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EINFUHRUNG

Dieser Verkaufsprospekt wird von der Swiss Life Kapitalverwaltungsgesellschaft
mbH ("Swiss Life KVG" oder "Gesellschaft") erstellt und herausgegeben. Er rich-
tet sich an Interessenten, die eine Investition in Anteile an dem Immobilien-Son-
dervermdgen Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living and Working
("Sondervermdgen") wiinschen.

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem Sondervermoégen erfolgt auf der
Grundlage des Verkaufsprospekts, des Basisinformationsblatts gem. Ver-
ordnung (EU) Nr. 1286/2014 und der "Allgemeinen Anlagebedingungen” in
Verbindung mit den "Besonderen Anlagebedingungen" (zusammen "Anla-
gebedingungen”) in der jeweils geltenden Fassung. Die Anlagebedingun-
gen sind im Anschluss an diesen Verkaufsprospekt abgedruckt. Dieser Ver-
kaufsprospekt ist dem am Erwerb eines Anteils an dem Sondervermoégen
Interessierten zusammen mit dem Basisinformationsblatt gem. Verordnung
(EU) Nr. 1286/2014 und dem letzten veroffentlichtem Jahresbericht sowie
dem ggf. nach dem Jahresbericht veroffentlichten Halbjahresbericht recht-
zeitig vor Vertragsschluss in der geltenden Fassung kostenlos zur Verfu-
gung zu stellen. Der am Erwerb eines Anteils Interessierte ist zudem uber
den jiingsten Nettoinventarwert des Sondervermogens zu informieren.

Von dem Verkaufsprospekt abweichende Auskiinfte oder Erklarungen diir-
fen nicht abgegeben werden. Jeder Kauf von Anteilen auf der Basis von
Auskiinften oder Erklarungen, welche nicht in dem Verkaufsprospekt oder
dem Basisinformationsblatt gem. Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 enthalten
sind, erfolgt ausschlieBBlich auf Risiko des Kaufers. Der Verkaufsprospekt
wird erganzt durch den jeweils letzten Jahresbericht und den ggf. nach dem
Jahresbericht veroffentlichten Halbjahresbericht.

Die Anteile an dem Sondervermdgen sind derzeit nur in Deutschland zum Ver-
trieb zugelassen.

Anlagebeschrankungen fur US-Personen

Weder die Gesellschaft noch das Sondervermdgen sind und werden gemaf dem
United States Investment Company Act von 1940 in seiner gultigen Fassung re-
gistriert. Die Anteile des Sondervermdgens sind und werden nicht gemafl dem
United States Securities Act von 1933 in seiner gultigen Fassung oder nach den
Wertpapiergesetzen eines Bundesstaates der Vereinigten Staaten von Amerika
registriert. Anteile des Sondervermogens durfen weder in den Vereinigten Staa-
ten noch einer US-Person oder auf deren Rechnung angeboten oder verkauft
werden. Am Erwerb von Anteilen Interessierte mussen ggf. darlegen, dass sie
keine US-Person sind und Anteile weder im Auftrag von US-Personen erwerben
noch an US-Personen weiterveraufern. Zu den US-Personen zahlen naturliche
Personen, wenn sie ihren Wohnsitz in den Vereinigten Staaten haben. US-
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Personen kdnnen auch Personen- oder Kapitalgesellschaften sein, wenn sie
etwa gemal den Gesetzen der USA bzw. eines US-Bundesstaats, Territoriums
oder einer US-Besitzung gegriindet werden.

Anlagebeschrankungen fur in Frankreich ansassige Personen

Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Informationen und das Sondervermo-
gen sind nicht fur den Vertrieb an nattrliche oder juristische Personen bestimmt,
die in Frankreich ansassig sind.

Die ladungsfahige Anschrift sowie die Handelsregisternummer und die gesetzli-
chen Vertreter der Gesellschaft sowie Angaben zur Verwahrstelle sind unter dem
Abschnitt "Die Beteiligten im Uberblick" dieses Verkaufsprospektes genannt.

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Gesellschaft und Anleger sowie den vorver-
traglichen Beziehungen wird deutsches Recht zugrunde gelegt.

Far Streitigkeiten im Zusammenhang mit diesem Vertragsverhaltnis ist zumindest
auch das Gericht am Sitz der Gesellschaft zustéandig, sofern der Anleger keinen
allgemeinen Gerichtsstand im Inland hat. Anleger, die Verbraucher sind (siehe
die nachfolgende Definition) und in einem anderen EU-Staat wohnen, kénnen
auch vor einem zustandigen Gericht an ihrem Wohnsitz Klage erheben.

Die Vollstreckung von Urteilen richtet sich nach der Zivilprozessordnung, ggf.
dem Gesetz Uber die Zwangsversteigerung und die Zwangsverwaltung bzw. der
Insolvenzordnung. Da die Gesellschaft inlandischem Recht unterliegt, bedarf es
keiner Anerkennung inlandischer Urteile vor deren Vollstreckung.

Laut § 303 Abs. 1 Kapitalanlagegesetzbuch ("KAGB") sind samtliche Veroffentli-
chungen und Werbeschriften in deutscher Sprache abzufassen oder mit einer
deutschen Ubersetzung zu versehen. Die Gesellschaft wird ferner die gesamte
Kommunikation mit inren Anlegern in deutscher Sprache flhren.

Die Gesellschaft hat sich zur Teilnahme an Streitbeilegungsverfahren vor einer
Verbraucherschlichtungsstelle verpflichtet. Bei Streitigkeiten kdbnnen Verbraucher
die Ombudsstelle fur Investmentfonds des BVI Bundesverband Investment und
Asset Management e.V. als zustandige Verbraucherschlichtungsstelle anrufen.
Die Gesellschaft nimmt an dem Verfahren dieser Schlichtungsstelle teil. Ausge-
nommen hiervon sind jedoch Streitigkeiten, die das Verhaltnis des Verbrauchers
zur Gesellschaft als Mieter oder Pachter in deren Immobilien betreffen.

Die Kontaktdaten der ,Ombudsstelle flir Investmentfonds® lauten:

Buro der Ombudsstelle des BVI

Bundesverband Investment und Asset Management e.V.
Unter den Linden 42

10117 Berlin

Telefon: (030) 6449046-0

Telefax: (030) 6449046-29

Email: info@ombudsstelle-investmentfonds.de
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www.ombudsstelle-investmentfonds.de

Verbraucher sind naturliche Personen, die in das Sondervermégen zu einem
Zweck investieren, der Uberwiegend weder ihrer gewerblichen noch ihrer selb-
standigen beruflichen Tatigkeit zugerechnet werden kann, die also zu Privatzwe-
cken handeln.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des Birgerlichen Gesetz-
buches betreffend Fernabsatzvertrage Uber Finanzdienstleistungen kénnen sich
Verbraucher auch an die Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank, Post-
fach 100602 in 60006 Frankfurt, https://bundesbank.de/de/service/schlichtungs-
stelle wenden.

Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt von einem Schiedsverfahren unberihrt.

Die zum Sondervermdgen gehérenden Vermogensgegenstande stehen geman

§ 245 KAGB im Eigentum der Gesellschaft, die sie treuhanderisch 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 (zu Ausnahmen siehe die Ausfiihrungen zu ,Ricknah-
meaussetzungen und Beschllisse der Anleger®).

Der jeweils gultige Jahresbericht bzw. Halbjahresbericht enthalt aktuelle Angaben
Uber die Gremien und das haftende Eigenkapital der Gesellschaft sowie das haf-
tende Eigenkapital der Verwahrstelle.
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SONDERVERMOGEN

Bezeichnung, Zeitpunkt der Auflegung, Laufzeit

Das Sondervermogen ist ein Immobilien-Sondervermdgen im Sinne des KAGB.
Es tragt die Bezeichnung "Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living and
Working". Es wurde am 22.12.2016 fir unbegrenzte Dauer aufgelegt.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eigenen Namen fir ge-
meinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem Grundsatz der Risikomischung
in den nach dem KAGB zugelassenen Vermdgensgegenstanden gesondert vom
eigenen Vermogen in Form eines Sondervermogens an. Das Sondervermogen
gehort nicht zur Insolvenzmasse der Gesellschaft.

Der Geschaftszweck des Sondervermogens ist auf die Kapitalanlage gemaf ei-
ner festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven Vermégensverwal-
tung mittels der bei ihm eingelegten Mittel beschrankt; eine operative Tatigkeit ist
ausgeschlossen. In welche Vermdgensgegenstanden die Gesellschaft die Gelder
der Anleger anlegen darf und welche Bestimmungen sie dabei zu beachten hat,
ergibt sich aus dem KAGB, den dazugehdrigen Verordnungen sowie dem Invest-
mentsteuergesetz (,InvStG*) und den Anlagebedingungen, die das Rechtsver-
haltnis zwischen den Anlegern und der Gesellschaft regeln. Die Anlagebedingun-
gen fur ein Investmentvermdgen wie das vorliegende Sondervermdgen mussen
vor deren Verwendung von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
("BaFin") genehmigt werden.

Die Kennnummern des Sondervermdgens lauten wie folgt:

WKN: A2ATC3

ISIN: DEOOOA2ATC31

Name: Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living and Working
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VERKAUFSUNTERLAGEN UND OFFENLEGUNG VON INFORMATIONEN
ZUM RISIKOMANAGEMENT

Der Verkaufsprospekt, die Anlagebedingungen, das Basisinformationsblatt gem.
Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 sowie die aktuellen Jahres- und Halbjahresbe-
richte sind kostenlos in elektronischer und gedruckter Form erhaltlich bei der Ge-
sellschaft (Anschrift siehe unter ,Die Beteiligten im Uberblick®), der Verwahrstelle
(Anschrift siehe unter ,Die Beteiligten im Uberblick“) und unter www.livingandwor-
king.de abrufbar.

Zusatzliche Informationen tGber die Anlagegrenzen des Risikomanagements die-
ses Sondervermogens, die Risikomanagementmethoden und die jungsten Ent-
wicklungen bei den Risiken und Renditen der wichtigsten Kategorien von Vermo-
gensgegenstanden dieses Sondervermodgens sind in schriftlicher Form bei der
Gesellschaft erhaltlich.

Sofern die Gesellschaft einzelnen Anlegern weitere Informationen tber die Zu-
sammensetzung des Fondsportfolios oder dessen Wertentwicklung Gbermittelt,
wird sie diese Informationen zeitgleich allen Anlegern des Sondervermdgens zur
Verfligung stellen. Die Anleger kénnen bei kontakt-kvg@swisslife-am.com einen
Zugang zu diesen Daten beantragen. Voraussetzung ist der Nachweis der Anle-
gereigenschaft.

Dieses Sondervermdgen erflillt die Transparenzverpflichtungen gem. Artikeln 6, 7
und 8 Verordnung (EU) 2019/2088 vom 27. November 2019 Uber nachhaltig-
keitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor. Weitere In-
formationen zur Nachhaltigkeit der Gesellschaft und des Sondervermdégens sind
unter www.livingandworking.de/ verdffentlicht.

ANLAGEBEDINGUNGEN UND VERFAHREN FUR DEREN ANDERUNG

Die Anlagebedingungen sind im Anschluss an diesen Verkaufsprospekt abge-
druckt.

Die Anlagebedingungen kénnen von der Gesellschaft geandert werden. Ande-
rungen der Anlagebedingungen bediirfen der Genehmigung durch die BaFin. An-
derungen der Anlagegrundsatze des Sondervermdgens sind nur unter der Bedin-
gung zuldssig, dass die Gesellschaft den Anlegern anbietet, ihre Anteile unter
Berucksichtigung der jeweiligen individuell geltenden Halte- und Kiundigungsfris-
ten (siehe Abschnitt ,Mindesthalte- und Rickgabefrist) entweder ohne weitere
Kosten zurickzunehmen oder ihre Anteile gegen Anteile an Investmentvermogen
mit vergleichbaren Anlagegrundsatzen kostenlos umzutauschen, sofern derartige
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Investmentvermégen von der Gesellschaft oder einem anderen Unternehmen
aus ihrem Konzern verwaltet werden.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger und dariiber hinaus
unter www.livingandworking.de bekannt gemacht. Im Fall von anlegerbenachteili-
genden Anderungen der Vergiitungen und Aufwandserstattungen oder anleger-
benachteiligenden Anderungen in Bezug auf wesentliche Anlegerrechte sowie im
Falle von Anderungen der bisherigen die Anlagegrundsatze des Sondervermé-
gens, werden die Anleger au3erdem 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 Hinter-
grinde sowie einen Hinweis darauf, wo und auf welche Weise weitere Informatio-
nen erlangt werden kénnen. Im Falle von Anderungen der bisherigen Anlage-
grundsatze sind die Anleger zusatzlich Uber ihre Rickgaberechte bzw. mdgliche
Umtauschrechte zu informieren.

Die Anderungen treten friilhestens am Tag nach ihrer Bekanntgabe im Bundesan-
zeiger in Kraft. Im Fall der Anderungen von Regelungen zu den Vergiitungen und
Aufwandserstattungen sowie der Anlagegrundsatze treten diese vier Wochen
nach Bekanntmachung im Bundesanzeiger in Kraft. Wenn solche Anderungen
den Anleger beglinstigen, kann mit Zustimmung der BaFin ein friherer Zeitpunkt
bestimmt werden. Anderungen der bisherigen Anlagegrundséatze des Sonderver-
mogens treten ebenfalls frGhestens vier Wochen nach Bekanntmachung in Kraft.

DIE BETEILIGTEN IM UBERBLICK

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Swiss Life Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
Darmstadter Landstraf3e 125
60598 Frankfurt am Main

Handelsregister: HRB 121054
Amtsgericht: Frankfurt am Main

Telefon: 069 2648642 123
Internet: www.swisslife-am.com
E-Mail: kontakt-kvg@swisslife-am.com

- Gesellschafter:

Swiss Life Asset Managers Deutschland GmbH
Clever Stralte 36
50668 Kaoln

12
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Sustinas Stiftung
Bahnhofstrasse 27, CH-6300 ZugSchweiz

- Geschéftsflihrung:

Herr Christian Dinger
Weitere Mandate: Keine.

Herr Stefan Kraul3e
Weitere Mandate: Keine.

- Aufsichtsrat:

Herr Holger Matheis (Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Vorsitzender der Geschéaftsleitung der Swiss Life Asset Managers
Deutschland GmbH

Vorsitzender des Aufsichtsrats der BEOS AG

Mitglied der Geschéftsfuhrung der SL AM Development Commercial
GmbH

Mitglied der Geschaftsfuhrung der SL AM Development Corporate Real
Estate GmbH

Mitglied der Geschéftsfuhrung der SL AM Development Logistics GmbH
Mitglied der Geschaftsfuhrung der SL AM Development Residential
GmbH

Mitglied der Geschaftsfuhrung der SL AM Immobilien Beteiligungs GmbH
Mitglied des Verwaltungsrats der Swiss Life Asset Managers Luxembourg
S.A.

Christian Schmid (stellvertretender Vorsitzender)

Mitglied der Geschaftsleitung der Swiss Life Asset Managers Deutschland
GmbH

Mitglied der Geschaftsfuhrung der SL AM Development Corporate Real
Estate GmbH

Mitglied der Geschaftsfuhrung der SL AM Development Logistics GmbH
Mitglied des Aufsichtsrats der BEOS AG

Thomas Albert

Verwaltungsrat der Swiss Life Asset Managers Luxembourg inklusive der
Niederlassungen Swiss Life Asset Managers Luxembourg Niederlassung
Deutschland, Swiss Life Asset Managers Luxembourg succursale Italia,
Swiss Life Asset Managers Denmark und Swiss Life Asset Managers Lu-
xembourg — Succursal em Portugal

Verwaltungsrat der Fontavis Capital Partners

Verwaltungsrat der SLAM Consilium S.ar.l.
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e Vorstand der SWISS LIFE AM BUSINESS SOLUTIONS, UNIPESSOAL
LDA.,
e Aufsichtsratsmitglied der Swiss Life Asset Managers Nordic SA

Herr Jan Bettink

Aufsichtsrat der Sahle Wohnen GmbH & Co KG, Greven

Vorsitzender des Beirats der Pegasus Capital Partner GmbH, Erlangen
Vorsitzender des Beirats der JKT Property Valuation GmbH, Berlin
Mitglied im Beirat der ABG Capital GmbH, Frankfurt

Verwahrstelle

ABN AMRO Bank N.V. Frankfurt Branch
Kaiserstralle 24

60311 Frankfurt am Main

Asset Manager

Swiss Life Asset Managers Deutschland GmbH
Clever Str. 36

50668 Koln

(Zu ggf. weiteren Asset Managern siehe den Abschnitt ,Auslagerungen®.)

Property Manager
Zu den Property Managern siehe den Abschnitt ,Auslagerungen®.)
Fondsadministration

IntReal International Real Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
Ferdinandstralie 61

20095 Hamburg

Vertriebsgesellschaften

Anteile an dem Sondervermégen werden von Genossenschafts- und anderen
Banken, Sparkassen und Finanzvermittlern vertrieben.

Wirtschaftspriifer

PricewaterhouseCoopers AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Friedrich-Ebert-Anlage 35-37

60327 Frankfurt am Main

Externe Immobilienbewerter (Ankaufsbewertungen)

Florian Dietrich
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger
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Dietrich Sachverstandigengesellschaft mbH & Co. KG
Modaustrale 3
64560 Riedstadt

Prof. Dr. Andreas Link

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger, FRICS, HypZert F
imtargis GmbH

Von-Werth-Strale 37

50670 Kaln

Eric Reuter

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger, MRICS, HypZert F
Immobilienbewertung Reuter

Staufenstralie 48

60323 Frankfurt am Main

Externe Immobilienbewerter (Folgebewertungen)

Carsten Ackermann

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger, MRICS, HypZert F
Ackermann Immobilienbewertung

Stirnband 38

58093 Hagen

Timo Bill

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger, MRICS, HypZert F
IMWECO GmbH

Friedrich-Ebert-Ring 46

56068 Koblenz

Renate Griinwald

Offentlich bestellte und vereidigte Sachverstandige
VRGP Real Estate Valuation

Grol3e Backerstralte 7

20095 Hamburg

Manuel Kaltner

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger, MRICS
Jagel & Partner Immobiliensachverstandige mbB

Oberanger 34-36

80331 Minchen

Sascha Machhaus

MRICS, HypZert F, DIA Zert (LF)
Sachverstandigenbtiro Lehn & Partner
Richard-Strauss-Strafte 82

81679 Miinchen

Niclas Mohr

MRICS, HypZert F, izert HSA
USL GmbH Immobilienbewertung
Bahnhofstralte 67

65185 Wiesbaden
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Externe Bewerter der Immobilien-Gesellschaften

Méohrle Happ Luther Valuation GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft
(Jana Wegner, Harm Dodenhoff, Birgit Kulwatz)

Brandstwiete 3

20457 Hamburg

Ein Primebroker wird fiir das Sondervermdégen nicht eingesetzt.

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

Die Gesellschaft ist eine am 29. Februar 2016 gegrindete Kapitalverwaltungsge-
sellschaft im Sinne des deutschen Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) in der
Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH). Die Erlaubnis
der BaFin zum Geschéftsbetrieb als Kapitalverwaltungsgesellschaft wurde am
18. November 2016 erteilt. lhr Sitz ist Frankfurt am Main. Weitere Einzelheiten
sind in dem vorangehenden Abschnitt ,Die Beteiligten im Uberblick® dargestellt.
Sich ergebende Anderungen kénnen den regelméaRig zu erstellenden Jahres-
bzw. Halbjahresberichten entnommen werden.

Eigenkapital und zusatzliche Eigenmittel

Die Gesellschaft hat ein gezeichnetes und eingezahltes Kapital in Hohe von
125.000 Euro. Das Eigenkapital per 31.12.2025 betragt 6.525.000,00 Euro.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch die Verwaltung von
AIF ergeben, d.h. Investmentvermdgen, die nicht der OGAW-Richtlinie entspre-
chen, und auf berufliche Fahrlassigkeit ihnrer Organe oder Mitarbeiter zurlickzu-
fuhren sind, abgedeckt durch Eigenmittel in Héhe von wenigstens 0,01 % des
Werts der Portfolios aller verwalteten AIF, wobei dieser Betrag jahrlich Gberprift
und angepasst wird. Diese Eigenmittel sind von dem hier angegebenen Eigenka-
pital umfasst.

VERWAHRSTELLE

Fir das Sondervermdgen hat ABN AMRO Bank N.V. Frankfurt Branch mit Sitz in
KaiserstralRe 24, 60311 Frankfurt am Main, die Funktion der Verwahrstelle Uber-
nommen. Die Verwahrstelle ist ein Kreditinstitut nach deutschem Recht.

Aufgaben der Verwahrstelle

Das KAGB sieht eine Trennung der Verwaltung und der Verwahrung von Sonder-
vermogen vor. Die Verwahrstelle verwahrt die Vermodgensgegenstande in
Sperrdepots bzw. auf Sperrkonten. Bei Vermdgensgegenstanden, die wie Immo-
bilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften nicht verwahrt werden
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kénnen, prift die Verwahrstelle, ob die Verwaltungsgesellschaft Eigentum an die-
sen Vermogensgegenstanden erworben hat. Sie Uberwacht, ob die Verfligungen
der Gesellschaft Uber die Vermdgensgegenstande den Vorschriften des KAGB
und den Anlagebedingungen entsprechen.

Im Grundbuch ist fir jede Immobilie, die ohne Zwischenschaltung einer Immobi-
lien-Gesellschaft fir das Sondervermdgens gehalten wird, ein Sperrvermerk zu-
gunsten der Verwahrstelle eingetragen. Verfligungen tber Immobilien ohne Zu-
stimmung der Verwahrstelle sind dadurch ausgeschlossen. Sofern bei auslandi-
schen Immobilien die Eintragung des Sperrvermerks in ein Grundbuch oder ein
vergleichbares Register nicht moglich ist, muss die Gesellschaft in anderer geeig-
neter Form eine Verfugungsbeschrankung zugunsten der Verwahrstelle sicher-
stellen. Auch Belastungen einer Immobilie z.B. mit Grundschulden bedurfen der
Zustimmung der Verwahrstelle.

Verfugungen der Gesellschaft Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
bedurfen der Zustimmung der Verwahrstelle. Verfigungen der Immobilien-Ge-
sellschaft iber Immobilien sowie Anderungen des Gesellschaftsvertrages bzw.
der Satzung der Immobilien-Gesellschaft bedurfen der Zustimmung der Verwahr-
stelle, sofern die Gesellschaft eine Mehrheitsbeteiligung an der Immobilien-Ge-
sellschaft halt.

Die Anlage in Bankguthaben bei einem anderen Kreditinstitut sowie Verfigungen
Uber solche Bankguthaben sind nur mit Zustimmung der Verwahrstelle zulassig.
Die Verwahrstelle muss ihre Zustimmung erteilen, wenn die Anlage bzw. Verfu-
gung mit den Anlagebedingungen und den Vorschriften des KAGB vereinbar ist.
Daneben hat die Verwahrstelle insbesondere folgende Aufgaben:

o Ausgabe und Rucknahme der Anteile des Sondervermdgens,

. Sicherzustellen, dass die Ausgabe und Ricknahme der Anteile sowie die
Anteilwertermittlung den Vorschriften des KAGB und den Anlagebedingun-
gen des Sondervermodgens entsprechen,

o Sicherzustellen, dass bei den fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
getatigten Geschaften der Gegenwert innerhalb der Gblichen Fristen in ihre
Verwahrung gelangt,

. Sicherzustellen, dass die Ertrage des Sondervermdgens nach den Vor-
schriften des KAGB und nach den Anlagebedingungen verwendet werden,

o Uberwachung von Kreditaufnahmen durch die Gesellschaft fiir Rechnung
des Sondervermodgens sowie gegebenenfalls Zustimmung zur Kreditauf-
nahme.

Interessenkonflikte

Aus der Ubernahme der Verwahrstellenfunktion fiir das Sondervermdgen erge-
ben sich keine Interessenkonflikte.
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Unterverwahrung

Die Verwahrstelle hat die Verwahrung der Vermogensgegenstande derzeit nicht
auf etwaige Unterverwahrer Ubertragen.

Diese Information hat die Gesellschaft von der Verwahrstelle mitgeteilt bekom-
men. Die Gesellschaft hat die Information lediglich auf Plausibilitat gepruift. Sie ist
jedoch auf die Zulieferung der Information durch die Verwahrstelle angewiesen
und kann die Richtigkeit und Vollstandigkeit im Einzelnen nicht Uberprifen.

Haftung der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist grundsatzlich fir alle Vermdgensgegenstande, die von ihr
oder mit ihrer Zustimmung von einer anderen Stelle verwahrt werden, verantwort-
lich. Im Falle des Verlustes eines solchen Vermdgensgegenstandes haftet die
Verwahrstelle gegenliber dem Sondervermdgen und dessen Anlegern, es sei
denn der Verlust ist auf Ereignisse aulierhalb des Einflussbereichs der Verwahr-
stelle zurtckzuflhren. Fur Schaden, die nicht im Verlust eines Vermogensgegen-
standes bestehen, haftet die Verwahrstelle grundsatzlich nur, wenn sie ihre Ver-
pflichtungen nach den Vorschriften des KAGB mindestens fahrlassig nicht erfullt
hat.

Zusatzliche Informationen

Auf Verlangen Ubermittelt die Gesellschaft den Anlegern Informationen auf dem
neuesten Stand zur Verwahrstelle und ihren Pflichten, zu den Unterverwahrern
sowie zu moglichen Interessenkonflikten in Zusammenhang mit der Tatigkeit der
Verwahrstelle oder der Unterverwahrer.

Ebenfalls auf Verlangen tbermittelt sie den Anlegern Informationen zu den Griin-
den, aus denen sie sich fir die ABN AMRO Bank N.V. Frankfurt Branch als Ver-
wahrstelle des Sondervermégens entschieden hat.

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

RISIKOHINWEISE

Vor der Entscheidung tiber den Kauf von Anteilen an dem Sondervermégen
sollten Anleger die nachfolgenden Risikohinweise zusammen mit den ande-
ren in diesem Verkaufsprospekt enthaltenen Informationen sorgfiltig lesen
und diese bei ihrer Anlageentscheidung beriicksichtigen. Der Eintritt eines
oder mehrerer dieser Risiken kann fiir sich genommen oder zusammen mit
anderen Umstéinden die Wertentwicklung des Sondervermégens bzw. der
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im Sondervermogen gehaltenen Vermoégensgegenstande nachteilig beein-
flussen und sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert und damit auf
das vom Anleger eingesetzte Kapital auswirken.

VerauBert der Anleger Anteile an dem Sondervermogen zu einem Zeitpunkt,
in dem die Werte der in dem Sondervermogen befindlichen Vermoégensge-
genstande gegeniiber dem Zeitpunkt seines Anteilerwerbs gefallen sind, so
erhalt er das von ihm in das Sondervermoégen investierte Kapital nicht oder
nicht vollstandig zuriick. Der Anleger kdonnte sein in das Sondervermogen
investierte Kapital teilweise, in Einzelfdllen sogar ganz verlieren. Wertzu-
wachse konnen nicht garantiert werden. Das Risiko des Anlegers ist auf die
angelegte Summe beschrankt. Eine Nachschusspflicht Giber das vom Anle-
ger investierte Kapital hinaus besteht nicht.

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Verkaufsprospekts be-
schriebenen Risiken und Unsicherheiten kann die Wertentwicklung des
Sondervermoégens durch verschiedene weitere Risiken und Unsicherheiten
beeintrachtigt werden, die derzeit nicht bekannt sind. Die Reihenfolge, in
der die nachfolgenden Risiken aufgefuihrt werden, enthalt weder eine Aus-
sage liber die Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts noch uiber das AusmaR
oder die Bedeutung bei Eintritt einzelner Risiken.

Risiken einer Anlage in das Sondervermoégen

Die nachfolgenden Risiken kénnen sich nachteilig auf den Anteilwert bzw. das
vom Anleger investierte Kapital sowie auf die vom Anleger geplante Haltedauer
der Anlage in das Sondervermdgen auswirken.

Schwankung des Anteilwerts des Sondervermégens

Der Anteilwert des Sondervermdgens berechnet sich aus dem Wert des Sonder-
vermogens, geteilt durch die Anzahl der in den Verkehr gelangten Anteile. Der
Wert des Sondervermdgens entspricht dabei der Summe der zuletzt festgestell-
ten Marktwerte aller Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens abzlglich
der Summe der angesetzten Marktwerte aller Verbindlichkeiten des Sonderver-
mdgens. Der Anteilwert des Sondervermdgens ist daher von dem Wert der im
Sondervermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstande und der Hohe der Ver-
bindlichkeiten des Sondervermbgens abhangig. Schwankungen entstehen bei
Immobilien-Sondervermdgen unter anderem durch unterschiedliche Entwicklun-
gen an den Immobilienmarkten. Auch negative Wertentwicklungen sind moglich.
Sinkt der Wert dieser Vermodgensgegenstande oder steigt der Wert der Verbind-
lichkeiten, so fallt der Anteilwert des Sondervermdgens.
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Mindesthalte- und Riickgabefrist

Fir Anteile an dem Sondervermogen gelten entsprechend der gesetzlichen Vor-
gaben eine Mindesthaltedauer von 24 Monaten und eine Rickgabefrist von 12
Monaten. Die Méglichkeit der kurzfristigen Liquidierung der Anteile an dem Son-
dervermdgen durch Riickgabe an die Gesellschaft bzw. Verwahrstelle besteht
nicht. Die Moglichkeit der Gesellschaft, die Ricknahme von Anteilen auszuset-
zen, bleibt hiervon unberihrt.

Wahrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und der Kindigungsfrist von 12
Monaten konnen Wertverluste auftreten, indem der zuletzt festgestellte Marktwert
der Vermobgensgegenstande gegeniber dem Marktwert zum Zeitpunkt des Er-
werbs bzw. des Beginns der Mindesthalte- und Rickgabefrist fallt. Damit besteht
das Risiko, dass der durch den Anleger erzielte Riicknahmepreis niedriger ist als
der Ausgabepreis zum Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder als der Ricknahmepreis
zum Zeitpunkt der unwiderruflichen Rickgabeerklarung oder des Beginns der
Mindesthaltefrist. Anleger erhalten in diesem Fall weniger Geld zurlck, als sie im
Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder der Riickgabeerklarung oder des Beginns der
Mindesthaltefrist erwartet haben.

Beeinflussung des individuellen Ergebnisses durch steuerliche Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertragen hangt von den individuellen Ver-
haltnissen des jeweiligen Anlegers ab und kann kiinftig Anderungen unterworfen
sein. Fur Einzelfragen — insbesondere unter Berucksichtigung der individuellen
steuerlichen Situation — sollte sich der Anleger an seinen persdnlichen Steuerbe-
rater wenden.

Aussetzung der Ausgabe und Riicknahme von Anteilen an dem Sonderver-

mogen

Die Gesellschaft darf die Ausgabe und Rucknahme der Anteile zeitweilig ausset-
zen.Hierbei ist zwischen zwei Fallkonstellationen zu unterscheiden:

1. Aussetzung wegen auBBergewohnlicher Umstande (§ 98 KAGB)

Die Gesellschaft darf die Ausgabe und die Riicknahme aussetzen, sofern aul3er-
gewoOhnliche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter Beriicksichtigung
der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen. Solche Umstande
kénnen insbesondere sein: Unvorhergesehene Marktschlielungen, Handelsbe-
schrankungen, die Schlielung von Handelsplatzen oder ein kritischer Cybervor-
fall, der das Sondervermdgen, die Gesellschaft und/oder die Betriebsfahigkeit ei-
nes Dienstleisters der Gesellschaft beeintrachtigt; Schwierigkeiten bei der Bewer-
tung von Vermdgenswerten, schwerwiegende Liquiditatsprobleme (z. B. erhebli-
che Rickgabeverlangen) oder Situationen, in denen der Verkauf zu Abschlagen
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oder erheblichen Verwasserungseffekten fiihren kdnnte; wirtschaftliche oder poli-
tische Krisen, Naturkatastrophen sowie die Aufdeckung erheblicher krimineller
Aktivitaten.

Wahrend dieses Zeitraums kann der Anleger seine Anteile nicht zuriickgeben
und Anteile am Sondervermégen kénnen nicht erworben werden. Es besteht das
Risiko, dass die Anteile nicht zum vom Anleger gewunschten Zeitpunkt liquidiert
werden konnen.

2. Aufsichtsrechtliche Anordnung der BaFin (§ 98 KAGB)

Daneben kann die BaFin nach Anhdrung der Gesellschaft anordnen, dass die
Gesellschaft die Ausgabe und Ricknahme der Anteile auszusetzen oder wieder-
aufzunehmen hat. Dies geschieht insbesondere dann, wenn Risiken fir den An-
legerschutz oder die Finanzstabilitat bestehen oder die Gesellschaft im Fall man-
gelnder Liquiditat der Verpflichtung zur Aussetzung der Riicknahme nicht nach-
kommt.

3. Aussetzung wegen mangelnder Liquiditét (§ 257 KAGB)

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Ricknahme der Anteile auszusetzen, wenn
die liquiden Mittel zur Zahlung des Riicknahmepreises und zur Sicherstellung ei-
ner ordnungsgemafen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht so-
gleich zur Verfugung stehen (siehe Abschnitt ,Ricknahmeaussetzung und Be-
schllsse der Anleger® im Verkaufsprospekt sowie ,Ausgabe und Riicknahme von
Anteilen, Ricknahmeaussetzung® in § 12 der Allgemeinen Anlagebedingungen).

Eine Rlckgabe der Anteile ist wahrend der Aussetzung ausgeschlossen. Es be-
steht das Risiko einer dauerhaften Aussetzung bis hin zur Auflésung des Sonder-
vermogens.

Gemeinsame Risiken bei Aussetzung

Unabhangig vom Grund der Aussetzung bestehen fiir Anleger folgende Risiken:
Auch im Fall einer Aussetzung kann der Anteilwert sinken, beispielsweise wenn
die Gesellschaft gezwungen ist, Immobilien wahrend der Aussetzung unter Ver-
kehrswert zu veraufiern (Wertminderungsrisiko). Der Anteilpreis nach Wiederauf-
nahme der Ricknahme von Anteilen kann niedriger liegen als derjenige vor Aus-
setzung (Preisrisiko). Der Anleger kann seine Anteile wahrend des Zeitraums der
Aussetzung nicht zuriickgeben; fir den Anleger besteht daher das Risiko, dass
er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann und ihm ggf. wesentli-
che Teile des investierten Kapitals fir unbestimmte Zeit nicht zur Verfiigung ste-
hen oder insgesamt verlorengehen (Verfigbarkeitsrisiko). Zudem besteht das Ri-
siko, dass Anteile Uber einen Sekundarmarkt (z. B. Bérse) nur mit erheblichen
Abschlagen verauliert werden kénnen.

21



Verkaufsprospekt Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living and Working
Stand 15.08.2026

Die Gesellschaft wird die Anteile erst nach der Wiederaufnahme der An-
teilriicknahme zu dem dann jeweils giiltigen Riicknahmepreis zuriickneh-
men.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine Hochstanlagesumme begrenzt. Um-
fangreiche Rickgabeverlangen kénnen die Liquiditat des Sondervermdgens be-
eintrachtigen und eine Aussetzung der Ricknahme der Anteile erfordern. Wah-
rend der Aussetzung der Anteilricknahme kann der Anteilwert sinken, z. B. wenn
die Gesellschaft gezwungen ist, Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften wahrend der Aussetzung der Anteilricknahme unter Verkehrswert
zu verauflern. Eine voribergehende Aussetzung kann spatestens nach Ablauf
von 36 Monaten zu einer dauerhaften Aussetzung der Anteilricknahme, zum Er-
léschen des Verwaltungsrechts der Gesellschaft und zum Ubergang des Sonder-
vermogens auf die Verwahrstelle fihren, welche das Sondervermdgen abzuwi-
ckeln hat (siehe die Abschnitte ,Auflésung des Sondervermdgens” und ,Verfah-
ren bei Auflésung eines Sondervermdgens®). Zu einer dauerhaften Ricknahme-
aussetzung kann es beispielsweise kommen, wenn die fir die Wiederaufnahme
der Anteilricknahme erforderliche Liquiditat durch VeraufRerung von Immobilien
und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften innerhalb eines bestimmten
Zeitraums nicht beschafft werden kann. Eine Abwicklung des Sondervermdgens
kann langere Zeit, ggf. mehrere Jahre in Anspruch nehmen. Fir den Anleger be-
steht daher das Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren
kann und ihm ggf. wesentliche Teile des investierten Kapitals fur unbestimmte
Zeit nicht zur Verflgung stehen.

Zudem kann eine Abwicklung des Sondervermdgens im Zusammenhang mit ei-
ner Rucknahmeaussetzung zu erheblichen Verlusten durch VeraufRerung von Im-
mobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften auch unterhalb des
Verkehrswertes fuhren. Es besteht daher fur den Anleger das Risiko von erhebli-
chen Wertverlusten seiner Kapitalanlage.

Kundigung des Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft, Abwicklung des

Sondervermoégens

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Sondervermdégens zu
kindigen durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger und dartber hinaus im
Jahresbericht oder Halbjahresbericht zu kiindigen. Ab Bekanntmachung ihrer
Kindigung ist die Gesellschaft verpflichtet, das Sondervermégen abzuwickeln
und die Erlése aus der Veraulterung der Vermdgenswerte des Sondervermdgens
an die Anleger entsprechend dem Verhaltnis ihrer Beteiligung zu verteilen. Die
Gesellschaft behalt sich insbesondere vor, die Verwaltung des Sondervermdgens
zu kundigen, wenn z. B. das Sondervermdgen nach Ablauf von vier Jahren seit
seiner Bildung einen Volumen Nettoinventarwert von 150 Millionen Euro unter-
schreitet. Die Kiindigung des Verwaltungsrechts steht im kaufmannischen und
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pflichtgemafen alleinigen Ermessen der Gesellschaft; eines besonderen Kindi-
gungsgrundes bedarf es nicht. Die Kiindigung des Verwaltungsrechts hat zwin-
gend die Aussetzung der Ricknahme der Anteile an dem Sondervermdgen zur
Folge.

Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen nach Ausspruch der Kiindigung der
Verwaltung bis zum Wirksamwerden der Kindigung — die Kundigungsfrist betragt
mindestens sechs Monate — ganz auflésen, das heildt insbesondere samtliche
Vermobgensgegenstande des Sondervermédgens innerhalb des Kiindigungszeit-
raums veraufRern und die Verbindlichkeiten des Sondervermdgens begleichen.

Zusitzliche Risiken bei Ubergang des Sondervermégens auf die Verwahr-

stelle zum Zwecke der Abwicklung

Endet das Verwaltungsrecht der Gesellschaft in anderen Fallen als durch Kundi-
gung und Aufldsung des Sondervermodgens, beispielsweise wenn das Insolvenz-
verfahren Uber das Vermdgen der Gesellschaft erdffnet wird, wickelt die Verwahr-
stelle das Sondervermdgen ab. Fir den Anleger besteht daher das Risiko, dass
er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann. Wenn die Fondsanteile
nach Abwicklung aus dem Depot des Anlegers ausgebucht werden, kann der An-
leger mit Ertragssteuern belastet werden.

Anderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedingungen

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Genehmigung der BaFin an-
dern (siehe Abschnitt ,Anlagebedingungen und Verfahren fiir deren Anderun-
gen"). Die Gesellschaft kann etwa durch eine Anderung der Anlagebedingungen
die Anlagepolitik des Sondervermdgens andern oder sie kann die dem Sonder-
vermdgen zu belastenden Kosten erhéhen. Solche Anderungen kénnen sich
nachteilig auf den wirtschaftlichen Erfolg des Sondervermégens und damit auf
den Anteilwert des Anlegers auswirken.

Ubertragung aller Vermégensgegenstinde des Sondervermégens auf einen

anderen Investmentfonds (Verschmelzung)

Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine andere Kapitalverwaltungs-
gesellschaft Ubertragen. Das Sondervermédgen bleibt dadurch zwar unverandert,
wie auch die Stellung des Anlegers. Der Anleger muss aber im Rahmen der
Ubertragung entscheiden, ob er die neue Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir
ebenso geeignet halt wie die bisherige. Wenn er in das Sondervermdgen unter
neuer Verwaltung nicht investiert bleiben mdchte, muss er seine Anteile zurtick-
geben. Hierbei konnen Ertragssteuern anfallen.
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Ubertragung des Sondervermégens auf eine andere Kapitalverwaltungsge-

sellschaft

Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine andere Kapitalverwaltungs-
gesellschaft Gbertragen. Das Sondervermogen bleibt dadurch zwar unverandert,
wie auch die Stellung des Anlegers. Der Anleger muss aber im Rahmen der
Ubertragung entscheiden, ob er die neue Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir
ebenso geeignet halt wie die bisherige. Wenn er in das Sondervermégen unter
neuer Verwaltung nicht investiert bleiben mdchte, muss er seine Anteile zurtick-
geben. Hierbei kdnnen Ertragssteuern anfallen.

Rentabilitat und Erfilllung der Anlageziele des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen gewlnschten Anlage-
erfolg erreicht. Der Anteilwert des Sondervermégens kann fallen und zu Verlus-
ten beim Anleger fihren. Anleger kdnnten einen niedrigeren als den urspriinglich
angelegten Betrag zurtckerhalten und ihre Anlage — insbesondere im Fall extre-
mer Marktverwerfungen — sogar vollstandig verlieren.

Es bestehen keine Garantien der Gesellschaft oder Dritter hinsichtlich einer be-
stimmten Mindestzahlung bei Ruckgabe der Anteile oder eines bestimmten Anla-
geerfolgs des Sondervermdgens. Anleger kdnnten somit einen niedrigeren als
den urspringlich angelegten Betrag zuriickerhalten. Ein bei Erwerb von Anteilen
entrichteter Ausgabeaufschlag kann zudem insbesondere bei nur kurzer Anlage-
dauer den Erfolg einer Anlage reduzieren oder sogar aufzehren.

Einstellung der Ausgabe neuer Anteile

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht beschrankt. Aller-
dings behalt sich die Gesellschaft in § 12 Abs. 1 der Allgemeinen Anlagebedin-
gungen vor, die Ausgabe von Anteilen voriibergehend oder vollstandig einzustel-
len. In diesen Fallen kdnnen erteilte Einzugsermachtigungen zum Erwerb von
Anteilen nicht ausgefiihrt werden (siehe auch Abschnitt ,Ausgabe und Ruick-
nahme der Anteile®).

Die hierdurch gleichzeitig hervorgerufene eingeschrankte Verfugbarkeit von An-
teilen an dem Sondervermdgen kann ferner dazu fiihren, dass ein Anleger auch
von Dritten keine weiteren Anteile an dem Sondervermdgen erwerben kann (so-
fern solche Drittangebote Gberhaupt bestehen) oder nur zu einem Preis, der
deutlich Gber dem von der Gesellschaft bzw. der Verwahrstelle ermittelten Wert
eines Anteils liegt.
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Ermessensausiibung bei der Verwaltung des Sondervermégens

Die Gesellschaft verwaltet das Sondervermégen im besten Interesse des Anle-
gers nach kaufmannischem und pflichtgemaflem Ermessen im Rahmen der ge-
setzlichen Vorgaben sowie der Anlagebedingungen. Jedoch besteht fir den An-
leger das Risiko, dass die Gesellschaft trotz Handelns nach kaufmannischem
und pflichtgemalRem Ermessen bei Ankauf, Bestandshaltung und/oder Verkauf
von Vermoégensgegenstanden des Sondervermdgens falsche Einschatzungen
bezuglich der Markt- und/oder Standortentwicklung trifft. So kann sich die Gesell-
schaft bezuglich der Einschatzung eines wirtschaftlich glinstigen Ankaufs- und
Verkaufszeitraums irren und/oder die weitere Entwicklung einer Immobilie oder
eines Standortes falsch einschatzen.

INTEGRATION VON NACHHALTIGKEITSRISIKEN IN DIE
ANLAGEENTSCHEIDUNG / NACHHALTIGKEITSRISIKO UND SEINE
WAHRSCHEINLICHE AUSWIRKUNG AUF DIE RENDITE

Die Gesellschaft berlicksichtigt bei der Verwaltung des Sondervermdgens Nach-
haltigkeitsrisiken (zusammen mit traditionelleren Risikodimensionen wie Markt-,
Kredit- oder Liquiditatsrisiken) in ihrem Anlageentscheidungsprozess, indem sie
Nachhaltigkeitsfaktoren in die Risikokontroll- und Portfoliomanagementprozesse
des Fonds integriert. Daruber hinaus wird im Rahmen der obligatorischen Risi-
koprifung von Sachwerten in der Akquisitionsphase eine Nachhaltigkeitsrisi-
koprifung durchgefiihrt, die auch eine Definition der wichtigsten Leistungs- und
Risikoindikatoren umfasst.

Die folgende Liste gibt u. a. einen Uberblick tiber die ESG-Kriterien, die vor der
Investition gepruft werden (nicht erschopfend):

. Zertifizierungen auf Gebaudeebene und EU-Energieausweise

. Verbrauch natirlicher Ressourcen und Effizienzsteigerung (Energie, Was-
ser, Abfall)

. Physische und transitorische
Klimarisiken

. Indikatoren in Bezug auf das Gebaude und die Umgebung des Gebaudes

. Gesundheit, Sicherheit und Komfort fir die Mieter

. Standort- und Verkehrsaspekte des Gebaudes

. Kontroversen bei unseren Hauptdienstleistern

Nachhaltigkeit kann sich positiv oder negativ auf den Wert der verwalteten Ver-
mdgenswerte auswirken.

Die Integration des Nachhaltigkeitsrisikos unterstreicht die Bedeutung zuverlassi-
ger und qualitativ hochwertiger ESG-Informationen. Unvollstandige, inkonsis-
tente, veraltete oder falsche ESG-bezogene Daten beeintrachtigen die Fahigkeit,
zuverlassige Risikoanalysen durchzufuhren.
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Nachhaltigkeitsrisiko

Ein Nachhaltigkeitsrisiko ist ein Ereignis oder eine Situation im Bereich Umwelt,
Soziales oder Unternehmensflihrung, das bzw. die bei seinem bzw. ihrem Eintre-
ten eine wesentliche tatsachliche oder potenzielle nachteilige Auswirkung auf
den Wert der Anlage haben konnte. Nachhaltigkeitsrisiken konnen einen erhebli-
chen Einfluss auf die verschiedenen in diesem Abschnitt dargestellten Risikoar-
ten haben und tragen als Faktor zur Wesentlichkeit dieser Risikoarten bei.

Daruber hinaus unterscheidet die Gesellschaft die Nachhaltigkeitsrisiken nach
dem Konzept der "doppelten Wesentlichkeit":

. Die Outside-in-Perspektive konzentriert sich darauf, wie die Investitionen
Nachhaltigkeitsrisiken (z.B. schadliche physische Auswirkungen des Klimawan-
dels auf unsere investierten Vermogenswerte) ausgesetzt sind und wird mit Hilfe
von Klimarisiko-Tools sowohl fur physische als auch fur transitorische Risiken
(Ubergangsrisiken durch den Wandel zu einer klimaneutralen Wirtschaft) tiber-
wacht.

. Die Inside-Out-Perspektive bertcksichtigt die Auswirkungen der Investitio-
nen des Sondervermdgens auf externe Nachhaltigkeitsziele wie das Pariser Kli-
maschutz-Abkommen (Begrenzung der globalen Erwarmung auf deutlich unter 2,
vorzugsweise auf 1,5 Grad Celsius im Vergleich zum vorindustriellen Niveau) und
wird durch die Beriucksichtigung der wesentlichen nachteiligen Auswirkungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren im Bereich Umwelt (,Principal Adverse Impacts® oder
.PAIls") Uberwacht.

Aufgrund des langeren Anlagehorizonts sind Sachwerte besonders anfallig fur
langfristige Risiken wie z. B. Nachhaltigkeitsrisiken. Es liegt in der Natur von
Sachwerten, dass sie in der Regel langfristig und unbeweglich und daher direkt
mit dem Standort verbunden sind. Angesichts dieser langfristigen Perspektive ist
es wahrscheinlicher, dass Nachhaltigkeitsrisiken wahrend der Lebensdauer des
Vermdgenswerts oder Projekts von Bedeutung sind. Dartiber hinaus kann der
Vermdgenswert selbst durch den geografischen Standort beeinflusst werden. Ins-
besondere klimawandelbedingte Risiken kénnen sich auf den Wert oder sogar
die Nutzbarkeit von Sachwerten auswirken.

Daher liegt der Schwerpunkt bei der Analyse der Auswirkungen von Nachhaltig-
keitsrisiken auf die Rendite des Fonds auf folgenden Aspekten:

. Physische Risiken des Klimawandels: Die Hohe der Mieten und/oder des
Wertes einer Immobilie wird dadurch beeintrachtigt, dass die Vermdgenswerte
extremen akuten oder chronischen Wetterbedingungen ausgesetzt sind (Hitze-
und Kaltewellen, Stiirme, Uberschwemmungen, Dirren und Meeresspiegelan-
stieg). Der potenzielle Wertverlust wird auf der Grundlage des Standorts der Im-
mobilie berechnet.
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. Transitorische Risiken des Klimawandels: Die Hohe der Mieten und/oder
des Wertes fUr energieintensive Gebaude wird durch die Nichteinhaltung von
Vorschriften beeintrachtigt. Der potenzielle Wertverlust wird auf der Grundlage
des Ubergangs zu einer kohlenstoffarmen Weltwirtschaft (z. B. Einfilhrung einer
Kohlenstoffsteuer) berechnet.

Diese Risikoindikatoren werden von einem externen Anbieter erstellt. Die detail-
lierte Methodik ist auf Anfrage erhaltlich.

Das Risikomanagement stellt sicher, dass die Investitionsentscheidungen mit der
Nachhaltigkeitsstrategie des Sondervermoégens lbereinstimmen. Es konzentriert
sich - unter anderem - auf die Bewertung

« der verbindlichen Elemente der Strategie zur Erreichung der dkologischen
oder sozialen Merkmale;

» der (qualitativen und quantitativen) Nachhaltigkeitsindikatoren, mit denen die
Erreichung der 6kologischen und sozialen Merkmale gemessen wird;

» der Einhaltung der Kriterien flr 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten
fir den Mindestanteil, zu dem sich das Sondervermdgen verpflichtet

Risiken der negativen Wertentwicklung des Sondervermoégens
(Marktrisiko)

Das Marktrisiko ist das Verlustrisiko fur einen Investmentfonds, das aus Wert-
schwankungen von Positionen im Portfolio des Investmentfonds resultiert, die auf
Veranderungen bei Marktvariablen wie Zinssatzen, Wechselkursen, Immobilien-
preisen oder der Bonitat eines Emittenten zurlickzufiihren sind. Die untenstehen-
den Risiken kénnen die Wertentwicklung des Sondervermdgens bzw. der im
Sondervermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstande beeintrachtigen und sich
damit nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital
auswirken.

Wesentliche Risiken aus der Immobilieninvestition, der Beteiligung an Im-
mobilien-Gesellschaften und der Belastung mit einem Erbbaurecht

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den Anteilwert durch
Veranderungen bei den Ertragen, den Aufwendungen und dem Verkehrswert der
Immobilien auswirken konnen. Dies gilt auch fur Investitionen in Immobilien, die
von Immobilien-Gesellschaften gehalten werden. Die nachstehend beispielhaft
genannten Risiken stellen keine abschlieBende Aufzéhlung dar.
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RISIKEN BEI DER ANKAUFSPRUFUNG (DUE DILIGENCE)

Vor einer Investition in eine Immobilie wird jeweils eine technische und rechtliche
Ankaufsprifung von Sachverstandigen und fachkundigen Beratern durchgefihrt.
Die Auswahl der einzelnen Investitionsobjekte durch die Gesellschaft erfolgt dann
anhand eines Auswahlprozesses, der insbesondere die gesetzlichen Vorgaben
und die Vorgaben nach den Anlagebedingungen berlcksichtigt. Es kann aber im
Einzelfall nicht ausgeschlossen werden, dass trotz sorgfaltiger Auswahl von
Sachverstandigen und fachkundigen Beratern und sorgfaltiger Prifung durch die
Gesellschaft bei der Ankaufsprifung einzelne relevante Umstande nicht in vollem
Umfang erkannt bzw. berucksichtigt werden. Unvollstandige, falsche oder fehler-
hafte Informationen, die der Gesellschaft und/oder ihren sachkundigen Beratern
ubermittelt werden, kdnnen zu Investitionsentscheidungen fuhren, die sich spater
als nachteilig fur das Sondervermdgen herausstellen. Bei der Durchfihrung des
Auswahlprozesses durch die Gesellschaft besteht das Risiko, dass bestimmte
Sachverhalte nicht erkannt, und/oder Risiken falsch bewertet werden (z.B. techni-
sche Mangel, Mangel von Vertragen, grundbuchrechtliche, subventionsrechtliche
oder vergaberechtliche Mangel). Insbesondere bei der Prifung von 6ffentlichen
Registern oder Grundblchern auf Lasten und Beschrankungen besteht das Ri-
siko, dass kaufpreisrelevante Lasten und Beschrankungen nicht erkannt oder bei
der Kaufpreisfindung nicht angemessen bericksichtigt werden. Darlber hinaus
kdnnen auch bei Ankaufsprifungen, die nicht zu einer Investition fuhren, Kosten
anfallen, die das Sondervermdgen zu tragen hat. Es kann zudem nicht ausge-
schlossen werden, dass im Falle eines vorzeitigen Abbruchs oder einer fehlge-
schlagenen Ankaufsprifung ggf. Strafzahlungen fiir das Sondervermégen fallig
werden.

MARKTENTWICKLUNG UND MARKTUMFELD

Investitionen in Immobilien werden grundsatzlich von der allgemeinen wirtschaftli-
chen Entwicklung und dem Marktumfeld beeinflusst. Dies kann sich negativ auf
die Vermietungssituation und die Wertentwicklung der Immobilien auswirken. So
kénnen die Nachfrage nach Mietflachen bzw. Mietobjekten insgesamt und damit
auch die langfristig erzielbare Marktmiete fir die Objekte des Sondervermdgens
aufgrund einer negativen wirtschaftlichen Entwicklung absinken. Die Wertent-
wicklung und die langfristige Vermietbarkeit bzw. Nutzbarkeit ist auch von Veran-
derungen des Marktumfeldes und der Konkurrenzsituation abhangig. Es ist nicht
vorhersehbar, welchen Einfluss geplante Bauprojekte auf den Markt haben bzw.
in welchem Umfang im Zeitpunkt der Investition noch nicht bekannte Objekte im
Umfeld der konkret fur Rechnung des Sondervermdégens erworbenen Immobilien
auf den Markt gelangen und ob und in welchem Umfang durch Renovierungs-
maflnahmen gleichwertige oder héherwertige bzw. wettbewerbsfahigere Objekte
in der Umgebung dieser Immobilien geschaffen werden.
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Aufgrund der globalen Ausbreitung von Krankheiten, beispielsweise Covid-19
(Coronavirus) kann es zu Stérungen des offentlichen Lebens und des Immobili-
enmarktes kommen. Dies kann insbesondere dazu flhren, dass in betroffenen
Gebieten vom Gesetzgeber oder von Behdrden Schutzmallnahmen wie z.B. Nut-
zungsuntersagung, Ausgangssperren sowie Mieterschutzregelungen angeordnet
werden. Dies kann unter anderem zu Leerstdnden, Mietriickstanden und Miet-
ausfallen fihren, die sich wertmindernd auf das Fondsvermogen auswirken kon-
nen.

STANDORTRISIKO, MIETNIVEAU, MIETERBONITAT

Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen gibt
es speziell im Grundbesitz liegende Risiken, wie Leerstande, Mietriickstande und
Mietausfalle, die sich unter anderem aus der Veranderung der Standortqualitat
oder der Mieterbonitat ergeben kdnnen. Veranderungen der Standortqualitat kdn-
nen zur Folge haben, dass der Standort fur die gewahlte Nutzung nicht mehr ge-
eignet ist. Der Gebaudezustand kann Instandhaltungsaufwendungen erforderlich
machen, die nicht vorhergesehen wurden. Diese Risiken kdnnen sich trotz lau-
fender Instandhaltung und Modernisierung oder Umstrukturierung der Immobilien
verwirklichen.

Es besteht das Risiko, dass die kunftig erzielbaren Mieten niedriger ausfallen als
geplant. So kann z.B. der Spielraum fur Mieterh6hungen insbesondere aufgrund
der wirtschaftlichen, rechtlichen (z.B. durch eine sog. Mietpreisbremse) und steu-
erlichen Rahmenbedingungen oder aus objektspezifischen Grinden starker ein-
geschrankt sein als erwartet. AulRerdem besteht das Risiko der Nichtdurchsetz-
barkeit von Mietforderungen und der Zahlungsunfahigkeit von Mietern, z.B. durch
Arbeitslosigkeit oder Verschlechterung der wirtschaftlichen Lage. Dies gilt insbe-
sondere flr gewerblich vermietete Mietflachen, da gewerbliche Mieter starker von
negativen wirtschaftlichen Entwicklungen betroffen sein kdnnen.

VERMIETUNG, ANSCHLUSSVERMIETUNG UND LEERSTANDSRISIKO

Sollten Mieter ihren mietvertraglichen Verpflichtungen nicht, nicht unverzuglich
oder nicht vollstandig nachkommen oder sollten Mieter zahlungsunfahig werden,
wurde dies zu Einnahmeausfallen beim Sondervermdgen fihren. Gravierende
Mietausfalle kénnen dazu fihren, dass die Gesellschaft flir Rechnung des Son-
dervermdgens im Falle einer Fremdfinanzierung der betreffenden Immobilie nicht
mehr in der Lage ist, den Kapitaldienst zu leisten oder andere vertragliche Aufla-
gen verletzt, was dazu fuhren kann, dass die finanzierende Bank etwaige im Zu-
sammenhang mit der Immobilie begebene Sicherheiten verwertet.

Die Mieter der Immobilien sind auch berechtigt, ihren Mietvertrag aus wichtigem

Grund, z.B. bei einer wesentlichen Vertragspflichtverletzung der Gesellschaft in
ihrer Eigenschaft als Vermieter, zu kiindigen. Die vorzeitige Beendigung des
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Mietverhaltnisses kann das wirtschaftliche Ergebnis (etwa bei Leerstanden oder
Anschlussvermietungen zu weniger lukrativen Konditionen) des Sondervermo-
gens signifikant nachteilig beeintrachtigen, was sich wiederum nachteilig auf den
Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital auswirken kann.

Ferner kann die Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermdgens aus wirt-
schaftlichen Griinden gezwungen sein, einer Anderung der Mietvertrage zuguns-
ten von Mietern zuzustimmen, wodurch sich die Mieteinnahmen reduzieren kon-
nen.

Generell besteht bei einer Vermietung das Risiko, dass einzelne Vertragsklau-
seln nicht wirksam (wie z.B. zur Wertsicherung, Instandhaltung/-setzung, Neben-
kostenumlage oder Schdnheitsreparaturen) oder einzelne Anspriche nicht oder
nicht in voller Héhe durchsetzbar sind. Dies kann zu Mietstreitigkeiten und Miet-
minderungen bis hin zur Kiindigung von Mietvertragen fuhren. Die Folge kann
der Ausfall oder die Reduzierung von Mietzahlungen mit entsprechend negativen
Folgen fur das Sondervermdgen sein.

Sofern Mietvertrage gleichgiltig aus welchem Grund vorzeitig beendet werden
bzw. es bei Ablauf eines Mietvertrags noch nicht zu einem Verkauf der Immobilie
gekommen ist, tragt das Sondervermédgen wirtschaftlich das Risiko der An-
schlussvermietung. Im Zusammenhang mit der Anschlussvermietung kann es zu
nicht kalkulierten Mehrkosten kommen, z.B. durch Maklergebihren, Umbau- und
Modernisierungsmafnahmen, Zugestandnisse an neue Mieter wie Aus- bzw.
Umbaukostenzuschusse oder mietfreie Zeiten oder zusatzlicher Renovierungs-
oder Revitalisierungsaufwand oder zu einer Verringerung der Miethéhe im Ver-
gleich zur vorherigen Vermietung. In solchen Situation besteht auch das Risiko,
dass die Mietflachen teilweise oder dauerhaft nicht wieder vermietet werden kén-
nen (Leerstandsrisiko), was zu erheblichen Einnahmeausfallen und Wertverlus-
ten der betreffenden Immobilie fiihren kann.

VERSICHERUNG, ZUFALLIGER UNTERGANG

Risiken kénnen sich aus Feuer- und Sturmschaden sowie Elementarschaden
(Uberschwemmung, Hochwasser, Erdbeben) ergeben, sofern sie aus wirtschaftli-
chen oder sachlichen Grinden nicht zu 100% durch Versicherungen abgesichert
sind.

Es besteht auch das Risiko, dass die Versicherungsgesellschaft inre Verpflich-
tungen aus der Versicherung nicht erflllt, woraus dem Sondervermodgen ein nicht
bezifferbarer Schaden entstehen kann. Auch Licken im Versicherungsschutz
oder Ausschlussgrinde (Verzug der Pramienzahlung oder anderweitige Pflicht-
verletzungen durch den Versicherten) oder unterschiedliche Auslegungen der
Versicherungsbestimmungen kénnen dazu fihren, dass im Schadensfall Anspru-
che des Sondervermdégens nicht oder erst nach Verhandlungen oder Rechtstrei-
tigkeiten durchgesetzt werden kdénnen, bzw. dass kein oder nur ein teilweiser
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Versicherungsschutz besteht. Eine Verzdgerung der Zahlung der Versicherungs-
leistungen kann dazu fuhren, dass die Gesellschaft fir Rechnung des Sonderver-
mogens zumindest voribergehend Fremdmittel aufnehmen muss.

Auch ist nicht auszuschlie3en, dass ein Versicherungsschutz fur bestimmte Risi-

ken gar nicht erhaltlich ist. Sollten Versicherungsleistungen nicht ausreichen, um

den betreffenden Schaden zu decken, so hat ggf. das Sondervermdgen die Diffe-
renz zu tragen.

Das in der Regel nicht versicherbare Risiko des zufalligen Untergangs einer Im-
mobilie (z.B. durch Kriegseinwirkungen) sowie das Risiko der vollstandigen oder
teilweisen Zerstorung der Immobilien des Sondervermoégens und des langfristi-
gen Nutzungs- und Einnahmeausfalls aus diesen Immobilien gehen letztlich zu
Lasten des Sondervermégens. In derartigen Fallen ist sogar der Totalverlust des
eingesetzten Kapitals des Anlegers nebst Ausgabeaufschlag nicht auszuschlie-
Ren.

TERRORRISIKEN

Immobilien insbesondere in Ballungsrdumen kdnnen einem Kriegs- und Terrorri-
siko ausgesetzt sein. Ohne selbst von einem Kriegs- oder Terrorakt betroffen zu
sein, kann eine Immobilie wirtschaftlich entwertet werden, wenn der Immobilien-
markt der betroffenen Gegend nachhaltig beeintrachtigt wird und die Mietersuche
erschwert bzw. unmdglich ist. Dieses Risiko kann auch dann fir das Sonderver-
mdgen bestehen, wenn Versicherungen dagegen grundsatzlich erhaltlich sind,
sofern die Risiken aus wirtschaftlichen oder sachlichen Griinden nicht zu 100%
durch Versicherungen abgedeckt werden. Die Gesellschaft kann in diesem Zu-
sammenhang nach wirtschaftlichen und sachlichen Erwagungen entscheiden, ob
und in wie weit entsprechende Versicherungen abgeschlossen werden.

ALTLASTEN, GRUNDSTUCKS- UND GEBAUDEMANGEL

Risiken aus Altlasten (d.h. nicht entdeckte Bodenverunreinigungen und -kontami-
nationen) werden insbesondere beim Erwerb von Immobilien sorgfaltig gepruft
(gegebenenfalls durch Einholung von entsprechenden Sachverstandigengutach-
ten). Trotz aller Sorgfalt sind Risiken dieser Art jedoch nicht vollstdndig auszu-
schlieen. Diese kdnnen zu Lasten der Eigentimer der Immobilien gehen.

Es besteht daher das Risiko, dass die Gesellschaft fir Rechnung des Sonderver-
mdgens flr bestehende und kinftige Umweltbelastungen ihrer Vermdgensge-
genstande, z.B. aus Altlasten oder schadlichen Baustoffen, einzustehen hat,
wodurch inshesondere Beseitigungskosten anfallen kénnen. Im Verhaltnis zu
Mietern kann es bei Eintritt derartiger Falle zu erheblichen Mieteinbul3en auf-
grund von Mietminderungen oder Kindigungen von Mietvertragen kommen.
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Unerwartet auftretende, besonders hohe Aufwendungen fur die Beseitigung von
Altlasten oder von Grundstiicks- oder Gebaudeverunreinigungen und sonstige
Sanierungskosten kdnnen das wirtschaftliche Ergebnis der Anlage erheblich
schmalern.

Immobilien konnen mit Baumangeln behaftet sein. Solche Risiken oder sich ver-
andernde behdrdliche Auflagen werden insbesondere bei dem Erwerb von Immo-
bilien sorgfaltig gepruft (gegebenenfalls durch Einholung von entsprechenden
Sachverstandigengutachten). Risiken basierend auf Schaden dieser Art sind je-
doch auch durch sorgfaltige technische Prufung des Objekts und gegebenenfalls
Einholung von Sachverstandigengutachten nicht vollstdndig auszuschlie3en.

Sollten Baumangel auftreten, die im Rahmen der technischen Prifung nicht er-
kannt oder falsch eingeschatzt wurden bzw. vertraglich nicht ausreichend gere-
gelt worden sind, oder vorhandene Baumangel nicht innerhalb der Gewahrleis-
tungs- und kaufvertraglichen Regelungen fur das Sondervermbgen aufwands-
neutral zu beheben sein, kdnnen sich signifikante Werteinbufien und Mietausfalle
bis zur Kiindigung von Mietvertragen ergeben. Die Kosten der Baumangelbeseiti-
gung mussten aus der Liquiditat des Sondervermégens oder unter Aufnahme
von Fremdkapital (was ebenfalls zu weiteren Kosten und Aufwand fuhren wirde)
beglichen werden. Diese Falle kdnnen sich nachteilig auf den Anteilwert und auf
das vom Anleger investierte Kapital auswirken.

PROJEKTENTWICKLUNG

Bei der Projektentwicklung kénnen sich Risiken z. B. durch Anderungen in der
Bauleitplanung und Verzégerungen bei der Erteilung der Baugenehmigung erge-
ben. Baukostenerhéhungen und Terminverzégerungen bei der Fertigstellung
kénnen sich auch bei sorgfaltig ausgewahlten Vertragspartnern ergeben. Ferner
ist der Erfolg der Vermietung von der Nachfragesituation erst im Zeitpunkt der
Fertigstellung abhangig, sodass hier ein hdheres Prognoserisiko bestehen kann.

GENEHMIGUNGEN

Es besteht das Risiko, dass Baugenehmigungen oder sonstige Genehmigungen
nicht erteilt bzw. widerrufen werden.

BAUQUALITAT, BAUAUSFUHRUNG UND GEWAHRLEISTUNGEN

Die Bauqualitat hat sowohl fiir die langfristige Vermietbarkeit als auch fur die
Wertentwicklung von Immobilien eine grof3e Bedeutung.

Vor dem Erwerb der Immobilien werden umfassende technische Prafungen in
Bezug auf die Bauqualitat der Immobilien durchgefihrt. Dennoch kann das Risiko
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bestehen, dass neben den zum Zeitpunkt der Investition bereits bekannten Scha-
den und Mangeln weitere Baumangel vorhanden sind, die nicht oder nicht in vol-
lem Ausmald erkannt wurden. Ferner kann es mdéglich sein, dass derartige unbe-
kannte Mangel weder durch Anspriche gegen den Verkaufer der Immobilie, aus
abgetretenen Anspriichen auf Beseitigung von Mangeln gegen planende oder
bauausfuhrende Unternehmen noch durch die Instandhaltungs- und Instandset-
zungspflicht des/ der Mieter(s) der Immobilie abgedeckt sind. Kosten fur die Be-
seitigung von nicht erkannten Baumangeln, ungenugende Mangelbeseitigungen
wahrend der Gewahrleistungsphase oder die ungentgende Geltendmachung
von Gewahrleistungsanspruchen sind moglicherweise in voller Hohe von den Ei-
gentumern, mithin von der Gesellschaft zu Lasten des Sondervermogens zu tra-
gen.

Doch auch fur den Fall, dass Anspriiche gegen den Verkaufer der Immobilie oder
die planenden oder bauausfihrenden Unternehmen geltend gemacht werden
kénnen, besteht das Risiko, dass der Verkaufer der Immobilie oder die Unterneh-
men ihren Pflichten nur teilweise, Uberhaupt nicht oder nicht ordnungsgemaf
nachkommen.

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

INSTANDHALTUNG UND INSTANDSETZUNG

Es besteht das Risiko, dass z.B. wegen zunehmendem Instandhaltungsbedarfs
aufgrund des Alters der Immobilie oder durch das Auftreten unerwarteter Mangel
die Kosten fur die Instandhaltung bzw. Instandsetzung héher ausfallen als bei Er-
werb der Immobilie von der Gesellschaft erwartet.

Zudem kénnen auch bei Anschlussvermietungen von Mietflachen nach Ablauf
von Mietvertragen oder wegen des Ausfalls eines Mieters hohere Kosten fur die
Instandhaltung und Instandsetzung der betreffenden Immobilie erforderlich wer-
den. Zusatzliche Risiken kénnen entstehen, falls Mieter ihren mietvertraglich ver-
einbarten Anteil der Instandhaltungskosten im Wege der Umlage der Mietneben-
kosten nicht tragen oder falls hiertiber 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 der Li-
quiditat des Sondervermdgens oder durch Fremdfinanzierungen zu finanzieren
sind, was sich nachteilig auf den wirtschaftlichen Erfolg des Sondervermdgens
und damit auf den Anteilwert und das vom Anleger eingesetzte Kapital auswirken
kann.
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OFFENTLICH-RECHTLICHE RISIKEN

Eine fir Rechnung des Sondervermogens erworbene Immobilie kann unter
Denkmalschutz stehen. Hieraus resultiert das Risiko, dass Anderungen am Ge-
baude oder Nutzungsanderungen eine besondere Genehmigung der Denkmalbe-
horde erfordern. Dies kann u.U. zu einem nicht eingeplanten finanziellen Mehr-
aufwand fuhren. Ebenso ist der Eigentiimer eines unter Denkmalschutz stehen-
den Gebaudes verpflichtet, das Denkmal entsprechend zu erhalten, was héhere
Wartungs- und Instandhaltungskosten zur Folge haben kann.

Die Immobilie kdnnte ferner im Geltungsbereich eines Sanierungsgebietes lie-
gen. Im Hinblick auf ein formlich festgelegtes Sanierungsgebiet sind dabei die fol-
genden Risiken zu bertcksichtigen: Der Verkauf, die Belastung des Grundbesit-
zes (etwa mit einer Grundschuld) und der Abschluss von Mietvertragen erfordern
eine gesonderte behordliche Zustimmung. Darlber hinaus kann der Eigentimer
der Immobilie zur Zahlung von Ausgleichsbetragen fur 6ffentliche Sanierungs-
maflnahmen herangezogen werden. Die gleichen Risiken bestehen, wenn die
Immobilie im Geltungsbereich einer Erhaltungssatzung liegt.

DarUber hinaus besteht das Risiko, dass fur das Grundstiick bzw. die Immobilie
eine Veranderungssperre erlassen worden ist. Solange eine Veranderungssperre
besteht, dirfen Baurechte grundsatzlich nicht ausgetbt werden. Eine Verande-
rungssperre zieht zwar keine Zustimmungserfordernisse der Behérde im Falle ei-
nes Verkaufs der Immobilie mit sich. Hierdurch kann aber eine zukinftig geplante
Nutzung des Gebaudes beeintrachtigt werden, was sich nachteilig auf den Ver-
kaufserlés und damit auf den wirtschaftlichen Erfolg des Sondervermogens aus-
wirken kann.

RISIKEN BEI ERWERB UND VERAURERUNG VON IMMOBILIEN UND
IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN

Bei der Abwicklung von Kaufvertragen Gber den Erwerb von Immobilien besteht
das Risiko, dass abgeschlossene Kaufvertrage nicht vollzogen werden und die
fur Rechnung des Sondervermégens handelnde Gesellschaft deshalb gegebe-
nenfalls kein Eigentum an der betreffenden Immobilie erwirbt und es dem Son-
dervermdgen an eingeplanten Mieteinnahmen aus der betreffenden Immobilie
fehlt. In diesem Zusammenhang besteht bei Rlckabwicklung von Kaufvertragen
bei wirtschaftlicher Betrachtung auch das Risiko, die bereits verauslagten Trans-
aktionskosten tragen zu mussen. Bei einer verzogerten Abwicklung des Erwerbs
besteht zudem das Risiko, zusatzliche Kosten flir die Bereitstellung von Fremd-
kapital tragen zu missen.

Da bei der VerauRerung von Immobilien des Sondervermdgens der Verkaufs-

preis unter anderem von der Ertragskraft der entsprechenden Immobilie und da-
mit in erster Linie von der aktuellen Vermietungssituation des Objekts (z.B. Ver-
mietungsstand, Mieterbonitat, Miethdhe, Mietvertragskonditionen- und Laufzeit),
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von der Standortqualitat bzw. der zum Zeitpunkt der Verauf3erung bestehenden
Nachfrage von Investoren, sowie von markt- und objektspezifischen Entwicklun-
gen und gesamtwirtschaftlichen oder branchenspezifischen Faktoren abhangig
sein wird, ist nicht vorhersehbar, ob eine VeraulRerung der Immobilie zu fir den
Anleger gunstigen Konditionen erfolgen wird. Das wirtschaftliche Ergebnis aus ei-
ner Beteiligung des Anlegers am Sondervermoégen basiert letztlich zu einem
mafigeblichen Teil auf den tatsachlich zu einem spateren Zeitpunkt zu erzielen-
den Veraulierungserldsen.

Erst spater bekannt werdende Altlasten oder Baumangel kénnen den Verkauf der
betreffenden Immobilie erschweren und zu zusatzlichen Beseitigungskosten fuh-
ren, die zu einer Reduzierung der VerauRerungserldse fuhren kdnnen.

Es kdnnen weiterhin Risiken im Rahmen der VeraufRerung der Immobilien auftre-
ten (z.B. Insolvenz des Kaufers oder auch Risiken aus der Ubernahme von Ge-
wahrleistungen und Haftungsverpflichtungen oder aus einer daraus resultieren-
den Ruckabwicklung des Erwerbs der Immobilie), die dazu fuhren kdnnen, dass
der Verkauf letztlich scheitert oder riickabgewickelt wird bzw. das hohe Kosten
und Aufwendungen in diesem Zusammenhang entstehen, die den Verkaufserlos
merklich reduzieren konnen. Sollte der Verkauf einer Immobilie nicht gelingen
bzw. eine Anschlussfinanzierung nicht beschafft werden kénnen, besteht die
Moglichkeit, dass die betreffende Immobilie zwangsverwertet werden muss. Bei
Eintritt dieser Falle ist es nicht auszuschlie3en, dass sich das wirtschaftliche Er-
gebnis des Sondervermdgens wesentlich verschlechtert und dies beim Anleger
zu einem teilweisen oder vollstandigen Verlust seines eingesetzten Kapitals
nebst Ausgabeaufschlag fuhrt.

Nach Veraulierung einer Immobilie kénnen selbst bei Anwendung gréfter kauf-
mannischer Sorgfalt Gewahrleistungsanspriche des Kaufers oder sonstiger Drit-
ter entstehen, flr die das Sondervermogen haftet.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sind Risiken, die
sich aus der Gesellschaftsform ergeben, Risiken im Zusammenhang mit dem
moglichen Ausfall von Gesellschaftern und Risiken der Anderung der steuer-
rechtlichen und gesellschaftsrechtlichen Rahmenbedingungen zu bericksichti-
gen. Dariber hinaus ist zu berilicksichtigen, dass im Falle des Erwerbs von Betei-
ligungen an Immobilien-Gesellschaften diese mit nur schwer erkennbaren Ver-
pflichtungen belastet sein kénnen. Schlie3lich kann es fur den Fall der beabsich-
tigten VerauBerung der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften an einem aus-
reichend liquiden Markt fur solche Beteiligungen fehlen.

FREMDFINANZIERUNG DER IMMOBILIENINVESTITION

Immobilieninvestitionen kénnen fremdfinanziert werden. Dies erfolgt einerseits
zur Wahrungsabsicherung bei im Ausland belegenen Immobilien (Kreditgewah-
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rung in der Fremdwahrung des Belegenheitsstaates) und/oder zur Erzielung ei-
nes Leverage-Effektes (Steigerung der Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital
zu einem Zinssatz unterhalb der Objektrendite aufgenommen wird). Zudem kén-
nen die Darlehenszinsen steuerlich geltend gemacht werden, sofern die jeweils
anwendbaren Steuergesetze dies zulassen. Bei Fremdfinanzierung wirken sich
Wertanderungen der Immobilien verstarkt auf das eingesetzte Eigenkapital des
Sondervermogens aus. Bei einer 50%-igen Kreditfinanzierung wirde sich z. B.
die Wirkung eines Mehr- oder Minderwertes der Immobilie auf das eingesetzte
Kapital des Sondervermdgens im Vergleich zu einer vollstandigen Eigenkapitalfi-
nanzierung verdoppeln. Wertdnderungen haben somit bei Nutzung von Fremdfi-
nanzierungen eine groflere Bedeutung als bei eigenfinanzierten Objekten. Der
Anleger wird starker von Minderwerten belastet als bei einer vollstandigen Eigen-
finanzierung.

Ferner besteht das Risiko, dass, anders als erwartet, wahrend der Investitions-
phase kein oder nicht ausreichend Fremdkapital zur Finanzierung der Immobilien
zur Verflgung steht bzw. das Fremdkapital nur zu ungiinstigen Konditionen ver-
fugbar ist, wodurch ein hdherer Eigenkapitaleinsatz der Gesellschaft fir Rech-
nung des Sondervermdgens erforderlich werden kann. In diesem Fall kann gege-
benenfalls der Ankauf von Immobilien nicht im geplanten Umfang erfolgen.

Bei Darlehen mit variablen Zinsen besteht zudem das Risiko, dass sich die Zin-
sen fur das Sondervermdgen nachteilig entwickeln.

Sollten mit dem Ablauf von Krediten Anschlussfinanzierungen erforderlich wer-
den, so besteht das Risiko, dass keine Anschlussfinanzierung am Markt gefun-
den werden kann oder nur zu héheren Zinsen als bei der Erstfinanzierung, was
sich negativ auf den wirtschaftlichen Erfolg des Sondervermdgens auswirken
kann. Zudem kdnnen im Zusammenhang mit einer Anschlussfinanzierung zu-
satzliche Kosten entstehen, die das Sondervermdégen zu tragen hatte. Sollte
keine Anschlussfinanzierung erhaltlich sein, besteht ferner das Risiko, dass die
finanzierte Immobilie ggf. zu ungunstigen Konditionen verauf3ert bzw. zwangs-
weise verwertet werden muss (siehe auch Abschnitt ,Risiko durch Finanzierungs-
liquiditat®).

Eine Fremdfinanzierung von Immobilien verringert unter Umstanden die Moglich-
keiten, im Falle von kurzfristigen Liquiditdtsengpassen, z. B. infolge von Anteil-
rickgaben, die notwendigen Mittel durch Objektverkaufe oder kurzfristige Kredit-
aufnahmen zu beschaffen. Das Risiko, dass die Riicknahme der Anteile ausge-
setzt werden muss, kann daher steigen (siehe Abschnitt ,Aussetzung der An-
teilricknahme an dem Sondervermdgen®).
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AUSLANDSIMMOBILIEN

Es werden in Europa belegene Immobilien flr das Sondervermégen erworben.
Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die sich aus der Belegen-
heit der Immobilien ergeben (z. B. abweichende Rechts- und Steuersysteme, un-
terschiedliche Interpretationen von Doppelbesteuerungsabkommen — auch be-
zeichnet als "DBA" —, unterschiedliche Auffassungen bei der Ermittlung von Ver-
rechnungspreisen bzw. bei der Einklinfteabgrenzung und Veranderungen der
Wechselkurse), zu berticksichtigen. Zudem kann sich die Entwicklung der Recht-
sprechung nachteilig oder vorteilhaft auf die Immobilieninvestitionen auswirken.
Auch sind bei auslandischen Immobilien das erhdhte Verwaltungsrisiko sowie et-
waige technische Erschwernisse, einschlie3lich des Transferrisikos bei laufenden
Ertrdgen oder VerduRerungserldsen, in Betracht zu ziehen.

ERWERB VON / BELASTUNG MIT EINEM ERBBAURECHT

Sofern ein Erbbaurecht erworben wird, ist zu bedenken, dass der Grundsticksei-
gentimer Ublicherweise der VeraufRerung und Belastung des Erbbaurechts zu-
stimmen muss. Sofern der Eigentimer seine Zustimmung zu einer Veraulierung
oder Belastung ohne ausreichenden Grund verweigert, kann diese gerichtlich er-
setzt werden. Das damit verbundene zeitliche Risiko verbleibt jedoch beim Erb-
baurechtsnehmer.

Erstreckt sich das Erbbaurecht an einem Gebaude Uber mehrere benachbarte
Grundstiicke mit jeweils selbststandigen Erbbaurechtsvertragen, besteht das Ri-
siko der Unwirksamkeit des gesamten Erbbaurechts. Beim Erwerb eines Erbbau-
rechts ist deshalb gesondert auf das Bestehen eines sog. Nachbarerbbaurechts
zu achten. Ein solches Nachbarerbbaurecht ist jedoch im Rahmen der rechtli-
chen oder technischen Ankaufsprifung nicht immer zweifelsfrei erkennbar.

Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht besteht das Risiko, dass
der Erbbauberechtigte seinen Verpflichtungen nicht nachkommt, insbesondere
den Erbbauzins nicht zahlt. In diesem und in anderen Fallen kann es zu einem
vorzeitigen Heimfall des Erbbaurechts kommen. Die Gesellschaft kann dann eine
andere wirtschaftliche Nutzung der Immobilie anstreben, was im Einzelfall
schwierig sein kann. Dies gilt sinngemal auch fur den Heimfall nach Vertragsab-
lauf. SchlieBlich kann die Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht die
Fungibilitat einschranken, d. h. die Immobilie 1&sst sich moglicherweise nicht so
leicht veraufliern wie ohne eine derartige Belastung.

RECHTSANDERUNGSRISIKO

Die Entwicklung oder Anderung der Rechtsprechung und/oder der Gesetzgebung
kann sich nachteilig auf die Immobilieninvestitionen auswirken.
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BEWERTUNGSRISIKEN

Die Bestimmung des Wertes von Immobilien beruht auf Bewertungen der erziel-
baren Ertrage der Immobilien und somit der Immobilienwerte durch unabhangige
Bewerter. Diese Bewertungen konnen von der tatsachlichen Hohe der aktuellen
Ertrage aus den Immobilien, die bewertet werden, abweichen. Obwohl solche Be-
wertungen nach anerkannten Grundsatzen von unabhangigen Bewertern durch-
gefuhrt werden, gibt es keine Gewahr dafir, dass sie sich als richtig erweisen
und den tatsachlich am Markt erzielbaren Preis fur die Immobilien widerspiegeln.

Die Immobilien, unabhangig davon, ob diese unmittelbar von der Gesellschaft fir
Rechnung des Sondervermdgens oder mittelbar Uber eine Immobilien-Gesell-
schaft erworben werden, werden beim Ankauf und anschlieRend regelmaliig
durch unabhangige Bewerter bewertet, um den Verkehrswert der Immobilien
bzw. den Preis, der im Falle einer Veraulterung mindestens erzielt werden sollte,
zu bestimmen. Es kann jedoch keine Gewahr dafur Ubernommen werden, dass
der Preis fUr die Immobilie, der bei Veraulierung erzielt werden kénnte, der Be-
wertung der Immobilie durch einen unabhangigen Bewerter entspricht. Der Preis
kann niedriger sein und ggf. ist das Objekt auch gar nicht verauRRerbar.

MITTELBARE BETEILIGUNGSSTRUKTUR / DURCHLEITUNGSRISIKO

Es ist beabsichtigt, fir Rechnung des Sondervermdgens Investitionen in Immobi-
lien gegebenenfalls auch Gber Immobilien-Gesellschaften zu tatigen. Durch eine
mittelbare Beteiligungsstruktur kénnen die in diesem Abschnitt beschriebenen Ri-
siken auch auf Ebene der Immobilien-Gesellschaften auftreten.

Insbesondere besteht bei einer mittelbaren Beteiligung das Risiko, dass Zahlun-
gen an die jeweils vorgeschaltete Beteiligungsstufe aufgrund von Liquiditatsman-
geln, Missmanagement, Insolvenz des jeweiligen Schuldners oder gar Veruntreu-
ung nicht oder nicht in voller Héhe erfolgen bzw. an das Sondervermdgen weiter-
geleitet werden und damit letztlich nicht oder nicht in voller Hohe den Anlegern
zuflieRen. Auch kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich Risiken durch eine
mittelbare Beteiligungsstruktur vergréRern oder kumulieren. Mit einer mittelbaren
Beteiligungsstruktur verbundene Risiken kénnen zu geringeren Auszahlungen an
das Sondervermogen bzw. geringeren Rickflissen und zu einer nachteiligen Ab-
weichung hinsichtlich der Rentabilitdt der Beteiligung fuhren.

Besondere Risiken bei der Anlage in Wohnimmobilien

Das Sondervermdgen wird insbesondere in Immobilien investieren, die als
Wohnimmobilien genutzt werden. Hieraus kénnen sich zusatzlich zu den beson-
deren Risiken fur Immobilien-Sondervermégen noch die folgenden Risiken erge-
ben.
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VERMIETUNGSSITUATION/ ANSCHLUSSVERMIETUNG

Wohnimmobilien sind in der Regel kurz- bis mittelfristig je Wohneinheit und an
eine Vielzahl von Mietern vermietet. Dabei werden die Verwaltung, Bewirtschaf-
tung, Vermietung und das Mietermanagement von einem externen Verwalter
ubernommen. Fir den Fall, dass der jeweilige Verwalter seinen Verpflichtungen
aus dem Verwaltervertrag nicht bzw. nicht rechtzeitig nachkommt, kann dies zu
negativen Auswirkungen auf die Ertragslage des Sondervermdgens fuhren. Das
gleiche gilt fur den Fall, dass die jeweiligen Mieter ihren Verpflichtungen aus dem
Mietvertrag gegenliber dem Vermieter nicht bzw. nicht rechtzeitig nachkommen.
Bei einem Ausfall des Verwalters muss flr das Sondervermdgen ein neuer Ver-
walter gefunden und beauftragt werden. Es besteht das Risiko, dass aufgelau-
fene Forderungen gegen den urspriinglichen Verwalter uneinbringlich werden
und dass ein neuer Verwalter nur zu ungunstigeren Konditionen die Verwaltung
des Objektes ubernimmt oder dass sich gar kein neuer Verwalter findet.

Anschlussvermietungen nach Ablauf der bestehenden Mietvertrage sind nur
schwer prognostizierbar. Ladngere Mietausfallzeiten und/oder Anschlussvermie-
tungen zu ungunstigeren Konditionen sowie erhebliche Aufwendungen fur eine
Verwalter- und/oder Mietergewinnung kénnen die Liquiditat, die Ausschittungen
und die Rendite des Sondervermégens gegebenenfalls stark negativ beeinflus-
sen. DarUber hinaus kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich durch veran-
derte demografische oder wirtschaftliche Entwicklungen am jeweiligen Standort
oder durch eine Veranderung der Wettbewerbersituation die wirtschaftliche Lage
der jeweiligen Wohnimmobilie langfristig verandern kann.

Die kalkulierten Ertrage des Sondervermdgens setzen angenommene Vermie-
tungsquoten voraus. Es besteht das Risiko, dass diese Vermietungsquoten trotz
intensiver Vermietungsbemuhungen nicht erreicht werden. Die angebotenen
Wohnungsgrofien bedienen nur ein Teilsegment auf der Nachfrageseite fur Miet-
wohnungen. Bei der Vermietung von kleinen und moblierten Wohnungen ist von
kirzeren Mietlaufzeiten auszugehen. Die hdhere Fluktuation kann zu einer hohe-
ren Abnutzung der Wohnimmobilie fihren und zu héheren Leerstanden. Woh-
nungsleerstande, welche Uber die kalkulierte Vermietungsquote hinausgehen,
beeinflussen die Ausschuttung und Rendite des Sondervermdgens nachteilig.

VERANDERUNG DER RECHTLICHEN GRUNDLAGEN

Wohnen wird vom Gesetzgeber sowie von den Gerichten als sozial schutzens-
wertes Gut angesehen. Es ist nicht auszuschlie3en, dass es durch zukunftige
Anderungen in der Gesetzgebung oder der Rechtsprechung zu Belastungen fiir
Vermieter wie das Sondervermoégen kommen kann.
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INSTANDHALTUNG/ WERTERHALTUNG

Die Entwicklung von Immobilien, die als Wohnimmobilien genutzt werden, ist
stark vom Standort abhangig. Darliber hinaus missen Wohnimmobilien, um ihren
Wert zu erhalten, in bestimmten Zyklen revitalisiert und modernisiert werden. Sol-
che Revitalisierungs- oder Modernisierungsmafinahmen kénnen nur schwer vor-
herbestimmt werden. Darliber hinaus kénnen aufgrund von gesetzlichen Ande-
rungen und/oder behdrdlichen Verpflichtungen zusatzliche Instandhaltungsmalf3-
nahmen notwendig werden, die nicht immer von den jeweiligen Mieteinnahmen
gedeckt werden kénnen. Ferner ist nicht immer vorgesehen, den Mieter und/oder
den etwaigen Untermieter zur Vornahme von Schonheitsreparaturen oder Reno-
vierungen zu verpflichten, so dass bei Beendigung eines Mietverhaltnisses der
betreffende Teil der Wohnimmobilie nicht immer gleitend weitervermietet werden
kann.

NEUBAUVORHABEN/ BAUPROJEKTE

Das Sondervermdgen wird Immobilien auch zu Zeitpunkten erwerben, in denen
sie noch gar nicht errichtet sind, sondern sich noch in der Planungsphase befin-
den. Hierdurch kann das Sondervermégen bereits planend auf den zuklnftigen
Ressourcen- und Energieverbrauch, das zukinftige Objekt- und Wartungsma-
nagement und die sinnvolle Drittverwendung einwirken. Neubauvorhaben/Bau-
projekte werden am Immobilienmarkt zu wirtschaftlich attraktiveren Kaufpreisen
angeboten als bereits vollstandig errichtete Immobilien. Dem glnstigeren Ein-
stieg stehen die erhdhten Risiken einer Projektentwicklung gegentber, da
Wohnimmobilien strengeren bau- und sicherheitstechnischen Anforderungen un-
terliegen, die ggf. auch von den zustandigen Baubehdrden unterschiedlich aus-
gelegt werden kdnnen. Diese bautypischen Risiken erstrecken sich auf die Ge-
nehmigungsphase und die Bauerrichtungsphase, bei der sowohl der zeitliche Ab-
lauf als auch die Qualitat der erhaltenen Leistungen risikobehaftet sein kann.

Wesentliche Risiken aus der Liquiditatsanlage

Sofern das Sondervermdgen im Rahmen seiner Liquiditatsanlagen Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente oder Investmentanteile halt, ist zu beachten, dass diese
Anlagen auch Risiken enthalten.

Sollte innerhalb der fur Liquiditatsanlagen vorgesehenen Grenze (maximal 49%
des Wertes des Sondervermdgens dirfen in liquiden Mitteln, wie z.B. Bankgutha-
ben, Geldmarktinstrumenten, bestimmten Investmentanteilen und bestimmten
Wertpapieren, gehalten werden) ein héherer Anteil des Sondervermdgens in Li-
quiditatsanlagen investiert sein, so erhéhen sich diese Risiken entsprechend. Es
ist nicht ausgeschlossen, dass fur das Sondervermédgen ein solcher héherer An-
teil in Liquiditdtsanlagen, z.B. nach Verauflerung eines grofderen Immobilienport-
folios, gehalten wird.
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Es besteht bei einer Investition in derartige Liquiditdtsanlagen das Risiko, dass
die Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermdgens im Vergleich zu einer An-
lage in Immobilien oder Immobilien-Gesellschaften nur geringere Ergebnisse er-
Zielen kann, so dass letztlich die angestrebte Rentabilitdt der Vermdgensanlage
durch die Anleger nicht erreicht werden kann. Auch besteht beispielsweise bei
Marktverwerfungen das Risiko, dass Uberhaupt keine Rendite oder, z.B. bei Ein-
fuhrung von Negativzinsen, gar ein Verlust erzielt wird. Es kann nicht ausge-
schlossen werden, dass Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitute, bei welchen
Liquiditatsanlagen getatigt werden, insolvent werden und damit die gesamten bei
dem entsprechenden Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitut investierten Liqui-
ditadtsanlagen verloren gehen. Derartige Falle wiirden erhebliche wirtschaftliche
Konsequenzen fur die Anleger nach sich ziehen und es ware auch ein teilweiser
oder vollstandiger Verlust des eingesetzten Kapitals nebst Ausgabeaufschlag
nicht auszuschlie3en.

WERTVERANDERUNGSRISIKEN

Die Vermdgensgegenstande, in die die Gesellschaft fir Rechnung des Sonder-
vermogens investiert, unterliegen Wertveranderungsrisiken. So konnen Wertver-
luste auftreten, indem der Marktwert oder zuletzt festgestellte Wert der Verméo-
gensgegenstande gegenlber dem Einstandspreis fallt oder Kassa- und Termin-
preise sich unterschiedlich entwickeln.

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 Rahmenbe-
dingungen in den jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kurs-
entwicklung, insbesondere an einer Borse, kdnnen auch irrationale Faktoren wie
Stimmungen, Meinungen und Gerichte einwirken. Schwankungen der Kurs- und
Marktwerte kdnnen auch auf Veranderungen der Zinssatze, Wechselkurse oder
der Bonitat eines Emittenten zurickzuflhren sein. Diese Umstande kdnnen sich
negativ auf den Wert der Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens und
damit auf den Anteilwert des Anlegers auswirken, insbesondere in Fallen, in de-
nen es flr das Sondervermdgen erforderlich ist, die betreffenden Finanzprodukte
zu fir den Anleger unglinstigen Konditionen zu veraufRern.

KURSANDERUNGSRISIKO VON BORSENNOTIERTEN WERTPAPIEREN

Bdrsennotierte Wertpapiere unterliegen erfahrungsgemaf starken Kursschwan-
kungen und somit auch dem Risiko von Kursriickgangen. Diese Kursschwankun-
gen werden insbesondere durch die Entwicklung der Gewinne des emittierenden
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Unternehmens sowie die Entwicklungen der Branche und der gesamtwirtschaftli-
chen Entwicklung beeinflusst. Das Vertrauen der Marktteilnehmer in das jeweilige
Unternehmen kann die Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen. Dies gilt insbe-
sondere bei Unternehmen, deren Aktien oder Wertpapiere erst Gber einen kirze-
ren Zeitraum an der Bérse oder einem anderen organisierten Markt zugelassen
sind; bei diesen kdnnen bereits geringe Veranderungen von Prognosen zu star-
ken Kursbewegungen fuhren. Ist bei einer Aktie der Anteil der frei handelbaren,
im Besitz vieler Aktionare befindlichen Aktien (sogenannter Streubesitz) niedrig,
so konnen bereits kleinere Kauf- und Verkaufsauftrdge dieser Aktie eine starke
Auswirkung auf den Marktpreis haben und damit zu héheren Kursschwankungen
fuhren. Dies gilt entsprechend auch fir sonstige bérsennotierte Wertpapiere.

ZINSANDERUNGSRISIKO

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die Moglichkeit verbunden,
dass sich das Marktzinsniveau andert, das im Zeitpunkt der Begebung eines
Wertpapiers besteht. Steigen die Marktzinsen gegenulber den Zinsen zum Zeit-
punkt der Emission, so fallen in der Regel die Kurse der festverzinslichen Wert-
papiere. Fallt dagegen der Marktzins, so steigt typischerweise der Kurs festver-
zinslicher Wertpapiere. Diese Kursentwicklung fihrt dazu, dass die aktuelle Ren-
dite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen Marktzins ent-
spricht. Diese Kursschwankungen fallen jedoch je nach (Rest-) Laufzeit der fest-
verzinslichen Wertpapiere unterschiedlich aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit
kirzeren Laufzeiten haben geringere Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere
mit I1angeren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten
haben demgegeniber in der Regel geringere Renditen als festverzinsliche Wert-
papiere mit langeren Laufzeiten. Geldmarktinstrumente besitzen aufgrund ihrer
kurzen Laufzeit von maximal 397 Tagen tendenziell geringere Kursrisiken. Dane-
ben kénnen sich die Zinssatze verschiedener, auf die gleiche Wahrung lautender
zinsbezogener Finanzinstrumente mit vergleichbarer Restlaufzeit unterschiedlich
entwickeln.

RISIKO VON NEGATIVEN HABENZINSEN

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Sondervermdgens bei der Verwahrstelle
oder anderen Banken fur Rechnung des Sondervermdgens an. Fur diese Bank-
guthaben ist teilweise ein Zinssatz vereinbart, der einem bestimmten Referenz-
zinssatz abziglich einer bestimmten Marge entspricht. Sinkt der Referenzzins-
satz unter die vereinbarte Marge, so fihrt dies zu negativen Zinsen auf dem ent-
sprechenden Konto. Soweit andere Verfahren mit ahnlicher Wirkungsweise ver-
einbart sind, kdnnen auch diese zu negativen Zinsen auf dem entsprechenden
Konto fuhren. Abhangig von der Entwicklung der Zinspolitik der Europaischen
Zentralbank kénnen sowohl kurz-, mittel- als auch langfristige Bankguthaben eine
negative Verzinsung erzielen.
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INFLATIONSRISIKO

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko insbesondere fur Bankguthaben und
andere liquide Finanzmittel. Dies gilt auch fir die im Sondervermdgen gehaltene
Liquiditat. Die Inflationsrate kann Gber dem Wertzuwachs des Sondervermdgens
liegen.

WAHRUNGSRISIKO

Vermdgenswerte des Sondervermdgens kénnen in anderen Wahrungen als der
Fondswahrung angelegt sein. Das Sondervermdgen erhalt die Ertrage, Riuckzah-
lungen und Erlése aus solchen Anlagen in der jeweiligen Wahrung. Fallt der Wert
dieser Wahrung gegenuber der Fondswahrung, so reduziert sich der Wert sol-
cher Anlagen und somit auch der Wert des Fondsvermogens.

Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von in Fremdwahrung gehalte-
nen Vermogensgegenstanden und Mietforderungen fur Rechnung des Sonder-
vermogens Derivatgeschéafte auf der Basis von Wahrungen oder Wechselkursen
tatigen. Diese Wahrungskurssicherungsgeschéafte, die in der Regel nur Teile des
Fondsvermogens absichern, dienen dazu, Wahrungskursrisiken zu vermindern.
Sie kdnnen aber nicht ausschlieen, dass Wahrungskursanderungen trotz mogli-
cher Kurssicherungsgeschafte die Entwicklung des Sondervermégens negativ
beeinflussen. Die bei Wahrungskurssicherungsgeschéaften entstehenden Kosten
und evtl. Verluste vermindern das Ergebnis des Sondervermédgens.

RISIKEN IM ZUSAMMENHANG MIT DER INVESTITION IN INVESTMENT-
ANTEILE

Die Risiken der Investmentanteile, die fir das Sondervermdgen erworben werden
(sogenannte Zielfonds, die im Rahmen der Liquiditatsanlage erworben werden
dirfen), stehen in engem Zusammenhang mit den Risiken der in diesen Zielfonds
enthaltenen Vermogensgegenstande bzw. der von diesen verfolgten Anlagestra-
tegien. Da die Manager der einzelnen Zielfonds voneinander unabhangig han-
deln, kann es aber auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds gleiche oder einan-
der entgegengesetzte Anlagestrategien verfolgen. Hierdurch kénnen bestehende
Risiken kumulieren, und eventuelle Chancen kénnen sich gegeneinander aufhe-
ben. Es ist der Gesellschaft im Regelfall nicht mdglich, das Management der Ziel-
fonds zu kontrollieren. Deren Anlageentscheidungen mussen nicht zwingend mit
den Annahmen oder Erwartungen der Gesellschaft Ubereinstimmen. Der Gesell-
schaft wird die aktuelle Zusammensetzung der Zielfonds oftmals nicht zeitnah be-
kannt sein. Entspricht die Zusammensetzung nicht ihren Annahmen oder Erwar-
tungen, so kann die Gesellschaft ggf. erst deutlich verzégert reagieren, indem sie
Zielfondsanteile zurlckgibt.
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Zielfonds, an denen das Sondervermdgen Anteile erwirbt, kdnnten zudem zeit-
weise die Ricknahme der Anteile aussetzen. Dann ist die Gesellschaft daran ge-
hindert, die Anteile an dem Zielfonds zu veraufiern, indem sie gegen Auszahlung
des Ricknahmepreises bei der Verwaltungsgesellschaft oder Verwahrstelle des
Zielfonds zurtickgibt. Hierdurch kann die Liquiditatssituation des Sondervermé-
gens verschlechtert werden.

RISIKEN IM ZUSAMMENHANG MIT DER INVESTITION IN DERIVATE

Die Gesellschaft darf fir das Sondervermdgen Derivatgeschafte zu Absiche-
rungszwecken abschliefen. Kauf und Verkauf von Optionen sowie der Abschluss
von Terminkontrakten oder Swaps sind mit folgenden Risiken verbunden:

e Durch die Verwendung von Derivaten kénnen Verluste entstehen, die nicht
vorhersehbar sind und sogar die fur das Derivatgeschaft eingesetzten Be-
trage Uberschreiten kdnnen.

o Kursanderungen des Basiswertes kdnnen den Wert eines Optionsrechts oder
Terminkontraktes vermindern. Vermindert sich der Wert bis zur Wertlosigkeit,
kann die Gesellschaft gezwungen sein, die erworbenen Rechte verfallen zu
lassen. Durch Wertanderungen des einem Swap zugrunde liegenden Vermo-
genswertes kann das Sondervermdgen ebenfalls Verluste erleiden.

o Ein liquider Sekundarmarkt fir ein bestimmtes Instrument zu einem gegebe-
nen Zeitpunkt kann fehlen. Eine Position in Derivaten kann dann unter Um-
stédnden nicht wirtschaftlich neutralisiert (geschlossen) werden.

o Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des Fondsvermogens
starker beeinflusst werden, als dies beim unmittelbaren Erwerb der Basis-
werte der Fall ist. Das Verlustrisiko kann bei Abschluss des Geschéfts nicht
bestimmbar sein.

o Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die Option nicht ausgelbt wird,
weil sich die Preise der Basiswerte nicht wie erwartet entwickeln, so dass die
vom Sondervermégen gezahlte Optionspramie verfallt. Beim Verkauf von Op-
tionen besteht die Gefahr, dass das Sondervermégen zur Abnahme von Ver-
mdgenswerten zu einem hoéheren als dem aktuellen Marktpreis, oder zur Lie-
ferung von Vermogenswerten zu einem niedrigeren als dem aktuellen Markt-
preis verpflichtet. Das Sondervermdgen erleidet dann einen Verlust in Héhe
der Preisdifferenz minus der eingenommenen Optionspramie.

¢ Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die Gesellschaft fir Rechnung
des Sondervermogens verpflichtet ist, die Differenz zwischen dem bei Ab-
schluss zugrunde gelegten Kurs und dem Marktkurs zum Zeitpunkt der Glatt-
stellung bzw. Falligkeit des Geschaftes zu tragen. Damit wirde das Sonder-
vermdgen Verluste erleiden. Das Risiko des Verlusts ist bei Abschluss des
Terminkontrakts nicht bestimmbar.
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o Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss eines Gegengeschéfts (Glattstel-
lung) ist mit Kosten verbunden.

¢ Die von der Gesellschaft getroffenen Prognosen Gber die kiinftige Entwick-
lung von zugrunde liegenden Vermogensgegenstanden, Zinssatzen, Kursen
und Devisenmarkten kénnen sich im Nachhinein als unrichtig erweisen.

e Die den Derivaten zugrunde liegenden Vermogensgegenstande kdnnen zu
einem an sich glnstigen Zeitpunkt nicht gekauft bzw. verkauft werden bzw.
midssen zu einem ungunstigen Zeitpunkt gekauft oder verkauft werden.

Bei auRerbdrslichen Geschaften, sogenannte over-the-counter (OTC)—
Geschéfte, kdnnen folgende Risiken auftreten:

e Es kann ein organisierter Markt fehlen, so dass die Gesellschaft die fur Rech-
nung des Sondervermdgens am OTC-Markt erworbenen Finanzinstrumente
schwer oder gar nicht verauRern kann.

e Der Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) kann aufgrund der indi-
viduellen Vereinbarung schwierig, nicht moglich bzw. mit erheblichen Kosten
verbunden sein.

e Der wirtschaftliche Erfolg eines OTC-Geschéafts kann durch den Ausfall des
Kontrahenten gefahrdet sein.

RISIKEN IM ZUSAMMENHANG MIT DEM ERHALT VON SICHERHEITEN

Die Gesellschaft erhalt fir Derivatgeschéafte Sicherheiten, sofern sie nicht selbst
verpflichtet ist, Sicherheiten zu stellen. Derivate kdnnen im Wert steigen. Die er-
haltenen Sicherheiten kdnnten dann nicht mehr ausreichen, um den Anspruch
der Gesellschaft gegenliber dem Kontrahenten in voller Hohe abzudecken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in Staatsanleihen von
hoher Qualitat oder in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur anlegen. Das
Kreditinstitut, bei dem Bankguthaben verwahrt werden, kann jedoch ausfallen.
Staatsanleihen oder Geldmarktfonds kénnen sich negativ entwickeln. Bei Beendi-
gung des Geschafts kdnnten die angelegten Sicherheiten nicht mehr in voller
Hohe verflgbar sein, missen jedoch von der Gesellschaft fiir das Sondervermo-
gen in der urspringlich gewahrten Hohe wieder zuriick gewahrt werden. Dann
musste das Sondervermogen die bei den Sicherheiten erlittenen Verluste tragen.

Risiken aus dem Anlagespektrum und Konzentrationsrisiko

Unter Beachtung der gesetzlichen, insbhesondere durch das KAGB, und die Anla-
gebedingungen vorgegebenen Anlagegrundsatze und -grenzen, die fur das Son-
dervermdgen einen sehr weiten Rahmen vorsehen, kann die tatsachliche Anlage-
politik auch darauf ausgerichtet sein, schwerpunktmaRig Vermdégensgegenstande
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z. B. nur weniger Nutzungsarten, Markte oder Regionen/Lander zu erwerben.
Diese Konzentration auf wenige spezielle Anlagesektoren kann mit Risiken (z. B.
Marktenge, hohe Schwankungsbreite innerhalb bestimmter Konjunkturzyklen)
verbunden sein. Ferner konnen weitere Risiken dadurch entstehen, dass eine
Konzentration der Anlage in z.B. bestimmte Vermdgensgegenstande, Nutzungs-
arten, Lander oder Baualtersklassen erfolgt. Dann ist das Sondervermdgen von
der Entwicklung dieser Vermbgensgegenstande oder Markte besonders stark ab-
hangig. Das Sondervermdgen ist iberwiegend in Immobilien in Europa investiert.
Es besteht damit sowohl ein geografischer als auch ein sektoraler Schwerpunkt,
sodass ein Konzentrationsrisiko besteht.

Uber den Inhalt der Anlagepolitik informiert der Jahresbericht nachtréglich fir das
abgelaufene Geschaftsjahr.

Risiken der eingeschrankten oder erhohten Liquiditiat des Sonderver-
mogens (Liquiditatsrisiko)

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass eine Position im Portfolio des Invest-
mentvermogens nicht innerhalb hinreichend kurzer Zeit mit begrenzten Kosten
veraullert, liquidiert oder geschlossen werden kann und dass dies die Fahigkeit
des Investmentvermogens beeintrachtigt, den Anforderungen zur Erflllung des
Ruickgabeverlangens nach dem KAGB oder sonstiger Zahlungsverpflichtungen
nachzukommen.

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die die Liquiditat des Sondervermo-
gens beeintrachtigen kénnen. Solche Liquidationsrisiken kdnnen dazu flhren,
dass die Gesellschaft Verfahren aktiviert, mit denen die Gesellschaft bei Anteil-
rickgaben das Risiko einer Verwasserung fir die im Fonds verbleibenden Anle-
ger reduziert oder, dass das Sondervermédgen seinen Zahlungsverpflichtungen
vorubergehend oder dauerhaft nicht nachkommen bzw. dass die Gesellschaft die
Ruckgabeverlangen von Anlegern voribergehend oder dauerhaft nicht erflllen
kann. Der Anleger erhalt gegebenenfalls bei der Rlickgabe von Anteilen einen re-
duzierten Ricknahmepreis. Zudem kann der Anleger unter Umstanden die von
ihm geplante Haltedauer nicht realisieren und ihm kdnnte das investierte Kapital
oder Teile hiervon fur unbestimmte Zeit nicht zur Verfugung stehen. Durch die
Verwirklichung der Liquiditatsrisiken konnte zudem der Nettoinventarwert des
Sondervermdgens und damit der Anteilwert sinken, etwa wenn die Gesellschaft
gezwungen ist, bei entsprechender gesetzlicher Zulassigkeit, Vermdgensgegen-
sténde fur das Sondervermdgen unter Verkehrswert bzw. zuletzt angesetztem
Wert zu veraul3ern. Ist die Gesellschaft nicht in der Lage, die Rickgabeverlangen
der Anleger zu erflllen, kann dies auf3erdem zur Aussetzung der Ausgabe und
Rucknahme von Anteilen und im Extremfall zur anschlieRenden Auflésung des
Sondervermogens fuhren.

Beschrankung der Anteilriicknahme
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Die Gesellschaft darf die Riicknahme der Anteile vortibergehend (d. h. fir insge-
samt bis zu sechs Monate) und teilweise beschranken, wenn die offenen Ruick-
gabeverlangen der Anleger zum Stichtag des Monatsultimos in Summe grofzer
sind als 8 Prozent des Nettofondsvermdgens des Sondervermdgens (“Aktivie-
rungsschwelle”). Ab diesem Zeitpunkt ist davon auszugehen, dass die Rickgabe-
verlangen aufgrund der Liquiditatssituation des Sondervermdgens nicht mehr im
Interesse der Gesamtheit der Anleger ausgefiihrt werden kdnnen. Wird die Akti-
vierungsschwelle erreicht, entscheidet die Gesellschaft in pflichtgemallem Er-
messen, ob sie ab einem Stichtag die Ricknahme beschrankt. Entschliel3t sie
sich zur Ricknahmebeschrankung, wird sie Anteile ab dem auf die Entscheidung
folgenden Abrechnungsstichtag bezogen auf den dann geltenden Ricknahme-
preis lediglich anteilig zuriicknehmen; im Ubrigen entfallt die Riicknahmepflicht.
Dies bedeutet, dass jedes Ricknahmeverlangen nur anteilig auf Basis einer von
der Gesellschaft ermittelten Quote ausgefuhrt wird und zwar auch bezogen auf
bereits vor dem Stichtag der Aktivierung erklarte Ricknahmen. Der nicht ausge-
fuhrte Teil der Order wird auch nicht zu einem spateren Zeitpunkt ausgefihrt,
sondern verfallt. Wenn der Anleger seine verbliebenen (Rest-)Anteile zurlickge-
ben will, muss er eine erneute unwiderrufliche Rickgabeerklarung gegenlber der
Kapitalverwaltungsgesellschaft abgeben. Fir diese Kiindigungserklarung gilt er-
neut die gesetzlich vorgesehene zwolfmonatige Ruckgabefrist. Bis zur Ruck-
nahme der verbliebenen Rest-Anteile kann die Ricknahmebeschrankung weiter-
hin bestehen oder erneut aktiviert werden. Fir den Anleger besteht daher das Ri-
siko, dass seine Order zur Anteilriickgabe nur anteilig ausgeflhrt wird und er die
noch offene Restorder erneut platzieren muss. Diese Mallnahme dient dem Anle-
gerschutz und ist im Vergleich zur Aussetzung der Ausgabe und Riicknahme
(sog. FondsschlieBung) von Anteilen als milderes Mittel anzusehen.

Risiken durch vermehrte Riickgaben oder Ausgabe neuer Anteile

Durch die Ausgabe neuer Anteile fliet dem Sondervermdgen Liquiditat zu, durch
die Rickgabe von Anteilen flie3t aus dem Sondervermdgen Liquiditat ab.

Umfangreiche Rickgabeverlangen kdnnen die Liquiditat des Sondervermdgens
beeintrachtigen, da die eingezahlten Gelder entsprechend den Anlagegrundsat-
zen Uberwiegend in Immobilien angelegt sind und diese in der Regel nicht kurz-
fristig in Liquiditdt umgewandelt werden kdnnen. Die Gesellschaft kann dann ver-
pflichtet sein, die Ricknahme der Anteile befristet zu verweigern und auszuset-
zen (siehe Abschnitt ,Risikohinweise — Aussetzung der Anteilricknahme® sowie
§ 12 Abs. 6 der Allgemeinen Anlagebedingungen), wenn bei umfangreichen
Ricknahmeverlangen die Bankguthaben und der Erlés aus dem Verkauf der
Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Investmentanteile zur Zahlung des
Rucknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen Bewirtschaf-
tung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfigung stehen. Eine be-
fristete Ricknahmeaussetzung kann zu einer dauerhaften Ricknahmeausset-
zung und unter Umstanden auch zur Abwicklung des Sondervermégens fihren.
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Die Zu- und Abflisse kénnen zudem nach Saldierung zu einem Nettozu- oder -
abfluss der liquiden Mittel des Sondervermdgens flhren. Dieser Nettozu- oder -
abfluss kann die Gesellschaft veranlassen, Vermégensgegenstande zu kaufen
oder zu verkaufen, wodurch Transaktionskosten entstehen. Dies gilt insbeson-
dere, wenn durch die Zu- oder Abflisse die vom Gesetz (maximal 49% des Wer-
tes des Sondervermdgens dirfen in liquiden Mitteln, wie z.B. Bankguthaben,
Geldmarktinstrumenten, bestimmten Investmentanteilen und bestimmten Wertpa-
pieren, gehalten werden) oder eine von der Gesellschaft intern fur das Sonder-
vermogen vorgesehene Quote liquider Mittel Gber- bzw. unterschritten wird. Die
hierdurch entstehenden Transaktionskosten werden dem Sondervermdgen be-
lastet und konnen dessen Wertentwicklung beeintrachtigen. Bei Zuflussen kann
sich eine erhéhte Liquiditat belastend auf die Rendite auswirken, wenn die Ge-
sellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens die Mittel nicht oder nicht zeitnah
zu angemessenen Bedingungen anlegen kann.

Zur Steuerung von Liquiditatsrisiken kann die Gesellschaft Verfahren einsetzen,
mit denen die durch Anteilrickgaben entstehenden Kosten (z. B. Transaktions-
kosten durch den notwendigen Verkauf oder Kauf von Fondsvermdgenswerten)
verursachergerecht auf die riickgebenden Anleger verteilt werden und sich damit
das Risiko vor einer Verwasserung fur die im Sondervermogen verbleibenden
Anleger reduziert. Fir die rickgebenden Anleger besteht das Risiko, dass bei
Anwendung dieser Verfahren vom Anteilwert eine Gebihr abgezogen wird und
sich damit der Riicknahmepreis entsprechend reduziert.

Risiken durch Zufuhrungen aus dem Sondervermoégen/Substanzausschiit-

tungen

Fir Rechnung des Sondervermdgens kdnnen im Rahmen der investmentsteuer-
rechtlichen Vorgaben auch Betrage an die Anleger ausgeschuttet werden, die
nicht durch fur den Fonds erwirtschaftete Ertrage erzielt worden sind, um den in
den Anlagebedingungen genannten Ausschuttungsbetrag zu erzielen. Dadurch
kann zuklnftig ein Liquiditatsengpass im Sondervermdgen entstehen bzw. ver-
starkt werden.

Risiko aus der Anlage in nicht bérsengehandelte Vermégensgegenstande

Fir das Sondervermdgen dirfen auch Vermdgensgegenstande erworben wer-
den, die nicht an einer Borse zugelassen oder in einen anderen organisierten
Markt einbezogen sind. Es kann nicht garantiert werden, dass diese Vermogens-
gegenstande ohne Abschlage oder zeitliche Verzdgerung weiterveraulRert wer-
den kdnnen. Unter Umstanden kénnen diese Vermdgensgegenstande gar nicht
weiterveraulRert werden. Auch an der Bérse zugelassene Vermoégensgegen-
stdnde kdnnen abhangig von der Marktlage, dem Volumen, dem Zeitrahmen und
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Die nachfolgenden Risiken kénnen die Wertentwicklung des Sondervermégens
beeintrachtigen und sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert und auf das
vom Anleger investierte Kapital auswirken. VeraulRert der Anleger Anteile am
Sondervermdgen zu einem Zeitpunkt, in dem eine Gegenpartei oder ein zentraler
Kontrahent ausgefallen ist und dadurch der Wert des Sondervermdgens beein-
trachtigt ist, kdnnte der Anleger das von ihm in das Sondervermégen investierte
Kapital nicht oder nicht vollstandig zurtck erhalten.

Adressenausfalirisiko / Gegenpartei-Risiken (auBer zentrale Kontrahenten)

Durch den Ausfall eines Ausstellers (Emittenten) oder eines Vertragspartners
(Kontrahenten, beispielsweise Mieter), gegen den das Sondervermdgen Anspri-
che hat, kénnen fur das Sondervermdgen Verluste entstehen (Adressenausfallri-
siko). Das Adressenausfallrisiko beschreibt die Auswirkung der besonderen Ent-
wicklungen des jeweiligen Emittenten, die neben den allgemeinen Tendenzen
der Kapitalmarkte auf den Kurs eines Wertpapiers einwirken. Auch bei sorgfalti-
ger Auswahl der Wertpapiere kann nicht ausgeschlossen werden, dass Verluste
durch Vermdgensverfall von Emittenten eintreten. Die Gegenpartei eines fur
Rechnung des Sondervermogens geschlossenen Vertrags kann teilweise oder
vollstédndig ausfallen (Kontrahentenrisiko). Dies gilt fur alle Vertrage, die fur Rech-
nung eines Sondervermodgens geschlossen werden.

Risiko bei zentralen Kontrahenten

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty — ,CCP*) tritt als zwischenge-
schaltete Institution in bestimmte Geschafte flir das Sondervermdgen ein, insbe-
sondere in Geschafte Uber derivative Finanzinstrumente. In diesem Fall wird er
als Kaufer gegenuber dem Verkaufer und als Verkaufer gegentber dem Kaufer
tatig. Ein CCP sichert sich gegen das Risiko, dass seine Geschéaftspartner die
vereinbarten Leistungen nicht erbringen kdnnen, durch eine Reihe von Schutz-
mechanismen ab, die es ihm jederzeit ermobglichen, Verluste aus den eingegan-
genen Geschaften auszugleichen (z.B. durch Besicherungen). Es kann trotz die-
ser Schutzmechanismen nicht ausgeschlossen werden, dass ein CCP seinerseits
Uberschuldet wird und ausfallt, wodurch auch Anspriiche der Gesellschaft flir das
Sondervermdgen betroffen sein kdnnen. Hierdurch kénnen Verluste flr das Son-
dervermdgen entstehen, die nicht abgesichert sind.

Operationelle und sonstige Risiken des Sondervermégens

Das operationelle Risiko ist das Verlustrisiko fur ein Sondervermdgen, das aus
unzureichenden internen Prozessen sowie aus menschlichem oder Systemversa-
gen bei der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder aus externen Ereignissen resul-
tiert. Es schliel3t Rechts-, Dokumentations- und Reputationsrisiken sowie Risiken
ein, die aus den fur ein Sondervermogen verwendeten Handels-, Abrechnungs-
und Bewertungsverfahren resultieren.
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Die nachfolgenden Risiken kénnen die Wertentwicklung des Sondervermégens
beeintrachtigen und sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert und auf das
vom Anleger investierte Kapital auswirken.

Risiken durch kriminelle Handlungen, Missstiande oder Naturkatastrophen

Die fir Rechnung des Sondervermogens handelnde Gesellschaft kann Opfer von
Betrug oder anderen kriminellen Handlungen werden. Das Sondervermdgen
kann Verluste durch Fehler von Mitarbeitern der Gesellschaft oder externer Drit-
ter erleiden oder durch dulRere Ereignisse wie z.B. Naturkatastrophen oder Pan-
demien geschadigt werden. Hierdurch kann es unter anderem zu Schadenser-
satzforderungen kommen, bezlglich derer sich die Gesellschaft gegebenenfalls
aus dem Sondervermdgen schadlos halten kann.

Lander- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein auslandischer Schuldner trotz Zahlungsfahigkeit
aufgrund fehlender Transferfahigkeit der Wahrung oder fehlender Transferbereit-
schaft seines Sitzlandes oder dhnlichen Grunden, Leistungen nicht fristgerecht,
Uberhaupt nicht oder nur in einer anderen Wahrung erbringen kann. So kdnnen
z.B. Zahlungen, auf die die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens
Anspruch hat, ausbleiben, in einer Wahrung erfolgen, die aufgrund von Devisen-
beschrankungen nicht (mehr) konvertierbar ist, oder in einer anderen Wahrung
erfolgen. Zahlt der Schuldner in einer anderen Wahrung, so unterliegt diese Posi-
tion dem oben dargestellten Wahrungsrisiko.

Rechtliche und politische Risiken

Flr das Sondervermdgen durfen Investitionen in Rechtsordnungen getatigt wer-
den, bei denen deutsches Recht keine Anwendung findet bzw. im Fall von
Rechtsstreitigkeiten der Gerichtsstand aufierhalb Deutschlands ist. Hieraus resul-
tierende Rechte und Pflichten der Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermo-
gens koénnen von denen in Deutschland zum Nachteil des Sondervermogens
bzw. des Anlegers abweichen. Politische oder rechtliche Entwicklungen ein-
schlieRlich der Anderungen von rechtlichen Rahmenbedingungen in diesen
Rechtsordnungen kénnen von der Gesellschaft nicht oder zu spat erkannt wer-
den oder zu Beschrankungen hinsichtlich erwerbbarer oder bereits erworbener
Vermobgensgegenstande flhren. Diese Folgen kdnnen auch entstehen, wenn
sich die rechtlichen Rahmenbedingungen fir die Gesellschaft und/oder die Ver-
waltung des Sondervermdgens in Deutschland dndern. Dartiber hinaus kénnen
Anderungen von anderen rechtlichen Rahmenbedingungen, beispielsweise des
Miet- oder Baurechtes, wert- und fungibilitatsbeeinflussend wirken.
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Schliisselpersonenrisiko

Die Rentabilitat der Anlage in das Sondervermdgen ist unter anderem von der ef-
fizienten Geschaftsfiihrung der Gesellschaft abhangig. Die Effizienz der Ge-
schaftsfiihrung hangt dabei unter anderem mit der Qualifikation, der Erfahrung,
den Marktkenntnissen und den Geschéaftsverbindungen der jeweiligen Geschafts-
fuhrung zusammen. Geschéaftsfihrungsfehler vor allem bei Vertragsabschluss
und bei der Vertragsdurchflihrung oder Fehlentscheidungen bei Investitionen
oder Fehlverwendungen von Anlagegeldern kdnnen dazu fiihren, dass die ange-
strebten Ertrage flur das Sondervermdégen nicht erzielt oder héhere Kosten verur-
sacht werden.

Fallt das Anlageergebnis des Sondervermégens in einem bestimmten Zeitraum
sehr positiv aus, hangt dieser Erfolg mdglicherweise auch von der Eignung der
handelnden Personen und damit den richtigen Entscheidungen der Gesellschaft
bzw. der fur die Verwaltung des Sondervermégens eingesetzten Personen ab.

Die Zusammensetzung der fur die Gesellschaft und fur die Verwaltung des Son-
dervermdégens eingesetzten Personen kann sich jedoch verandern. Neue Ent-
scheidungstrager kdnnen dann maoglicherweise weniger erfolgreich agieren und
der Verlust von Schlusselpersonal kann die vorgenannten Risiken weiter erho-
hen.

Verwahrrisiko

Grundsatzlich sind die Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens nicht ver-
wahrfahig. Dennoch ist es dem Sondervermégen auch mdglich, in dem in den
Anlagebedingungen festgelegtem Umfang in verwahrfahige Vermdgensgegen-
stédnde anzulegen. Das Sondervermdgen ist davon abhangig, dass die Verwahr-
stelle ihre Aufgaben ordnungsgeman erfiillt. Pflichtverletzungen unter dem Ver-
wahrstellenvertrag gegeniber dem Sondervermdgen kdénnen das Sondervermé-
gen bei der Verwaltung und Abwicklung seiner Investitionen erheblich beein-
trachtigen. Werden Vermdgensgegenstande verwahrt, kann es infolge von Insol-
venz, Sorgfaltspflichtverletzungen, missbrauchlichem Verhalten des Verwahrers
(oder Unterverwahrers) oder hdherer Gewalt zum Verlust der entsprechenden
Vermogensgegenstande oder zu einer verzogerten Herausgabe kommen. Das
KAGB sieht fur den Verlust eines verwahrten Vermdgensgegenstandes weitrei-
chende Ersatzanspriche der Gesellschaft sowie der Anleger vor. Diese Regelun-
gen finden jedoch keine Anwendung, wenn die Verwahrstelle oder ein Unterver-
wahrer die Vermdgensgegenstande durch einen Zentralverwahrer (z.B. Clear-
stream) verwahren lasst. Diese Falle kdnnen sich negativ auf den wirtschaftlichen
Erfolg des Sondervermdgens und damit auf das vom Anleger eingesetzte Kapital
auswirken.
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Mit der Verwahrung von Vermodgensgegenstanden insbesondere im Ausland ist
ein Verlustrisiko verbunden, das unter anderem aus Insolvenz, Sorgfaltspflicht-
verletzungen bzw. aus hdoherer Gewalt resultieren kann. Insbesondere folgende
Verwahrrisiken konnen bestehen:

e Ausfiihrungs- und Kontrahentenrisiko (z.B. Beschréankung der Lagerstel-
len, schlechte Bonitat der Lagerstellen und der Kontrahenten, die zum
Ausfall der Gegenseite flihren, ohne dass ein gleichwertiger Ersatz gefun-
den wird);

¢ Insolvenzrisiko der Verwahrstelle oder eines etwaigen Unterverwahrers
der Verwahrstelle: die Herausgabe der Vermodgensgegenstande des Son-
dervermogens kann in einem solchen Fall moglicherweise stark erschwert
sein, nur sehr verzdgert erfolgen oder auch unmoglich werden; Guthaben
bei der Verwahrstelle kénnen im Fall der Insolvenz der Verwahrstelle
wertlos werden;

e Finanzmarkt- und Wahrungsrisiken (z.B. Staatsinsolvenz, Wahrungsrest-
riktionen);

e Politische und 6konomische Risiken (z.B. Verstaatlichung/Enteignung von
Vermobgensgegenstanden, beeintrachtigende Vorschriften fur Finanzsek-
toren);

e Das Prufungswesen entspricht nicht dem internationalen Standard;

e Markt- und Erfullungsrisiken (z.B. Verzdgerung bei der Registrierung von
Wertpapieren, Mangel in der Organisation der Markte, Fehlen zuverlassi-
ger Preisquellen).

Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen (Abwicklungsrisiko)

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften besteht das Risiko, dass eine der
Vertragsparteien verzdgert oder nicht vereinbarungsgemalf zahlt oder die Wert-
papiere nicht fristgerecht liefert. Dieses Abwicklungsrisiko besteht entsprechend
auch beim Handel mit anderen Vermégensgegenstanden fur das Sondervermo-
gen.

Risiko der Anderung der rechtlichen Rahmenbedingungen

Die rechtlichen Ausfiihrungen in diesem Verkaufsprospekt gehen von der derzeit
bekannten Rechtslage aus. Es kann keine Gewahr daflr ibernommen werden,
dass sich die Gesetzgebung und/oder Rechtsprechung nicht dndert und sich dies
nachteilig auf das Sondervermogen und die Anlage des Anlegers auswirkt.
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Steuerliche Risiken

Risiko der Anderung der steuerlichen Rahmenbedingungen

Die steuerlichen Ausfuihrungen (siehe Abschnitt "Kurzangaben zu den fur den
Anleger bedeutsamen Steuervorschriften®) gehen von der derzeitigen Rechtslage
aus. Sie richten sich an in Deutschland unbeschrankt einkommensteuerpflichtige
oder unbeschrankt kdrperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine
Gewahr dafir tbernommen werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch
Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht andert,
unter Umstanden auch ruckwirkend.

Risiko des Verlustes des steuerlichen Status als Immobilienfonds

Das Sondervermogen ist gemaf seinen Anlagebedingungen als Immobilienfonds
im steuerlichen Sinne ausgestaltet. Dies ist Voraussetzung dafir, dass Ertrage
aus dem Sondervermdgen fur die Anleger in bestimmtem Umfang steuerfrei ge-
stellt werden; siehe hierzu den Abschnitt ,Kurzangaben tber die fur Anleger be-
deutsamen Steuervorschriften - Ab 1. Januar 2018 geltende Steuervorschriften®.
Wenn die Gesellschaft bei der Verwaltung des Sondervermégens gegen die
steuerlich relevanten Anlagegrenzen verstdRt, besteht das Risiko, dass Anleger
deswegen nicht von der Teilfreistellung profitieren kdnnen.

Gewerbesteuerliches Risiko wegen aktiver unternehmerischer Bewirtschaf-

tung

Die Gewerbesteuerbefreiung fir das Sondervermdgen setzt voraus, dass der ob-
jektive Geschaftszweck des Sondervermogens auf die Anlage und Verwaltung
seiner Mittel fir gemeinschaftliche Rechnung der Anteilsinhaber beschrankt ist
und die Gesellschaft bei der Verwaltung die Vermogensgegenstande nicht im we-
sentlichen Umfang aktiv unternehmerisch bewirtschaftet. Dies gilt als erfUllt,
wenn die Einnahmen aus einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung weni-
ger als 5 Prozent der gesamten Einnahmen des Sondervermdgens betragen. Es
besteht das Risiko, dass die Voraussetzungen fur eine Gewerbesteuerbefreiung
nicht eingehalten werden. In diesem Fall bildet die gewerbliche Tatigkeit des
Sondervermodgens einen wirtschaftlichen Geschaftsbetrieb und das Sonderver-
mdgen muss gegebenenfalls Gewerbesteuer zahlen, wodurch der Anteilwert ge-
mindert wird. Die Gbrigen vermdgensverwaltenden Tatigkeiten bleiben jedoch ge-
werbesteuerfrei, insbesondere infizieren gewerbliche Nebentatigkeiten im Zu-
sammenhang mit der Vermietung einer Immobilie nicht die Ubrigen gewerbesteu-
erfreien Einklnfte aus Vermietung und Verpachtung.
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ERLAUTERUNG DES RISIKOPROFILS DES SONDERVERMOGENS

Mit einer Anlage in das Sondervermdgen sind neben der Chance auf Wertsteige-
rungen und Ausschuttungen auch Verlustrisiken verbunden. Die mit der Anlage
in das Sondervermégen verbundenen wesentlichen Risiken sind im Kapitel ,Risi-
kohinweise” beschrieben.

Fir das Sondervermdgen soll ein breit gestreutes Portfolio aus in Europa gelege-
nen Immobilien mit verschiedenen Nutzungsarten aufgebaut werden. Daraus sol-
len regelmaliige Mietertrage und ein kontinuierlicher Wertzuwachs erzielt wer-
den. Die Immobilien kdnnen auch indirekt Gber Immobilien-Gesellschaften gehal-
ten werden.

Aus diesen Zielen und Anlagestrategien leitet sich das Risikoprofil des Sonder-
vermogens ab. Es beinhaltet eine Kombination insbesondere aus:

o Risiken einer Anlage in Sondervermdgen;

¢ Risiken aus der Anlage in Immobilien und Immobilien-Gesellschaften;
¢ Risiken aus der Liquiditatsanlage und

o steuerlichen Risiken.

Zudem wird das Risikoprofil durch das Ermessen der Gesellschaft bestimmt, je-
derzeit zu entscheiden, die Vermbégensgegenstande des Sondervermdbgens zu
veraufRern und ihr Verwaltungsrecht in diesem Zusammenhang zu kindigen (vgl.
Abschnitt ,Kiindigung des Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft, Abwicklung
des Sondervermdogens®).

Die Gesellschaft hat Risikomanagementprozesse zur Begleitung des gesamten
Investitions- und Managementprozesses einer Immobilie etabliert. Gleiches gilt

fur die Kontrolle der Einhaltung der im Anschluss dargestellten wesentlichen ge-
setzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen.

PROFIL DES TYPISCHEN ANLEGERS

Das Sondervermdgen richtet sich an Anleger, die ein indirektes Anlageprodukt in
Grundstlickswerte in Europa suchen. Die Anteile sind in erster Linie fir den mit-
tel- bis langfristigen Vermégensaufbau bestimmt. Erfahrungen mit indirekten Im-
mobilienanlagen und dem Erwerb von Investmentfondsanteilen sind nicht erfor-
derlich. Der Anleger muss bereit und in der Lage sein, Wertschwankungen der
Anteile und ggf. einen erheblichen Kapitalverlust hinzunehmen. Der Anlagehori-
zont sollte bei mindestens 3 Jahren liegen. Im Hinblick auf das Risiko von Wert-
schwankungen oder Verlusten empfiehlt es sich nicht, Anteile kreditfinanziert zu
erwerben.
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Der Anleger muss ferner in der Lage sein, die eingeschrankte Verfugbarkeit der
Anteile sowie die gesetzlichen Mindesthalte- und Ruckgabefristen hinzunehmen.
Bitte beachten Sie hierzu die Risikohinweise unter dem Abschnitt ,Risikohinweise
— Risiken der eingeschrankten oder erhéhten Liquiditat des Sondervermdgens
(Liquiditatsrisiko)“.

BEWERTER UND BEWERTUNGSVERFAHREN

Externe Bewerter

Die Gesellschaft hat fur die Bewertung der Immobilien mindestens zwei externe
Bewerter im Sinne des § 216 KAGB (,externer Bewerter“) zu bestellen. Jeder ex-
terne Bewerter muss eine unabhangige, unparteiliche und zuverlassige Persoén-
lichkeit sein und Uber angemessene Fachkenntnisse sowie ausreichende prakti-
sche Erfahrung hinsichtlich der von ihm zu bewertenden Immobilienart und des
jeweiligen regionalen Immobilienmarktes verfigen.

Die Gesellschaft hat fur dieses Sondervermdgen mehrere externe Bewerter be-
stellt, die sdmtliche Immobilien des Sondervermégens vor Ankauf und danach
laufend bewerten. Angaben Uber die externen Bewerter finden Sie im Abschnitt
,Die Beteiligten im Uberblick“. Anderungen werden in den Jahres- und Halbjah-
resberichten bekannt gemacht.

Ein externer Bewerter darf fur die Gesellschaft fir die Bewertung von Immobilien-
Sondervermdgen nur fur einen Zeitraum von maximal drei Jahren tatig sein. Die
Einnahmen des externen Bewerters aus seiner Tatigkeit fur die Gesellschaft dir-
fen 30 % seiner Gesamteinnahmen, bezogen auf das Geschéaftsjahr des exter-
nen Bewerters, nicht Uberschreiten. Die BaFin kann verlangen, dass entspre-
chende Nachweise vorgelegt werden. Die Gesellschaft darf einen externen Be-
werter erst nach Ablauf von zwei Jahren seit Ende seines Bestellungszeitraums,
also nach Ablauf einer zweijahrigen Karenzzeit, erneut als externen Bewerter be-
stellen.

Eine interne Bewertungsrichtlinie nach § 169 Abs. 1 KAGB regelt unter anderem
auch die Tatigkeit der von der Gesellschaft bestellten Bewerter.

Ein Bewerter hat insbesondere zu bewerten:
o die flr das Sondervermdgen bzw. flr Immobilien-Gesellschaften, an denen
die Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermogens beteiligt ist, zum Kauf

vorgesehenen Immobilien;

e vierteljahrlich die zum Sondervermdgen gehdrenden bzw. im Eigentum einer
Immobilien-Gesellschaft stehenden Immobilien;
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e die zur VerauRerung durch die Gesellschaft oder durch eine Immobilien-Ge-
sellschaft vorgesehenen Immobilien, soweit das letzte angefertigte Gutach-
ten nicht mehr als aktuell anzusehen ist.

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

Bewertung von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften vor Ankauf

Eine Immobilie darf fir das Sondervermdgen oder fur eine Immobilien-Gesell-
schaft, an der das Sondervermégen unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur er-
worben werden, wenn sie zuvor von mindestens einem externen Bewerter, der
nicht zugleich die regelmafRige Bewertung vornimmt, bewertet wurde und die aus
dem Sondervermogen zu erbringende Gegenleistung den ermittelten Wert nicht
oder nur unwesentlich tbersteigt. Ferner muss der externe Bewerter Objektbe-
sichtigungen vorgenommen haben. Bei Immobilien, deren Wert 50 Millionen Euro
Ubersteigt, muss die Bewertung durch zwei voneinander unabhangige externe
Bewerter erfolgen.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fur das Sondervermogen
unmittelbar oder mittelbar nur erworben werden, wenn die im Jahresabschluss
oder in der Vermégensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen
Immobilien von einem externen Bewerter, der nicht zugleich die regelmalige Be-
wertung vornimmt oder Abschlussprufer ist, bewertet wurde. Ferner muss der ex-
terne Bewerter Objektbesichtigungen vorgenommen haben. Bei Immobilien, de-
ren Wert 50 Millionen Euro Ubersteigt, muss die Bewertung durch zwei voneinan-
der unabhangige externe Bewerter erfolgen. Der Wert der Beteiligung an einer
Immobilien-Gesellschaft ist durch einen Abschlussprifer im Sinne des § 319 Ab-
satz 1 Satz 1 und 2 des Handelsgesetzbuchs zu ermitteln.

Eine zum Sondervermdgen gehdérende Immobilie darf nur mit einem Erbbaurecht
belastet werden, wenn die Angemessenheit des Erbbauzinses zuvor von einem
externen Bewerter, der nicht zugleich die regelmaRige Bewertung durchfihrt, be-
statigt wurde.

Laufende Bewertung von Immobilien und Beteiligungen an Immobi-
lien-Gesellschaften

Alle Immobilien des Sondervermdgens werden regelmalig vierteljahrlich bewer-
tet. Die regelmafige Bewertung der zum Sondervermdgen oder zu einer Immobi-
lien-Gesellschaft, an der das Sondervermégen unmittelbar oder mittelbar beteiligt
ist, gehdrenden Immobilien ist stets von zwei externen Bewertern voneinander
unabhangig durchzufiihren.

Neben der vierteljahrlichen Bewertung ist der Wert der Immobilien auch dann er-
neut zu ermitteln und anzusetzen, wenn nach Auffassung der Gesellschaft der
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zuletzt ermittelte Wert aufgrund von Anderungen wesentlicher Bewertungsfakto-
ren nicht mehr sachgerecht ist; die Gesellschaft hat ihre diesbeztigliche Entschei-
dung und die Grunde daflr nachvollziehbar zu dokumentieren.

Bewertungsmethodik zur Ermittlung von Verkehrswerten bei Immobi-
lien

Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Preis, der zum Zeitpunkt, auf den sich
die Ermittlung bezieht, im gewoéhnlichen Geschéftsverkehr nach den rechtlichen
Gegebenheiten und tatsachlichen Eigenschaften, nach der sonstigen Beschaf-
fenheit und der Lage der Immobilie ohne Ricksicht auf ungewéhnliche oder per-
sonliche Verhaltnisse zu erzielen ware.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Marktwertes hat der Bewerter in der Regel den Er-
tragswert der Immobilie anhand eines Verfahrens zu ermitteln, das am jeweiligen
Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur Plausibilisierung kann der Bewerter auch an-
dere am jeweiligen Immobilienanlagemarkt anerkannte Bewertungsverfahren her-
anziehen, wenn er dies fur eine sachgerechte Bewertung der Immobilie erforder-
lich und/oder zweckmalig halt. In diesem Fall hat der Bewerter die Ergebnisse
des anderen Bewertungsverfahrens und die Griunde fir seine Anwendung in
nachvollziehbarer Form im Gutachten zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswerts einer Immobilie der Ertrags-
wert der Immobilie anhand des allgemeinen Ertragswertverfahrens in Anlehnung
an die Immobilienwertermittlungsverordnung ermittelt. Bei diesem Verfahren
kommt es auf die marktiblich erzielbaren Mietertrdge an, die um die Bewirtschaf-
tungskosten einschliellich der Instandhaltungs- sowie der Verwaltungskosten
und das kalkulatorische Mietausfallwagnis gekirzt werden. Der Ertragswert ergibt
sich aus der so errechneten Nettomiete, die mit einem Faktor multipliziert wird,
der eine marktibliche Verzinsung fir die zu bewertende Immobilie unter Einbe-
ziehung von Lage, Gebaudezustand und Restnutzungsdauer bericksichtigt. Be-
sonderen, den Wert einer Immobilie beeinflussenden Faktoren kann durch Zu-
oder Abschlage Rechnung getragen werden.

Zur Plausibilisierung des ermittelten Ertragswertes kommt insbesondere das
Sachwertverfahren in Betracht. Wie beim Ertragswertverfahren werden auch im
Sachwertverfahren der Bodenwert und der Gebaudesachwert getrennt ermittelt.
Der Verkehrswert ergibt sich aus der Summe von Bodenwert und Gebaudesach-
wert, korrigiert um mdgliche Marktanpassungsfaktoren. Bei der Ermittlung des
Gebaudesachwerts werden die gewohnlichen Herstellungskosten zugrunde ge-
legt, abzliglich der Abschreibungen, da Gebaude der Abnutzung unterliegen. Et-
waige Marktanpassungsfaktoren werden von Gutachterausschissen ermittelt
und in Form von Rechengrdf3en zur Verfigung gestellt.

Nahere Angaben zu den mit der Bewertung verbundenen Risiken kbnnen dem
Abschnitt ,Bewertungsrisiken“ entnommen werden.
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BESCHREIBUNG DER ANLAGEZIELE UND DER ANLAGEPOLITIK

Fur das Sondervermogen wird der Aufbau eines Portfolios mit mehreren
(gdf. indirekt gehaltenen) Immobilien entsprechend den gesetzlichen und
vertraglichen Risikostreuungsregeln angestrebt. Als Anlageziel werden re-
gelmaBige Ertrage aufgrund zuflieRender Mieten und etwaiger Zinsen sowie
ein kontinuierlicher Wertzuwachs angestrebt.

Der Fokus liegt dabei auf Immobilien mit den Nutzungsarten Wohnen, Ge-
sundheit, Biiro und Einzelhandel. Die Transaktionsstrategie richtet sich an
den unterschiedlichen europaweiten Immobilienzyklen aus. Kreditaufnah-
men in anderen Wahrungen zur Minderung des Wechselkursrisikos sind
moglich. Die Gesellschaft investiert fortlaufend mehr als 50 Prozent des
Wertes des Sondervermoégens in Inmobilien und Immobiliengesellschaften,
die in Europa belegen sind.

Da die Vermogensgegenstiande des Sondervermogens gegebenenfalls
nicht ausschlieBlich in der Euro-Zone belegen sein werden, schwankt der
Wert des Sondervermdgens nicht nur bei Veranderungen des Wertes der
Vermogensgegenstande, sondern auch bei Veranderungen der Wechsel-
kurse der Wahrungen der Vermoégensgegenstande in Bezug auf den Euro.
Allerdings diirfen die im Sondervermégen enthaltenen Immobilien und
sonstigen Vermogensgegenstinde insgesamt nur bis zu 30 % mit einem
Wahrungsrisiko behaftet sein. Vermoégensgegenstinde gelten dann als
nicht mit einem Wahrungsrisiko behaftet, wenn Kurssicherungsgeschifte
abgeschlossen oder Kredite in der entsprechenden Wahrung aufgenom-
men worden sind. Soweit die Gesellschaft Vermoégensgegenstande fiir das
Sondervermoégen erwerben sollte, die nicht auf Euro lauten, besteht die
Moglichkeit, zur Verminderung von Wahrungsrisiken im gesetzlich und ver-
traglich festgelegten Rahmen insbesondere Kredite aufzunehmen.

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

Die Investitionen erfolgen in Bestands- und in Neubauimmobilien. Soweit
Neubauimmobilien erworben werden, erfolgt der Erwerb regelmaRig schlis-
selfertig bei Zahlung gemaR Baufortschritt. Daneben besteht auch die Mog-
lichkeit, dass die Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermoégens unbe-
baute Grundstiicke zum Zwecke der Durchfiihrung von Projektentwicklun-
gen im Sondervermoégen erwirbt. Voraussetzung hierfiir ist eine positive
Einschatzung der zukiinftigen Vermietbarkeit und eine ausreichende Prog-
nosesicherheit im Hinblick auf Baukosten und Bauzeit. Projektentwicklun-
gen werden ausschlieBlich mit der Absicht durchgefiihrt, regelmaBig Mie-
tertrage aus den zu entwickelnden Immobilien zu erzielen.
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Es besteht grundsatzlich die Moglichkeit, Immobilien zu erwerben, welche
nach Wohnungseigentumsgesetz (WEG) oder vergleichbaren auslandi-

schen Regelungen geteilt sind. Die Gesellschaft wird jedoch keine Teilung
von Immobilien allein zum Zwecke des teilweisen Abverkaufs durchfiihren.

Das Sondervermogen bewirbt als Teil seiner Anlagestrategie u.a. 6kologi-
sche und soziale Merkmale. Es handelt sich daher um ein Finanzprodukt im
Sinne von Art. 8 der Verordnung (EU) 2019/2088 liber nachhaltigkeitsbezo-
gene Offenlegungspflichten im Finanzsektor (sog. ,,Offenlegungsverord-
nung“). Das Sondervermégen beriicksichtigt die wichtigsten nachteiligen
Auswirkungen von Investitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren
im Bereich Umwelt gem. Art. 7 der Offenlegungsverordnung. Obwohl es
keine nachhaltigen Investitionen als Anlageziel verfolgt, wird es einen An-
teil an 6kologisch nachhaltigen Investitionen gemaR Verordnung (EU) 2020
| 852 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 18. Juni 2020 iiber
die Einrichtung eines Rahmens zu Erleichterung nachhaltiger Investitionen
und zur Anderung der Verordnung (EU) 2019 / 2088 (,,Taxonomie-Verord-
nung“) halten.

Weitere Informationen zu den sozialen und 6kologischen Merkmalen,
zu der Beachtung von Governance-Aspekten, zur Beriicksichtigung
der wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfakto-
ren und den nachhaltigen Investitionen befinden sich im Anhang
»Okologische und/ oder soziale Merkmale“ dieses Prospektes.

ES KANN KEINE ZUSICHERUNG GEGEBEN WERDEN, DASS DIE ZIELE
DER ANLAGEPOLITIK ERREICHT WERDEN.

Einzelheiten zu den erwerbbaren Vermdgensgegenstanden und deren gesetzli-
che Anlagegrenzen sind nachfolgend dargestellt.

Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fir das Sondervermdgen folgende Immobilien erwer-
ben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstiicke und gemischt genutzte Grund-
stlicke;

b) Grundsticke im Zustand der Bebauung bis zu 20 % des Wertes des Sonder-
vermogens;

c) unbebaute Grundstlcke, die fUr eine alsbaldige eigene Bebauung nach Mal3-

gabe der Bestimmung a) bestimmt und geeignet sind, bis zu 20 % des Wertes
des Sondervermégens;
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d) Erbbaurechte bzw. im Ausland belegene rechtlich und wirtschaftlich hiermit
vergleichbare Rechte unter den Voraussetzungen der Bestimmungen a) bis c);

e) andere Grundsticke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des Woh-
nungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts,
bis zu 15% des Wertes des Sondervermoégens;

f) NieRbrauchrechte an Grundstliicken nach Maftgabe des Buchstaben a), die der
Erflllung 6ffentlicher Aufgaben dienen, bis zu 10 % des Wertes des Sonderver-
mogens.

2. Die Gesellschaft darf Vermogensgegenstande im Sinne von Absatz 1 aul3er-
halb eines Vertragsstaates des Abkommens tUber den Europaischen Wirtschafts-
raum erwerben, wenn die gesetzlichen Voraussetzungen des § 233 Absatz 1
KAGB erflillt sind. Entsprechend dem Anhang, der Bestandteil der Besonderen
Anlagebedingungen ist, darf die Gesellschaft fur das Sondervermdgen bis zu
25% des Wertes des Sondervermdgens in Immobilien anlegen, die in der
Schweiz belegen sind. Daneben darf sie auch bis zu 25% des Wertes des Son-
dervermdgens in Immobilien investieren, die im Vereinigten Kénigreich Grol3bri-
tannien und Nordirland belegen sind. Die Angaben im Anhang zu den Besonde-
ren Anlagebedingungen kénnen bezlglich der Staaten bzw. des jeweiligen maxi-
malen Investitionsgrades geéndert werden. Diese Anderungen bedirfen der Ge-
nehmigung durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht.

3. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermdgens flir die gesetzlichen
und vertraglichen Anlagegrenzen gemaf Absatz 1 Buchstaben b), c) e) und f)
sind die aufgenommenen Darlehen nicht zu berucksichtigen.

4. Die Gesellschaft investiert fortlaufend mehr als 50 %, und bis zu 95 % des
Wertes des Sondervermdgens in in Europa gelegene Immobilien und Immobilien-
Gesellschaften.

5. Die Gesellschaft ist berechtigt, auch Gegenstande im Sinne des § 231 Absatz
3 KAGB zu erwerben, die zur Bewirtschaftung der Vermégensgegenstande des
Sondervermdgens erforderlich sind.

6. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs 15 % des Wertes des
Sondervermdgens Uberschreiten. Der Gesamtwert aller Immobilien, deren einzel-
ner Wert mehr als 10 % des Wertes des Sondervermdgens betragt, darf 50 %
des Wertes des Sondervermdgens nicht Gberschreiten. Bei der Berechnung des
Wertes des Sondervermdgens werden die aufgenommenen Darlehen nicht abge-
zogen, so dass sich die Bemessungsgrundlage fiir die Grenzberechnung um die
Darlehen erhoht.

7. Die vorstehend dargelegten Anlagegrenzen dirfen in den ersten vier Jahren
seit dem Zeitpunkt der Bildung des Sondervermdgens Uberschritten werden.
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Uber die jeweils im letzten Berichtszeitraum getatigten Anlagen in Immobilien und
andere Vermogensgegenstande geben die jeweils aktuellen Jahres- bzw. Halb-
jahresberichte Auskunft.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darf grundsatzlich fir Rechnung des Sondervermdgens Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften nur erwerben und halten, wenn sie die
fiir eine Anderung des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-
Gesellschaft erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat. Die Gesellschaft
darf auch dann Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwerben und hal-
ten, wenn sie die fiir eine Anderung des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung
der Immobilien-Gesellschaft erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit nicht hat
(Minderheitsbeteiligung), soweit der Wert der Vermogensgegenstande aller Im-
mobilien-Gesellschaften, an der die Gesellschaft fir Rechnung des Sonderver-
maogens nicht mit einer Kapitalmehrheit beteiligt ist nicht 30 % des Wertes des
Sondervermdgens Uberschreitet. Eine Immobilien-Gesellschaft in diesem Sinne
ist eine Gesellschaft, die nach ihrem Gesellschaftsvertrag bzw. ihrer Satzung

a) inihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten beschrankt ist, wel-
che die Gesellschaft auch selbst fur das Sondervermogen ausiben darf;

b) nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsgegenstande erwerben darf, die
nach den Anlagebedingungen unmittelbar fur das Sondervermégen erworben
werden durfen (vgl. § 1 der Besonderen Anlagebedingungen), sowie Beteiligun-
gen an anderen Immobilien-Gesellschaften;

c) eine Immobilie oder eine Beteiligung an einer anderen Immobilien-Gesell-
schaft 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 Sondervermégens nicht tbersteigt.

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

3. Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-Gesellschaft, an der die
Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens beteiligt ist, missen voll einge-
zahlt sein.

4. Die Gesellschaft darf flir Rechnung des Sondervermédgens Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften nur erwerben und halten, wenn die Immobilien-Gesell-
schaft, sofern sie an einer anderen Immobilien-Gesellschaften beteiligt ist, an die-
ser unmittelbar oder mittelbar 100 % des Kapitals und der Stimmrechte halt; es
sei denn, dass die Immobilien-Gesellschaft mit 100 % des Kapitals und der
Stimmrechte an allen von ihr unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Immaobilien-
Gesellschaften beteiligt ist.
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5. Der Wert der Vermdgensgegenstande aller Immobilien-Gesellschaften, an
denen die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens beteiligt ist, darf

49 % des Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen. Auf diese Grenze
werden 100%-ige Beteiligungen nach Kapital und Stimmrecht nicht angerechnet.
Wie vorstehend beschrieben, darf der Wert der Vermogensgegenstande aller Im-
mobilien-Gesellschaften, an der die Gesellschaft fir Rechnung des Sonderver-
mégens nicht die fiir eine Anderung der Satzung bzw. des Gesellschaftsvertra-
ges erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat, 30 % des Wertes des Son-
dervermdgens nicht Gberschreiten.

6. Beider Berechnung des Wertes des Sondervermdgens werden aufgenom-
mene Darlehen nicht abgezogen, so dass sich die Bemessungsgrundlage fur die
Grenzberechnungen um die Darlehen erhoht.

7. Die vorstehend dargelegten Anlagegrenzen durfen in den ersten vier Jahren
seit dem Zeitpunkt der Bildung des Sondervermdgens Uberschritten werden.

8. Die Gesellschaft darf einer Immobilien-Gesellschaft, an der sie fir Rechnung
des Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, fir Rechnung des
Sondervermdgens Darlehen gewahren, wenn die Konditionen marktgerecht und
ausreichende Sicherheiten vorhanden sind. Ferner muss fir den Fall der Verau-
Rerung der Beteiligung die Rlckzahlung des Darlehens innerhalb von sechs Mo-
naten nach der VeraufRerung vereinbart werden. Die Gesellschaft darf Immobi-
lien-Gesellschaften insgesamt héchstens 25 % des Wertes des Sondervermo-
gens, fur dessen Rechnung sie die Beteiligungen halt, darlehensweise Gberlas-
sen, wobei sichergestellt sein muss, dass die der einzelnen Immobilien-Gesell-
schaft von der Gesellschaft gewahrten Darlehen insgesamt héchstens 50 % des
Wertes der von ihr gehaltenen Immobilien betragen. Diese Voraussetzungen gel-
ten auch dann, wenn ein Dritter im Auftrag der Gesellschaft der Immobilien-Ge-
sellschaft ein Darlehen im eigenen Namen fur Rechnung des Sondervermdgens
gewahrt.

Die vorgenannten Anlagegrenzen gelten nicht fur Darlehen, die fur Rechnung
des Sondervermodgens an Immobilien-Gesellschaften gewahrt werden, an denen
die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermégens unmittelbar oder mittelbar
zu 100 Prozent des Kapitals und der Stimmrechte beteiligt ist. Bei einer vollstan-
digen Veraulerung der Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft, die selbst
unmittelbar Grundstticke halt oder erwirbt, ist das Darlehen vor der Veraulierung
zurtickzuzahlen. Bei einer Verringerung der Beteiligung an einer Immobilien-Ge-
sellschaft, die selbst nicht unmittelbar Grundstlicke halt oder erwirbt, ist das Dar-
lehen vor der Verringerung zurlickzuzahlen.
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Belastung mit einem Erbbaurecht

Die Gesellschaft darf Grundstlicke des Sondervermégens mit Erbbaurechten be-
lasten.

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der Gesamtwert der mit ei-
nem Erbbaurecht belasteten Grundstulicke, die fir Rechnung des Sondervermé-
gens gehalten werden, 10 % des Wertes des Sondervermoégens nicht Uberstei-
gen. Die Verlangerung eines Erbbaurechtes gilt als Neubestellung. Bei der Be-
rechnung des Wertes des Sondervermdgens werden die aufgenommenen Darle-
hen nicht abgezogen.

Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare Umstande die ur-
sprunglich vorgesehene Nutzung des Grundstiickes verhindern oder wenn da-
durch wirtschaftliche Nachteile fir das Sondervermégen vermieden werden, oder
wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Verwertung ermdglicht wird.

Die vorstehend dargelegten Anlagegrenzen durfen in den ersten vier Jahren seit
dem Zeitpunkt der Bildung des Sondervermdgens Uberschritten werden.

Liquiditatsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften sind auch Liquiditdtsanlagen zulassig und vorgesehen.

Die Gesellschaft darf héchstens 49 % des Wertes des Sondervermdgens

(Hochstliquiditat) halten in

- Bankguthaben;

- Geldmarktinstrumenten;

- Wertpapieren im Sinne des § 193 KAGB, die zur Sicherung der in Artikel
18.1 des Protokolls Uber die Satzung des Europaischen Systems der Zent-
ralbanken und der Europaischen Zentralbank genannten Kreditgeschafte von
der Europaischen Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank zugelassen
sind oder deren Zulassung nach den Emissionsbedingungen beantragt wird,
sofern die Zulassung innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

- Investmentanteilen nach MaRgabe des § 196 KAGB oder Anteilen an Spe-
zial-Sondervermdgen nach Mallgabe des § 196 Abs. 1 Satz 2 KAGB, die
nach ihren Anlagebedingungen ausschliellich in die unter Spiegelstrich
1 bis 3 genannten Bankguthaben, Geldmarktinstrumente und Wertpapiere
investieren durfen;

- Wertpapieren im Sinne des § 193 KAGB, die an einem organisierten Markt
im Sinne des § 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel zuge-
lassen sind, oder festverzinslichen Wertpapieren, soweit diese einen Betrag
von 5 % des Wertes des Sondervermdgens nicht Uberschreiten; und zusatz-
lich

- Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare Anteile auslandi-
scher juristischer Personen, die an einem der in § 193 Abs. 1 Nr. 1 und 2
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KAGB genannten Markte zugelassen oder in diesen einbezogen sind, soweit
der Wert dieser Aktien oder Anteile einen Betrag von 5 % des Wertes des
Sondervermdégens nicht tberschreitet und die in Artikel 2 Abs. 1 der Richtli-
nie 2007/16/EG genannten Kriterien erfillt sind.

Bei der Berechnung der HOchstliquiditatsgrenze sind folgende gebundene Mittel
abzuziehen, wobei die oben unter ,Jmmobilien” in Absatz 4 genannte 50%-Min-
destquote fur Immobilienanlagen zu beachten ist:

- die zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen laufenden Bewirtschaftung
bendtigten Mittel,

- die fur die nachste Ausschuttung vorgesehenen Mittel;

- die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam geschlossenen
Grundstuckskaufvertragen, aus Darlehensvertragen, die fur die bevorstehen-
den Anlagen in bestimmten Immobilien und fur bestimmte Baumalnahmen
erforderlich werden, sowie aus Bauvertragen erforderlichen Mittel, sofern die
Verbindlichkeiten in den folgenden 2 Jahren fallig werden.

Liquiditatsanlagen kénnen auch auf Fremdwahrung lauten, wobei auch hier die
oben beschriebene 30 %-Grenze fur Wahrungsrisiken zu beachten ist.

Die vorstehend dargelegte Anlagegrenze darf in den ersten vier Jahren seit dem
Zeitpunkt der Bildung des Sondervermoégens Uberschritten werden.

Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben durfen von der Gesellschaft entsprechend den gesetz-
lichen Vorschriften (§§ 230 Abs. 1, 195 KAGB) nur bei Kreditinstituten mit Sitz in
einem Staat der Europaischen Union ("EU") oder des Abkommens lber den
EWR getatigt werden. Bei einem Kreditinstitut in einem anderen Staat durfen nur
dann Guthaben gehalten werden, wenn die Bankaufsichtsbestimmungen in die-
sem Staat nach Auffassung der BaFin denjenigen in der EU gleichwertig sind.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Wertes des Sondervermdgens in Bank-
guthaben bei je einem Kreditinstitut anlegen. Die Bankguthaben dirfen héchs-
tens eine Laufzeit von zwoIf Monaten haben.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ublicherweise auf dem Geldmarkt
gehandelt werden sowie verzinsliche Wertpapiere, die zum Zeitpunkt ihres Er-
werbs flir das Sondervermdgen eine Laufzeit bzw. Restlaufzeit von hdchstens
397 Tagen haben. Sofern ihre Laufzeit langer als 12 Monate ist, muss ihre Ver-
zinsung regelmafig, mindestens einmal in 397 Tagen, marktgerecht angepasst
werden. Geldmarktinstrumente sind aulerdem verzinsliche Wertpapiere, deren
Risikoprofil dem der eben beschriebenen Papiere entspricht.
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Fir das Sondervermdgen dirfen Geldmarktinstrumente nur erworben werden,

1. wenn sie an einer Bdrse in einem Mitgliedstaat der EU oder in einem ande-
ren Vertragsstaat des Abkommens uber den EWR zum Handel zugelassen
oder dort an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen
einbezogen sind,

2. wenn sie aulRerhalb des EWR an einer Bérse zum Handel zugelassen oder
dort an organisierten Markten zugelassen oder in diese einbezogen sind, so-
fern die BaFin die Wahl der Bérse oder des Marktes zugelassen hat,

3. wenn sie von der EU, dem Bund, einem Sondervermdgen des Bundes, ei-
nem Land, einem anderen Mitgliedstaat oder einer anderen zentralstaatli-
chen, regionalen oder lokalen Gebietskdrperschaft oder der Zentralbank ei-
nes Mitgliedstaats der EU, der Europaischen Zentralbank oder der Europai-
schen Investitionsbank, einem Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundesstaat
ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates oder von einer internationalen 6f-
fentlich-rechtlichen Einrichtung, der mindestens ein Mitgliedstaat der EU an-
gehort, begeben 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 Europaischen Gemein-
schaftsrecht festgelegten Kriterien einer Aufsicht unterstellt ist, oder einem
Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffassung der BaFin
denjenigen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese
einhalt, begeben oder garantiert werden,

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

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von mindestens 10 Millionen
Euro, das seinen Jahresabschluss nach den Vorschriften der Vierten Richtli-
nie 78/660/EWG des Rates vom 25. Juli 1978 Uiber den Jahresabschluss von
Gesellschaften bestimmter Rechtsformen, zuletzt geandert durch Artikel 49
der Richtlinie 2006/43/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom
17. Mai 2006, erstellt und veroffentlicht,

b) um einen Rechtstrager, der innerhalb einer eine oder mehrere bérsenno-

tierte Gesellschaften umfassenden Unternehmensgruppe fiir die Finanzie-
rung dieser Gruppe zustandig ist, oder
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¢) um einem Rechtstrager, der die wertpapiermafige Unterlegung von Ver-

bindlichkeiten durch Nutzung einer von der Bank eingerdumten Kreditlinie fi-
nanzieren soll; fur die wertpapiermaflige Unterlegung und die von der Bank

eingeraumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie 2007/16/EG.

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente dirfen nur erworben werden, wenn
sie die Voraussetzungen des Artikels 4 Abs. 1 und 2 der Richtlinie 2007/16/EG
erfullen. FUr Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1 Nr. 1 und 2 gilt zu-
satzlich Artikel 4 Abs. 3 der Richtlinie 2007/16/EG.

FUr Geldmarktinstrumente im Sinne des vorstehenden Absatzes 1 Nr. 3 bis 6
mussen ein ausreichender Einlagen- und Anlegerschutz bestehen, z.B. in Form
eines Investmentgrade-Ratings, und zuséatzlich die Kriterien des Artikels 5 der
Richtlinie 2007/16/EG erflillt sein. Als ,Investmentgrade” bezeichnet man eine
Benotung mit ,.BBB” bzw. ,Baa” oder besser im Rahmen der Kreditwirdigkeits-
Prifung durch eine Rating-Agentur. FUr den Erwerb von Geldmarktinstrumenten,
die von einer regionalen oder lokalen Gebietskdrperschaft eines Mitgliedstaates
der EU oder von einer internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung im Sinne
des vorstehenden Absatz 1 Nr. 3 begeben werden, aber weder von diesem Mit-
gliedstaat oder, wenn dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bun-
desstaates garantiert werden, und flr den Erwerb von Geldmarktinstrumenten
nach Absatz 1 Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der Richtlinie 2007/16/EG; fur
den Erwerb aller anderen Geldmarktinstrumente nach Absatz 1 Nr. 3 aul3er Geld-
marktinstrumenten, die von der Europaischen Zentralbank oder der Zentralbank
eines Mitgliedstaates der EU begeben oder garantiert wurden, gilt Artikel 5 Ab-
satz 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 Geldmarktin-
strumente handelt, die von einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die
nach Auffassung der BaFin denjenigen des Europaischen Gemeinschaftsrechts
gleichwertig sind, unterliegt und diese einhalt, begeben oder garantiert werden,
Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.

Bis zu 10 % des Wertes des Sondervermoégens darf die Gesellschaft auch in
Geldmarktinstrumente von Emittenten investieren, die die vorstehend genannten
Voraussetzungen nicht erfiillen. Jedenfalls ist aber erforderlich, dass die Voraus-
setzungen des Artikels 4 Abs. 1 und 2 der Richtlinie 2007/16/EG eingehalten
werden.

Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und Geldmarktinstrumente

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Emittenten dirfen nur bis zu 5 %
des Wertes des Sondervermdgens erworben werden. Im Einzelfall dirfen Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente desselben Emittenten bis zu 10 % des Wertes
des Sondervermodgens erworben werden. Dabei darf der Gesamtwert des Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40 % des Wertes des Son-
dervermdgens nicht Gbersteigen.
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Die Gesellschaft darf hchstens 20 % des Wertes des Sondervermdgens in eine

Kombination aus folgenden Vermdgensgegenstanden anlegen:

- von ein und derselben Einrichtung begebene Wertpapiere und Geldmarktin-
strumente,

- Einlagen bei dieser Einrichtung,

- Anrechnungsbetragen fur das Kontrahentenrisiko der mit dieser Einrichtung
eingegangenen Geschafte.

Bei offentlichen Emittenten im Sinne des § 206 Abs. 2 KAGB darf eine Kombina-
tion der vorgenannten Vermogensgegenstande 35 % des Wertes des Sonderver-
mogens nicht Ubersteigen. Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben von dieser
Kombinationsgrenze in jedem Fall unberihrt.

Die Gesellschaft darf unter Beachtung der 49%-Grenze fir Liquiditatsanlagen in
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente folgender Emittenten mehr als 35 % des
Wertes des Sondervermdgens anlegen. In diesen Fallen missen die fur Rech-
nung des Sondervermdgens gehaltenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
aus mindestens sechs verschiedenen Emissionen stammen, wobei nicht mehr
als 30% des Sondervermdgens in einer Emission gehalten werden durfen:
- Bundesrepublik Deutschland
- Die Bundeslander:

o Baden-Wirttemberg

e Bayern

e Berlin

o Brandenburg
e Bremen

e Hamburg

e Hessen

e Mecklenburg-Vorpommern
o Niedersachsen

¢ Nordrhein-Westfalen

¢ Rheinland-Pfalz

e Saarland

e Sachsen

o Sachsen-Anhalt

e Schleswig-Holstein

e Thiringen

Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen und Geldmarktinstrumente fol-
gender Aussteller jeweils bis zu 35 % des Wertes des Sondervermdgens anle-
gen: EU, Mitgliedstaaten der EU oder deren Gebietskorperschaften, andere Ver-
tragsstaaten des Abkommens Uber den EWR, Drittstaaten oder internationale Or-
ganisationen, denen mindestens ein Mitgliedstaat der EU angehdrt.
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In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie Schuldverschrei-
bungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der EU oder in ei-
nem anderen Vertragsstaat des Abkommens Gber den EWR ausgegeben worden
sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu 25 % des Wertes des Sondervermdgens
anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz
der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer besonderen 6ffentlichen Auf-
sicht unterliegen und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenom-
menen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermégenswerten angelegt
werden, die wahrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich
aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei einem
Ausfall des Emittenten vorrangig fur die fallig werdenden Ruckzahlungen und die
Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

MINDESTLIQUIDITAT

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass von den Liquiditdtsanlagen ein Betrag,
der mindestens 5 % des Wertes des Sondervermogens entspricht, taglich fur die
Ricknahme von Anteilen verflgbar ist (Mindestliquiditat).

KREDITAUFNAHME UND BELASTUNG VON VERMOGENSGEGEN-
STANDEN

Die Gesellschaft darf fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger Kredite bis zur
Hoéhe von 30 % der Verkehrswerte der im Sondervermdgen befindlichen Immobi-
lien aufnehmen, soweit die Kreditaufnahme mit einer ordnungsgemafRen Wirt-
schaftsfihrung vereinbar ist. Darlber hinaus darf die Gesellschaft fir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur Héhe von 10 % des
Wertes des Sondervermégens aufnehmen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfol-
gen, wenn die Bedingungen marktiblich sind und die Verwahrstelle der Kredit-
aufnahme zustimmt.

Soweit im Zeitpunkt der Kreditaufnahme die Kosten hierfir Gber der Rendite von
Immobilien liegen, wird das Anlageergebnis beeintrachtigt. Dennoch kénnen be-
sondere Umstande fur eine Kreditaufnahme sprechen, wie die Erhaltung einer
langfristigen Ertrags- und Wertentwicklungsquelle bei nur kurzfristigen Liquiditats-
engpassen oder steuerliche Erwagungen oder die Begrenzung von Wechselkurs-
risiken im Ausland.

Die Gesellschaft darf zum Sondervermdgen gehdrende Vermoégensgegenstande
nach § 231 Abs. 1 KAGB belasten bzw. Forderungen aus Rechtsverhaltnissen,
die sich auf Vermogensgegenstande nach § 231 Abs. 1 KAGB beziehen, abtre-
ten sowie belasten, wenn dies mit einer ordnungsgemafRen Wirtschaftsfliihrung
vereinbar ist und wenn die Verwahrstelle diesen MalRnahmen zustimmt, weil sie
die dafir vorgesehenen Bedingungen als marktiblich erachtet. Sie darf auch mit
dem Erwerb von Vermogensgegenstanden nach § 231 Abs. 1 KAGB im Zusam-
menhang stehende Belastungen Ubernehmen. Insgesamt durfen die Belastungen
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30 % des Verkehrswertes aller im Sondervermdgen befindlichen Immobilien nicht
Uberschreiten.

Erbbauzinsen bleiben unbericksichtigt.

DERIVATE ZzU ABSICHERUNGSZWECKEN

Die Gesellschaft darf im Rahmen der Verwaltung des Sondervermégens ge-
maR § 7 Abs. 1 der Besonderen Anlagebedingungen Geschéfte mit Deriva-
ten nur zu Absicherungszwecken titigen. Total-Return-Swaps werden nicht
getatigt.

Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preis von den Kursschwankungen oder
den Preiserwartungen anderer Vermdgensgegenstande ("Basiswert") abhangt.
Die nachfolgenden Ausflihrungen beziehen sich sowohl auf Derivate als auch auf
Finanzinstrumente mit derivativer Komponente (nachfolgend zusammen "Deri-
vate").

Die Gesellschaft hat flr den Derivateeinsatz des Sondervermégens den soge-

nannten einfachen Ansatz gemafR der Verordnung Uber Risikomanagement und

Risikomessung beim Einsatz von Derivaten in Investmentvermogen nach dem

KAGB ("Derivateverordnung" oder "DerivateV") gewahlt und darf regelmafig nur

in Grundformen von Derivaten investieren, die abgeleitet sind von:

o Vermogensgegenstanden, die gemal § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der All-
gemeinen Anlagebedingungen erworben werden dirfen,

¢ Immobilien, die gemal § 1 Abs. 1 der Besondere Anlagebedingungen erwor-
ben werden diirfen,

e Zinssatzen,

e Wechselkursen oder

e Wahrungen.

Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermdgensgegenstande gemaf § 6 Abs. 2 Buchsta-
ben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedingungen sowie auf Immobilien
gemal § 1 Abs. 1 der Besondere Anlagebedingungen, Zinssatze, Wech-
selkurse oder Wahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermégensgegenstande gemal § 6
Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedingungen sowie
auf Immobilien geman § 1 Abs. 1 der Besonderen Anlagebedingungen,
Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen und auf Terminkontrakte nach
Buchstabe a), wenn sie die folgenden Eigenschaften aufweisen:

aa)eine Auslbung ist entweder wahrend der gesamten Laufzeit oder
zum Ende der Laufzeit moglich und
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bb)der Optionswert hangt zum Austibungszeitpunkt linear von der po-
sitiven oder negativen Differenz zwischen Basispreis und Marktpreis
des Basiswerts ab und wird null, wenn die Differenz das andere Vor-

zeichen hat;
c) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;
d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in Buchstabe b)
unter Buchstaben aa) und bb) beschriebenen Eigenschaften aufweisen
(Swaptions);

e) Credit Default Swaps auf Vermdgensgegenstande gemal’ § 6 Abs. 2
Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedingungen sowie auf Im-
mobilien gemal § 1 Abs. 1 der Besonderen Anlagebedingungen, sofern
sie ausschlieBlich und nachvollziehbar der Absicherung des Kreditrisikos
von genau zuordenbaren Vermdgensgegenstanden des Sondervermd-
gens dienen.

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investmentanteile geman

§ 6 Abs. 2 Buchstabe d) der Allgemeinen Anlagebedingungen dirfen nicht abge-
schlossen werden.

Andere, komplexere Derivate mit den oben genannten Basiswerten dirfen nur zu
einem vernachlassigbaren Anteil eingesetzt werden.

Geschéfte Uber Derivate dirfen nur zu Zwecken der Absicherung von im Sonder-
vermogen gehaltenen Vermégensgegenstanden, Zinsanderungs- und Wahrungs-
risiken sowie zur Absicherung von Mietforderungen getatigt werden.

Das KAGB und die DerivateV sehen die Moéglichkeit vor, das Marktrisikopotential
eines Sondervermégens durch den Einsatz von Derivaten zu verdoppeln. Unter
dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der unginstigen Entwick-
lung von Marktpreisen fir das Sondervermégen ergibt. Da das Sondervermégen
Derivate nur zu Absicherungszwecken einsetzen darf, kommt eine entspre-
chende Hebelung hier grundsatzlich nicht in Frage.

Das Marktrisiko wird gemaf den Regelungen zum Einfachen Ansatz in den §§ 15
ff. der Derivateverordnung berechnet. Dabei werden die Nominalbetrage aller im
Sondervermdgen eingesetzten Derivategeschafte aufsummiert und ins Verhaltnis
zum Wert des Sondervermoégens (Nettoinventarwert) gesetzt. Werden die Deri-
vate einzig zu Absicherungszwecken eingesetzt, konnen die Nominalbetrage mit
den Werten der abzusichernden Vermbgensgegenstanden verrechnet werden
und so das Marktrisiko reduzieren. Abhangig von den Marktbedingungen kann
das Marktrisiko schwanken; es ist in seiner Hohe durch die Vorgaben des § 197
Abs. 2 KAGB i.V.m. § 15 Derivateverordnung auf maximal 200% beschrankt.

Terminkontrakte

Terminkontrakte sind fur beide Vertragspartner unbedingt verpflichtende Verein-
barungen, zu einem bestimmten Zeitpunkt, dem Falligkeitsdatum, oder innerhalb
eines bestimmten Zeitraumes eine bestimmte Menge eines bestimmten Basis-
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wertes (z. B. Anleihen, Aktien) zu einem im Voraus vereinbarten Preis (Aus-
dbungspreis) zu kaufen bzw. zu verkaufen. Dies geschieht in der Regel durch
Vereinnahmung oder Zahlung der Differenz zwischen dem Ausubungspreis und
dem Marktpreis im Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligkeit des Geschaftes.

Sofern die Gesellschaft Geschéafte dieser Art abschliel3t, muss das Sondervermo-
gen, wenn sich die Erwartungen der Gesellschaft nicht erfillen, die Differenz zwi-
schen dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs und dem Marktkurs im Zeit-
punkt der Glattstellung bzw. Falligkeit des Geschaftes tragen. Hierin liegt der Ver-
lust fir das Sondervermédgen. Das Verlustrisiko ist im Vorhinein nicht bestimmbar
und kann Uber etwaige geleistete Sicherheiten hinausgehen. Daneben ist zu be-
rucksichtigen, dass der Verkauf von Terminkontrakten und gegebenenfalls der
Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) mit Kosten verbunden sind.

Optionsgeschifte

Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sondervermdgens im Rahmen der Anla-
gegrundsatze zu Absicherungszwecken am Optionshandel teilnehmen. Das
heil’t, sie darf von einem Dritten gegen Entgelt (Optionspramie) das Recht erwer-
ben, wahrend einer bestimmten Zeit oder am Ende eines bestimmten Zeitraums
zu einem von vornherein vereinbarten Preis (Basispreis) z. B. die Abnahme von
Wertpapieren oder die Zahlung eines Differenzbetrages zu verlangen. Sie darf
auch entsprechende Rechte gegen Entgelt von Dritten erwerben. Im Einzelnen
gilt Folgendes:

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wahlerposition in Geld — Long Put) berechtigt
den Kaufer, gegen Zahlung einer Pramie vom Verkaufer die Abnahme bestimm-
ter Vermodgensgegenstande zum Basispreis oder die Zahlung eines entsprechen-
den Differenzbetrages zu verlangen. Durch den Kauf solcher Verkaufsoptionen
kénnen z. B. im Fonds befindliche Wertpapiere innerhalb der Optionsfrist gegen
Kursverluste gesichert werden. Fallen die Wertpapiere unter den Basispreis, so
kénnen die Verkaufsoptionen ausgeibt und damit ber dem Marktpreis liegende
VerauRerungserlose erzielt werden. Anstatt die Option auszulben, kann die Ge-
sellschaft das Optionsrecht auch mit Gewinn verauldern.

Dem steht das Risiko gegeniber, dass die gezahlten Optionspramien verloren
gehen, wenn eine Ausubung der Verkaufsoptionen zum vorher festgelegten Ba-
sispreis wirtschaftlich nicht sinnvoll erscheint, da die Kurse entgegen den Erwar-
tungen nicht gefallen sind. Derartige Kursanderungen der dem Optionsrecht zu-
grunde liegenden Wertpapiere kénnen den Wert des Optionsrechtes Uberpropor-
tional bis hin zur Wertlosigkeit mindern. Angesichts der begrenzten Laufzeit kann
nicht darauf vertraut werden, dass sich der Preis der Optionsrechte rechtzeitig
wieder erholen wird. Bei den Gewinnerwartungen missen die mit dem Erwerb
sowie der Ausubung oder dem Verkauf der Option bzw. dem Abschluss eines
Gegengeschaftes (Glattstellung) verbundenen Kosten beriicksichtigt werden.
Erfullen sich die Erwartungen nicht, so dass die Gesellschaft auf Ausibung ver-
zZichtet, verfallt das Optionsrecht mit Ablauf seiner Laufzeit.
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Swaps

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermégens im Rahmen der Anla-
gegrundsatze zu Absicherungszwecken Zins-, Wahrungs- sowie Zins-Wahrungs-
Swapgeschafte abschlielen. Swapgeschafte sind Tauschvertrage, bei denen die
dem Geschaft zugrunde liegenden Zahlungsstrome oder Risiken zwischen den
Vertragspartnern ausgetauscht werden. Verlaufen die Kurs- oder Wertverande-
rungen der dem Swap zugrunde liegenden Basiswerte entgegen den Erwartun-
gen der Gesellschaft, so konnen dem Sondervermogen Verluste aus dem Ge-
schaft entstehen.

Swaptions

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

Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es ermdglichen, ein potenzielles
Kreditausfallvolumen auf andere zu (ibertragen. Im Gegenzug zur Ubernahme
des Kreditausfallrisikos zahlt der Verkaufer des Risikos eine Pramie an seinen
Vertragspartner. Im Ubrigen gelten die Ausfiihrungen zu Swaps entsprechend.

In Wertpapieren verbriefte Derivate

Die Gesellschaft kann Derivate auch erwerben, wenn diese in Wertpapieren ver-
brieft sind. Dabei kénnen die Geschéfte, die Derivate zum Gegenstand haben,
auch nur teilweise in Wertpapieren enthalten sein. Die vorstehenden Aussagen
zu Chancen und Risiken gelten auch fur solche verbrieften Derivate entspre-
chend, jedoch mit der Mal3gabe, dass das Verlustrisiko bei verbrieften Derivaten
auf den Wert des Wertpapiers beschrankt ist.

Notierte und nicht notierte Derivate

Die Gesellschaft darf Geschéafte tatigen, die zum Handel an einer Borse zugelas-
sene oder in einen anderen organisierten Markt einbezogene Derivate zum Ge-
genstand haben.

Geschafte, die nicht zum Handel an einer Bérse zugelassene oder in einen ande-
ren organisierten Markt einbezogene Derivate zum Gegenstand haben (OTC-
Geschafte = Over-the-counter-Geschafte), durfen nur mit geeigneten Kreditinsti-
tuten und Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grundlage standardisierter Rah-
menvertrage getatigt werden. Die besonderen Risiken dieser individuellen Ge-
schafte liegen im Fehlen eines organisierten Marktes und damit der Veraul3e-
rungsmaoglichkeit an Dritte. Eine Glattstellung eingegangener Verpflichtungen
kann aufgrund der individuellen Vereinbarung schwierig oder mit erheblichen
Kosten verbunden sein.
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Bei aulRerborslich gehandelten Derivaten wird das Kontrahentenrisiko bezuglich
eines Vertragspartners auf 5 % des Wertes des Sondervermégens beschrankt.
Ist der Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in der EU, dem EWR oder einem
Drittstaat mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das Kontrahentenrisiko bis
zu 10 % des Wertes des Sondervermogens betragen. Auerborslich gehandelte
Derivategeschafte, die mit einer zentralen Clearingstelle einer Borse oder eines
anderen organisierten Marktes als Vertragspartner abgeschlossen werden, wer-
den auf die Kontrahentengrenzen nicht angerechnet, wenn die Derivate einer
taglichen Bewertung zu Marktkursen mit tadglichem Margin-Ausgleich unterliegen.
Das Risiko der Bonitat des Kontrahenten wird dadurch deutlich reduziert, jedoch
nicht eliminiert. Anspriiche des Sondervermdgens gegen einen Zwischenhandler
sind jedoch auf die Grenzen anzurechnen, auch wenn das Derivat an einer Borse
oder an einem anderen organisierten Markt gehandelt wird.

Immobilien als Basiswert fiir Derivategeschifte

Die Gesellschaft darf fur das Sondervermdgen auch Derivategeschafte tatigen,
die auf einer fir das Sondervermdgen erwerbbaren Immobilie, oder auf der Ent-
wicklung der Ertrage aus einer solchen Immobilie basieren. Durch solche Ge-
schéafte ist es der Gesellschaft insbesondere mdglich, Miet- und andere Ertrage
aus fur das Sondervermdgen gehaltenen Immobilien gegen Ausfall- und Wah-
rungskursrisiken abzusichern.

Derivategeschifte zur Absicherung von Wahrungsrisiken

Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von in Fremdwahrung gehalte-
nen Vermdgensgegenstanden und Mietforderungen fir Rechnung des Sonder-
vermogens Derivategeschafte auf der Basis von Wahrungen oder Wechselkur-
sen tatigen. Die Gesellschaft muss bei Wahrungskursrisiken, die 30 Prozent des
Wertes des Sondervermdgens Ubersteigen, von diesen Mdglichkeiten Gebrauch
machen. Darlber hinaus wird die Gesellschaft diese Mdglichkeiten nutzen, wenn
und soweit sie dies im Interesse der Anleger flr geboten halt.

WERTPAPIER-DARLEHEN

Wertpapier-Darlehensgeschafte im Sinne von § 7 der Allgemeinen Anlagebedin-
gungen werden nicht abgeschlossen.

WERTPAPIER-PENSIONSGESCHAFTE

Wertpapier-Pensionsgeschafte im Sinne von § 8 der Allgemeinen Anlagebedin-
gungen werden nicht abgeschlossen.
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SICHERHEITENSTRATEGIE

Im Rahmen von Derivategeschaften nimmt die Gesellschaft fur Rechnung des
Sondervermogens Sicherheiten entgegen. Die Sicherheiten dienen dazu, das
Ausfallrisiko des Vertragspartners dieser Geschafte ganz oder teilweise zu redu-
Zieren.

Arten der zulassigen Sicherheiten

Die Gesellschaft akzeptiert bei Derivategeschaften nur Bankguthaben mit einer
Laufzeit bis zu zwoIf Monaten als Sicherheiten.

Umfang der Besicherung

Derivategeschéafte missen in einem Umfang besichert sein, der sicherstellt, dass
der Anrechnungsbetrag fur das Ausfallrisiko des jeweiligen Vertragspartners funf
Prozent des Wertes des Fonds nicht Uberschreitet. Ist der Vertragspartner ein
Kreditinstitut mit Sitz in der EU oder in einem Vertragsstaat des EWR oder in ei-
nem Drittstaat, in dem gleichwertige Aufsichtsbestimmungen gelten, so darf der
Anrechnungsbetrag fur das Ausfallrisiko zehn Prozent des Wertes des Sonder-
vermogens betragen.

Anlage von Sicherheiten

Barsicherheiten in Form von Bankguthaben dirfen nur auf Sperrkonten bei der
Verwahrstelle des Sondervermégens oder mit ihrer Zustimmung bei einem ande-
ren Kreditinstitut gehalten werden. Die Wiederanlage darf nur in Staatsanleihen
von hoher Qualitat oder in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur erfolgen.
Zudem koénnen Barsicherheiten im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschafts
mit einem Kreditinstitut angelegt werden, wenn die Rickforderung des aufgelau-
fenen Guthabens jederzeit gewahrleistet ist.
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m Wertentwicklung

Die hier gezeigte Wertentwicklung des Sondervermégens je Kalenderjahr wurde
nach der BVI-Methode berechnet. Sie besteht im Vergleich der Inventarwerte
(Nettoinventarwerte) zum Beginn und zum Ende eines Berechnungszeitraums.
Die wahrend des Berechnungszeitraums erfolgten Ausschittungen werden am
Tag der Ausschuttung stets als zum Inventarwert wieder angelegt betrachtet.
Die Gesellschaft berichtet liber die Wertentwicklung des Sondervermoégens
regelmaRig im Jahres- und Halbjahresbericht und auf der Homepage des
Fonds unter www.livingandworking.de.

Die historische Wertentwicklung des Sondervermégens ermoglicht keine
Prognose fiir die zukiinftige Wertentwicklung.

EINSATZ VON LEVERAGE

Leverage (Hebelwirkung) bezeichnet jede Methode, mit der die Gesellschaft den
Investitionsgrad des Sondervermdgens erhdht. Solche Methoden sind insbeson-
dere Kreditaufnahme und in Derivate eingebettete Hebelfinanzierungen. Die Ge-
sellschaft kann solche Methoden fur das Sondervermdgen in dem Umfang nut-
zen, der in den Anlagebedingungen und in diesem Verkaufsprospekt beschrie-
ben ist. Die wesentlichen Regelungen ergeben sich aus §§ 5 Absatz 1 lit. d), 7, 8
und 9 der Aligemeinen Anlagebedingungen und §§ 7 und 8 der Besonderen An-
lagebedingungen. Die Méglichkeit der Kreditaufnahme ist im Abschnitt ,Kreditauf-
nahme und Belastung von Vermdgensgegenstanden® dargestellt.
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Unter Beachtung der Restriktionen hinsichtlich des Einsatzes von Leverage ent-
sprechend den Anlagebedingungen wird die Gesellschaft vorgenannte Methoden
nach freiem Ermessen im Interesse des Sondervermégens und seiner Anleger
einsetzen.

Der Leverage des Sondervermédgens wird aus dem Verhaltnis zwischen dem Ri-
siko des Sondervermdgens und seinem Nettoinventarwert ermittelt. Die Berech-
nung des Nettoinventarwerts ist im Abschnitt ,Anteile - Ermittlung des Ausgabe-
und Rucknahmepreises® erlautert. Das Risiko des Sondervermogens wird sowohl
nach der sogenannten Bruttomethode als auch nach der sogenannten Commit-
ment-Methode berechnet. In beiden Fallen bezeichnet das Risiko des Sonderver-
mogens die Summe der absoluten Werte aller Positionen des Sondervermdgens,
die entsprechend den gesetzlichen Vorgaben bewertet werden. Dabei ist es bei
der Bruttomethode nicht zuldssig, einzelne Derivatgeschéafte oder Wertpapierpo-
sitionen miteinander zu verrechnen (d. h. keine Berlcksichtigung sogenannter
Netting- und Hedging-Vereinbarungen).

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

Die Gesellschaft erwartet, dass das nach der Brutto-Methode berechnete Risiko
des Sondervermédgens seinen Nettoinventarwert héchstens um das 1,5-fache,
und das nach der Commitment-Methode berechnete Risiko des Sondervermo-
gens seinen Nettoinventarwert héchstens um das 1,75-fache Ubersteigt. Abhan-
gig von den Marktbedingungen kann der Leverage jedoch schwanken, so dass
es trotz der standigen Uberwachung durch die Gesellschaft zu Uberschreitungen
der angegebenen Hochstmalle kommen kann.

BORSEN UND MARKTE

Die Anteile des Sondervermdgens sind nicht zum Handel an einer Borse zuge-
lassen. Die Anteile werden nach Kenntnis der Gesellschaft jedoch in folgenden
organisierten Markten gehandelt:

- Freiverkehr Borse Berlin

- Freiverkehr Borse Diisseldorf
- Freiverkehr Borse Frankfurt

- Freiverkehr Borse Hamburg

- Freiverkehr Borse Munchen

- Freiverkehr Borse Stuttgart
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Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Anteile derzeit oder kiinftig auch in
anderen organisierten Markten gehandelt werden, ggf. ohne Wissen der Gesell-
schaft. Der Anleger sollte Folgendes beachten: Der dem Bdrsenhandel oder Han-
del in sonstigen Markten zugrunde liegende Marktpreis wird nicht ausschlieRlich
durch den Wert der im Sondervermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstande,
sondern auch durch Angebot und Nachfrage bestimmt. Daher kann dieser Marki-
preis von dem ermittelten Anteilpreis abweichen.

TEILINVESTMENTVERMOGEN

Das Sondervermogen ist nicht Teilinvestmentvermogen einer Umbrella-Konstruk-
tion.

ANTEILE

Anteilklassen und faire Behandlung der Anleger

Die Gesellschaft hat die Anleger des Sondervermdgens fair zu behandeln. Sie
darf im Rahmen der Steuerung des Liquiditatsrisikos und der Riicknahme von
Anteilen die Interessen eines Anlegers oder einer Gruppe von Anlegern nicht
Uber die Interessen eines anderen Anlegers oder einer anderen Anlegergruppe
stellen. Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft die faire Behandlung der
Anleger sicherstellt, siehe Abschnitt ,Ausgabe und Ricknahme der Anteile“ so-
wie ,Liquiditatsmanagement®.

Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Rechte. Anteilklassen werden nicht ge-
bildet.

Die Rechte der Anleger werden ausschlieRlich in Sammelurkunden verbrieft.
Diese Sammelurkunden werden bei einer Wertpapier-Sammelbank verwahrt. Ein
Anspruch des Anlegers auf Auslieferung einzelner Anteilscheine besteht nicht.
Der Erwerb von Anteilen ist nur bei Depotverwahrung moglich. Die Anteile lauten
auf den Inhaber und verbriefen die Anspriche der Inhaber gegenuber der Gesell-
schaft. Die Anteile enthalten keine Stimmrechte.

Ausgabe und Riicknahme der Anteile

Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht beschrankt. Die Ge-
sellschaft behalt sich jedoch gemafR § 12 Abs. 1 der Allgemeinen Anlagebedin-
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gungen vor, die Ausgabe und Ricknahme von Anteilen teilweise oder ganz, vo-
ribergehend oder vollstdndig einzustellen. In diesen Fallen kdnnen erteilte Ein-
zugsermachtigungen zum Erwerb von Anteilen nicht ausgefihrt werden.

Die Anteile an dem Sondervermdgen kdnnen bei der Verwahrstelle und durch die
Vermittlung Dritter erworben werden. Die Verwahrstelle gibt sie zum Ausgabe-
preis aus, der dem Inventarwert pro Anteil (Anteilwert) zuzuglich eines Ausgabe-
aufschlags (Ausgabepreis) entspricht.

Die Ausgabe von Anteilen erfolgt an jedem Wertermittlungstag. Wird die Rick-
nahme von Anteilen aufgrund auf3ergewdhnlicher Umstande zeitweise einge-
stellt, darf wahrenddessen von Gesetzes wegen keine Ausgabe von Anteilen er-
folgen.

Die Gesellschaft ist nicht verpflichtet, Auftrage zum Erwerb von Anteilen an dem
Sondervermdgen auszufilhren bzw. durch die Verwahrstelle ausfiihren zu lassen.
Die Gesellschaft behalt sich daher vor, Auftrage zum Erwerb von Anteilen an
dem Sondervermdgen — auch ohne Angabe von Griinden — zurtickzuweisen.

Riicknahme von Anteilen

Die Rucknahme von Anteilen an dem Sondervermdgen ist erst dann maoglich,
wenn der Anleger seine Anteile mindestens 24 Monate lang gehalten hat ("Min-
desthaltefrist"). Der Anleger hat seiner Ricknahmestelle flir mindestens 24
durchgehende Monate unmittelbar vor dem verlangten Rlicknahmetermin einen
Anteilbestand nachzuweisen, der mindestens seinem Rucknahmeverlangen ent-
spricht. Ricknahmestelle ist die depotfihrende Stelle des Anlegers.

Ferner muss der Anleger die Rickgabe von Anteilen an dem Sondervermdgen
unter Einhaltung einer Frist von 12 Monaten ("Ruckgabefrist") durch eine unwi-
derrufliche Rickgabeerklarung gegeniber seiner depotfiihrenden Stelle ankiindi-
gen. Die Riuckgabeerklarung kann auch schon wahrend der Mindesthaltefrist ab-
gegeben werden. Dies bedeutet, dass die zwoélfmonatige Rickgabefrist auf die
Mindesthaltefrist angerechnet wird, sodass der Anleger spatestens nach 24 Mo-
naten seine Anteile an dem Sondervermogen tatsachlich zurtickgeben kann (vor-
behaltlich einer Aussetzung der Ricknahme von Anteilen an dem Sondervermo-
gen). Nach Eingang einer unwiderruflichen Rickgabeerklarung bis zur tatsachli-
chen Rickgabe sperrt die depotfihrende Stelle des Anlegers die Anteile im De-
pot, auf die sich die Erklarung bezieht. Der Anleger kann die Anteile weder auf
ein anderes eigenes Depot noch auf das Depot eines Dritten Ubertragen.

Vorbehaltlich der vorstehend beschriebenen Beschrankungen im Hinblick auf die
Einhaltung der Mindesthalte- und Rickgabefristen kénnen die Anleger grund-
satzlich borsentéglich die Riucknahme der Anteile an dem Sondervermdgen
durch Erteilung eines Rlckgabeauftrages verlangen. Dieser wird unter Einhal-
tung der oben genannten Fristen ausgeflhrt und zu dem nach Fristablauf gelten-
den Ricknahmepreis abgerechnet. Ricknahmestelle ist grundséatzlich die depot-
fuhrende Stelle.
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Die Rickgabe kann auch durch Vermittlung Dritter erfolgen; dabei kbnnen Kos-
ten anfallen.

Auf die Risiken und Folgen einer befristeten Riicknahmeaussetzung, wie im
Abschnitt ,,Risikohinweise — Aussetzung der Anteilriicknahme an dem Son-
dervermoégen® dargestellt, wird ausdricklich hingewiesen.

Ricknahme von Anteilen wahrend einer Aussetzung

Sollte die Gesellschaft die Riicknahme von Anteilen aussetzen missen, gelten
fur Anleger folgende Bedingungen:

e Anleger kdnnen Rickgabeerklarungen weiterhin formwirksam abgeben.
Diese gelten nach den Anlagebedingungen als unwiderruflich. Eine Ande-
rung der Erklarung ist daher nur mit ausdrticklicher Zustimmung der Ge-
sellschaft moglich, worauf kein Rechtsanspruch besteht.

o Die Rucknahme der Anteile erfolgt jedoch friihestens nach Wiederauf-
nahme der Ricknahme von Anteilen. Abrechnungsstichtag flur diese
Ricknahmeauftrage ist der nach der Wiederaufnahme der Riicknahme
von Anteilen folgende Wertermittlungstag, sofern die Mindesthalte-
und/oder Rickgabefrist zu diesem Wertermittlungstag bereits abgelaufen
ist.

Ermittlung des Ausgabe- und Riicknahmepreises

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Rucknahmepreises der Anteile er-
mittelt die Gesellschaft unter Kontrolle der Verwahrstelle die Verkehrswerte der
zum Sondervermdgen gehdrenden Vermdgensgegenstande abzulglich etwaiger
aufgenommener Kredite und sonstiger Verbindlichkeiten sowie Rickstellungen
des Sondervermdgens ("Nettoinventarwert"). Die Division des Nettoinventarwer-
tes durch die Zahl der ausgegebenen Anteile ergibt den Anteilwert.

Der Nettoinventarwert je Anteil ("Anteilwert") wird mit zwei Nachkommastellen
ausgewiesen. Ausgabe- und Rucknahmepreise werden auf zwei Nachkommas-
tellen nach dem Komma abgerundet.

Wertermittlungstage fur die Anteile des Sondervermdgens sind alle Borsentage.
Von einer Anteilpreisermittlung wird an den gesetzlichen Feiertagen im Bundes-
land Hamburg und/oder Hessen sowie am 24. und 31. Dezember abgesehen.

Orderannahmeschluss

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 da-
her einen Orderannahmeschluss festgelegt, bis zu dem Auftrage fir die Ausgabe
und Ricknahme von Anteilen bei der Verwahrstelle vorliegen missen.
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Die Abrechnung von Orders, die bis zum Orderannahmeschluss (derzeit 12 Uhr
eines jeden Wertermittlungstages) bei der Verwahrstelle eingehen, erfolgt (vorbe-
haltlich der oben dargestellten Halte- und Kiindigungsfristen bei der Riickgabe)
an dem auf den Eingang der Order folgenden Wertermittlungstag (,Abrech-
nungstag“) zu dem dann veréffentlichten Anteilwert. Orders, die nach dem An-
nahmeschluss bei der Verwahrstelle eingehen, werden erst am Gbernachsten
Wertermittlungstag zu dem dann verdffentlichten Wert abgerechnet.

Der Orderannahmeschluss fur dieses Sondervermdgen ist auf der Homepage
des Fonds unter www.livingandworking.de veroéffentlicht. Er kann von der Gesell-
schaft jederzeit geandert werden.

Dariber hinaus kénnen Dritte, z.B. die depotfliihrende Stelle, die Anteilausgabe
bzw. -ricknahme vermitteln. Dabei kann es zu Iangeren Abrechnungszeiten kom-
men. Auf die unterschiedlichen Abrechnungsmodalitaten der depotfihrenden
Stellen hat die Gesellschaft keinen Einfluss.

Verfahren bei der Vermoégensbewertung

Bewertung von Immobilien, Bauleistungen, Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften und Liquiditatsanlagen

IMMOBILIEN

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht langer als 3 Monate mit dem
Kaufpreis angesetzt, anschlieend werden sie mit dem zuletzt von den Bewer-
tern festgestellten Wert angesetzt. Dieser Wert wird flr jede Immobilie spates-
tens alle 3 Monate ermittelt. Ist die Einholung zweier Gutachten erforderlich, wird
der Verkehrswert der Immobilie als das arithmetische Mittel gebildet, das sich
aus den von den zwei voneinander unabhangigen Bewertern ermittelten Ver-
kehrswerten ergibt.

Die Bewertungen werden maoglichst gleichmaRig verteilt, um eine Ballung von
Neubewertungen zu bestimmten Stichtagen zu vermeiden. Treten bei einer Im-
mobilie Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, so wird die Neubewer-
tung gegebenenfalls zeitlich vorgezogen. Innerhalb von zwei Monaten nach der
Belastung eines Grundstucks mit einem Erbbaurecht ist der Wert des Grund-
stlicks neu festzustellen.

Anschaffungsnebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie fir das Sonderver-
mdgen anfallen, werden als gesonderter Vermdgensgegenstand behandelt. Sie
werden Uber die voraussichtliche Haltedauer der Immobilie, Iangstens jedoch
Uber zehn Jahre in gleichen Jahresbetragen abgeschrieben. Wird die Immobilie
wieder verduldert (auch wenn sie mittelbar Uber eine Immobilien-Gesellschaft ge-
halten wird), sind die bis zur VerauRerung noch nicht abgeschriebenen Anschaf-
fungsnebenkosten in voller Hohe abzuschreiben. Im Einzelnen richtet sich die
Behandlung von Anschaffungsnebenkosten nach § 30 der Kapitalanlage-Rech-
nungslegungs- und Bewertungsverordnung (KARBV).
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Fir die Immobilien des Sondervermdgens werden bei der Anteilpreisermittlung
Ruickstellungen fir die Steuern einkalkuliert, die der Staat, in dem die Immobilie
liegt, bei der VerauRRerung mit Gewinn voraussichtlich erheben wird. Wenn die
Immobilie mittelbar Uber eine Immobilien-Gesellschaft gehalten wird und von ei-
ner VerauBerung der Beteiligung einschliellich der Immobilie ausgegangen wird,
erfolgt ggf. bei der Bewertung der Beteiligung ein Abschlag fur latente Steuerlas-
ten. Weitere Einzelheiten hierzu ergeben sich aus § 30 KARBV.

BAULEISTUNGEN

Bauleistungen werden, soweit sie bei der Bewertung der Immobilien 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. Anschlie3iend werden der Be-
wertung monatliche Vermogensaufstellungen der Immobilien-Gesellschaften zu-
grunde gelegt.

Spatestens alle 3 Monate wird der Wert der Beteiligung auf Grundlage der aktu-
ellsten Vermdgensaufstellung von einem Abschlussprifer im Sinne des § 319
Handelsgesetzbuch ermittelt. Der ermittelte Wert wird anschlieRend von der Ge-
sellschaft auf Basis der Vermdgensaufstellungen bis zum nachsten Wertermitt-
lungstermin fortgeschrieben. Treten bei einer Beteiligung Anderungen wesentli-
cher Bewertungsfaktoren ein, die durch eine Fortschreibung nicht erfasst werden
kénnen, so wird die Neubewertung gegebenenfalls zeitlich vorgezogen.

Anschaffungsnebenkosten, die beim Erwerb einer Beteiligung an einer Immobi-
lien-Gesellschaft fiir das Sondervermogen anfallen, werden Uber die voraussicht-
liche Haltedauer der Beteiligung, langstens jedoch Uber zehn Jahre in gleichen
Jahresbetragen abgeschrieben. Wird die Beteiligung wieder veraulert, sind die
bis zur VerauRerung noch nicht abgeschriebenen Anschaffungsnebenkosten in
voller H6he abzuschreiben.

Der Wert der Immobilien-Gesellschaft ergibt sich durch Summierung der bewer-
teten Einzelpositionen, d.h. in erster Linie der durch sie gehaltenen Immobilien,
der Vermogensaufstellung. Die in den Vermdgensaufstellungen ausgewiesenen
Immobilien sind mit dem Wert anzusetzen, der von dem bzw. den externen Be-
werter(n) festgestellt wurde. Der Wert der Immobilien-Gesellschaft ist entspre-
chend der Hohe der Beteiligung unter Berlicksichtigung sonstiger wertbeeinflus-
sender Faktoren in das Sondervermdgen einzustellen.

Halt die Immobilien-Gesellschaft eine im Ausland gelegene Immobilie, so werden
bei der Anteilpreisermittiung Rickstellungen fir die Steuern einkalkuliert, die der
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Staat, in dem die Immobilie liegt, bei einer VerauRerung mit Gewinn voraussicht-
lich erheben wird. Falls jedoch von einer VerauRerung der Beteiligung einschliel3-
lich der Immobilie ausgegangen wird, erfolgt bei der Bewertung der Beteiligung
gegebenenfalls ein Abschlag fir latente Steuerlasten.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus § 31 KARBV.

LIQUIDITATSANLAGEN

Vermobgensgegenstande, die zum Handel an Bérsen zugelassen sind oder in ei-
nem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind so-
wie Bezugsrechte fur das Sondervermogen werden zum letzten verfiigbaren han-
delbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet, sofern
nachfolgend im Abschnitt ,Besondere Bewertungsregeln fur einzelne Vermo-
gensgegenstande” nicht anders angegeben.

Vermobgensgegenstande, die weder zum Handel an Bérsen zugelassen sind
noch in einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezo-
gen sind oder fir die kein handelbarer Kurs verfligbar ist, werden zu dem aktuel-
len Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten
Bewertungsmodellen unter Berlcksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten
angemessen ist, sofern nachfolgend im Abschnitt ,Besondere Bewertungsregeln
fur einzelne Vermdgensgegenstande” nicht anders angegeben.

Besondere Bewertungsregeln fiir einzelne Vermoégensgegenstande

Von den nachfolgend aufgefuhrten besonderen Bewertungsregeln kann in Aus-
nahmefallen abgewichen werden, sofern die Gesellschaft unter Berticksichtigung
der Marktgegebenheiten dies im Interesse der Anleger fur erforderlich halt.
Grundsatzlich gelten aber folgende besondere Bewertungsregeln:

NICHT NOTIERTE SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Fir die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht an der Bérse oder in ei-
nem organisierten Markt gehandelt werden (z. B. nicht notierte Anleihen), werden
die flur vergleichbare Schuldverschreibungen vereinbarten Preise und gegebe-
nenfalls die Kurswerte von Anleihen vergleichbarer Emittenten mit entsprechen-
der Laufzeit und Verzinsung, erforderlichenfalls mit einem Abschlag zum Aus-
gleich der geringeren VerauRRerbarkeit, herangezogen.

GELDMARKTINSTRUMENTE

Bei den im Sondervermdgen befindlichen Geldmarktinstrumenten werden Zinsen
und zinsahnliche Ertrage sowie eventuelle Aufwendungen bei der Bewertung be-
rucksichtigt.
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OPTIONSRECHTE UND TERMINKONTRAKTE

Die zu einem Sondervermdgen gehdrenden Optionsrechte und die Verbindlich-
keiten aus von einem Dritten eingerdumten Optionsrechten, die zum Handel an
einer Borse zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen
sind, werden zu dem jeweils letzten verfugbaren handelbaren Kurs, der eine ver-
lassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet. Das Gleiche gilt fur Forderungen
und Verbindlichkeiten aus fir Rechnung des Sondervermdgens verkauften Ter-
minkontrakten.

Die zu Lasten des Sondervermdgens geleisteten Einschisse werden unter Ein-
beziehung der am Boérsentag festgestellten Bewertungsgewinne und Bewer-
tungsverluste im Wert des Sondervermogens berlcksichtigt.

BANKGUTHABEN, FESTGELDER, INVESTMENTANTEILE

Bankguthaben werden grundsatzlich zu ihnrem Nennwert zuzlglich zugeflossener
Zinsen bewertet.

Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, sofern ein entsprechender Ver-
trag zwischen der Gesellschaft und dem jeweiligen Kreditinstitut geschlossen
wurde, der vorsieht, dass das Festgeld jederzeit kindbar ist und die Rickzahlung
bei der Klindigung nicht zum Nennwert zuzuglich Zinsen erfolgt. Dabei wird im
Einzelfall festgelegt, welcher Marktzins bei der Ermittlung des Verkehrswertes zu-
grunde gelegt wird. Die entsprechenden Zinsforderungen werden zusatzlich an-
gesetzt.

Forderungen, z. B. abgegrenzte Zinsanspriiche sowie Verbindlichkeiten werden
grundsatzlich zum Nennwert angesetzt.

Investmentanteile werden grundsatzlich mit ihrem letzten festgestellten Ricknah-
mepreis angesetzt oder zum letzten verfligbaren handelbaren Kurs, der eine ver-
Iassliche Bewertung gewahrleistet. Stehen diese Werte nicht zur Verfiigung, wer-
den Investmentanteile zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfalti-
ger Einschatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Bertcksichtigung

der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist.

AUF FREMDWAHRUNG LAUTENDE VERMOGENSGEGENSTANDE

Auf Fremdwahrung lautende Vermoégensgegenstande werden zu dem von der
M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA um 13:00 Uhr ermittelten Devisenkurs der
jeweiligen Wahrung in Euro taggleich umgerechnet.
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ZUSAMMENGESETZTE VERMOGENSGEGENSTANDE

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermdgensgegenstande sind je-
weils anteilig nach den vorgenannten Regelungen zu bewerten.

Von den besonderen Bewertungsregeln kann in Ausnahmefallen abgewichen
werden, sofern die Gesellschaft unter Berticksichtigung der Marktgegebenheiten
dies im Interesse der Anleger flr erforderlich halt.

RUCKNAHMEAUSSETZUNG UND BESCHLUSSE DER ANLEGER

Die Gesellschaft kann die Ausgabe und Riucknahme der Anteile zeitweilig ausset-
zen, sofern aulRergewohnliche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter
Berlcksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen (§ 12
Abs. 5 und 6 der Allgemeinen Anlagebedingungen). AuRergewdhnliche Um-
stande liegen insbesondere vor, wenn

- eine Borse, an der ein wesentlicher Teil der Wertpapiere des Sondervermo-
gens gehandelt wird (aul3er an gewdhnlichen Wochenenden und Feierta-
gen), geschlossen oder der Handel eingeschrankt oder ausgesetzt ist,

- Uber Vermoégensgegenstande nicht verfigt werden kann,

- die Gegenwerte bei Verkaufen nicht zu transferieren sind,

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

- wesentliche Vermbgensgegenstande nicht bewertet werden kdénnen.

Die eingezahlten Gelder sind entsprechend den Anlagegrundsatzen Gberwiegend
in Immobilien und Immobilien-Gesellschaften angelegt. Bei umfangreichen Rick-
nahmeverlangen kénnen die liquiden Mittel des Sondervermdgens, d.h. Bankgut-
haben und Erlése aus dem Verkauf der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und
Investmentanteile zur Zahlung des Ricknahmepreises und zur Sicherstellung ei-
ner ordnungsgemafen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht so-
gleich zur Verfugung stehen. Die Gesellschaft ist dann verpflichtet, die Ruck-
nahme der Anteile befristet zu verweigern und auszusetzen (§ 12 Abs. 6 der All-
gemeinen Anlagebedingungen). Zur Beschaffung der fur die Ricknahme der An-
teile notwendigen Mittel hat die Gesellschaft Vermégensgegenstande des Son-
dervermdgens zu angemessenen Bedingungen zu veraullern.

Reichen auch 12 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel fur die Rick-
nahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Riicknahme weiter verweigern und
weiter Vermdgensgegenstande des Sondervermogens veraullern. Der Veraul3e-
rungserlds darf nun den Verkehrswert der Immobilien um bis zu 10 % unter-
schreiten.

Reichen auch 24 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel fir die Rick-
nahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Riicknahme weiter verweigern und
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weiter Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens veraulRern. Der Veraule-
rungserlds darf nun den Verkehrswert der Immobilien um bis zu 20 % unter-
schreiten.

Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel nicht fur die
Ricknahme aus oder setzt die Gesellschaft zum dritten Mal innerhalb von flinf
Jahren die Ricknahme von Anteilen aus, so hat die Gesellschaft das Sonderver-
mogen abzuwickeln und an die Anleger zu verteilen.

Die vorstehend dargestellten Fristen fangen nach einer Wiederaufnahme der An-
teilricknahme nur dann neu zu laufen an, wenn die Gesellschaft fir das Sonder-
vermogen nicht binnen 3 Monaten nach der Wiederaufnahme erneut die Ruck-
nahme von Anteilen aussetzt.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Bekanntmachung im Bundesan
zeiger und dartber hinaus auf der Homepage des Fonds unter www.livingand-
working.de uber die Aussetzung und die Wiederaufnahme der Riucknahme der
Anteile. Aulterdem werden die Anleger Uber ihre depotfiihrenden Stellen in Pa-
pierform oder — soweit zulassig und mit der depotfliihrenden Stelle vereinbart — in
elektronischer Form informiert. Nach Wiederaufnahme der Ricknahme wird den
Anlegern, die eine Ruckgabe wirksam, d.h. insbesondere unter Einhaltung der
Mindesthalte- und Rickgabefrist, erklart hatten, der dann gultige Riickgabepreis
ausgezahilt.

Setzt die Gesellschaft die Rucknahme der Anteile mangels Liquiditat aus, kdnnen
die Anleger durch einen Mehrheitsbeschluss geman § 259 KAGB in die Veraul3e-
rung einzelner Vermdgensgegenstande des Sondervermogens einwilligen, auch
wenn die Verauferung nicht zu angemessenen Bedingungen im Sinne des § 257
Abs. 1 Satz 3 KAGB erfolgt. Die Einwilligung der Anleger ist unwiderruflich. Sie
verpflichtet die Gesellschaft nicht, die entsprechende VeraufRerung vorzuneh-
men, sondern berechtigt sie nur dazu. Die Abstimmung soll ohne Versammlung
der Anleger durchgefiihrt werden, es sei denn, aul3ergewdhnliche Umstande ma-
chen es erforderlich, dass die Anleger auf einer Versammlung persoénlich infor-
miert werden. Eine einberufene Versammlung findet statt, auch wenn die Ausset-
zung der Anteilricknahme zwischenzeitlich beendet wird. An der Abstimmung
nimmt jeder Anleger nach Maligabe 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 Beschlussfassung teilgenommen
haben.

Die Aufforderung zur Abstimmung Uber eine VerauRRerung, die Einberufung einer
Anlegerversammlung zu diesem Zweck sowie der Beschluss der Anleger werden
von der Gesellschaft im Bundesanzeiger und dartiber hinaus auf der Homepage
des Fonds unter www.livingandworking.de bekannt gemacht.
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Riickgabegebiihr

Die Gesellschaft kann eine Riickgabegebuhr erheben, die dem Sondervermégen
zusteht und dazu dient, die verbleibenden Anleger vor einer Verwasserung durch
Ricknahmen unter Berucksichtigung der Liquiditatskosten zu schitzen.

Die Gesellschaft kann die Ruckgabegebuhr nur erheben, wenn die Rucknahme-
verlangen der Anleger bezogen auf einen Monat mindestens 8 Prozent des Net-
toinventarwertes uberschreiten (Schwellenwert). Die Gesellschaft Uberpruft den
Schwellenwert regelmafig anhand der Anlagestrategie und des Liquiditatsprofils
des Sondervermogens, um wesentliche Verwasserungseffekte fur die im Sonder-
vermogen verbleibenden Anleger zu vermeiden. Wird der Schwellenwert Uber-
schritten, entscheidet die Gesellschaft im pflichtgemaen Ermessen, ob sie ab
diesem Abrechnungstag die Riickgabegeblhr erhebt.

Entschlief3t sich die Gesellschaft zur Erhebung der Rickgabegebihr, kann diese
bis zu 5 % der Summe der Bruttoriickgaben betragen. Bruttoriickgaben sind die
ermittelten Abflisse der Anteilrickgaben ohne Verrechnung mit den Zuflissen in-
folge von neuen Anteilausgaben an jedem auf den Aktivierungsstichtag folgen-
den Wertermittlungstag Die Gesellschaft legt die konkrete Hohe der Gebulhr in-
nerhalb dieser Spanne nach eigenem Ermessen fest. Die so festgelegte Riickga-
begebihr gilt fir alle offenen Riickgabeauftrage fir den jeweiligen Betrachtungs-
zeitraum. Die Gesellschaft kann die Rickgabegebuhr je nach Umfang der Ruck-
gabeauftrage an jedem Wertermittlungstag in unterschiedlicher Héhe innerhalb
der festgelegten Spanne erheben.

Die Rickgabegebiihr beriicksichtigt die folgenden geschatzten Liquiditatskosten,
die mit der VerauRRerung eines anteiligen Anteils aller Vermdgenswerte im Portfo-
lio zusammenhangen (Pro-Rata-Ansatz):

o die geschatzten expliziten Transaktionskosten, die dem Sondervermégen
beim Erwerb oder Verkauf von Vermdgenswerten direkt entstehen, deren Be-
trag stabil ist und die im Vorfeld der Transaktion quantifizierbar sind (z. B.
Maklergebihren, Transaktionsfees, Handelsabgaben, Steuern und Abwick-
lungsgebiihren, ggf. Anschaffungsnebenkosten);

o die bestmdglich geschatzten impliziten Transaktionskosten, die dem Sonder-
mogen beim Erwerb oder Verkauf von Vermdgenswerten indirekt entstehen,
Bei Immobilienvermégen ergeben sich diese insbesondere aus marktbeding-
ten Bewertungsabschlagen bei zeitnahen VerauRerungen (Liquidationsab-
schlage) sowie aus den Auswirkungen des Transaktionsvolumens auf dem
regionalen Immobilienmarkt. Da die aufsichtsrechtliche Einordnung solcher
Abschlage als implizite Transaktionskosten zum aktuellen Zeitpunkt noch
nicht abschlieRend geklart ist, erfolgt deren Berlicksichtigung unter Vorbehalt
der kiinftigen Verwaltungspraxis. Diese Kosten kdnnen je nach Objektart,
Standortqualitat und aktueller Marktsituation erheblich variieren.
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Soweit der Pro-Rata-Ansatz keine faire Schatzung der tatsachlichen Liquiditats-
kosten darstellt, kann die Gesellschaft die Schatzung anpassen, um die erwarte-
ten Liquiditatskosten bei Transaktionen mit ausgewahlten Einzelpositionen des
Portfolios genauer widerzuspiegeln.

Die Riickgabegebuhr hat keine Auswirkungen auf die Berechnung des Nettoin-
ventarwertes des Sondervermogens und den Anteilwert. Die Ruckgabegebuhr
wird vom Anteilwert abgezogen. Der Rlicknahmepreis ergibt sich daher aus dem
Anteilwert abzlglich der Rickgabegebihr.

Die Gesellschaft veroffentlicht Informationen Uber die Erhebung einer Rickgabe-
gebuhr sowie deren Aufhebung unverziglich auf ihrer Internetseite
www.livingandworking.de.

LIQUIDITATSMANAGEMENT

Allgemeines

Die Gesellschaft verfugt Gber ein Liquiditats-Managementsystem.

Die Gesellschaft hat flir das Sondervermdgen schriftliche Grundsatze und Ver-
fahren festgelegt, die es ihr erméglichen, die Liquiditatsrisiken des Sondervermo-
gens zu Uberwachen und zu gewahrleisten, dass sich das Liquiditatsprofil der An-
lagen des Sondervermdgens — d.h. die Zeitspanne, innerhalb derer Liquiditat aus
den unterschiedlichen Anlageformen freigesetzt werden kann — mit den zugrun-
deliegenden Verbindlichkeiten des Sondervermégens deckt.

Unter Berucksichtigung der unter Abschnitt ,Beschreibung der Anlageziele und
der Anlagepolitik“ dargelegten Anlagestrategie ergibt sich folgendes Liquiditats-
profil des Sondervermdgens: Wesentliches Anlageziel des Sondervermdgens ist
die Anlage in Immobilien und Immobilien-Gesellschaften. Bei Immobilien und Im-
mobilien-Gesellschaften handelt es sich um beschrankt liquide Vermogensge-
genstande, die nicht jederzeit kurzfristig verauRert werden kénnen. Aufgrund der
Uberwiegenden Investition in beschrankt liquide Vermdgensgegenstande ist das
Sondervermdgen ebenfalls nur eingeschrankt liquide. Der beschrankten Liqui-
dierbarkeit des Sondervermégens wird durch die Mindesthaltedauer der Anteile
von 24 Monaten, die Ruckgabefrist von 12 Monaten sowie die Mdglichkeit der
Ricknahmeaussetzung Rechnung getragen.

Die Grundsatze und Verfahren umfassen daher insbesondere folgendes:
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¢ Die Gesellschaft iberwacht die Liquiditatsrisiken, die sich auf Ebene des
Sondervermoégens oder der Vermdgensgegenstande ergeben kdnnen. Sie
nimmt dabei eine Einschatzung der Liquiditat der im Sondervermdgen gehal-
tenen Vermdgensgegenstande in Relation zum Vermégen des Sonderver-
mogens vor und legt hierfir eine Liquiditatsquote fest. Die Beurteilung der Li-
quiditat beinhaltet beispielsweise eine Analyse der Komplexitat des Vermo-
gensgegenstandes sowie der Anzahl der Handelstage, die zur VeraulRerung
des jeweiligen Vermdgensgegenstandes bendtigt werden, ohne Einfluss auf
den Marktpreis zu nehmen. Die Gesellschaft iberwacht hierbei auch die An-
lagen in Zielfonds und deren Ricknahmegrundsatze und daraus resultie-
rende etwaige Auswirkungen auf die Liquiditat des Sondervermdgens.

o Die Gesellschaft Uberwacht die Liquiditatsrisiken, die sich durch erhéhte
Ruckgabeverlangen der Anleger ergeben kdnnen. Hierbei bildet sie sich Er-
wartungen Uber Nettomittelverdnderungen unter Berlicksichtigung von ver-
fugbaren Informationen Uber die Anlegerstruktur und Erfahrungswerten aus
historischen Nettomittelveranderungen. Sie bertcksichtigt die Auswirkungen
von Grof3abrufrisiken und anderen Risiken (z. B. Reputationsrisiken).

o Die Gesellschaft hat fir das Sondervermdgen adaquate Limits fir die Liquidi-
tatsrisiken festgelegt. Sie Uberwacht die Einhaltung dieser Limits und hat
Verfahren fir eine Uberschreitung oder drohende Uberschreitung der Limits
festgelegt.

e Die von der Gesellschaft eingerichteten Verfahren gewahrleisten eine Kon-
sistenz zwischen Liquiditatsquote, den Liquiditats-Risikolimits und den zu er-
warteten Nettomittelveranderungen.

Die Gesellschaft Uberpriift diese Grundsatze regelmallig und aktualisiert diese
entsprechend.

Die Gesellschaft flihrt regelmalig Stresstests durch, mit denen sie die Liquiditats-
risiken des Sondervermdgens bewerten kann (Stresstests sind mindestens ein-
mal jahrlich durchzufuhren, vgl. § 6 KAVerOV i. V. m. Art. 48 Abs. 2 Buchstabe €)
AIFM-VO). Die Gesellschaft fiihrt die Stresstests auf der Grundlage zuverlassiger
und aktueller quantitativer oder, falls dies nicht angemessen ist, qualitativer Infor-
mationen durch. Hierbei werden Anlagestrategie, Rliicknahmefristen, Zahlungs-
verpflichtungen und Fristen, innerhalb derer die Vermdgensgegenstande verau-
Rert werden kdnnen, sowie Informationen in Bezug auf das allgemeine Anleger-
verhalten und Marktentwicklungen einbezogen. Die Stresstests simulieren gege-
benenfalls mangelnde Liquiditat der Vermdgensgegenstande des Sondervermé-
gens sowie in Anzahl und Umfang atypische Verlangen von Ricknahmen. Sie
decken Marktrisiken und deren Auswirkungen ab, einschlielich auf Nachschuss-
forderungen, Anforderungen der Besicherungen oder Kreditlinien. Sie tragen Be-
wertungssensitivitaten unter Stressbedingungen Rechnung. Sie werden unter
Bertcksichtigung der Anlagestrategie, des Liquiditatsprofils, der Anlegerart und
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der Ricknahmegrundsatze des Sondervermoégens in einer der Art des Sonder-
vermdgens angemessenen Haufigkeit durchgefihrt.

Die Ausgabe- und Rickgaberechte unter normalen und auRergewdhnlichen Um-
standen sowie die Aussetzung der Rucknahme sind im Abschnitt ,Anteile — Aus-
gabe und Ricknahme von Anteilen®, ,Aussetzung der Ausgaben und Ricknah-
men*“ ,Beschrankung der Anteilricknahme® sowie die Erhebung einer Rucknah-
megebuhr sind im Abschnitt ,Ausgabe und Rucknahmepreis™ dargestellt. Die
hiermit verbunden Risiken sind unter ,Risikohinweise— Risiko der Fondsanlage
sowie ,Risiko der eingeschrankten Liquiditat des Fonds (Liquiditatsrisiko)“ erlau-

tert.

Liquiditatssteuerung

Far die Sicherung der Wertentwicklung des Sondervermégens ist es notwendig,

den Liquiditatszufluss zu steuern. Hierdurch soll sichergestellt werden, dass die

dem Sondervermogen zuflieRenden Anlegergelder auch tatsachlich im Immobili-
enmarkt investiert werden kénnen. Mittelzufluss und Investition sollen mdglichst

zeitgleich erfolgen. Eine zu hohe Liquiditat im Sondervermdgen wirde bei einem
niedrigen Zinsniveau fir Geldanlagen zu einer Renditebelastung fur die Anleger
fihren. Vor diesem Hintergrund ist vorgesehen, die Einwerbung von Anlegergel-
dern fur bestimmte Zeitrdume im Voraus zu bestimmen.

Wurde das geplante Kapital erreicht, kann grundsatzlich die Ausgabe von Antei-
len am Sondervermdgen entsprechend der Regelungen in § 12 Abs. 1 S. 2 der
Allgemeinen Anlagebedingungen des Sondervermdgens voribergehend ausge-
setzt werden.

KOSTEN

Kosten bei Ausgabe und Riicknahme der Anteile; Ausgabeaufschlag /
Riicknahmeabschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert ein Ausgabeaufschlag
hinzugerechnet. Der Ausgabeaufschlag betragt bis zu 5% des Anteilwerts des
Sondervermoégens. Es steht der Gesellschaft frei, einen niedrigeren Ausgabeauf-
schlag zu berechnen. Der Anteilerwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst
dann einen Gewinn, wenn der Wertzuwachs den beim Erwerb gezahlten Ausga-
beaufschlag tbersteigt. Aus diesem Grund empfiehlt sich bei dem Erwerb von
Anteilen eine langere Anlagedauer, die mindestens drei Jahre betragen sollte.
Der Ausgabeaufschlag stellt im Wesentlichen eine Vergutung fur den Vertrieb der
Anteile des Sondervermdgens dar. Die Gesellschaft kann den Ausgabeaufschlag
bis zu 100% zur Abdeckung von Vertriebsleistungen an etwaige vermittelnde
Stellen weitergeben.
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Die Ausgabe und Ricknahme der Anteile erfolgt durch die Gesellschaft bzw. die
Verwahrstelle zum Ausgabepreis bzw. Rlicknahmepreis ohne Berechnung weite-
rer Kosten. Werden Anteile durch Vermittlung Dritter ausgegeben oder zurlickge-
nommen, so kdnnen zusatzliche Kosten anfallen.

Veroffentlichung der Ausgabe- und Riicknahmepreise

Die Ausgabe- und Ricknahmepreise sind am Sitz der Gesellschaft und der Ver-
wahrstelle verfiigbar. Sie werden regelmafig auf der Internetseite des Fonds un-
ter www.livingandworking.de veréffentlicht.

Vergiitungen, Aufwendungen und Transaktionskosten

1. Vergiitungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind

a) Verwaltungsvergitung

Die Gesellschaft erhalt fur die Verwaltung des Sondervermdgens eine jahrliche
Vergutung in H6he von bis zu 1,00 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes
des Sondervermoégens in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige
Vorschusse zu erheben.

b) Vergutung bei Erwerb, Umbau oder Verauflterung von Immobilien

Werden flr das Sondervermdgen Immobilien erworben, umgebaut oder verau-
Rert, kann die Gesellschaft jeweils eine einmalige Vergutung bis zur Hohe von
1,25 % des Kaufpreises bzw. der Baukosten beanspruchen. Bei von der Gesell-
schaft fur das Sondervermogen durchgeflhrten Projektentwicklungen kann eine
Vergltung von bis zu 2,00 % der Baukosten erhoben werden.

2. Vergutungen, die an Dritte zu zahlen sind

Die Gesellschaft zahlt
- fur das Immobilien Asset-Management eine jahrliche Vergitung in Héhe
von bis zu 0,50 %,
- fir die Fondsadministration eine jahrliche Vergltung von bis zu 0,09 %,
- zur Weiterleitung an die Vertriebsstellen eine jahrliche Bestandsprovision
in Hohe von bis zu 0,35 %
des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermdgens in der Abrech-
nungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird.
Die Vergutungen werden durch die Verwaltungsvergitung gem. Ziffer 1. a) abge-
deckt.
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3. Verwahrstellenvergiitung

Die monatliche Vergltung fur die Verwahrstelle betragt 1/12 von hdchstens
0,0205 % jahrlich des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermo-
gens in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden Mo-
nats errechnet wird.

4. Zulassiger jahrlicher Hochstbetrag gem. Ziffern 1. a) und 3.

Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermégen nach den vorstehenden Zif-
fern 1. a) und 3. als Vergutung enthnommen wird, kann insgesamt bis zu 1,0205
% des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermdgens in der Ab-
rechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet
wird, betragen.

5. Aufwendungen

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

a) Kosten fir die externe Bewertung;

b) bankibliche Depot- und Kontogebthren, ggf. einschlieBlich der bankubli-
chen Kosten fur die Verwahrung auslandischer Vermégensgegenstande
im Ausland,;

c) beider Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdkapital- und Be-
wirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Vermietungs-, Instandhaltungs-, Be-
triebs- und Rechtsverfolgungskosten);

d) Kosten fur Druck und Versand der fur die Anleger bestimmten gesetzlich
vorgeschriebenen Verkaufsunterlagen (Jahres- und Halbjahresberichte,
Verkaufsprospekt, Basisinformationsblatt gem. Verordnung (EU) Nr.
1286/2014);

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberichte, der
Ausgabe- und Riicknahmepreise und ggf. der Ausschittungen oder The-
saurierungen und des Auflésungsberichtes;

f) Kosten der Erstellung und Verwendung eines dauerhaften Datentragers,
auler im Fall der Informationen Uber Verschmelzungen von Investment-
vermogen und auller im Fall der Informationen tber Malnhahmen im Zu-
sammenhang mit Anlagegrenzverletzungen oder Berechnungsfehlern bei
der Anteilwertermittiung;

g) Kosten fur die Prufung des Sondervermoégens durch den Abschlussprifer
des Sondervermdégens;

h) Kosten fir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen und der
Bescheinigung, dass die steuerlichen Angaben nach den Regeln des
deutschen Steuerrechts ermittelt wurden;
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i) Kosten fur die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechtsansprui-
chen durch die Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermdgens sowie
der Abwehr von gegen die Gesellschaft zulasten des Sondervermégens
erhobenen Anspriichen;

j) Gebuhren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Bezug auf das Son-
dervermdgen erhoben werden,;

k) Kosten fur Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf das Sondervermo-
gen;

[) Kosten sowie jegliche Entgelte, die mit dem Erwerb und/oder der Verwen-
dung bzw. Nennung eines Vergleichsmalistabes oder Finanzindizes an-
fallen konnen;

m) Kosten fur die Beauftragung von Stimmrechtsbevollmachtigten;

n) Kosten fUr die Analyse des Anlageerfolges des Sondervermdgens durch
Dritte;

o) Steuern, die anfallen im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die
Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden Vergitungen, im Zusammenhang
mit den vorstehend genannten Aufwendungen und im Zusammenhang
mit der Verwaltung und Verwahrung;

p) die im Falle des Uberganges von Immobilien des Sondervermdgens gem.
§ 100 Abs. 1 Nr. 1 KAGB auf die Verwahrstelle anfallende Grunderwerb-
steuer und sonstige Kosten (z.B. Gerichts- und Notarkosten).

Die Gesellschaft hat keine Héchstbetrage flr den Ersatz der vorstehend unter a)
bis p) genannten Aufwendungen vereinbart. Das Sondervermdgen wird nur die
tatsachlichen Kosten tragen. Sie werden dem Sondervermdgen nur in der tat-
sachlich entstandenen Hohe belastet und im gepriften Jahresbericht fir das je-
weilige Geschaftsjahr beriicksichtigt.

6. Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergltungen und Aufwendungen werden dem Sonder-
vermdgen die im Zusammenhang mit dem Erwerb und der VeraufRerung von Ver-
mdgensgegenstanden entstehenden Kosten belastet. Die Aufwendungen im Zu-
sammenhang mit dem Erwerb, der VerauRRerung, der Bebauung und Belastung
von Immobilien einschlieBlich in diesem Zusammenhang anfallender Steuern
werden dem Sondervermdgen unabhangig vom tatsachlichen Zustandekommen
des Geschéfts belastet.

Die Kosten flr Immobilientransaktionen, Transaktionen im Zusammenhang mit
Liquiditatsanlagen und Derivaten hangen von der Anzahl und dem Wert der tat-
sachlich durchgefuhrten Transaktionen wahrend des Geschéftsjahres ab. Ein im
Voraus festgelegter Héchstbetrag fir diese Aufwendungen besteht nicht.

93



Verkaufsprospekt Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living and Working
Stand 15.08.2026

7. Regeln zur Berechnung von Vergiitungen und Kosten

Die Regelungen unter Ziffern 1. b), 5. a) und 5. b) gelten entsprechend fur die
von der Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermdgens unmittelbar oder mit-
telbar gehaltenen Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften beziehungsweise
die Immobilien dieser Gesellschaften.

Fir die Berechnung der Vergutung der Gesellschaft gem. Ziffer 1. b) gilt Folgen-
des: Im Falle des Erwerbs, der Veraul3erung, der Bebauung, des Umbaus, des
Neubaus oder der Projektentwicklung einer Immobilie durch eine Immobilien-Ge-
sellschaft ist der Kaufpreis bzw. sind die Baukosten der Immobilie anzusetzen. Im
Falle des Erwerbs oder VeraulRerung einer Immobilien-Gesellschaft ist der Ver-
kehrswert der in der Gesellschaft enthaltenen Immobilien anzusetzen. Wenn nur
eine Beteiligung von weniger als 100% an der Immobilien-Gesellschaft gehalten,
erworben oder veraulRert wird, ist der anteilige Verkehrswert bzw. sind die Bau-
kosten entsprechend dem Anteil der fur das Sondervermdgen gehaltenen, erwor-
benen oder verauRerten Beteiligungsquote anzusetzen.

Fir die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemaf den Ziffern 5. a) und 5. b)
ist auf die Héhe der Beteiligung des Sondervermdgens an der Immobilien-Gesell-
schaft abzustellen. Abweichend hiervon gehen Aufwendungen, die bei der Immo-
bilien-Gesellschaft aufgrund von besonderen Anforderungen des KAGB entste-
hen, nicht anteilig, sondern in vollem Umfang zu Lasten des oder der Immobilien-
Sondervermdgen, fir deren Rechnung eine Beteiligung an der Gesellschaft ge-
halten wird und die diesen Anforderungen unterliegen.

8. Zusatzliche Kosten auf Ebene der Immobilien-Gesellschaften

Zusatzlich zu den vorstehend genannten Kosten kdnnen auf Ebene der einzel-
nen Immobilien-Gesellschaften bzgl. der durch sie gehaltenen einzelnen Immobi-
lien weitere Kosten anfallen, die derzeit noch nicht genau beziffert oder abge-
schatzt werden kénnen. Diese Kosten (z.B. Kosten flr Buchhalter, Steuerberater,
Rechtsanwalte, Wirtschaftsprifer, Prifer, interne Verwaltungskosten der Immobi-
lien-Gesellschaft etc.) werden in einem eigenen Buchungskreis direkt auf Ebene
der jeweiligen Immobilien-Gesellschaft erfasst, mindern den Wert der Beteiligung
und belasten dadurch mittelbar das Sondervermégen bzw. den Anleger.

Die Immobilien-Gesellschaft (und mittelbar das Sondervermdgen) wird nur die
tatsachlich angefallenen Kosten tragen.

Angabe einer Gesamtkostenquote

Im Jahresbericht werden die im Geschaftsjahr zu Lasten des Sondervermdgens
angefallenen Verwaltungskosten (ohne Transaktionskosten) offen gelegt und als
Quote des durchschnittlichen Volumens des Sondervermdgens ausgewiesen
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(Gesamtkostenquote). Diese setzt sich zusammen aus der Vergutung der Gesell-
schaft fur die Verwaltung des Sondervermdgens, der Vergutung der Verwahr-
stelle sowie den Aufwendungen, die dem Sondervermdgen zuséatzlich belastet
werden konnen, vorbehaltlich der nachstehenden Ausnahmen.

In der Gesamtkostenquote nicht enthalten sind Vergitungen, die die Gesellschaft
fur den Erwerb, den Umbau, Bau oder die Veraul3erung von Immobilien bzw. Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften erhalt. Sie werden neben der Gesamt-
kostenquote als gesonderter Prozentsatz des durchschnittlichen Volumens des
Sondervermdgens ausgewiesen.

Ausgenommen aus der Ermittlung der Gesamtkostenquote sind ferner Kosten
und Aufwendungen, die direkt aus der Unterhaltung und der Bewirtschaftung der
Immobilien — auch solcher Gber Immobilien-Gesellschaften gehaltener — entste-
hen. Ferner sind ausgenommen die Transaktionskosten, einschlieRlich der
Transaktionsnebenkosten, die beim Erwerb und der VerdufRerung von Vermo-
gensgegenstanden anfallen (z.B. Kosten des Notars, des Grundbuchamtes, der
Due Diligence, Verkehrssteuern wie z.B. Grunderwerbsteuern). Samtliche vorge-
nannten Kosten und Aufwendungen — gleichgiiltig, ob in der Gesamtkostenquote
ausgewiesen oder nicht — werden dem Sondervermdgen belastet.

Abweichender Kostenausweis durch Vertriebsstellen

Wird der Anleger beim Erwerb von Anteilen durch Dritte beraten oder vermitteln
diese den Kauf, weisen sie ihm gegebenenfalls Kosten oder Kostenquoten aus,
die nicht mit den Kostenangaben in diesem Verkaufsprospekt und im Basisinfor-
mationsblatt gem. Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 deckungsgleich sind und die
hier beschriebene Gesamtkostenquote Ubersteigen kdnnen. Grund daflr kann
insbesondere sein, dass der Dritte die Kosten seiner eigenen Tatigkeit (z.B. Ver-
mittlung, Beratung oder Depotfiihrung) zusatzlich bericksichtigt. Darliber hinaus
berlcksichtigt er ggf. auch einmalige Kosten wie Ausgabeaufschlage und benutzt
in der Regel andere Berechnungsmethoden oder auch Schatzungen fiir die auf
Fondsebene anfallenden Kosten, die insbesondere die Transaktionskosten des
Fonds mit umfassen.

Abweichungen im Kostenausweis kénnen sich sowohl bei Informationen vor Ver-
tragsschluss ergeben als auch bei regelmaRigen Kosteninformationen tber die
bestehende Fondsanlage im Rahmen einer dauerhaften Kundenbeziehung.

Vergiutungspolitik

Die Gesellschaft unterliegt aufsichtsrechtlichen Vorgaben im Hinblick auf die Ge-
staltung ihres Vergltungssystems. Insbesondere sollen Fehlanreize zur Einge-
hung UbermaRiger Risiken vermieden werden. Das Vergutungssystem der Ge-
sellschaft enthalt fixe und variable Vergutungselemente sowie Nebenleistungen
in Geld und in anderer Form. Durch die Festlegung von Bandbreiten und Richt-
werten ist gewahrleistet, dass keine wesentliche Abhangigkeit von der variablen
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Vergitung besteht und dass fixe und variable Vergltung in einem angemesse-
nen Verhaltnis zueinander stehen.

Weitere Einzelheiten zur aktuellen Vergutungspolitik der Gesellschaft sind im In-
ternet unter www.livingandworking.de veroffentlicht. Hierzu zahlen eine Beschrei-
bung der Berechnungsmethoden fur Vergutungen und Zuwendungen an be-
stimmte Mitarbeitergruppen, sowie die Angabe der fur die Zuteilung zustandigen
Personen. Auf Verlangen werden die Informationen von der Gesellschaft kosten-
los in Papierform zur Verfligung gestellt.

Angabe zu Rickvergutungen, weitere Informationen

Der Gesellschaft kdnnen im Zusammenhang mit Geschaften flir Rechnung des
Sondervermoégens geldwerte Vorteile (insbesondere Broker Research, Finanz-
analysen, Markt- und Kursinformationssysteme) zuflieRen, die im Interesse der
Anleger bei den Anlageentscheidungen verwendet werden.

Der Gesellschaft flieRen keine Ruckvergutungen der aus dem Sondervermdgen
an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergitungen und Aufwandserstat-
tungen zu.

Die Gesellschaft verwendet einen Teil der ihr aus dem Sondervermégen geleiste-
ten Vergutungen fur wiederkehrende Vergltungen an Vermittler von Anteilen als
Vermittlungsfolgeprovision.

Der Ausgabeaufschlag in Hohe von bis zu 5,00% des Anteilwertes des Sonder-
vermogens flieRt grundsatzlich in voller Héhe an die Vermittler der Anteile an
dem Sondervermdgen.

Die Gesellschaft hat im Jahres- und Halbjahresbericht den Betrag der Ausgabe-
aufschlage und Ricknahmeabschlage offen zu legen, die dem Sondervermdgen
im Berichtszeitraum flr den Erwerb und die Riickgabe 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 verwaltet
werden, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittel-
bare Beteiligung verbunden ist, darf die Gesellschaft oder die andere Gesell-
schaft fur den Erwerb und die Ricknahme keine Ausgabeaufschlage und Ruick-
nahmeabschlage berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halb-
jahresbericht die Vergitung offen zu legen, die dem Sondervermégen von der
Gesellschaft selbst, von einer anderen (Kapital-)Verwaltungsgesellschaft oder ei-
ner anderen Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmit-
telbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, als Verwaltungsvergutung fur
die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet wurde.

Daruber hinaus sind Ublicherweise mittelbar oder unmittelbar von den Anlegern

des Sondervermégens Gebulhren, Kosten, Provisionen und sonstige Aufwendun-
gen zu tragen.

96



Verkaufsprospekt Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living and Working
Stand 15.08.2026

ERMITTLUNG UND VERWENDUNG DER ERTRAGE

Ermittlung der Ertrage

Das Sondervermdgen erzielt ordentliche Ertrage 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 fur Bauvorhaben), soweit sie als
kalkulatorischer Zins anstelle der marktiblichen Verzinsung der fiir die Bauvorha-
ben verwendeten Mittel des Sondervermdgens angesetzt werden.

AuBerordentliche Ertrage konnen aus der VerauRerung von Immobilien, Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften und von Liquiditatsanlagen entstehen. Die
VeraulRerungsgewinne oder -verluste aus dem Verkauf von Immobilien und Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden in der Weise ermittelt, dass die
Verkaufserldse (abzuglich der beim Verkauf angefallenen Kosten) den um die
steuerlich zulassige und mogliche Abschreibung verminderten Anschaffungskos-
ten der Immobilie oder Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft (Buchwert)
gegenubergestellt werden.

Realisierte VerauRerungsverluste werden mit realisierten Verauflerungsgewinnen
nicht saldiert, sondern getrennt im Verdu3erungsergebnis ausgewiesen. Be-
standteile des VeraulRRerungsergebnisses, z.B. VeraulRerungsgewinne, kbnnen

— unter Beriicksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs — ganz oder teil-
weise ausgeschuttet oder vorgetragen werden.

Die Veraulterungsgewinne bzw. Veraufierungsverluste bei Wertpapierverkaufen
bzw. bei der Einlésung von Wertpapieren werden fir jeden einzelnen Verkauf
bzw. jede einzelne Einlésung gesondert ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung
von VeraulRerungsgewinnen bzw. VeraulRerungsverlusten der aus allen Kaufen
der Wertpapiergattung ermittelte Durchschnittswert zugrunde gelegt (sog. Durch-
schnitts- oder Fortschreibungsmethode).

Ertragsausgleichsverfahren

Die Gesellschaft wendet fiur das Sondervermégen das sogenannte ,Ertragsaus-
gleichsverfahren" an. Dieses verhindert, dass der Anteil der ausschittungsfahi-
gen Ertrage am Anteilpreis infolge Mittelzu- und -abflissen schwankt. Anderen-
falls wirde jeder Mittelzufluss des Sondervermdgens wahrend des Geschaftsjah-
res dazu flhren, dass an den Ausschuttungsterminen pro Anteil weniger Ertrage
zur Ausschuttung zur Verfligung stehen, als dies bei einer konstanten Anzahl
umlaufender Anteile der Fall ware. Mittelabflisse hingegen wirden dazu fihren,
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dass pro Anteil mehr Ertrage zur Ausschuttung zur Verfliigung stiinden, als dies
bei einer konstanten Anzahl umlaufender Anteile der Fall ware. Um das zu ver-
hindern, werden wahrend des Geschaftsjahres die ausschittungsfahigen Er-
trage, die der Anleger als Teil des Ausgabepreises bezahlen muss und der Ver-
kaufer von Anteilen als Teil des Ricknahmepreises vergttet erhalt, fortlaufend
berechnet und als ausschittungsfahige Position in die Ertrags- und Aufwands-
rechnung und in die Ausschuttungsrechnung eingestellt.

Im Ergebnis fuhrt das Ertragsausgleichsverfahren dazu, dass der Ausschuttungs-
betrag je Anteil nicht durch den Anteilumlauf beeinflusst wird. Dabei wird in Kauf

genommen, dass Anleger, die beispielsweise kurz vor dem Ausschittungstermin

Anteile erwerben, den auf Ertrage entfallenden Teil des Ausgabepreises in Form

einer Ausschuttung zurtickerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapital an dem Ent-

stehen der Ertrage nicht mitgewirkt hat.

Verwendung der Ertrage

Die Gesellschaft schittet grundsatzlich die wahrend des Geschéftsjahres fur
Rechnung des Sondervermdgens angefallenen und nicht zur Kostendeckung
verwendeten ordentlichen Ertrage aus den Immobilien, den Beteiligungen an Im-
mobilien-Gesellschaften, den Liquiditdtsanlagen und dem sonstigen Vermdgen -
unter Berlcksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs - aus. In der Rechen-
schaftsperiode abgegrenzte Ertrage auf Liquiditatsanlagen werden ebenfalls zur
Ausschuttung herangezogen.

Von den so ermittelten Ertragen mussen Betrage, die fur kinftige Instandsetzun-
gen erforderlich sind, einbehalten werden. Betrage, die zum Ausgleich von Wert-
minderungen der Immobilien erforderlich sind, kdnnen einbehalten werden. Ab-
gesehen von Einbehalten fur die Instandsetzung mussen jedoch mindestens

50 % der im ersten Absatz dieses Abschnittes genannten Ertrage ausgeschuttet
werden.

VerauRerungsgewinne kdnnen — unter Berucksichtigung des zugehdrigen Er-
tragsausgleichs — ausgeschuttet werden und missen nicht mit VerauRerungsver-
lusten saldiert werden. VeraufRerungsgewinne von Wertpapiergattungen kénnen
auch dann ausgeschuttet werden, wenn andere Wertpapiergattungen Verluste
ausweisen.

Eigengeldzinsen flr Bauvorhaben kdnnen, sofern sie sich in den Grenzen der er-
sparten marktiblichen Bauzinsen halten, ebenfalls fir die Ausschittung verwen-
det werden.

Die ausschuttbaren Ertrage kdnnen zur Ausschittung in spateren Geschéaftsjah-
ren insoweit vorgetragen werden, als die Summe der vorgetragenen Ertrége

15 % des jeweiligen Wertes des Sondervermdgens zum Ende des Geschéaftsjah-
res nicht Ubersteigt.
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Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen ordentliche Ergebnisbestandteile
und Ergebnisse aus VeraulRerungsgeschaften teilweise — in Sonderfallen auch
vollstandig — zur Wiederanlage im Sondervermdgen bestimmt werden.

Die Ausschuttung kann dartber hinaus fir jedes Geschaftsjahr bis zur Hoéhe des
fur das Kalenderjahr, in dem die Ausschuttung erfolgt, relevanten, sogenannten
Basisertrags im Sinne von § 18 Absatz 1 Satz 2 Investmentsteuergesetz aufge-
stockt werden (Zufuihrung aus dem Sondervermdgen/Substanzausschuttung).
Der Basisertrag errechnet sich durch Multiplikation des zu Beginn des Kalender-
jahres ermittelten Ricknahmepreises mit 70 Prozent des jeweiligen Basiszinses,
der vom Bundesministerium der Finanzen jahrlich im Bundessteuerblatt verof-
fentlicht wird.

Abgesehen von Einbehalten fur die Instandsetzung mussen jedoch mindestens
50 % der im ersten Absatz dieses Abschnittes genannten Ertrage ausgeschuttet
werden.

Die Ausschuttung erfolgt jahrlich kostenfrei unmittelbar nach Bekanntmachung
des Jahresberichtes.

Wirkung der Ausschiittung auf den Anteilwert

Da der Ausschittungsbetrag dem jeweiligen Sondervermégen entnommen wird,
vermindert sich am Tag der Ausschiittung (Ex-Tag) der Anteilwert um den ausge-
schutteten Betrag je Anteil.

Gutschrift der Ausschittungen, Kosten Dritter

Soweit die Anteile an dem Sondervermoégen in einem Depot bei der Verwahr-
stelle verwahrt werden, schreiben deren Geschaftsstellen Ausschittungen kos-
tenfrei gut. Soweit die Anteile an dem Sondervermdgen in einem Depot bei Drit-
ten, beispielsweise bei Banken oder Sparkassen, verwahrt werden, kbnnen zu-
satzliche Kosten entstehen.

KURZANGABEN UBER DIE FUR DIE ANLEGER BEDEUTSAMEN
STEUERVORSCHRIFTEN

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fur Anleger, die in
Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind. Unbeschrankt steuerpflichtige An-
leger werden nachfolgend auch als Steuerinlander bezeichnet. Dem auslandi-
schen Anleger empfehlen wir, sich vor Erwerb von Anteilen an dem in diesem
Verkaufsprospekt beschriebenen Sondervermdgen mit seinem Steuerberater in
Verbindung zu setzen und mdgliche steuerliche Konsequenzen aus dem Anteil-
erwerb in seinem Heimatland individuell zu klaren. Auslandische Anleger sind
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Anleger, die nicht unbeschrankt steuerpflichtig sind. Diese werden nachfolgend
auch als Steuerauslander bezeichnet.

Das Sondervermogen ist als Zweckvermdgen grundsatzlich von der Kérper-
schaft- und Gewerbesteuer befreit. Es ist jedoch partiell kdrperschaftsteuerpflich-
tig mit seinen inlandischen Immobilienertragen, d.h. inlandischen Mietertragen
und Gewinnen aus der VerauRerung inlandischer Immobilien (der Gewinn aus
dem Verkauf inlandischer Immobilien ist hinsichtlich der bis zum 31. Dezember
2017 entstandenen stillen Reserven steuerfrei, wenn der Zeitraum zwischen An-
schaffung und der Verauferung mehr als zehn Jahre betragt), inlandischen Be-
teiligungseinnahmen und sonstigen inlandischen Einkinften im Sinne der be-
schrankten Einkommensteuerpflicht mit Ausnahme von Gewinnen aus dem Ver-
kauf von Anteilen an Kapitalgesellschaften. Der Steuersatz betragt 15%. Soweit
die steuerpflichtigen Einkinfte im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs erhoben
werden, umfasst der Steuersatz von 15% bereits den Solidaritatszuschlag.

Die Investmentertrdge werden jedoch beim Privatanleger als Einklnfte aus Kapi-
talvermégen der Einkommensteuer unterworfen, soweit diese zusammen mit
sonstigen Kapitalertrdgen den aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag’ Uiberstei-
gen.

Einklinfte aus Kapitalvermégen unterliegen grundsatzlich einem Steuerabzug
von 25 Prozent (zuzlglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchen-
steuer). Zu den Einklnften aus Kapitalvermogen gehoéren auch die Ertrage aus
Investmentfonds (Investmentertrage), d.h. die Ausschittungen des Fonds, die
Vorabpauschalen und die Gewinne aus der VeraulRerung der Anteile. Unter be-
stimmten Voraussetzungen kénnen die Anleger einen pauschalen Teil dieser In-
vestmentertrage steuerfrei erhalten (sog. Teilfreistellung).

Der Steuerabzug hat fur den Privatanleger grundsatzlich Abgeltungswirkung
(sog. Abgeltungsteuer), so dass die Einklnfte aus Kapitalvermégen regelmafig
nicht in der Einkommensteuererklarung anzugeben sind. Bei der Vornahme des
Steuerabzugs werden durch die depotfuhrende Stelle grundséatzlich bereits Ver-
lustverrechnungen vorgenommen und aus der Direktanlage stammende auslan-
dische Quellensteuern angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswirkung, wenn der person-
liche Steuersatz geringer ist als der Abgeltungssatz von 25 Prozent. In diesem
Fall kbnnen die Einkinfte aus Kapitalvermdgen in der Einkommensteuererkla-
rung angegeben werden. Das Finanzamt setzt dann den niedrigeren personli-
chen Steuersatz an und rechnet auf die personliche Steuerschuld den vorgenom-
menen Steuerabzug an (sog. Gunstigerprifung).

' Der Sparer-Pauschbetrag betragt seit dem Veranlagungs-Jahr 2023 bei Einzelveranla-
gung 1.000,- Euro und bei Zusammenveranlagung 2.000,- Euro.
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Sofern Einkinfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuerabzug unterlegen haben
(weil z.B. ein Gewinn aus der VerauRerung von Fondsanteilen in einem auslandi-
schen Depot erzielt wird), sind diese in der Steuererklarung anzugeben. Im Rah-
men der Veranlagung unterliegen die Einkunfte aus Kapitalvermégen dann eben-
falls dem Abgeltungssatz von 25 Prozent oder dem niedrigeren persénlichen
Steuersatz.

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

Anteile im Privatvermogen (Steuerinlander)

Ausschiittungen

Ausschuttungen des Fonds sind grundsatzlich steuerpflichtig. Das Sondervermo-
gen erflllt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fir einen Immobilienfonds,
daher sind 60 Prozent der Ausschittungen steuerfrei. Die steuerpflichtigen Aus-
schittungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 Prozent (zuziglich Soli-
daritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der Anleger Steuerin-
lander ist und einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Er-
tragsteile den aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag? nicht tiberschreiten. Ent-
sprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung fir Personen, die voraus-
sichtlich nicht zur Einkommenssteuer veranlagt werden (sogenannte Nichtveran-
lagungsbescheinigung, nachfolgend ,NV-Bescheinigung®).

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem inlandischen Depot, so
nimmt die depotfihrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn
ihr vor dem festgelegten Ausschuttungstermin ein in ausreichender Hohe ausge-
stellter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine NV-Bescheinigung,
die vom Finanzamt fUr die Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt
wird. In diesem Fall erhalt der Anleger die gesamte Ausschittung ungekirzt gut-
geschrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittungen des Sonderver-
mogens innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag fir dieses Kalenderjahr
unterschreiten. Der Basisertrag wird durch Multiplikation des Ricknahmepreises
des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basiszinses, der
aus der langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet wird, ermit-
telt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem ers-
ten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Rucknahmepreis zuzuglich

2 Der Sparer-Pauschbetrag betragt ab dem Veranlagungs-Jahr 2023 bei Einzelveranla-
gung 1.000,- Euro und bei Zusammenveranlagung 2.000,- Euro.
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der Ausschuittungen innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der
Anteile vermindert sich die Vorabpauschale um ein Zwolftel fir jeden vollen Mo-
nat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale gilt am ersten
Werktag des folgenden Kalenderjahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich steuerpflichtig. Das Sondervermdégen erfiillt
jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fur einen Immobilienfonds, daher sind
60 Prozent der Vorabpauschalen steuerfrei. Die steuerpflichtigen Vorabpauscha-
len unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 Prozent (zuzuglich Solidaritatszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der Anleger Steuerin-
lander ist und einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Er-
tragsteile den aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag® nicht tiberschreiten. Ent-
sprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung fur Personen, die voraus-
sichtlich nicht zur Einkommenssteuer veranlagt werden (sogenannte Nichtveran-
lagungsbescheinigung, nachfolgend ,NV-Bescheinigung®).

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem inlandischen Depot, so
nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn
ihr vor dem Zuflusszeitpunkt ein in ausreichender Héhe ausgestellter Freistel-
lungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom Fi-
nanzamt flr die Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In die-
sem Fall wird keine Steuer abgefuhrt. Andernfalls hat der Anleger der inlandi-
schen depotfihrenden Stelle den Betrag der abzufiihrenden Steuer zur Verfu-
gung zu stellen. Zu diesem Zweck darf die depotfuhrende Stelle den Betrag der
abzufuhrenden Steuer von einem bei ihr unterhaltenen und auf den Namen des
Anlegers lautenden Kontos ohne Einwilligung des Anlegers einziehen. Soweit der
Anleger nicht vor Zufluss der Vorabpauschale widerspricht, darf die depotfih-
rende Stelle insoweit den Betrag der abzufihrenden Steuer von einem auf den
Namen des Anlegers lautenden Konto einziehen, wie ein mit dem Anleger verein-
barter Kontokorrentkredit fur dieses Konto nicht in Anspruch genommen wurde.
Soweit der Anleger seiner Verpflichtung, den Betrag der abzufliihrenden Steuer
der inlandischen depotfiihrenden Stelle zur Verfigung zu stellen, nicht nach-
kommt, hat die depotfiihrende Stelle dies dem fir sie zustandigen Finanzamt an-
zuzeigen. Der Anleger muss in diesem Fall die Vorabpauschale insoweit in seiner
Einkommensteuererklarung angeben.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Sondervermégen nach dem 31. Dezember 2017 verau-
Rert, unterliegt der VerauRerungsgewinn dem Abgeltungssatz von 25 Prozent.
Dies gilt sowohl fur Anteile, die vor dem 1. Januar 2018 erworben wurden und die

3 Der Sparer-Pauschbetrag betragt ab dem Veranlagungs-Jahr 2023 bei Einzelveranla-
gung 1.000,- Euro und bei Zusammenveranlagung 2.000,- Euro.
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zum 31. Dezember 2017 als veraufiert und zum 1. Januar 2018 wieder als ange-
schafft gelten, als auch fir nach dem 31. Dezember 2017 erworbene Anteile. Das
Sondervermdgen erflillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fir einen Im-
mobilienfonds, daher sind 60 Prozent der VeraulRerungsgewinne steuerfrei.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen, die vor dem 1. Januar 2018 erwor-
ben wurden und die zum 31. Dezember 2017 als verauflert und zum 1. Januar
2018 wieder als angeschafft gelten, ist zu beachten, dass im Zeitpunkt der tat-
sachlichen Veraulerung auch die Gewinne aus der zum 31. Dezember 2017 er-
folgten fiktiven Verauflerung zu versteuern sind.

Sofern die Anteile in einem inlandischen Depot verwahrt werden, nimmt die de-
potfuhrende Stelle den Steuerabzug unter Bertcksichtigung etwaiger Teilfreistel-
lungen vor. Der Steuerabzug von 25 Prozent (zuziiglich Solidaritatszuschlag und
gegebenenfalls Kirchensteuer) kann durch die Vorlage eines ausreichenden Frei-
stellungsauftrags bzw. einer NV-Bescheinigung vermieden werden. Werden sol-
che Anteile von einem Privatanleger mit Verlust verauRert, dann ist der Verlust —
gdf. reduziert aufgrund einer Teilfreistellung - mit anderen positiven Einkunften
aus Kapitalvermogen verrechenbar. Sofern die Anteile in einem inlandischen De-
pot verwahrt werden und bei derselben depotfiilhrenden Stelle im selben Kalen-
derjahr positive Einklinfte aus Kapitalvermogen erzielt wurden, nimmt die depot-
fuhrende Stelle die Verlustverrechnung vor.

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

Anteile im Betriebsvermogen (Steuerinlander)

Erstattung der Korperschaftsteuer des Fonds

Die auf Fondsebene angefallene Korperschaftsteuer kann erstattet werden, so-
weit ein Anleger eine inlandische Kérperschaft, Personenvereinigung oder Ver-
mogensmasse ist, die nach der Satzung, dem Stiftungsgeschéaft oder der sonsti-
gen Verfassung und nach der tatsachlichen Geschaftsfihrung ausschlief3lich und
unmittelbar gemeinnutzigen, mildtatigen oder kirchlichen Zwecken dient oder
eine Stiftung des 6ffentlichen Rechts ist, die ausschlieBlich und unmittelbar ge-
meinnutzigen oder mildtatigen Zwecken dient, oder eine juristische Person des
offentlichen Rechts ist, die ausschlieRlich und unmittelbar kirchlichen Zwecken
dient; dies gilt nicht, wenn die Anteile in einem wirtschaftlichen Geschéaftsbetrieb
gehalten werden. Dasselbe gilt fiir vergleichbare auslandische Anleger mit Sitz
und Geschaftsleitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe leistenden auslandi-
schen Staat.

Voraussetzung hierfur ist, dass ein solcher Anleger einen entsprechenden Antrag
stellt und die angefallene Kdrperschaftsteuer anteilig auf seine Besitzzeit entfallt.
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Zudem muss der Anleger seit mindestens drei Monaten vor dem Zufluss der kor-
perschaftsteuerpflichtigen Ertrage des Fonds zivilrechtlicher und wirtschaftlicher
Eigentiimer der Anteile sein, ohne dass eine Verpflichtung zur Ubertragung der
Anteile auf eine andere Person besteht. Ferner setzt die Erstattung im Hinblick
auf die auf der Fondsebene angefallene Korperschaftsteuer auf deutsche Divi-
denden und Ertrédge aus deutschen eigenkapitaldhnlichen Genussrechten im We-
sentlichen voraus, dass deutsche Aktien und deutsche eigenkapitaldhnliche Ge-
nussrechte vom Fonds als wirtschaftlichem Eigentimer ununterbrochen 45 Tage
innerhalb von 45 Tagen vor und nach dem Falligkeitszeitpunkt der Kapitalertrage
gehalten wurden und in diesen 45 Tagen ununterbrochen Mindestwertande-
rungsrisiken i.H.v. 70 Prozent bestanden (sog. 45-Tage-Regelung).

Entsprechendes gilt beschrankt auf die Kérperschaftsteuer, die auf inlandische
Immobilienertrége des Fonds entfallt, wenn der Anleger eine inlandische juristi-
sche Person des 6ffentlichen Rechts ist, soweit die Investmentanteile nicht einem
nicht von der Kérperschaftsteuer befreiten Betrieb gewerblicher Art zuzurechnen
sind, oder der Anleger eine von der Korperschaftsteuer befreite inlandische Kor-
perschaft, Personenvereinigung oder Vermoégensmasse ist, der nicht die Kérper-
schaftsteuer des Fonds auf samtliche steuerpflichtigen Einklnfte zu erstatten ist.

Dem Antrag sind Nachweise Uber die Steuerbefreiung und ein von der depotflih-
renden Stelle ausgestellter Investmentanteil-Bestandsnachweis beizufugen. Der
Investmentanteil-Bestandsnachweis ist eine nach amtlichem Muster erstellte Be-
scheinigung Uber den Umfang der durchgehend wahrend des Kalenderjahres
vom Anleger gehaltenen Anteile sowie den Zeitpunkt und Umfang des Erwerbs
und der VerauRerung von Anteilen wahrend des Kalenderjahres.

Die auf Fondsebene angefallene Kdrperschaftsteuer kann ebenfalls erstattet wer-
den, soweit die Anteile an dem Fonds im Rahmen von Altersvorsorge- oder Ba-
sisrentenvertragen gehalten werden, die nach dem Altersvorsorgevertrage-Zertifi-
zierungsgesetz zertifiziert wurden. Dies setzt voraus, dass der Anbieter eines Al-
tersvorsorge- oder Basisrentenvertrags dem Fonds innerhalb eines Monats nach
dessen Geschaftsjahresende mitteilt, zu welchen Zeitpunkten und in welchem
Umfang Anteile erworben oder verauliert wurden. Zudem ist die o0.g. 45-Tage-
Regelung zu bericksichtigen.

Eine Verpflichtung des Fonds bzw. der Gesellschaft, das Erstattungsverfahren
durchzufiihren, besteht nicht.

Aufgrund der hohen Komplexitat der Regelung erscheint die Hinzuziehung eines
steuerlichen Beraters sinnvoll.

Ausschiittungen

Ausschittungen des Sondervermdgens sind grundsatzlich einkommen- bzw. kor-
perschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig. Das Sondervermégen erfullt jedoch
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die steuerlichen Voraussetzungen fir einen Immobilienfonds, daher sind 60 Pro-
zent der Ausschuttungen steuerfrei fur Zwecke der Einkommen- bzw. Kérper-
schaftsteuer und 30 Prozent fur Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Ausschuttungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 Prozent (zuzlg-
lich Solidaritatszuschlag). Beim Steuerabzug wird die Teilfreistellung bertcksich-
tigt.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittungen des Sonderver-
mogens innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag flr dieses Kalenderjahr
unterschreiten. Der Basisertrag wird durch Multiplikation des Ricknahmepreises
des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basiszinses, der
aus der langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet wird, ermit-
telt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem ers-
ten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Riicknahmepreis zuztglich
der Ausschuittungen innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der
Anteile vermindert sich die Vorabpauschale um ein Zwdlftel fur jeden vollen Mo-
nat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale gilt am ersten
Werktag des folgenden Kalenderjahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsétzlich einkommen- bzw. kérperschaftsteuer- und
gewerbesteuerpflichtig. Das Sondervermdgen erfiillt jedoch die steuerlichen Vo-
raussetzungen fiir einen Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der Vorabpau-
schalen steuerfrei flir Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer und 30
Prozent fir Zwecke der Gewerbesteuer. Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R.
dem Steuerabzug von 25 Prozent (zuzlglich Solidaritdtszuschlag). Beim Steuer-
abzug wird die Teilfreistellung bertcksichtigt.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerauRerung der Anteile unterliegen grundsatzlich der Einkom-
men- bzw. Kdrperschaftsteuer und der Gewerbesteuer. Bei der Ermittlung des
VeraulRerungsgewinns ist der Gewinn um die wahrend der Besitzzeit angesetzten
Vorabpauschalen zu mindern. Das Sondervermdgen erflllt jedoch die steuerli-
chen Voraussetzungen fur einen Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der
Ausschuttungen steuerfrei fir Zwecke der Einkommen- bzw. Kdrperschaftsteuer
und 30 Prozent fur Zwecke der Gewerbesteuer. Im Falle eines VeraulRerungsver-
lustes ist der Verlust in Hohe der jeweils anzuwendenden Teilfreistellung auf An-
legerebene nicht abzugsfahig. Die Gewinne aus der VeraulRerung der Anteile un-
terliegen i.d.R. keinem Kapitalertragsteuerabzug.

Negative steuerliche Ertrage

Eine Zurechnung negativer steuerlicher Ertrage auf den Anleger ist nicht mdglich.
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Abwicklungsbesteuerung

Wahrend der Abwicklung des Sondervermoégens gelten Ausschuttungen nur inso-
weit als Ertrag, wie der letzte in diesem Kalenderjahr festgesetzte Riicknahme-
preis die fortgefihrten Anschaffungskosten unterschreitet.

Besonderheiten bei bestimmten Anlegergruppen

Steuerliche Besonderheiten sind regelmaRig fur bestimmte Anlegergruppen zu
beachten. Dies gilt insbesondere fir Banken, Sparkassen und andere Kreditinsti-
tute, Finanzdienstleistungsinstitute, Finanzunternehmen (einschliellich entspre-
chend qualifizierender Holdinggesellschaften), Lebens- und Krankenversiche-
rungsunternehmen sowie fir Pensionsfonds und andere steuerbefreite Anleger
sowie fur Stadte und Gemeinden. Diese Besonderheiten werden hier nicht darge-
stellt. Diesen und anderen Anlegergruppen mit steuerlichen Besonderheiten
empfehlen wir, sich vor Erwerb von Anteilen an dem in diesem Verkaufsprospekt
beschriebenen Sondervermdgen mit ihrem Steuerberater in Verbindung zu set-
zen und die steuerlichen Konsequenzen aus dem Anteilerwerb individuell klaren
zu lassen.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslander die Fondsanteile im Depot bei einer inlandischen
depotfliihrenden Stelle, wird vom Steuerabzug auf Ausschuttungen, Vorabpau-
schalen und Gewinne aus der VerauRerung der Anteile Abstand genommen, so-
fern er seine steuerliche Auslandereigenschaft nachweist. Sofern die Auslander-
eigenschaft der depotfiihrenden Stelle nicht bekannt bzw. nicht rechtzeitig nach-
gewiesen wird, ist der auslandische Anleger gezwungen, die Erstattung des
Steuerabzugs entsprechend der Abgabenordnung* zu beantragen. Zustandig ist
das fur die depotflihrende Stelle zustandige Finanzamt.

Solidaritatszuschlag

Auf den auf Ausschuttungen, Vorabpauschalen und Gewinnen aus der Veraul3e-
rung von Anteilen abzufihrenden Steuerabzug ist ein Solidaritatszuschlag in
Hohe von 5,5 Prozent zu erheben.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen depotfiihrenden
Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steuerabzug erhoben wird, wird die da-

4§37 Abs. 2 AO.
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rauf entfallende Kirchensteuer nach dem Kirchensteuersatz der Religionsgemein-
schaft, der der Kirchensteuerpflichtige angehért, regelmagig als Zuschlag zum
Steuerabzug erhoben. Die Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer als Sonderaus-
gabe wird bereits beim Steuerabzug mindernd bericksichtigt.

Auslandische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage des Sondervermdgens wird teilweise in den Her-
kunftslandern Quellensteuer einbehalten. Diese Quellensteuer kann bei den An-
legern nicht steuermindernd bericksichtigt werden.

Folgen der Verschmelzung von Sondervermégen

In den Féllen der Verschmelzung eines inlandischen Sondervermdgens auf ein
anderes inlandisches Sondervermdgen, bei denen derselbe Teilfreistellungssatz
zur Anwendung kommt, kommt es weder auf der Ebene der Anleger noch auf der
Ebene der beteiligten Sondervermdgen zu einer Aufdeckung von stillen Reser-
ven, d.h. dieser Vorgang ist steuerneutral. Erhalten die Anleger des Ubertragen-
den Sondervermégens eine im Verschmelzungsplan vorgesehene Barzahlung,®
ist diese wie eine Ausschuttung zu behandeln.

Weicht der anzuwendende Teilfreistellungssatz des tUbertragenden von demjeni-
gen des Ubernehmenden Sondervermoégens ab, dann gilt der Investmentanteil
des Ubertragenden Sondervermogens als veraufiert und der Investmentanteil des
ubernehmenden Sondervermogens als angeschafft. Der Gewinn aus der fiktiven
Veraulerung gilt erst als zugeflossen, sobald der Investmentanteil des Uberneh-
menden Sondervermdgens tatsachlich verauliert wird.

Automatischer Informationsaustausch in Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informationen zur Bekamp-
fung von grenzuberschreitendem Steuerbetrug und grenziberschreitender Steu-
erhinterziehung hat auf internationaler Ebene in den letzten Jahren stark zuge-
nommen. Die OECD hat hierflr unter anderem einen globalen Standard fir den
automatischen Informationsaustausch tber Finanzkonten in Steuersachen verof-
fentlicht (Common Reporting Standard, im Folgenden "CRS"). Der CRS wurde
Ende 2014 mit der Richtlinie 2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember 2014 in
die Richtlinie 2011/16/EU bezuglich der Verpflichtung zum automatischen Aus-
tausch von Informationen im Bereich der Besteuerung integriert. Die teilnehmen-
den Staaten (alle Mitgliedstaaten der EU sowie etliche Drittstaaten) wenden den
CRS mittlerweile an. Deutschland hat den CRS mit dem Finanzkonten-Informati-
onsaustauschgesetz vom 21. Dezember 2015 in deutsches Recht umgesetzt.

°§ 190 Abs. 2 Nr. 2 KAGB.
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Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesentlichen Kreditinstitute)
dazu verpflichtet, bestimmte Informationen iber ihre Kunden einzuholen. Handelt
es sich bei den Kunden (naturliche Personen oder Rechtstrager) um in anderen
teilnehmenden Staaten ansassige meldepflichtige Personen (dazu zahlen nicht
z.B. borsennotierte Kapitalgesellschaften oder Finanzinstitute), werden deren
Konten und Depots als meldepflichtige Konten eingestuft. Die meldenden Finan-
zinstitute werden dann fur jedes meldepflichtige Konto bestimmte Informationen
an ihre Heimatsteuerbehdrde Ubermitteln. Diese Ubermittelt die Informationen
dann an die Heimatsteuerbehdrde des Kunden.

Bei den zu UbermitteInden Informationen handelt es sich im Wesentlichen um die
persdnlichen Daten des meldepflichtigen Kunden (Name; Anschrift; Steueridenti-
fikationsnummer; Geburtsdatum und Geburtsort (bei naturlichen Personen); An-
sassigkeitsstaat) sowie um Informationen zu den Konten und Depots (z.B. Konto-
nummer; Kontosaldo oder Kontowert; Gesamtbruttobetrag der Ertrage wie Zin-
sen, Dividenden oder Ausschuttungen von Investmentfonds); Gesamtbruttoerlose
aus der VeraufRerung oder Ruckgabe von Finanzvermdgen (einschliefl3lich
Fondsanteilen)).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die ein Konto und/oder
Depot bei einem Kreditinstitut unterhalten, das in einem teilnehmenden Staat an-
sassig ist. Daher werden deutsche Kreditinstitute Informationen tber Anleger, die
in anderen teilnehmenden Staaten ansassig sind, an das Bundeszentralamt fir
Steuern melden, das die Informationen an die jeweiligen Steuerbehérden der An-
sassigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten. Entsprechend werden Kreditinstitute
in anderen teilnehmenden Staaten Informationen tber Anleger, die in Deutsch-
land ansassig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehdrde melden, die die Infor-
mationen an das Bundeszentralamt fur Steuern weiterleiten. Zuletzt ist es denk-
bar, dass in anderen teilnehmenden Staaten ansassige Kreditinstitute Informatio-
nen Uber Anleger, die in wiederum anderen teilnehmenden Staaten ansassig
sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehdrde melden, die die Informationen an die
jeweiligen Steuerbehdrden der Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.

Grunderwerbsteuer

Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermdégen 16st keine Grunderwerbsteuer
aus.

Beschrinkte Steuerpflicht in Osterreich

Seit 1. September 2003 ist in Osterreich das Immobilien-Investment-Fondsgesetz
(ImmolnvFG) in Kraft. Durch dieses Gesetz wurde in Osterreich eine beschrankte
Steuerpflicht fUr jene Gewinne eingeflhrt, die ein auslandischer Anleger Uber ei-
nen Offenen Immobilienfonds aus dsterreichischen Immobilien erzielt. Besteuert
werden die laufenden Bewirtschaftungsgewinne aus der Vermietung und die aus
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der jahrlichen Bewertung resultierenden Wertzuwachse der dsterreichischen Im-
mobilien. Steuersubjekt fiir die beschrankte Steuerpflicht in Osterreich ist der ein-
zelne Anleger, der weder Wohnsitz noch gewohnlichen Aufenthalt (bei Kérper-
schaften weder Sitz noch Ort der Geschéftsleitung) in Osterreich hat. Fiir natiirli-
che Personen betragt der Steuersatz fiir diese Einkiinfte in Osterreich 27,5 Pro-
zent. Erzielt der Anleger pro Kalenderjahr insgesamt maximal 2.000 EUR in Os-
terreich steuerpflichtige Einklnfte, braucht er keine Steuererklarung abzugeben
und die Einkinfte bleiben steuerfrei. Bei Uberschreiten dieser Grenze oder nach
Aufforderung durch das zustandige Osterreichische Finanzamt ist eine Steuerer-
klarung in Osterreich abzugeben. Fiir Kérperschaften betrigt der Steuersatz
in Osterreich 25 Prozent. Anders als bei natiirlichen Personen gibt es fiir
diese keinen gesetzlichen Freibetrag. Fiir die Besteuerung ist das Finanz-
amt Wien 1/23 zusténdig. Die auf einen Anteil entfallenden in Osterreich be-
schrankt steuerpflichtigen Einkinfte sind im Jahresbericht gesondert ausgewie-
sen. Dieser Betrag ist mit der vom Anleger im Zeitpunkt der Ausschuttung gehal-
tenen Anzahl von Anteilen zu multiplizieren.

Hinweis: Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit bekannten
Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland unbeschrankt einkom-
mensteuerpflichtige oder unbeschrankt korperschaftsteuerpflichtige Perso-
nen. Es kann jedoch keine Gewahr dafiir ibernommen werden, dass sich
die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung, AuBen-
priufung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht andert, unter Umstanden
auch riickwirkend. Insofern wird insbesondere auf den Abschnitt ,,Risiko-
hinweise — Steuerliche Risiken - Risiko von Anderungen der steuerlichen
Rahmenbedingungen” verwiesen. Einzelheiten zur Besteuerung der Ertrage
des Sondervermoégens werden in den Jahresberichten veroéffentlicht.

AUSLAGERUNGEN

Die Gesellschaft hat folgende Aufgaben auf andere Unternehmen Ubertragen:

- Fondsadministration einschlieRlich der Bewertung der zum Sondervermdgen
gehodrenden Vermdgensgegenstande und Ermittlung der Ausgabe- und Ruick-
nahmepreise auf die IntReal International Real Estate Kapitalverwaltungsge-
sellschaft mbH, Ferdinandstraf3e 61, 20095 Hamburg; dabei erfolgt eine Un-
terauslagerung von IT Dienstleistungen an IntReal Solutions GmbH, Ferdi-
nandstral’e 61, 20065 Hamburg;

- Asset Management sowie Controlling/ HR/ Legal/ Accounting/ IT / IT-
Sicherheit / Treasury/ Marketing/ Public Relations / Datenschutz / Interne Re-
vision auf die Swiss Life Asset Managers Deutschland GmbH, Clever Str. 36,
50668 Koln. Das Asset Management fur die in Belgien und Frankreich bele-
genen Immobilien und Immobilien-Gesellschaften des Sondervermogens
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wurde ausgelagert an die Swiss Life Asset Managers France, Tour la Marseil-
laise 2 bis, boulevard Euroméditerranée, Quai d’Arenc-CS50575, 13236 Mar-
seille. Fur das Asset Management von Immobilien, die in Skandinavien bele-
gen sind, wurden Auslagerungsvertrage mit Swiss Life Asset Managers
Funds AS und Swiss Life Asset Managers Transactions AS, Haakon VllIs gate
1, 0161 Oslo, Norwegen, abgeschlossen.

- Property Management auf die Capera Immobilien Services GmbH, Dornhof-
stralde 100, 63263 Neu-Isenburg und die Goldbeck Procenter GmbH,
Hardenbergstr. 4-5, 10623 Berlin ausgelagert. Fur einzelne Immobilien in
Deutschland wurde ein Auslagerungsvertrag uber das Property Management
mit STRABAG Property and Facility Services GmbH, Hohenzollernring 56,
48145 Munster, abgeschlossen. Das Property Management von Immobilien
in Osterreich wurde an Otto Immobilien GmbH Riemergasse 8, 1010 Wien,
ausgelagert. FUr die in den Niederlanden belegenen Immobilien des Sonder-
vermogens wurde das Property Management an die MVGM Vastgoedma-
nagement B.V., Rotterdam, ausgelagert. Es ist moglich, dass beim kinftigen
Erwerb von auslandischen Immobilien flr das Sondervermdgen oder im Zuge
des Dienstleisterwechsels noch andere Property Manager beauftragt werden.

Die Gesellschaft ist jederzeit berechtigt, den vorgenannten Unternehmen in Be-
zug auf die ausgelagerten Aufgaben Weisungen zu erteilen. Sie kann ihnen auch
kindigen und die entsprechenden Aufgaben auf Dritte auslagern oder selbst er-
ledigen.

Folgende Interessenskonflikte konnten sich aus den Auslagerungen erge-
ben:

Interessenkonflikte kbnnen sich daraus ergeben, dass Auftragnehmer teilweise
die gleichen Dienstleistungen auch fur andere Gesellschaften und deren Invest-
mentvermdgen oder Individualportfolios, seien es Gesellschaften innerhalb oder
aulerhalb der Swiss Life Gruppe, erbringen.

Die Swiss Life Asset Managers Deutschland GmbH ist ein mit der Gesellschaft
verbundenes Unternehmen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der ent-
sprechende Auslagerungsvertrag in anderer Form abgeschlossen worden ware,
wenn eine Gesellschaft involviert ware, die nicht gesellschaftsrechtlich oder per-
sonell verflochten ist.

SONSTIGE DIENSTLEISTER

Neben den von der Gesellschaft im aufsichtsrechtlichen Sinne ausgelagerten
Funktionen hat die Gesellschaft zudem die nachfolgend aufgefiuihrten Tatigkeiten
an Dienstleister vergeben. Mit der Beauftragung solcher Dienstleister entstehen
keinerlei direkte Rechte und Pflichten der Anleger.
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Die Gesellschaft hat mit Genossenschafts- und anderen Banken, Sparkassen
und Finanzvermittlern Vereinbarungen Uber den Vertrieb der Anteile an dem Son-
dervermdgen geschlossen. Diese Vertriebsstellen werden im eigenen Namen
und auf eigene Rechnung tatig und Ubernehmen es selbst, Anteile am Sonder-
vermogen an Anleger zu vermitteln. Die Vertriebsstellen erbringen vergleichbare
Tatigkeiten regelmaRig auch fur andere Investmentfonds und vertreiben ggf.

noch andere Anlageprodukte.

Swiss Life Asset Managers Luxembourg, Niederlassung Deutschland, wurde u.a.
mit Vertriebsunterstitzungsaufgaben beauftragt.

Daneben werden im In- und Ausland zahlreiche sonstige Dienstleister bei An-
und Verkaufen sowie bei der laufenden Verwaltung von Immobilien und Immobi-
lien-Gesellschaften fur das Sondervermogen eingesetzt. Es handelt sich z. B. um
Bauunternehmen, Wartungsfirmen, Handwerker, Reinigungsdienste, Sicherheits-
dienste, Makler, Rechtsanwalte, Steuerberater, technische Gutachter und andere
Experten.

INTERESSENKONFLIKTE

Bei der Verwaltung des Sondervermégens kénnen folgende Interessen mit den
Interessen der Anleger kollidieren:

Interessenkonflikte allgemein

¢ Interessen der Gesellschaft und der mit dieser verbundenen Unternehmen,

¢ Interessen der Mitarbeiter der Gesellschaft oder

¢ Interessen anderer Anleger in diesem Sondervermégen oder in anderen In-
vestmentvermogen.

Umsténde oder Beziehungen, die Interessenskonflikte begriinden kénnen, um-
fassen insbesondere:

¢ Anreizsysteme fur Mitarbeiter der Gesellschaft,

¢ Mitarbeitergeschafte,

e Zuwendungen, d.h. insbesondere Geschenke und Einladungen an Mitarbeiter
der Gesellschaft,

e Umschichtungen im Sondervermdgen,

o stichtagsbezogene Aufbesserung der Performance des Sondervermdgens
(,window dressing®),

¢ Ankaufe von Immobilien oder Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften, die
fur mehrere von der Gesellschaft verwalteten Immobilien-Sondervermoégen
oder Individualportfolios in Betracht kommen kénnen,

o Geschafte zwischen der Gesellschaft und den von ihr verwalteten Investment-
vermdgen oder Individualportfolios bzw.

¢ Geschafte zwischen von der Gesellschaft verwalteten Investmentvermégen
und/oder Individualportfolios,
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¢ Beauftragung von verbundenen Unternehmen und Personen,

e Einzelanlagen von erheblichem Umfang,

e Transaktionen nach Handelsschluss zum bereits absehbaren Schlusskurs des
laufenden Tages, sogenanntes Late Trading.

Daruber hinaus kdnnen weitere Interessenkonflikte bestehen oder sich zukiinftig

ergeben, die sich ebenfalls negativ insbesondere auf das vom Anleger erzielbare
wirtschaftliche Ergebnis auswirken und zu geringeren Auszahlungen an die Anle-
ger fuhren kdnnen.

Interessenkonflikte auf Ebene der Gesellschaft

Die Gesellschaft und ein Teil ihrer Dienstleister und Auftragnehmer gehdren einer
Unternehmensgruppe an. Hieraus kdnnen sich Interessenkonflikte ergeben. Es
kann nicht ausgeschlossen werden, dass fur das Sondervermdgen wesentliche
Vertrage in anderer Form abgeschlossen wirden, wenn nur Gesellschaften invol-
viert waren, die nicht in Mehrfachfunktionen agieren und nicht gesellschaftsrecht-
lich oder personell verflochten sind.

Die Interessen der beteiligten Gesellschaften und Personen kdénnen kollidieren.
Bei Interessenkonflikten, die die Gesellschaft betreffen, wird die Gesellschaft sich
darum bemuhen, diese zu Gunsten der Anleger des Sondervermdgens zu l6sen.
Sofern dartber hinaus auch Interessen der Anleger direkt betroffen sind, wird die
Gesellschaft sich darum bemuhen, Interessenkonflikte zu vermeiden und, wenn
diese sich nicht vermeiden lassen, dafur sorgen, dass mit etwaig unvermeidbaren
Konflikten unter der gebotenen Wahrung der Interessen der Anleger umgegan-
gen wird.

Die Gesellschaft widmet den Tatigkeiten flr das Sondervermdgen so viel Zeit,
wie sie fur notwendig und angemessen erachtet. Fur sie besteht keine Beschran-
kung hinsichtlich der Auflegung zusatzlicher Investmentvermdgen, des Einge-
hens von Anlageberatungsbeziehungen oder der Aufnahme weiterer zulassiger
Geschéftstatigkeiten, auch wenn diese im Wettbewerb mit der Tatigkeit fUr dieses
Sondervermogen stehen.

Interessenkonflikte auf Ebene der Vertriebspartner

Aufgrund der anteiligen Zahlung von Vergutungsbestandteilen und/oder sonsti-
gen Zahlungen von der Gesellschaft an (potentielle) Vertriebspartner besteht ein
gesteigertes eigenes Vertriebsinteresse dieser Vertriebspartner.

Interessenkonflikte auf Ebene der Auftragnehmer

Bei Auftragnehmern in Dienstleistungs- und Auslagerungsverhaltnissen kénnen
Interessenkonflikte daraus entstehen, dass die Auftragnehmer teilweise die glei-
chen Dienstleistungen auch fur andere Gesellschaften und deren Investmentver-
mogen erbringen.
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Die Gesellschaft oder von ihr beauftragte Dritte kbnnen im Zusammenhang mit
dem Erwerb von Vermdgensgegenstanden von deren Emittenten und/oder Ver-
kaufern aus deren (Verkaufs-)Gebuhren (z.B. Ausgabeaufschlage, Agios, Provisi-
onen, in den Preis eingerechnete Gebuhren) geldliche Zuwendungen erhalten.
Die Hohe solcher Zuwendungen ist nicht im Vorneherein bestimmbar, da sie von
der Art des Vermdgensgegenstandes und den Umstanden seines Erwerbs ab-
hangt.

Sofern die Gesellschaft oder der von ihr beauftragte Dritte diese Zuwendungen
nicht dem Sondervermdgen zufuhren, ist ihr Einbehalt auf die Verbesserung der
Qualitat der Dienstleistung ausgelegt und hindert die Gesellschaft bzw. den be-
auftragten Dritten nicht daran, pflichtgemald im besten Interesse des verwalteten
Sondervermdgens und seiner Anleger zu handeln.

Faire Behandlung der Anleger/ Umgang mit Interessenkonflikten

Die Gesellschaft flhrt ihnre Geschafte so, dass Interessenkonflikte auf faire Weise
gehandhabt werden, und zwar sowohl zwischen der Gesellschaft, ihren Mitarbei-
tern und ihren Anlegern als auch zwischen den Anlegern untereinander. Im Kon-
flikt zwischen der Gesellschaft oder ihren Mitarbeitern auf der einen und den An-
legern auf der anderen Seite haben die Interessen der Anleger stets Vorrang.

Die Geschéftsfuhrung der Gesellschaft ist dafuir verantwortlich sicherzustellen,
dass die Systeme, Kontrollen und Verfahren der Gesellschaft fur die Identifizie-
rung, Uberwachung und Lésung von Interessenkonflikten angemessen sind. Die
Compliance und die Rechtsabteilung der Gesellschaft unterstiitzen dabei die
Identifizierung und Uberwachung tatsachlicher und potenzieller Interessenkon-
flikte.

Die Gesellschaft setzt folgende organisatorische MaRnahmen ein, um Interes-
senskonflikte zu ermitteln, ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, zu beobachten
und sie offenzulegen:

o Bestehen einer Compliance-Abteilung, die die Einhaltung von Gesetzen und
Regeln Uberwacht und an die Interessenskonflikte gemeldet werden mussen.
¢ Pflichten zur Offenlegung
¢ Organisatorische Ma3nahmen wie
+ die Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen fur einzelne Abteilungen,
um dem Missbrauch von vertraulichen Informationen vorzubeugen
*  Zuordnung von Zustandigkeiten, um unsachgemafe Einflussnahme zu
verhindern.
o Verhaltensregeln fur Mitarbeiter in Bezug auf Mitarbeitergeschafte, Verpflich-
tungen zur Einhaltung des Insiderrechts
e Einrichtung von geeigneten Vergltungssystemen
e Grundsatze zur Berucksichtigung von Kundeninteressen und Beachtung der
vereinbarten Anlagerichtlinien
e Grundsatze zur bestmoglichen Ausfiihrung beim Erwerb bzw. Verauflerung
von Finanzinstrumenten
e Einrichten von Orderannahmezeiten (Cut-off Zeiten)
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¢ Auslagerungscontrolling

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anleger des Sondervermégens fair zu behan-
deln. Sie verwaltet aufgelegte Investmentvermdgen nach dem Prinzip der Gleich-
behandlung, indem sie bestimmte Investmentvermdgen und Anleger der Invest-
mentvermdgen nicht zu Lasten anderer bevorzugt behandelt. Die Entscheidungs-
prozesse und organisatorischen Strukturen der Gesellschaft sind entsprechend
ausgerichtet.

BERICHTE, GESCHAFTSJAHR, PRUFER

Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sowie etwaige Zwischenberichte des
Sondervermogens sind bei der Gesellschaft und der Verwahrstelle sowie auf der
Homepage des Fonds unter www.livingandworking.de erhaltlich.

Das Geschaftsjahr des Sondervermogens beginnt am 1. Juli eines jeden Jahres
und endet am 30. Juni eines jeden Jahres.

Mit der Abschlussprifung wird die PricewaterhouseCoopers AG Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, Frankfurt am Main beauftragt.

Auflésungs- und Abwicklungsberichte sind bei der Verwahrstelle erhaltlich.

REGELUNGEN 2ZUR AUFLOSUNG UND UBERTRAGUNG DES
SONDERVERMOGENS

Auflosung des Sondervermogens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflésung der Sondervermdgen zu verlan-
gen. Die Gesellschaft kann jedoch die Verwaltung eines Sondervermégens durch
Bekanntmachung im Bundesanzeiger und daruber hinaus im Jahresbericht oder
Halbjahresbericht kiindigen. AuRerdem werden die Anleger Uber ihre depotfih-
renden Stellen Uber eine solche Kiindigung mittels eines dauerhaften Datentra-
gers, etwa in Papierform oder elektronisch, unterrichtet.

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, das Sondervermogen abzuwickeln, wenn
die Gesellschaft binnen 5 Jahren zum dritten Mal die Ricknahme der Anteile fur
das Sondervermogen aussetzt (siehe Abschnitt ,Ausgabeaussetzung, Rucknah-
meaussetzung und Beschlusse der Anleger®).

Die Verpflichtung zur Verwaltung des Sondervermogens endet in diesen Fallen

erst, wenn die Gesellschaft das Sondervermogen abgewickelt hat. Anlagegren-
zen mussen im Rahmen der Abwicklung nicht mehr eingehalten werden.
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Das Recht der Gesellschaft, das Sondervermdgen zu verwalten, erlischt wenn
das Insolvenzverfahren Uber das Vermdgen der Gesellschaft eroffnet ist oder
wenn ein Antrag auf Er6ffnung des Insolvenzverfahrens mangels Masse abge-
lehnt wird. Das Sondervermégen fallt nicht in die Insolvenzmasse der Gesell-
schaft.

Verfahren bei Auflésung des Sondervermoégens

Mit der Bekanntmachung der Kiindigung durch die Gesellschaft wird die Ausgabe
und Rucknahme von Anteilen eingestellt.

Die Gesellschaft ist ab Bekanntmachung der Kiindigung verpflichtet, das Sonder-
vermdgen abzuwickeln und die Erlése aus der VeraulRerung der Vermogens-
werte des Sondervermdgens abziglich der noch durch das Sondervermégen zu
tragenden und der durch die Abwicklung verursachten Kosten an die Anleger
entsprechend dem Verhaltnis ihrer Beteiligung zu verteilen. Anlagegrenzen muis-
sen im Rahmen der Abwicklung nicht mehr eingehalten werden. Die Verpflich-
tung zur Verwaltung des Sondervermdgens endet erst, wenn die Gesellschaft
das Sondervermogen abgewickelt hat.

Mit Einwilligung der Anleger kbnnen bestimmte Vermdgensgegenstande auch zu
nicht angemessenen Bedingungen verauliert werden. Die Anleger mussen ihre
Einwilligung durch Mehrheitsbeschluss erklaren.

Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem sie das Sondervermdgen abgewickelt
hat, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jah-
resbericht entspricht.

In den Fallen, in denen das Recht der Gesellschaft, das Sondervermégen zu ver-
walten erlischt, geht das Verwaltungs- und Verfligungsrecht Gber das Sonderver-
mdgen auf die Verwahrstelle Uber, die das Sondervermdgen unter Wahrung der
Interessen der Anleger abwickelt und den Erl6s an die Anleger auszahlt oder mit
Genehmigung der BaFin einer anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft die Ver-
waltung Ubertragt. Die Verwahrstelle hat jahrlich sowie auf den Tag, an dem die
Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforde-
rungen an einen Jahresbericht entspricht.

Die Auflésung des Sondervermdgens kann langere Zeit in Anspruch nehmen.
Uber die einzelnen Stadien der Auflésung werden die Anleger durch Liquidati-
onsberichte zu den Stichtagen der bisherigen Berichte unterrichtet, die bei der
Verwahrstelle erhaltlich sind.

Der Anleger wird durch Verdffentlichung im Bundesanzeiger und auf der Home-
page des Fonds unter www.livingandworking.de dartiber unterrichtet, welche Li-
quidationserlése ausgezahlt werden und zu welchem Zeitpunkt und an welchem
Ort diese erhaltlich sind.
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Verschmelzung des Sondervermégens

Alle Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten des Sondervermdgens dur-
fen zum Geschéftsjahresende auf ein anderes bestehendes, oder ein durch die
Verschmelzung neu gegrindetes inlandisches Immobilien-Sondervermdgen
Ubertragen werden. Es kdnnen auch zum Geschaftsjahresende eines anderen in-
landischen Immobilien-Sondervermégens alle Vermdgensgegenstande und Ver-
bindlichkeiten dieses anderen Sondervermégens auf das Sondervermdgen Uber-
tragen werden. Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der BaFin. Mit Zu-
stimmung der BaFin kann auch ein anderer Ubertragungsstichtag gewanhlt wer-
den.

Verfahren bei der Verschmelzung von Sondervermoégen

Die Anleger haben bis finf Arbeitstage vor dem geplanten Ubertragungsstichtag
die Moglichkeit, ihre Anteile ohne weitere Kosten (mit Ausnahme der Kosten, die
zur Deckung der Aufldsungskosten einbehalten werden) unter Einhaltung der
Mindesthalte- und Riickgabefristen zuriickzugeben oder gegen Anteile eines an-
deren Sondervermdgens umzutauschen, dessen Anlagegrundsatze mit denjeni-
gen des in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen Sondervermdgens vereinbar
sind, sofern ein derartiges Investmentvermdgen von der Gesellschaft oder einem
anderen Unternehmen aus ihrem Konzern verwaltet wird. Rickgabeerklarungen
eines Anlegers bezuglich seiner gehaltenen Anteile gelten nach der Verschmel-
zung weiter und beziehen sich dann auf Anteile des Anlegers an dem uberneh-
menden Investmentvermdgen mit entsprechendem Wert.

Die Gesellschaft hat die Anleger vor dem geplanten Ubertragungsstichtag tiber
die Grunde sowie Uber mafigebliche Verfahrensaspekte zu informieren. Die Infor-
mation erfolgt Uber die depotfihrenden Stellen per dauerhaftem Datentrager,
etwa in Papierform oder elektronisch. Die Anleger erhalten auch das Basisinfor-
mationsblatt gem. Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 fur das Sondervermdgen, das
bestehen bleibt oder durch die Verschmelzung neu gebildet wird. Der Anleger
muss die vorgenannten Informationen mindestens 30 Tage vor Ablauf der nach-
stehend genannten Frist zu Rickgabe oder Umtausch seiner Anteile erhalten.

Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des Gibernehmenden und des Uber-
tragenden Sondervermdgens berechnet, das Umtauschverhaltnis wird festgelegt
und der gesamte Vorgang wird vom Abschlussprifer gepruft. Das Umtauschver-
haltnis ermittelt sich nach dem Verhaltnis der Nettoinventarwerte des tbernom-
menen und des aufnehmenden Sondervermégens zum Zeitpunkt der Uber-
nahme. Der Anleger erhalt die Anzahl von Anteilen an dem neuen Sondervermo-
gen, die dem Wert seiner Anteile an dem Ubertragenen Sondervermégen ent-
spricht. Es besteht auch die Méglichkeit, dass den Anlegern des Ubertragenden
Sondervermdgens bis zu 10 % des Wertes ihrer Anteile in bar ausgezahlt wer-
den. Findet die Verschmelzung wahrend des laufenden Geschaftsjahres des
Ubertragenden Sondervermdgens statt, muss dessen verwaltende Gesellschaft
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auf den Ubertragungsstichtag einen Bericht erstellen, der den Anforderungen an
einen Jahresbericht entspricht.

Die Gesellschaft macht im Bundesanzeiger und dartber hinaus auf ihnrer Home-
page unter www.livingandworking.de bekannt, wenn das Sondervermdgen ein
anderes Immobilien-Sondervermogen aufgenommen hat und die Verschmelzung
wirksam geworden ist. Sollte das Sondervermdgen durch eine Verschmelzung
untergehen, Ubernimmt die Gesellschaft die Bekanntmachung, die das aufneh-
mende oder neu gegrindete Immobilien-Sondervermogen verwaltet.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des Ubertragenden Sondervermo-
gens gilt nicht als Tausch. Die ausgegebenen Anteile treten an die Stelle der An-
teile an dem ubertragenden Sondervermégen. Die Verschmelzung von Sonder-
vermogen findet nur mit Genehmigung der BaFin statt.

Ubertragung des Sondervermoégens

Die Gesellschaft kann das Sondervermégen auf eine andere Kapitalverwaltungs-
gesellschaft tibertragen. Die Ubertragung bedarf der vorherigen Genehmigung
durch die BaFin. Die genehmigte Ubertragung wird im Bundesanzeiger und dar-
Uber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht des Sondervermégens so-
wie in den auf www.livingandworking.de bezeichneten elektronischen Informati-
onsmedien bekannt gemacht. Der Zeitpunkt, zu dem die Ubertragung wirksam
wird, bestimmt sich nach den vertraglichen Vereinbarungen zwischen der Gesell-
schaft und der aufnehmenden Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die Ubertragung
darf jedoch frihestens drei Monate nach ihrer Bekanntmachung im Bundesanzei-
ger wirksam werden. Samtliche Rechte und Pflichten der Gesellschaft in Bezug
auf das Sondervermégen gehen dann auf die aufnehmende Kapitalverwaltungs-
gesellschaft Uber.

SONSTIGE INFORMATIONEN

Zusatzliche Informationspflichten nach § 300 KAGB

Spezielle Informationen zum Sondervermégen gemaf § 300 Abs. 1 bis 3 KAGB
werden im jeweils aktuellen Jahresbericht des Sondervermdgens verdffentlicht.

Weitere Sondervermogen, die von der Kapitalverwaltungsgesellschaft
verwaltet werden

Die Gesellschaft verwaltet zum Zeitpunkt der Prospektaktualisierung noch folgen-
des Immobilien-Publikums-Sondervermdgen, das nicht Inhalt dieses Verkaufs-
prospektes ist:

“Swiss Life REF (DE) European Living”
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Hinzu kommen funf offene und sieben geschlossene Spezial-AlF mit dem Anla-
geschwerpunkt Immobilien, die nicht Gegenstand dieses Verkaufsprospektes
sind.
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ANLAGEBEDINGUNGEN

Allgemeine Anlagebedingungen
zur Regelung des Rechtsverhéltnisses zwischen
den Anlegern und
der Swiss Life Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main
("Gesellschaft")

fiir die von der Gesellschaft verwalteten Immobilien-Sondervermogen,
die nur in Verbindung mit den fiir das jeweilige Sondervermdgen aufgestellten
Besonderen Anlagebedingungen
gelten.
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§ 1 Grundlagen

. Die Gesellschaft ist eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft und unterliegt

den Vorschriften des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB).

. Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im eigenen Namen fiir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger nach dem Grundsatz der Risikomischung in
den nach dem KAGB zugelassenen Vermdgensgegenstinden gesondert vom ei-
genen Vermdgen in Form von Immobilien-Sondervermdgen an. Uber die hie-
raus sich ergebenden Rechte der Anleger werden von ihr Sammelurkunden aus-
gestellt oder als elektronische Anteilscheine begeben.

Der Geschiftszweck des Immobilien-Sondervermdogens ist auf die Kapitalan-
lage gemil} einer festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven
Vermdgensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel beschrinkt; eine
operative Tatigkeit ist ausgeschlossen.

. Die Vermogensgegenstinde des Immobilien-Sondervermdgens stehen im Ei-
gentum der Gesellschaft.

. Grundstiicke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des Wohnungseigentums,
Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts sowie Niel3-
brauchrechte an Grundstiicken werden in den Allgemeinen Anlagebedingungen
und Besonderen Anlagebedingungen (Anlagebedingungen) unter dem Begriff
Immobilien zusammengefasst.

Das Rechtsverhiltnis zwischen der Gesellschaft und dem Anleger richtet sich
nach den Anlagebedingungen des Immobilien-Sondervermdgens und dem
KAGB.

§ 2 Verwahrstelle

. Die Gesellschaft bestellt fiir das Immobilien-Sondervermogen eine Einrichtung
im Sinne des § 80 Absatz 2 KAGB als Verwahrstelle; die Verwahrstelle handelt
unabhingig von der Gesellschaft und ausschlielich im Interesse der Anleger.

. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten sich nach dem mit der
Gesellschaft geschlossenen Verwahrstellenvertrag, dem KAGB und den Anla-
gebedingungen des Immobilien-Sondervermogens.

. Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach Maligabe des § 82 KAGB auf
ein anderes Unternehmen (Unterverwahrer) auslagern. Néheres hierzu enthélt
der Verkaufsprospekt.
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4. Die Verwahrstelle haftet gegentliber dem Immobilien-Sondervermdgen oder ge-
geniiber den Anlegern fiir das Abhandenkommen eines verwahrten Finanzin-
strumentes im Sinne des § 81 Absatz 1 Nr. I KAGB durch die Verwahrstelle
oder durch einen Unterverwahrer, dem die Verwahrung von Finanzinstrumen-
ten nach § 82 Absatz 1 KAGB fibertragen wurde. Die Verwahrstelle haftet
nicht, wenn sie nachweisen kann, dass das Abhandenkommen auf duflere Er-
eignisse zuriickzufiihren ist, deren Konsequenzen trotz aller angemessenen Ge-
genmallnahmen unabwendbar waren. Weitergehende Anspriiche, die sich aus
den Vorschriften des biirgerlichen Rechts auf Grund von Vertrdgen oder uner-
laubten Handlungen ergeben, bleiben unberiihrt. Die Verwahrstelle haftet auch
gegeniiber dem Immobilien-Sondervermdgen oder den Anlegern fiir sémtliche
sonstigen Verluste, die diese dadurch erleiden, dass die Verwahrstelle fahrldssig
oder vorsitzlich 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 unberiihrt.

§ 3 Bewerter

1. Die Gesellschaft bestellt fiir die Bewertung von Immobilien mindestens zwei
externe Bewerter.

2. Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen des § 216 i. V. m. § 249 Ab-
satz 1 Nummer 1 KAGB geniigen. Hinsichtlich seines Bestellungszeitraumes
und seiner finanziellen Unabhdngigkeit 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 Anlage-
bedingungen iibertragenen Aufgaben nach Mal3gabe einer von der Gesellschaft
zu erlassenden internen Bewertungsrichtlinie. Insbesondere haben die externen
Bewerter die zum Immobilien-Sondervermdgen gehorenden bzw. im Eigentum
einer Immobilien-Gesellschaft stehenden Immobilien einmal vierteljahrlich
zeitnah zu bewerten, sofern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts an-
deres bestimmt ist.

4. Ferner hat mindestens ein externer Bewerter nach Bestellung eines Erbbau-
rechts innerhalb von zwei Monaten den Wert des Grundstiicks neu festzustellen.

5. Eine Immobilie darf fiir das Immobilien-Sondervermdgen oder fiir eine Immo-
bilien-Gesellschaft, an der das Immobilien-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
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regelmifBige Bewertung gemall §§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfiihrt,
bewertet wurde.

. Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fiir das Immobilien-
Sondervermodgen unmittelbar oder mittelbar nur erworben werden, wenn die im
Jahresabschluss oder in der Vermdgensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft
ausgewiesenen Immobilien von mindestens einem externen Bewerter im Sinne
des Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich die regelmédfige Bewertung gemél
§§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfiihrt, bewertet wurden.

§ 4 Fondsverwaltung

. Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermogensgegenstinde im eigenen
Namen fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger mit der gebotenen Sach-
kenntnis, Redlichkeit, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit. Sie handelt bei der
Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabhingig von der Verwahrstelle und aus-
schlieBlich im Interesse der Anleger.

. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern eingelegten Geld die
Vermogensgegenstinde zu erwerben, diese wieder zu verdullern und den Erlos
anderweitig anzulegen. Sie ist ferner ermédchtigt, alle sich aus der Verwaltung
der Vermogensgegenstinde ergebenden sonstigen Rechtshandlungen vorzu-
nehmen.

. Uber die VeriuBerung von Immobilien oder von Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften entscheidet die Gesellschaft im Rahmen einer ordnungsgema-
en Geschiftsfiihrung (§ 26 KAGB). VerduBerungen nach Aussetzung der An-
teilrlicknahme gemaf3 § 12 Absatz 8 bleiben hiervon unbertihrt.

. Die Gesellschaft darf fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger weder Geld-
darlehen gewdhren noch Verpflichtungen aus einem Biirgschafts- oder einem
Garantievertrag eingehen; sie darf keine Vermdgensgegenstdnde nach Mafigabe
der §§ 193,194 und 196 KAGB verkaufen, die im Zeitpunkt des Geschéftsab-
schlusses nicht zum Immobilien-Sondervermogen gehoren. § 197 KAGB bleibt
unberiihrt. Abweichend von Satz 1 darf die Gesellschaft oder ein Dritter in ih-
rem Auftrag einer Immobilien-Gesellschaft fiir Rechnung des Immobilien-Son-
dervermdgens ein Darlehen nach Mafigabe des § 240 KAGB gewéhren.
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§ 5 Anlagegrundsiitze

Das Immobilien-Sondervermogen wird unmittelbar oder mittelbar nach dem
Grundsatz der Risikomischung angelegt. Die Gesellschaft bestimmt in den Be-
sonderen Anlagebedingungen,

a) welche Immobilien fiir das Immobilien-Sondervermdgen erworben werden
diirfen;

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

¢) ob und unter welchen Bedingungen Immobilien des Immobilien-Sonderver-
mogens mit einem Erbbaurecht belastet werden diirfen;

d) ob und in welchem Umfang fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermo-
gens zur Absicherung von Vermdgensgegenstinden in Derivate im Sinne
des § 197 KAGB investiert werden darf. Beim Einsatz von Derivaten wird
die Gesellschaft die gemél § 197 Absatz 3 KAGB erlassene Verordnung
iiber Risikomanagement und Risikomessung beim Einsatz von Derivaten,
Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschéften in Investmentvermdgen nach
dem Kapitalanlagegesetzbuch (DerivateV) beachten.

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

§ 6 Liquiditit, Anlage- und Emittentengrenzen

. Die Gesellschaft hat bei der Aufhahme von Vermodgensgegenstianden in das Im-

mobilien-Sondervermdgen, deren Verwaltung und bei der VerduBerung die im
KAGB und die in den Anlagebedingungen festgelegten Grenzen und Beschrén-
kungen zu beachten.

Sofern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts Anderweitiges bestimmt
ist, diirfen im Rahmen der Hochstliquiditat im gesetzlich zuldssigen Rahmen (§
253 KAGB) folgende Mittel gehalten werden:

a) Bankguthaben gemiB § 195 KAGB;
b) Geldmarktinstrumente gemiB §§ 194 und 198 Nummer 2 KAGB;

c) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die zur Sicherung der in Artikel
18.1 des Protokolls iiber die Satzung des Europdischen Systems der Zent-
ralbanken und der Europdischen Zentralbank genannten Kreditgeschifte
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von der Européischen Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank zuge-
lassen sind oder deren Zulassung nach den Emissionsbedingungen beantragt
wird, sofern die Zulassung innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe er-
folgt;

d) Investmentanteile nach Mallgabe des § 196 KAGB oder Anteile an Spezial-
Sondervermodgen nach Mallgabe des § 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach
den Anlagebedingungen ausschlieBlich in Vermogensgegenstinde nach
Buchstaben a), b) und ¢) anlegen diirfen;

e) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die an einem organisierten Markt
im Sinne von § 2 Absatz 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel zu-
gelassen oder festverzinsliche Wertpapiere sind, soweit diese einen Betrag
von 5% des Wertes des Immobilien-Sondervermdgens nicht tiberschreiten,
und zusétzlich

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare Anteile auslén-
discher juristischer Personen, die an einem der in § 193 Absatz 1 Nummer
1 und 2 KAGB bezeichneten Mirkte zugelassen oder in diesen einbezogen
sind, soweit der Wert dieser Aktien oder Anteile einen Betrag von 5% des
Wertes des Immobilien-Sondervermdgens nicht iiberschreitet und die in Ar-
tikel 2 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien erfiillt sind.

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

. Der Teil des Immobilien-Sondervermdgens, der in Bankguthaben gehalten wer-
den darf, wird in den Besonderen Anlagebedingungen festgelegt. Die Gesell-
schaft darf nur bis zu 20% des Wertes des Immobilien-Sondervermogens in
Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anlegen.

. Die Gesellschaft darf Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB und Geldmarktin-
strumente einschlieBlich der in Pension genommenen Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente desselben Emittenten bis zu 10% des Wertes des Immobilien-
Sondervermdgens erwerben; dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40% des Wertes des Immobilien-Son-
dervermdgens nicht iibersteigen. Die Emittenten von Wertpapieren und Geld-
marktinstrumenten sind auch dann im Rahmen der in Satz 1 genannten Grenzen
zu berlicksichtigen, wenn die von diesen emittierten Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente mittelbar tiber andere im Sondervermdgen enthaltenen Wert-
papiere, die an deren Wertentwicklung gekoppelt sind, erworben werden.
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5. Bei ein und derselben Einrichtung diirfen nur bis zu 20% des Wertes des Im-
mobilien-Sondervermdgens in eine Kombination angelegt werden

- von durch diese Einrichtung begebene Wertpapiere oder Geldmarktinstru-
mente,

- von Einlagen bei dieser Einrichtung,

- von Anrechnungsbetrigen fiir das Kontrahentenrisiko der mit dieser Ein-
richtung eingegangenen Geschifte.

Fiir die in Absatz 6 genannten Emittenten und Garantiegeber gilt Satz 1 mit
der Maligabe, dass eine Kombination der genannten Vermdgensgegenstiande
und Anrechnungsbetrige 35% des Wertes des Immobilien-Sondervermdgens
nicht iibersteigen darf. Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben unberiihrt.

6. Die Gesellschaft darfin Schuldverschreibungen und Geldmarktinstrumente, die
vom Bund, einem Land, der Europdischen Union, einem Mitgliedstaat der Eu-
ropdischen Union oder seinen Gebietskorperschaften, einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens liber den Europédischen Wirtschaftsraum, einem Drittstaat
oder von einer internationalen Organisation, der mindestens ein Mitgliedstaat
der Européischen Union angehort, ausgegeben oder garantiert worden sind, je-
weils bis zu 35% des Wertes des Immobilien-Sondervermdgens anlegen.

7. Die Gesellschaft darf je Emittent bis zu 25% des Wertes des Sondervermo-
gens anlegen in

a) Pfandbriefe und Kommunalschuldverschreibungen sowie Schuldverschrei-
bungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europii-
schen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber den
Europdischen Wirtschaftsraum vor dem 8. Juli 2022 ausgegeben worden sind,
wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der
Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer besonderen 6ffentlichen Aufsicht
unterliegen und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenomme-
nen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermogenswerten angelegt
werden, die wihrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich
aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei einem
Ausfall des Emittenten vorrangig fiir die fdllig werdenden Riickzahlungen und
die Zahlung der Zinsen bestimmt sind,

b) gedeckte Schuldverschreibungen im Sinne des Artikels 3 Nummer 1 der
Richtlinie (EU) 2019/2162 des Européischen Parlaments und des Rates vom 27.
November 2019 iiber die Emission gedeckter Schuldverschreibungen und die
offentliche Aufsicht iiber gedeckte Schuldverschreibungen und zur Anderung
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der Richtlinien 2009/65/EG und 2014/59/EU (ABI. L 328 vom 18.12.2019, S.
29), die nach dem 7. Juli 2022 begeben wurden.

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

(a) Der OGAW, der AIF oder der Verwalter des AIF, an dem die Anteile er-
worben werden, unterliegt in seinem Sitzstaat der Aufsicht iber Vermogen
zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage. Der Geschéftszweck des jeweiligen
Investmentvermdgens ist auf die Kapitalanlage gemél einer festgelegten
Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven Vermogensverwaltung mit-
tels der bei ihm eingelegten Mittel beschrédnkt; eine operative Tatigkeit ist
ausgeschlossen.

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

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

(d) Die Vermogensanlage der jeweiligen Investmentvermdgen erfolgt zu min-
destens 90% in die folgenden Vermogensgegenstinde:

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 Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften.

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

. Die Grenze in Absatz 6 darf fiir Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dessel-
ben Emittenten nach Maf3gabe des § 206 Abs. 2 KAGB iiberschritten werden,
sofern die Besonderen Anlagebedingungen dies unter Angabe der betreffenden
Emittenten vorsehen. In diesen Féllen miissen die fiir Rechnung des Immobi-
lien-Sondervermodgens gehaltenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente aus
mindestens sechs verschiedenen Emissionen stammen, wobei nicht mehr als
30% des Wertes des Immobilien-Sondervermdgens in einer Emission gehalten
werden diirfen.
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10. Die Gesellschaft hat einen Betrag, der mindestens 5% des Wertes des Immobi-
lien-Sondervermogens entspricht, téglich fiir die Riicknahme von Anteilen ver-
fligbar zu halten.

§ 7 Wertpapier-Darlehen

1. Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes vorsehen, darf die
Gesellschaft fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermogens einem Wertpa-
pier-Darlehensnehmer gegen ein marktgerechtes Entgelt nach Ubertragung aus-
reichender Sicherheiten geméll § 200 Absatz 2 KAGB ein jederzeit kiindbares
Wertpapier-Darlehen gewihren. Der Kurswert der zu iibertragenden Wertpa-
piere darf zusammen mit dem Kurswert der fiir Rechnung des Immobilien-Son-
dervermogens demselben Wertpapier-Darlehensnehmer einschlie8lich kon-
zernangehoriger Unternehmen im Sinne des § 290 HGB bereits als Wertpapier-
Darlehen iibertragenen Wertpapiere 10% des Wertes des Immobilien-Sonder-
vermogens nicht libersteigen.

2. Wird die Sicherheit fiir die {ibertragenen Wertpapiere vom Wertpapier-Darle-
hensnehmer in Guthaben erbracht, muss das Guthaben auf Sperrkonten gemaf3
§ 200 Absatz 2 Satz 3 Nummer 1 KAGB unterhalten werden. Alternativ darf
die Gesellschaft von der Moglichkeit Gebrauch machen, diese Guthaben in der
Wihrung des Guthabens in folgende Vermogensgegenstinde anzulegen:

a) in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitit aufweisen und die vom
Bund, von einem Land, der Europédischen Union, einem Mitgliedstaat der
Européischen Union oder seinen Gebietskorperschaften, einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens iiber den Europdischen Wirtschaftsraum
oder einem Dirittstaat ausgegeben worden sind,

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

c) im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschiftes mit einem Kreditinstitut,
das die jederzeitige Riickforderung des aufgelaufenen Guthabens gewihr-
leistet.

Die Ertrége aus der Anlage der Sicherheiten stehen dem Immobilien-Sonder-
vermogen zZu.

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

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschiifte

Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes vorsehen, darf die
Gesellschaft fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermdgens jederzeit kiind-
bare Wertpapier-Pensionsgeschifte im Sinne von § 340b Absatz 2 Handelsge-
setzbuch gegen Entgelt mit Kreditinstituten oder Finanzdienstleistungsinstitu-
ten auf der Grundlage standardisierter Rahmenvertrage abschlie3en.

. Die Wertpapier-Pensionsgeschéfte miissen Wertpapiere zum Gegenstand ha-
ben, die nach den Anlagebedingungen fiir das Immobilien-Sondervermdgen er-
worben werden diirfen.

. Die Wertpapier-Pensionsgeschéfte diirfen hochstens eine Laufzeit von 12 Mo-
naten haben.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung von Immobilien

Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen niedrigeren Prozentsatz
vorsehen, darf die Gesellschaft fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
Kredite bis zur Hohe von 30% der Verkehrswerte der im Immobilien-Sonder-
vermogen befindlichen Immobilien aufnehmen und halten, wenn die Grenze
nach § 260 Absatz 3 Nummer 3 KAGB nicht tiberschritten wird. Dariiber hinaus
darf die Gesellschaft fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige
Kredite bis zur Hohe von 10% des Wertes des Immobilien-Sondervermdgens
aufnehmen. Hierbei sind Betrdge, die die Gesellschaft als Pensionsgeber im
Rahmen eines Pensionsgeschiftes erhalten hat, anzurechnen. Eine Kreditauf-
nahme darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen marktiiblich sind und die Ver-
wahrstelle der Kreditaufnahme zustimmt.

. Die Gesellschaft darf zum Immobilien-Sondervermdgen gehdrende Vermo-
gensgegenstdande nach § 231 Absatz 1 KAGB belasten sowie Forderungen aus
Rechtsverhéltnissen, die sich auf Vermogensgegenstinde nach § 231 Absatz 1
KAGB beziehen, abtreten und belasten (Belastungen), wenn dies mit einer ord-
nungsgemafen Wirtschaftsfiihrung vereinbar ist und die Verwahrstelle den Be-
lastungen zustimmt, weil sie die dafiir vorgesehenen Bedingungen fiir marktiib-
lich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von Vermogensgegenstinden nach
§ 231 Absatz 1 KAGB im Zusammenhang stehende Belastungen tibernehmen.
Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen niedrigeren Prozentsatz
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vorsehen, diirfen die jeweiligen Belastungen insgesamt 30% des Verkehrswer-
tes aller im Immobilien-Sondervermdgen befindlichen Immobilien nicht iiber-
schreiten. Erbbauzinsen bleiben unberiicksichtigt.

§ 10 Verschmelzung
. Die Gesellschaft darf nach Mallgabe der §§ 181 bis 191 KAGB

a) samtliche Vermogensgegenstinde und Verbindlichkeiten dieses Immobi-
lien-Sondervermogens auf ein anderes bestehendes oder ein neues, dadurch
gegriindetes inldndisches Immobilien-Sondervermogen iibertragen;

b) sdmtliche Vermdgensgegenstinde und Verbindlichkeiten eines anderen in-
landischen Immobilien-Sondervermdgens in dieses Immobilien-Sonderver-
mogen aufnehmen.

. Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der Bundesanstalt.

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

§ 11 Anteile

. Die in einer Sammelurkunde zu verbriefenden Anteilscheine lauten auf den In-

haber oder werden als elektronische Anteilscheine begeben.

. Die Anteile kdnnen verschiedene Ausgestaltungsmerkmale, insbesondere hin-
sichtlich der Ertragsverwendung, des Ausgabeaufschlages, des Riicknahmeab-
schlages, der Wihrung des Anteilwertes, der Verwaltungsvergiitung, der Min-
destanlagesumme oder einer Kombination dieser Merkmale (Anteilklassen) ha-
ben. Die Einzelheiten sind in den Besonderen Anlagebedingungen festgelegt.

. Die Anteile sind {ibertragbar, soweit die Besonderen Anlagebedingungen nichts
anderes regeln. Mit der Ubertragung eines Anteils gehen die in ihm verbrieften
Rechte iiber. Der Gesellschaft gegeniiber 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 oder als elektronische Anteilscheine bege-
ben. Sie trdgt mindestens die handschriftlichen oder vervielfiltigten Unter-
schriften der Gesellschaft und der Verwahrstelle. Der Anspruch auf Einzelver-
briefung ist ausgeschlossen.

11



Anlagebedingungen Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living and Working
Stand 16.04.2026

§ 12 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen,
Riicknahmeaussetzung

. Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsétzlich nicht beschrinkt. Soweit

die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes vorsehen, erfolgt die An-
teilausgabe an jedem Wertermittlungstag im Sinne des § 15 Absatz 5. Die Ge-
sellschaft behilt sich vor, die Ausgabe von Anteilen voriibergehend oder voll-
standig einzustellen.

. Die Anteile konnen bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle oder durch Vermitt-

lung Dritter erworben werden. Die Besonderen Anlagebedingungen konnen
vorsehen, dass Anteile nur von bestimmten Anlegern erworben oder gehalten
werden diirfen.

. Anteilriickgaben sind erst nach Ablauf einer Mindesthaltefrist von 24 Monaten
und unter Einhaltung einer Riickgabefrist von 12 Monaten durch eine unwider-
rufliche Riickgabeerkldrung gegeniiber der depotfiihrenden Stelle mdglich. Der
Anleger hat seiner depotfiihrenden Stelle fiir mindestens 24 durchgehende Mo-
nate unmittelbar vor dem verlangten Riicknahmetermin einen Anteilbestand
nachzuweisen, der mindestens seinem Riicknahmeverlangen entspricht. Die
Anteile, auf die sich die Erklarung bezieht, sind bis zur tatséchlichen Riickgabe
von der depotfiihrenden Stelle zu sperren.

. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils geltenden Riicknah-
mepreis fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermdgens zuriickzunehmen.
Riicknahmestelle ist die Verwahrstelle.

. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Ausgabe und Riicknahme der
Anteile auszusetzen, wenn auBlergewohnliche Umstidnde vorliegen, die eine
Aussetzung unter Beriicksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich er-
scheinen lassen (§ 98 Absatz 2 KAGB).

. Die Gesellschaft hat die Riicknahme der Anteile zu verweigern und auszuset-
zen, wenn die Bankguthaben und die Erlose aus Verkdufen der gehaltenen
Geldmarktinstrumente, Investmentanteile und Wertpapiere zur Zahlung des
Riicknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgeméfBen laufenden
Bewirtschaftung nicht ausreichen oder nicht sogleich zur Verfligung stehen (§
257 KAGB). Zur Beschaffung der fiir die Riicknahme der Anteile notwendigen
Mittel hat die Gesellschaft Vermdgensgegenstinde des Immobilien-Sonderver-
mogens zu angemessenen Bedingungen zu verduBlern. Reichen die liquiden
Mittel gemil § 253 Absatz 1 KAGB 12 Monate nach der Aussetzung der Riick-
nahme gemaf Satz 1 nicht aus, so hat die Gesellschaft die Riicknahme weiterhin
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zu verweigern und durch VerduBerung von Vermogensgegenstinden des Im-
mobilien-Sondervermdgens weitere liquide Mittel zu beschaffen. Der Verdul3e-
rungserlos kann abweichend von § 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort ge-
nannten Wert um bis zu 10% unterschreiten. Reichen die liquiden Mittel gemaf
§ 253 Absatz 1 KAGB auch 24 Monate nach der Aussetzung der Riicknahme
gemal Satz 1 nicht aus, hat die Gesellschaft die Riicknahme der Anteile weiter-
hin zu verweigern und durch VerduBerung von Vermogensgegenstinden des
Immobilien-Sondervermogens weitere liquide Mittel zu beschaffen. Der Ver-
duBerungserlés 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 geméf Satz 1 kann jeder Anleger verlangen, dass thm gegen
Riickgabe des Anteils sein Anteil am Immobilien-Sondervermogen aus diesem
ausgezahlt wird. Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung der Riicknahme
die Bankguthaben und die liquiden Mittel nicht aus, so hat die Gesellschaft das
Sondervermdgen abzuwickeln und an die Anleger zu verteilen; 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 aussetzt.

. Wihrend der Dauer der Aussetzung der Anteilriicknahme kdnnen Anleger
Riickgabeerkldrungen geméf Absatz 3 abgeben. Die Riicknahme der Anteile
erfolgt dann jedoch frithestens nach Wiederaufnahme der Riicknahme von An-
teilen.

. Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine Bekanntmachung im Bundesanzei-
ger und dariiber hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Ta-
geszeitung oder in den in dem Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen
Informationsmedien iiber die Aussetzung geméafl Absatz 5 und Absatz 6 und die
Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile zu unterrichten. Die Anleger sind
iiber die Aussetzung und Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile unver-
ziiglich nach der Bekanntmachung im Bundesanzeiger mittels eines dauerhaften
Datentrégers zu unterrichten. Bei der Wiederaufnahme der Riicknahme von An-
teilen sind die neuen Ausgabe- und Riicknahmepreise im Bundesanzeiger und
in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im
Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien zu verof-
fentlichen.

. Die Anleger konnen durch Mehrheitsbeschluss gemal3 § 259 Absatz 2 KAGB
in die Verduflerung bestimmter Immobilien einwilligen, auch wenn diese Ver-
duflerung nicht zu angemessenen Bedingungen erfolgt. Die Einwilligung ist un-
widerruflich; sie verpflichtet die Gesellschaft nicht zur VerduBerung. Die Ab-
stimmung soll ohne Versammlung der Anleger durchgefiihrt werden, wenn
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nicht auBBergewohnliche Umsténde eine Versammlung zum Zweck der Infor-
mation der Anleger erforderlich machen. An der Abstimmung nimmt jeder An-
leger nach Mal3gabe des rechnerischen Anteils seiner Beteiligung am Fondsver-
mogen teil. Die Anleger entscheiden mit der einfachen Mehrheit der an der Ab-
stimmung teilnehmenden Stimmrechte. Ein Beschluss der Anleger ist nur wirk-
sam, wenn mindestens 30% der Stimmrechte bei der Beschlussfassung vertreten
waren. Die Aufforderung zur Abstimmung oder die Einberufung der Anleger-
versammlung sowie der Beschluss der Anleger sind im Bundesanzeiger und
dariiber hinaus in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Infor-
mationsmedien bekannt zu machen. Eine einberufene Anlegerversammlung
bleibt von der Wiederautnahme der Anteilriicknahme unbertihrt.

§ 13 Liquidititsmanagementinstrumente

Die Gesellschaft nutzt folgende Liquiditdtsmanagementinstrumente. Die Liquidi-
tdtsmanagementinstrumente finden auch Anwendung auf Anteile, fiir die zum
Zeitpunkt der Aktivierung des Liquiditditsmanagementinstruments eine Riick-
gabeerkldrung vorliegt.

a) Riicknahmebeschrinkung

Die Gesellschaft darf das Recht der Anleger auf Riickgabe ihrer Anteile voriiber-
gehend und teilweise beschrdnken, so dass die Anleger nur einen bestimmten Teil
ihrer Anteile zuriickgeben konnen.

b) Riickgabegebiihr

Die Gesellschaft darf eine Riickgabegebiihr innerhalb einer vorgegebenen Band-
breite erheben, die unter Beriicksichtigung der Liquiditédtskosten von den Anle-
gern bei der Riickgabe von Anteilen an das Sondervermogen gezahlt und mit der
sichergestellt wird, dass Anleger, die im Sondervermdgen verbleiben, nicht unan-
gemessen benachteiligt werden.

§ 14 Ausgabe- und Riicknahmepreis, Nettoinventarwert und Anteilwert

1. Zur Berechnung des Ausgabe- und Riicknahmepreises der Anteile werden die
Verkehrswerte der zum Immobilien-Sondervermdgen gehdrenden Vermdgens-
gegenstinde abziiglich der aufgenommenen Kredite und sonstigen Verbindlich-
keiten und Riickstellungen (Nettoinventarwert) ermittelt und durch die Zahl der
umlaufenden Anteile geteilt (Anteilwert). Werden gemil3 § 11 Absatz 2 unter-
schiedliche Anteilklassen fiir das Immobilien-Sondervermdgen eingefiihrt, ist
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der Anteilwert sowie der Ausgabe- und Riicknahmepreis fiir jede Anteilklasse
gesondert zu ermitteln. Die Bewertung der Vermogensgegenstinde erfolgt ge-
mal den Grundsitzen fiir die Kurs- und Preisfeststellung, die im KAGB und
der  Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und  -Bewertungsverordnung
(,KARBV*) genannt sind.

3. Der Ausgabepreis entspricht dem Anteilwert am Sondervermogen, gegebe-
nenfalls zuziiglich eines in den Besonderen Anlagebedingungen festzusetzen-
den Ausgabeaufschlags. Der Riicknahmepreis entspricht dem Anteilwert am
Sondervermogen, gegebenenfalls abziiglich eines in den Besonderen Anlagebe-
dingungen festzusetzenden Riicknahmeabschlags. Soweit in den Besonderen
Anlagebedingungen vorgesehen, konnen zusétzliche Gebiihren als Liquiditéts-
managementinstrumente anfallen.Der Abrechnungsstichtag fiir Anteiler-
werbsauftrige ist spétestens der auf den Eingang des Anteilerwerbsauftrags fol-
gende Wertermittlungstag. Abrechnungsstichtag fiir Riicknahmeauftrige ist
spétestens der auf den Ablauf der Mindesthaltefrist und der Riickgabeftist fol-
gende Wertermittlungstag. Soweit die Mindesthaltefrist und die Riickgabefrist
gemdl § 12 Absatz 3 oder Absatz 5 zur Anwendung kommen, ist der Abrech-
nungsstichtag fiir Riicknahmeauftridge der auf den Ablauf der Mindesthaltefrist
und der Riickgabefrist folgende Wertermittlungstag. Sofern nach Eingang einer
unwiderruflichen Riickgabeerkldarung gemal § 12 Absatz 3 oder 5 und vor Ab-
lauf der Mindesthaltefrist oder der Riickgabefrist die Gesellschaft die Riick-
nahme von Anteilen gemél § 12 Absatz 7 oder 8 aussetzt, ist der Abrechnungs-
stichtag fiir diese Riicknahmeauftrage der nach der Wiederaufnahme folgende
Wertermittlungstag, sofern die Mindesthalte- und/oder Riickgabefrist zu diesem
Wertermittlungstag bereits abgelaufen ist. Sind die Mindesthalte- und/oder
Riickgabefristen zu diesem Wertermittlungstag noch nicht abgelaufen, gilt Satz
2.

. Der Nettoinventarwert, der Anteilwert sowie die Ausgabe- und Riicknahme-
preise werden an jedem Wertermittlungstag ermittelt. Wertermittlungstage
sind, mit Ausnahme der gesetzlichen Feiertage am Sitz der Gesellschaft und des
24. und 31. Dezember eines jeden Jahres, die Wochentage Montag bis Freitag
(,, Wertermittlungstage, jeder einzelne ,, Wertermittlungstag®). Gesetzliche Fei-
ertage am Sitz der Gesellschaft sind: Neujahr (1. Januar), Karfreitag, Ostermon-
tag, Maifeiertag (1. Mai), Christi Himmelfahrt, Pfingstmontag, Fronleichnam,
Tag der Deutschen Einheit (3. Oktober), 1. und 2. Weihnachtsfeiertag.

§ 15 Kosten

In den Besonderen Anlagebedingungen werden die Aufwendungen und die
der Gesellschaft, der Verwahrstelle und Dritten zustehenden Vergiitungen, die
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dem Immobilien-Sondervermdgen belastet werden konnen, genannt. Fiir Ver-
glitungen im Sinne von Satz 1 ist in den Besonderen Anlagebedingungen dar-
iiber hinaus anzugeben, nach welcher Methode, in welcher Hohe und auf
Grund welcher Berechnung sie zu leisten sind.

§ 16 Rechnungslegung

Spétestens sechs Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres des Immobilien-Son-
dervermdgens macht die Gesellschaft einen Jahresbericht einschlieBlich Er-
trags- und Aufwandsrechnung gemal §§ 101, 247 KAGB bekannt.

Spéatestens zwei Monate nach der Mitte des Geschéftsjahres macht die Gesell-
schaft einen Halbjahresbericht gemif § 103 KAGB bekannt.

Wird das Recht zur Verwaltung des Immobilien-Sondervermdgens wihrend des
Geschiftsjahres auf eine andere AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft tibertra-
gen oder das Immobilien-Sondervermogen wahrend des Geschiftsjahres auf ein
anderes inlédndisches Immobilien-Sondervermdgen verschmolzen, so hat die
Gesellschaft auf den Ubertragungsstichtag einen Zwischenbericht zu erstellen,
der den Anforderungen an einen Jahresbericht gemif3 Absatz 1 entspricht.

§ 17 Kiindigung und Abwicklung des Immobilien-Sondervermogens durch

die Gesellschaft

Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Immobilien-Sondervermdgens durch
Bekanntmachung im Bundesanzeiger und dariiber hinaus im Jahresbericht oder
Halbjahresbericht kiindigen. Die Anleger sind iiber eine nach Satz 1 bekannt
gemachte Kiindigung mittels eines dauerhaften Datentrdgers unverziiglich zu
unterrichten. Ab Bekanntmachung ihrer Kiindigung nach Satz 1 ist die Gesell-
schaft verpflichtet, das Sondervermdgen abzuwickeln und an die Anleger zu
verteilen.

Anlagegrenzen miissen im Rahmen der Abwicklung nicht mehr eingehalten
werden. Die Verpflichtung zur Verwaltung des Sondervermogens endet erst,
wenn die Gesellschaft das Sondervermdgen abgewickelt hat.

Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem sie das Sondervermogen abgewickelt
hat, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen
Jahresbericht nach § 16 Absatz 1 entspricht.
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§ 18 Abwicklung des Sondervermogens durch die Verwahrstelle in anderen
Fillen als durch Kiindigung durch die Gesellschaft

1.

Im Falle der Abwicklung und Verteilung des Sondervermogens durch die Ver-
wabhrstelle unter Wahrung der Interessen der Anleger nach § 100 Absatz 2
KAGB hat die Verwahrstelle einen Anspruch auf Vergiitung ihrer Abwick-
lungstitigkeit sowie auf Ersatz ihrer Aufwendungen, die fiir die Abwicklung
erforderlich sind. Anlagegrenzen miissen im Rahmen der Abwicklung nicht
mehr eingehalten werden. Mit Genehmigung der Bundesanstalt kann die Ver-
wabhrstelle von der Abwicklung und Verteilung absehen und einer anderen Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft die Verwaltung des Sondervermodgens nach Mal3-
gabe der bisherigen Anlagebedingungen iibertragen.

Wird das Sondervermdgen durch die Verwahrstelle abgewickelt, hat die Ver-
wahrstelle jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist, ei-
nen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahres-
bericht gemil3 Absatz 1 entspricht.

§ 19 Wechsel der AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft und der Verwahrstelle

1.

Die Gesellschaft kann das Immobilien-Sondervermogen auf eine andere AIF-
Kapitalverwaltungsgesellschaft iibertragen. Die Ubertragung bedarf der vorhe-
rigen Genehmigung durch die Bundesanstalt.

Die genehmigte Ubertragung wird im Bundesanzeiger und dariiber hinaus im
Jahresbericht oder Halbjahresbericht sowie in den in dem Verkaufsprospekt be-
zeichneten elektronischen Informationsmedien bekannt gemacht. Die Ubertra-
gung wird frithestens drei Monate nach ihrer Bekanntmachung im Bundesan-
zeiger wirksam.

. Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle fiir das Immobilien-Sondervermdgen

wechseln. Der Wechsel bedarf der Genehmigung der Bundesanstalt.

§ 20 Anderungen der Anlagebedingungen

. Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen dndern.

Anderungen der Anlagebedingungen, einschlieBlich des Anhanges zu den Be-
sonderen Anlagebedingungen bediirfen der vorherigen Genehmigung durch die
Bundesanstalt.
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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 be-
kannt gemacht. In einer Veroffentlichung nach Satz 1 ist auf die vorgesehenen
Anderungen und ihr In-Kraft-Treten hinzuweisen. Im Fall von anlegerbenach-
teiligenden Kostendnderungen im Sinne des § 162 Absatz 2 Nummer 11
KAGB, oder anlegerbenachteiligenden Anderungen in Bezug auf wesentliche
Anlegerrechte sowie im Falle von Anderungen der bisherigen Anlagegrund-
sdtze des Sondervermdgens im Sinne des § 163 Absatz 3 Satz 1 KAGB sind den
Anlegern zeitgleich mit der Bekanntmachung nach Satz 1 die wesentlichen In-
halte der vorgesehenen Anderungen der Anlagebedingungen und ihre Hinter-
griinde in einer verstindlichen Art und Weise mittels eines dauerhaften Daten-
triigers zu iibermitteln. Im Falle von Anderungen der bisherigen Anlagegrund-
sitze sind die Anleger zusitzlich iiber ihre Rechte nach § 163 Absatz 3 KAGB
zu informieren.

4. Die Anderungen treten frithestens am Tag nach ihrer Bekanntmachung im Bun-
desanzeiger in Kraft, im Falle von Anderungen der Kosten und der Anlage-
grundsitze des Immobilien-Sondervermdgens jedoch nicht vor Ablauf von vier
Wochen nach der entsprechenden Bekanntmachung. Mit Zustimmung der Bun-
desanstalt kann ein fritherer Zeitpunkt bestimmt werden, soweit es sich um eine
Anderung der Kosten handelt, die den Anleger begiinstigt.

§ 21 Erfiillungsort, Gerichtsstand

Erflillungsort ist der Sitz der Gesellschaft.

§ 22 Streitbeilegungsverfahren

Die Gesellschaft hat sich zur Teilnahme an Streitbeilegungsverfahren vor einer
Verbraucherschlichtungsstelle verpflichtet. Bei Streitigkeiten konnen Verbraucher
die Ombudsstelle fiir Investmentfonds des BVI Bundesverband Investment und As-
set Management e.V. als zustdndige Verbraucherschlichtungsstelle anrufen. Die
Gesellschaft nimmt an Streitbeilegungsverfahren vor dieser Schlichtungsstelle teil.

Die Kontaktdaten lauten: Biiro der Ombudsstelle des BVI Bundesverband Invest-
ment und Asset Management e.V., Unter den Linden 42, 10117 Berlin, www.om-
budsstelle-investmentfonds.de.
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Besondere Anlagebedingungen
zur Regelung des Rechtsverhéltnisses zwischen
den Anlegern und
der Swiss Life Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main
("Gesellschaft")
fiir das von der Gesellschaft verwaltete
Immobilien-Sondervermogen

Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living and Working,
("Immobilien-Sondervermogen")

die nur in Verbindung mit den fiir das Immobilien-Sondervermdgen von der Ge-
sellschaft aufgestellten Allgemeinen Anlagebedingungen gelten.
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ANLAGEGRUNDSATZE UND ANLAGEGRENZEN
§ 1 Immobilien

Die Gesellschaft darf fiir das Immobilien-Sondervermogen folgende Immobi-
lien im gesetzlich zuldssigen Rahmen (§ 231 Absatz 1 KAGB) erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschiftsgrundstiicke und gemischt genutzte
Grundstiicke;

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

¢) unbebaute Grundstiicke, die fiir eine alsbaldige eigene Bebauung nach Maf3-
gabe des Buchstaben a) bestimmt und geeignet sind, bis zu 20% des Wertes
des Immobilien-Sondervermogens;

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

e) andere Grundstiicke und andere Erbbaurechte sowie Rechte in Form des
Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und Teilerb-
baurechts bis zu 15% des Wertes des Immobilien-Sondervermdogens;

f) NieBbrauchrechte an Grundstiicken nach Mal3gabe des Buchstaben a), die
der Erfiillung 6ffentlicher Aufgaben dienen, bis zu 10% des Wertes des Im-
mobilien-Sondervermdgens.

Die Gesellschaft darf Vermogensgegenstinde im Sinne von Absatz 1 au3erhalb
eines Vertragsstaates des Abkommens iiber den Européischen Wirtschaftsraum
erwerben, wenn die gesetzlichen Voraussetzungen des § 233 Absatz 1 KAGB
erflillt sind. In einem Anhang, der Bestandteil dieser Besonderen Anlagebedin-
gungen ist, sind der betreffende Staat und der Anteil am Wert des Immobilien-
Sondervermdogens, der in diesem Staat hochstens angelegt werden darf, ange-
geben.

Bei der Berechnung des Wertes des Immobilien-Sondervermogens fiir die ge-
setzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen gemif3 Absatz 1 Buchstaben b), ¢)
e) und f) sind die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

Die Gesellschaft investiert fortlaufend mehr als 50 % des Wertes des Immobi-
lien-Sondervermdgens in Immobilien und Immobilien-Gesellschaften im Sinne
von § 2 Abs. 9 InvStG, die in Europa belegen sind. Bei der Ermittlung des Um-
fangs des in Immobilien und Immobilien-Gesellschaften angelegten Vermo-
gens werden die Kredite entsprechend dem Anteil der Immobilien und Immo-
bilien-Gesellschaften am Wert aller Vermogensgegenstinde abgezogen.
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5. Die Gesellschaft ist berechtigt, auch Gegenstéinde im Sinne des § 231 Absatz 3
KAGB zu erwerben, die zur Bewirtschaftung der Vermogensgegenstinde des
Immobilien-Sondervermogens erforderlich sind.

6. Beim Erwerb und der Bewirtschaftung von Immobilien sollen auch die von
der Gesellschaft fiir das Sondervermdgen beworbenen 6kologischen, sozialen
und Governance Merkmale beriicksichtigt werden.

§ 2 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darfim gesetzlich zuldssigen Rahmen (§§ 234 bis 242 KAGB)
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwerben, deren Unternehmens-
gegenstand im Gesellschaftsvertrag oder in der Satzung auf Tatigkeiten be-
schrénkt ist, welche die Gesellschaft fiir das Immobilien-Sondervermogen aus-
tiben darf. Die Immobilien-Gesellschaft darf nach dem Gesellschaftsvertrag
oder der Satzung nur Vermogensgegenstinde im Sinne von § 1, mit Ausnahme
von NiefBbrauchrechten nach Maligabe von § 1 Absatz 1 Buchstabe f) und die
zur Bewirtschaftung der Vermdgensgegenstinde erforderlichen Gegenstinde
oder Beteiligungen an anderen Immobilien-Gesellschaften erwerben sowie Mit-
tel gemdl § 6 Absatz 2 der Allgemeinen Anlagebedingungen halten. Die Betei-
ligungen an Immobilien-Gesellschaften sind bei den Anlagebeschriankungen
nach § 1 und bei der Berechnung der dabei geltenden gesetzlichen Grenzen zu
berticksichtigen.

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

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

¢) bei einer VerdauBerung der Beteiligung die Riickzahlung des Darlehens in-
nerhalb von sechs Monaten nach Verdauflerung vereinbart ist,

d) die Summe der fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermdgens einer Im-
mobilien-Gesellschaft insgesamt gewéhrten Darlehen 50% des Wertes der
von der Immobilien-Gesellschaft gehaltenen Immobilien nicht iibersteigt,

e) die Summe der fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermdgens den Immo-
bilien-Gesellschaften insgesamt gewéhrten Darlehen 25% des Wertes des
Immobilien-Sondervermogens nicht {ibersteigt. Bei der Berechnung der
Grenze sind die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.
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3. Die Anlagegrenzen in Absatz 2 Buchstaben d) und e) gelten nicht fiir Darlehen,
die fiir Rechnung des Sondervermodgens an Immobilien-Gesellschaften gewdhrt
werden, an denen die Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermdgens unmit-
telbar oder mittelbar zu 100 Prozent des Kapitals und der Stimmrechte beteiligt
ist. Bei einer vollstdndigen VerduBerung der Beteiligung an einer Immobilien-
Gesellschaft, die selbst unmittelbar Grundstiicke halt oder erwirbt, ist das Dar-
lehen abweichend von Absatz 2 Buchstabe ¢) vor der VerduBBerung zuriickzu-
zahlen. Bei einer Verringerung der Beteiligung an einer Immobilien-Gesell-
schaft, die selbst nicht unmittelbar Grundstiicke halt oder erwirbt, ist das Dar-
lehen abweichend von Absatz 2 Buchstabe ¢) vor der Verringerung zuriickzu-
zahlen.

§ 3 Belastung mit einem Erbbaurecht

1. Die Gesellschaft darf Grundstiicke des Immobilien-Sondervermégens im
Sinne des § 1 Absatz 1 Buchstaben a), b), ¢) und e) mit Erbbaurechten im Sinne
von § 232 KAGB belasten, sofern der Wert des Grundstiicks, an dem ein Erb-
baurecht bestellt werden soll, zusammen mit dem Wert der Grundstiicke, an
denen bereits Erbbaurechte bestellt wurden, 10% des Wertes des Immobilien-
Sondervermdogens nicht iibersteigt. Bei der Berechnung des Wertes des Immo-
bilien-Sondervermogens sind die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

2. Diese Belastungen diirfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare Umsténde die
urspriinglich vorgesehene Nutzung des Grundstiickes verhindern oder wenn
dadurch wirtschaftliche Nachteile fiir das Immobilien-Sondervermdgen ver-
mieden werden, oder wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Verwertung
ermOglicht wird.

§ 4 Hochstliquiditit

1. Bis zu 49% des Wertes des Immobilien-Sondervermdgens diirfen in Anlagen
gemil § 6 Absatz 2 der Allgemeinen Anlagebedingungen gehalten werden
(Hochstliquiditét). Bei der Berechnung dieser Grenze sind folgende gebundene
Mittel abzuziehen:

- die zur Sicherstellung einer ordnungsgeméafen laufenden Bewirtschaftung
bendtigten Mittel,

- die fiir die ndchste Ausschiittung vorgesehenen Mittel;
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- die zur Erfiillung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam geschlossenen
Grundstiickskaufvertragen, aus Darlehensvertragen, die fiir die bevorste-
henden Anlagen in bestimmten Immobilien und fiir bestimmte Baumafnah-
men erforderlich werden, sowie aus Bauvertriagen erforderlichen Mittel, so-
fern die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren féllig werden.

Beim Abzug der gebundenen Mittel von der Hochstliquiditét sind die in § 1
Absatz 4 genannten steuerlichen Anlagebeschrankungen zu beachten.

Die Vermogensgegenstinde des Immobilien-Sondervermogens gemall Absatz
1 kénnen auch auf Fremdwihrung lauten.

§ S Wihrungsrisiko

Die fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermdgens gehaltenen Vermogens-
gegenstinde diirfen nur insoweit einem Wahrungsrisiko unterliegen, als der
Wert der einem solchen Risiko unterliegenden Vermogensgegenstinde 30%
des Wertes des Immobilien-Sondervermdgens nicht tibersteigt.

§ 6 Wertpapiere oéffentlicher Emittenten

Die Gesellschaft darf in Wertpapiere und Geldmarktinstrumente folgender
Emittenten

- Bundesrepublik Deutschland
- Die Bundeslénder

e Baden-Wiirttemberg

e Bayern

e Berlin

e Brandenburg

e Bremen

e Hamburg

e Hessen

e  Mecklenburg-Vorpommern
e Niedersachsen

e Nordrhein-Westfalen
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¢ Rheinland-Pfalz

e Saarland

e Sachsen

e Sachsen-Anhalt

e Schleswig-Holstein
e  Thiiringen

mehr als 35 % des Wertes des Immobilien-Sondervermogens anlegen.

§ 7 Derivate mit Absicherungszweck — Einfacher Ansatz

Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Immobilien-Sonderver-
mogens zu Absicherungszwecken Derivate einsetzen. Hierbei wird sie den ein-
fachen Ansatz nutzen. Nihere Erlduterungen hierzu enthélt der Verkaufspros-
pekt.

Da die Gesellschaft nur den einfachen Ansatz nutzt, darf sie regelmafBig nur
Grundformen von Derivaten und Finanzinstrumenten mit derivativer Kompo-
nente oder Kombinationen aus diesen Derivaten, Finanzinstrumenten mit deri-
vativer Komponente sowie aus Vermdgensgegenstinden, die gemilB § 6 Ab-
satz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedingungen und von Im-
mobilien, die gemidB § 1 Absatz 1 erworben werden diirfen, sowie auf Zinss-
atze, Wechselkurse oder Wihrungen im Immobilien-Sondervermdgen einset-
zen. Komplexe Derivate auf die vorgenannten Vermogensgegenstinde diirfen
nur zu einem vernachldssigbaren Anteil eingesetzt werden. Total Return Swaps
diirfen nicht abgeschlossen werden.

Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermogensgegenstinde gemil} § 6 Absatz 2 Buchsta-
ben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedingungen sowie auf Immobilien
gemil § 1 Absatz 1, Zinssdtze, Wechselkurse oder Wahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermogensgegenstinde gemill § 6 Ab-
satz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedingungen sowie auf
Immobilien gemil § 1 Absatz 1, Zinssdtze, Wechselkurse oder Wahrungen
und auf Terminkontrakte nach Buchstabe a), wenn sie die folgenden Eigen-
schaften aufweisen:

aa) eine Auslibung ist entweder wéhrend der gesamten Laufzeit oder zum
Ende der Laufzeit moglich und
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bb) der Optionswert hiangt zum Ausiibungszeitpunkt linear von der positi-
ven oder negativen Differenz zwischen Basispreis und Marktpreis des Ba-
siswerts ab und wird null, wenn die Differenz das andere Vorzeichen hat;

¢) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in Buchstabe b) unter
Buchstaben aa) und bb) beschriebenen Eigenschaften aufweisen (Swapti-
ons);

e) Credit Default Swaps auf Vermogensgegenstinde gemdll § 6 Absatz 2
Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedingungen sowie auf Immo-
bilien gemél § 1 Absatz 1, sofern sie ausschlieBlich und nachvollziehbar
der Absicherung des Kreditrisikos von genau zuordenbaren Vermogensge-
genstinden des Immobilien-Sondervermdgens dienen.

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investmentanteile gemaf
§ 6 Absatz 2 Buchstabe d) der Allgemeinen Anlagebedingungen diirfen nicht
abgeschlossen werden. Unter keinen Umsténden darf die Gesellschaft bei den
Geschiften gemdll Absatz 1 Buchstaben a) bis e) von den in den Anlagebedin-
gungen oder in dem Verkaufsprospekt genannten Anlagegrundsitzen und -
grenzen abweichen.

Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze fiir den Einsatz der Derivate geméif
Absatz 1 wendet die Gesellschaft den einfachen Ansatz im Sinne der Deri-
vateV an. Der nach Mal3gabe von § 16 DerivateV zu ermittelnde Anrechnungs-
betrag des Immobilien-Sondervermdgens fiir das Marktrisiko darf zu keinem
Zeitpunkt den Wert des Immobilien-Sondervermdgens iibersteigen.

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

§ 8 Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-Pensionsgeschifte

Wertpapier-Darlehen oder Wertpapier-Pensionsgeschifte geméf den §§ 7
und 8 der Allgemeinen Anlagebedingungen werden nicht abgeschlossen.

ANTEILKLASSEN

§ 9 Anteilklassen
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Alle Anteile haben gleiche Ausgestaltungsmerkmale; verschiedene Anteilklas-
sen gemdl} § 11 Abs. 2 der Allgemeinen Anlagebedingungen werden nicht ge-
bildet.

AUSGABEPREIS, RUCKNAHMEPREIS, RUCKNAHME UND AUSGABE
VON ANTEILEN, KOSTEN UND GEBUHREN

§ 10 Ausgabe- und Riicknahmepreis, Ausgabeaufschlag

1. Der Ausgabeaufschlag betrigt bis zu 5,00% des Anteilwertes. Es steht der Ge-
sellschaft frei, jeweils einen niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berechnen.

Die Gesellschaft kann eine Riickgabegebiihr erheben. Die Riickgabegebiihr wird anhand
der Bruttoriickgaben berechnet und betrégt bis zu 5 % der Bruttoriickgaben. Eine Be-
schreibung der Mdglichkeit und der Bedingungen fiir eine Riickgabegebiihr enthélt der
Verkaufsprospekt.

§ 11 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

1. Anleger konnen grundsitzlich an jedem Wertermittlungstag das Recht zur Riick-
gabe ihrer Anteile ausiiben, vorbehaltlich der Einhaltung etwaiger Mindesthalte-
und Riickgabefristen sowie Riicknahmeaussetzungen gemil3 § 12 der Allgemei-
nen Anlagebedingungen. Die Ausgabe von Anteilen erfolgt ebenfalls grundsétz-
lich an jedem Wertermittlungstag, vorbehaltlich einer Aussetzung der Ausgabe
von Anteilen geméB § 12 Abs. 1 der Allgemeinen Anlagebedingungen.

2. Die Gesellschaft kann die Riicknahme von Anteilen voriibergehend anteilig be-
schrinken (Riicknahmebeschrinkung), wenn die offenen Riickgabeverlangen
der Anleger zu einem Monatsende aggregiert in dem Monat mindestens 8 Pro-
zent des Nettoinventarwerts erreichen (Schwellenwert). Die Riicknahmebe-
schrankung fiithrt zu einem Verfall der nicht bedienten Restorder. Eine Be-
schreibung der Moglichkeit und der Bedingungen fiir eine Riicknahmebe-
schrinkung enthélt der Verkaufsprospekt.

§ 12 Kosten
I. Vergiitungen, Aufwendungen und Transaktionskosten
1. Vergilitungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind

a) Verwaltungsvergiitung
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Die Gesellschaft erhilt fiir die Verwaltung des Immobilien-Sondervermogens
eine jahrliche Vergiitung in Hohe von bis zu 1,00% des durchschnittlichen Net-
toinventarwertes des Immobilien-Sondervermoégens in der Abrechnungsperi-
ode, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird. Sie ist
berechtigt, hierauf monatlich anteilige Vorschiisse zu erheben.

b) Vergiitung bei Erwerb, Umbau oder VerdauBBerung von Immobilien

Werden fiir das Immobilien-Sondervermdégen Immobilien erworben, umgebaut
oder verdufBlert, kann die Gesellschaft jeweils eine einmalige Vergiitung bis zur
Hoéhe von 1,25% des Kaufpreises bzw. der Baukosten beanspruchen. Bei von
der Gesellschaft fiir das Immobilien-Sondervermégen durchgefiihrten Projekt-
entwicklungen kann eine Vergiitung von bis zu 2,00% der Baukosten erhoben
werden.

2. Vergiitungen, die an Dritte zu zahlen sind

Die Gesellschaft zahlt
- fiir das Immobilien Asset-Management eine jdhrliche Vergiitung in
Ho6he von bis zu 0,40 %,
- fiir die Fondsadministration eine jahrliche Vergiitung in Hohe von
bis zu 0,09%,
- zur Weiterleitung an die Vertriebsstellen eine jéhrliche Bestandspro-
vision in Hohe von bis zu 0,35%
des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Immobilien-Sondervermogens in
der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats errech-
net wird. Die Vergiitungen werden durch die Verwaltungsvergiitung gem. Ziffer 1.
1. a) abgedeckt.

3. Verwabhrstellenvergiitung

Die monatliche Vergiitung fiir die Verwahrstelle betrdgt 1/12 von hochstens
0,0205% p.a. des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Immobilien-Sonder-
vermdgens in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden
Monats errechnet wird.

4.  Zulassiger jahrlicher Hochstbetrag gem. Ziffern I 1. a) und L. 3.

Der Betrag, der jahrlich aus dem Immobilien-Sondervermdgen nach den vorstehen-
den Ziffern I. 1.a) und L. 3. als Vergiitung entnommen wird, kann insgesamt bis zu
1,0205% des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Immobilien-Sonderver-
mogens in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden Mo-
nats errechnet wird, betragen.
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5. Aufwendungen

Neben den vorgenannten Vergilitungen gehen die folgenden Aufwendungen zulas-

ten des Immobilien-Sondervermdgens:

a)

b)

d)

g)

h)

)

k)

Kosten fiir die externe Bewertung;

bankiibliche Depot- und Kontogebiihren, ggf. einschlielich der bankiibli-
chen Kosten fiir die Verwahrung auslidndischer Vermogensgegenstinde im
Ausland;

bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdkapital- und Bewirt-
schaftungskosten (Verwaltungs-, Vermietungs-, Instandhaltungs-, Betriebs-
, und Rechtsverfolgungskosten);

Kosten fiir Druck und Versand der fiir die Anleger bestimmten gesetzlich
vorgeschriebenen Verkaufsunterlagen (Jahres- und Halbjahresberichte,
Verkaufsprospekt, Basisinformationsblatt);

Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberichte, der Aus-
gabe- und Riicknahmepreise und ggf. der Ausschiittungen oder Thesaurie-
rungen und des Auflosungsberichtes;

Kosten der Erstellung und Verwendung eines dauerhaften Datentrigers, au-
Ber im Fall der Informationen iiber Verschmelzungen von Investmentver-
mogen und auBBer im Fall der Informationen tiber MaBBnahmen im Zusam-
menhang mit Anlagegrenzverletzungen oder Berechnungsfehlern bei der
Anteilwertermittlung;

Kosten fiir die Priifung des Immobilien-Sondervermdgens durch den Ab-
schlusspriifer des Sondervermogens;

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

Kosten fiir die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechtsanspriichen
durch die Gesellschaft fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermdgens so-
wie der Abwehr von gegen die Gesellschaft zulasten des Immobilien-Son-
dervermogens erhobenen Anspriichen;

Gebiihren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Bezug auf das Immo-
bilien-Sondervermdgen erhoben werden;

Kosten fiir Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf das Immobilien-
Sondervermdogen;
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1) Kosten sowie jegliche Entgelte, die mit dem Erwerb und/oder der Verwen-
dung bzw. Nennung eines Vergleichsmafistabes oder Finanzindizes anfallen
konnen;

m) Kosten fiir die Beauftragung von Stimmrechtsbevollméchtigten;

n) Kosten fiir die Analyse des Anlageerfolges des Immobilien-Sondervermo-
gens durch Dritte;

0) Steuern, die anfallen im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die
Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden Vergiitungen, im Zusammenhang
mit den vorstehend genannten Aufwendungen und im Zusammenhang mit
der Verwaltung und Verwahrung;

p) die im Falle des Uberganges von Immobilien des Immobilien-Sonderver-
mogens gem. § 100 Abs. 1 Nr. 1 KAGB auf die Verwahrstelle anfallende
Grunderwerbsteuer und sonstige Kosten (z.B. Gerichts- und Notarkosten).

6. Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergiitungen und Aufwendungen werden dem Immobi-
lien-Sondervermogen die im Zusammenhang mit dem Erwerb und der Verduf3erung
von Vermdgensgegenstinden entstehenden Kosten belastet. Die Aufwendungen im
Zusammenhang mit dem Erwerb, der VerduBerung, der Bebauung und Belastung
von Immobilien einschlieBlich in diesem Zusammenhang anfallender Steuern wer-
den dem Immobilien-Sondervermogen unabhéngig vom tatsdchlichen Zustande-
kommen des Geschifts belastet.

7. Regeln zur Berechnung von Vergiitungen und Kosten

Die Regelungen unter Ziffern I. 1. b), I. 5. a) und L. 5. b) gelten entsprechend fiir
die von der Gesellschaft fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermogens unmittel-
bar oder mittelbar gehaltenen Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften bezie-
hungsweise die Immobilien dieser Gesellschaften.

Fiir die Berechnung der Vergiitung der Gesellschaft gemal Ziffer 1. 1. b) gilt Fol-
gendes: Im Falle des Erwerbs, der VerduBlerung, des Umbaus, des Neubaus oder
der Projektentwicklung einer Immobilie durch eine Immobilien-Gesellschaft ist der
Kaufpreis bzw. sind die Baukosten der Immobilie anzusetzen. Im Falle des Erwerbs
oder der VerduBerung einer Immobilien-Gesellschaft ist der Verkehrswert der in
der Gesellschaft enthaltenen Immobilien anzusetzen. Wenn nur eine Beteiligung an
der Immobilien-Gesellschaft gehalten, erworben oder verduB3ert wird, ist der antei-
lige Verkehrswert bzw. sind die Baukosten entsprechend dem Anteil der fiir das
Immobilien-Sondervermdgen gehaltenen, erworbenen oder verduBerten Beteili-
gungsquote anzusetzen.
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Fiir die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemal3 den Ziffern 1. 5. a) und L. 5.
b) ist auf die Hohe der Beteiligung des Immobilien-Sondervermdgens an der Im-
mobilien-Gesellschaft abzustellen. Abweichend hiervon gehen Aufwendungen, 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 Rechnung eine Beteiligung an der Gesell-
schaft gehalten wird und die diesen Anforderungen unterliegen.

II. Erwerb von Investmentanteilen

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht den Betrag der Aus-
gabeaufschlige und Riicknahmeabschldge offen zu legen, die dem Immobilien-
Sondervermdgen im Berichtszeitraum fiir den Erwerb und die Riicknahme von An-
teilen im Sinne des § 196 KAGB berechnet worden sind. Beim Erwerb von Antei-
len, die direkt oder indirekt von der Gesellschaft selbst oder einer anderen Gesell-
schaft verwaltet werden, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittel-
bare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die Gesellschaft oder die an-
dere Gesellschaft fiir den Erwerb und die Riicknahme keine Ausgabeaufschldge und
Riicknahmeabschldge berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im
Halbjahresbericht die Vergiitung offen zu legen, die dem Immobilien-Sonderver-
mogen von der Gesellschaft selbst, von einer anderen (Kapital-) Verwaltungsge-
sellschaft oder einer anderen Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch eine we-
sentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, als Verwaltungs-
vergiitung fiir die im Immobilien-Sondervermogen gehaltenen Anteile berechnet
wurde.

ERTRAGSVERWENDUNG UND GESCHAFTSJAHR
§ 13 Ausschiittung

1. Die Gesellschaft schiittet grundsétzlich die wihrend des Geschiftsjahres fiir
Rechnung des Immobilien-Sondervermdgens angefallenen und nicht zur Kos-
tendeckung verwendeten ordentlichen Ertridge aus den Immobilien und dem
sonstigen Vermogen — unter Beriicksichtigung des zugehdrigen Ertragsaus-
gleichs — aus.

2. Die Gesellschaft behilt sich — unabhéngig von der Ausschiittung nach Absatz
1 — vor, Zwischenausschiittungen zu folgenden Stichtagen vorzunehmen: 31.
Mirz, 30. Juni, 30. September und/oder, 31. Dezember. Die Hohe der Zwi-
schenausschiittung steht im Ermessen der Gesellschaft. Substanzausschiittun-
gen sind in diesem Zusammenhang unzuldssig. Die Gesellschaft ist nicht ver-
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pflichtet, die gesamten bis zum Zeitpunkt einer Zwischenausschiittung ange-
sammelten ausschiittbaren Ertrdge nach Absatz 1 auszuschiitten. Ein Vortrag
ordentlicher Ertrdge bis zum néchsten Ausschiittungstermin bzw. in spétere
Geschiéftsjahre gemél Absatz 6 ist zuldssig.

Die Ausschiittung gemil3 Absatz 1 kann dariiber hinaus fiir jedes Geschiftsjahr
bis zur Hohe des fiir das Kalenderjahr, in dem die Ausschiittung erfolgt, rele-
vanten, sogenannten Basisertrags im Sinne von § 18 Absatz 1 Satz 2 Invest-
mentsteuergesetz aufgestockt werden (Zufiihrung aus dem Sondervermé-
gen/Substanzausschiittung). Der Basisertrag errechnet sich durch Multiplika-
tion des zu Beginn des Kalenderjahres ermittelten Riicknahmepreises mit 70
Prozent des jeweiligen Basiszinses, der vom Bundesministerium der Finanzen
jéhrlich im Bundessteuerblatt veroffentlicht wird.

Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertrigen miissen Betrdge, die fiir kiinftige
Instandsetzungen erforderlich sind, einbehalten werden. Betriage, die zum Aus-
gleich von Wertminderungen der Immobilien erforderlich sind, konnen einbe-
halten werden. Es miissen jedoch unter dem Vorbehalt des Einbehalts gemil
Satz 1 mindestens 50% der ordentlichen Ertrige des Immobilien-Sonderver-
mogens gemil Absatz 1 ausgeschiittet werden.

VerduBlerungsgewinne - unter Beriicksichtigung des zugehdrigen Ertragsaus-
gleichs - und Eigengeldverzinsung fiir Bauvorhaben, soweit sie sich in den
Grenzen der ersparten marktiiblichen Bauzinsen hélt, konnen ebenfalls zur
Ausschiittung herangezogen werden.

Ausschiittbare Ertrige gemill den Absétzen 1 bis 4 konnen zur Ausschiittung
in spéteren Geschéftsjahren insoweit vorgetragen werden, als die Summe der
vorgetragenen Ertrdge 15% des jeweiligen Wertes des Immobilien-Sonderver-
mogens zum Ende des Geschiftsjahres nicht libersteigt. Ertrdge aus Rumpfge-
schéftsjahren konnen vollstandig vorgetragen werden.

Im Interesse der Substanzerhaltung kdnnen Ertrége teilweise, in Sonderféllen
auch vollstindig zur Wiederanlage im Immobilien-Sondervermdgen bestimmt
werden. Es miissen jedoch mindestens 50% der ordentlichen Ertrige des Im-
mobilien-Sondervermdgens gemdl Absatz 1 ausgeschiittet werden, soweit Ab-
satz 3 Satz 1 dem nicht entgegensteht.

Die Ausschiittung erfolgt jdhrlich unmittelbar nach Bekanntmachung des Jah-
resberichts. Finden Zwischenausschiittungen nach Absatz 2 statt, so erfolgen
diese unmittelbar nach Veroftentlichung der Ausschiittungsbekanntmachung.

§ 14 Geschiftsjahr

32



Anlagebedingungen Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living and Working
Stand 16.04.2026

Das Geschiftsjahr des Immobilien-Sondervermdgens beginnt am 1. Juli eines
jeden Jahres und endet am 30. Juni eines jeden Jahres. Das erste Geschéfts-
jahr ist ein Rumpfgeschiftsjahr.

k %k %k ok
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ANHANG

Liste der Staaten auflerhalb des EWR gemdfs § 1 Absatz 2 der Besonderen Anla-
gebedingungen des Immobilien-Sondervermogens Swiss Life REF (DE) European
Real Estate Living and Working, in denen nach vorheriger Priifung der Erwerbs-
voraussetzungen durch die Gesellschaft Immobilien fiir das Immobilien-Sonder-
vermogens erworben werden diirfen.

Staat Erwerbsquote
Schweiz bis zu 25 % des Wertes
des Immobilien-Sonder-
vermaogens
Das Vereinigte Konigreich Grofibritannien bis zu 25 % des Wertes
und Nordirland des Immobilien-
Sondervermaogens
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Eine nachhaltige
Investition ist eine
Investition in eine
Wirtschaftstatigkeit, die
zur Erreichung eines
Umweltziels oder
sozialen Ziels beitragt,
vorausgesetzt, dass
diese Investition keine
Umweltziele oder
sozialen Ziele erheblich
beeintrachtigt und die
Unterneh-men, in die
investiert wird,
Verfahrensweisen einer
guten Unternehmens-
fihrung anwenden

Die EU Taxonomie ist
ein Klassifikations-
system, das in der
Verordnung

(EU) 2020/852
festgelegt ist und ein
Verzeichnis von
6kologisch nachhalti-
gen Wirtschaftstatig-
keiten enthalt. In dieser
Verordnung ist kein
Verzeichnis der sozial
nachhaltigen
Wirtschaftstatigkeiten
festgelegt. Nachhaltige
Investitionen mit einem
Umweltziel konnten
taxonomiekonform sein
oder nicht

ANHANG 11

Vorvertragliche Informationen zu den in den Artikel 8 Absdtze 1, 2 und 2a der Verordnung (EU)
2019/2088 und Art. 6 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2020/852 genannten Finanzprodukte

Name des Produkts: Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living Unternehmenskennung (LEI-Code):

and Working

529900PYUOOB5K6ME867

Okologische und/oder soziale Merkmale

Werden mit diesem Finanzprodukt nachhaltige Investitionen angestrebt?

[ X ) Ja

Es wird damit ein Mindestanteil
an nachhaltigen Investitionen

mit einem Umweltziel getatigt:
_ %

in Wirtschaftsaktivitaten, die
nach der EU-Taxonomie als
okologisch nachhaltig
einzustufen sind

in Wirtschaftsaktivitaten, die
nach der EU-Taxnomie nicht als
okologisch nachhaltig
einzustufen sind

Es wird damit ein Mindestanteil
an nachhaltigen Investitionen

mit einem sozialen Ziel getatigt:
%

¥ Nein

Es werden damit okologische/soziale
Merkmale beworben und, obwohl keine
nachhaltigen Investitionen angestrebt werden,
enthalt es einen Mindestanteil von 5,0 % an
nachhaltigen Investitionen

® miteinem Umweltziel in
Wirtschaftaktivitdaten, die nach der EU-
Taxonomie als 6kologisch nachhaltig
einzustufen sind

mit einem Umweltziel in
Wirtschaftsaktivitaten, die nach der EU-
Taxonomie nicht als 6kologisch nachhaltig
einzustufen sind

mit einem sozialen Ziel

Es werden damit 6kologische/soziale
Merkmale beworben, aber keine
nachhaltigen Investitionen getatigt.



Mit Nachhaltigkeits-
indikatoren wird
gemessen, inwieweit
die mit dem
Finanzprodukt
beworbenen
okologischen oder
sozialen Merkmale
erreicht werden.
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Welche o6kologischen und/oder sozialen Merkmale werden mit diesem
Finanzprodukt beworben?

Der Swiss Life REF (DE) European Living (“das Finanzprodukt”, “das Sondervermégen®) bewirbt im Rahmen
seiner Anlagestrategie folgende oOkologischen und sozialen Merkmale sowie beriicksichtigt die unten

beschriebenen

Governance-Aspekte:

Okologisches Merkmal

e  Verbesserung der Energieeffizienz des Portfolios

Soziales Merkmal

e Forderung pflegebediirftiger Menschen durch Beitrag zur flichendeckenden Versorgung

Governance-Aspekt

e Sensibilisierung der Asset Manager und Property Manager hinsichtlich der Einhaltung von sozialen
Mindeststandards durch Versand eines Awareness Paketes mit dem Dienstleister Code of Conduct
von Swiss Life Asset Managers an die entsprechenden Dienstleister sowie regelmafRiges Screening
auf Einhaltung der Vorgaben

Da im Immobiliensektor kein Referenzbenchmark existiert, wurde auch kein Benchmark ausgewahlt zum Zwecke
Erreichung der durch den Fonds beworbenen 6kologischen oder sozialen Merkmale.

Welche Nachhaltigkeitsindikatoren werden zur Messung der Erreichung der
einzelnen dkologischen oder sozialen Merkmale, die durch dieses Finanzprodukt
beworben werden, herangezogen?

Um die Errreichung der durch den Fonds beworbenen sozialen und 6kologischen Merkmale zu
messen, hat der Fonds folgende Nachhaltigkeitsindikatoren definiert.

@)

Engagement in fossilen Brennstoffen durch die Investition in Immobilien: Anteil der
Investitionen in Immobilien, die im Zusammenhang mit der Gewinnung, der Lagerung, dem
Transport oder der Herstellung von fossilen Brennstoffen stehen am Gesamtportfolio

Engagement in Immobilien mit schlechter Energieeffizienz: Anteil der Investitionen in
Immobilien mit schlechter Energieeffizienz am Gesamtportfolio

Intensitat des Energieverbrauchs: Energieverbrauch der Immobilie in GWh pro Quadratmeter

Mindestens 5% der Investitionen erfillen die Kriterien fir &kologisch nachhaltige
Investitionen gemdal der Verordnung (EU) 2020/852 des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 18. Juni 2020 Uber die Einrichtung eines Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger
Investitionen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2019/2088 (,, Taxonomie-Verordnung®)

2°C CRREM-Dekarbonisierungspfad: Nutzung eines auf den Dekarbonisierungspfaden des
wissenschaftsbasierten EU-geforderte Forschungsprojekt CRREM (Carbon Risk Real Estate
Monitor) basierenden Tools im Einklang mit den Pariser Klimazielen

Anteil der Investitionen in neuwertige Pflegeimmobilien (zum Erwerbszeitpunkt nicht dlter als
24 Monate) i unterversorgten Gebieten (Landkreise mit einr Relatoin der Anzhl der
Pflegeplatze zu Personen ab 65 Jahren von kleinder als 4.9%)

Anteil der Asset Manager und Property Manager, die ein Awareness Paket mit dem
Dienstleister Code of Conduct zur Sensibilisierung auf soziale Mindeststandards erhalten
haben und hinsichtlich der Einhaltung der Vogaben gescreent wurden



Bei den wichtigsten
nachteiligen Aus-
wirkungen handelt es
sich um die bedeu-
tendsten nachteiligen
Auswirkungen von
Investitionsentschei-
dungen auf Nachhal-
tigkeitsfaktoren in den
Bereichen Umwelt,
Soziales und
Beschaftigung, Achtung
der Menschenreichte und
Bekdampfung von
Korruption und
Bestechung.

Welches sind die Ziele der nachhaltigen Investitionen, die mit dem Finanzprodukt
teilweise getiitigt werden sollen, und wie tréigt die nachhaltige Investition zu
diesen Zielen bei?

Zur Forderung des Merkmals ,,Reduzierung des negativen Klimabeitrags” wird ein Mindestanteil in
Hohe von finf Prozent des Marktwerts aller Investitionen des Sondervermogens in 6kologisch
nachhaltige Investitionen gemal Artikel 3 der Taxonomie-Verordnung angelegt. Diese Investitionen
leisten einen wesentlichen Beitrag zum Umweltziel ,Klimaschutz“ gemaR Art. 9 der Taxonomie-
Verordnung. Die Kriterien fiir diesen wesentlichen Beitrag werden in den Technischen
Bewertungskriterien (auch , Technical Screening Criteria“ oder ,, TSC“) zur Umsetzung der Taxonomie-
Verordnung beschrieben.

Inwiefern werden die nachhaltigen Investitionen, die mit dem Finanzprodukt
teilweise getdtigt werden sollen, keinem der 06kologischen oder sozialen
nachhaltigen Anlageziele erheblich schaden?

Eine oOkologisch nachhaltige Investition darf keines der weiteren Umweltziele gemalR Art. 9 der
Taxonomie-Verordnung wesentlich beeintrachtigen (auch “Do no significant harm“ oder ,DNSH*). Zur
Beurteilung werden in den TSC Anforderungen definiert. Die Gesellschaft tberpriift diese Kriterien
sowohl im Immobilienbestand also auch fir kiinftige Investitionen, die einen wesentlichen Beitrag
zum Umweltziel leisten, im Rahmen eines ESG Assessments.

Wie wurden die |Indikatoren fiir nachteilige Auswirkungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren beriicksichtigt?

Wenngleich fiir mit der Taxonomie-Verordnung konforme Investititionen die DNSH-Prifung
anhand der unter der vorherigen Frage beschriebenen Anforderungen der TSC durchgefiihrt
wird und entsprechend eine Priifung anhand der wesentlichen nachteiligen Auswirkungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren (auch ,,Principle Adverse Impacts“ oder ,,PAls“) nicht zwingend
erforderlich ist, wird dennoch sowohl im Bestand als auch im Rahmen des ESG Assessments im
Ankauf ein PAI Check durchgefiihrt. So werden Immobilien, die im Zusammenhang mit
Gewinnung, Lagerung, Transport oder Herstellung von fossilen Brennstoffen stehen,
grundsatzlich nicht als 6kologisch nachhaltig betrachtet. Der wesentliche Beitrag einer
Immobilie zum Umweltziel ,Klimaschutz” schlieft Immobilien mit schlechter Energieeffizienz,
einem weiteren PAI, bereits aus.

Weitere Informationen zu den nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren
befinden sich unter der Fragestellung ,Werden bei diesem Finanzprodukt die wichtigsten
nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren beriicksichtigt?“.

“

In der EU-Taxnomie ist der Grundsatz ,,Vermeidung erheblicher Beeintréichtigungen
festgelegt, nach dem der taxnomiekonforme Investitionen die Ziele der EU-Taxnomie
nicht erheblich beeintréichtigen diirfen, und es sind spezifische EU-Kriterien
beigefiigt.

Der Grundsatz ,Vermeidung erheblicher Beeintrdchtigungen” findet nur bei
denjenigen dem Finanzprodukt zugrundeliegenden Investitionen Anwendung, die die
EU-Kriterien fiir 6kologisch nahhaltige Wirtschaftsaktivitéiten beriicksichtigen. Die
dem verbleibenden Tiel des Finnazprodukgs zugrunde leigenden Investitionen
beriicksichtigen  nicht  die  EU-Kriterien  fiir ~ 6kologisch  nachhaltige
Wirtschaftskativitdten.

Alle anderen nachhaltigen Investitionen diirfen 6kologische oder soziale Ziele
ebenfalls nicht erheblich beeintréichtigen.



Wie stehen die nachhaltigen Investitionen mit den OECD-Leitséitzen fiir
multinationale Unternehmen und den Leitprinzipien der Vereinten Nationen fiir
Wirtschaft und Menschenrechte in Einklang? Néhere Angaben:

Generell gelten die OECD Leitsatze fir multinationale Unternehmen und die Leitprinzipien der
Vereinten Nationen fiir Wirtschaft und Menschenrechte fiir Unternehmen und sind daher nicht
unmittelbar auf Immobilieninvestitionen anwendbar. Dennoch lberprift das Sondervermdgend
die Einhaltung der Vorgaben durch wesentliche Auslagerungspartner und direkte Dienstleister.

Im ersten Schritt findet eine Uberpriifung der Linder, in denen die &kologisch nachhaltigen
Immobilien gelegen sind, auf Einhaltung des Mindestschutz im Bereich der Menschenrechte,
Korruption, Besteuerung und des fairen Wettbewerbs durch lokale Gesetzgebung statt. Sollte in
Landern der Mindestschutz nicht gewahrleistet sein, wird dieser durch eine vertragliche
Vereinbarung oder einen Nachweis seitens des Dienstleisters z.B. einen eigenen Code of
Conduct sichergestellt. In allen anderen Fallen erhalten wesentliche Auslagerungspartner und
sonstige wesentliche Dienstleister auf Ebene der Gesellschaft, die Leistungen flr die 6kologisch
nachhaltigen Immobilien erbringen, Unterlagen zur Scharfung des Bewusstseins fir den
Mindestschutz. AuRerdem werden diese Dienstleister regelmaRig einem Screening unterzogen.
Im Falle von wesentlichen Auffilligkeiten werden MaRRnahmen zur Wiederherstellung des
Mindestschutzes ergriffen.

Werden bei diesem Finanzprodukt die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen
L(§ auf Nachhaltigkeitsfaktoren beriicksichtigt?
[ & 8

X Ja

Nein

Die PAls werden vom Sondervermdogen tUber den gesamten Anlagezyklus beriicksichtigt.

Waihrend der Akquisitionsphase werden die PAls im ESG-Assessment erfasst und der Einfluss auf das
Sondervermogen analysiert um sicherzustellen, dass alle relevanten ESG-Themen im Entscheidungs-
prozess berlicksichtigt werden. Wahrend der Bewirtschaftungsphase werden die definierten PAls Gber
fest verankerte Prozesse verfolgt und quartarlich ermittelt.

Das Sondervermogen bericksichtigt die folgende PAls:

o Engagement in fossilen Brennstoffen durch die Investition in Immobilien: Anteil der
Investitionen in Immobilien, die im Zusammenhang mit der Gewinnung, der Lagerung, dem Transport
oder der Herstellung von fossilen Brennstoffen stehen. Berechnet wird der prozentuale Anteil der
Verkehrswerte der Flachen, die fur das Geschaft mit fossilen Brennstoffen genutzt werden, an der
Summe aller Verkehrswerte der im Sondervermégen befindlichen Immobilien.

Der Anteil der Immobilien mit Engagement in fossilen Brennstoffen darf 5% am Sondervermdgen nicht
Uberschreiten. Daher wird bei jedem Ankauf das Engagement des Gebdudes in fossile Brennstoffe
Gberpruft.

o Engagement in Immobilien mit schlechter Energieeffizienz: Anteil der Investitionen in
Immobilien mit schlechter Energieeffizienz. Gemessen wird der prozentuale Anteil der Flachen mit
schlechter Energieeffizienz an der Summe aller Verkehrswerte der im Sondervermogen befindlichen
Immobilien, fur die laut EU-Gebauderichtlinie (Richtlinie 2010/31/EU des Européischen Parlaments und
des Rates Uber die Gesamtenergieeffizienz von Gebduden vom 19.05.2010) in der jeweils geltenden
Fassung bzw. der erlassenen Rechtsakte der EU-Mitgliedsstaaten zu Ausweisen {iber die



Gesamtenergieeffizienz von Gebdude und Niedrigstenergiegebduden) ein Energieausweis erstellt
werden muss .

Als Immobilien mit schlechter Energieeffizienz gelten folgende Gebaude:

o Vor dem 31.12.2020 errichtete Gebdude mit einem Energieausweis Stufe ,C“ oder
schlechter
o Nach dem 31.12.2020 errichtete Gebaude mit einem héheren Priméarenergiebedarf

als ein Niedrigstenergiegebaude. Dies sind Gebdude, die der ,EU-e in der jeweils
geltenden Fassung bzw. der erlassenen Rechtsakte der EU-Mitgliedsstaaten zu
Ausweisen Gber die  Gesamtenergieeffizienz von  Gebdude und
Niedrigstenergiegebduden entsprechen.

Durch die Beriicksichtigung der Energieeffizienz bei Ankaufsentscheidungen und in der Bewirtschaftung
der Immobilien wird mittelfristig eine Reduzierung des Anteils der Immobilien mit nicht
energieeffizienten Flachen angestrebt.

o Intensitdt des Energieverbrauchs: Energieverbrauch der Immobilie in GWh pro Quadratmeter.

Gemessen wird der Jahresenergieverbrauch der Immobilien des Sondervermégens in GWh pro m?
Energiebezugsflache. Die Energieverbrauche werden von der Gesellschaft gemessen und plausibilisiert
(bei Verbrauchen von vom Vermieter kontrollierten Flachen, wie z.B. Verbrduche der zentralen
Heizungs- und Kihlanlagen, zentrale Beleuchtung sowie bei vorliegenden Mieterverbrauchsdaten).
Soweit Energieverbrdauche (Mieterverbrauch oder Gesamtverbrauch) nicht vorliegen, werden diese
bevorzugt den Energieausweisen entnommen. Im Falle nicht vorliegender Energieausweise oder
fehlender Mieterverbrauchsdaten werden fiir Mietverbrduche oder fiir den Gesamtverbrauch
verwendet.

Ziel ist, durch OptimierungsmalRnahmen in den Gebduden und das Schaffen von Bewusstsein bei
unseren Mietern z.B. durch Abschluss von griinen Mietvertrdgen (Green Leases) mittelfristig den
Energieverbrauch zu reduzieren.

Derzeit liegen die Daten zu den Immobilien des Sondervermogens nicht durchgangig in erforderlichem
Umfang und nétiger Qualitdt vor, so dass die Mdglichkeit zur Beriicksichtigung der nachteiligen
Auswirkungen von Investitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren nicht in vollem Umfang
gegeben ist bzw. externe Benchmarks zur Berechnung herangezogen werden miissen.

Die Berichterstattung iiber die Entwicklung der PAI erfolgt im Anhang ,Okologische und/ oder soziale
Merkmale” des Jahresberichts des Sondervermdogens.

Welche Investmentstrategie wird mit diesem Finanzprodukt verfolgt?

Der Neben den sonstigen Anlagezielen und Elementen der Anlagepolitik, die im Hauptteil dieses
Dokuments unter dem Punkt ,Beschreibung der Anlageziele und Anlagepolitik” dargestellt werden,
berilcksichtigt das Sondervermogen bei der Auswahl und Verwaltung der Vermdégenswerte — im

Die Anlagestrategie
Rahmen der in den Besonderen Anlagebedingungen festgelegten Anlagegrundsatze und Anlagegrenzen

dient als Richtschnur fur

Investitionsentschei- — auch die zu Beginn dieses Dokuments dargestellten 6kologischen und sozialen Merkmale sowie
dunge, wobei bestimmte Governance-Aspekte (ESG) und die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen von
Kriterien wie Investitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren im Bereich Umwelt im Sinne der Verordnung
bespielsweise (EU) 2019/2088 uiber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor
Investitionsziele oder (,,Offenlegungsverordnung”).

Risikotoleranz

beriicksichtigt werden. Zudem strebt das Sondervermégen einen Anteil von 5% des Bruttofondsvermdgens in mit der EU-

Taxonomie konforme Immobilien zu investieren.

Durch die Verfolgung dieser Strategie und mittels dazugehoriger MaRBnahmen strebt die Gesellschaft
bei der Verwaltung des Sondervermogens einen nachhaltigen Werterhalt bzw. eine Wertsteigerung der
Immobilien an.



Um die Forderung der Merkmale der ESG Strategie zu unterstiitzen und sicherzustellen wird vor
Ankaufen ein ESG Assessment durchgefiihrt, im Rahmen dessen sowohl 6kologische Aspekte (z.B. die
energetische Qualitdt des Gebdudes und die Nutzung erneuerbarer Energien) als auch soziale Punkte
(z.B. Mieterkomfort und -sicherheit) und Governance Kriterien untersucht und bewertet werden. Auf
Basis der gewonnen Erkenntnisse werden MaBnahmen zur Optimierung der Immobilien abgeleitet.

Zur Uberwachung des Nachhaltigkeitsrisikos auf Portfolioebene werden die physischen und
transitorischen (aktuell hauptsachlich auf den CO2-Ausstol} bezogenen) Klimarisiken bei Ankauf und
wahrend der Bewirtschaftungsphase tGberprift und bewertet.

Waihrend der Bewirtschaftungsphase erfolgt ein jahrlicher Abgleich auf Portfolio- und Immobilienebene
mit den Vorgaben des 2°C Dekarbonisierungpfads. Zur Berechnung der CO2-Emissionen werden die
Endenergieverbrauche verwendet und mit dem nutzungsarten- und landerspezifischen CO2-Faktor
multipliziert.

Im Fall nicht vorliegender Verbrauchsdaten werden bevorzugt die Verbrauchs- oder Bedarfswerte aus
den Energieausweisen oder der entsprechenden Aquivalente in anderen Lindern gem. Energy
Performance of Buildings Directive (,EPBD“) verwendet. Liegt fir eine Immobilie kein (giltiger)
Energieausweis vor, werden geeignete Benchmarkwerte herangezogen.

Die Betrachtung der CO2-Emissionen und des Endenergieverbrauchs erfolgt auf Portfolioebene liber
alle Immobilien des Sondervermdégens. Fiir Bestandsimmobilien, die den vorgenannten CRREM-
Dekarbonisierungspfad fiir sich genommen dauerhaft nicht erfiillen, wird gepriift, welche geeigneten
MaRnahmen unter Beachtung des Wirtschaftlichkeitsgebots ergriffen werden kdnnen, um die Vorgaben
auf Portfolioebene einzuhalten.

Worin bestehen die verbindlichen Elemente der Anlagestrategie, die fiir die
Auswahl der Investitionen zur Erfiillung der beworbenen 6kologischen oder
sozialen Merkmale verwendet werden?

Die Um die Férderung der ESG-Merkmale sicherzustellen, hat sich das Sondervermdgen auf Basis der
oben beschriebenen Nachhaltigkeitsindikatoren folgende Ziele gesetzt:

o Der Mindestanteil 6kologisch nachhaltiger Investitionen betrdagt 5% bezogen auf den
Marktwert aller getatigten Investitionen

o Der Anteil der Immobilien mit Engagement in fossilen Brennstoffen darf 5% am
Sondervermogen nicht Gberschreiten.

o Reduzierung des Anteils von Immobilien mit schlechter Energieeffizienz

o Mindestens 50% der Investitionen in neuwertige Pflegeimmobilien (im Zeitpunkt des Erwerbs
nicht dlter als 24 Monate) erfolgen in unterversorgten Gebieten zur Shcaffung von
Pflegepldtzen in benachteiligten Regionen. Unterversorgt sind Landkreise, in denen die
Relation der Anzahl der Pflegeplatze zu den Personen, die 65 Jahre und alter sind, kleiner als
4,9% ist. Die Messung erfolgt Uber einen rollierenden Zeitraum von 36 Monaten zum
Geschéftsjahresende.

o Bis Ende 2027 haben mindestens 90% der Asset und Property Manager ein Awareness Paket
zur Sensibilisierung auf soziale Mindeststandards erhalten und werden jahrlich mittels eines
Tools auf Verletzungen der Standards gepruft.

Derzeit liegen die Daten zu den Immobilien des Sondervermogens nicht durchgangig in erforderlichem
Umfang und nétiger Qualitat vor, so dass die Moglichkeit zur Verfolgung einzelner MaBnahmen, wie
z.B. der Berechnung des CRREM Dekarbonisierungspfads, sowie zur Beriicksichtigung der nachteiligen
Auswirkungen von Investitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren nicht in vollem Umfang
gegeben ist bzw. externe Benchmarks zur Berechnung herangezogen werden miissen.



Die Verfahrensweisen
einer guten Unterneh-
mensfiihrung umfas- sen
solide Manage-
mentstrukturen, die
Beziehung zu den
Arbeitnehmern, die
Vergltung von
Mitarbeitern sowie die
Einhaltung der
Steuervorschriften.

Die Vermogens-
allokation gibt den
jeweiligen Anteil der
Investitionen in
bestimmte
Vermodgenswerte an

Taxonomiekonforme
Tatigkeiten, ausgedrickt
durch den Anteil der:

- Umsatzerlése, die den
Anteil der Einnahmen
aus
umweltfreundlichen
Aktivitaten der
Unternehmen, in die
investiert wird,
widerspiegeln

- Investitionsausgaben
(CapEx), die die
umweltfreundlichen
Investitionen der
Unternehmen, in die
investiert wird,
aufzeigen, z.B. fuir den
Ubergang zu einer
griinen Wirtschaft

- Betriebsausgaben
(OpEXx), die die
umweltfreundlichen
Aktivitdten der
Unternehmen, in die
investiert wird,
widerspiegeln

Wie werden die Verfahrensweisen einer guten Unternehmensfiihrung der
Unternehmen, in die investiert wird, bewertet?

Es erfolgen keine Investitionen in Unternehmen. Die Liquiditdt wird ausschlieBlich in Form von
Bankeinlagen investiert. Daher ist diese Frage nicht anwendbar.

Welche Vermaodgensallokation ist fiir dieses Finanzprodukt geplant?

5% Taxonomiekonform

5%
#1A Nachhaltige
Investitionen

55%
#1B Andere
okologische oder
soziale Merkmale

100% Investitionen

40%
#2 Andere
Investitionen

#1 Ausgerichtet auf 6kologische oder soziale Merkmale umfasst Investitionen des
Finanzprodukts, diezur Erreichung der beworbenen 6kologischen oder sozialen Merkmale
getatigt wurden. Mindestens 60% des Wertes des Sondervermdgens tragen zur Forderung der
okologischen und sozialen Merkmale bei.

#2 Andere Investitionen umfasst die Gibrigen 40% Investitionen des Finanzprodukts, die weder
auf okologische oder soziale Merkmale ausgerichtet sind noch als nachhaltige Investitionen
eingestuft werden.

Die Kategorie #1 Ausgerichtet auf 6kologische oder soziale Merkmale umfasst
folgende Unterkategorien:

— Die Unterkategorie #1A Nachhaltige Investitionen umfasst nachhaltige Investitionen mit
okologischen oder sozialen Zielen. Mindestens 5% des Sondervermdgens bestehen aus
okologisch nachhaltigen Investitionen

— Die Unterkategorie #1B Andere 6kologische oder soziale Merkmale beinhaltet die
verbleibenden 55% die auf 6kologische oder soziale Merkmale ausgerichtet sind, nicht als
nachhaltige Investitionen eingestuft werden.



Mit Blick auf die EU-
Taxonomiekonformitat
umfassen die Kriterien
fiir fossiles Gas die
Begrenzung der
Emissionen und die
Umstellung auf
erneuerbare Energie
oder CO2-arme
Kraftstoffe bis Ende
2025. Die Kriterien flr
Kernenergie
beinhalten
umfassende
Sicherheits- und
Abfallentsorgungs-
vorschriften.

Ermoglichende
Tatigkeiten wirken
unmittelbar
ermoglichend darauf
hin, dass andere
Tatigkeiten einen
westenlichen Beitrag
zu den Umweltzielen
leisten.

Ubergangstitigkeiten
sind Tatigkeiten, fur die
es noch keine CO2-
armen Alternativen gibt
und die unter anderem
Treibhausgasemissionsw
erte aufweisen, die den
besten Leistungen
entsprechen.

In welchem MindestmaR sind nachhaltige Investitionen mit einem Umweltziel
mit der EU-Taxonomie konform?

Mindestens 5% des Sondervermdgens sind in 6kologisch nachhaltige Investitionen im Sinne des Art. 3 der
Taxonomie-Verordnung investiert. Die 6kologisch nachhaltigen Investitionen in der Wirtschaftsaktivitat
»Erwerb von und Eigentum an Geb&duden leisten einen wesentlichen Beitrag zum Umweltziel ,Klimaschutz”
im Sinne des Art. 9 der Taxonomie-Verordnung. Die Erfiillung der Anforderungen der Taxonomie-
Verordnung wird nicht von einem Wirtschaftspriifer, die Einhaltung der DNSH-Kriterien von einem
unabhangigen Dritten bewertet.

Wird mit dem Finanzprodukt in EU-taxonomiekonforme Tdtigkeiten im Bereich
fossiles Gas und/oder Kernenergi*! investiert?

O Ja:

Oin fossiles Gas O] In Kernenergie

Nein

In den beiden nachstehenden Diagrammen ist in Griin der Mindestprozentsatz der Investitionen zu
sehen, die mit der EU-Taxonomie konform sind. Da es keine geeignete Methode zur Bestimmung
der Taxonomie-Konformitdt von Staatsanleihen* gibt, zeigt die erste Grafik die Taxonomie-
Konformitdt in Bezug auf alle Investitionen des Finanzprodukts einschliefSlich der Staatsanleihen,
wdhrend die zweite Grafik die Taxonomie-Konformitdt nur in Bezug auf die Investitionen des
Finanzprodukts zeigt, die keine Staatsanleihen umfassen.

2. Taxonomy-alignment of investments
excluding sovereign bonds*

1. Taxonomiekonformitat der
Investitionen einschlieRlich
Staatsanleihen*

Taxonomiekonform: Taxonomiekonform:
Fossiles Gas Fossiles Gas
W Taxonomiekonform: W Taxonomiekenform: 95%
0
Kemnenergie 95% Kemenergie

M Taxonomiekonform (ohne
fossiles Gas und

W Taxonomiekonform (ohne
fossiles Gas und
Kernenergie) Kemenergie)

Nicht taxenomiekonform Micht taxonomiekonform

Diese Grafik gibt 100% der Gesamtiinvestitionen wieder.

* Fiir die Zwecke dieser Diagramme umfasst der Begriff ,,Staatsanleihen” alle Risikopositionen
gegeniiber Staaten

Wie hoch ist der Mindestanteil der Investitionen in Ubergangstitigkeiten und
ermdéglichende Tiitigkeiten?

Es finden keine Investitionen in Ubergangstatigkeiten und erméglichende Tatigkeiten statt.

1 T4tigkeiten im Bereich fossiles Gas und/oder Kernenergie sind nur dann EU-taxonomiekonform, wenn sie zur Einddmmung des Klimawandels (,Klimaschutz“) beitragen
und kein Ziel der EU-Taxonomie erheblich beeintrachtigen — siehe Erlduterung am linken Rand. Die vollstindigen Kriterien fiir EU-taxonomiekonforme

Wirtschaftstatigkeiten im Bereich fossiles Gas und Kernenergie sind in der Delegierten Verordnung (EU) 2022/1214 der Kommission festgelegt.



.sind nachhaltige rA

Investitionen mit einem

Umweltziel, die die

Kriterien fiir 6kologisch

nachhaltige o
Wirtschaftstatigkeiten [ ]
gemal’ der EU-

Taxonomie nicht

beriicksichtigen.

A

Wie hoch ist der Mindestanteil nachhaltiger Investitionen mit einem

Umweltziel, die nicht mit der EU-Taxonomie konform sind?
Die vom Sondervermdgen getatigten nachhaltigen Investitionen sind ausschlieflich solche, die mit der
EU-Taxonomie konform sind.

Wie hoch ist der Mindestanteil der sozial nachhaltigen Investitionen?
Das Sondervermdogen tatigt ausschlieBlich nachhaltigen Investitionen, die mit der EU-Taxonomie konform
sind.

Welche Investitionen fallen unter “#2 Andere Investitionen”, welcher
Anlagezweck wird verfolgt und gibt es einen Okologischen oder sozialen
Mindestschutz?

Grundsatzlich wird ein hoher Anteil von Immobilieninvestitionen, die die 6kologischen, sozialen und/oder
Governance Merkmale erfiillen, angestrebt. Derzeit liegen jedoch nicht flachendeckend Daten in
ausreichender Qualitdt vor, um die Erfillung fiir alle Immobilien sicherzustellen. Ebenso kénnen zu
Diversifikationszwecken und zur Erreichung der anderen Anlageziele des Sondervermdgens Investitionen
in Immobilien erfolgen, die nicht zur Férderung der ESG-Merkmale beitragen. Solche Investitionen, die die
ESG Merkmale nicht oder noch nicht erfiillen, werden in der Grafik unter #2 Andere Investitionen
dargestellt. Ebenso féllt die im Fonds vorhandene Liquiditédt, und ggf. zu Absicherungszwecken getatigte
Derivatgeschafte unter diese anderen Investitionen. Ein 6kologischer oder sozialer Mindestschutz existiert
insoweit nicht.

@ Wo kann ich im Internet weitere produktspezifische Informationen finden?

Weitere produktspezifische Information sind abrufbar unter: Downloads — Living and Working



https://www.livingandworking.de/download-center

=

SwissLife

Asset Managers

Wir unterstiitzen Menschen dabei, ihr Leben
finanziell selbstbestimmt zu gestalten.

Swiss Life Kapitalverwaltungs-
gesellschaft mbH

Darmstédter Landstrafle 125
60598 Frankfurt

Tel. +49 69 2648642 123
Fax +49 69 2648642 499

kontakt-kvg@swisslife-am.com
www.livingandworking.de
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