweiligen Steuerbehorden
der Ansdssigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten. Entsprechend
werden Kreditinstitute in anderen teilnehmenden Staaten Informa-
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tionen Uber Anleger, die in Deutschland ansdssig sind, an ihre jewei-
lige Heimatsteuerbehérde melden, die die Informationen an das
Bundeszentralamt fur Steuern weiterleiten. Zuletzt ist es denkbar,
dass in anderen teilnehmenden Staaten ansdssige Kreditinstitute
Informationen Uber Anleger, die in wiederum anderen teilnehmen-
den Staaten ansassig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehdérde
melden, die die Informationen an die jeweiligen Steuerbehorden
der Ansdssigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.

GRUNDERWERBSTEUER

Der Verkauf von Anteilen an dem Immobilien-Sondervermégen 16st
keine Grunderwerbsteuer aus.

ALLGEMEINER HINWEIS

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit bekannten
Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland unbeschrankt
einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt korperschaftsteuer-
pflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewahr dafiir ibernommen
werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung,
Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht éndert.

DIENSTLEISTER
Delegation von Tatigkeiten

Unternehmen, die von der Gesellschaft ausgelagerte Funktionen
Uibernehmen, sind im Abschnitt ,Auslagerung” dargestellt. Dartiber
hinaus hat die Gesellschaft folgende Dienstleister beauftragt:

®m Die Gesellschaft nutzt im Rahmen ihrer Tatigkeiten zur recht-
lichen Beratung verschiedene inldndische Rechtsanwaltskanz-
leien. Die Auswahl der jeweiligen Rechtsanwaltskanzleien erfolgt
dabei im Einzelfall.

®m Die Gesellschaft nutzt im Rahmen ihrer Tatigkeiten zur steuer-
lichen Beratung verschiedene inldndische Steuerberater. Die
Auswabhl der jeweiligen Steuerberater erfolgt dabei im Einzelfall.

Die Pflichten der Dienstleister bestimmen sich nach dem jeweiligen
Auftrag. Unmittelbare Rechte der Anleger bestehen gegen die
Dienstleister nicht.

Auslagerung

Die Gesellschaft hat die folgenden Tatigkeiten ausgelagert:

®m Das Asset und Property Management sowie die Koordination des

Vertriebs von Anteilen am Immobilien-Sondervermégen auf die
WERTGRUND Immobilien AG. Diese hat das Property Management

fir die zum Immobilien-Sondervermégen gehdrenden Immo-
bilien auf die WERTGRUND Immobilien Verwaltungs GmbH
unterausgelagert.

® Informationstechnologie auf die HANSAINVEST Hanseatische
Investment-GmbH, welche wiederum auf folgende Gesellschaft
unterausgelagert:
o SIGNAL IDUNA Lebensversicherung a.G., Hamburg

® Risikomanagement auf die HANSAINVEST Hanseatische

Investment-GmbH

HANSAINVEST

B Tax-Management auf die Hanseatische

Investment-GmbH

® Betreuung der Ankaufs- und laufenden Bewertung von direkt und
indirekt gehaltenen Immobilien auf die HANSAINVEST Hanse-
atische Investment-GmbH

®m Funktion des Geldwaschebeauftragten und Compliance auf die
HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH

® Interne Revision auf die HANSAINVEST Hanseatische

Investment-GmbH

® Fondsbuchhaltung und -administration auf die HANSAINVEST
Hanseatische Investment-GmbH

Folgende Interessenskonflikte kdnnten sich aus den vorgenannten
Auslagerungen ergeben:

® DieInteressen der beauftragten Dienstleister kdnnen ggf. mit den Inte-
ressen der Gesellschaft oder den Interessen der Anleger kollidieren.
Dies gilt insbesondere auch flir den Asset Manager, da dieser neben
dem Asset Management fiir das Immobilien-Sondervermégen auch
fiir Immobilienbesténde Dritter das Asset Management wahrnimmt.

B Interessen von Mitarbeitern des Auslagerungsunternehmens
kdnnen mit den Interessen der anderen Anleger kollidieren. Die
Gesellschaft hat Regeln zu Mitarbeitergeschéaften aufgestellt, die
auch fiir die Mitarbeiter des Auslagerungsnehmers gelten.

® Die HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH ist ein mit
der Gesellschaft verbundenes Unternehmen. Wirtschaftliche
Interessen der Gesellschaft und ihrer verbundenen Unternehmen
kdnnen ggf. mit den Interessen der Anleger kollidieren.

m Die Ubertragung der Funktion der Internen Revision auf einen
externen Dienstleister soll Interessenkonflikten gerade vor-
beugen. Gleichwohl kénnen naturgemall Meinungsverschieden-
heiten zwischen der Gesellschaft und dem Dienstleister nicht
ausgeschlossen werden.
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Dariliber kdnnen die im folgenden Abschnitt genannten Interessen-
konflikte auch in Bezug auf die Auslagerungsbeziehungen bestehen.

INTERESSENKONFLIKTE
Bei der Gesellschaft konnen folgende Interessenskonflikte entstehen:

Die Interessen des Anlegers kdnnen mit folgenden Interessen kolli-
dieren:

m Interessen der Gesellschaft und der mit dieser verbundenen
Unternehmen,

® Interessen der Mitarbeiter der Gesellschaft oder
® Interessen anderer Anleger in diesem oder anderen Fonds.

Umstdnde oder Beziehungen, die Interessenskonflikte begriinden
kénnen, umfassen insbesondere:

®m Anreizsysteme fiir Mitarbeiter der Gesellschaft,
®m Mitarbeitergeschifte,
® Zuwendungen an Mitarbeiter der Gesellschaft,

® stichtagsbezogene Fondsperformance

(,window dressing”),

Aufbesserung  der

m Geschéfte zwischen der Gesellschaft und den von ihr verwalteten
Investmentvermogen oder Individualportfolios bzw.,

m Geschéfte zwischenvon der Gesellschaft verwalteten Investment-
vermdgen und/oder Individualportfolios,

® Versicherungslimite, die Ubergreifend fiir mehrere Sonderver-
mogen gelten,

®m Beauftragung von verbundenen Unternehmen und Personen,
m Einzelanlagen von erheblichem Umfang.

Der Gesellschaft flieBen keine Riickvergitungen der aus dem Immo-
bilien-Sondervermoégen an die Verwahrstelle und an Dritte geleiste-
ten Vergiitungen und Aufwandserstattungen zu. Die Gesellschaft
gewdhrt jedoch an Vermittler, z.B. Kreditinstitute, wiederkehrend -
meist jahrlich - Vermittlungsentgelte als so genannte Vermittlungs-
folgeprovisionen.

Zum Umgang mit Interessenskonflikten setzt die Gesellschaft unter
anderem folgende organisatorische MaBnahmen ein, um Interes-
senskonflikte zu ermitteln, ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, zu
beobachten und sie offenzulegen:

m Bestehen einer Compliance-Abteilung, die die Einhaltung von
Gesetzen und Regeln Uiberwacht und an die Interessenskonflikte
gemeldet werden miissen;

m Pflichten zur Offenlegung;

® Organisatorische MaBnahmen wie:

- die Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen fiir einzelne
Abteilungen, um dem Missbrauch von vertraulichen Informa-

tionen vorzubeugen;

- Zuordnung von Zustandigkeiten, um unsachgemafe Einfluss-
nahme zu verhindern;

- Genehmigungsverfahren und Dokumentation;

m Verhaltensregeln fur Mitarbeiter in Bezug auf Mitarbeiterge-
schafte, Verpflichtungen zur Einhaltung des Insiderrechts;

® Einrichtung von geeigneten Verglitungssystemen;
B Grundséatze zur Berlicksichtigung von Kundeninteressen und zur
anleger- und anlagegerechten Beratung bzw. Beachtung der ver-

einbarten Anlagerichtlinien;

B Grundsdtze zur bestmoglichen Ausfiihrung beim Erwerb bzw.
VerduBerung von Finanzinstrumenten.

BERICHTE, GESCHAFTSJAHR, PRUFER

1. Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sowie etwaige
Zwischenberichte sind bei der Gesellschaft sowie bei der Ver-
wahrstelle erhaltlich.

2. Das Geschéftsjahr des Immobilien-Sondervermdgens endet am
28./29.Februar eines jeden Jahres.

3. Mit der Abschlussprifung fiir Berichte wurde die KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft beauftragt.

4. Auflésungs- und Abwicklungsberichte sind bei der Verwahrstelle
erhaltlich.
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REGELUNGEN ZUR AUFL_(?SUNG,
VERSCHMELZUNG UND UBERTRAGUNG DES
IMMOBILIEN-SONDERVERMOGENS

Auflésung des Immobilien-Sondervermoégens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflésung des Immobilien-
Sondervermdgens zu verlangen. Die Gesellschaft kann jedoch die
Verwaltung des Immobilien-Sondervermégens unter Einhaltung
einer Kiindigungsfrist von 6 Monaten durch Bekanntmachung im
Bundesanzeiger und im Jahresbericht oder Halbjahresbericht kiindi-
gen. Auflerdem werden die Anleger Uber ihre depotfiihrenden
Stellen per dauerhaften Datentrdger, etwa in Papierform oder in
elektronischer Form Uber die Kiindigung informiert.

Mit der Erklarung der Kiindigung wird die Ausgabe und Riicknahme
von Anteilen eingestellt. Die Gesellschaft ist ab Erkldrung der
Kiindigung verpflichtet, bis zum Erléschen ihres Verwaltungsrechts
an dem Immobilien-Sondervermdgen in Abstimmung mit der
Verwahrstelle samtliche Vermdgensgegenstdnde des Immobilien-
Sondervermdgens zu angemessenen Bedingungen zu verduBern.
Mit Einwilligung der Anleger kdnnen bestimmte Vermdgensgegen-
stdinde auch zu nicht angemessenen Bedingungen verduf3ert
werden. Die Anleger missen ihre Einwilligung durch Mehrheitsbe-
schlusserkldren.Das Verfahrenistim Kapitel ,Rlicknahmeaussetzung
und Beschliisse der Anleger” dargestellt.

Aus den Erldsen, die durch die VerdauBerung von Vermdégensgegen-
standen des Immobilien-Sondervermdgens erzielt werden, hat die
Gesellschaft den Anlegern in Abstimmung mit der Verwahrstelle
halbjahrliche Abschldge auszuzahlen. Dies gilt nicht, soweit diese
Erlése zur Sicherstellung einer ordnungsgeméBen laufenden Bewirt-
schaftung benétigt werden und soweit Gewahrleistungszusagen
aus den VerduBerungsgeschaften oder zu erwartende Auseinander-
setzungskosten den Einbehalt im Immobilien-Sondervermégen
verlangen.

Die Gesellschaft behdlt sich vor, die Verwaltung des Immobilien-
Sondervermdégens auch dann zu kiindigen, wenn das Immobilien-
Sondervermdgen nach Ablauf von vier Jahren seit seiner Bildung
einen Nettoinventarwert von 150 Millionen EUR unterschreitet.

Des Weiteren erlischt das Recht der Gesellschaft, das Immobilien-
Sondervermdgen zu verwalten, wenn das Insolvenzverfahren tber
das Vermogen der Gesellschaft eréffnet ist oder wenn ein Antrag auf
Eroffnung des Insolvenzverfahrens mangels Masse abgelehnt wird.
Das Immobilien-Sondervermoégen fallt nicht in die Insolvenzmasse
der Gesellschaft. Das Verwaltungsrecht der Gesellschaft erlischt
auch, wenn sie binnen fiinf Jahren zum dritten Mal die Riicknahme
der Anteile fiir das Immobilien-Sondervermégen aussetzt.

In diesen Fdllen geht das Immobilien-Sondervermégen auf die
Verwahrstelle Gber, die das Immobilien-Sondervermdgen abwickelt
und den Erlés an die Anleger auszahlt. Die Verwahrstelle hat jahrlich
sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist, einen
Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen
Jahresbericht entspricht. Fir die Zeit der Abwicklung hat die Ver-
wahrstelle einen Anspruch auf Vergiitung ihrer Abwicklungstatig-
keit sowie auf Ersatz ihrer Aufwendungen, die fiir die Abwicklung
erforderlich sind.

Verfahren bei Auflésung des
Immobilien-Sondervermégens

Wird das Immobilien-Sondervermoégen aufgel6st, so wird dies im
Bundesanzeiger sowie auf der Homepage des Immobilien-Sonder-
vermodgens unter www.wohnselect.de verodffentlicht. Die Ausgabe
und die Riicknahme von Anteilen werden eingestellt, falls dies nicht
bereits mit Erklarung der Kiindigung durch die Gesellschaft erfolgte.
Der Erlos aus der VerduBerung der Vermdgenswerte des Immobi-
lien-Sondervermdgens abziiglich der noch durch das Immobili-
en-Sondervermdgen zu tragenden Kosten und der durch die
Auflésung verursachten Kosten wird an die Anleger verteilt, wobei
diese in Hohe ihrer jeweiligen Anteile am Immobilien-Sonderver-
mdgen Anspriiche auf Auszahlung des Liquidationserloses haben.
Die Auflésung des Immobilien-Sondervermdgens kann langere Zeit
in Anspruch nehmen. Uber die einzelnen Stadien der Auflésung
werden die Anleger durch Liquidationsberichte zu den Stichtagen
der bisherigen Berichte unterrichtet, die bei der Verwahrstelle
erhdltlich sind.

Der Anleger wird durch Veroffentlichung im Bundesanzeiger und
auf der Homepage des Immobilien-Sondervermdgens unter
www.wohnselect.de darliber unterrichtet, welche Liquidations-
erlése ausgezahlt werden und zu welchem Zeitpunkt und an
welchem Ort diese erhaltlich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserldse kdnnen bei dem fiir die Gesell-
schaft zustandigen Amtsgericht hinterlegt werden.

Verschmelzung des Inmobilien-Sondervermégens

Alle Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten des Immobi-
lien-Sondervermdgens dirfen zum Geschéftsjahresende auf ein
anderes bestehendes, oder ein durch die Verschmelzung neu
gegriindetesinldndisches Immobilien-Sondervermdgen tibertragen
werden. Es kdnnen auch zum Geschéftsjahresende eines anderen
inlandischen Immobilien-Sondervermdégens alle Vermdgensgegen-
stande und Verbindlichkeiten dieses anderen Immobilien-Sonder-
vermdgens auf das Immobilien-Sondervermdgen tbertragen wer-
den.DieVerschmelzung bedarfder Genehmigung der Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht. Mit Zustimmung der Bundes-
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anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht kann auch ein anderer
Ubertragungsstichtag gewéhlt werden.

Verfahren bei der Verschmelzung von Sondervermégen

Die Anleger haben bis fiinf Arbeitstage vor dem geplanten Uber-
tragungsstichtag die Mdglichkeit, ihre Anteile ohne weitere Kosten
zurlickzugeben oder gegen Anteile eines anderen Immobilien-
Sondervermdgens umzutauschen, dessen Anlagerundsdtze mit
denjenigen des Immobilien-Sondervermégens ,WERTGRUND
MarktChancen (Wohnen) D” vereinbar sind, sofern ein derartiges
Investmentvermégen von der Gesellschaft oder einem anderen
Unternehmen aus ihrem Konzern verwaltet wird. Riickgabeerklarun-
gen eines Anlegers beziiglich seiner gehaltenen Anteile gelten nach
der Verschmelzung weiter und beziehen sich dann auf Anteile des
Anlegers an dem Ulbernehmenden Investmentvermdgen mit ent-
sprechendem Wert.

Die Gesellschaft hat die Anleger vor dem geplanten Ubertragungs-
stichtag Uber die Griinde sowie Uber maf3gebliche Verfahrens-
aspekte zu informieren. Die Information erfolgt per dauerhaften
Datentrager, etwa in Papierform oder elektronischer Form. Den Anle-
gern ist zudem das Basisinformationsblatt fiir das Investmentvermo-
gen zu Ubermitteln, auf das die Vermdgensgegenstande des Immo-
bilien-Sondervermdégens ibertragen werden. Der Anleger muss die
vorgenannten Informationen mindestens 30 Tage vor Ablauf der Frist
zur Riickgabe oder Umtausch seiner Anteile erhalten.

Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des ibernehmenden
und des Ubertragenden Sondervermdgens berechnet, das
Umtauschverhaltnis wird festgelegt und der gesamte Vorgang wird
vom Abschlusspriifer gepriift. Das Umtauschverhaltnis ermittelt sich
nach dem Verhéltnis der Nettoinventarwerte des Glbbernommenen
und des aufnehmenden Sondervermégens zum Zeitpunkt der Uber-
nahme. Der Anleger erhélt die Anzahl von Anteilen an dem neuen
Sondervermdgen, die dem Wert seiner Anteile an dem Ubertragenen
Sondervermdgen entspricht. Es besteht auch die Moglichkeit, dass
den Anlegern des tibertragenden Sondervermdgens bis zu 10 % des
Wertes ihrer Anteile in bar ausgezahlt werden. Findet die Verschmel-
zung wdhrend des laufenden Geschéftsjahres des lbertragenden
Sondervermdgens statt, muss dessen verwaltende Gesellschaft auf
den Ubertragungsstichtag einen Bericht erstellen, der den Anforde-
rungen an einen Jahresbericht entspricht. Die Gesellschaft macht im
Bundesanzeiger und dariiber hinaus auf der Homepage des Immo-
bilien-Sondervermégens unter www.wohnselect.de bekannt, wenn
das Immobilien-Sondervermégen ,WERTGRUND MarktChancen
(Wohnen) D” ein anderes Sondervermdgen aufgenommen hat und
die Verschmelzung wirksam geworden ist. Sollte das Immobilien-
Sondervermégen durch eine Verschmelzung untergehen, Uber-
nimmt die Gesellschaft die Bekanntmachung, die das aufnehmende
oder neu gegriindete Sondervermdgen verwaltet.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des Uibertragenden
Sondervermdgens gilt nicht als Tausch. Die ausgegebenen Anteile
treten an die Stelle der Anteile an dem (ibertragenden Sondervermo-
gen. Die Verschmelzung von Sondervermdégen findet nur mit Geneh-
migung der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht statt.

ZUSATZLICHE INFORMATIONSPFLICHTEN NACH
§ 300 KAGB

Spezielle Informationen zum Immobilien-Sondervermégen geman
§ 300 Abs. 1 bis 3 KAGB werden im jeweils aktuellen Jahresbericht
des Immobilien-Sondervermdgens veroffentlicht. Informationen tber
Anderungen, die sich in Bezug auf die Haftung der Verwahrstelle
ergeben, erhalten Anleger Giber die Homepage der Gesellschaft.

UBERTRAGUNG DES SONDERVERMOGENS

Die Gesellschaft kann das Immobilien-Sondervermégen gemanR
§ 100b KAGB auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft tiber-
tragen. Die Ubertragung bedarf der vorherigen Genehmigung
durch die BaFin. Die genehmigte Ubertragung wird im Bundes-
anzeiger und dariiber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahres-
bericht des Immobilien-Sondervermdgens bekannt gemacht. Uber
die geplante Ubertragung werden die Anleger auBerdem tiber ihre
depotfiihrenden Stellen per dauerhaften Datentrdger, etwa in
Papierform oder elektronischer Form informiert. Der Zeitpunkt, zu
dem die Ubertragung wirksam wird, bestimmt sich nach den ver-
traglichen Vereinbarungen zwischen der Gesellschaft und der auf-
nehmenden Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die Ubertragung darf
jedoch friihestens drei Monate nach ihrer Bekanntmachung im
Bundesanzeiger wirksam werden. Samtliche Rechte und Pflichten
der Gesellschaft in Bezug auf das Immobilien-Sondervermégen
gehen dann auf die aufnehmende Kapitalverwaltungsgesellschaft
Uber. Aufgrund der grunderwerbsteuerlichen Zurechnung der
Immobilien zur Gesellschaft, welche von der Gesellschaft fiir Rech-
nung des Immobilien-Sondervermégen gehalten werden, |0st eine
solche Ubertragung des Immobilien-Sondervermégens voraus-
sichtlich Grunderwerbsteuer aus.

WEITERE SONDERVERMOGEN, DIE VON DER
GESELLSCHAFT VERWALTET WERDEN

Von der Gesellschaft werden neben dem Immobilien-Sonderver-
mogen ,WERTGRUND MarktChancen (Wohnen) D“ derzeit noch
ein weiteres Immobilien-Sondervermogen (,WERTGRUND Wohn-
Select D) sowie ein Spezialfonds, welcher ebenfalls nicht Inhalt
dieses Verkaufsprospektes ist, verwaltet.

WERTGRUND MarktChancen Wohnen D

59



Verkaufsprospekt

GREMIEN

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

WohnSelect Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH

Kapstadtring 8

22297 Hamburg

Telefon +49 40 3 00 57-62 96
Telefax +49 40 3 00 57-60 70

Internetseite: www.wohnselect.de

Handelsregister Amtsgericht Hamburg
HRB 159884

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
zum 31. Dezember 2022: 25 TEUR

Haftendes Eigenkapital
zum 31. Dezember 2022: 2.132 TEUR

GESELLSCHAFTER

74,9 % HANSAINVEST Finance | GmbH & Co.
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft

25,1 % WERTGRUND Immobilien GmbH

GESCHAFTSFUHRUNG

Marcus Kemmner
Mitglied des Vorstands der WERTGRUND Immobilien AG

Ralph Thomas Petersdorff

Abteilungsleiter Sales & Relationship Management
Real Assets bei der HANSAINVEST

Hanseatische Investment-Gesellschaft mbH

Dr. Marc Biermann

Abteilungsleiter Corporate Management

bei der HANSAINVEST

Hanseatische Investment-Gesellschaft mbH und
Mitglied des Vorstandes der HANSAINVEST LUX S.A.

AUFSICHTSRAT DER
KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

Ludger Bernhard Wibbeke

Vorsitzender

Mitglied der Geschaftsflihrung der
HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH

Thomas Joachim Meyer
Stellvertretender Vorsitzender
Vorstandsvorsitzender der WERTGRUND Immobilien AG

Dieter Ansgar Adalbert Schoenfeld
Wirtschaftsprufer, Steuerberater
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VERWAHRSTELLE

Hauck Aufhauser Lampe Privatbank AG

KaiserstraBe 24

60311 Frankfurt am Main

Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG ist ein CRR-Kreditinstitut
und unterliegt der Aufsicht der Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht, Marie-Curie-Straf3e 24, 60439 Frankfurt am Main.

Share Kapital Hauck Aufhauser Lampe Privatbank AG
zum 31. Dezember 2022: EUR 28.914 Mio.

Haftendes Eigenkapital Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG
zum 31. Dezember 2022: EUR 643,2 Mio.

ABSCHLUSSPRUFER

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Fuhlentwiete 5

20355 Hamburg

IMMOBILIENVERWALTUNG
(ASSET UND PROPERTY MANAGEMENT)

WERTGRUND Immobilien AG
Maximiliansplatz 12 b

80333 Miinchen

Tel.: +49 89 23 888310

Fax: +49 89 23 888 31 99

EXTERNE BEWERTER

DIWG valuation GmbH
Herr Andreas Gregor Borutta, Diisseldorf
Chartered Surveyor (MRICS)

JKT Property Valuation GmbH
Herr Raik Kasch, Hamburg
Chartered Surveyor (FRICS)
Immobiliengutachter CIS HypZert (F)

Dipl.-Kfm. Herr Marcus Braun, Frankfurt am Main
Chartered Surveyor (MRICS)

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir

die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken
Recognised European Valuer (REV)

Dipl.-Ing. Herr Andreas Weinberger, Diisseldorf
Chartered Surveyor (MRICS)

Immobiliengutachter CIS HypZert (F)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger fir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken

ANKAUFSBEWERTER

W&P Immobilienberatung GmbH
Diplom-Sachverstandiger (DIA)

Herr Andreas Porschke, Frankfurt am Main
Chartered Surveyor MRICS,
Immobiliengutachter CIS HypZert (M)
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Allgemeine Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen

den Anlegern und der

WohnSelect Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Hamburg
(,Gesellschaft”)

fur das von der Gesellschaft verwaltete

Immobilien-Sondervermdgen

WERTGRUND MarktChancen (Wohnen) D,

die nur in Verbindung mit den fiir das Sondervermdgen aufgestellten

,Besonderen Anlagebedingungen” gelten.
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§ 1 GRUNDLAGEN

1.Die Gesellschaft ist eine AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft
(,Kapitalverwaltungsgesellschaft”) und unterliegt den Vorschrif-
ten des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB).

2.Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im eigenen
Namen fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem
Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB zugelasse-
nen Vermodgensgegenstdnden gesondert vom eigenen Vermo-
gen in Form eines Immobilien-Sondervermdgens (,Sonderver-
md&gen”) an. Uber die hieraus sich ergebenden Rechte der Anleger
werden von ihr Sammelurkunden ausgestellt oder elektronische
Anteilscheine begeben.

3. Der Geschaftszweck des Sondervermdgens ist auf die Kapitalan-
lage gemaR einer festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer
kollektiven Vermdgensverwaltung mittels der bei ihm eingeleg-
ten Mittel beschrankt; eine operative Tatigkeit und eine aktive
unternehmerische Bewirtschaftung der gehaltenen Vermdgens-
gegenstdnde ist ausgeschlossen. Eine aktive unternehmerische
Bewirtschaftung bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
im Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 22 KAGB ist zuldssig.

4.Die Vermogensgegenstdnde des Sondervermdgens stehen im
Eigentum der Gesellschaft.

5. Grundstticke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des Woh-
nungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und
Teilerbbaurechts sowie Nief3brauchrechte an Grundstiicken wer-
den in den Allgemeinen Anlagebedingungen und Besonderen
Anlagebedingungen (,Anlagebedingungen”) unter dem Begriff
Immobilien zusammengefasst.

6. Das Rechtsverhaltnis zwischen der Gesellschaft und dem Anleger
richtet sich nach den Anlagebedingungen und dem KAGB.

§ 2 VERWAHRSTELLE

—_

. Die Gesellschaft bestellt fiir das Sondervermdgen eine Einrich-
tung im Sinne des § 80 Absatz 2 KAGB als Verwahrstelle; die Ver-
wahrstelle handelt unabhéngig von der Gesellschaft und aus-
schlief3lich im Interesse der Anleger.

2. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten sich nach
dem mit der Gesellschaft geschlossenen Verwahrstellenvertrag,
dem KAGB und den Anlagebedingungen des Sondervermégens.

3. Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach MaBgabe des § 82
KAGB auf ein anderes Unternehmen (Unterverwahrer) auslagern.
Néaheres hierzu enthalt der Verkaufsprospekt.

4. Die Verwabhrstelle haftet gegenliber dem Sondervermdgen oder
gegeniiber den Anlegern fiir das Abhandenkommen eines ver-
wahrten Finanzinstrumentes im Sinne des § 81 Absatz 1 Nr. 1
KAGB durch die Verwahrstelle oder durch einen Unterverwahrer,
dem die Verwahrung von Finanzinstrumenten nach § 82 Absatz 1
KAGB Ubertragen wurde. Die Verwahrstelle haftet nicht, wenn sie
nachweisen kann, dass das Abhandenkommen auf duf3ere Ereig-
nisse zurtickzufiihren ist, deren Konsequenzen trotz aller ange-
messenen Gegenmalinahmen unabwendbar waren. Weiterge-
hende Anspriiche, die sich aus den Vorschriften des biirgerlichen
Rechts auf Grund von Vertrdgen oder unerlaubten Handlungen
ergeben, bleiben unberihrt. Die Verwahrstelle haftet auch gegen-
Uber dem Sondervermdgen oder den Anlegern fiir samtliche
sonstigen Verluste, die diese dadurch erleiden, dass die Verwahr-
stelle fahrldssig oder vorsatzlich ihre Verpflichtungen nach den
Vorschriften des KAGB nicht erfiillt. Die Haftung der Verwahrstelle
bleibt von einer etwaigen Ubertragung der Verwahraufgaben
nach Absatz 3 Satz 1 unberihrt.

§ 3 BEWERTER

1. Die Gesellschaft bestellt fiir die Bewertung von Immobilien min-
destens zwei externe Bewerter.

2. Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen des § 216i. V. m.
§ 249 Absatz T Nummer 1 KAGB genigen. Hinsichtlich seines
Bestellungszeitraumes und seiner finanziellen Unabhangigkeit
sind die §§ 250 Absatz 2, 231 Absatz 2 Satz 2 KAGB zu beachten.

3. Den externen Bewertern obliegen die ihnen nach dem KAGB und
den Anlagebedingungen tibertragenen Aufgaben nach Magabe
einer von der Gesellschaft zu erlassenden internen Bewertungs-
richtlinie. Insbesondere haben die externen Bewerter die zum
Sondervermdgen gehdrenden bzw. im Eigentum einer Immobili-
en-Gesellschaft stehenden Immobilien einmal vierteljahrlich zeit-
nah zu bewerten, sofern in den Besonderen Anlagebedingungen
nichts anderes bestimmt ist.

4.Ferner hat mindestens ein externer Bewerter nach Bestellung
eines Erbbaurechts innerhalb von zwei Monaten den Wert des
Grundsticks neu festzustellen.

5. Eine Immobilie darf fiir das Sondervermégen oder fiir eine Immo-
bilien-Gesellschaft, an der das Sondervermdgen unmittelbar oder
mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor von
mindestens einem externen Bewerter im Sinne des Absatzes 2
Satz 1, der nicht zugleich die regelmaBige Bewertung gemaf3 §§
249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfiihrt, bewertet wurde.

6. Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fur das
Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur erworben wer-
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den, wenn die im Jahresabschluss oder in der Vermégensaufstel-
lung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien
von mindestens einem externen Bewerter im Sinne des Absatzes
2 Satz 1, der nicht zugleich die regelméfige Bewertung gemani §§
249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfiihrt, bewertet wurden.

§ 4 FONDSVERWALTUNG

—_

.Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermdgensgegen-
stdnde im eigenen Namen fir gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger mit der gebotenen Sachkenntnis, Redlichkeit, Sorgfalt
und Gewissenhaftigkeit. Sie handelt bei der Wahrnehmung ihrer
Aufgaben unabhédngig von der Verwahrstelle und ausschlie3lich
im Interesse der Anleger.

2. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern ein-
gelegten Geld die Vermdgensgegenstdnde zu erwerben, diese
wieder zu verduf3ern und den Erl6s anderweitig anzulegen. Sie ist
ferner erméchtigt, alle sich aus der Verwaltung der Vermogens-
gegenstande ergebenden sonstigen Rechtshandlungen vor-
zunehmen.

3. Uber die VerduBerung von Immobilien oder von Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften entscheidet die Gesellschaft im
Rahmen einer ordnungsgemaBen Geschéftsfiihrung (§ 26 KAGB).
VerduBerungen nach Aussetzung der Anteilrlicknahme gemaf3
§ 12 Absatz 6 bleiben hiervon unberihrt.

4. Die Gesellschaft darf fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
weder Gelddarlehen gewdhren noch Verpflichtungen aus einem
Burgschafts- oder einem Garantievertrag eingehen; sie darf keine
Vermdgensgegenstande nach Mal3gabe der §§ 193,194 und 196
KAGB verkaufen, die im Zeitpunkt des Geschaftsabschlusses nicht
zum Sondervermdgen gehdren. § 197 KAGB bleibt unberiihrt.
Abweichend von Satz 1 darf die Gesellschaft oder ein Dritter in ihrem
Auftrag einer Immobilien-Gesellschaft fiir Rechnung des Sonder-
vermogens ein Darlehen nach MaRgabe des § 240 KAGB gewdhren.

§ 5 ANLAGEGRUNDSATZE

1. Das Sondervermdgen wird unmittelbar oder mittelbar nach dem
Grundsatz der Risikomischung angelegt. Die Gesellschaft
bestimmt in den Besonderen Anlagebedingungen,

a) welche Immobilien fir das Sondervermdgen erworben wer-
den diirfen;

b) ob und in welchem Umfang fiir Rechnung des Sondervermo-
gens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erworben
werden dirfen;

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

£

ob und in welchem Umfang fiir Rechnung des Sondervermé-
gens zur Absicherung von Vermdgensgegenstanden in Deri-
vate im Sinne des § 197 KAGB investiert werden darf. Beim
Einsatz von Derivaten wird die Gesellschaft die gemaf § 197
Absatz 3 KAGB erlassene Verordnung Uber Risikomanage-
ment und Risikomessung beim Einsatz von Derivaten, Wertpa-
pier-Darlehen und Pensionsgeschéaften in Investmentvermo-
gen nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (,DerivateV”)
beachten.

2. Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften miissen einen dauernden Ertrag
erwarten lassen.

§ 6 LIQUIDITAT, ANLAGE- UND
EMITTENTENGRENZEN

1. Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermdgensgegenstdn-
den in das Sondervermodgen, deren Verwaltung und bei der Ver-
duBlerung die im KAGB und die in den Anlagebedingungen fest-
gelegten Grenzen und Beschrankungen zu beachten.

2. Sofern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts Anderwei-
tiges bestimmt ist, dirfen im Rahmen der Hochstliquiditdt im
gesetzlich zuldssigen Rahmen (§ 253 KAGB) folgende Mittel gehal-
ten werden:

a) Bankguthaben gemaf § 195 KAGB;

b) Geldmarktinstrumente gemaR §§ 194 und 198 Nummer 2
KAGB;

c) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die zur Sicherung der in
Artikel 18.1 des Protokolls tiber die Satzung des Europdischen
Systems der Zentralbanken und der Europdischen Zentral-
bank genannten Kreditgeschafte von der Europdischen Zent-
ralbank oder der Deutschen Bundesbank zugelassen sind
oder deren Zulassung nach den Emissionsbedingungen bean-
tragt wird, sofern die Zulassung innerhalb eines Jahres nach
ihrer Ausgabe erfolgt;

&

Investmentanteile nach MaRgabe des § 196 KAGB oder Anteile
an Spezial-Sondervermdgen nach MaBgabe des § 196
Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach den Anlagebedingungen aus-
schlief3lich in Vermdgensgegenstande nach Buchstaben a), b)
und ¢) anlegen diirfen;
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e) Wertpapiere im Sinne des & 193 KAGB, die an einem organi-
sierten Markt im Sinne von § 2 Absatz 11 des Wertpapierhan-
delsgesetzes zum Handel zugelassen oder festverzinsliche
Wertpapiere sind, soweit diese einen Betrag von 5 % des Wer-
tes des Sondervermdgens nicht liberschreiten, und zuséatzlich;

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare
Anteile ausléndischer juristischer Personen, die an einem der
in § 193 Absatz 1 Nummer 1 und 2 KAGB bezeichneten Markte
zugelassen oder in diesen einbezogen sind, soweit der Wert
dieser Aktien oder Anteile einen Betrag von 5 % des Wertes
des Sondervermogens nicht liberschreitet und die in Artikel 2
Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien erfillt sind.

Q

Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft muss
unter 10 % des Kapitals des jeweiligen Unternehmens liegen;
dies gilt nicht fiir Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

3.Der Teil des Sondervermdgens, der in Bankguthaben gehalten
werden darf, wird in den Besonderen Anlagebedingungen festge-
legt. Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Wertes des Sonder-
vermdgens in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anlegen.

4. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB und
Geldmarktinstrumente einschlieflich der in Pension genomme-
nen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente desselben Emitten-
ten Uber den Wertanteil von 5% hinaus bis zu 10 % des Wertes des
Sondervermdgens erworben werden; dabei darf der Gesamtwert
der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40
% des Wertes des Sondervermdégens nicht Gibersteigen. Die Emit-
tenten von Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten sind auch
dann im Rahmen der in Satz 1 genannten Grenzen zu berticksich-
tigen, wenn die von diesen emittierten Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente mittelbar Gber andere im Sondervermdgen
enthaltenen Wertpapiere, die an deren Wertentwicklung gekop-
pelt sind, erworben werden.

5. Bei ein und derselben Einrichtung diirfen nur bis zu 20 % des Wer-
tes des Sondervermdgens in eine Kombination angelegt werden

® von durch diese Einrichtung begebene Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente,

® von Einlagen bei dieser Einrichtung,

® von Anrechnungsbetrdgen fiir das Kontrahentenrisiko der mit
dieser Einrichtung eingegangenen Geschéfte.

Fir die in Absatz 6 genannten Emittenten und Garantiegeber gilt
Satz 1 mit der MaRgabe, dass eine Kombination der genannten Ver-
mogensgegenstdnde und Anrechnungsbetrdge 35 % des Wertes

des Sondervermdégens nicht tGbersteigen darf. Die jeweiligen Einze-
lobergrenzen bleiben unberihrt.

6. Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschreibungen und Geld-
marktinstrumente, die vom Bund, einem Land, der Européischen
Union, einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder seinen
Gebietskorperschaften, einem anderen Vertragsstaat des Abkom-
mens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum, einem Drittstaat
oder von einer internationalen Organisation, der mindestens ein
Mitgliedstaat der Europdischen Union angehort, ausgegeben
oder garantiert worden sind, jeweils bis zu 35 % des Wertes des
Sondervermdgens anlegen. In Pfandbriefen und Kommunal-
schuldverschreibungen 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 Gesellschaft jeweils bis zu 25 % des Wertes des Sonder-
vermdgens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetzli-
cher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschrei-
bungen einer besonderen o6ffentlichen Aufsicht unterliegen und
die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenomme-
nen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermdgenswer-
ten angelegt werden, die wédhrend der gesamten Laufzeit der
Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden Verbind-
lichkeiten ausreichend decken und die bei einem Ausfall des Emit-
tenten vorrangig fur die fallig werdenden Riickzahlungen und die
Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

7.Die Gesellschaft darf in Anteilen an Investmentvermdgen nach
MaRBgabe des Absatzes 2 Buchstabe d) anlegen, wenn im Hinblick
auf solche Anteile folgende Voraussetzungen erfillt sind:

(@) Der OGAW, der AIF oder der Verwalter des AlF, an dem die
Anteile erworben werden, unterliegt in seinem Sitzstaat
der Aufsicht Uber Vermdgen zur gemeinschaftlichen Kapital-
anlage. Der Geschaftszweck des jeweiligen Investmentver-
mogens ist auf die Kapitalanlage gemaf3 einer festgelegten
Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven Vermdgens-
verwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel beschrankt;
eine operative Tatigkeit und eine aktive unternehmerische
Bewirtschaftung der gehaltenen Vermdgensgegenstande ist
ausgeschlossen. Eine aktive unternehmerische Bewirt-
schaftung ist bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
im Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 22 KAGB nicht schadlich.

(b) Die Anleger konnen grundsatzlich jederzeit das Recht zur
Riickgabe ihrer Anteile ausiiben.

(c) Das jeweilige Investmentvermégen wird unmittelbar oder
mittelbar nach dem Grundsatz der Risikomischung angelegt.
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(d) Die Vermogensanlage der jeweiligen Investmentvermdgen
erfolgt zu mindestens 90 % in die folgenden Vermdgensge-
genstédnde:

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

(e) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft muss
unter 10% des Kapitals des jeweiligen Unternehmens liegen;
dies gilt nicht fiir Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

(f) Ein Kredit darf nur kurzfristig und nur bis zur Hohe von 10 %
des Wertes des jeweiligen Investmentvermdgens aufgenom-
men werden.

8. Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf fir Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente desselben Emittenten nach MaBgabe von §
208 KAGB iiberschritten werden, sofern die Besonderen Anlage-
bedingungen dies unter Angabe der Emittenten vorsehen. In die-
sen Fallen missen die fir Rechnung des Sondervermdgens
gehaltenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente aus min-
destens sechs verschiedenen Emissionen stammen, wobei nicht
mehr als 30 % des Wertes des Sondervermdgens in einer Emis-
sion gehalten werden diirfen.

9. Die Gesellschaft hat einen Betrag, der mindestens 5 % des Wertes
des Sondervermdgens entspricht, téglich fur die Riicknahme von
Anteilen verfligbar zu halten.

§ 7 WERTPAPIER-DARLEHEN

1. Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes vorse-
hen, darf die Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermégens
einem Wertpapier-Darlehensnehmer gegen ein marktgerechtes
Entgelt nach Ubertragung ausreichender Sicherheiten geméaR
§ 200 Absatz 2 KAGB ein jederzeit kiindbares Wertpapier-Dar-
lehen gewahren. Der Kurswert der zu Gibertragenden Wertpapiere
darf zusammen mit dem Kurswert der fiir Rechnung des Sonder-
vermdgens demselben Wertpapier-Darlehensnehmer einschliel3-
lich konzernangehoriger Unternehmen im Sinne des § 290 HGB
bereits als Wertpapier-Darlehen tibertragenen Wertpapiere 10 %
des Wertes des Sondervermdgens nicht tibersteigen.

2. Wird die Sicherheit fiir die Ubertragenen Wertpapiere vom Wert-
papier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, muss das Gutha-
ben auf Sperrkonten gemafl3 § 200 Absatz 2 Satz 3 Nummer 1
KAGB unterhalten werden. Alternativ darf die Gesellschaft von der

Méglichkeit Gebrauch machen, diese Guthaben in der Wahrung
des Guthabens in folgende Vermdgensgegenstdnde anzulegen:

a) in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitdt aufweisen
und die vom Bund, von einem Land, der Europaischen Union,
einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder seinen
Gebietskorperschaften, einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens Uber den Europdischen Wirtschaftsraum oder
einem Drittstaat ausgegeben worden sind,

g

in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur entsprechend
den von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(,BaFin”) auf Grundlage von § 4 Absatz 2 KAGB erlassenen
Richtlinien oder

c) im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschdftes mit einem
Kreditinstitut, das die jederzeitige Riickforderung des aufge-
laufenen Guthabens gewdbhrleistet.

Die Ertrdge aus der Anlage der Sicherheiten stehen dem Sonderver-
maogen zu.

3. Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpapiersam-
melbank organisierten Systems zur Vermittlung und Abwicklung
der Wertpapier-Darlehen bedienen, welches von den Anforde-
rungen des § 200 Absatz 1 Satz 3 KAGB abweicht, wenn von dem
jederzeitigen Kiindigungsrecht nach Absatz 1 nicht abgewichen
wird.

§ 8 WERTPAPIER-PENSIONSGESCHAFTE

1. Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes vorse-
hen, darf die Gesellschaft flir Rechnung des Sondervermégens
jederzeit kiindbare Wertpapier-Pensionsgeschéfte im Sinne von §
340b Absatz 2 Handelsgesetzbuch gegen Entgelt mit Kreditinsti-
tuten oder Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grundlage
standardisierter Rahmenvertrage abschlieBen.

2.Die Wertpapier-Pensionsgeschafte missen Wertpapiere zum
Gegenstand haben, die nach den Anlagebedingungen fiir das
Sondervermdgen erworben werden dirfen.

3.Die Pensionsgeschéfte diurfen hdchstens eine Laufzeit von 12
Monaten haben.

§ 9 KREDITAUFNAHME UND BELASTUNG VON
VERMOGENSGEGENSTANDEN

1. Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen niedrigeren
Prozentsatz vorsehen, darf die Gesellschaft fir gemeinschaftliche
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Rechnung der Anleger Kredite bis zur Héhe von 30 % der Ver-
kehrswerte derim Sondervermogen befindlichen Immobilien auf-
nehmen und halten, wenn die Grenze nach § 260 Absatz 3 Num-
mer 3 KAGB nicht Uberschritten wird. Dariiber hinaus darf die
Gesellschaft fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurz-
fristige Kredite bis zur Héhe von 10 % des Wertes des Sonderver-
mogens aufnehmen. Hierbei sind Betrdge, die die Gesellschaft als
Pensionsgeber im Rahmen eines Pensionsgeschéftes erhalten hat,
anzurechnen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die
Bedingungen marktiblich sind und die Verwahrstelle der Kredit-
aufnahme zustimmt.

2. Die Gesellschaft darf zum Sondervermdgen gehérende Vermo-
gensgegenstdnde nach § 231 Absatz 1 KAGB belasten sowie For-
derungen aus Rechtsverhaltnissen, die sich auf Vermdgensgegen-
stande nach § 231 Absatz 1 KAGB beziehen, abtreten und belasten
(Belastungen), wenn dies mit einer ordnungsgemdBen Wirt-
schaftsfiihrung vereinbar ist und die Verwahrstelle den Belastun-
gen zustimmt, weil sie die dafiir vorgesehenen Bedingungen fir
marktiiblich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von Vermo-
gensgegenstdnden nach § 231 Absatz 1 KAGB im Zusammenhang
stehende Belastungen Ubernehmen. Soweit die Besonderen
Anlagebedingungen keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen,
durfen die jeweiligen Belastungen insgesamt 30 % des Verkehrs-
wertes aller im Sondervermdgen befindlichen Immobilien nicht
Uberschreiten. Erbbauzinsen bleiben unberiicksichtigt.

§ 10 VERSCHMELZUNG
1. Die Gesellschaft darf nach MaBRgabe der §§ 181 bis 191 KAGB

a) samtliche Vermdgensgegenstdnde und Verbindlichkeiten die-
ses Sondervermogens auf ein anderes bestehendes oder ein
neues, dadurch gegriindetes inldndisches Immobilien-Son-
dervermdgen Ubertragen;

b) samtliche Vermoégensgegenstande und Verbindlichkeiten
eines anderen inlandischen Immobilien-Sondervermdgens in
dieses Sondervermdgen aufnehmen.

2. Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der BaFin.
3. Die Einzelheiten des Verfahrens ergeben sich aus den §§ 182 bis

191 KAGB.

§ 11 ANTEILE
1. Die in einer Sammelurkunde zu verbriefenden Anteilscheine lau-

ten auf den Inhaber oder werden als elektronische Anteilscheine
begeben.

2. Die Anteile kdnnen verschiedene Ausgestaltungsmerkmale, ins-
besondere hinsichtlich der Ertragsverwendung, des Ausgabe-
aufschlages, des Riicknahmeabschlages, der Wahrung des Anteil-
wertes, der Verwaltungsvergiitung, der Mindestanlagesumme
oder einer Kombination dieser Merkmale (Anteilklassen) haben.
Die Einzelheiten sind in den Besonderen Anlagebedingungen
festgelegt.

3.Die Anteile sind Ubertragbar, soweit die Besonderen Anlagebe-
dingungen nichts anderes regeln. Mit der Ubertragung eines
Anteils gehen die in ihm verbrieften Rechte tiber. Der Gesellschaft
gegeniber gilt in jedem Falle der Inhaber des Anteils als der
Berechtigte.

4. Die Rechte der Anleger bzw. die Rechte der Anleger einer Anteil-
klasse werden in einer Sammelurkunde verbrieft oder als elektro-
nische Anteilscheine begeben. Sie trdgt mindestens die hand-
schriftlichen oder vervielféltigten Unterschriften der Gesellschaft
und der Verwahrstelle. Der Anspruch auf Einzelverbriefung ist
ausgeschlossen.

§ 12 AUSGABE UND RUCKNAHME VON ANTEILEN,
RUCKNAHMEAUSSETZUNG

1.Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsdtzlich nicht
beschrankt. Soweit die Besonderen Anlagebedingungen nichts
anderes vorsehen, erfolgt die Anteilausgabe borsentaglich; das
Nahere regelt der Verkaufsprospekt. Die Gesellschaft behélt sich
vor, die Ausgabe von Anteilen voriibergehend oder vollstandig
einzustellen.

2.Die Anteile kdnnen bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle oder
durch Vermittlung Dritter erworben werden. Die Besonderen
Anlagebedingungen koénnen vorsehen, dass Anteile nur von
bestimmten Anlegern erworben oder gehalten werden diirfen.

3. Anteilriickgaben sind erst nach Ablauf einer Mindesthaltefrist von
24 Monaten und unter Einhaltung einer Rickgabefrist von 12
Monaten durch eine unwiderrufliche Riickgabeerkldrung gegen-
Uber der depotfiihrenden Stelle méglich. Der Anleger hat seiner
depotfihrenden Stelle fiir mindestens 24 durchgehende Monate
unmittelbar vor dem verlangten Riicknahmetermin einen Anteil-
bestand nachzuweisen, der mindestens seinem Riicknahmever-
langen entspricht. Die Anteile, auf die sich die Erkldrung bezieht,
sind bis zur tatsdchlichen Riickgabe von der depotfiihrenden
Stelle zu sperren.

4. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils geltenden
Rucknahmepreis fiir Rechnung des Sondervermégens zuriick-
zunehmen. Riicknahmestelle ist die Verwahrstelle.
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5. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Riicknahme der
Anteile auszusetzen, wenn auergewdhnliche Umstdnde vorlie-
gen, die eine Aussetzung unter Berlicksichtigung der Interessen
der Anleger erforderlich erscheinen lassen (§ 98 Absatz 2 KAGB).

6. Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die Ricknahme
der Anteile aus Liquiditatsgriinden zum Schutze der Anleger
befristet zu verweigern und auszusetzen (§ 257 KAGB), wenn die
Bankguthaben und die Erldse aus Verkdufen der gehaltenen Geld-
marktinstrumente, Investmentanteile und Wertpapiere zur Zah-
lung des Riicknahmepreises und zur Sicherstellung einer ord-
nungsgemdBen laufenden Bewirtschaftung nicht ausreichen
oder nicht sogleich zur Verfligung stehen. Zur Beschaffung der fiir
die Riicknahme der Anteile notwendigen Mittel hat die Gesell-
schaft Vermbgensgegenstande des Sondervermdgens zu ange-
messenen Bedingungen zu verduf3ern. Reichen die liquiden Mittel
gemal § 253 Absatz 1 KAGB zwdlf Monate nach der Aussetzung
der Riicknahme gemaf3 Satz 1 nicht aus, so hat die Gesellschaft die
Rucknahme weiterhin zu verweigern und durch Verdu3erung von
Vermdgensgegenstanden des Sondervermdgens weitere liquide
Mittel zu beschaffen. Der VerduBerungserlds kann abweichend
von § 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort genannten Wert um bis
zu 10 % unterschreiten. Reichen die liquiden Mittel gemaf3 § 253
Absatz 1 KAGB auch 24 Monate nach der Aussetzung der Riick-
nahme gemadl Satz 1 nicht aus, hat die Gesellschaft die Ruick-
nahme der Anteile weiterhin zu verweigern und durch VerauRe-
rung von Vermodgensgegenstdnden des Sondervermdgens
weitere liquide Mittel zu beschaffen. Der Verauf3erungserlds kann
abweichend von § 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort genannten
Wert um bis zu 20 % unterschreiten. 36 Monate nach der Ausset-
zung der Riicknahme gemaf3 Satz 1 kann jeder Anleger verlangen,
dass ihm gegen Riickgabe des Anteils sein Anteil am Sonderver-
mogen aus diesem ausgezahlt wird. Reichen auch 36 Monate
nach der Aussetzung der Riicknahme die Bankguthaben und die
liquiden Mittel nicht aus, so erlischt das Recht der Gesellschaft,
das Sondervermogen zu verwalten; dies gilt auch, wenn die
Gesellschaft zum dritten Mal binnen fiinf Jahren die Riicknahme
von Anteilen aussetzt. Ein erneuter Fristlauf nach den Satzen 1 bis
7 kommt nicht in Betracht, wenn die Gesellschaft die Anteilriick-
nahme binnen drei Monaten erneut aussetzt.

~N

Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine Bekanntmachung im
Bundesanzeiger und dariiber hinaus in einer hinreichend verbrei-
teten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den in dem Ver-
kaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien
Uber die Aussetzung gemal3 Absatz 5 und Absatz 6 und die Wie-
deraufnahme der Riicknahme der Anteile zu unterrichten. Die
Anleger sind Uber die Aussetzung und Wiederaufnahme der Riick-
nahme der Anteile unverziiglich nach der Bekanntmachung im
Bundesanzeiger mittels eines dauerhaften Datentragers zu unter-
richten. Bei der Wiederaufnahme der Riicknahme von Anteilen
sind die neuen Ausgabe- und Riicknahmepreise im Bundesanzei-

ger und in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tages-
zeitung oder in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektroni-
schen Informationsmedien zu veroffentlichen.

8.Die Anleger kénnen durch Mehrheitsbeschluss gemaR § 259

Absatz 2 KAGB in die VerduBerung bestimmter Immobilien einwil-
ligen, auch wenn diese Verdauflerung nicht zu angemessenen
Bedingungen erfolgt. Die Einwilligung ist unwiderruflich; sie ver-
pflichtet die Gesellschaft nicht zur Verauerung. Die Abstimmung
soll ohne Versammlung der Anleger durchgefiihrt werden, wenn
nicht auBergewdhnliche Umstdnde eine Versammlung zum
Zweck der Information der Anleger erforderlich machen. An der
Abstimmung nimmt jeder Anleger nach MaBgabe des rechneri-
schen Anteils seiner Beteiligung am Fondsvermdgen teil. Die
Anleger entscheiden mit der einfachen Mehrheit der an der
Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte. Ein Beschluss der
Anleger ist nur wirksam, wenn mindestens 30 % der Stimmrechte
bei der Beschlussfassung vertreten waren. Die Aufforderung zur
Abstimmung oder die Einberufung der Anlegerversammlung
sowie der Beschluss der Anleger sind im Bundesanzeiger und dar-
Uber hinaus in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektroni-
schen Informationsmedien bekannt zu machen. Eine einberufene
Anlegerversammlung bleibt von der Wiederaufnahme der Anteil-
riicknahme unberiihrt.

§ 13 AUSGABE- UND RUCKNAHMEPREIS

1. Zur Errechnung des Ausgabe- und Riicknahmepreises der Anteile
werden die Verkehrswerte der zum Sondervermdgen gehoren-
den Vermogensgegenstande abzliglich der aufgenommenen Kre-
dite und sonstigen Verbindlichkeiten und Riickstellungen (Netto-
inventarwert) ermittelt und durch die Zahl der umlaufenden
Anteile geteilt (,Anteilwert”). Werden gemaf3 § 11 Absatz 2 unter-
schiedliche Anteilklassen fiir das Sondervermégen eingefiihrt, ist
der Anteilwert sowie der Ausgabe- und Riicknahmepreis fiir jede
Anteilklasse gesondert zu ermitteln. Die Bewertung der Vermo-
gensgegenstande erfolgt gemal3 den Grundséatzen fir die Kurs-
und Preisfeststellung, die im KAGB und der Kapitalanlage-Rech-
nungslegungs- und -Bewertungsverordnung (KARBV) genannt
sind.

2.Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem Anteilwert zur
Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag hinzuge-
rechnet werden. AuBer dem Ausgabeaufschlag werden von der
Gesellschaft weitere Betrdge von den Zahlungen des Anteilerwer-
bers zur Deckung von Kosten nur dann verwendet, wenn dies die
Besonderen Anlagebedingungen vorsehen.

3. Der Riicknahmepreis ist der vorbehaltlich eines Riicknahmeab-
schlages nach Absatz 1 ermittelte Anteilwert. Soweit in den
Besonderen Anlagebedingungen ein Riicknahmeabschlag vorge-
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sehen ist, zahlt die Verwahrstelle den Anteilwert abzliglich des
Ricknahmeabschlages an den Anleger und den Riicknahmeab-
schlag an die Gesellschaft aus. Die Einzelheiten sind in den Beson-
deren Anlagebedingungen festgelegt.

4. Abrechnungsstichtag fiir Anteilabrufe ist spatestens der auf den
Eingang des Anteilabrufs folgende Wertermittlungstag. Abrech-
nungsstichtag furr Rlicknahmeauftrage ist spatestens der auf den
Ablauf der Haltefrist und der Kiindigungsfrist folgende Werter-
mittlungstag.

5. Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden borsentédglich ermit-
telt. Soweit in den Besonderen Anlagebedingungen nichts weite-
res bestimmt ist, konnen die Gesellschaft und die Verwahrstelle an
gesetzlichen Feiertagen, die Borsentage sind, sowie am 24. und
31. Dezember jeden Jahres von einer Ermittlung des Wertes abse-
hen; das Nahere regelt der Verkaufsprospekt.

§ 14 KOSTEN

In den Besonderen Anlagebedingungen werden die Aufwendun-
gen und die der Gesellschaft, der Verwahrstelle und Dritten zuste-
henden Vergltungen, die dem Sondervermdgen belastet werden
kénnen, genannt. Fir Vergitungen im Sinne von Satz 1 ist in den
Besonderen Anlagebedingungen dariiber hinaus anzugeben, nach
welcher Methode, in welcher Hohe und auf Grund welcher Berech-
nung sie zu leisten sind.

§ 15 RECHNUNGSLEGUNG

1. Spéatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres des
Sondervermdgens macht die Gesellschaft einen Jahresbericht
einschlieBlich Ertrags- und Aufwandsrechnung gemal §§ 101, 247
KAGB bekannt.

2.Spétestens zwei Monate nach der Mitte des Geschaftsjahres
macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht gemal3 § 103
KAGB bekannt.

3. Wird das Recht zur Verwaltung des Sondervermdgens wéhrend
des Geschéftsjahres auf eine andere Kapitalverwaltungsgesell-
schaft Ubertragen oder das Sondervermdgen wahrend des
Geschéftsjahres auf ein anderes inldndisches Immobilien-Sonder-
vermdgen verschmolzen, so hat die Gesellschaft auf den Ubertra-
gungsstichtag einen Zwischenbericht zu erstellen, der den Anfor-
derungen an einen Jahresbericht geméal Absatz 1 entspricht.

4.Wird das Sondervermdgen abgewickelt, hat die Verwahrstelle
jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist,

einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an
einen Jahresbericht gemaR Absatz 1 entspricht.

5. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Verwahrstelle und
weiteren Stellen, die im Verkaufsprospekt und im Basisinformati-
onsblatt anzugeben sind, erhéltlich; sie werden ferner im Bundes-
anzeiger bekannt gemacht.

§16 KUNDIGUI}]G UND ABWICKLUNG DES
SONDERVERMOGENS

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sondervermdégens mit
einer Frist von mindestens sechs Monaten durch Bekanntma-
chung im Bundesanzeiger und dariiber hinaus im Jahresbericht
oder Halbjahresbericht kiindigen. Die Anleger sind tiber eine nach
Satz 1 bekannt gemachte Kiindigung mittels eines dauerhaften
Datentrdgers unverziglich zu unterrichten. Nach Erklarung der
Kiindigung und bis zu ihrem Wirksamwerden diirfen keine Anteile
mehr ausgegeben oder zuriickgenommen werden. Die Gesell-
schaft ist nach Erklarung der Kiindigung und bis zu ihrem Wirk-
samwerden berechtigt und verpflichtet, sémtliche Immobilien des
Sondervermdgens in Abstimmung mit der Verwahrstelle zu ange-
messenen Bedingungen oder mit Einwilligung der Anleger gemaf3
§ 12 Absatz 10 zu verdufBern. Sofern die VerduBBerungserldse nicht
zur Sicherstellung einer ordnungsgemaflen laufenden Bewirt-
schaftung benétigt werden und soweit nicht Gewahrleistungszu-
sagen aus den VerduBerungsgeschaften oder zu erwartende Aus-
einandersetzungskosten den Einbehalt im Sondervermdgen
erforderlich machen, ist den Anlegern in Abstimmung mit der
Verwahrstelle halbjahrlich ein Abschlag auszuzahlen.

2. Die Gesellschaft behdlt sich vor, die Verwaltung des Sonderver-
mogens auch dann zu kiindigen, wenn das Sondervermdgen
nach Ablauf von vier Jahren seit seiner Bildung einen Nettoinven-
tarwert von 150 Millionen Euro unterschreitet.

3. Mit dem Wirksamwerden der Kiindigung erlischt das Recht der
Gesellschaft, das Sondervermdgen zu verwalten. Mit dem Verlust
des Verwaltungsrechts geht das Sondervermdgen auf die Ver-
wabhrstelle Gber, die es abzuwickeln und den Liquidationserlds an
die Anleger zu verteilen hat. Fir die Zeit der Abwicklung hat die
Verwahrstelle einen Anspruch auf Verglitung ihrer Abwicklungs-
tatigkeit sowie auf Ersatz ihrer Aufwendungen, die fiir die Abwick-
lung erforderlich sind.

4. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Verwaltungsrecht

nach Maf3gabe des § 99 KAGB erlischt, einen Auflosungsbericht zu
erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht nach §
15 Absatz 1 entspricht.
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§ 17 WECHSEL DER KAPITALVERWALTUNGS-
GESELLSCHAFT UND DER VERWAHRSTELLE

—_

. Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine andere Kapi-
talverwaltungsgesellschaft Gibertragen. Die Ubertragung bedarf
der vorherigen Genehmigung durch die BaFin.

2. Die genehmigte Ubertragung wird im Bundesanzeiger und darii-
ber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht sowie in den
in dem Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informati-
onsmedien bekannt gemacht. Die Ubertragung wird friihestens
drei Monate nach ihrer Bekanntmachung im Bundesanzeiger
wirksam.

3. Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle fiir das Sondervermégen
wechseln. Der Wechsel bedarf der Genehmigung der BaFin.

§ 18 ANDERUNGEN DER ANLAGEBEDINGUNGEN
1. Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen andern.

2. Anderungen der Anlagebedingungen, einschlieBlich des Anhan-
ges zu den Besonderen Anlagebedingungen bedirfen der vorhe-
rigen Genehmigung durch die BaFin.

3. Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger
und dariiber hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts-
oder Tageszeitung oder in den im Verkaufsprospekt bezeichneten
elektronischen Informationsmedien bekannt gemacht. In einer
Veréffentlichung nach Satz 1 ist auf die vorgesehenen Anderun-
gen und ihr In-Kraft-Treten hinzuweisen. Im Fall von anlegerbe-
nachteiligenden Kostendanderungen im Sinne des § 162 Absatz 2
Nummer 11 KAGB oder anlegerbenachteiligenden Anderungen in
Bezug auf wesentliche Anlegerrechte sowie im Falle von Anderun-
gen der bisherigen Anlagegrundsétze des Sondervermdgens im
Sinne des § 163 Absatz 3 Satz 1 KAGB sind den Anlegern zeitgleich
mit der Bekanntmachung nach Satz 1 die wesentlichen Inhalte der
vorgesehenen Anderungen der Anlagebedingungen und ihre
Hintergriinde in einer verstandlichen Art und Weise mittels eines
dauerhaften Datentragers zu (ibermitteln. Im Falle von Anderun-
gen der bisherigen Anlagegrundsétze sind die Anleger zusatzlich
Uber ihre Rechte nach § 163 Absatz 3 KAGB zu informieren.

4. Die Anderungen treten frithestens am Tag nach ihrer Bekanntma-
chung im Bundesanzeiger in Kraft, im Falle von Anderungen der
Kosten und der Anlagegrundsétze des Sondervermdgens jedoch
nicht vor Ablauf von vier Wochen nach der entsprechenden
Bekanntmachung.

§ 19 ERFULLUNGSORT

Erfillungsort ist der Sitz der Gesellschaft.

§ 20 STREITBEILEGUNGSVERFAHREN

Die Gesellschaft hat sich zur Teilnahme an Streitbeilegungsverfah-
ren vor einer Verbraucherschlichtungsstelle verpflichtet. Bei Streitig-
keiten kdnnen Verbraucher die Ombudsstelle fiir Investmentfonds
des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V. als
zustandige Verbraucherschlichtungsstelle anrufen. Die Gesellschaft
nimmt an Streitbeilegungsverfahren vor dieser Schlichtungsstelle
teil.

Die Kontaktdaten lauten:

Biliro der Ombudsstelle des BVI Bundesverband Investment und
Asset Managemente.V.,,

Unter den Linden 42,

10117 Berlin,

Telefon: +49 (030) 6449046-0,

Telefax: +49 (030) 6449046-29,
info@ombudsstelle-investmentfonds.de,
www.ombudsstelle-investmentfonds.de.

Die Europdische Kommission hat unter www.ec.europa.eu/
consumers/odr eine europdische Online-Streitbeilegungsplattform
eingerichtet. Verbraucher kénnen diese fur die auBergerichtliche
Beilegung von Streitigkeiten aus Online-Kaufvertrdgen oder
Online-Dienstleistungsvertrdgen nutzen. Die E-Mailadresse der
Gesellschaft lautet: wohnselect-compliance@hansainvest.de.
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Besondere Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern und der

WohnSelect Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Hamburg
(,Gesellschaft*)

flr das von der Gesellschaft verwaltete Immobilien-Sondervermégen
WERTGRUND MarktChancen (Wohnen) D

(,Sondervermdgen”),

die nur in Verbindung mit den fiir dieses Sondervermogen
von der Gesellschaft aufgestellten Allgemeinen Anlagebedingungen gelten.
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ANLAGEGRUNDSATZE UND ANLAGEGRENZEN
§ 1 Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fiir das Sondervermdgen folgende Immobi-
lien im gesetzlich zuldssigen Rahmen (§ 231 Absatz 1 KAGB) erwer-
ben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstiicke und gemischt
genutzte Grundstiicke;

b) Grundstiicke im Zustand der Bebauung bis zu 20 % des Wertes
des Sondervermogens;

c) unbebaute Grundstiicke, die fiir eine alsbaldige eigene Bebau-
ung nach MaBgabe des Buchstaben a) bestimmt und geeig-
net sind, bis zu 20 % des Wertes des Sondervermdgens;

£

Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Buchstaben a)
bis c);

e) andere Grundstiicke und andere Erbbaurechte sowie Rechte
in Form des Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungs-
erbbaurechts und Teilerbbaurechts bis zu 15 % des Wertes des
Sondervermdgens;

f) NieBbrauchrechte an Grundstiicken nach Ma3gabe des Buch-
staben a), die der Erfiillung offentlicher Aufgaben dienen, bis
zu 10 % des Wertes des Sondervermdgens.

2.Die Gesellschaft darf Vermdgensgegenstdnde im Sinne von
Absatz 1 nur in Deutschland erwerben.

3.Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermdgens fir die
gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen gemaf Absatz 1
Buchstaben b), ¢) e) und f) sowie Absatz 2 sind die aufgenomme-
nen Darlehen nicht abzuziehen.

4. Die Gesellschaft investiert fortlaufend mehr als 50 % des Wertes
des Sondervermdgens in Immobilien und Immobilien-Gesell-
schaften im Sinne von § 2 Abs. 9 InvStG.

§ 2 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darf im gesetzlich zuldssigen Rahmen (8§ 234 bis
242 KAGB) Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwer-
ben, deren Unternehmensgegenstand im Gesellschaftsvertrag
oder in der Satzung auf Tatigkeiten beschrdnkt ist, welche die
Gesellschaft fiir das Sondervermégen austiben darf. Die Immobili-
en-Gesellschaft darf nach dem Gesellschaftsvertrag oder der Sat-
zung nur Vermogensgegenstande im Sinne von & 1 mit Ausnahme
von NieBBbrauchrechten nach Ma3gabe von § 1 Absatz 1 Buch-

stabe f) sowie die zur Bewirtschaftung der Vermdgensgegen-
stande erforderlichen Gegenstédnde oder Beteiligungen an ande-
ren Immobilien-Gesellschaften erwerben. Die Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften sind bei den Anlagebeschrankungen
nach § 1 und bei der Berechnung der dabei geltenden gesetzli-
chen Grenzen zu bericksichtigen.

2.Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen gemal3 § 4
Absatz 4 Satz 3 der Allgemeinen Anlagebedingungen gewahrt
wird, hat die Gesellschaft sicherzustellen, dass

a) die Darlehensbedingungen marktgerecht sind,
b) das Darlehen ausreichend besichert ist,

c) bei einer Verdau3erung der Beteiligung die Rickzahlung des
Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach VerduB3erung
vereinbart ist,

d) die Summe der fiir Rechnung des Sondervermégens einer
Immobilien-Gesellschaft insgesamt gewdhrten Darlehen 50 %
des Wertes der von der Immobilien-Gesellschaft gehaltenen
Immobilien nicht ibersteigt,

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

3. Die Anlagegrenzen in Absatz 2 Buchstaben d) und e) gelten nicht
fur Darlehen, die fiir Rechnung des Sondervermdgens an Immobili-
en-Gesellschaften gewdhrt werden, an denen die Gesellschaft fir
Rechnung des Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar zu
100 % des Kapitals und der Stimmrechte beteiligt ist. Bei einer voll-
standigen VerduBerung der Beteiligung an einer Immobilien-Ge-
sellschaft, die selbst unmittelbar Grundstiicke hélt oder erwirbt, ist
das Darlehen abweichend von Absatz 2 Buchstabe c) vor der Verau-
Berung zuriickzuzahlen. Bei einer Verringerung der Beteiligung an
einer Immobilien-Gesellschaft, die selbst nicht unmittelbar Grund-
stiicke halt oder erwirbt, ist das Darlehen abweichend von Absatz 2
Buchstabe c) vor der Verringerung zurlickzuzahlen.

§ 3 Belastung mit einem Erbbaurecht

1. Die Gesellschaft darf Grundstiicke des Sondervermégens im Sinne
des § 1 Absatz 1 Buchstaben a), b), ¢) und e) mit Erbbaurechten
belasten, sofern der Wert des Grundstticks, an dem ein Erbbau-
recht bestellt werden soll, zusammen mit dem Wert der Grundstu-
cke, an denen bereits Erbbaurechte bestellt wurden, 10 % des
Wertes des Sondervermdgens nicht lbersteigt. Bei der Berech-
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nung des Wertes des Sondervermégens sind die aufgenomme-
nen Darlehen nicht abzuziehen.

2. Diese Belastungen dirfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare
Umstdnde die urspriinglich vorgesehene Nutzung des Grund-
stiicks verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile
fur das Sondervermdgen vermieden werden oder wenn dadurch
eine wirtschaftlich sinnvolle Verwertung ermdglicht wird.

§ 4 Hochstliquiditat

—_

. Bis zu 49 % des Wertes des Sondervermogens dirfen in Anlagen
gemaR § 6 Absatz 2 der Allgemeinen Anlagebedingungen gehal-
ten werden (Hochstliquiditat). Bei der Berechnung dieser Grenze
sind folgende gebundene Mittel abzuziehen:

m die zur Sicherstellung einer ordnungsgemdfen laufenden
Bewirtschaftung bendotigten Mittel;

m die fur die ndchste Ausschiittung vorgesehenen Mittel;

m die zur Erfallung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam
geschlossenen Grundstiickskaufvertrdagen, aus Darlehensvertra-
gen, die fiir die bevorstehenden Anlagen in bestimmten Immobi-
lien und fir bestimmte BaumaBBnahmen erforderlich werden,
sowie aus Bauvertragen erforderlichen Mittel, sofern die Verbind-
lichkeiten in den folgenden zwei Jahren fallig werden.

Beim Abzug der gebundenen Mittel von der Hochstliquiditat sind
die in § 1 Absatz 4 genannten steuerrechtlichen Anlagebeschran-
kungen zu beachten.

2. Die Vermogensgegenstdnde des Sondervermdgens gemaf3 Absatz 1
dirfen nicht auf Fremdwéhrung lauten.

§ 5 Wahrungsrisiko

Die fur Rechnung des Sondervermdgens gehaltenen Vermdgens-
gegenstande dirfen keinem Wahrungsrisiko unterliegen.

§ 6 Wertpapiere offentlicher Emittenten

Die Gesellschaft macht von der Moglichkeit gemal3 § 6 Abs. 8 der
Allgemeinen Anlagebedingungen, mehr als 35 % des Werts des Son-
dervermdgens in Wertpapiere und Geldmarktinstrumente &ffentli-
cher Emittenten anzulegen, keinen Gebrauch.

§ 7 Derivate mit Absicherungszweck
1. Die Gesellschaft darf ausschlieBlich in Derivate in Form von Zinss-

waps investieren. Die Gesellschaft darf nicht in andere Derivate,
Finanzinstrumente mit derivativer Komponente oder Kombinatio-

nen aus diesen Derivaten und Finanzinstrumenten mit derivativer
Komponente investieren. Total Return Swaps diirfen nicht abge-
schlossen werden.

2. Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investmen-
tanteile gemaf § 6 Absatz 2 Buchstabe d) der Allgemeinen Anla-
gebedingungen dirfen nicht abgeschlossen werden. Unter kei-
nen Umstdnden darf die Gesellschaft bei den Geschéften gemaf3
Absatz 1 von den in den Anlagebedingungen oder in dem Ver-
kaufsprospekt genannten Anlagegrundsdtzen und -grenzen
abweichen.

3. Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze fiir den Einsatz der Deri-
vate gemdR Absatz 1 wendet die Gesellschaft den einfachen
Ansatz im Sinne der DerivateV an. Der nach Magabe von & 16
DerivateV zu ermittelnde Anrechnungsbetrag des Sondervermé-
gens fir das Marktrisiko darf zu keinem Zeitpunkt den Wert des
Sondervermdgens libersteigen.

4. Die Gesellschaft wird die in Absatz 1 genannten Derivate nur zum
Zwecke der Absicherung einsetzen.

§ 8 Wertpapier-Darlehen und
Wertpapier-Pensionsgeschifte

Wertpapier-Darlehen oder Wertpapier-Pensionsgeschafte gemal

den §§ 7 und 8 der Allgemeinen Anlagebedingungen werden nicht
abgeschlossen.

ANTEILKLASSEN
§ 9 Anteilklassen
Alle Anteile haben gleiche Ausgestaltungsmerkmale; verschiedene

Anteilklassen gemaR § 11 Abs. 2 der Allgemeinen Anlagebedingun-
gen werden nicht gebildet.

AUSGABEPREIS, RUCKNAHMEPREIS, RUCKNAHME
UND AUSGABE VON ANTEILEN UND KOSTEN

§ 10 Ausgabe- und Riicknahmepreis

—_

. Der Ausgabeaufschlag betragt bis zu 5,0 % des Anteilwerts. Es
steht der Gesellschaft frei, einen niedrigeren Ausgabeaufschlag zu
berechnen.

2. Die Gesellschaft berechnet keinen Riicknahmeabschlag.
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§ 11 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

Anleger kdnnen grundséatzlich borsentédglich das Recht zur Rick-
gabe ihrer Anteile ausiiben, vorbehaltlich der Einhaltung etwaiger
Mindesthalte- und Rickgabefristen sowie Rlcknahmeaussetzun-
gen gemaR § 12 der Allgemeinen Anlagebedingungen.

§ 12 Vergiitungen, Aufwendungen und
Transaktionskosten

1. Vergiitungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind

a) Verwaltungsvergitung

Die Gesellschaft erhalt fir die Verwaltung des Sondervermégens
eine jahrliche Vergiitung in Hohe von bis zu 1,40 % des durchschnitt-
lichen Nettoinventarwertes des Sondervermdgens in der Abrech-
nungsperiode, welcher aus dem borsentéglich ermittelten Nettoin-
ventarwert errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf (z.B. monatlich)
anteilige Vorschiisse zu erheben.

b) Vergiitung bei Erwerb, Umbau oder Verduf3erung von

Immobilien

i. Werden fir das Sondervermégen Immobilien erworben, umge-
baut oder verdufert, kann die Gesellschaft jeweils eine einmalige
Vergltung bis zur Hohe von 1,5 % des Kaufpreises bzw. der Bau-
kosten beanspruchen.

ii. Beivon der Gesellschaft fiir das Sondervermdgens durchgefiihr-
ten Projektentwicklungen kann eine Vergiitung von bis zu 1,5 %

der Baukosten erhoben werden.

Werden fiir das Sondervermégen direkt oder durch eine Immobi-
lien-Gesellschaft Beteiligungen an einer Immobilien-Gesellschaft
erworben oder verduBert, kann die Gesellschaft jeweils eine ein-
malige Vergltung bis zur Hohe von 1,5 % des Verkehrswertes der
in der Immobilien-Gesellschaft enthaltenen Immobilien bean-
spruchen.

iv. Die Einzelheiten zur Félligkeit und zur Erhebung der vorstehen-
den Verglitungen ergeben sich aus dem Verkaufsprospekt.

2. Verwabhrstellenvergitung

Die monatliche Vergiitung fir die Verwahrstelle betragt 1/12 von
hochstens 0,02975 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes
des in der Abrechnungsperiode, welcher aus dem bdorsentéglich
ermittelten Nettoinventarwert errechnet wird, mindestens jedoch
53.550 EUR p.a., dies jedoch unter der Beachtung von Ziffer 3.

3. Zulassiger jahrlicher Hochstbetrag gem. Ziffern 1 a.), 2.

Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermdgen nach den vorste-
henden Ziffern 1.a) und 2. als Verglitung entnommen wird, kann ins-
gesamt bis zu 1,42975 % des durchschnittlichen Nettoinventarwer-

tes des Sondervermoégens in der Abrechnungsperiode, welcher aus
dem borsentdglich ermittelten Nettoinventarwert errechnet wird,
betragen.

4. Aufwendungen
Neben den vorgenannten Verglitungen gehen auch die folgenden
Aufwendungen zu Lasten des Sondervermégens:

a) Kosten fiir die externe Bewertung;

b) bankiibliche Depot- und Kontogebiihren;

¢) bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdkapital-
und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Vermietungs-

Instandhaltungs-, Instandsetzungs-, Betriebs- und Rechtsverfol-
gungskosten);

&

Kosten fiir den Druck und den Versand der fiir die Anleger
bestimmten gesetzlich vorgeschriebenen Verkaufsunterlagen
(Jahres- und Halbjahresberichte; Verkaufsprospekt; Basisinforma-
tionsblatt);

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberichte,
der Ausgabe- und Riicknahmepreise und ggf. der Ausschiittun-
gen oder Thesaurierungen und des Auflésungsberichtes;

f) Kosten der Erstellung und Verwendung eines vertraglich oder
gesetzlich vorgesehenen dauerhaften Datentrdgers, auler im
Fall der Informationen Uber Verschmelzungen von Sonderver-
mdgen und auBBer im Fall der Informationen tiber MaBhahmen im
Zusammenhang mit Anlagegrenzverletzungen oder Berech-
nungsfehlern bei der Anteilwertermittlung;

g) Kosten fiir die Prifung des Sondervermdgens durch den
Abschlusspriifer des Sondervermégens;

=

Kosten fur die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen
und der Bescheinigung, dass die steuerlichen Angaben nach den
Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden;

i) Kosten fur die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechts-
anspriichen durch die Gesellschaft fir Rechnung des Sonderver-
mdgens sowie der Abwehr von gegen die Gesellschaft zu Lasten
des Sondervermogens erhobenen Anspriichen;

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

k) Kosten fiir Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf das Son-
dervermdgen;
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I) Kosten, die anfallen im Zusammenhang mit dem Erwerb und der
VerduBerung von Vermdgensgegenstanden (Transaktionskos-
ten) sowie die Aufwendungen im Zusammenhang mit dem
Erwerb, der VerduBerung, der Bebauung und Belastung von
Immobilien, auch unabhédngig vom tatsachlichen Zustandekom-
men des Geschafts;

m) Steuern, insbesondere Umsatzsteuer, die anfallen im Zusammen-
hang mit den vorstehend in Buchstaben a) bis I) genannten und
vom Sondervermdgen zu ersetzenden Aufwendungen;

n) die im Falle des Uberganges von Immobilien des Sondervermé-
gens gem. § 100 Abs. 1 Nr. 1 KAGB auf die Verwahrstelle anfal-
lende Grunderwerbsteuer und anfallenden sonstigen Kosten
(z.B. Gerichts- und Notarkosten).

5. Definition der Abrechnungsperiode

Die Abrechnungsperiode beginnt am 1. Médrz und endet am 28.
Februar des darauffolgenden Kalenderjahres bzw. am 29. Februar
in Schaltjahren.

6. Regeln zur Berechnung von Vergiitungen und Kosten

Die Regelungen unter Ziffern 1.b.), 4.a) und 4.b) gelten entsprechend
fur die von der Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermégens
unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Beteiligungen an Immobili-
en-Gesellschaften beziehungsweise die Immobilien dieser Gesell-
schaften.

Fir die Berechnung der Vergiitung der Gesellschaft gem. Ziffer 1.b)
gilt Folgendes:

Im Falle des Erwerbs, der VerduBerung, des Umbaus, des Neubaus
oder der Projektentwicklung einer Immobilie durch eine Immobili-
en-Gesellschaft ist der Kaufpreis bzw. sind die Baukosten der Immo-
bilie anzusetzen. Im Falle des Erwerbs oder der VerduBerung einer
Immobilien-Gesellschaft ist der Verkehrswert der in der Immobili-
en-Gesellschaft enthaltenen Immobilien anzusetzen. Wenn nur eine
Beteiligung an der Immobilien-Gesellschaft gehalten, erworben
oder verduBert wird, ist der anteilige Verkehrswert bzw. sind die
Baukosten entsprechend dem Anteil der fiir das Sondervermdgen
gehaltenen, erworbenen oder verduBerten Beteiligungsquote anzu-
setzen.

Fir die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemal3 den Ziffern
4.a) und 4.b) ist auf die Hohe der Beteiligung des Sondervermégens
an der Immobilien-Gesellschaft abzustellen. Abweichend hiervon
gehen Aufwendungen, die bei der Immobilien-Gesellschaft auf-
grund von besonderen Anforderungen des KAGB entstehen, nicht
anteilig, sondern in vollem Umfang zu Lasten des oder der Sonder-
vermdogen, fuir deren Rechnung eine Beteiligung an der Gesellschaft
gehalten wird und die diesen Anforderungen unterliegen.

7. Erfolgsabhangige Verglitung bei Wertsteigerung
a) Definition der erfolgsabhéngigen Vergiitung

Die Gesellschaft kann fir die Verwaltung des Sondervermégens
zusatzlich zu der Vergltung gem. Ziffer 1. a) je ausgegebenen
Anteil eine erfolgsabhdngige Vergiitung in Héhe von bis zu 30 %
des Betrages erhalten, um den der Anteilwert am Ende einer
Abrechnungsperiode den Hochststand des Anteilwertes am
Ende der vier vorangegangenen Abrechnungsperioden (ber-
steigt (,High Water Mark”), dies allerdings nur, soweit der Anteil-
wert am Ende der Abrechnungsperiode dariiber hinaus den
Anteilwert am Anfang der Abrechnungsperiode um 4,2 % Uber-
steigt (,Hurdle Rate”) und jedoch héchstens bis zu 30 % des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermdgens
in der Abrechnungsperiode, welcher aus den borsentédglich
ermittelten Inventarwerten errechnet wird. Existieren fiir das
Sondervermdgen weniger als vier vorangegangene Abrech-
nungsperioden, so werden bei der Berechnung des Vergitungs-
anspruchs alle vorangegangenen Abrechnungsperioden beriick-
sichtigt. In der ersten Abrechnungsperiode nach Auflegung des
Sondervermdgens tritt an die Stelle der High Water Mark der
Anteilwert zu Beginn der ersten Abrechnungsperiode.

g

Definition der Abrechnungsperiode

Die Abrechnungsperiode entspricht dem Geschéftsjahr des Son-
dervermdgens. Die erste Abrechnungsperiode beginnt mit der
Auflegung des Sondervermdgens und endet mit Ende des ersten
vollstandigen Geschéftsjahres.

Die Auszahlung der erfolgsabhangigen Vergtitung erfolgt jeweils
nach Ende der Abrechnungsperiode.

c) Berechnung der Anteilwertentwicklung
Die Anteilwertentwicklung ist nach der BVI-Methode zu berech-
nen. Nahere Erlduterungen finden sich beim BVI Bundesverband
Investment und Asset Management e.V. (www.bvi.de).

&

Ruckstellung

Entsprechend dem Ergebnis einer taglichen Berechnung wird
eine rechnerisch angefallene erfolgsabhdangige Vergiitung im
Sondervermdgen je ausgegebenen Anteil zurilickgestellt oder
eine bereits gebuchte Riickstellung entsprechend aufgeldst. Auf-
geloste Ruckstellungen fallen dem Sondervermdgen zu. Eine
erfolgsabhdngige Vergiitung kann nur entnommen werden,
soweit entsprechende Riickstellungen gebildet wurden.

8. Erwerb von Investmentanteilen

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht den
Betrag der Ausgabeaufschlage und Riicknahmeabschldge offen zu
legen, die dem Sondervermdgen im Berichtszeitraum fiir den
Erwerb und die Riicknahme von Anteilen im Sinne des § 196 KAGB
berechnet worden sind. Beim Erwerb von Anteilen, die direkt oder
indirekt von der Gesellschaft selbst oder einer anderen Gesellschaft
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verwaltet werden, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die
Gesellschaft oder die andere Gesellschaft fiir den Erwerb und die
Rucknahme keine Ausgabeaufschldge und Ricknahmeabschlage
berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahres-
bericht die Verglitung offen zu legen, die dem Sondervermdgen
von der Gesellschaft selbst, von einer anderen (Kapital-)Verwal-
tungsgesellschaft, oder einer anderen Gesellschaft, mit der die
Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare
Beteiligung verbunden ist, als Verwaltungsvergiitung fiir die im
Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet wurde.

ERTRAGSVERWENDUNG UND GESCHAFTSJAHR
§ 13 Ausschiittung

1.Die Gesellschaft schiittet grundsatzlich die wahrend des
Geschéftsjahres flir Rechnung des Sondervermdgens angefalle-
nen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Ertrdge aus den
Immobilien und dem sonstigen Vermdgen — unter Beriicksichti-
gung des zugehdrigen Ertragsausgleichs — aus.

2.Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertrdgen miissen Betrdge, die
fur kiinftige Instandsetzungen erforderlich sind, einbehalten
werden. Betrdge, die zum Ausgleich von Wertminderungen der
Immobilien erforderlich sind, kénnen einbehalten werden. Es
mussen jedoch unter dem Vorbehalt des Einbehalts gemaf3 Satz 1
mindestens 50 % der ordentlichen Ertrdge des Sondervermdgens
gemaB Absatz 1 ausgeschiittet werden.

3. Verduf3erungsgewinne — unter Beriicksichtigung des zugehdrigen
Ertragsausgleichs — und Eigengeldverzinsung fiir Bauvorhaben,
soweit sie sich in den Grenzen der ersparten marktiiblichen Bau-
zinsen halten, kdnnen ebenfalls zur Ausschiittung herangezogen
werden.

4. Ausschittbare Ertrdge gemall den Absédtzen 1 bis 3 kénnen zur
Ausschiittung in spdteren Geschéaftsjahren insoweit vorgetragen
werden, als die Summe der vorgetragenen Ertrage 15 % des jewei-
ligen Wertes des Sondervermdgens zum Ende des Geschifts-
jahres nicht Ubersteigt. Ertrdge aus Rumpfgeschaftsjahren kon-
nen vollstandig vorgetragen werden.

5.1m Interesse der Substanzerhaltung kdnnen Ertrage teilweise, in
Sonderféllen auch vollstandig zur Wiederanlage im Sonderver-
mogen bestimmt werden. Es missen jedoch mindestens 50 % der
ordentlichen Ertrdge des Sondervermdgens gemall Absatz 1 aus-
geschiittet werden, soweit Absatz 2 Satz 1 dem nicht entgegen-
steht.

6.Die Ausschiittung erfolgt jahrlich unmittelbar nach Bekannt-
machung des Jahresberichts.

§ 14 Geschiftsjahr
Das Geschéftsjahr des Sondervermégens beginnt am 1. Marz und

endet am 28. Februar des darauffolgenden Jahres bzw. am 29. Feb-
ruar in Schaltjahren.
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Wichtiger Hinweis

Die Informationen in diesem Verkaufsprospekt wurden sorgfaltig nach bestem Wissen und Gewissen zusammengestellt. Fiir die Richtigkeit
der Informationen und Inhalte werden jedoch keine Gewahr und keine Haftung tibernommen. Die Darstellungen in diesem Verkaufsprospekt
geben einen aktuellen stichpunktartigen und nicht abschlieBenden Uberblick (iber den Fonds oder entsprechend genannte Teilthemen, sie
geben jedoch keine Beratung in rechtlicher, steuerrechtlicher oder finanzieller Hinsicht. Es wird daher empfohlen, sich dazu, soweit erforder-
lich, sachkundiger Berater zu bedienen.

Bitte beachten Sie, dass die dargestellte Ertragserwartung und gegebenenfalls die Verkaufsszenarien eine Prognose basierend auf den der-
zeitigen Gegebenheiten, Daten und Markteinschatzungen darstellen. Die tatsachliche zukiinftige Entwicklung der Wertentwicklung, der
Immobilien, des Standortes und vergleichbarer Faktoren kann je nach Objekt und des diesbezliglichen Immobilienstandortes abweichend
ausfallen. Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die prognostizierten Daten, Betrdge und Verkaufszeitpunkte erreicht werden
kdnnen.
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