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Andemng der Allgemeinen und Besonderen Anlagebedingungen

Die Swiss Life Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
passt die Anlagebedingungen des Fonds «Swiss Life REF
(DE) European Real Estate Living and Working» an das
ab 2018 geltende Investmentsteuerrecht an. Insbeson-
dere wird in § 1 der Besonderen Anlagebedingungen
geregelt, dass das Fondsvermdgen stets zu mindestens
51 % aus Immobilien bzw. Beteiligungen an Immobi-
lien-Gesellschaften bestehen muss. Diese Regelung ist
Voraussetzung daftir, dass der Fonds im steuerlichen
Sinne als «Immobilienfonds» gilt und auf Anlegerebene
eine Teilfreistellung von 60 % der Ertrige gemifd § 20
Abs. 3 Nr. 1 des Investmentsteuergesetzes in der ab 2018
geltenden Fassung zur Anwendung kommt. Die Anlage-
bedingungen sahen allerdings schon bisher vor, dass der

Heusenstamm im Februar 2018

Swiss Life Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
Die Geschiftsfiibrung

Fonds hauptsichlich in Immobilien investiert; die Anla-
gegrundsitze dndern sich somit nicht.

Neben den steuerrechtlich bedingten Anpassungen
haben wir einige redaktionelle Anderungen vorgenom-
men, die insbesondere dem Umstand Rechnung tragen,
dass die Anteile des Fonds nur in Sammelurkunden
verbrieft werden diirfen.

Die neuen Anlagebedingungen sind nachfolgend abge-
druckt. Sie wurden von der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht genehmigt und treten mit
Wirkung ab dem 16.02.2018 in Kraft.



Anlagebedingungen

Allgemeine Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhiltnisses zwischen
den Anlegern und
der Swiss Life Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Heusenstamm,
(«Gesellschaft»)
fur die von der Gesellschaft verwalteten Immobilien-Sondervermogen,
die nur in Verbindung mit den fiir das jeweilige Sondervermogen aufgestellten

Besonderen Anlagebedingungen
gelten.



§ 1 Grundlagen
1. Die Gesellschaft ist eine AIF-Kapitalverwaltungsgesell-

schaft und unterliegt den Vorschriften des Kapitalanlage-
gesetzbuchs (KAGB).

. Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im eige-
nen Namen fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
nach dem Grundsatz der Risikomischung in den nach
dem KAGB zugelassenen Vermogensgegenstinden geson-
dert vom eigenen Vermogen in Form von Immobilien-
Sondervermdgen an. Uber die hieraus sich ergebenden
Rechte der Anleger werden von ihr Sammelurkunden aus-
gestellt.

Der Geschiftszweck des Immobilien-Sondervermdgens
ist auf die Kapitalanlage gemif einer festgelegten Anlage-
strategie im Rahmen einer kollektiven Vermogensverwal-
tung mittels der bei ihm eingelegten Mittel beschrinkt;
eine operative Tatigkeit ist ausgeschlossen.

. Die Vermogensgegenstinde des Immobilien-Sonderver-
mogens stehen im Eigentum der Gesellschaft.

. Grundstiicke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des
Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbau-
rechts und Teilerbbaurechts sowie NiefSbrauchrechte an
Grundstiicken werden in den Allgemeinen Anlagebedin-

3. Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach Maf3gabe

des § 82 KAGB auf ein anderes Unternehmen (Unterver-
wahrer) auslagern. Niheres hierzu enthilt der Ver-
kaufsprospekt.

. Die Verwahrstelle haftet gegentiber dem Immobilien-Son-

dervermdgen oder gegentiber den Anlegern fiir das Ab-
handenkommen eines verwahrten Finanzinstrumentes
im Sinne des § 81 Absatz 1 Nr. 1 KAGB durch die Ver-
wahrstelle oder durch einen Unterverwahrer, dem die Ver-
wahrung von Finanzinstrumenten nach § 82 Absatz 1
KAGB tibertragen wurde. Die Verwahrstelle haftet niche,
wenn sie nachweisen kann, dass das Abhandenkommen
auf duflere Ereignisse zuriickzufiihren ist, deren Konse-
quenzen trotz aller angemessenen Gegenmafinahmen un-
abwendbar waren. Weitergehende Anspriiche, die sich aus
den Vorschriften des btirgerlichen Rechts auf Grund von
Vertrigen oder unerlaubten Handlungen ergeben, bleiben
unberiihrt. Die Verwahrstelle haftet auch gegentiber dem
Immobilien-Sondervermdgen oder den Anlegern fiir
simtliche sonstigen Verluste, die diese dadurch erleiden,
dass die Verwahrstelle fahrlissig oder vorsitzlich ihre Ver-
pflichtungen nach den Vorschriften des KAGB nicht er-
fiille. Die Haftung der Verwahrstelle bleibt von einer etwa-
igen Ubertragung der Verwahraufgaben nach Absatz 3
Satz 1 unberiihrt.

gungen und Besonderen Anlagebedingungen (Anlagebe- ~ § 3 Bewerter

dingungen) unter dem Begriff Inmobilien zusammenge- 1. Die Gesellschaft bestellt fiir die Bewertung von Immobi-
fasst. lien mindestens zwei externe Bewerter.

5. Das Rechtsverhiltnis zwischen der Gesellschaft und dem 2. Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen des §

Anleger richtet sich nach den Anlagebedingungen des Im-
mobilien-Sondervermogens und dem KAGB.

§ 2 Verwabhrstelle
1. Die Gesellschaft bestellt fiir das Immobilien-Sonderver-

mogen eine Einrichtung im Sinne des § 80 Absatz 2
KAGB als Verwahrstelle; die Verwahrstelle handelt unab-
hingig von der Gesellschaft und ausschlieflich im Inter-
esse der Anleger.

. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten
sich nach dem mit der Gesellschaft geschlossenen Ver-
wahrstellenvertrag, dem KAGB und den Anlagebedingun-
gen des Immobilien-Sonderverméogens.

216 1. V. m. § 249 Absatz 1 Nummer 1 KAGB gentigen.
Hinsichtlich seines Bestellungszeitraumes und seiner fi-
nanziellen Unabhingigkeit sind die §§ 250 Absatz 2, 231
Absatz 2 Satz 2 KAGB zu beachten.

. Den externen Bewertern obliegen die ihnen nach dem

KAGB und den Anlagebedingungen tibertragenen Aufga-
ben nach Mafigabe einer von der Gesellschaft zu erlassen-
den internen Bewertungsrichtlinie. Insbesondere haben
die externen Bewerter die zum Immobilien-Sondervermo-
gen gehorenden bzw. im Eigentum einer Immobilien-Ge-
sellschaft stehenden Immobilien einmal vierteljahrlich
zeitnah zu bewerten, sofern in den Besonderen Anlagebe-
dingungen nichts anderes bestimmt ist.



4. Ferner hat mindestens ein externer Bewerter nach Bestel-

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

. Eine Immobilie darf fiir das Immobilien-Sondervermo-

gen oder fiir eine Immobilien-Gesellschaft, an der das Im-
mobilien-Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar
beteiligt ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor von
mindestens einem externen Bewerter im Sinne des Absat-
zes 2 Satz 1, der nicht zugleich die regelmifige Bewer-
tung gemif3 §§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfiihrr,
bewertet wurde.

. Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf
fir das Immobilien-Sondervermoégen unmittelbar oder
mittelbar nur erworben werden, wenn die im Jahresab-
schluss oder in der Vermogensaufstellung der Immobi-
lien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien von mindes-
tens einem externen Bewerter im Sinne des Absatzes 2
Satz 1, der nicht zugleich die regelmifdige Bewertung
gemif} §§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfiihre, be-
wertet wurden.

§ 4 Fondsverwaltung
1. Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermogensge-

genstinde im eigenen Namen fiir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger mit der gebotenen Sachkenntnis,
Redlichkeit, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit. Sie handelt
bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabhingig von
der Verwahrstelle und ausschliefllich im Interesse der An-

leger.

. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern
eingelegten Geld die Verm&gensgegenstinde zu erwerben,
diese wieder zu verduf3ern und den Erlés anderweitig an-
zulegen. Sie ist ferner ermichtigt, alle sich aus der Verwal-
tung der Vermogensgegenstinde ergebenden sonstigen
Rechtshandlungen vorzunehmen.

. Uber die Verduferung von Immobilien oder von
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften entscheidet
die Gesellschaft im Rahmen einer ordnungsgemifien
Geschiftsfithrung (§ 26 KAGB). Verduflerungen nach
Aussetzung der Anteilriicknahme gemifd § 12 Absatz 8
bleiben hiervon unberiihrt.

4.

Die Gesellschaft darf fiir gemeinschaftliche Rechnung
der Anleger weder Gelddarlehen gewdhren noch Ver-
pflichtungen aus einem Biirgschafts- oder einem Garan-
tievertrag eingehen; sie darf keine Vermogensgegenstinde
nach Maf3gabe der §§ 193,194 und 196 KAGB verkaufen,
die im Zeitpunkt des Geschiftsabschlusses nicht zum
Immobilien-Sondervermogen gehoren. § 197 KAGB
bleibt unbertihrt. Abweichend von Satz 1 darf die Gesell-
schaft oder ein Dritter in ihrem Auftrag einer Immobi-
lien-Gesellschaft fir Rechnung des Immobilien-Sonder-
vermogens ein Darlehen gewihren, wenn sie an dieser fiir
Rechnung des Immobilien-Sondervermégens unmittel-
bar oder mittelbar beteiligt ist. Dieses Darlehen darf 50%
der Verkehrswerte der im Eigentum der Immobilien-Ge-
sellschaft stehenden Immobilien nicht tiberschreiten.

§ 5 Anlagegrundsitze

1.

2.

Das Immobilien-Sondervermégen wird unmittelbar oder
mittelbar nach dem Grundsatz der Risikomischung ange-
legt. Die Gesellschaft bestimmt in den Besonderen Anla-
gebedingungen,

a) welche Immobilien fiir das Immobilien-Sondervermao-
gen erworben werden diirfen;

b) ob und in welchem Umfang fiir Rechnung des Immo-
bilien-Sondervermégens Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften erworben werden diirfen;

c) obund unter welchen Bedingungen Immobilien des
Immobilien-Sondervermdgens mit einem Erbbaurecht
belastet werden diirfen;

d) ob und in welchem Umfang fiir Rechnung des Immo-
bilien-Sonderverméogens zur Absicherung von Vermo-
gensgegenstinden in Derivate im Sinne des § 197
KAGB investiert werden darf. Beim Einsatz von Deriva-
ten wird die Gesellschaft die gemif3 § 197 Absatz 3
KAGB erlassene Verordnung tiber Risikomanagement
und Risikomessung beim Einsatz von Derivaten, Wert-
papier-Darlehen und Pensionsgeschiften in Invest-
mentvermdgen nach dem Kapitalanlagegesetzbuch
(DerivateV) beachten.

Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien und Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften miissen einen dau-
ernden Ertrag erwarten lassen.



§ 6 Liquiditit, Anlage- und Emittentengrenzen f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleich-
1. Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermogensge- bare Anteile auslindischer juristischer Personen, die
genstinden in das Immobilien-Sondervermogen, deren an einem der in § 193 Absatz 1 Nummer 1 und 2
Verwaltung und bei der Veriuflerung die im KAGB und KAGB bezeichneten Mirkte zugelassen oder in diesen
die in den Anlagebedingungen festgelegten Grenzen und einbezogen sind, soweit der Wert dieser Aktien oder
Beschrinkungen zu beachten. Anteile einen Betrag von 5% des Wertes des Immobi-
lien-Sondervermdogens nicht tiberschreitet und die in
2. Sofern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts An- Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten
derweitiges bestimmt ist, diirfen im Rahmen der Hochst- Kriterien erfullt sind.
liquiditit im gesetzlich zuldssigen Rahmen (§ 253 KAGB)
folgende Mittel gehalten werden: g) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft

muss unter 10% des Kapitals des jeweiligen Unterneh-
a) Bankguthaben gemif? § 195 KAGB; mens liegen; dies gilt nicht fiir Beteiligungen an Im-
mobilien-Gesellschaften.
b) Geldmarktinstrumente gemifd §§ 194 und 198 Num-

mer 2 KAGB; 3. Der Teil des Immobilien-Sondervermogens, der in Bank-

guthaben gehalten werden darf, wird in den Besonderen

c) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die zur Siche- Anlagebedingungen festgelegt. Die Gesellschaft darf nur

rung der in Artikel 18.1 des Protokolls tiber die Sat- bis zu 20% des Wertes des Immobilien-Sondervermdgens
zung des Europdischen Systems der Zentralbanken in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anlegen.

und der Europiischen Zentralbank genannten Kredit-
geschifte von der Europdischen Zentralbank oder der 4. Im Einzelfall diirfen Wertpapiere im Sinne des § 193

Deutschen Bundesbank zugelassen sind oder deren KAGB und Geldmarktinstrumente einschlieSlich der in
Zulassung nach den Emissionsbedingungen beantragt Pension genommenen Wertpapiere und Geldmarktinst-
wird, sofern die Zulassung innerhalb eines Jahres nach rumente desselben Emittenten tiber den Wertanteil von
ihrer Ausgabe erfolgt; 5% hinaus bis zu 10% des Wertes des Immobilien-Sonder-
vermogens erworben werden; dabei darf der Gesamtwert
d) Investmentanteile nach Maf3gabe des § 196 KAGB der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser Emit-
oder Anteile an Spezial-Sondervermogen nach Maf3- tenten 40% des Wertes des Immobilien-Sondervermégens
gabe des § 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach den nicht tibersteigen.

Anlagebedingungen ausschlief$lich in Vermogensge-

genstinde nach Buchstaben a), b) und c) anlegen dtir- 5. Bei ein und derselben Einrichtung dirfen nur bis zu 20%

fen; des Wertes des Immobilien-Sondervermogens in eine
Kombination angelegt werden

e) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die an einem

organisierten Markt im Sinne von § 2 Absatz 5 des ¢ von durch diese Einrichtung begebene Wertpapiere

Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel zugelassen oder Geldmarktinstrumente,

oder festverzinsliche Wertpapiere sind, soweit diese

einen Betrag von 5% des Wertes des Immobilien-Son- * von Einlagen bei dieser Einrichtung,

dervermogens nicht tiberschreiten, und zusitzlich
* von Anrechnungsbetrigen fiir das Kontrahentenrisiko

der mit dieser Einrichtung eingegangenen Geschiifte.

Fiir die in Absatz 6 genannten Emittenten und Garan-
tiegeber gilt Satz 1 mit der Maf3gabe, dass eine Kom-
bination der genannten Vermdgensgegenstinde und
Anrechnungsbetrige 35% des Wertes des Immobilien-
Sondervermdgens nicht iibersteigen darf. Die jeweiligen
Einzelobergrenzen bleiben unberthrt.



6. Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschreibungen

und Geldmarktinstrumente, die vom Bund, einem Land,
der Europiischen Union, einem Mitgliedstaat der Euro-
paischen Union oder seinen Gebietskorperschaften,
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber den
Europiischen Wirtschaftsraum, einem Drittstaat oder
von einer internationalen Organisation, der mindestens
ein Mitgliedstaat der Europiischen Union angehort, aus-
gegeben oder garantiert worden sind, jeweils bis zu 35%
des Wertes des Immobilien-Sondervermogens anlegen. In
Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen
sowie Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten
mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europidischen Union
oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
tiber den Europiischen Wirtschaftsraum ausgegeben wor-
den sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu 25% des Wer-
tes des Immobilien-Sondervermdégens anlegen, wenn die
Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften zum
Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer
besonderen offentlichen Aufsicht unterliegen und die mit
der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen
Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermogens-
werten angelegt werden, die wihrend der gesamten Lauf-
zeit der Schuldverschreibungen die sich aus ihnen erge-
benden Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei
einem Ausfall des Emittenten vorrangig fir die fillig wer-
denden Riickzahlungen und die Zahlung der Zinsen be-
stimmt sind.

. Die Gesellschaft darf in Anteilen an Investmentvermdgen
nach Mafigabe des Absatzes 2 Buchstabe d) anlegen,
wenn im Hinblick auf solche Anteile folgende Vorausset-
zungen erfallt sind:

a) Der OGAW, der AIF oder der Verwalter des AIF, an
dem die Anteile erworben werden, unterliegt in sei-
nem Sitzstaat der Aufsicht tiber Vermogen zur ge-
meinschaftlichen Kapitalanlage. Der Geschiftszweck
des jeweiligen Investmentvermdogens ist auf die Kapi-
talanlage gemif3 einer festgelegten Anlagestrategie im
Rahmen einer kollektiven Verm&gensverwaltung mit-
tels der bei ihm eingelegten Mittel beschrinkt; eine
operative Titigkeit ist ausgeschlossen.

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

c) Das jeweilige Investmentvermdgen wird unmittelbar

oder mittelbar nach dem Grundsatz der Risikomi-
schung angelegt.

d) Die Vermogensanlage der jeweiligen Investmentver-
mogen erfolgt zu mindestens 90% in die folgenden
Verm(jgensgegenstéinde:

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 Unterneh-
mens liegen; dies gilt nicht fiir Beteiligungen an Im-
mobilien-Gesellschaften.

f) Ein Kredit darf nur kurzfristig und nur bis zur Héhe

von 10% des Wertes des jeweiligen Investmentvermao-
gens aufgenommen werden.

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

Geldmarktinstrumente desselben Emittenten nach Maf3-
gabe von § 208 KAGB tiberschritten werden, sofern die
Besonderen Anlagebedingungen dies unter Angabe der
Emittenten vorsehen. In diesen Fillen miissen die fiir
Rechnung des Immobilien-Sondervermdgens gehaltenen
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente aus mindestens
sechs verschiedenen Emissionen stammen, wobei nicht
mehr als 30% des Wertes des Immobilien-Sondervermo-
gens in einer Emission gehalten werden diirfen.

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

Wertes des Immobilien-Sondervermégens entspriche, tig-
lich fiir die Riicknahme von Anteilen verfiigbar zu halten

§ 7 Wertpapier-Darlehen
1. Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts ande-

res vorsehen, darf die Gesellschaft fiir Rechnung des Im-
mobilien-Sondervermd&gens einem Wertpapier-Darlehens-
nehmer gegen ein marktgerechtes Entgelt nach
Ubertragung ausreichender Sicherheiten gemif3 § 200
Absatz 2 KAGB ein jederzeit kiindbares Wertpapier-Darle-
hen gewihren. Der Kurswert der zu tibertragenden Wert-
papiere darf zusammen mit dem Kurswert der fiir Rech-
nung des Immobilien-Sondervermdgens demselben
Wertpapier-Darlehensnehmer einschlief8lich konzernan-



gehoriger Unternehmen im Sinne des § 290 HGB bereits
als Wertpapier-Darlehen tibertragenen Wertpapiere 10%
des Wertes des Immobilien-Sondervermogens nicht tber-
steigen.

. Wird die Sicherheit fiir die tibertragenen Wertpapiere
vom Wertpapier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht,
muss das Guthaben auf Sperrkonten gemif3 § 200 Absatz
2 Satz 3 Nummer 1 KAGB unterhalten werden. Alternativ
darf die Gesellschaft von der Méglichkeit Gebrauch ma-
chen, diese Guthaben in der Wihrung des Guthabens in
folgende Vermogensgegenstinde anzulegen:

a) in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitit auf-
weisen und die vom Bund, von einem Land, der Euro-
piischen Union, einem Mitgliedstaat der Europdi-
schen Union oder seinen Gebietskorperschaften,
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens tiber
den Europiischen Wirtschaftsraum oder einem Dritt-
staat ausgegeben worden sind,

b) in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur ent-
sprechend den von der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (Bundesanstalt) auf Grund-
lage von § 4 Absatz 2 KAGB erlassenen Richtlinien
oder

c) im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschiftes mit
einem Kreditinstitut, das die jederzeitige Riickforde-
rung des aufgelaufenen Guthabens gewihrleistet.

Die Ertrige aus der Anlage der Sicherheiten stehen dem
Immobilien-Sondervermaogen zu.

. Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpa-
piersammelbank oder von einem anderen in den Beson-
deren Anlagebedingungen genannten Unternehmen, des-
sen Unternehmensgegenstand die Abwicklung von
grenziiberschreitenden Effektengeschiften fiir andere ist,
organisierten Systems zur Vermittlung und Abwicklung
der Wertpapier-Darlehen bedienen, welches von den An-
forderungen der §§ 200 und 201 KAGB abweicht, wenn
durch die Bedingungen dieses Systems die Wahrung der
Interessen der Anleger gewihrleistet ist und von dem je-
derzeitigen Kiindigungsrecht nach Absatz 1 nicht abgewi-
chen wird.

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschifte
1. Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts ande-

res vorsehen, darf die Gesellschaft fiir Rechnung des Im-
mobilien-Sondervermdogens jederzeit kiindbare Wertpa-
pier-Pensionsgeschiifte im Sinne von § 340b Absatz 2
Handelsgesetzbuch gegen Entgelt mit Kreditinstituten
oder Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grundlage
standardisierter Rahmenvertrige abschlief3en.

. Die Wertpapier-Pensionsgeschifte miissen Wertpapiere

zum Gegenstand haben, die nach den Anlagebedingun-
gen fiir das Immobilien-Sondervermégen erworben wer-
den diirfen.

3. Die Wertpapier-Pensionsgeschifte diirfen hdchstens eine

Laufzeit von 12 Monaten haben.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung von Immobilien
1. Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen niedri-

geren Prozentsatz vorsehen, darf die Gesellschaft fiir ge-
meinschaftliche Rechnung der Anleger Kredite bis zur
Hohe von 30% der Verkehrswerte der im Immobilien-Son-
dervermogen befindlichen Immobilien aufnehmen und
halten, wenn die Grenze nach § 260 Absatz 3 Nummer 3
KAGB nicht iiberschritten wird. Dartiber hinaus darf die
Gesellschaft fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
kurzfristige Kredite bis zur Hohe von 10% des Wertes des
Immobilien-Sondervermogens aufnehmen. Hierbei sind
Betrige, die die Gesellschaft als Pensionsgeber im Rah-
men eines Pensionsgeschiiftes erhalten hat, anzurechnen.
Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Bedin-
gungen marktiblich sind und die Verwahrstelle der Kre-
ditaufnahme zustimmt.

. Die Gesellschaft darf zum Immobilien-Sondervermdgen

gehorende Vermogensgegenstinde nach § 231 Absatz 1
KAGB belasten sowie Forderungen aus Rechtsverhiltnis-
sen, die sich auf Vermogensgegenstinde nach § 231 Ab-
satz 1 KAGB beziehen, abtreten und belasten (Belastun-
gen), wenn dies mit einer ordnungsgemifien
Wirtschaftsfithrung vereinbar ist und die Verwahrstelle
den Belastungen zustimmt, weil sie die dafiir vorgesehe-
nen Bedingungen fiir marktiiblich erachtet. Sie darf auch
mit dem Erwerb von Vermogensgegenstinden nach § 231
Absatz 1 KAGB im Zusammenhang stehende Belastun-
gen ibernehmen. Soweit die Besonderen Anlagebedin-
gungen keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen, diirfen
die jeweiligen Belastungen insgesamt 30% des Verkehrs-
wertes aller im Immobilien-Sondervermdégen befindlichen



Immobilien nicht tiberschreiten. Erbbauzinsen bleiben
unberiicksichtigt.

§ 10 Verschmelzung
1. Die Gesellschaft darf nach Maf3gabe der §§ 181 bis 191

KAGB

a) samtliche Vermogensgegenstinde und Verbindlichkei-
ten dieses Immobilien-Sondervermogens auf ein an-
deres bestehendes oder ein neues, dadurch gegriinde-
tes inlindisches Immobilien-Sondervermégen

gung eines Anteils gehen die in thm verbrieften Rechte
tiber. Der Gesellschaft gegentiber gilt in jedem Falle der
Inhaber des Anteils als der Berechtigte.

. Die Rechte der Anleger bzw. die Rechte der Anleger einer

Anteilklasse werden in einer Sammelurkunde verbrieft.
Sie trigt mindestens die handschriftlichen oder verviel-
faltigten Unterschriften der Gesellschaft und der Ver-
wahrstelle. Der Anspruch auf Einzelverbriefung ist ausge-
schlossen.

tibertragen; § 12 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen,
Riicknahmeaussetzung

b) simtliche Vermogensgegenstinde und Verbindlichkei- 1. Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsitzlich

ten eines anderen inlindischen Immobilien-Sonder-
vermogens in dieses Immobilien-Sondervermégen
aufnehmen.

. Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der Bundes-
anstalt.

. Bei einer Verschmelzung hat die Gesellschaft nach der
Wahl des Anlegers entweder

a) die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem
anderen Immobilien-Sondervermogen, das mit den
bisherigen Anlagegrundsitzen vereinbar ist, umzutau-
schen oder

b) seine Anteile ohne weitere Kosten zuriickzunehmen.

. Die Einzelheiten des Verfahrens ergeben sich aus den §§
182 bis 191 KAGB.

§ 11 Anteile
1. Die in einer Sammelurkunde zu verbriefenden Anteil-

scheine lauten auf den Inhaber.

. Die Anteile konnen verschiedene Ausgestaltungsmerk-
male, insbesondere hinsichtlich der Ertragsverwendung,
des Ausgabeaufschlages, des Riicknahmeabschlages, der
Wihrung des Anteilwertes, der Verwaltungsvergiitung,
der Mindestanlagesumme oder einer Kombination dieser
Merkmale (Anteilklassen) haben. Die Einzelheiten sind in
den Besonderen Anlagebedingungen festgelegt.

. Die Anteile sind iibertragbar, soweit die Besonderen Anla-
gebedingungen nichts anderes regeln. Mit der Ubertra-

nicht beschrinkt. Soweit die Besonderen Anlagebedin-
gungen nichts anderes vorsehen, erfolgt die Anteilaus-
gabe borsentiglich; das Nihere regelt der Verkaufspros-
pekt. Die Gesellschaft behilt sich vor, die Ausgabe von
Anteilen vortibergehend oder vollstindig einzustellen.

. Die Anteile konnen bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle

oder durch Vermittlung Dritter erworben werden. Die Be-
sonderen Anlagebedingungen kénnen vorsehen, dass An-
teile nur von bestimmten Anlegern erworben oder gehal-
ten werden diirfen.

. Anteilriickgaben sind erst nach Ablauf einer Mindest-

haltefrist von 24 Monaten und unter Einhaltung einer
Riickgabefrist von 12 Monaten durch eine unwiderrufli-
che Riickgabeerklirung gegeniiber der depotfithrenden
Stelle moglich. Der Anleger hat seiner depotfithrenden
Stelle fir mindestens 24 durchgehende Monate unmittel-
bar vor dem verlangten Riicknahmetermin einen Anteil-
bestand nachzuweisen, der mindestens seinem Riicknah-
meverlangen entspricht. Die Anteile, auf die sich die
Erklirung bezieht, sind bis zur tatsichlichen Riickgabe
von der depotfithrenden Stelle zu sperren.

. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils

geltenden Riicknahmepreis fiir Rechnung des Immobi-
lien-Sondervermoégens zurtickzunehmen. Riicknahme-
stelle ist die Verwahrstelle.

. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Riick-

nahme der Anteile auszusetzen, wenn auflergewdhnliche
Umstinde vorliegen, die eine Aussetzung unter Bertick-
sichtigung der Interessen der Anleger erforderlich erschei-
nen lassen (§ 98 Absatz 2 KAGB).



6. Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die

Riicknahme der Anteile aus Liquidititsgriinden zum
Schutze der Anleger befristet zu verweigern und auszuset-
zen (§ 257 KAGB), wenn die Bankguthaben und die Er-
l6se aus Verkidufen der gehaltenen Geldmarktinstru-
mente, Investmentanteile und Wertpapiere zur Zahlung
des Riicknahmepreises und zur Sicherstellung einer ord-
nungsgemiflen laufenden Bewirtschaftung nicht ausrei-
chen oder nicht sogleich zur Verfiigung stehen. Zur Be-
schaffung der fiir die Riicknahme der Anteile
notwendigen Mittel hat die Gesellschaft Vermogensge-
genstinde des Immobilien-Sondervermdgens zu ange-
messenen Bedingungen zu verduflern. Reichen die liqui-
den Mittel gemif} § 253 Absatz 1 KAGB 12 Monate nach
der Aussetzung der Riicknahme gemif3 Satz 1 nicht aus,
so hat die Gesellschaft die Riicknahme weiterhin zu ver-
weigern und durch Verdulerung von Vermogensgegen-
stinden des Immobilien-Sondervermdgens weitere li-
quide Mittel zu beschaffen. Der Verduflerungserlos kann
abweichend von § 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort ge-
nannten Wert um bis zu 10% unterschreiten. Reichen die
liquiden Mittel gemif3 § 253 Absatz 1 KAGB auch 24 Mo-
nate nach der Aussetzung der Riicknahme gemif$ Satz 1
nicht aus, hat die Gesellschaft die Riicknahme der Anteile
weiterhin zu verweigern und durch Veriuflerung von Ver-
mogensgegenstinden des Immobilien-Sondervermogens
weitere liquide Mittel zu beschaffen. Der Verduflerungser-
16s kann abweichend von § 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB
den dort genannten Wert um bis zu 20% unterschreiten.
36 Monate nach der Aussetzung der Riicknahme gemif3
Satz 1 kann jeder Anleger verlangen, dass thm gegen
Rickgabe des Anteils sein Anteil am Immobilien-Sonder-
vermogen aus diesem ausgezahlt wird. Reichen auch 36
Monate nach der Aussetzung der Riicknahme die Bank-
guthaben und die liquiden Mittel nicht aus, so erlischt
das Recht der Gesellschaft, das Immobilien-Sonderver-
mogen zu verwalten; dies gilt auch, wenn die Gesellschaft
zum dritten Mal binnen fiinf Jahren die Riicknahme von
Anteilen aussetzt. Ein erneuter Fristlauf nach den Sitzen
1 bis 7 kommt nicht in Betracht, wenn die Gesellschaft
die Anteilriicknahme binnen drei Monaten erneut aus-
setzt.

. Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine Bekanntma-
chung im Bundesanzeiger und dartiber hinaus in einer
hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung
oder in den in dem Verkaufsprospekt bezeichneten elekt-
ronischen Informationsmedien tiber die Aussetzung
gemifd Absatz 5 und Absatz 6 und die Wiederaufnahme

der Riicknahme der Anteile zu unterrichten. Die Anleger
sind tiber die Aussetzung und Wiederaufnahme der
Riicknahme der Anteile unverziiglich nach der Bekannt-
machung im Bundesanzeiger mittels eines dauerhaften
Datentrigers zu unterrichten. Bei der Wiederaufnahme
der Riicknahme von Anteilen sind die neuen Ausgabe-
und Riicknahmepreise im Bundesanzeiger und in einer
hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung
oder in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektroni-
schen Informationsmedien zu verdffentlichen.

. Die Anleger konnen durch Mehrheitsbeschluss gemif3 §

259 Absatz 2 KAGB in die Verduflerung bestimmter Im-
mobilien einwilligen, auch wenn diese Verduflerung nicht
zu angemessenen Bedingungen erfolgt. Die Einwilligung
ist unwiderruflich; sie verpflichtet die Gesellschaft nicht
zur Veriuflerung. Die Abstimmung soll ohne Versamm-
lung der Anleger durchgefiihrt werden, wenn nicht aufler-
gewohnliche Umstinde eine Versammlung zum Zweck
der Information der Anleger erforderlich machen. An der
Abstimmung nimmt jeder Anleger nach Maf3gabe des
rechnerischen Anteils seiner Beteiligung am Fondsvermo-
gen teil. Die Anleger entscheiden mit der einfachen Mehr-
heit der an der Abstimmung teilnehmenden Stimm-
rechte. Ein Beschluss der Anleger ist nur wirksam, wenn
mindestens 30% der Stimmrechte bei der Beschlussfas-
sung vertreten waren. Die Aufforderung zur Abstimmung
oder die Einberufung der Anlegerversammlung sowie der
Beschluss der Anleger sind im Bundesanzeiger und darii-
ber hinaus in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elek-
tronischen Informationsmedien bekannt zu machen.
Eine einberufene Anlegerversammlung bleibt von der
Wiederaufnahme der Anteilriicknahme unberiihrt.
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§ 13 Ausgabe- und Riicknahmepreis § 14 Kosten
1. Zur Errechnung des Ausgabe- und Ricknahmepreises der  In den Besonderen Anlagebedingungen werden die Auf-

Anteile werden die Verkehrswerte der zum Immobilien-
Sondervermdégen gehodrenden Vermogensgegenstinde ab-
ziiglich der aufgenommenen Kredite und sonstigen Ver-
bindlichkeiten und Riickstellungen (Nettoinventarwert)
ermittelt und durch die Zahl der umlaufenden Anteile ge-
teilt (Anteilwert). Werden gemaf § 11 Absatz 2 unter-
schiedliche Anteilklassen fiir das Immobilien-Sonderver-
mogen eingefiihre, ist der Anteilwert sowie der

Ausgabe- und Riicknahmepreis fiir jede Anteilklasse ge-
sondert zu ermitteln. Die Bewertung der Vermogensge-
genstinde erfolgt gemifd den Grundsitzen fiir die Kurs-
und Preisfeststellung, die im KAGB und der
Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und -Bewertungsver-
ordnung (,KARBV*) genannt sind.

. Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem Anteilwert
zur Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag
hinzugerechnet werden. AufSer dem Ausgabeaufschlag
werden von der Gesellschaft weitere Betrige von den Zah-
lungen des Anteilerwerbers zur Deckung von Kosten nur
dann verwendet, wenn dies die Besonderen Anlagebedin-
gungen vorsehen.

. Der Riicknahmepreis ist der vorbehaltlich eines Riicknah-
meabschlages nach Absatz 1 ermittelte Anteilwert. Soweit
in den Besonderen Anlagebedingungen ein Riicknahme-
abschlag vorgesehen ist, zahlt die Verwahrstelle den An-
teilwert abziiglich des Riicknahmeabschlages an den An-
leger und den Riicknahmeabschlag an die Gesellschaft
aus. Die Einzelheiten sind in den Besonderen Anlagebe-
dingungen festgelegt.

. Abrechnungsstichtag fiir Anteilabrufe ist spitestens der
auf den Eingang des Anteilabrufs folgende Wertermitt-

lungstag. Abrechnungsstichtag fiir Riicknahmeauftrige
ist spitestens der auf den Ablauf der Haltefrist und der

Kundigungsfrist folgende Wertermittlungstag.

. Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden borsentig-
lich ermittelt. Soweit in den Besonderen Anlagebedin-
gungen nichts weiteres bestimmet ist, konnen die Gesell-
schaft und die Verwahrstelle an gesetzlichen Feiertagen,
die Borsentage sind, sowie am 24. und 31. Dezember
jeden Jahres von einer Ermittlung des Wertes absehen;
das Nihere regelt der Verkaufsprospekt.

wendungen und die der Gesellschaft, der Verwahrstelle und
Dritten zustehenden Vergiitungen, die dem Immobilien-
Sondervermdgen belastet werden kénnen, genannt. Fiir
Vergiitungen im Sinne von Satz 1 ist in den Besonderen An-
lagebedingungen dartber hinaus anzugeben, nach welcher
Methode, in welcher Hohe und auf Grund welcher Berech-
nung sie zu leisten sind.

§ 15 Rechnungslegung

1. Spitestens sechs Monate nach Ablauf des Geschiftsjahres
des Immobilien-Sondervermdgens macht die Gesellschaft
einen Jahresbericht einschlief}lich Ertrags- und Auf-
wandsrechnung gemifd §§ 101, 247 KAGB bekannt.

2. Spitestens zwei Monate nach der Mitte des Geschiftsjah-
res macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht
gemif3 § 103 KAGB bekannt.

3. Wird das Recht zur Verwaltung des Immobilien-Sonder-
vermogens wihrend des Geschiftsjahres auf eine andere
AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft tibertragen oder das
Immobilien-Sondervermogen wihrend des Geschiftsjah-
res auf ein anderes inlindisches Immobilien-Sonderver-
mogen verschmolzen, so hat die Gesellschaft auf den
Ubertragungsstichtag einen Zwischenbericht zu erstellen,
der den Anforderungen an einen Jahresbericht gemaf} Ab-
satz 1 entspricht.

4. Wird das Immobilien-Sondervermogen abgewickelt, hat
die Verwahrstelle jahrlich sowie auf den Tag, an dem die
Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu er-
stellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht
gemif Absatz 1 entspricht.

5. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Verwahr-
stelle und weiteren Stellen, die im Verkaufsprospekt und
in den wesentlichen Anlegerinformationen anzugeben
sind, erhiltlich; sie werden ferner im Bundesanzeiger be-
kannt gemacht.



§ 16 Kiindigung und Abwicklung des Immobilien-

Sonderverméogens

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Immobilien-
Sondervermdégens mit einer Frist von mindestens sechs
Monaten durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger
und dariiber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbe-
richt kiindigen. Die Anleger sind tber eine nach Satz 1
bekannt gemachte Kiindigung mittels eines dauerhaften
Datentrigers unverziiglich zu unterrichten. Nach Erkli-
rung der Kiindigung und bis zu ihrem Wirksamwerden
durfen keine Anteile mehr ausgegeben oder zurtickge-

nommen werden. Die Gesellschaft ist nach Erklirung der
Kiindigung und bis zu ihrem Wirksamwerden berechtigt

und verpflichtet, simtliche Immobilien des Immobilien-
Sondervermogens in Abstimmung mit der Verwahrstelle

zu angemessenen Bedingungen oder mit Einwilligung der

Anleger gemifd § 12 Absatz 8 zu verduflern. Sofern die
Verduflerungserlse nicht zur Sicherstellung einer ord-

nungsgemiflen laufenden Bewirtschaftung benotigt wer-

den und soweit nicht Gewihrleistungszusagen aus den
Verduflerungsgeschiften oder zu erwartende Auseinan-

dersetzungskosten den Einbehalt im Immobilien-Sonder-

vermogen erforderlich machen, ist den Anlegern in Ab-
stimmung mit der Verwahrstelle halbjihrlich ein
Abschlag auszuzahlen.

2. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Verwaltung des Im-

mobilien-Sondervermdogens auf Verlangen der Bundesan-

stalt zu kiindigen, wenn das Immobilien-Sondervermo-
gen nach Ablauf von vier Jahren seit seiner Bildung ein
Volumen von 150 Millionen Euro unterschreitet.

3. Mit dem Wirksamwerden der Kiindigung erlischt das

Recht der Gesellschaft, das Immobilien-Sondervermégen
zu verwalten. Mit dem Verlust des Verwaltungsrechts geht

das Immobilien-Sondervermégen auf die Verwahrstelle
tiber, die es abzuwickeln und den Liquidationserlos an

die Anleger zu verteilen hat. Fiir die Zeit der Abwicklung
hat die Verwahrstelle einen Anspruch auf Vergiitung ihrer

Abwicklungstitigkeit sowie auf Ersatz ihrer Aufwendun-
gen, die fiir die Abwicklung erforderlich sind.

4. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Verwal-
tungsrecht nach Ma3gabe 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 AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft und

der Verwahrstelle

1. Die Gesellschaft kann das Immobilien-Sondervermégen
auf eine andere AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft tiber-
tragen. Die Ubertragung bedarf der vorherigen Genehmi-
gung durch die Bundesanstalt.

2. Die genehmigte Ubertragung wird im Bundesanzeiger
und dariiber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbe-
richt bekannt gemacht. Die Anleger sind iiber eine nach
Satz 1 bekannt gemachte Ubertragung unverziiglich mit-
tels eines dauerhaften Datentrigers zu unterrichten. Die
Ubertragung wird frithestens drei Monate nach ihrer Be-
kanntmachung im Bundesanzeiger wirksam.

3. Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle fiir das Immobi-
lien-Sondervermoégen wechseln. Der Wechsel bedarf der
Genehmigung der Bundesanstalt.

§ 18 Anderungen der Anlagebedingungen

1. Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen idndern,
wenn diese nach der Anderung mit den bisherigen Anla-
gegrundsitzen vereinbar sind. Sind die Anderungen der
Anlagebedingungen nicht mit den bisherigen Anlage-
grundsitzen vereinbar, kann die Gesellschaft diese dn-
dern, wenn sie die Anteile des Anlegers kostenlos in An-
teile an einem Immobilien-Sondervermogen umtausche,
das mit den bisherigen Anlagegrundsitzen vereinbar ist,
und das von ihr oder von einem Unternehmen, das dem-
selben Konzern im Sinne des § 290 des Handelsgesetz-
buchs angehdort, verwaltet wird.

2. Anderungen der Anlagebedingungen, einschlielich des
Anhanges zu den Besonderen Anlagebedingungen
bediirfen der vorherigen Genehmigung durch die
Bundesanstalt. Soweit die Anderungen nach Satz 1 Anla-
gegrundsitze des Immobilien-Sondervermdgens betref-
fen, bedtirfen sie der vorherigen Zustimmung des Auf-
sichtsrates der Gesellschaft.

3. Simtliche vorgesehenen Anderungen werden im Bundes-
anzeiger und dariiber hinaus in einer hinreichend verbrei-
teten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im Ver-
kaufsprospekt bezeichneten elektronischen
Informationsmedien bekannt gemacht. In einer Verof-
fentlichung nach Satz 1 ist auf die vorgesehenen Ande-
rungen und ihr In-Kraft-Treten hinzuweisen. Im Falle von
Kosteninderungen im Sinne des § 162 Absatz 2 Nummer
11 KAGB, Anderungen der Anlagegrundsitze des



12

Immobilien-Sondervermogens im Sinne des § 163 Absatz
3 KAGB oder Anderungen in Bezug auf wesentliche
Anlegerrechte sind den Anlegern zeitgleich mit der
Bekanntmachung nach Satz 1 die wesentlichen Inhalte
der vorgesehenen Anderungen der Anlagebedingungen
und ihrer Hintergriinde sowie eine Information tiber ihre
Rechte nach § 163 Absatz 3 KAGB in einer verstindlichen
Art und Weise mittels eines dauerhaften Datentrigers
gemifd § 163 Absatz 4 KAGB zu tibermitteln.

4. Die Anderungen treten frithestens am Tag nach ihrer Be-
kanntmachung im Bundesanzeiger in Kraft, im Falle von
Anderungen der Kosten und der Anlagegrundsitze des
Immobilien-Sondervermdogens jedoch nicht vor Ablauf
von drei Monaten nach der entsprechenden Bekanntma-
chung.

§ 19 Erfiillungsort, Gerichtsstand
Erfallungsort ist der Sitz der Gesellschaft.



Besondere Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhiltnisses zwischen
den Anlegern und
der Swiss Life Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Heusenstamm,
(«Gesellschaft»)
fiir das von der Gesellschaft verwaltete
Immobilien-Sondervermogen

Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living and Working,
(«Immobilien-Sondervermdgen»)

die nur in Verbindung mit den fiir das Immobilien-Sondervermogen von der Gesellschaft
aufgestellten Allgemeinen Anlagebedingungen gelten.

13
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Anlagegrundsitze und Anlagegrenzen

§ 1 Immobilien

1.

Die Gesellschaft darf fiir das Immobilien-Sondervermo-
gen folgende Immobilien im gesetzlich zulidssigen Rah-
men (§ 231 Absatz 1 KAGB) erwerben:

. Mietwohngrundstiicke, Geschiftsgrundstiicke und ge-

mischt genutzte Grundstiicke;

Grundstiicke im Zustand der Bebauung bis zu 20% des
Wertes des Immobilien-Sondervermdgens;

unbebaute Grundstiicke, die fiir eine alsbaldige eigene
Bebauung nach Mafigabe des Buchstaben a) bestimmct
und geeignet sind, bis zu 20% des Wertes des Immobilien-
Sondervermogens;

Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Buchstaben

a) bis ¢);

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

Nieflbrauchrechte an Grundstiicken nach Mafigabe des
Buchstaben a), die der Erftllung offentlicher Aufgaben
dienen, bis zu 10% des Wertes des Immobilien-Sonderver-
maogens.

Die Gesellschaft darf Vermogensgegenstinde im Sinne
von Absatz 1 auflerhalb eines Vertragsstaates des Abkom-
mens {iber den Europdischen Wirtschaftsraum erwerben,
wenn die gesetzlichen Voraussetzungen des § 233 Absatz
1 KAGB erfiillt sind. In einem Anhang, der Bestandteil
dieser Besonderen Anlagebedingungen ist, sind der be-
treffende Staat und der Anteil am Wert des Immobilien-
Sondervermdgens, der in diesem Staat hochstens ange-
legt werden darf, angegeben.

Bei der Berechnung des Wertes des Immobilien-Sonder-
vermogens fiir die gesetzlichen und vertraglichen Anlage-
grenzen gemif Absatz 1 Buchstaben b), ¢) e) und f) sind
die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

10. Die Gesellschaft investiert fortlaufend mindestens 51 %

des Wertes des Immobilien-Sondervermdgens in Immobi-
lien und Immobilien-Gesellschaften, die in Europa bele-

gen sind. Der Wert des Sondervermdgens im Sinne dieses
Absatzes bestimmt sich nach § 20 Absatz 3 des Invest-
mentsteuergesetzes.

11. Die Gesellschaft ist berechtigt, auch Gegenstinde im

Sinne des § 231 Absatz 3 KAGB zu erwerben, die zur Be-
wirtschaftung der Vermogensgegenstinde des Immobi-
lien-Sondervermogens erforderlich sind.

§ 2 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
1. Die Gesellschaft darf im gesetzlich zulissigen Rahmen

(§§ 234 bis 242 KAGB) Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften erwerben, deren Unternehmensgegenstand
im Gesellschaftsvertrag oder in der Satzung auf Titigkei-
ten beschrianket ist, welche die Gesellschaft fiir das Immo-
bilien-Sondervermé&gen ausiiben darf. Die Immobilien-
Gesellschaft darf nach dem Gesellschaftsvertrag oder der
Satzung nur Vermdgensgegenstinde im Sinne von § 1,
mit Ausnahme von Nief$brauchrechten nach Mafigabe
von § 1 Absatz 1 Buchstabe f) sowie die zur Bewirtschaf-
tung der Vermogensgegenstinde erforderlichen Gegen-
stande oder Beteiligungen an anderen Immobilien-Gesell-
schaften erwerben. Die Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften sind bei den Anlagebeschrin-
kungen nach § 1 und bei der Berechnung der dabei gel-
tenden gesetzlichen Grenzen zu berticksichtigen.

. Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen

gemill § 4 Absatz 4 Satz 3 der Allgemeinen Anlagebedin-
gungen gewihrt wird, hat die Gesellschaft sicherzustellen,
dass

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

c) bei einer Verduflerung der Beteiligung die Riickzah-
lung des Darlehens innerhalb von sechs Monaten
nach Verduflerung vereinbart ist,

d) die Summe der fiir Rechnung des Immobilien-Son-
dervermogens einer Immobilien-Gesellschaft insge-
samt gewihrten Darlehen 50% des Wertes der von der
Immobilien-Gesellschaft gehaltenen Immobilien
nicht dbersteigt,
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e) die Summe der fiir Rechnung des Immobilien-Son- * Beim Abzug der gebundenen Mittel von der Hochstli-
dervermdgens den Immobilien-Gesellschaften insge- quiditit sind die in § 1 Absatz 4 genannten steuerli-
samt gewihrten Darlehen 25% des Wertes des Immo- chen Anlagebeschrinkungen zu beachten.
bilien-Sondervermdgens nicht tibersteigt. Bei der
Berechnung der Grenze sind die aufgenommenen 2. Die Vermogensgegenstinde des Immobilien-Sonderver-
Darlehen nicht abzuziehen. mogens gemifd Absatz 1 kéonnen auch auf Fremdwih-

rung lauten.

§ 3 Belastung mit einem Erbbaurecht

1. Die Gesellschaft darf Grundstiicke des Immobilien-Son- ~ § 5 Wahrungsrisiko
dervermogens im Sinne des § 1 Absatz 1 Buchstaben a), Die fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermogens gehal-
b), ¢) und e) mit Erbbaurechten im Sinne von § 232 tenen Vermdgensgegenstinde diirfen nur insoweit einem
KAGB belasten, sofern der Wert des Grundstiicks, an dem  Wihrungsrisiko unterliegen, als der Wert der einem solchen
ein Erbbaurecht bestellt werden soll, zusammen mit dem  Risiko unterliegenden Vermogensgegenstinde 30% des Wer-
Wert der Grundstiicke, an denen bereits Erbbaurechte be-  tes des Immobilien-Sondervermdgens nicht iibersteigt.
stellt wurden, 10% des Wertes des Immobilien-Sonderver-
mogens nicht tibersteigt. Bei der Berechnung des Wertes § 6 Wertpapiere offentlicher Emittenten
des Immobilien-Sondervermdgens sind die aufgenomme-  Die Gesellschaft darf in Wertpapiere und Geldmarktinstru-

nen Darlehen nicht abzuziehen. mente folgender Emittenten
2. Diese Belastungen diirfen nur erfolgen, wenn unvorher- * Bundesrepublik Deutschland
sehbare Umstinde die urspriinglich vorgesehene Nut-
zung des Grundstiickes verhindern oder wenn dadurch e Die Bundeslinder
wirtschaftliche Nachrteile fiir das Immobilien-Sonderver- * Baden-Wiirttemberg
mogen vermieden werden, oder wenn dadurch eine wirt- * Bayern
schaftlich sinnvolle Verwertung ermdoglicht wird. e Berlin
¢ Brandenburg
§ 4 Hochstliquiditit ¢ Bremen
1. Bis zu 49% des Wertes des Immobilien-Sondervermogens * Hamburg
durfen in Anlagen gemif3 § 6 Absatz 2 der Allgemeinen * Hessen
Anlagebedingungen gehalten werden (Hochstliquiditit). * Mecklenburg-Vorpommern
Bei der Berechnung dieser Grenze sind folgende gebun- e Niedersachsen
dene Mittel abzuziehen: e Nordrhein-Westfalen
¢ Rheinland-Pfalz
¢ die zur Sicherstellung einer ordnungsgemiflen laufen- e Saarland
den Bewirtschaftung bendtigten Mittel; ¢ Sachsen
e Sachsen-Anhalt
« die fiir die nichste Ausschiittung vorgesehenen Mittel; * Schleswig-Holstein

e Thiringen
¢ die zur Erfiillung von Verbindlichkeiten aus rechtswirk-
sam geschlossenen Grundstickskaufvertrigen, aus mehr als 35 % des Wertes des Immobilien-Sondervermogens
Darlehensvertrigen, die fiir die bevorstehenden Anla- anlegen.
gen in bestimmten Immobilien und fiir bestimmte
Baumaflnahmen erforderlich werden, sowie aus Bauver-
trigen erforderlichen Mittel, sofern die Verbindlichkei-
ten in den folgenden zwei Jahren fillig werden.
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§ 7 Derivate mit Absicherungszweck - Einfacher Ansatz

1. Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des
Immobilien-Sondervermdgens zu Absicherungszwecken
Derivate einsetzen. Hierbei wird sie den einfachen Ansatz
nutzen. Nihere Erliuterungen hierzu enthilt der Ver-

kaufsprospekt.

2. Da die Gesellschaft nur den einfachen Ansatz nutzt, darf
sie regelmiflig nur Grundformen von Derivaten und Fi-
nanzinstrumenten mit derivativer Komponente oder
Kombinationen aus diesen Derivaten, Finanzinstrumen-
ten mit derivativer Komponente sowie aus Vermogensge-

genstinden, die gemifd § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bisf) 3.

der Allgemeinen Anlagebedingungen und von Immobi-
lien, die gemif3 § 1 Absatz 1 erworben werden diirfen,
sowie auf Zinssitze, Wechselkurse oder Wihrungen im
Immobilien-Sondervermogen einsetzen. Komplexe Deri-
vate auf die vorgenannten Vermdgensgegenstinde diirfen
nur zu einem vernachlissigbaren Anteil eingesetzt wer-
den. Total Return Swaps diirfen nicht abgeschlossen wer-
den.

Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermogensgegenstinde gemifd §
6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anla-
gebedingungen sowie auf Immobilien gemif § 1 Ab-
satz 1, Zinssitze, Wechselkurse oder Wihrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermogensgegen- 5.

stinde gemifd § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der
Allgemeinen Anlagebedingungen sowie auf Immobi-

f) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die
in Buchstabe b) unter Buchstaben aa) und bb) be-
schriebenen Eigenschaften aufweisen (Swaptions);

g) Credit Default Swaps auf Vermdgensgegenstinde
gemifl § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemei-
nen Anlagebedingungen sowie auf Immobilien gemif3
§ 1 Absatz 1, sofern sie ausschliefdlich und nachvoll-
ziehbar der Absicherung des Kreditrisikos von genau
zuordenbaren Vermogensgegenstinden des Immobi-
lien-Sondervermogens dienen.

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf In-
vestmentanteile gemif § 6 Absatz 2 Buchstabe d) der All-
gemeinen Anlagebedingungen diirfen nicht abgeschlos-
sen werden. Unter keinen Umstinden darf die
Gesellschaft bei den Geschiften gemifd Absatz 1 Buchsta-
ben a) bis e) von den in den Anlagebedingungen oder in
dem Verkaufsprospekt genannten Anlagegrundsitzen
und -grenzen abweichen.

Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze fiir den Einsatz
der Derivate gemif3 Absatz 1 wendet die Gesellschaft den
einfachen Ansatz im Sinne der DerivateV an. Der nach
Maf3gabe von § 16 DerivateV zu ermittelnde Anrech-
nungsbetrag des Immobilien-Sondervermdogens fiir das
Marktrisiko darf zu keinem Zeitpunkt den Wert des Im-
mobilien-Sondervermogens tibersteigen.

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

lien gemifd § 1 Absatz 1, Zinssitze, Wechselkurse oder ~ § 8 Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-Pensionsgeschifte
Wihrungen und auf Terminkontrakte nach Buchstabe =~ Wertpapier-Darlehen oder Wertpapier-Pensionsgeschifte
a), wenn sie die folgenden Eigenschaften aufweisen: gemif den §§ 7 und 8 der Allgemeinen Anlagebedingungen

werden nicht abgeschlossen.

c) aa) eine Ausiibung ist entweder wihrend der gesamten
Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit méglich und

Anteilklassen
d) bb) der Optionswert hingt zum Ausiibungszeitpunkt
linear von der positiven oder negativen Differenz zwi-  § 9 Anteilklassen
schen Basispreis und Marktpreis des Basiswerts ab Alle Anteile haben gleiche Ausgestaltungsmerkmale; ver-
und wird null, wenn die Differenz das andere Vorzei- schiedene Anteilklassen gemif3 § 11 Abs. 2 der Allgemeinen
chen hat; Anlagebedingungen werden nicht gebildet.

e) Zinsswaps, Wihrungsswaps oder Zins-Wahrungss-
waps;



Ausgabepreis, Riicknahmepreis,
Riicknahme und Ausgabe von
Anteilen und Kosten

§ 10 Ausgabe- und Riicknahmepreis

1. Der Ausgabeaufschlag betrigt bis zu 5,00% des Anteilwer-
tes. Es steht der Gesellschaft frei, jeweils einen niedrige-
ren Ausgabeaufschlag zu berechnen.

2. Ein Riicknahmeabschlag wird nicht erhoben.

§ 11 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

Anleger konnen grundsitzlich tiglich das Recht zur Riick-
gabe ihrer Anteile ausiiben, vorbehaltlich der Einhaltung
etwaiger Mindesthalte- und Riickgabefristen sowie Riick-
nahmeaussetzungen gemifd § 12 der Allgemeinen Anlage-
bedingungen. Die Ausgabe von Anteilen erfolgt ebenfalls
borsentiglich.

§ 12 Kosten
1. Vergtitungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind

a) Die Gesellschaft erhilt fiir die Verwaltung des Immo-
bilien-Sondervermogens eine jihrliche Vergtitung bis
zur Hohe von 1,00% des Durchschnittswertes des Im-
mobilien-Sondervermogens. Der Durchschnittswert
des Immobilien-Sondervermdgens wird aus den Wer-
ten am Ende eines jeden Monats errechnet. Die Ge-
sellschaft ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige
Vorschiisse zu erheben.

b) Werden fiir das Immobilien-Sondervermogen Immo-
bilien erworben, umgebaut oder veriuflert, kann die
Gesellschaft jeweils eine einmalige Vergiitung bis zur
Hohe von 1,25% des Kaufpreises bzw. der Baukosten
beanspruchen. Bei von der Gesellschaft ftr das Immo-
bilien-Sondervermogen durchgefiihrten Projektent-
wicklungen kann eine Vergiitung von bis zu 2,00% der
Baukosten erhoben werden.

2. Die monatliche Vergiitung fiir die Verwahrstelle betrigt
1/12 von héchstens 0,0205% p.a. des Werts des Immobi-
lien-Sondervermdogens, errechnet aus dem jeweiligen Mo-
natsendwert.
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3. Neben den vorgenannten Vergiitungen gehen die folgen-
den Aufwendungen zulasten des Immobilien-Sonderver-
maogens:

a) Kosten der externen Bewerter und anderer Sachver-
stindiger;

b) bankiibliche Depot- und Kontogebiihren, ggf. ein-
schliefllich der bankublichen Kosten fiir die Verwah-
rung auslidndischer Vermogensgegenstinde im Aus-

land;

c) Dbei der Verwaltung von Immobilien entstehende
Fremdkapital- und Bewirtschaftungskosten (Verwal-
tungs-, Vermietungs-, Instandhaltungs-, Betriebs-,
und Rechtsverfolgungskosten);

d) Kosten fiir Druck, Druckvorbereitung und Versand
der fiir die Anleger bestimmten gesetzlich vorgeschrie-
benen Verkaufsunterlagen (Jahres- und Halbjahresbe-
richte, Verkaufsprospekt, wesentliche Anlegerinforma-
tionen);

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjah-
resberichte, der Ausgabe- und Riicknahmepreise und
ggf. der Ausschiittungen und des Auflosungsberich-
tes;

f) Kosten der Erstellung und Verwendung eines dauer-
haften Datentrigers, aufler im Fall der Informationen
tiber Fondsverschmelzungen und der Informationen
iiber Mainahmen im Zusammenhang mit Anlage-
grenzverletzungen oder Berechnungsfehlern bei der
Anteilwertermittlung;

g) Kosten fiir die Priifung des Immobilien-Sondervermo-
gens durch den Abschlusspriifer des Sondervermo-
gens;

h) Kosten fiir die Bekanntmachung der Besteuerungs-
grundlagen und der Bescheinigung, dass die steuerli-
chen Angaben nach den Regeln des deutschen Steuer-
rechts ermittelt wurden;

i) Kosten fiir die Geltendmachung und Durchsetzung
von Rechtsanspriichen durch die Gesellschaft fur
Rechnung des Immobilien-Sondervermogens sowie
der Abwehr von gegen die Gesellschaft zulasten des
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Immobilien-Sondervermodgens erhobenen Ansprii-
chen;

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

k) Kosten fiir Rechts- und Steuerberatung im Hinblick
auf das Immobilien-Sondervermaogen;

) Kosten sowie jegliche Entgelte, die mit dem Erwerb
und/oder der Verwendung bzw. Nennung eines Ver-
gleichsmaf3stabes oder Finanzindizes anfallen konnen;

m) Kosten fiir die Beauftragung von Stimmrechtsbevoll-
michtigten;

n) Kosten fiir die Analyse des Anlageerfolges des Immo-
bilien-Sondervermogens durch Dritte;

0) Kosten gemif3 § 100 KAGB im Zusammenhang mit
der Ubertragung des Immobilien-Sondervermogens
auf die Verwahrstelle und seiner Abwicklung (Grund-
erwerbsteuer, Notargebiihren und Grundbuchkosten
sowie vergleichbare Aufwendungen im Ausland);

p) im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die
Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden Vergiitungen
sowie den vorstehend genannten Aufwendungen an-
fallende inlindische und auslindische Steuern ein-
schliefflich der im Zusammenhang mit der Verwal-
tung und Verwahrung entstehenden Steuern.

. Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergiitungen und Aufwendun-
gen werden dem Immobilien-Sondervermégen die im Zu-
sammenhang mit dem Erwerb und der Verduflerung von
Vermogensgegenstinden entstehenden Kosten belastet.
Die Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Erwerb,
der Veriuflerung, der Bebauung/dem Umbau und Belas-
tung von Immobilien einschlieflich in diesem Zusam-
menhang anfallender Steuern werden dem Immobilien-
Sondervermogen unabhingig vom tatsichlichen
Zustandekommen des Geschifts belastet.

. Regeln zur Berechnung von Vergiitungen und Kosten
Die Regelungen unter Ziffern 1b), 3a) und 3b) gelten ent-
sprechend fiir die von der Gesellschaft fiir Rechnung des
Immobilien-Sondervermdgens unmittelbar oder mittel-

bar gehaltenen Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten beziehungsweise die Immobilien dieser Gesellschaf-
ten.

Fiir die Berechnung der Vergiitung der Gesellschaft
gemifl Ziffer 1b) gilt Folgendes: Im Falle des Erwerbs, der
Veriuflerung, des Umbaus, des Neubaus oder der Projekt-
entwicklung einer Immobilie durch eine Immobilien-Ge-
sellschaft ist der Kaufpreis bzw. sind die Baukosten der
Immobilie anzusetzen. Im Falle des Erwerbs oder der Ver-
dulerung einer Immobilien-Gesellschaft ist der Verkehrs-
wert der in der Gesellschaft enthaltenen Immobilien an-
zusetzen. Wenn nur eine Beteiligung an der
Immobilien-Gesellschaft gehalten, erworben oder ver-
duflert wird, ist der anteilige Verkehrswert bzw. sind die
Baukosten entsprechend dem Anteil der fiir das Immobi-
lien-Sondervermoégen gehaltenen, erworbenen oder ver-
duflerten Beteiligungsquote anzusetzen.

Fir die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemifd den
Ziffern 3a) und 3b) ist auf die Hohe der Beteiligung des
Immobilien-Sondervermogens an der Immobilien-Gesell-
schaft abzustellen. Abweichend hiervon gehen Aufwen-
dungen, die bei der Immobilien-Gesellschaft aufgrund
von besonderen Anforderungen des KAGB entstehen,
nicht anteilig, sondern in vollem Umfang zu Lasten des
oder der Immobilien-Sondervermogen, fiir deren Rech-
nung eine Beteiligung an der Gesellschaft gehalten wird
und die diesen Anforderungen unterliegen.

Ertragsverwendung und
Geschiftsjahr

§ 13 Ausschiittung

1.

Die Gesellschaft schiittet grundsitzlich die wihrend des
Geschiftsjahres fiir Rechnung des Immobilien-Sonder-
vermogens angefallenen und nicht zur Kostendeckung
verwendeten ordentlichen Ertrige aus den Immobilien
und dem sonstigen Vermdogen - unter Berticksichtigung
des zugehorigen Ertragsausgleichs - aus.

Die Gesellschaft behilt sich - unabhingig von der Aus-
schiittung nach Absatz 1 - vor, Zwischenausschiittungen
zu folgenden Stichtagen vorzunehmen: 31. Mirz, 30.
Juni, 30. September und/oder, 31. Dezember. Die Hohe
der Zwischenausschiittung steht im Ermessen der Gesell-
schaft. Substanzausschiittungen sind unzulissig. Die Ge-



sellschaft ist nicht verpflichtet, die gesamten bis zum
Zeitpunkt einer Zwischenausschiittung angesammelten
ausschiittbaren Ertrige nach Absatz 1 auszuschiitten. Ein
Vortrag ordentlicher Ertrige bis zum nichsten Ausschiit-
tungstermin bzw. in spitere Geschiftsjahre gemif Ab-
satz 5 ist zuldssig.

. Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertrigen miissen Be-
trige, die fur kiinftige Instandsetzungen erforderlich
sind, einbehalten werden. Betrige, die zum Ausgleich von
Wertminderungen der Immobilien erforderlich sind, kén-
nen einbehalten werden. Es miissen jedoch unter dem
Vorbehalt des Einbehalts gemif3 Satz 1 mindestens 50%
der ordentlichen Ertrige des Immobilien-Sondervermo-
gens gemifd Absatz 1 ausgeschiittet werden.

. Veriuflerungsgewinne - unter Berticksichtigung des zuge-
horigen Ertragsausgleichs - und Eigengeldverzinsung fiir
Bauvorhaben, soweit sie sich in den Grenzen der erspar-
ten marktiiblichen Bauzinsen hilt, konnen ebenfalls zur
Ausschiittung herangezogen werden.

. Ausschiittbare Ertrige gemif3 den Absitzen 1 bis 4 kon-
nen zur Ausschiittung in spiteren Geschiftsjahren inso-
weit vorgetragen werden, als die Summe der vorgetrage-
nen Ertrige 15% des jeweiligen Wertes des
Immobilien-Sondervermogens zum Ende des Geschifts-
jahres nicht tibersteigt. Ertrage aus Rumpfgeschiftsjah-
ren kénnen vollstindig vorgetragen werden.

. Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen Ertrige teil-
weise, in Sonderfillen auch vollstindig zur Wiederanlage
im Immobilien-Sonderverm&gen bestimmt werden. Es
miissen jedoch mindestens 50% der ordentlichen Ertrige
des Immobilien-Sondervermoégens gemif Absatz 1 ausge-
schiittet werden, soweit Absatz 3 Satz 1 dem nicht entge-
gensteht.

. Die Ausschuttung erfolgt jahrlich unmittelbar nach Be-
kanntmachung des Jahresberichts. Finden Zwischenaus-
schiittungen nach Absatz 2 statt, so erfolgen diese unmit-
telbar nach Veroffentlichung der
Ausschiittungsbekanntmachung.
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§ 14 Geschiftsjahr

Das Geschiftsjahr des Immobilien-Sondervermogens
beginnt am 1. Juli eines jeden Jahres und endet am 30. Juni
eines jeden Jahres. Das erste Geschiftsjahr ist ein Rumpfge-
schiftsjahr.
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Anhang

Liste der Staaten auflerhalb des EWR gemif3 § 1 Absatz 2 der
Besonderen Anlagebedingungen des Immobilien-Sonderver-
mogens Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living
and Working, in denen nach vorheriger Priifung der Erwerbs-
voraussetzungen durch die Gesellschaft Immobilien fir das
Immobilien-Sondervermogens erworben werden dirfen.

Staat Erwerbsquote

Schweiz bis zu 30 % des Wertes des
Immobilien-Sondervermogens



