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An unsere Anleger
Bericht der Geschdftsfiibrung

Sehr geehrte Damen und Herren,

der von uns verwaltete Publikums-AIF mit festen Anlagebedingungen mit

dem Investitionsschwerpunkt Immobilien in Form des offenen inlindischen
Publikumssondervermégens Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living
and Working hat das Geschiftsjahr 2021/2022 (1. Juli 2021 bis 30. Juni 2022)
abgeschlossen. Der vorliegende Bericht informiert tiber die wesentlichen
Geschiftsvorfille und Verinderungen wihrend des Berichtszeitraums.

Das wirtschaftliche Umfeld des Fonds im abgelaufenen Geschiftsjahr
2021/2022 wurde im Wesentlichen durch zwei Faktoren bestimmt: die

Folgen der seit 2020 anhaltenden Covid-19-Pandemie und den militirischen
Konflikt in der Ukraine, der im Februar 2022 massiv eskalierte. Der Ukraine-
Krieg hatte dabei einen besonders starken Einfluss auf die Inflations- und die
Zinsentwicklung im Euroraum. Beide Faktoren haben bereits in der ersten
Jahreshilfte 2022 gewaltige Spuren in unserem wirtschaftlichen und sozialen
Umfeld hinterlassen. Aus Sicht des Fonds stehen sich dabei jedoch negative
und positive Einfliisse gegeniiber: Die stark gestiegenen Fremdkapitalzinsen
erschwerten die Finanzierungsmoglichkeiten neuer Investments sowie

die Refinanzierungsmoglichkeiten bei Bestandsimmobilien. Signifikante
Preiskorrekturen blieben bislang aus, was im Wesentlichen auf den typischen
Zeitverzug der Preisanpassungen zwischen Realwirtschaft und Finanzwirtschaft
zurtickzuftihren sein diirfte. Dieser Umstand hat sich dennoch negativ

auf das Transaktionsverhalten der Investoren ausgewirke, das v.a. durch

eine allgemeine Unsicherheit tiber die weitere Preisentwicklung auf den
Immobilienmirkten gepragt war. Dem stehen die Effekte aus inflationsbedingt
hoheren Mieteinnahmen und aus der Reduzierung der Negativzinsen auf den
Guthabenkonten des Fonds als positive Einflussgrofien gegentiber.

Ein erneuter Riickgang der Mittelzufliisse des Fonds gegeniiber dem Vorjahr
ging mit diesen wirtschaftlichen und sozialen Verinderungen einher. Dieser -
unschone, aber nicht unbedingt negative - Effekt auf den Fonds relativiert sich
angesichts des erreichten Nettofondsvolumens von mehr als einer Milliarde
Euro. Angesichts der Sorgen unserer Investoren um die gestiegene Inflation im
Allgemeinen und die Bezahlbarkeit von Energie im Besonderen ist der Riickgang
bei den Mittelzufliissen auch fiir das Fondsmanagement nachvollziehbar.
Beachtlich ist in diesem Zusammenhang jedoch, dass sich der Living & Working
im Kreis der Mitbewerber in Bezug auf das Produktinteresse behaupten konnte
und entgegen dem Branchentrend eine Reihe neuer Vertriebspartner gewonnen
werden konnten.

Der Anlagemix aus Wohnen und Gesundheit (,Living®) sowie Einzelhandel
und Biiro (,Working®) mit den Schwerpunkten auf nachhaltige, moderne
Wohnanlagen, Senioren- und Pflegeheime, Nahversorgungsobjekte mit
Schwerpunkt Lebensmittel und moderne Biirowelten in ganz Europa hat sich



erneut als stabile Allokationsstrategie bestitigt. So konnte im abgelaufenen
Geschiftsjahr 2021/2022 mit einer 12 Monats-BVI-Performance von 2,6 %
(Vorjahr 2,0 %) fiir die Anleger eine attraktive Gesamtrendite erwirtschaftet
werden. Das ausschiittbare Ergebnis des Fonds konnte trotz der widrigen
wirtschaftlichen Umstinde auf dem Vorjahresniveau gehalten werden.

Allerdings sind die Anforderungen an das Fondsmanagement zuletzt stark
gestiegen. Dies betrifft neben der Auswahl geeigneter Geschiftspartner bei Kauf-
und Bauprojekten auch die Steuerung von Nach- und Neuvermietungsaktivititen,
von Instandhaltungsmafinahmen und auch des Finanzmanagements.

Zur Erreichung des angestrebten Risiko-/Rendite-Profils zeigte sich die
Ausbalancierung aller wesentlichen Einflussgroflen auf das Fondsergebnis

unter den gegebenen Umstinden als besonders herausfordernd. Dabei stand

die Anteilspreisentwicklung des Fonds immer im Zentrum aller Uberlegungen.
Bei allen immobilienbezogenen Mafinahmen und Dienstleistungen konnte das
Fondsmanagement zudem auf die bewihrte Expertise und das Netzwerk der Swiss
Life Asset Managers-Gruppe zuriickgreifen.

Im abgelaufenen Geschiftsjahr erwarb der Fonds insgesamt elf Immobilien

in drei Lindern, verteilt auf alle vier Assetklassen der Zielallokation. Dabei
handelt es sich um vier Einzelhandelsobjekte, drei Gesundheitsimmobilien, zwei
Biirohduser und zwei Wohnanlagen mit einem Gesamtkaufpreisvolumen von

rd. 269 Mio. Euro. Aus den elf Ankiufen sind im abgelaufenen Geschiftsjahr
sieben Liegenschaften mit einem Gesamtkaufpreisvolumen von rd. 166 Mio.
Euro auf das Fondsvermogen tibergegangen. Die tibrigen vier Liegenschaften
wurden tiber sog. ,Forward Deals“ angebunden. Sie gehen nach Fertigstellung der
Baumafinahmen und Abnahme durch den Fonds zu spiteren Zeitpunkten auf
das Fondsvermdogen tiber. Die Erwerbe verteilen sich auf die Linder Deutschland,
Frankreich und Osterreich, mit dem Fokus auf Deutschland (neun der elf
Liegenschaften).

Die Folgen der Covid-19-Pandemie (erhthte Leerstandsquote und Mietriickstinde
auf Portfolioebene) wurden sukzessive verarbeitet. Dies resultierte in u.a.

in einer Reihe von vorzeitigen Mietvertragsverlingerungen (z.B. bei einigen
Einzelhandelsmietern mit Mietstundungen), Mietnachzahlungen oder

in schweren Fillen auch mit Wertberichtigungen von Miet- und/oder
Nebenkostenforderungen des Fonds. Zum Geschiftsjahresende 30.06.2022
waren die Covid-19-bedingten Forderungen somit zu mehr als 85 % in der
Fondsperformance verarbeitet. Der grofite Einzelposten mit einem Anteil

von rd. 50 % an den gesamten offenen Posten resultierte aus der Insolvenz

eines Hotelbetreibers in dem Regensburger Fondsobjekt. Das Objekt befindet
sich seitdem in der Vorbereitung eines umfassenden und grofivolumigen
Refurbishments, das neben den Hotelflichen auch die Neugestaltung,
Umwidmung und Neuvermietung weiterer Gebidudeteile vorsieht.

Per 30. Juni 2022 summiert sich das Immobilienvermdgen des Fonds auf rd.

1,05 Mrd. Euro (Vorjahr rd. 819 Mio. Euro), verteilt auf 37 Immobilien in sieben
Lindern. Dies entspricht einem Anstieg des Immobilienvermogens um 28 %
gegeniiber dem Vorjahresstichtag (30. Juni 2021).

Der Fonds berticksichtigt 6kologische und soziale Merkmale und ist

ein Finanzprodukt gem. Artikel 8 der Verordnung (EU) 2019/2088 (sog.
Offenlegungsverordnung). Seit dem Stichtag 10. Juni 2022 beriicksichtigt der
»Living & Working® zusitzlich die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf



Nachhaltigkeitsfaktoren im Bereich Umwelt (,PAI“). Damit ist der Fonds bereits
vor Inkrafttreten der MiFID II Delegierten Verordnung am 2. August 2022
geeignet fiir Kunden mit Nachhaltigkeitspriferenzen.

Allen Ankiufen liegt der bewidhrte Investmentprozess der Swiss Life-Gruppe
zugrunde. Das Berichtswesen erfasst erstmalig fiir ein ganzes Geschiftsjahr auch
die Nachhaltigkeitsmerkmale gem. der ESG-Strategie des Fonds. Im Hinblick auf
die im abgelaufenen Geschiftsjahr begonnenen aber noch nicht abgeschlossenen,
grofleren Entwicklungsmafinahmen bei einigen Fondsimmobilien standen und
stehen insbesondere die Aktivititen im Bereich des Asset-Managements weiter im
Fokus.

Das Fondswachstum im abgelaufenen Geschiftsjahr folgte dem Branchentrend
und fiel erwartungsgemif niedriger aus als im Vorjahr. Wie schon im

letzten Geschiftsjahr wirkten gleich mehrere Sonderfaktoren negativ auf die
Absatzentwicklung. Hier soll insbesondere auf die wirtschaftlichen Folgen

aus der Covid-19-Krise und der inflationidren Verteuerung von Energie infolge
des Ukraine-Konfliktes hingewiesen werden. Ungeachtet dessen erreichte im
abgelaufenen Geschiftsjahr das Nettofondsvolumen die Marke von einer Milliarde
Euro.

Die innovative Zielallokation mit dem Konzept der Abbildung der grofien
sozio-okonomischen Trends unserer Zeit im Immobilienportfolio eines
Publikumsfonds, jetzt noch erginzt um die Aufnahme von ESG-Merkmalen
gemif} Artikel 8 Offenlegungsverordnung in der Fondsstrategie, tiberzeugt in den
Vertriebsgesprichen. Die erfolgten Ankiufe zeigen zudem die Leistungsfihigkeit
unserer Organisation und die Verlisslichkeit bei der Einhaltung der gesteckten
Ziele.

Die Umsetzung der Allokationsstrategie des Fonds wird durch das deutsche und
europiische Netzwerk von Swiss Life Asset Managers moglich. Die Teams von
Swiss Life Asset Managers agieren dabei jeweils lokal auf den von ihnen betreuten
Mirkten und stellen dem Fondsmanagement so die erforderliche Expertise und
Marktdurchdringung fiir den Portfolioaufbau und das aktive Management zur
Verfiigung.

Der Ausbau des Fondsportfolios in den kommenden Geschiftsjahren wird
insbesondere von zwei wesentlichen Zielsetzungen geleitet. Zum einen soll

die Zielallokation weiter nach Regionen stark diversifiziert werden und zum
anderen werden Investitionen in den Bestand die Qualitit der Immobilien weiter
verbessern. Hierzu zihlen ESG-seitige Ertiichtigungen genauso wie umfassende
Renovierungen einzelner Fondsimmobilien. Trotz der Wachstumsorientierung
verfolgen wir das Ziel, den Wert Threr Anlage zu erhalten und zu sichern. Dabei
spielen die konsequente Fortsetzung der Ankaufs- und Asset-Managementpolitik,
der weiterhin erfolgreiche Fondsvertrieb, die effiziente Administration des Fonds,
das Risikomanagement sowie auch selektive Verkiufe die zentralen Rollen.
Entsprechend richtet die Geschiftsfiihrung die Gesellschaft aus.

In diesem Jahresbericht informieren wir Sie tiber die Fondsentwicklung im
Zeitraum vom 1. Juli 2021 bis 30. Juni 2022.

Mit freundlichen Griifden

Swiss Life Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH



Kennzablen im Uberblick

Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living and Working
ISIN: DEOOOA2ATC31

WKN: A2ATC3

Auflagedatum: 22. Dezember 2016

Aus rechnerischen Griinden kénnen in den Tabellen Rundungsdifferenzen

in Hohe von +/- einer Einheit (EUR, % usw.) auftreten. Zahlen in Texten und
Prozentwerte in Tabellen und Grafiken sind gerundet, daher konnen rechnerische
Differenzen zum Gesamtwert (100 %) und als solche auftreten.

Kennzahlen zum Stichtag 30. Juni 2022

Fondsvermdgen (netto) 1.090.510.920,66 EUR

Immobilienvermaogen

Immobilienvermé&gen gesamt (brutto) 1.045.915.563,58 EUR
- davon direkt gehalten 675.430.563,71 EUR
- davon tiber Immobilien-Gesellschaften gehalten 370.484.999,87 EUR

Fondsobjekte

Anzahl der Fondsobjekte gesamt 37
- davon tiber Immobilien-Gesellschaften gehalten 11

stichtagsbezogene Vermietungsquote in % der Nettosollmiete 90,3 %

Fremdkapitalquote! 16,3 %

Verdinderungen im Berichtszeitraum

An- und Verkdufe

Ankiufe 9
Verkiufe

Mittelzufluss/-abfluss (netto) 87.595.270,43 EUR
Ausschiittung

Endausschiittung am 29.11.2021
Endausschiittung je Anteil 0,11 EUR
BVI-Rendite 2,6%
Riicknahmepreis 10,77 EUR
Ausgabepreis 10,77 EUR

' Im Verbaltnis zu den Vermogenswerten aller Fondsimmobilien. Die Vermaogenswerte

setzen sich aus den anzusetzenden Kaufpreisen (i.d.R. 3 Monate ab Erwerbsdatum) bzw.
Verkebrswerten (i.d.R. ab dem 4. Monat nach Erwerbsdatum) der einzelnen Objekte
zusammen.



Entwicklung der Wirtschaft und der Immobilienmdrkte in

Deutschland und Europa

Wirtschaftliches Umfeld Europa

Europa stand wihrend des Berichtzeitraumes vom 1.

Juli 2021 bis 30. Juni 2022 sowohl unter dem Einfluss

der Corona-Pandemie als auch dem Ausbruch des

Krieges in der Ukraine. Startete die Eurozone mit einem
Wirtschaftswachstum von 2,3 % (zu Q2 2021) im 3. Quartal
2021 noch robust in die Berichtsperiode, was u. a. auch

auf Erholungseffekte nach Beendigung vorangegangener
Lockdowns im 2. Quartal 2021 zuriickzuftihren war,

lagen die Wachstumsraten in den Folgequartalen deutlich
niedriger (Q4 2021: 0,4 %; Q1 2022: 0,5 %; Q2 2022: 0,6 %),2
da u. a. Lieferengpisse und Deutschlands nachlassendes
Momentum im Industriesektor in der zweiten Jahreshilfte
2021 und final der Ausbruch des Krieges in der Ukraine in
Q1 2022 auf der Konjunkturdynamik lasteten. Gleichzeitig
nahm die Wachstumsrate der Beschiftigung ab, von 1 %

in Q3 2021 auf 0,3 % in 2. Quartal 2022° und die Inflation
kehrte zuriick. Sah es in der zweiten Hilfte von 2021 noch so
aus, als ob steigende Verbraucherpreise voriibergehend sein
konnten, obwohl sie bereits zu Beginn der Berichtsperiode
im Juli 2021 mit 2,2 % oberhalb des EZB-Ziels von 2 % lagen,*
fuhrten der Ausbruch des Ukrainekrieges, weiter stark
anziehende Energiepreise und Lieferengpidsse in der ersten
Hiilfte von 2022 zu der Erkenntnis, dass die Inflation sich
nicht nur temporir von dem ausgerufenen EZB-Ziel entfernt
hat, sondern vielmehr auf ein Vielfaches im 1. Halbjahr 2022
angestiegen ist: von 5,1 % im Januar auf 8,6 % im Juni.’ So
kindigte die EZB im Juni 2022 an, die Leitzinsen im Juli zu
erhohen.®

Unter dem Vorbehalt erheblicher Unsicherheiten geht Swiss
Life Economic Research davon aus, dass die MafSnahmen
gegen die Gaskrise und anhaltende Unsicherheit das BIP-
Wachstum der Eurozone hemmen.” Fiir 2022 wird mit
einem BIP-Wachstum von 3,0 % in der Eurozone, von 1,6

2 Eurostat, Pressemitteilung 93 2022, 17. August 2022
> Eurostat, Pressemitteilung 93 2022, 17. August 2022
* Eurostat, Pressemitteilung 11 2022, 20. Januar 2022
5 Eurostat, Pressemitteilung 81 2022, 19. Juli 2022

6 Tagesschau, 09. Juni 2022

7 Swiss Life Asset Managers, Perspektiven, Konjunktur, August 2022

% in Deutschland und 2,4 % in Frankreich gerechnet. Fiir
2023 wird ein BIP-Wachstum der Eurozone von 2,8 %,

fiir Deutschland von 0,7 % und fiir Frankreich von 1,2 %
prognostiziert. Bei der Inflation geht Swiss Life Economic
Research davon aus, dass diese weiter durch steigende
Energiepreise in die Hohe getrieben wird, trotz politischer
Eingriffe. Ftir 2022 wird eine Inflation von 7,9 % in der
Eurozone (Deutschland: 7,7 %; Frankreich: 5,4 %) erwartet.
Fiir 2023 wird im Basisszenario davon ausgegangen, dass die
Inflationsrate auf 4,3 % zurtickgeht, damit aber weiterhin
oberhalb des Zielwerts der EZB notiert. Fiir Deutschland
wird 2023 eine Inflation von 4,8 %, fiir Frankreich von 3,5 %
vorausgesagt.®

Immobilienmirkte Europa

Wihrend des Berichtszeitraum 1. Juli 2021 bis 30.Juni

2022 wurden insgesamt 387,3 Mrd. EUR am europdischen
Investmentmarkt angelegt. Das entspricht gegeniiber der
Vorjahresperiode, einem Anstieg von rund 35 %°, wobei

das Ergebnis in erster Linie durch eine starke Erholung im
zweiten Halbjahr 2021 und einem solides erstes Quartal
2022 (+32 % zu Q2 2021) bedingt ist. So stellte das 4.
Quartal 2021 mit rund 152 Mrd. EUR (+61 % zu Q4 2020)
das stirkste jemals gemessene Transaktionsvolumen in
einem Quartal dar.'” Aufgrund der durch den Ukrainekrieg
verschirften Unsicherheiten, einer anziehenden Inflation,
der Zinswende und den steigenden Finanzierungskosten
gab der Investmentmarkt im 2. Quartal 2022 deutlich nach
(71 Mrd. EUR, -9 %)'! und Investoren fokussierten sich
vermehrt auf das Core/Core Plus Segment, dessen Anteil am
deutschen Investmentmarkt im 1. Halbjahr 2022 auf 90 % zu
82 % Ende 2021 anstieg.'?

Mit 113 Mrd. EUR (+57 %) an allokiertem Kapital stellt
Deutschland erneut den grofiten Investmentmarke

8 Swiss Life Asset Managers, Perspektiven, Konjunktur, September 2022

?  CBRE EMEA Investment Snapshot Q2 2022

10 MSCI/RCA

"' CBRE EMEA Investment Snapshot Q2 2022

2 JLL Investmentmarktiiberblick Deutschland H1 2022



innerhalb Europas dar (Anteil: 29 %), gefolgt von
Grof$britannien (81,3 Mrd. EUR) und Frankreich (36,8 Mrd.
EUR)."” Die Niederlande wiesen im Berichtszeitraum ein
Transaktionsvolumen von 19,1 Mrd. EUR™ auf, die Schweiz
von 3,4 Mrd. EUR, Osterreich von 6,1 Mrd. EUR, Finnland
von 7,3 Mrd. EUR und Belgien i.H.v. 3,9 Mrd. EUR.**

So gut wie alle Nutzungsarten weiteten ihr
Investitionsvolumen in der Berichtsperiode gegeniiber zur
Vorperiode aus. Mit 121,4 Mrd. EUR (+29 %) verteidigten
Biiros erneut ihre Stellung als volumenstirkster Sektor,
gefolgt von Wohnen (106,8 Mrd. EUR, +55 %). Der
Einzelhandel erreichte ein Volumen von 42,9 Mrd. EUR und
lag damit fast ein Drittel tiber dem Vorjahreswert. Lediglich
Gesundheitsimmobilien verzeichneten, aufgrund des
Angebotsmangels, einen leichten Riickgang von 7 % auf 10,5
Mrd. EUR.1

Der europiische Biiroinvestmentmarkt setzte seine Erholung
in den letzten zwolf Monaten fort, wurde jedoch im zweiten
Quartal 2022 ausgebremst. Insgesamt konzentrieren sich
Anleger weiter auf Core-Objekte. Die Nachfrage nach diesen
Liegenschaften fiithrte in Europa (ohne Grof3britannien) im
Jahresverlauf zu einem Riickgang der Spitzenrendite um

8 Basispunkte auf 3,75 %. Auf Quartalsebene wird jedoch
deutlich, dass anziehende Zinsen und Finanzierungskosten
2022 auf den Preisen lasten: Zum 1. Quartal 2022 stieg

die Spitzenrendite im 2. Quartal 2022 im Schnitt um 5
Basispunkte an. In Deutschland rentierten Spitzenobjekte
im 2. Quartal 2022 mit 2,9 % rund 25 BP hoher als noch

im 1. Quartal 2022. In Osterreich lag die Spitzenrendite
stabil bei 2,8 % (+0 BP, q-0-q), dagegen leicht fallend in den
Benelux-Lindern (4,17 %, -13 BP y-o-y) und in Finnland (3,0
%, -30 y-o-y). In Frankreich generierten Top-Biiroobjekte im
2. Quartal 2022 3,63 % und damit 4 Basispunkte mehr als im
1. Quartal 2022 (+0 BP, y-o-y)."”

Deutlich robuster zeigte sich der Vermietungsmarke, der
sich im Berichtszeitraum fast wieder auf Vor-Corona-
Flichenumsitze erholte. In den europiischen Top

3 CBRE EMEA Investment Snapshots Q2 2022

" CBRE EMEA Investment Snapshots Q2 2022

s MSCI/RCA

6 CBRE EMEA Investment Snapshot Q2 2022

7 Cushman & Wakefield EMEA, The DNA of Real Estate Q2 2022
8 PMA

¥ JLL EMEA Office Property Clock Q2 2022, Q2 2021

2 Cushman ¢ Wakefield EMEA, The DNA of Real Estate Q2 2022
2 JLL Wobnungsmarkt Monitor Q2 2022

2 Value AG

Z PMA

32-Buromirkten lag der annualisierte Flichenumsatz in

2. Quartal 2022 bei 11,5 Mio. m? und damit rund 50 %
iiber dem Vorjahreswert und S % unter dem annualisierten
Flichenumsatz im 1. Quartal 2022.'® Gleichzeitig
stabilisierte sich die Leerstandsquote 2022 am europiischen
Biirovermietungsmarket bei 7,2 % (Q2: +0 BP zu Q1 2021)
und lag damit 30 Basispunkte unter dem Wert aus dem

2. Quartal 2021." Die Nachfrage nach Topobjekten

fithrte wihrend der Berichtsperiode zu einem Anstieg der
Spitzenmieten von 2,8 % in Europa (ohne Grof3britannien),
wobei sich die Biiroflichen in Deutschland (+5,8 %, y-o-y)
und Frankreich (+4,8 %, y-o-y) iiberdurchschnittlich
verteuerten. In Osterreich blieben die Spitzenmieten in der
Berichtsperiode stabil, ebenso in den Benelux-Lindern. In
Finnland lagen sie im 2. Quartal 2022 um 2 % hoher als zum
2. Quartal 2021.%°

Den europiischen Wohnungsmarkt kennzeichnet weiterhin
ein Angebotsmangel. Der ohnehin schon angespannte
Markt wurde im 1. Halbjahr 2022 durch steigende
Finanzierungskosten fiir Eigentum weiter verschirft.
Durch die Flichtlinge aus der Ukraine nimmt zudem

die Bevolkerung zu und ein Mehrbedarf an Wohnungen
entsteht. Steigende Baukosten und Materialengpisse
fuhren jedoch dazu, dass die Fertigstellungen sinken,
sodass der Nachfragetiberhang insgesamt weiter zunimmt.*'
Dies hat u. a. zur Folge, dass die Durchschnittsmieten

in Deutschland im Berichtszeitraum um 4,1 % zulegten.
Fiir Neubau stiegen die Mieten im bundesdeutschen
Durchschnitt um 3,4 %.?? In den Niederlanden wurde ein
Anstieg der Durchschnittsmieten vom 3. Quartal 2021

auf das 2. Quartal 2022 von 6,0 % gemessen.? Trotz des
heif$ laufenden Mietmarktes agieren Anleger aufgrund

der gestiegenen Finanzierungskosten seit Einsetzen der
verinderten Rahmenbedingungen im 1. Halbjahr 2022
vorsichtig. Vorangegangen war ein fulminantes 2. Halbjahr
2021 mit einem Gesamtvolumen von tiber 70 Mrd. EUR,

u. a. geprigt durch die Ubernahme der Deutsche Wohnen
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durch Vonovia im 4. Quartal 2021.>* Annualisiert lag das
Transaktionsvolumen am deutschen Wohninvestmentmarkt
in der Berichtsperiode 18 % hinter dem Vorjahreswert.”
Nach CBRE legten die Spitzenrenditen in den Top 7-Stddten
in Deutschland im 1. Halbjahr 2022 leicht zu, wihrend
die Durchschnittsrenditen stabil blieben.?® In Rotterdam
lag die zuletzt verfiigbare Spitzenrendite fiir Wohnanlagen
1. Quartal 2022 bei 3,85 % (-5 BP zu Q1 2021), wihrend
die Mieten im Zeitraum des 1. Quartals 2021 auf das 1.
Quartal 2022 stabil geblieben sind.?” Nach PMA wird fiir
Ende 2022, zu 2021, von einem Anstieg der Spitzenrenditen
in Rotterdam bzw. den Niederlanden um 10 Basispunkte
gerechnet.?®

Der demographische Wandel und steigende
Gesundheitsausgaben stiitzen zwar den Marke fur
Gesundheitsimmobilien, der in der Berichtsperiode

10,5 Mrd. EUR allozieren konnte.”” Mit 3,8 Mrd. EUR

im 4. Quartal 2021 wurde sogar ein neuer Rekord fiir

ein Quartalsergebnis erreicht.*® Maf3geblich fiir diesen
Hoéchstwert war jedoch das Pflegeimmobilienportfolio der
Deutsche Wohnen, welches als Teil der Ubernahme durch
die Vonovia im 4. Quartal 2021 gehandelt wurde.* Nach
JLL lagen die Spitzenrenditen fiir Pflegeheime zu Beginn
des 3. Quartals 2022 in Deutschland bei 4 %. Gegentiber
dem Vorjahreswert sind sie damit unverdandert, deuten

auf einen Stopp der Renditekompression am deutschen
Pflegeheimmarkt und zeugen davon, dass die verinderten
6konomischen Rahmenbedingungen seit dem 1. Halbjahr
2022 auch auf diesem Sektor lasten. So stiegen in Belgien
die Spitzenrenditen fiir Pflegeheime im genannten
Berichtszeitraum um 10 Basispunkte auf 4,1 % an.*

Zwar legte das Transaktionsvolumen im europdischen
Einzelhandelsmarkt im Berichtszeitraum um 31 % zu®
und setzt damit seine im 2. Quartal 2021 eingesetzte

2 MSCI/RCA

% JLL Wobnungsmarkt Monitor Q2 2022

2 CBRE Deutschland Wobninvestmentmarkt H1 2022

2 Catella Residential Market Map Q1 2021 und Q1 2022

2 PMA

% CBRE EMEA Investment Snapshot Q2 2022

% MSCI/RCA

31 CBRE Gesundbeitsinvestmentmarkt Deutschland 2021

32 JLL European Healthcare Real Estate Interface, August 2022
3 CBRE EMEA Investment Snapshot Q2 2022

% MSCI/RCA

3 Sawvills European Retail, Februar 2022

36
7 PMA

3 Tagesschau, 09. Juni 2022

Erholung fort.** Dennoch erreichte der Anteil von
Einzelhandelstransaktionsvolumina am Gesamtmarkt in
der Berichtsperiode mit 10 % ein neues Tief.>* Gestiitzt
wurde das Gesamtergebnis in Einzelhandel durch die
positive Entwicklung in den Segmenten Fachmarktzentren,
Lebensmittlel-Einzelhindler und Convenience Stores,

auf die ein stabiler Anteil von rund einem Drittel

am Einzelhandelstransaktionsvolumen entfillt.*
Nichtsdestotrotz zeigten sich die Renditen auch in den
la-Lagen im Berichtszeitraum in Europa recht stabil bei
um die 3,3 % (Q2 2022: 3,29 %, +2 BP zu Q2 2021). Auch

in Frankreich blieben die Spitzenrenditen fiir 1a-Lagen
stabil bei 3,21 %. In Deutschland hingegen stiegen sie im
Berichtszeitraum um 5 Basispunkte auf 3,12 % im 2. Quartal
2022 an. In Wien sanken die Spitzenrenditen im 1. Quartal
2022 um 10 Basispunkte auf 3,0 %, um im Folgequartal (Q2
2022) um den gleichen Wert wieder zu korrigieren.*”

Geld- und Kapitalmarkt

Im Berichtszeitraum lief das im Mirz 2020 aufgelegte
Pandemie-Notankaufprogramm (PEPP) weiter, wurde aber
zum 1. Juli 2022 beendet. Mit Auslaufen des Programms
kiindigte die EZB im Juni 2022 eine Zinswende an, die
bereits im Mai angedeutet worden war.*®

Die Rendite zehnjihriger Staatsanleihen pendelte in der
ersten Hilfte der Berichtsperiode in recht weiten Bahnen

in einer Seitwirtsbewegung. Im Schnitt lagen die Renditen
im leicht negativen Bereich oder um die Nullprozentlinie
(Frankreich, Belgien) im zweiten Halbjahr 2021. Mit Beginn
des Jahres 2022 und u. a. getrieben durch die Antizipation
des Marktes, dass der Riickenwind durch die Zentralbanken
nachlisst, fingen die Renditen von Staatsanleihen im neuen
Jahr an zu steigen. Durch den Ausbruch des Ukrainekrieges
im Februar, die sich manifestierende Inflation oberhalb

MSCI/RCA, Vergleich Transaktionsvolumen Einzelbandel und genannte Einzelbandelssegmente



des EZB-Zielwerts von 2 % und die damit verbundene
Zinswende kletterten die Renditen von Staatsanleihen in
der ersten Jahreshilfte 2022 deutlich nach oben und lagen
zum Ende der Berichtsperiode zwischen 1,1 % (+136 BP

zu 01.07.2021) in der Schweiz und 2,05 % (+195 BP zu
01.07.2021) in Belgien. In Deutschland legten die Renditen
im Berichtszeitraum um 163 Basispunkte auf 1,4 % zum
30.06.2022 zu.*

Renditen zehnjihriger Staatsanleihen

3,0%

2,5 %

2,0% A

15%

1,0 %

0,5 %

0,0% &~

-0,5 %
e e e e s S S S S
S T= T A R B B BT
B Deutschland ™ Schweiz Niederlande ~ ™ Osterreich
Frankreich Finnland Belgien

Quelle: MacroBond

3 Alle Angaben zu Renditen von Staatsanleiben aus Macrobond
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Jahresbericht

Tatigkeitsbericht

Allgemeine Angaben

Dieser Titigkeitsbericht umfasst den Berichtszeitraum

01. Juli 2021 bis 30. Juni 2022 des offenen Immobilien-
Publikumsfonds Swiss Life REF (DE) European Real Estate
Living and Working (,,Living and Working”).

Insgesamt wurden im abgelaufenen Geschiftsjahr
2021/2022 elf Immobilien mit Ankaufs-Verkehrswerten von
rund 273,5 Mio. EUR fiir den Fonds notariell beurkundet.
Davon sind bis zum Berichtsstichtag sieben Immobilien
mit Ankaufs-Verkehrswerten von rund 167,6 Mio. EUR auf
den Fonds tibergegangen. Vier Immobilien mit Ankaufs-
Verkehrswerten von rd. 105,9 Mio. EUR wurden als
Projektentwicklungen mit Fertigstellungszeitrdumen nach
2022 erworben. Dariiber hinaus sind im Berichtszeitraum
zwei Projekte aus fritheren Ankaufjahren mit Ankaufs-
Verkehrswerten von rund 35,6 Mio. EUR auf den Fonds
iibergegangen.

Uber den Berichtszeitraum gesehen, konnte die hohe
Transaktionsdichte des vorherigen Geschiftsjahres trotz
des negativen Einflusses der Covid-19-Pandemie und

der einsetzenden Marktverinderungen aus Inflations-

und Zinsanstieg fortgesetzt werden. Insgesamt sind seit
Fondsauflage bis zum 30.06.2022 41 Immobilien erworben
worden, von denen bis zum Ende des Berichtszeitraums 37
Immobilien auf den Fonds iibergegangen sind.

Struktur des Fondsvermogens

Im abgelaufenen Geschiftsjahr lag ein Fokus nicht mehr
ausschlieBlich auf der Stirkung der , Living-Quote®
(Nutzungsarten ,Wohnen“ und ,,Gesundheit®). Mit den
Ankiufen moderner Biirogebiude in Frankfurt a.M.

und Wien sowie mit Erwerben im Bereich Einzelhandel/
Nahversorgung wurde zudem auch wieder in die ,Working-
Quote“ (Biiro und Einzelhandel) investiert. Zudem wurde
die europdische Ausrichtung des Fonds und damit dessen
Linder-Diversifikation weiter gestarkt. Durch den Erwerb
von Projektentwicklungen tber sog. ,Forward Deals“ wurde
perspektivisch der Anteil an ,jungem® Bestand am Portfolio
weiter gestirke.

Zum Geschiftsjahresende hilt der Fonds Immobilien

in Deutschland, den Niederlanden, Frankreich, Belgien,
Schweiz, Osterreich und Finnland direkt oder in
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

Das Immobilienverm&gen konnte bis zum Berichtsstichtag
30. Juni 2022 nach Nutzungsarten und Regionen weiter
diversifiziert werden und weist zum Geschiftsjahresende
folgende Struktur auf:

Gesundheit ‘ Biiro

45 % 30,4 %

Einzelbandel

288 % Wobnen
36,2 %

Auch die letzten Ankdufe erfolgten weiterhin auf Basis
der vier segmentbezogenen Allokationsstrategien des
Fonds. Eine Anpassung der einzelnen Strategien ist nicht
erfolgt. Nach wie vor folgt der Fonds in seiner , Living*-
Ankaufstrategie den wesentlichen sozio6konomischen
Entwicklungen in Europa, insbesondere also der
demografischen Entwicklung und der Urbanisierung.

Die Ankaufstrategie fiir den Bereich ,Working“ folgt

den Megatrends unserer Zeit, wie zum Beispiel der
Digitalisierung von Biiroarbeitsplitzen und der
Flexibilisierung von Arbeitswelten und stellt sich den
Herausforderungen des E-Commerce. Dies schliefdt auch

die Asset-Klasse ,,Logistik“ mit ein, deren Bedeutung

fiir den Handel durch den weiter wachsenden Anteil des
Onlinehandels am Gesamtbranchenumsatz weiter zunimmt.
Durch die Nutzung des gesamten Swiss Life Asset Managers-
Netzwerkes sind dabei nicht nur Investments in den Top-
Stidten Deutschlands oder Europas méglich, sondern auch
in B- und C-Stidten und prosperierenden Regionen.

Die segmentbezogenen Allokationsstrategien, hier
insbesondere die , Living“-Strategie sowie die Ausrichtung
der Einzelhandelsstrategie auf Nahversorgung

mit Schwerpunkt Lebensmittel und umsatzstarke



Einzelhandelsstandorte, haben dazu beigetragen,

die Auswirkungen der Covid-19-Pandemie auf die
wirtschaftlichen Ergebnisse des Fonds relativ gering zu
halten. Die Ausweitung der ,Working-Quote® auf die Asset-
Klasse ,Logistik unterstiitzt unseren Ansatz, im Portfolio
die Immobilienbedarfe der Zukunft abzubilden.

Das Thema ESG begleitet den gesamten Lebenszyklus der
Immobilieninvestments des Fonds. Diese Anlagestrategie
fugt sich in das Rahmenkonzept der Swiss Life fiir

die nachhaltige Immobilienbewirtschaftung ein und
beriicksichtigt die Principles of Responsible Investment
(PRI) der Vereinten Nationen.

Anlageziele und Anlagepolitik

Signifikante Einbuflen bei den Mietertrigen wurden
ansonsten vermieden, und die Immobilienwerte sind
auf Portfolioebene gestiegen, was im Wesentlichen auf
indexbedingte Mietsteigerungen zuriickzufiihren ist.
Dank der diversifizierten Anlagestrategie konnte der
Fonds auch unter dem Eindruck von Corona-Pandemie
und Ukraine-Krieg ein attraktives Performance- und
Ausschiittungsergebnis fir die Anleger erreichen. Im
Berichtszeitraum wurde die Anteilscheinausgabe wie auch
-Riicknahme zu keinem Zeitpunkt ausgesetzt.

Anlagegeschdfte

Im Berichtszeitraum haben folgende Ankiufe stattgefunden:

direkt gebaltene Immobilien:

Frankfurt, Altenhéferallee 5: Der Ubergang von
Nutzen und Lasten erfolgte am 31.08.2021. Das
Transaktionsvolumen belief sich auf 43,5 Mio. EUR.

Hamburg, Hans-Dewitz-Ring 2a-k: Der Ubergang
von Nutzen und Lasten erfolgte am 30.09.2021. Das
Transaktionsvolumen belief sich auf 15,4 Mio. EUR.

Lichtenfels, Mainau 13: Der Ubergang von Nutzen und
Lasten erfolgte am 29.10.2021. Das Transaktionsvolumen
belief sich auf 9,8 Mio. EUR.

Hamburg, Julius-Brecht-Strafle 5a: Der Ubergang
von Nutzen und Lasten erfolgte am 17.11.2021. Das
Transaktionsvolumen belief sich auf 19,4 Mio. EUR.
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Biberach, Telawiallee 4: Der Ubergang von Nutzen und
Lasten erfolgte am 13.04.2022. Das Transaktionsvolumen
belief sich auf 10,9 Mio. EUR.

Hamburg, Oberaltenallee 46-48: Der Ubergang
von Nutzen und Lasten erfolgte am 18.05.2022. Das
Transaktionsvolumen belief sich auf 15,1 Mio. EUR.

Flensburg, Hochfelder Landstrale 11-23: Der Ubergang
von Nutzen und Lasten erfolgte am 04.06.2022. Das
Transaktionsvolumen belief sich auf 18,0 Mio. EUR.

indirekt gehaltene Immobilien:

Wien, Linzer StrafRe 225: Der Ubergang von Nutzen und
Lasten erfolgte am 07.12.2021. Das Transaktionsvolumen
belief sich auf 58,6 Mio. EUR.

Saint-Maur-des-Fossés, avenue du Bac 93: Der Ubergang
von Nutzen und Lasten erfolgte am 25.10.2021. Das
Transaktionsvolumen belief sich auf 10,0 Mio. EUR.

Immobilien-Gesellschaften:

LuW REC France 2 SAS, C/O Swiss Life Asset Managers
France, 153 rue Saint-Honoré, 75001 Paris, Frankreich: Der
Ubergang von Nutzen und Lasten erfolgte am 16.07.2021.
Das Transaktionsvolumen belief sich auf 6,0 Mio. EUR.

Cepeline Immobilien, Wiedner Giirtel 13, 1010 Wien,
Osterreich: Der Ubergang von Nutzen und Lasten erfolgte
am 07.12.2021. Das Transaktionsvolumen belief sich auf
33,2 Mio. EUR.

Im Berichtszeitraum wurden keine Verkiufe von Immobilien
oder Immobilien-Gesellschaften getitigt.

Im Berichtszeitraum wurden keine Ankiufe oder Verkiufe
von Investmentanteilen getatigt.

Wertentwicklung

Das Nettofondsvermogen des Publikums-AIF Swiss Life
REF (DE) European Real Estate Living and Working
betragt zum Berichtsstichtag 1.090.510.920,66 EUR (i.

Vj. 987.310.040,70 EUR) bei umlaufenden Anteilen von
101.229.187 Stiick (i. Vj. 93.016.441 Stiick). Der Anteilpreis
in Hohe von 10,77 EUR ist im Vergleich zum Vorjahr
(10,61 EUR) um 0,16 EUR gestiegen. Im abgelaufenen
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Geschiftsjahr wurde eine BVI-Rendite von 2,6% (1.Vj. 2,0 %)
erzielt.

Gemifd § 165 Abs. 2 Nr. 9 KAGB weisen wir vorsorglich
darauf hin, dass die bisherige Wertentwicklung keinen
Indikator fur die kiinftige Entwicklung darstellt.

Hauptanlagerisiken

In Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Regelungen
werden folgende wesentlichen Risiken tiberwacht:

Adressausfallrisiken

Im Wesentlichen bestehen derartige Risiken aus
entgangenen Mieten oder aus nicht gezahlten Zinsen

aus Liquidititsanlagen. Unmittelbar wie auch mittelbar
kénnen sich insbesondere ausfallende Mietertrige auf die
Ertragssituation des AIF-Sondervermégens Swiss Life REF
(DE) European Real Estate Living and Working auswirken.
Ferner kénnen diese auch zu notwendigen Anpassungen
des Verkehrswertes einer Immobilie fithren. Zur adiquaten
Steuerung der Adressausfallrisiken wird zunichst auf

eine entsprechende Diversifikation hinsichtlich Lindern,
Sektoren und Gréflenklassen von Immobilien im Rahmen
des Fondsmanagements geachtet. Die Bonitit der Mieter
ist ebenfalls eine wichtige Risikokomponente. So kann eine
geringe Bonitit zu hohen Auflenstinden und Insolvenzen
bis hin zum volligen Ausfall von Mietern ftihren. Vor

allem durch die mit der Inflation einhergehenden hohen
Energiekosten, die in Form der Nebenkostenabrechnungen
an die Mieter weitergegeben werden, und die aufgrund des
Zinsanstiegs erhohten Refinanzierungskosten steigt das
Adressenausfallrisiko des Fonds leicht an.

Deshalb wird vor Abschluss von Mietvertrigen die Bonitit
der potenziellen Mieter untersucht. Dartiber hinaus wird
die Abhingigkeit von einzelnen Mietern oder Branchen im
Vermietungsbereich durch ein aktives Fondsmanagement
weitestgehend vermieden. Ferner wird so auch den

Risiken aus unerwartet niedrigen oder ausbleibenden
Mietertrigen aufgrund von geplanten, aber nicht zustande
gekommenen Vermietungen (Erst- und Folgevermietungen),
aus der Verlingerung auslaufender Mietvertrige zu
ungiinstigeren Konditionen oder aus dem Ausfall von
Mietern entgegengewirkt. Eine laufende Uberwachung
offener Mietforderungen vervollstindigt diesen Prozess.
Zur Minimierung des Ausfallrisikos bei Liquidititsanlagen
wird ausschlieflich bei namhaften Groflbanken investiert.
Jedoch selbst bei sorgfiltiger Auswahl der Vertragspartner
kann nicht vollstindig ausgeschlossen werden, dass Verluste

durch den Ausfall von Mietern oder Kontrahenten entstehen
konnen.

Zinsdanderungsrisiken

Liquidititsanlagen unterliegen einem Zinsinderungsrisiko
und beeinflussen die Wertentwicklung des AIF-
Sondervermdgens. Im Berichtszeitraum investierte der
Fonds ausschlief3lich in Sichteinlagen.

Ein sich dnderndes Marktzinsniveau kann zu
Schwankungen bei der Verzinsung fithren. Auch Kredite sind
Zinsinderungsrisiken ausgesetzt. Zur Reduktion negativer
Leverage-Effekte werden Zinsbindungen und Endfilligkeiten
von Darlehen auf die geplante Haltedauer der Immobilie, die
Entwicklung des Vermietungsstandes und die Einschitzung
der Zinsen angepasst. Dartber hinaus besteht bei vorzeitiger
Auflésung von Krediten das Risiko der Zahlung einer
Vorfilligkeitsentschidigung.

Liquidititsrisiken

Immobilien konnen nicht jederzeit kurzfristig

verduflert werden. Dem Risiko, dass die Begleichung

von Zahlungs-verpflichtungen zum Zeitpunkt ihrer
Filligkeit nicht gewihrleistet ist, wird durch ein aktives
Liquidititsmanagement entgegengewirkt. Ferner
umfassen die Liquidititsanlagen im Berichtszeitraum
ausschliefSlich Bankguthaben, die in Sichteinlagen
investiert sind. Trotz der durch die Covid-19-Pandemie
stark reduzierten Mittelzufliisse kam es im zweiten
Halbjahr des Geschiftsjahres nicht zu etwaigen
Liquidititsengpissen. Mogliche Liquidititsengpisse durch
Nebenkostenvorauszahlungen werden frithzeitig analysiert
und mithilfe einer aktiven Liquidititsplanung verhindert.

Marktpreisrisiken

Anderungen des Immobilienwertes, die Entwicklung

der Zinsen und der Mieteinnahmen, aber auch

andere marktspezifische und gesetzliche Faktoren
beeinflussen den Anteilwert des AIF-Sondervermogens
Swiss Life REF (DE) European Real Estate Living and
Working. Immobilienspezifische Marktpreisrisiken wie
Vermietungsquote, Mietausliufe und Performance werden
regelmifig tiberwacht. Die Uberwachung der Performance
sowie das Controlling der Performance-Komponenten (z. B.
Immobilienrendite, Rendite der Liquidititsanlagen, sonstige
Ertrige und Gebthren) erfolgen durch die verantwortliche
Fachabteilung. Fiir die relevanten Kennzahlen wurde

ein entsprechendes Reporting eingerichtet. Der zum
Berichtszeitpunkt zu verzeichnende Zinsanstieg kann
miteelfristig Auswirkungen auf die Verkehrswerte der



Objekte des Fonds haben, demgegentiber steht das aktive
Assetmanagement, um die Wertschopfung aus den Objekten
sicherzustellen und somit die Werte zu sichern.

Leverage-Risiko

Leverage ist jede Methode, mit der die Gesellschaft den
Investitionsgrad des Fonds durch Kreditaufnahme, durch
den Einsatz von Derivaten oder auf andere Weise erhoht.
Hierdurch konnen sich das Marktrisikopotenzial und damit
auch das Verlustrisiko entsprechend erhchen.

Wihrungsrisiken

Es ist Bestandteil der Fondsstrategie, Wahrungsrisiken
moglichst gering zu halten. Grundsitzlich kann die
Absicherung von Immobilien und Vermogensgegenstinden
in Fremdwihrung durch Sicherungsgeschiifte wie z. B.
Devisentermingeschiifte erfolgen. Zum Berichtsstichtag
wird eine Immobilie in Fremdwihrung gehalten. Somit
sind aufgrund der Absicherung geringe Wihrungsrisiken
vorhanden.

Operationale Risiken

Generell hat die Gesellschaft eine ordnungsgemifie
Verwaltung des Fonds sicherzustellen. Wesentliche
operationale Risiken fiir das AIF-Sondervermogen
resultieren aus externen Ursachen. Daher hat die Swiss

Life KVG mbH entsprechende Vorkehrungen getroffen

und fiir jedes identifizierte Risiko entsprechende
Risikominimierungsmafinahmen installiert. Die durch das
Risikomanagement identifizierten operationalen Risiken
bestehen u. a. aus Rechts- oder Steuerrisiken, aber auch aus
Personal- und Abwicklungsrisiken.

Zusammenfassend ist eine Anlage in diesen Fonds

nur fiir Investoren mit einem mittel- bis langfristigen
Anlagehorizont und einer entsprechenden Risikobereitschaft
und -tragfihigkeit geeignet. Jede Anlage ist
Marktschwankungen unterworfen. Der Fonds hat spezifische
Risiken, die sich unter ungewohnlichen Marktbedingungen
erheblich erhéhen konnen.

Nachhaltigkeitsrisiken

Nachhaltigkeitsrisiken werden im Rahmen des
Investitionsentscheidungsprozesses berticksichtigt.

Um Nachhaltigkeitsrisiken zu steuern, werden
Nachhaltigkeitsfaktoren in den Risikomanagementprozess
integriert, der den gesamten Investitions- und
Verwaltungsprozess begleitet. Unter Nachhaltigkeitsrisiken
versteht man Ereignisse oder Bedingungen in den Bereichen
Umwelt, Soziales oder Unternehmensfiihrung, dessen
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beziehungsweise deren Eintreten tatsichlich oder potenziell
wesentliche negative Auswirkungen auf den Wert der
Investition haben kénnte. Nachhaltigkeitsrisiken konnen
sich auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Sondervermdgens sowie auf die Reputation der Gesellschaft
auswirken.

Nachhaltigkeitsrisiken konnen einen wesentlichen Einfluss
auf alle bekannten Risikoarten haben und tragen als

Faktor zur Wesentlichkeit dieser Risikoarten bei. Beispiele
sind die in den folgenden Abschnitten beschriebenen
Risikokategorien: Adressausfallrisiko, Zinsinderungsrisiko,
Liquidititsrisiko, Marktpreisrisiko, Leveragerisiko,
Wahrungsrisiko und operationales Risiko. Zusitzlich

sind die Gesellschaft sowie das Sondervermdgen einem
Reputationsrisiko als einer wesentlichen Ausprigung

von Nachhaltigkeitsrisiken ausgesetzt. Auch das
Unterlassen ausreichender nachhaltiger Aktivititen kann
Vertrauensverluste bei Vertragspartnern und Anlegern nach
sich ziehen.

Folgen von Covid-19 und des Ukraine-Kriegs

Zeichnete sich zu Beginn des Jahres 2022 eine Abflachung
der Omikron-Welle ab, die tiberall in Europa Hoffnungen
auf eine weitere Erholung der Wirtschaft weckte, triibt

der Ausbruch des Krieges in der Ukraine seit Februar

2022 die Aussichten. Es ist eine schlechtere Wachstums-
und Inflationssituation fiir 2022 ersichtlich, die durch

die Unterbrechung der Versorgung mit Gaslieferungen

aus Russland und Lieferengpisse ein erhebliches
Konjunkturrisiko darstellt, da durch die Preissteigerungen
mit einem Nachfragertickgang seitens der Verbraucher

zu rechnen ist. Anders als zu Beginn der Pandemie,

steht die Europiische Zentralbank unter Druck, der

weiter zunehmenden Inflationsgefahr zu begegnen, da

sich die Inflationserwartungen, mindestens kurzfristig,
verschlechtert haben. So liegt die ,,Breakeven-Inflationsrate®
fiir Deutschland und Frankreich mittlerweile iiber

der EZB-kritischen Schwelle von 2 % (9,6 % EU-weit:

Juni 2022). Aufgrund der hoheren Inflation und dem

zu verzeichnenden Zinsanstieg ist festzustellen, dass
aufgrund des Zinsanstieges vermehrt andere Anlageklassen
interessant werden. Kurzfristig werden keine direkten
Auswirkungen auf die Immobilien/Immobilienpreise
erwartet. Indirekte Auswirkungen durch die Verinderung des
makrodkonomischen Umfelds (hohere Inflation, geringeres
Wirtschaftswachstum) und durch betroffene Mieter sind
nicht auszuschlieffen. Die Immobilienmirkte reagieren in
den meisten europiischen Mirkten zeitverzdgert, weshalb es
fur eine detaillierte Aussage noch zu friith ist und die Mirkte



16

weiterhin intensiv beobachtet werden. Ein wichtiger Aspekt
ist auch, wie die Zentralbanken auf die nun nochmals
erhohte Inflation reagieren werden. Im wahrscheinlichsten
Szenario werden die Realzinsen in den nichsten Monaten
weiterhin angehoben werden, sodass die Investorennachfrage
nach Immobilien entsprechend in geringem Maf3e nachlisst.

Portfoliostruktur

Zum Berichtsstichtag enthilt das Immobilienportfolio
37 Immobilien. Die nachfolgenden Grafiken geben einen
Uberblick tiber die Struktur des Immobilienportfolios.

Geografische Verteilung der Immobilien (in % der
Verkehrswerte)

Linderallokation

Verteilung der Immobilien nach GroRenklassen (in % der
Verkehrswerte)

bis 10 Mio. EUR 2,3 % ‘

25 bis S0 Mio. EUR
50,5 %

10 bis 25 Mio. EUR
23,5 %

50 bis 100 Mio. EUR
23,7 %

Wirtschaftliche Altersstruktur der Immobilien (in % der
Verkehrswerte)

> 5 bis 10 Jabre 12,5 %

Niederlande 8,0 % |

Frankreich 8,4 % ‘

Finnland 1,8 %
Regionalallokation in Deutschland

Hamburg 8,6 %
‘ Schleswig-Holstein 10,7 %

Verteilung der Immobilien nach Nutzungsarten (in % der
Jahresnettosollmiete)

Osterreich 10,9 %

Belgien 7,9 %

Schweiz 6,3 %

Deutschland 56,7 %

Baden-Wiirttemberg 2,0 % Berlin 15,4 %

Bayern 25,4 %

Brandenburg 11,6 %
Hessen 7,4 %
Nordrhein-Westf. 1,9 %
Niedersachsen 17,0 %

Hotel 1,6 %
Industrie (Lager, Hallen) 1,8 %

Stellplitze 4,0 % ‘

Andere 8,2 %

Freizeit 1,0 %

Biiro 32,8 %

~ 4

Wohnen 20,8 % .
Handel/ Gastronomie

29,8 %

(

<5 Jahre 33,7 %

mebr als 20 Jahre '
13,6 % > 10 bis 15 Jabre
23,3 %

> 15 bis 20 Jahre 16,9 % '

Restlaufzeitenstruktur der Mietvertrige (in % der
Jahresnettosollmiete)

25%

20 % —

5% ———————

10 % — ————

S%— —

0%
unbefristet 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 =2032

B Biiro
Wobnen

Hotel
Stellplitze

W Handel/Gastronomie
Freizeit

W Industrie (Lager/Hallen)
Andere



Kreditportfolio und Restlaufzeitenstruktur
der Darleben

Ubersicht Kredite
Wehrung Kreditvolumen in %"
EUR-Kredite (Inland) 114.077.523,12 EUR 10,9
EUR-Kredite (Ausland) 16.415.999,97 EUR 1,6
CHF 40.028.019,61 EUR 3,8
Gesamt 170.521.542,70 EUR 16,3

Die Verbindlichkeiten aus Krediten resultieren aus

der anteiligen Fremdfinanzierung der Immobilien

(128,3 Mio. EUR). Im Rahmen von Kreditaufnahmen
fiir Rechnung des Sondervermogens sind zum
Sondervermdgen gehorende Vermdgensgegenstinde in
Hohe von 128,3 Mio. EUR mit Rechten Dritter belastet.
Kreditaufnahmen der zum Sondervermégen gehérenden
Immobilien-Gesellschaften belaufen sich auf 42,2 Mio. EUR,
daraus sind den Immobilien-Gesellschaften gehorende
Vermogensgegenstinde in Hohe von 42,2 Mio. EUR mit
Rechten Dritter belastet.

Kreditvolumina in EUR nach Restlaufzeit der
Zinsfestschreibung

S bis iiber
1bis2 2biss
Waihrung IM;:Z: ]alljre ]ere 10 10 Gesamt
Jabre  Jabre
EUR-Kredi
UR-Kredite 39% 00% 54% 557% 19% 669 %
(Inland)
BUR-Kredice 55% 00% 00% 41% 00% 9,6%
(Ausland)
CHF 235% 0,0% 00% 00% 00%  235%
Gesamt 329% 0,0% 54% 598% 1,9% 100,0%

Fiir Angaben zu den Liquidititsanlagen, den sonstigen
Vermogensgegenstinden und sonstigen Verbindlichkeiten
beachten Sie bitte die Ubersichten und Erlduterungen zu
den Abschnitten der Vermogensaufstellung Teil IT und Teil
III in diesem Bericht.

17

Wﬂbr%ngSPOSltZOWQW

; Offene Wihrungspositionen zum Berichtsstichtag o
Wibrung in TEUR in %
CHF 4.268,4 14,9
Risikoprofil
Risikokomponenten Ausprigung
Adressausfallrisiko Gering
Zinsinderungsrisiko Gering
Wihrungsrisiken Gering
sonstige Marktpreisrisiken Gering
operationale Risiken Mittel
Liquiditdtsrisiken Gering
Nachhaltigkeitsrisiken Mittel

Wesentliche Anderungen gem. Art.
105 Abs. 1¢c EU VO Nr. 231/2013 im
Berichtszeitraum

Es gab keine wesentlichen Anderungen im Berichtszeitraum.
Bitte beachten Sie auch die Angaben im Anhang des
Berichts.

0 Im Verhdltnis zu den Vermogenswerten aller Fondsimmobilien. Die Vermogenswerte setzen sich aus den anzusetzenden Kaufpreisen (i. d.
R. 3 Monate ab Erwerbsdatum) bzw. Verkebrswerten (i.d.R. ab dem 4. Monat nach Erwerbsdatum) der einzelnen Objekte zusammen.

I In % des Fondsvolumens (netto) pro Wahrungsrauwm
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Entwicklung des Fonds -

Vergleichende Ubersicht der letzten 3 Jabre

Gj-Ende Gj-Ende Gj-Ende Gj-Ende

30.06.2019 30.06.2020 30.06.2021 30.06.2022

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Immobilien 172,2 349,5 525,3 675,4
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 77,6 156,4 216,2 2629
Liquidititsanlagen 131,1 205,3 235,1 146,5
Sonstige Vermdgensgegenstinde 53,5 1172 120,9 1539
./. Verbindlichkeiten und Riickstellungen -39,1 -63,3 -110,2 -148,3
Fondsvermogen 395,3 765,1 987,3 1.090,5
Anteilumlauf (Stiick) 37.822.381 72.806.218 93.016.441 101.229.187
Anteilwert (EUR) 10,45 10,50 10,61 10,77
Endausschiittung je Anteil (EUR) 0,20 0,10 0,11 0,11
Tag der Ausschiittung 25.11.2019 30.11.2020 29.11.2021 28.11.2022

Steuerliche Vorabausschiittung (Gesamt) (EUR)
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Vermdagensiibersicht zum 30. Juni 2022

EUR

EUR

EUR

Anteil am
Fondsvermaogen in %

A. Vermdgensgegemtdnde

I. Immobilien

1. Mietwohngrundstiicke

208.366.133,49

(davon in Fremdwihrung

0,00)

2. Geschiftsgrundstiicke

409.044.430,22

(davon in Fremdwihrung

65.866.030,22)

3. Gemischtgenutzte Grundstiicke

58.020.000,00

(davon in Fremdwihrung

0,00)

4. Grundstiicke im Zustand der Bebauung

0,00

(davon in Fremdwihrung

0,00)

S. Unbebaute Grundstiicke

0,00

(davon in Fremdwihrung

0,00)

Zwischensumme

675.430.563,71

61,94

(insgesamt in Fremdwihrung

65.866.030,22)

II. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Mehrheitsbeteiligungen

222.905.771,72

(davon in Fremdwihrung

0,00)

2. Minderheitsbeteiligungen

39.996.510,96

(davon in Fremdwihrung

0,00)

Zwischensumme

262.902.282,68

24,11

(insgesamt in Fremdwihrung

0,00)

IIL Liquidititsanlagen

1. Bankguthaben

146.546.853,56

(davon in Fremdwihrung

2.272.312,33)

2. Wertpapiere

0,00

(davon in Fremdwiahrung

0,00)

3. Investmentanteile

0,00

>

(davon in Fremdwihrung

0,00)

Zwischensumme

146.546.853,56

13,44

IV. Sonstige Vermogensgegenstinde

1. Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung

9.760.519,23

(davon in Fremdwihrung

0,00)

2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften

68.805.468,57

(davon in Fremdwihrung

0,00)

3. Zinsanspriiche

691.026,19

(davon in Fremdwihrung

0,00)




Fortsetzung: Vermogensiibersicht zum 30. Juni 2022

EUR

EUR EUR
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Anteil am
Fondsvermagen in %

4. Anschaffungsnebenkosten

41.681.190,48

(davon in Fremdwihrung

0,00)

bei Immobilien

34.227.699,27

(davon in Fremdwihrung

0,00)

bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

7.453.491,21

(davon in Fremdwihrung

0,00)

S. Andere

32.963.205,80

(davon in Fremdwihrung

-518.174,25)

Zwischensumme

153.901.410,27

14,11

Summe Vermogensgegenstinde

B. Schulden

1.238.781.110,22

113,60

1. Verbindlichkeiten aus

1. Krediten

-128.34.542,73

(davon in Fremdwihrung

-40.028.019,61)

2. Grundstiickskidufen und Bauvorhaben

-4.514.761,67

(davon in Fremdwihrung

0,00)

3. Grundstiicksbewirtschaftung

-7.844.887,44

(davon in Fremdwihrung

0,00)

4. anderen Griinden

-2.743.872,30

(davon in Fremdwihrung

-36.784,71)

Zwischensumme

-143.444.064,14

SIS

II. Riickstellungen

-4.826.125,42

-0,44

(davon in Fremdwihrung

0,00)

Summe Schulden

-148.270.189,56

-13,60

C. Fondsvermégen

1.090.510.920,66

100,00

umlaufende Anteile (Stiick) 101.229.187
Anteilwert (EUR) 10,77
Wihrungsumrechnungskurse per Stichtag

Schweizer Franken (CHF)/EUR 0,9993
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Vermogensaufstellung zum 30. Juni 2022
Tedl I: Immobilienverzeichnis

Direkt gehaltene Immobilien

Projekt- / Bestandsentwicklungs-
Nuizfliche Gewerbe / Wobnen in m?

mafSnabmen
Grundstiicksgrofle in m’

Ausstattungsmerkmale®

3
be)
~2
S
N
-
1
=
S
<
O
]
=
Y
¥
~

Art des Grundstiicks®
Art der Nutzung**
Erwerbsdatum

Bau- / Umbaujabyr

Wihrung

Wallisellen, Neue GG 80.972/ B/BM/G/K/L/LA/PA/R/
CH 8304 Winterthurerstrasse 99 CHE (AG) Ha ) 01.10.20 1971 23747 0 RO/RT/SP/SZ
Berlin, Schénhauser Allee W 65,8%; Ha 1908/ 343/
DE 10439 115 EUR M 34,2% - 01.10.17 2013 951 2196 B/BM/L
Berlin, Kaiserin-Augusta- 1968/ 9.950/
DE 10553 7" EUR G B - 011009 (O 4702 0 BM/L/LA/PA/R/RO/SZ
. M o/
DE 13437 Berlin, Spicfweg 11115 EUR (o W - 01.0520 2020  3.967 3ot B/BM/G/L/RO/SZ
. . M 1970/ o/
DE 13437 Berlin Al-Wittenau 32 EUR W - 010118, 4855 2601 B/BM/FW/L/SZ

“ AT = Osterreich; BE = Belgien; CH = Schweiz; DE = Deutschland; FI = Finnland; FR = Frankreich; NL = Niederlande

G = Geschdftsgrundstiick; GG = Gemischtgenutztes Grundstiick; M = Mietwobngrundstiick; G (E) = Geschdftsgrundstiick mit
Erbbaurecht (§ 231 (1) 4. KAGB); M (E) = Mietwobngrundstiick mit Erbbaurecht (§ 231 (1) 4. KAGB); G (AG) = Geschdftsgrundstiick
mit Anderen Grundstiicken und Rechten (§ 231 (1) 5. KAGB)

#“ B = Biiro; Ha = Handel/Gastronomie; H = Hotel; W = Wobhnen; A = Andere

AU = Autoaufzug; B = Be- und Entliiftungsanlage; BM = Brandmeldeanlage; DO = Doppelboden; FW = Fernwdrme; G = Garage
/ Tiefgarage; K = Klimatisierung; LA = Lastenaufzug; L = Lift/Aufzugsanlage; PA = Parkdeck; R = Rampe; RO = Rolltor; RT =
Rolltreppe/-steig; SZ = Sonnenschutz; SP = Sprinkleranlage

. Im Verhdltnis zu den Vermaigenswerten aller Fondsimmobilien. Die Vermaigenswerte setzen sich aus den anzusetzenden Kaufpreisen
(i.d.R. 3 Monate ab Erwerbsdatum) bzw. Verkebrswerten (i.d.R. ab dem 4. Monat nach Erwerbsdatum) der einzelnen Objekte
zusammen.
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42.552
(42.522TCHF)/

64.597
(65.346TCHF)/

183
(198TCHF)/
903

903
(971TCHF) %

109
(118TCHF)

(971TCHF)

1.086
(1.169TCHF)/
1,8

48/
38
[43

]

43.606
(43.576TCHF)

0
(OTCHF)

66.340
(66.294TCHF)

03 608

50

43.079
(43.049TCHF)]|

65.866

[

65.820TCHF)]

668/
546

55/
55
[55]

416/
416
[416]

11.380/
12.760
[12.070]

1.214/
12,1

63

637

121

416

0,0 0,0

7,3

38/
35
[36.5]

1.819/
2013

39.210/
41.520
[40.365]

2.440/
536

2.976/

87

2.158

298

1.419

38,2 0,0

3,6

9,1

[1.916]

625/
256

881/

68/
78
[73]

614/
615
[615]

14.700/
14.790
[14.745)

94

691

88

610

21 00

0,1

10,3

462/

382/ 61/ 571/

383
[383

8.650/

313 66

57

381

8.400
[8.525

0,0 0,0

0,0

109

9,0

|

S

64,

[

|

|
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Projekt- / Bestandsentwicklungs-

Nutzfliche Gewerbe / Wobnen in m?

.~ v
<, © 8§ <
T 3 8 g
3 S 5 2 5
5 £ S5 . 3 by 3
S B N g = S0 S
§ N I $ = ~ Q 0
(O] g S N 3 s < S
= 0 O < S S 3 3
g S = S S < R S
E S = <= S S o 3 N
% 5 3 S T & S S g
3 = < < S o S <
. 2008/ 2.872/
DE 14169 Berlin, Seehofstrale 12 EUR A 01.10.19 2008 3.851 2872 BM/L
1995/ 13.668/ B/BM/FW/K/L/LA/R/
DE 14478 Potsdam, Am Moosfenn 1 EUR Ha 16.07.19 2016 24.626 0 RO/SP
Strausberg, Fritz-Reuter- o/
DE 15344 StraRe 6,7, 8,9, 9a EUR w 30.11.20 2019 9.051 6.245 BM/FW/L/SZ
Hamburg, Hans-Dewitz- 1.678/
DE 20175 Ring 2a-k EUR w 30.09.21 2002 6.497 4108 B/BM/FW
Wentorf, Am Casinopark 10.298/ B/BM/FW/G/L/PA/R/
DE 21465 14 EUR Ha 01.07.20 2001 14.026 2282 RO/SP/SZ
DE 21620 ewWulmstorf, Erich-—pp w 010120 2019 11305 B/BM/G/RO/SZ
Kistner-Strafle 2 o ’ 11.160
DE 21680 Stade, Lonsweg 30-38 EUR w 04.01.21 2018 7.461 2/696 G/L/SZ
Hamburg, Oberaltenallee 0/ B/BM/FW/G/L/R/
DE 22081 46-48 EUR W 18.05.22 2022 1.027 3196 RO/SP
DE 22609 Hamburg JuliusBreche- o Ha 7121 97 s 4.894/ BM/G/L/LA/PA/R/SP
Strafle Sa o 2014 ’ 0
Flensburg, Hochfelder 2019/ 5.312/
DE 29493 LandstraRe 11-23 EUR Ha 04.06.22 2019 21.853 0 B/BM/SZ
Wolfsburg, Arnikaweg 6, 0/ B/BM/FW/G/L/R/
DE 38446 6a, 6b. 8, 10, 10a EUR W 01.04.20 2020 4.160 7993 RO/SZ
Remscheid, Schwelmer 1959/ 0/
DE 42807 (TN EUR A 230221 2 2,600 0385 BM/G/L/R/SP/SZ
Frankfurt, Altenhoferallee 9.172/ B/BM/FW/G/K/L/
DE 60438 5 EUR B 31.08.21 2013 4.296 0 PA/R/RO/SZ
Miinchen, Lindberghstrafle 2007/ 8.484/ AU/B/BM/DO/G/K/L/
DE E B 28.03.1 4
80939 4 UR 80317 5017 IWE LA/PA/R/RO/SP/SZ
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Leerstandsquote in % der Nettosoll-

Fremdfinanzierungsquote in % des

Kaufpreises / Verkebrswertes*

Kaufpreis bzw. Verkebrswert Gutachten 1 /

Gutachten 2 [Mittelwert| in TEUR

Mietertrdge im Geschdftsjabr in TEUR

Robertrag gemdfS Gutachten 1 / Gutachten 2

[Mittelwert] in TEUR

Restnutzungsdauer Gutachten 1/
Gutachten 2 [Mittelwert| in Jahren

Anschaffungsnebenkosten (ANK)
gesamt in TEUR / in % des

- davon Gebiihren und Steuern /

- davon sonstige Kosten in TEUR

Im Geschdftsjabr abgeschriebene ANK

Zur Abschreibung verbleibende ANK

25

Voraussichtlich verbleibender

szeitraum in Monaten

0

. S
g & & R
. 2 S S g
S L B 2 S
5 3 2
S N S S <
15.700/ 726/ 46/
16,2 0,0 0,0 16.400 726 726 46 1'15073/ 12;:/ 157 1.141 87
[16.050] [726] [46] '
44.400/ 2.254/ 43/
6,7 0,0 0,0 42.700 2.103 2.244 38 3';231/ 257;65/ 332 2.325 84
[43.550] [2.249] [40,5] ’
25.220/ 909/ 77/
0,1 29 28,7 25.000 879 906 67 2.3061/ 166;‘?/ 230 1.913 100
[25.110] [908] [72] '
15.800/ 458/ 50/
0,0 1,7 20,1 16.100 495 680 51 1';653/ 739667/ 97 1.066 110
[15.950] [614] [50,5] ’
44.070 / 1.854/ 43/
. .01
6,2 7,7 0,0 46.600 1.674 1.864 53 3 ;658/ 3;)517/ 377 3.014 96
[45.335] [1.859] [48] ’
43700 / 1.623/ 67/
0,2 6,0 0,0 43.500 1.430 1.634 77 2'2093/ 2620986/ 290 2.174 90
[43.600] [1.629] [72] k
25300 937/ 68/
0,1 10,4 23,7 25.600 772 938 78 1'2612/ 163;02/ 196 1.664 102
[25.450] [937] [73] g
0,0 100,0 65,0 15.141 0 754 70 1077/ 769/ 18 1.059 118
71 309
20270/ 964/ 42/
11,5 0,0 28,7 20.300 529 964 42 1'2507/ 956961/ 104 1.453 112
[20.285] [964] [42] g
1.585/ 1.295/
11,3 0,0 0,0 18.003 65 790 48 88 290 13 1.572 119
31.450 / 1.314/ 68/
0,0 14,8 29,9 32.000 1.642 1.272 68 1'5637/ 1:24;/ 188 1.454 93
[31.725] [1.293] [68] ’
11.600 / 596/ 39/
14,1 0,0 0,0 11.300 596 596 39 9973/ 727053/ 98 838 103
[11.450] [596] [39] '
44570/ 1.598/ 61/
5,7 0,0 29,5 43.900 1.311 1.719 61 3';086/ 2673;73/ 312 3.094 109
[44.235] [1.658] [61] ’
33.090 / 1.696/ 55/
3,1 27,6 26,8 35.900 1.387 1.731 55 1'§533/ 15235/ 166 772 56
[34.495] [1.714] [55] ’
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Projekt- / Bestandsentwicklungs-

Nutzfliche Gewerbe / Wobnen in m?

., o
S, o 3 Nz
§ % s = § E
= N % ~ T
g g S5 . s ® S
g S ¥ S 5 RS 2 g
O] < N R N S S S
” 0 O < g = S 3 3
] S = N = <3 R ]
E g <= <= S S DN S =
S S 8 I 3 S S g
3 = < < S A o S <
Fiirstenfeldbruck,
DE 82256 Schongeisinger Strafle 38- EUR G Ha - 01.12.17 2009 7.966 7.607/ B/BM/FW/L/LA/R/RO/
) 0 RT/SP/SZ
40/Ludwigstraf3e 7
. . 2.291/
DE 88400 Biberach, Telawiallee 4 EUR GG Ha - 13.04.22 2018 5.986 994 B/G/K/L/R
B 29,9%; H
Regensburg, o 15.236/ B/BM/FW/G/K/L/LA/
DE 93047 BahnhofstraRe 24 EUR GG  26,0% A - 16.10.17 1988 9.024 10.993 SP/sz
25,0%
. . 15.901/
DE 96215 Lichtenfels, Mainau 4 EUR G(E) Ha - 311217 2012 45.198 0 B/BM/K/R/RO/SZ
. . 7.937/
DE 96215 Lichtenfels, Mainau 13 EUR G Ha - 29.10.21 1998 23.128 0 B/BM/RO/SP
1016  Amsterdam, Herengracht 1638 / 1.214/
NL o, 68 EUR G B - 220617 00l 621 0 B/BM/K/L/SZ
1016 ~ Amsterdam, Herengracht 1620/ 832/
NL oo e EUR G B - 220617 0L 470 0 B/BM/K/L/SZ

Immobilienvermégen direkt gehaltener Immobilien in EUR gesamt”’

¥ Das Immobilienvermagen in EUR gesamt enthdlt die Summe der Kaufpreise/Verkebrswerte der direkt gebaltenen Immobilien und

entspricht dem Posten I. Immobilien der Vermogensiibersicht.
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Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien

Nutzfliche Gewerbe / Wobnen in m?

3 &
= S
> ~
2 S
. & = S 3
\FU) -~ S £ S ~
= 2 2 S 8 g
N e i 2 < S 2 2
3 g 8 E ¥ 3 S S
S S O = 3 = g S S S
X S s N 3 3 N 29 S
b DS %‘Q N - S = K 3 g0
3 & X N 3 =R 3 g 5 S
< S % ¢ O £ »E 03 ST 3
<= X0 5 § 3 5 £ 3 = ~ < 3
N e g S < ~ S S S . s P
% g £ 3 & § ¥% 3 $ 3 g
S 3 g B < < A& f A S S <
Wien, B/BM/FW/G/
. B %; 2 18.
AT 1030  Ungargasse 100,00% nein EUR (C;) H:62’663°(’,/ - 29.11.19 28(1)2/ 3.715 08 355/ K/L/LA/R/RO/
64-66 =7 RT/SZ
Wien, Linzer o . 11.996 / B/BM /DO /FW/
AT 1140 Strae 225 100,00% nein EUR G B - 07.12.21 2020  5.017 0 G/L/R
Briissel, Avenue 1993 / 7.635 B/BM /DO /FW/
BE 1000  de Cortenbergh  100,00% nein EUR G B - 30.07.18 1.086 ’ G/K/L/RO/SP/
2013 0
107 SZ
Leuven, . 0/ B/BM/G/L/LA/
BE 1 % E A - .10.2 202 1.
3000 Vaartkom 39-47 00,00% nein EUR G 30.10.20 020 908 7973 R/RO/SP/SZ
Helsinki, Aku
FI 00400 Korhosen Tie 100,00% nein EUR G B - 11.10.19 2015 6.313 4.574/ B/EW/K/L/R/
810 0 RO/ SZ
Paris, Boulevard . G Ha 73,1%; 1.055/
F 1 ’ 1 % E SO 28.05.1 1 BM /L
R 7500 Sebastopol 25 00,00% ja UR (AG) B 26,9% 8.05.19 800 573 0 /
Paris, rue la SO G Ha 53,6%; 1800/ 717/
FR 75008 Boetie 116 100,00% ja EUR (AG) B 464% - 28.05.19 2011 371 0 DO/K/L

# AT = Osterreich; BE = Belgien; CH = Schweiz; DE = Deutschland; FI = Finnland; FR = Frankreich; NL = Niederlande

¥ @G = Geschdftsgrundstiick; GG = Gemischtgenutztes Grundstiick; M = Mietwobngrundstiick; G (E) = Geschdftsgrundstiick mit
Erbbaurecht (§ 231 (1) 4. KAGB); M (E) = Mietwobngrundstiick mit Erbbaurecht (§ 231 (1) 4. KAGB); G (AG) = Geschdftsgrundstiick
mit Anderen Grundstiicken und Rechten (§ 231 (1) 5. KAGB)

0" B = Biiro; Ha = Handel/Gastronomie; H = Hotel; W = Wobnen; A = Andere

st AU = Autoaufzug; B = Be- und Entliiftungsanlage; BM = Brandmeldeanlage; DO = Doppelboden; FW = Fernwdrme; G = Garage
/ Tiefgarage; K = Klimatisierung; LA = Lastenaufzug; L = Lift/Aufzugsanlage; PA = Parkdeck; R = Rampe; RO = Rolltor; RT =
Rolltreppe/-steig; SZ = Sonnenschutz; SP = Sprinkleranlage

32 Im Verhdltnis zu den Vermaigenswerten aller Fondsimmobilien. Die Vermdgenswerte setzen sich aus den anzusetzenden Kaufpreisen
(i.d.R. 3 Monate ab Erwerbsdatum) bzw. Verkebrswerten (i.d.R. ab dem 4. Monat nach Erwerbsdatum) der einzelnen Objekte
zusammen.
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0/
15

15/
0,0

58/
68
[63]

2.415/
2.415
[2.415]

59.400 /
59.880
[59.640]

113

14

1.358

0,0 243
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1.255/
380

46/
47

2.118/
1.991
[2.054]

45.400 /
40.300
[42.850]

1.635/
4,4

981 72

164

1.854

0,0 22,1

1,7

[46,5]

0/
195

195/
0,6

68/
69

1.488/
1.488
[1.488]

39.600 /
39.900
[39.750]

162 99

19

1.138

0,0 0,0

233

[68,5]

53/
63
[58]

909/
1.007
[958]

18.400 /
18.500
[18.450]

39,7 0,0
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668/

743/
46

52/
48

655/
659
[657]

17.600 /
17.700
[17.650]

82

692

625

0,0 0,0

1,5

75

[50]

547/
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46

57/
48

475/
475

14.200 /
13.600
[13.900]

82

568

382

0,0 0,0

0,2

62

[525]

[475]
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mebrstockige Gesellschaftsstruktur
Nutzfliche Gewerbe / Wobnen in m?

Art des Grundstiicks®

Projekt- / Bestandsentwicklungs-
mafSnabmen

Grundstiicksgrofte in m*
Ausstattungsmerkmale™

®
2
~2
3
B
=
s
<
)
3
=
[
¥
~

Art der Nutzung™
Bau- / Umbaujahr

Beteiligungsquote
Erwerbsdatum

Wibrung

Paris, rue la . G 1960 / 1.370/ BM/DO/G/K/L/
F . 1 % E B - 28.05.1 2
RO 75008 5 etie 87-89 00,00%  ja R ag) 80519 o1 286 0 PA/R
Paris, rue o 1800 / 1.829/ B/BM/DO/K/
FR 75116 Copernic 44 100,00% ja EUR G B 28.05.19 2017 652 0 L/sz
Saint-Maur-des-
FR 94210 Fossés, avenue 100,00% ja EUR G Ha - 25.10.21 2020 0 1070/ B/BM/G/K/R/
(AG) 0 RO
du Bac 93
Rotterdam,
3029  Galvanistraat L G 1970/ 845/ B/BM/K/L/LA/
NL b 199-1085, 1089- “000% ja EUR o W ) 301120 Hh19° 4810 13900 Sp

1093

Immobilienvermégen indirekt iiber Immobilien-Gesellschaften gehaltener Immobilien in EUR gesamt™

Immobilienvermégen indirekt iiber Immobilien-Gesellschaften gehaltener Immobilien in EUR anteilig®

33 Das Immobilienvermagen der indirekt iiber Immobilien-Gesellschaften gebaltenen Immobilien enthdlt die Summe der Kaufpreise/
Verkebrswerte der indirekt iiber Immobilien-Gesellschaften gebaltenen Immobilien unabhdngig von der Beteiligungsquote (wie in der
Tabelle dargestellt).

* Das Immobilienvermagen der indirekt iber Immobilien-Gesellschaften gebaltenen Immobilien anteilig enthdlt die Summe der
Kaufpreise/Verkebrswerte der indirekt siber Immobilien-Gesellschaften gebaltenen Immobilien anteilig entsprechend der Beteiligungsquote
des Fonds.
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Wien, Ungargasse

Vermoégensaufstellung zum 30. Juni 2022 Teil I: Gesellschaftsiibersicht

Firma, Rechtsform

ZRS Living and Working

Sitz der Gesellschaft

Wiedner Giirtel 13, 1100 Wien,

Beteiligzm gsquote

Wehrung

Erwerbsdatum

Verkebrswert bzw. Kaufpreis in TEUR

AT 1030 64-66 Austria REC GmbH & Co Osterreich 100,00 % EUR 29.11.19 55.164
KG
Wien, Linzer StraRe Cepeline Immobilien Wiedner Giirtel 13, 1010 Wien, 0
AT 1140 225 GmbH & Co. KG Osterreich 100,00 %  EUR 07.12.21  34.395
Briissel, A A Louise 2 1 Briissel
BE 1000 riissel, Avenue de Cortenbergh 107 SA venue Louise 235, 1050 Briissel, 100,00% EUR 30.07.18  33.819
Cortenbergh 107 Belgien
BE 3000 ;‘;“;’;“’ Vaarckom Leuven SA ‘g:f;;‘z Louise 235, 1050 Brissel, 100,00% EUR 301020  24.926
. . . c/o Newsec Asset Management Oy
FI  oo400  Lielsinkd Aku Living and Working REC o heiminaukio 1 A, 00100 100,00% EUR 111019  18.565
Korhosen Tie 8-10 Finland 1 Oy S
Helsinki, Finnland
. C/O Swiss Life Asset Managers France,
Paris, Boulevard . . .
FR 75001 Sebastopol 25 SL AIF LW France OPCI 153 rue Saint-Honoré, 75001 Paris, 100,00 %  EUR 24.05.19 56.037
P Frankreich
C/O Swiss Life Asset Managers France,
FR 75008 Paris, rue la Boetie 116  SL AIF LW France OPCI 153 rue Saint-Honoré, 75001 Paris, s. 0. S.0. S.0. s. 0.
Frankreich
Paris. rue la Boetie C/O Swiss Life Asset Managers France,
FR 75008 87—89’ SL AIF LW France OPCI 153 rue Saint-Honoré, 75001 Paris, s. 0. 5s.0. S.0. s. 0.
Frankreich
C/O Swiss Life Asset Managers France,
FR 75116 Paris, rue Copernic 44 ~ SL AIF LW France OPCI 153 rue Saint-Honoré, 75001 Paris, s. 0. s.0. S.0. s. 0.
Frankreich
Saint-Maur-des-Fossés C/O Swiss Life Asset Managers France,
FR 94210 > SL AIF LW France OPCI 153 rue Saint-Honoré, 75001 Paris, s. 0. S.0. S.0. s. 0.
avenue du Bac 93 .
Frankreich
Rotterdam, . .
NL 3029AD Galvanistraat 199- Rotrerdam Europoint Il Prins Alexanderstraac 4, 7051BA 50,00%  EUR 301120  39.997

1085, 1089-1093

BV.

Varsseveld, Niederlande

Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften in EUR gesamt™

55 AT = Osterreich; BE = Belgien; CH = Schweiz; DE = Deutschland; FI = Finnland; FR = Frankreich; NL = Niederlande
3¢ Die Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in EUR gesamt entsprechen dem Posten II. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
der Vermagensiibersicht.
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1179

1.601/
2,9

17.418

118 1.902 113

327/
1.692

2.019/
59
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14

10.889

10.889

523

49 297 72

26/
463

26.483

73 605 99

46/
689

736/
30

15.900 15.900

24.140

87

692

95

375/
577

952/
51

8.764

82

267 2.333

2.028/
1.031

3.059/
55

59.436

100

243 2.026

1.425/
1.002

2427/
6,1

621

262.902.282,68
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Verzeichnis der Kaufe und Verkdufe von Immobilien zur
Vermogensaufstellung vom 30. Juni 2022

l. Kdufe

Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit Euro-Wahrung

Ubergang von Nutzen und

Lage des Grundstiicks Lasten
DE 60438 Frankfurt, Altenhoferallee 5 31.08.2021
DE 20175 Hamburg, Hans-Dewitz-Ring 2a-k 30.09.2021
DE 96215 Lichtenfels, Mainau 13 29.10.2021
DE 22609 Hamburg, Julius-Brecht-StrafSe 5a 17.11.2021
DE 88400 Biberach, Telawiallee 4 13.04.2022
DE 22081 Hamburg, Oberaltenallee 46-48 18.05.2022
DE 29493 Flensburg, Hochfelder Landstrale 11-23 04.06.2022

Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit Euro-

Wihrung
Ub Naut d
Lage des Grundstiicks crgang von Sutzen ui

Lasten
AT 1140 Wien, Linzer Strafle 225 07.12.2021
FR 94210 Saint-Maur-des-Fossés, avenue du Bac 93 25.10.2021

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit Euro-Wihrung
Immobilien-Gesellschaft Griindungs-/Erwerbsdatum

LuW REC France 2 SAS*’

C/O Swiss Life Asset Managers France, 153 rue Saint-Honoré, 75001 Paris, 16.07.2021

Frankreich
Beteiligungsquote: 0,00 %

Cepeline Immobilien GmbH & Co. KG
Wiedner Giirtel 13, 1010 Wien, Osterreich 07.12.2021
Beteiligungsquote: 100,00 %

Il. Verkiufe
Im Berichtszeitraum haben keine Verkiufe stattgefunden.

57 Die Gesellschaft wird zu 100 % von der Swiss Life AIF Living and Working France OPCI
gehalten. Diese wiederrum wird zu 100 % vom Fonds gebalten.



Vermogensaufstellung zum
30. Juni 2022

Tedl 1I: Liquiditdtsiibersicht

Anteil am

Kiufe Verkdufe Bestand Kurswert Fonds-

Stiick in Stiick in Stiick in EUR (Kurs per vermaogen

Tausend Tausend Tausend 30.06.2022) in %

I. Bankguthaben 146.546.853,56 13,44
II. Investmentanteile 0,00 0,00

Erlduterung zur Vermaogensaufstellung zum 30. Juni 2022
Tedl II: Liquiditdtsiibersicht
Der Bestand der Liquidititsanlagen von insgesamt 146,6 Mio. EUR umfasst

ausschliefSlich Bankguthaben, die innerhalb eines Jahres fillig sind. Von den
Bankguthaben sind 34,0 Mio. EUR als Tagesgeld angelegt.

35
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Vermogensaufstellung zum 30. Juni 2022

Tedl I11: Sonstige Vermogensgegenstinde, Verbindlichkeiten und Riickstellungen

EUR

EUR

EUR

Anteil am Fonds-
vermaogen in %

IV. Sonstige Vermdgensgegenstinde

1. Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung

9.760.519,23

0,90

(davon in Fremdwihrung

0,00)

davon Betriebskostenvorlagen

8.554.987,48

davon Mietforderungen

826.786,06

2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften

68.805.468,57

6,31

>

(davon in Fremdwihrung

0,00)

3. Zinsanspriiche

691.026,19

0,06

>

(davon in Fremdwihrung

0,00)

4. Anschaffungsnebenkosten

41.681.190,48

3,82

>

(davon in Fremdwihrung

902.609,49)

bei Immobilien

34.227.699,27

(davon in Fremdwihrung

902.609,49)

bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

7.453.491,21

(davon in Fremdwihrung

0,00)

S. Andere

32.963.205,80

3,02

(davon in Fremdwihrung

30.377,42)

davon Forderungen aus Anteilumsatz

0,00

davon Forderungen aus Sicherungsgeschiften

0,00

1. Verbindlichkeiten aus

1. Krediten

-128.340.542,73

-11,77

(davon in Fremdwihrung

-40.028.019,61)

2. Grundstiickskidufen und Bauvorhaben

-4.514.761,67

0,41

(davon in Fremdwihrung

0,00)

3. Grundstiicksbewirtschaftung

-7.844.887,44

0,72

(davon in Fremdwihrung

0,00)
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Fortsetzung: Vermaogensaufstellung zum 30. Juni 2022

Tedl I11: Sonstige Vermogensgegenstinde, Verbindlichkeiten und Riickstellungen

Anteil am Fonds-

EUR EUR EUR N
vermaogen in %
4. anderen Griinden -2.743.872,30 -0,25
(davon in Fremdwihrung -88.961,44)
davon Verbindlichkeiten aus Anteilumsatz 0,00
davon Verbindlichkeiten aus Sicherungsgeschiften -1.172.036,69
Sicherungsgeschifte Kurswert Verkauf Kurswert Stichtag vorl. Ergebnis
EUR EUR EUR
DTG 24.444.309,00 CHF 23.286.947,70 24.458.984,39 -1.172.036,69
Gesamt 23.286.947,70 24.458.984,39 -1.172.036,69
II. Riickstellungen -4.826.125,42 -0,44
(davon in Fremdwihrung 0,00)
1.090.510.920,66 100,00

Fondsvermdogen
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Erlduterung zur Vermaogensaufstellung
zum 30. Juni 2022

Teil I1I: Sonstige Vermagensgegenstdnde,
Verbindlichkeiten und Riickstellungen

Die unter den ,Sonstige Vermogensgegenstinde®
ausgewiesenen ,Forderungen aus der
Grundstiicksbewirtschaftung” enthalten verauslagte
umlagefihige Betriebs- und Verwaltungskosten

(8,6 Mio. EUR), Mietforderungen (0,8 Mio. EUR), Kosten
aus dem Liquidititstransfer (0,2 Mio. EUR) und Sonstige
Forderungen im Wesentlichen aus Bewirtschaftungskosten
(0,1 Mio. EUR).

Bei den ,Forderungen an Immobilien-Gesellschaften
(68,8 Mio. EUR) handelt es sich um an Immobilien-
Gesellschaften gewihrte Darlehen. Davon entfallen auf
Rotterdam Europoint II B.V. (5,5 Mio. EUR), SL AIF LW
France OPCI (36,5 Mio. EUR), Leuven SA (15,9 Mio. EUR)
und Cepeline Immobilien (10,9 Mio. EUR).

Der Posten , Zinsanspriiche“ (0,7 Mio. EUR) beinhaltet im
Wesentlichen Zinsforderung aus Darlehen an Immobilien-
Gesellschaften (0,7 Mio. EUR).

Der Posten ,,Anschaffungsnebenkosten (41,7 Mio. EUR)
beinhaltet Erwerbsnebenkosten (55,4 Mio. EUR) abziiglich
Abschreibungen (13,7 Mio. EUR).

Der Posten ,,Andere“ unter den sonstigen
Vermogensgegenstinden (33,0 Mio. EUR) enthilt
Forderungen aus dem Kauf von Immobilien

(29,5 Mio. EUR), insbesondere fiir die Immobilien Stuttgart,
Ludwigsburger Strafle (16,2 Mio. EUR); Villingen-
Schwenningen, Schramberger Strafie (9,9 Mio. EUR);
Hamburg, Stuhlrohrstrafie Pflegeheim (1,7 Mio. EUR) und
Hamburg, Stuhlrohrstrae Arztehaus (1,7 Mio. EUR).
Auferdem enthalten sind Forderungen an das Finanzamt
fiir das laufende Steuerjahr (0,6 Mio. EUR), Forderungen
gegeniiber anderen Sondervermdgen (0,1 Mio. EUR),
Forderung aus Collateral (0,8 Mio. EUR), sonstige
Forderungen aus Bankverrechnungen (0,2 Mio. EUR) und
Sonstige Forderungen (0,4 Mio. EUR).

Weiter sind Sonstige Forderungen (1,3 Mio. EUR)
insbesondere aus der Kapitalherabsetzung von Cortenbergh
107 S.A. sowie der Maintenance Fee enthalten.

Angaben zu den Krediten entnehmen Sie bitte dem Kapitel
»Kreditportfolio und Restlaufzeitenstruktur der Darlehen®.
(128,3 Mio. EUR)

Die Verbindlichkeiten aus ,,Grundstiickskiufen und
Bauvorhaben® (4,5 Mio. EUR) beinhalten im Wesentlichen
Kaufpreiseinbehalte fiir die Objekte Neu-Wulmstorf, Erich-
Kistner-Strafle 2 (1,1 Mio. EUR); Wentorf, Am Casinopark
14 (0,4 Mio. EUR); Hamburg, Julius-Brecht-Straf3e Sa

(0,1 Mio. EUR); Berlin, Seehofstrafle 12 (0,2 Mio. EUR);
Hamburg, Oberaltenallee 46-48 (0,2 Mio. EUR); Hamburg,
Hans-Dewitz-Ring 2a-k (0,1 Mio. EUR); Frankfurt,
Altenhoferallee 5 (0,4 Mio. EUR); Lichtenfels, Mainau 13
(0,2 Mio. EUR); Biberach, Telawiallee 4 (0,1 Mio. EUR);
Flensburg, Hochfelder Landstrafie 11-23 (0,2 Mio. EUR);
Living and Working REC Finland 1 Oy (0,7 Mio. EUR) und
Cepeline Immobilien (0,7 Mio. EUR).

Die Verbindlichkeiten aus der
»Grundstiicksbewirtschaftung” (7,8 Mio. EUR) beinhalten
im Voraus erhaltene Mieten (0,2 Mio. EUR), Betriebs-

und Nebenkostenvorauszahlungen (7,3 Mio. EUR),
Mietkautionen (0,1 Mio. EUR) und Verbindlichkeiten aus
der Liegenschaftsverwaltung (0,2 Mio. EUR).

Bei den Verbindlichkeiten aus ,,Anderen Griinden®

(2,7 Mio. EUR) handelt es sich um Verbindlichkeiten

aus Darlehenszinsen (0,3 Mio. EUR), aus
Fondsverwaltungsgebiihren (0,9 Mio. EUR), aus
Devisentermingeschiften (1,2 Mio. EUR), Verbindlichkeiten
aus Lieferung und Leistung (0,3 Mio. EUR) und
Korperschaftssteuer (0,1 Mio. EUR).

Die ,Riickstellungen® (4,8 Mio. EUR) beinhalten
Rickstellungen fiir Umbau- und Ausbaumafinahmen
(0,4 Mio. EUR), inldndische und auslindische
Steuern (0,5 Mio. EUR), latente Steuern

(1,8 Mio. EUR), Erwerbsnebenkosten (1,8 Mio. EUR),
Verwahrstellenvergiitung (0,1 Mio. EUR) und sonstige
Kosten, insbesondere fiir nicht abziehbare Vorsteuer
(0,1 Mio. EUR).



Aufstellung der wihrend des Berichtsjabres abgeschlossenen

Geschdfte, soweit diese nicht mebr Gegenstand der
Vermagensaufstellung sind

Fehlanzeige
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Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir den Zeitrauwm vom

1. Juli 2021 bis 30. Juni 2022

EUR EUR EUR EUR
I. Ertriage
1. Zinsen aus Liquidititsanlagen im Inland -1.259.839,05
2. Zinsen aus Liquidititsanlagen im Ausland (vor Quellensteuer) 0,00
3. Ertridge aus Investmentanteilen 0,00
(davon in Fremdwihrung 0,00)
4. Abzug auslindischer Quellensteuer -631.936,14
S. Sonstige Ertrage 1.708.754,11
6. Ertrige aus Immobilien 24.731.703,23
(davon in Fremdwihrung 1.381.154,24)
7. Ertrige aus Immobilien-Gesellschaften 5.490.962,35
(davon in Fremdwihrung 0,00)
8. Eigengeldverzinsung (Bauzeitzinsen) 0,00
Summe der Ertrige 30.039.644,50
II. Aufwendungen
1. Bewirtschaftungskosten -4.864.692,52
a) davon Betriebskosten -2.020.068,32
(davon in Fremdwihrung 0,00)
b) davon Instandhaltungskosten -2.033.402,98
(davon in Fremdwihrung 0,00)
c) davon Kosten der Immobilienverwaltung -176.113,04
(davon in Fremdwihrung 0,00)
d) davon sonstige Kosten -635.108,18
(davon in Fremdwihrung 0,00)
2. Erbbauzinsen, Leib- und Zeitrenten -207.816,62
(davon in Fremdwihrung 0,00)
3. Inlindische Steuern 0,00
(davon in Fremdwihrung 0,00)
4. Auslindische Steuern 0,00
(davon in Fremdwihrung 0,00)
S. Zinsen aus Kreditaufnahmen -1.379.659,46
(davon in Fremdwihrung -115.862,28)
6. Verwaltungsvergiitung -9.994.233,59
7. Verwahrstellenvergiitung -254.395,62
8. Priifungs- und Veroffentlichungskosten -97.808,64
9. Sonstige Aufwendungen -1.815.880,09
davon Kosten der externen Bewerter -1.253.933,88

Summe der Aufwendungen

-18.614.486,54

IIL. Ordentlicher Nettoertrag

11.425.157,96
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Fortsetzung: Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir den
Zeitraum vom 1. Juli 2021 bis 30. Juni 2022

EUR EUR EUR EUR

IV. Veriuflerungsgeschiifte

1. Realisierte Gewinne

a) aus Immobilien 0,00

(davon in Fremdwihrung 0,00)

b) aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00

(davon in Fremdwihrung 0,00)

c) aus Liquidititsanlagen 0,00

(davon in Fremdwihrung 0,00)

davon aus Finanzinstrumenten 0,00

d) Sonstiges 190.924,37

(davon in Fremdwihrung 0,00)

Zwischensumme 190.924,37

2. Realisierte Verluste

a) aus Immobilien 0,00

(davon in Fremdwihrung 0,00)

b) aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00

(davon in Fremdwihrung 0,00)

¢) aus Liquidititsanlagen 0,00

(davon in Fremdwihrung 0,00)

davon aus Finanzinstrumenten 0,00

>

d) Sonstiges -929.201,84

(davon in Fremdwihrung 0,00)

Zwischensumme -929.201,84

Ergebnis aus Verduflerungsgeschiften -738.277,47

Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich 426.819,49

V. Realisiertes Ergebnis des Geschiiftsjahres 11.113.699,98

1. Nettoverinderung der nicht realisierten Gewinne 25.326.219,41

2. Nettoverinderung der nicht realisierten Verluste -4.630.120,91

VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 20.696.098,50

VILI. Ergebnis des Geschiiftsjahres 31.809.798,48
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Erlduterung zur Ertrags- und
Aufwandsrechnung fiir den Zeitraum vom
1. Juli 2021 bis 30. Juni 2022

Die ,Zinsen aus Liquidititsanlagen® betreffen ausschlieflich
negative Zinsertrige aus der Anlage von Bankguthaben im
Inland. Die negativen Zinsertrige haben ihre Ursache in der
Belastung der Bankguthaben mit negativen Zinssitzen.

Die ,Sonstigen Ertrige“ (1,7 Mio. EUR) beinhalten im
Wesentlichen Zinsertrige aus Gesellschafterdarlehen
(1,4 Mio. EUR) und Zinsertrige aus Kaufpreiszahlungen
(0,3 Mio. EUR).

Die ,Ertrige aus Immobilien“ (24,7 Mio. EUR) resultieren
aus der Vermietung der fiir Rechnung des Sondervermdgens
gehaltenen Immobilien.

Die ,Ertrige aus Immobilien-Gesellschaften“ (5,5 Mio. EUR)
entfallen auf ZRS Living and Working Austria REC GmbH &
Co KG (1,7 Mio. EUR); Cepeline Immobilien (0,7 Mio. EUR);
SL AIF LW France OPCI (1,1 Mio. EUR); Rotterdam
Europoint II BV. (1,0 Mio. EUR) und Cortenbergh 107 SA
(1,0 Mio. EUR).

Bei den in den ,Bewirtschaftungskosten ausgewiesenen
,Betriebskosten“ (2,0 Mio. EUR) handelt es sich
ausschliefSlich um nicht umlagefihige Betriebskosten.

Die ,Instandhaltungskosten® (2,0 Mio. EUR) entfallen
auf Regensburg, Bahnhofstrale 24 (0,9 Mio. EUR),
Furstenfeldbruck, Schongeisinger Strafle 38-40/
Ludwigstraf3e 7 (0,1 Mio. EUR), Lichtenfels, Mainau 4

(0,1 Mio. EUR), Potsdam, Am Moosfenn 1 (0,1 Mio. EUR),
Berlin, Kaiserin-Augusta-Allee 14 (0,3 Mio. EUR), Berlin,
Seehofstrafe 12 (0,1 Mio. EUR), Stade, Lonsweg 30-38
(0,1 Mio. EUR) und Hamburg, Hans-Dewitz-Ring 2a-k
(0,1 Mio. EUR).

Die ,Sonstigen Kosten® (0,6 Mio. EUR) resultieren aus
Gerichts-, Rechts- und Beratungskosten insbesondere fiir
die Objekte Regensburg, Castra-Regina-Center und Berlin,
Kaiserin-Augusta-Allee sowie der Immobiliengesellschaft
Living and Working REC Finland 1 Oy (0,1 Mio. EUR).
Auferdem sind Aufwand aus nicht abzugsfihiger Vorsteuer
(0,2 Mio. EUR), Sonstige Kosten Bewirtschaftungskosten
(0,2 Mio. EUR) und Maklerprovision (0,2 Mio. EUR)
enthalten.

Die ,Erbbauzinsen® (0,2 Mio. EUR) entfallen auf die Objekte
Berlin, Spiefiweg 11-15 (0,1 Mio. EUR) und Lichtenfels,
Mainau 4 (0,1 Mio. EUR).

Die ,Zinsen aus Kreditaufnahmen“ enthalten
Darlehenszinsen sowie Finanzierungskosten.

Die ,Sonstigen Aufwendungen® (1,8 Mio. EUR) umfassen
Gutachter (1,3 Mio. EUR) und Steuerberatungskosten

(0,1 Mio. EUR), Nebenkosten des Geldverkehrs

(0,1 Mio. EUR) Aufwendungen aus nicht zustande
gekommenen Objektankiufen (0,2 Mio. EUR) und Sonstige
Kosten (0,1 Mio. EUR).

Die ,Realisierten Gewinne“ (0,2 Mio. EUR) resultieren aus
Gewinnen aus Devisentermingeschiften (0,2 Mio. EUR).

Die ,Realisierten Verluste“ (0,9 Mio. EUR) resultieren aus
Verlusten aus Devisentermingeschiften (0,9 Mio. EUR).

Im Rahmen der Ausgabe und Riicknahme von
Anteilscheinen wurde ein Teil des Ausgabepreises

und Riicknahmepreises als , Ertragsausgleich /
Aufwandsausgleich in die Ertrags- und Aufwandsrechnung
eingestellt.



Verwendungsrechnung zum 30. Juni 2022

insgesamt Jje Anteil®

EUR EUR

L Fiir die Ausschiittung verfiigbar 14.131.945,62 0,14
1. Vortrag aus dem Vorjahr® 3.018.245,64 0,03
2. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 10.847.247,15 0,11
3. Zufithrung aus dem Sondervermdégen 0,00 0,00
II. Nicht fiir die Ausschiittung verwendet 2.996.735,02 0,03
1. Einbehalt gemiR § 252 KAGB 0,00 0,00
2. Der Wiederanlage zugefiihrt 0,00 0,00
3. Vortrag auf neue Rechnung 14.131.945,62 0,14
III. Gesamtausschiittung 11.135.210,60 0,11
1. Zwischenausschiittung 0,00 0,00
a) Barausschiittung 0,00 0,00

b) Einbehaltene Kapitalertragsteuer 0,00 0,00

¢) Einbehaltener Solidarititszuschlag 0,00 0,00

2. Endausschiittung 11.135.210,60 0,11
a) Barausschiittung 11.135.210,60 0,11

b) Einbehaltene Kapitalertragsteuer 0,00 0,00

c) Einbehaltener Solidarititszuschlag 0,00 0,00

3% Bezogen auf die zum Berichtsstichtag umlaufenden Anteile von 101.229.187 Stiick.
39 Im Vorjahresbericht ausgewiesener Wert 3.018.245,63 EUR wurde im aktuellen Geschiftsjabr auf 3.018.245,64 EUR korrigiert.
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Entwicklung des Fondsvermogens vom
1. Juli 2021 bis 30. Juni 2022

EUR

EUR

I. Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschiiftsjahres

987.310.040,70

1. Ausschiittung fiir das Vorjahr

-10.738.169,60

a) Ausschiittung laut Jahresbericht des Vorjahres

-10.231.808,48

b) Ausgleichsposten fiir bis zum Ausschiittungstag ausgegebene bzw. zuriickgenommene Anteile -506.361,13

Steuerabschlag fiir das Vorjahr 0,00
2. Zwischenausschiittungen 0,00
3. Steuerliche Vorabausschiittung 0,00
4. Mittelzufluss/-abfluss (netto) 87.595.270,43

a) Mittelzufliisse aus Anteilverkdufen 198.483.775,75

b) Mittelabfliisse aus Anteilriicknahmen -110.888.505,32
5. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich -426.819,49
6. Abschreibung Anschaffungsnebenkosten -5.039.199,86

davon bei Immobilien -4.192.685,82

davon bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften -846.514,04

7. Ergebnis des Geschiftsjahres

31.809.798,48

davon nicht realisierte Gewinne

25.326.219,41

davon nicht realisierte Verluste

-4.630.120,91

II. Wert des Sondervermégens am Ende des Geschiiftsjahres

1.090.510.920,66

Erlduterung zur Entwicklung des
Fondsvermogens vom 1. Juli 2021 bis
30. Juni 2022

Die Entwicklung des Fondsvermdogens zeigt die Einfliisse
einzelner Arten von Geschiftsvorfillen auf, die im Laufe des
Berichtszeitraums den Wert des Fondsvermogens verdndert
haben.

Die nicht realisierten Gewinne und Verluste beinhalten

die Wertfortschreibungen und Verinderungen der
Buchwerte der Immobilien-Gesellschaften, direkt
gehaltener Immobilien im Geschiftsjahr sowie die
Wertverinderung der latenten Steuern. In dieser Position
sind ebenfalls die nicht realisierten Wertinderungen

aus Wihrungskursverinderungen enthalten, die sich
aufgrund der Investitionen in der Schweiz (CHF) fiir die

in Fremdwihrung bilanzierten Vermogensgegenstinde

bis zum Stichtag ergeben haben, sowie die nicht

realisierten Wertinderungen der zur Absicherung von
Wihrungskursrisiken getitigten Devisentermingeschifte.



Anbang

Angaben nach Derivateverordnung
Exposure, das durch
Derivate erzielt wird in

Vertragspartner der Derivate-Geschdfte EUR

Landesbank Baden-Wiirttemberg 24.461.432,00

Gesamtbetrag der i.Z.m. Derivaten von Dritten

gewihrten Sicherheiten 0,00

>

Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotenzial
wurde fiir dieses Sondervermogen gemifd der
Derivateverordnung nach dem einfachen Ansatz ermittelt.
Es sind demnach keine weiteren Angaben nach dem
qualifizierten Ansatz zu berichten.

Angaben zu Covid-19

Auswirkungen der Pandemie auf die Vermogengegenstinde,
Verbindlichkeiten und Riickstellungen des Fonds sind in den
Wertansitzen zum Stichtag 30. Juni 2022 berticksichtigt.

Anteilwert und Anteilumlauf

Anteilwert 10,77 EUR

Umlaufende Anteile 101.229.187

Angaben zu den Verfahren zur Bewertung der
Vermdogensgegenstinde

Direkt gehaltene Immobilien und Immobilien, die Gber
Immobilien-Gesellschaften gehalten werden, werden im
Zeitpunkt des Erwerbs und danach nicht linger als 3
Monate mit dem Kaufpreis angesetzt. AnschliefSend erfolgt
der Ansatz mit dem durch mindestens zwei externen
Bewerter festgestellten Verkehrswert der Immobilie. Die
Immobilien werden vierteljahrlich bewertet. Nach jeweils
drei Jahren erfolgt ein gesetzlich vorgeschriebener Austausch
der Gutachter. Immobilien-Gesellschaften werden mit

dem aktuellen Verkehrswert, gemifl der monatlichen
Vermogensaufstellung, angesetzt und einmal jahrlich durch
den Abschlusspriifer im Sinne des § 319 Abs. 1 Satz 1 und 2
HGB bewertet.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswertes einer
Immobilie der Ertragswert der Immobilie anhand des
allgemeinen Ertragswertverfahrens in Anlehnung an die
Immobilienwertermittlungsverordnung bestimmt. Bei
diesem Verfahren kommt es auf die marketiiblich erzielbaren
Mietertrige an, die um die Bewirtschaftungskosten
einschliefllich Instandhaltungs- sowie Verwaltungskosten
und das kalkulatorische Mietausfallwagnis gekiirzt

werden. Der Ertragswert ergibt sich aus der so errechneten
Nettomiete, die mit einem Faktor (Barwertfaktor)
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multipliziert wird, der eine marktiibliche Verzinsung fiir
die zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von Lage,
Gebiudezustand und Restnutzungsdauer berticksichtigt.
Besonderen, den Wert der Immobilie beeinflussenden
Faktoren kann durch Zu- oder Abschlige Rechnung getragen
werden.

Die Ausfithrungen im vorangehenden Absatz gelten
entsprechend fiir die Bewertungen von Immobilien, die im
Rahmen einer Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft
gehalten werden.

Bankguthaben, Tages- und Termingelder werden
grundsitzlich zu threm Nennwert zuziiglich geflossener
Zinsen bewertet.

Sonstige Vermogensgegenstinde werden in der Regel mit
dem Nennwert bewertet. Mietforderungen werden zum
Nennwert abziiglich ggf. notwendiger und angemessener
Wertberichtigungen angesetzt.

Anschaffungsnebenkosten werden tiber die voraussichtliche
Dauer der Zugehorigkeit des Vermogensgegenstandes zum
Sondervermdgen, lingstens jedoch tber zehn Jahre linear
abgeschrieben.

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Riickzahlungsbetrag
angesetzt.

Die Bewertung der offenen Devisentermingeschifte erfolgt
mit dem Bewertungskurs zum Berichtsstichtag.
Riickstellungen werden in Hohe des nach verniinftiger
kaufminnischer Beurteilung erforderlichen
Riickzahlungsbetrages gebildet.

Die Positionen in Fremdwihrung umfassen alle
Vermogensgegenstinde und Verbindlichkeiten, die in einer
anderen Wihrung als EUR erfasst sind. Die Umrechnung
der Fremdwihrungspositionen erfolgte mit dem
Devisenmittelkurs der M.M.Warburg & CO (AG & Co.)
Kommanditgesellschaft auf Aktien (Warburg Bank) von
13:30 Uhr einen Werktag vor dem Berichtsstichtag.
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An gaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenq uote

Gesamtkostenquote in Prozent 1,29
Erfolgsabhingige Vergiitung in EUR 0,00
Transaktionsabhingige Vergiitung fiir Ankiufe

in Prozent im Verhiltnis zum durchschnittlichen 0,24
Inventarwert

Transaktionsabhingige Vergiitung fiir Verkiufe

in Prozent im Verhiltnis zum durchschnittlichen 0,00
Inventarwert

Pauschalvergiitungen an Dritte in EUR 0,00
Riickvergiitungen 0,00
Vermittlungsfolgeprovisionen 0,00
Ausgabeaufschlag bei Investmentanteilen 0,00
Riicknahmeabschlag bei Investmentanteilen 0,00
Verwaltungsvergiitungssatz fiir im Sondervermdgen 0.00
gehaltene Investmentanteile ?
Transaktionskosten in EUR 13.063.063,65

Die Gesamtkostenquote driickt simtliche vom
Sondervermdgen im Jahresverlauf getragenen Kosten und
Zahlungen (ohne Transaktionskosten) im Verhiltnis zum
durchschnittlichen Nettoinventarwert des Sondervermogens
aus.

Die KVG erhilt keine Riickvergtitungen der aus dem
Sondervermdgen an die Verwahrstelle und an Dritte
geleisteten Vergiitungen und Aufwandserstattungen.

Die KVG gewihrt keine sogenannten
Vermittlungsfolgeprovisionen an Vermittler in wesentlichem
Umfang aus der von dem Sondervermdgen an sie geleisteten
Vergiitung.

Es wurden keine Ausgabeauf- und Riicknahmeabschlige

im Rahmen des Erwerbs oder der Riicknahme von
Investmentanteilen berechnet.

Die Vertragsbedingungen des Fonds sehen keine
Pauschalgebiihr vor, und es wurden auch keine
entsprechenden Zahlungen geleistet.

Neben der Vergiitung fiir die Fondsverwaltung erhielt
unsere Gesellschaft im abgelaufenen Geschiftsjahr
transaktionsabhingige Vergiitungen gemiafd § 12 Abs. 1 der
Besonderen Anlagebedingungen.

Die Transaktionskosten beinhalten neben

den transaktionsabhingigen Vergiitungen die
Anschaffungsnebenkosten der im Geschiftsjahr erworbenen
Immobilien und Immobilien-Gesellschaften.

Angaben zu wesentlichen sonstigen Ertrdgen und
Aufwendungen

Sonstige Ertrage insgesamt 1.708.754,11 EUR

davon Zinsertrige aus Gesellschafterdarlehen 1.411.213,62 EUR

Sonstige Aufwendungen insgesamt 1.815.880,09 EUR

davon Gutachterkosten 1.253.933,88 EUR

Angaben zur Mitarbeitervergiitung

Grundlage fiir die laufenden Beziige und Sonderzahlungen
der Angestellten ist der Arbeitsvertrag. Die Vergiitung fiir
die Geschiftsfiihrer erfolgt auf einzelvertraglicher Basis und
ist in fixe sowie variable Anteile zu unterteilen. Sie wurde in
der Richtlinie ,Vergiitungssystem® (Stand vom 4. Mai 2022
inkl. der Nachhaltigkeitsaspekte in den Zielvereinbarungen)
niedergeschrieben. Die KVG beschiftigte im Geschiftsjahr
2021 im Jahresdurchschnitt 35,37 Mitarbeiter.

Variable Vergiitungen bemessen sich an tibergeordneten
Unternehmenszielen, dem Ergebnisbeitrag einer
Unternehmenseinheit oder an personlichen und
individuell vereinbarten Zielen. Die variable Vergiitung
wird basierend auf einer jihrlich abzuschliefenden
Zielvereinbarung gezahlt. Diese enthilt sowohl Individual-/
Teamziele als auch unternehmensbezogene Ziele. Die
vereinbarten Individual-/Teamziele ergeben addiert
insgesamt 100 % und werden zu zwei Dritteln gewichtet,
die unternehmensbezogenen Ziele werden zu einem Drittel
gewichtet. Fiir die unternehmensbezogene Komponente
der variablen Vergiitung gelten die vom Aufsichtsrat mit
der Geschiftsfithrung fiir das betreffende Geschiftsjahr
vereinbarten und fiir eine offizielle Kommunikation
freigegebenen Ziele.

Fiir alle vereinbarten individuellen Ziele/Arbeitsergebnisse
wird nur dann eine variable Vergiitung gezahlt, wenn die
Ziele zu mindestens 50 % erreicht sind. Fiir diejenigen
Ziele, die den wirtschaftlichen Erfolg einer Gruppe von
Mitarbeitern oder des Unternehmens beinhalten, gilt die
Mindestzielerreichung von 50 % nicht.

Der Aufsichtsrat wird tiber die Vergiitungssysteme
mindestens jihrlich informiert. Der Vorsitzende des
Aufsichtsrates besitzt ein Auskunftsrecht bzgl. der
Vergtitungssysteme gegentiber der Geschiftsleitung.
Nachfolgende Angaben zur Mitarbeitervergiitung beziehen
sich auf die KVG:



Gesamtsumme der im abgelaufenen

Wirtschaftsjahr der KVG gezahlten Vergiitung SHZLHAUSIE R

Gesamtsumme der im abgelaufenen
Wirtschaftsjahr der KVG gezahlten
Mitarbeitervergiitung ohne Risktaker®

4.665.333,23 EUR

fixe Gehaltsbestandteile 3.821.013,08 EUR

variable Gehaltsbestandteile 844.320,15 EUR

Durchschnittliche Zahl der Mitarbeiter der KVG 35,37

Gesamtsumme der im abgelaufenen
Wirtschaftsjahr der KVG gezahlten Vergiitung an
Risktaker®

764.272,93 EUR

fixe Gehaltsbestandteile 600.849,85 EUR

variable Gehaltsbestandteile 163.423,08 EUR

Alle Angaben in diesem Abschnitt betreffen aktive
Mitarbeiter ohne Werkstudenten / Aushilfen / Praktikanten
und den Zeitraum 1. Januar 2021 - 31. Dezember 2021.

Angaben zu wesentlichen Anderungen gem. § 101 Abs. 3 Nr.
3 KAGB

Am 9. Juni 2022 wurden im Bundesanzeiger Anderungen
des Verkaufsprospekts einschlief}lich Anlagebedingungen
verdffentlicht.

Am 7. Januar 2022 wurden im Bundesanzeiger Anderungen
der Allgemeinen und Besonderen Anlagebedingungen
veroffentlicht. Die Anderungen betrafen ausschlieflich
solche, die aus dem Fondsstandortgesetz resultierten, und es
wurden entsprechend dem Muster des BVI die Anderungen
vorgenommen.

Weitere wesentliche Anderungen erfolgten im
Berichtszeitraum nicht.

Zusitzliche Information
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sind in den Risikomanagementprozess aktiv einbezogen,
in dem die Risiken von ihnen identifiziert, analysiert

und bewertet werden. Fiir alle Abteilungen werden
Risikobestinde quartalsweise aufgenommen, aktualisiert
und Mafinahmen zur Risikoreduzierung ergriffen. In den
einzelnen Phasen des Risikomanagementprozesses des
AIF-Sondervermogens Swiss Life REF (DE) European Real
Estate Living and Working wird insbesondere unterschieden
nach Adressausfall-, Marktpreis- und Liquidititsrisiken.
Dartiber hinaus werden Reputationsrisiken sowie
operationale und strategische Risiken der Gesellschaft
gesteuert. Die fiir das Risikocontrolling und fiir Compliance
zustindige Fachabteilung analysiert und bewertet
Risikoelemente. Zudem koordiniert sie Maflnahmen

zur Einhaltung der regulatorischen und strategischen
Vorgaben. Identifizierte Risiken und Mafinahmen zur
Vermeidung oder Verminderung von Risiken werden

mit dem Fondsmanagement und der Geschiftsfithrung
festgelegt. In Monats-, Quartals- und gegebenenfalls
Ad-hoc-Berichten werden Anderungen der allgemeinen
Risikosituation und besondere Vorkommnisse an die
Geschiftsfithrung gemeldet. Ergebnisse zu Risiken und die
auf die Risikotragfihigkeit gerichteten Szenarioanalysen
werden regelmiflig an die Geschiftsfithrung und den
Aufsichtsrat iibermittelt, wodurch diese konstant auf dem
neuesten Stand zur Risikosituation gehalten werden. Es
bestehen klar definierte Reporting- und Eskalationswege.
Bei unvorhergesehenen Vorfillen bestehen klare Richtlinien
zur Sicherstellung eines unverziiglichen Reportings. Der
Aufsichtsrat der Kapitalverwaltungsgesellschaft erhilt
einen quartirlichen Risikoreport, der eine Beurteilung der
Gesamtrisikosituation enthilt.

Angaben zum Leverage-Umfang

Prozentualer Anteil der schwer liquidierbaren

0
Vermogensgegenstinde, fiir die besondere Regelungen gelten 0,00 %

Angaben zum Risikomanagementsystem

Die Swiss Life KVG nutzt ein integriertes
Risikomanagementsystem, um Risiken und ihre

potenzielle Auswirkung auf das AIF-Sondervermégen
moglichst frithzeitig identifizieren, beurteilen, steuern und
tiberwachen zu konnen. Das Risikomanagementsystem

der Gesellschaft wurde an vom Fondsmanagement
organisatorisch unabhingige Fachabteilungen innerhalb der
Gesellschaft tibertragen. Alle Mitarbeiter der Gesellschaft

Leverage-Umfang nach Bruttomethode beziiglich

0y
urspriinglich festgelegtem Héchstmaf3 150,00%
Tatsichlicher Leverage-Umfang nach Bruttomethode 102,72 %
Leverage-Umfang nach Commitmentmethode beziiglich
L N 175,00 %
urspriinglich festgelegtem Héchstmaf3
Tatsichlicher Leverage-Umfang nach Commitmentmethode 100,47 %

50 Im definierten Risikoprofil der KVG sind Risktaker die Geschdftsfithrer. Im Geschdftsjabr 2021 waren es zwei. Die Angaben betreffen den

Zeitraum 1. Januar - 31. Dezember 2021.


https://www.bundesanzeiger.de/pub/de/suchen2?3-1.-search~table~panel-rows-0-search~table~row~panel-publication~link
https://www.bundesanzeiger.de/pub/de/suchen2?3-1.-search~table~panel-rows-0-search~table~row~panel-publication~link
https://www.bundesanzeiger.de/pub/de/suchen2?3-1.-search~table~panel-rows-2-search~table~row~panel-publication~link
https://www.bundesanzeiger.de/pub/de/suchen2?3-1.-search~table~panel-rows-2-search~table~row~panel-publication~link
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Angaben zur Offenlegungs- und Taxonomieverordnung

Angaben zur Beriicksichtigung der 6kologischen und
sozialen Merkmale gemiR Artikel 11. Abs. 1 Buchstabe a)
der Offenlegungsverordnung (OffVO)

Beim Ankauf und bei der Verwaltung der Vermogenswerte
berticksichtigte die Gesellschaft im Geschiftsjahr - im
Rahmen der in den Besonderen Anlagebedingungen
festgelegten Anlagegrundsitze und Anlagegrenzen

- auch 6kologische, soziale und Governance (ESG)-
Merkmale. Im Bereich der 6kologischen Merkmale
fokussierte sie sich auf die Reduzierung der Emissionen
klimaschidlicher Treibhausgase und die Reduzierung

des Endenergieverbrauchs. Bezogen auf die sozialen
Merkmale lag das Hauptaugenmerk auf sozialer
Inklusion. Ebenso verfolgte die Gesellschaft Merkmale
guter Unternehmensfithrung (Governance). Hier lag

der Schwerpunkt auf einer Transparenz der Aktivititen
und einer verantwortungsvollen Unternehmensfithrung.
Die Gesellschaft setzte dabei sowohl qualitative als auch
quantitative Bewertungsmethoden ein.

Durch die Verfolgung der beschriebenen Merkmale

als integraler Bestandteil der Anlagestrategie strebt die
Gesellschaft bei der Verwaltung des Sondervermogens
einen nachhaltigen Werterhalt bzw. eine Wertsteigerung der
Immobilien an.

Beriicksichtigung der 6kologischen Merkmale im Rahmen
der Investitionsentscheidungen

Im Berichtszeitraum wurden die 6kologischen Mafinahmen
vollumfinglich umgesetzt. So verfiigen alle neu getitigten
Investitionen tiber eine Anbindung an den 6ffentlichen
Nahverkehr in einem Radius von weniger als 800 m. 50 % der
seit Inkrafttreten der Offenlegungsverordnung angekauften
Wohnimmobilien verfiigen iiber einen Energieausweis der
Stufe A, die Akquisitionen von Biiroobjekten befanden sich
ebenfalls im Rahmen der Anforderungen der Strategie.

Beriicksichtigung der 6kologischen Merkmale im Rahmen
der Verwaltung der Immobilien

Zentrales Ziel des Pariser Klimaabkommens ist die
Reduzierung der Emission von klimaschidlichen
Treibhausgasen. Zur Identifizierung der CO,-
Risikofaktoren auf Basis des Immobilienportfolios
wurden die Immobilien des European Living mit dem
2°C CRREM-Dekarbonisierungspfad verglichen. CRREM
(Carbon Risk Real Estate Monitor) ist ein EU-gefordertes
Forschungsprojekt mit wissenschaftlich basiertem
Ansatz. Auf Basis der Gesamtportfolios lagen die CO,-

Emissionen unterhalb der Vorgaben des 2°C CRREM-
Dekarbonisierungspfads.

Im Berichtszeitraum lagen die Daten zu den Immobilien
des Sondervermogens nicht durchgingig in erforderlichem
Umfang und nétiger Qualitit vor, so dass die Moglichkeit
zur Verfolgung einzelner Mafinahmen wie z. B. der
Berechnung des CRREM-Dekarbonisierungspfads nicht in
vollem Umfang moglich war bzw. Energieausweisdaten oder
externe Benchmarks zur Berechnung herangezogen werden
mussten.

Die Bestandsimmobilien wurden im Nachgang zur
Erhebung der Verbrauchsdaten per 30. Dezember 2020 einer
energetischen Analyse unterzogen. Die daraus resultierenden
Empfehlungen wurden gepriift und im Rahmen der
vertraglichen, technischen und wirtschaftlichen Machbarkeit
umgesetzt bzw. fiir die kommenden Jahre eingeplant. Im
Rahmen der Ankaufs-Due Diligence wurden die Immobilien
einem umfangreichen ESG-Assessment unterzogen, um
Hinweise auf Optimierungsmoglichkeiten bereits vor Ankauf
zu erhalten. Zum 30. Dezember 2021 wurden erneut die
Verbrauchsdaten fiir die Bestandsimmobilien erhoben.

Seit Mirz 2021 werden allen gewerblichen Mietern

im deutschsprachigen Raum bei Neuabschliissen

von Mietvertrigen sowie bei Vertragsverlingerungen

Green Leases (,,Griine Mietvertrige“) angeboten. Diese
umfassen in der Regel Rechte zur Durchfiithrung von
energetischen Verbesserungsmafinahmen, Informations-
und Nachweispflichten bei baulichen Anderungen, einen
Nachhaltigkeitsdialog sowie Erfassung und Austausch von
Verbrauchsdaten betreffend Wasser und Strom. Durch das
geschaffene Bewusstsein und die Transparenz gegeniiber
den Mietern wird mittelfristig eine Reduzierung des
Energieverbrauchs angestrebt. Fiir das europdische Ausland
befindet sich die Green Lease-Strategie in der Vorbereitung.

Beriicksichtigung der sozialen Merkmale im Rahmen der
Investitionsentscheidungen

Zur Forderung des sozialen Merkmals , Inklusion®
konzentrierte sich die Gesellschaft im Berichtsjahr auf die
Investition in Immobilien, die den Mietern soziale Kontakte
in einem stabilen Umfeld ermdglichen. So lagen simtliche
getitigten Neuinvestitionen in einem Radius von héchstens
800 m zu mindestens zwei sozialen Begegnungsriumen

fur Mieter wie z. B. Kindergirten, Bildungsstitten,
Sportstitten, Spielplitzen, sicheren Aufenthaltszonen oder
Gemeinschaftsbereichen im Objekt.



Angabe gemiR Verordnung (EU) 2020/852 iiber die
Einrichtung eines Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger
Investitionen (,,Taxonomie-Verordnung*)

Durch die Berticksichtigung der oben beschriebenen
Nachhaltigkeitsfaktoren aus den Bereichen Umwelt,
Soziales und Unternehmensfiihrung beim Ankauf und der
Verwaltung der Immobilien investiert das Sondervermogen
tiberwiegend in auch unter Nachhaltigkeitsaspekten
ausgewihlte Vermogensgegenstinde. Es ist moglich, dass
ein Teil dieser Immobilien Investitionen in 6kologisch
nachhaltige Wirtschaftstitigkeiten im Sinne des Art. 3

der Taxonomie-Verordnung zur Erreichung eines oder
mehrerer Umweltziele gemafd Artikel 9 Taxonomie-
Verordnung darstellt. Aufgrund der derzeit noch nicht
ausreichend aussagekriftigen und tiberpriifbaren Datenlage
im Berichtszeitraum ist eine finale Aussage dartber,

ob die getitigten Investitionen den Anforderungen an
dkologisch nachhaltige Wirtschaftstitigkeiten im Sinne

des Artikel 3 der Taxonomie-Verordnung entsprechen,

nicht moglich. Ebenso konnen Informationen zu den
Anteilen von Ubergangstitigkeiten gemifs Art. 10 Abs. 2
bzw. ermoglichenden Titigkeiten im Sinne von Art. 16 der
Taxonomie-Verordnung nicht gegeben werden. Daher wird
der Anteil von 6kologisch nachhaltigen Investitionen mit 0 %
ausgewiesen.

Der Grundsatz ,Vermeidung erheblicher
Beeintrichtigungen® findet nur bei denjenigen dem
Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen
Anwendung, die die EU-Kriterien fiir 6kologisch nachhaltige
Wirtschaftsaktivititen beriicksichtigen.

Die dem verbleibenden Teil dieses Finanzprodukts zugrunde
liegenden Investitionen berticksichtigen nicht die EU-
Kriterien fiir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivititen.
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Frankfurt, den 14. November 2022

Swiss Life Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
Die Geschiftsfithrung

A //
t_ : ( r’t"—il E[ufi

Dr. Christine Bernhofer

0y

Christian Dinger

Carmen Reschke
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Vermerk des unabhdngigen Abschlusspriifers

An die Swiss Life Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH,
Frankfurt am Main

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht nach § 7 KARBV des
Sondervermogens Swiss Life REF (DE) European Real Estate
Living and Working - bestehend aus dem Titigkeitsbericht
fir das Geschiftsjahr vom 1. Juli 2021 bis zum 30. Juni 2022,
der Vermogensiibersicht und der Vermogensaufstellung
zum 30. Juni 2022, der Ertrags- und Aufwandsrechnung,

der Verwendungsrechnung, der Entwicklungsrechnung

fur das Geschiftsjahr vom 1. Juli 2021 bis zum 30. Juni
2022, der vergleichenden Ubersicht tiber die letzten drei
Geschiftsjahre, sowie der Aufstellung der wihrend des
Berichtszeitraums abgeschlossenen Geschifte, soweit diese
nicht mehr Gegenstand der Vermogensaufstellung sind, und
dem Anhang - gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der

Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
beigeftigte Jahresbericht nach § 7 KARBV in allen
wesentlichen Belangen den Vorschriften des deutschen
Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und den einschligigen
europiischen Verordnungen und ermdoglicht es unter
Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes Bild
der tatsichlichen Verhiltnisse und Entwicklungen des
Sondervermdgens zu verschaffen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts nach §

7 KARBV in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmif3iger
Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundsitzen ist im Abschnitt
yVerantwortung des Abschlusspriifers fiir die Prifung

des Jahresberichts nach § 7 KARBV* unseres Vermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von der Swiss Life
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH (im Folgenden

die ,Kapitalverwaltungsgesellschaft“) unabhingig in
Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen
und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere
sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen Anforderungen erfullt. Wir sind der

Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser
Priifungsurteil zum Jahresbericht nach § 7 KARBV zu
dienen.

Sonstige Informationen
Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen
Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen
umfassen die Publikation ,Jahresbericht“~ ohne
weitergehende Querverweise auf externe Informationen -,
mit Ausnahme des gepriiften Jahresberichts nach § 7 KARBV
sowie unseres Vermerks.
Unsere Priifungsurteile zum Jahresbericht nach § 7 KARBV
erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und
dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch
irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung
hierzu ab.
Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die
Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und
dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen
o wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresbericht nach
§ 7 KARBV oder unseren bei der Priifung erlangten
Kenntnissen aufweisen oder
 anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den
Jahresbericht nach § 7 KARBV

Die gesetzlichen Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft
sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresberichts
nach § 7 KARBV, der den Vorschriften des deutschen

KAGB und den einschligigen europdischen Verordnungen
in allen wesentlichen Belangen entspricht und dafiir, dass
der Jahresbericht nach § 7 KARBV es unter Beachtung
dieser Vorschriften ermdoglicht, sich ein umfassendes

Bild der tatsichlichen Verhiltnisse und Entwicklungen

des Sondervermdogens zu verschaffen. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen
Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen
Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die
Aufstellung eines Jahresberichts nach § 7 KARBV zu
ermoglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder
unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts nach § 7 KARBV

sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich,
Ereignisse, Entscheidungen und Faktoren, welche die
weitere Entwicklung des Investmentvermogens wesentlich
beeinflussen konnen, in die Berichterstattung einzubeziehen.
Das bedeutet unter anderem, dass die gesetzlichen

Vertreter bei der Aufstellung des Jahresberichts nach § 7
KARBV die Fortfithrung des Sondervermdgens durch die
Kapitalverwaltungsgesellschaft zu beurteilen haben und die



Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang mit
der Fortfithrung des Sondervermdogens, sofern einschligig,
anzugeben.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des
Jahresberichts nach § 7 KARBV

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu

erlangen, ob der Jahresbericht nach § 7 KARBV als Ganzes

frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten

- falschen Darstellungen ist, sowie einen Vermerk zu erteilen,

der unser Priffungsurteil zum Jahresbericht nach § 7 KARBV

beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mafl an Sicherheit,

aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung

mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut

der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen

Grundsitze ordnungsmifliiger Abschlusspriifung

durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung

stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus Verstoflen
oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich

angesehen, wenn verninftigerweise erwartet werden konnte,
dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses
Jahresberichts nach § 7 KARBV getroffenen wirtschaftlichen

Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung tiben wir pflichtgemifles Ermessen

aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartiber

hinaus

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher
- beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher
Darstellungen im Jahresbericht nach § 7 KARBV, planen
und fihren Priifungshandlungen als Reaktion auf
diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage
fur unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt
werden, ist bei Verstdflen hoher als bei Unrichtigkeiten, da
Verstofle betriigerisches Zusammenwirken, Filschungen,
beabsichtigte Unvollstindigkeiten, irrefithrende
Darstellungen bzw. das Auflerkraftsetzen interner
Kontrollen beinhalten kénnen.

* gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Priffung
des Jahresberichts nach § 7 KARBV relevanten internen
Kontrollsystem, um Priiffungshandlungen zu planen, die
unter den gegebenen Umstinden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit
dieses Systems der Kapitalverwaltungsgesellschaft
abzugeben.
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* beurteilen wir die Angemessenheit der von den
gesetzlichen Vertretern der Kapitalverwaltungsgesellschaft
bei der Aufstellung des Jahresberichts nach § 7
KARBV angewandten Rechnungslegungsmethoden
sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten geschitzten Werte und damit
zusammenhingenden Angaben.

 ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage
erlangter Priifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen
oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel
an der Fortfithrung des Sondervermégens durch die
Kapitalverwaltungsgesellschaft aufwerfen kénnen. Falls
wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk
auf die dazugehorigen Angaben im Jahresbericht nach
§ 7 KARBV aufmerksam zu machen oder, falls diese
Angaben unangemessen sind, unser Priifungsurteil zu
modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen
auf der Grundlage der bis zum Datum unseres
Vermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige
Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch
dazu fiihren, dass das Sondervermdgen durch die
Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht fortgefiithrt wird.

* beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau
und den Inhalt des Jahresberichts nach § 7
KARBV einschliellich der Angaben sowie ob der
Jahresbericht nach § 7 KARBV die zugrunde liegenden
Geschiftsvorfille und Ereignisse so darstellt, dass der
Jahresbericht nach § 7 KARBV es unter Beachtung der
Vorschriften des deutschen KAGB und der einschligigen
europiischen Verordnungen ermégliche, sich ein
umfassendes Bild der tatsichlichen Verhiltnisse und
Entwicklungen des Sondervermogens zu verschaffen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen,
einschliefllich etwaiger Mingel im internen Kontrollsystem,
die wir wihrend unserer Priifung feststellen.

Frankfurt am Main, den 16. November 2022

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Fatih Agirman
Wirtschaftspriifer

ppa. Heiko Sundermann
Wirtschaftspriifer
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Sonstiges

Renditen des Fonds — Vergleichende Ubersicht der letzten 3 Jabre

Gj-Ende Gj-Ende Gj-Ende Gj-Ende
30.06.2019 30.06.2020 30.06.2021 30.06.2022

I. Immobilien
Bruttoertrag 5,1% 5,4 % 4,3 % 4,0 %
Bewirtschaftungsaufwand -0,5 % -0,7 % -0,9 % -0,7 %
Nettoertrag 4,6 % 4,7 % 3,4 % 3,2%
Wertinderungen 0,8 % 1,7 % 1,0 % 1,5 %
Auslindische Ertragssteuern 0,0 % -0,2% -0,1 % -0,1 %
Auslindische latente Steuern -0,3 % 0,0 % -0,1 % -0,3 %
Ergebnis vor Darlehensaufwand 51% 6,1 % 4.3 % 4.4 %
Ergebnis nach Darlehensaufwand 5,8% 6,5 % 4,4 % 4,7 %
Wihrungsinderung 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %
Gesamtergebnis in Fondswihrung 5,8 % 6,5 % 4,5 % 4.8 %
IL Liquiditat 0,2% 0,4% 0,5% 0,6 %
III. Ergebnis gesamter Fonds vor Fondskosten 4,4 % 4,0 % 3,1% 3,5%
Ergebnis gesamter Fonds nach Fondskosten (BVI-Methode) 3,1% 2,4 % 2,0 % 2,6 %




Ubersicht zu Renditen, Bewertung und Vermietung nach

Landern
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Renditekennzahlen

(in %) AT BE CH DE FI FR NL Gesamt
I. Immobilien

Bruttoertrag 3,7 % 4,0 % 23 % 42 % 5,9 % 3,4 % 4,1 % 4,0 %
Bewirtschaftungsaufwand -0,8% -0,3% 0,0 % -0,9 % -2.5% -0,1 % -0,8 % -0,7 %
Nettoertrag 2,9 % 3,6 % 2,3 % 3,3% 3,4 % 33% 3,3% 3,2%
Wertinderungen -0,4 % 4.8 % 1,2 % 1,8 % 1,1 % 0,8 % 0,5 % 1,5%
Auslindische Ertragssteuern 0,0 % -0,3% 0,0 % 0,0 % 0,0 % -0,5 % -0,6 % -0,1 %
Auslindische latente Steuern 0,0 % -1,0% 0,0 % -0,3% 0,0 % 0,0 % -0,3% -0,3 %
Ergebnis vor Darlehensaufwand 2,5% 7,2 % 3,4 % 4,8 % 4,6 % 3,6 % 2,9 % 4.4 %
Ergebnis nach Darlehensaufwand 2,6 % 7,2 % 8,3 % 53% 4,5 % 2,4 % 3,1% 4,7 %
Wihrungsinderung 0,0% 0,0% 38% 0,2 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %
Gesamtergebnis in Fondswihrung 2,6 % 7,2 % 12,1 % 51% 4.5 % 24 % 3,1% 48 %
II. Liquiditit -0,6 %
II1. Ergebnis gesamter Fonds vor Fondskosten 3,5%
Ergebnis gesamter Fonds nach Fondskosten (BVI-Methode) 2,6 %
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Kapitalinformationen

Durchschnittskennzablen in TEUR) AT BE CH DE FI FR NL Gesamt
Direke gehaltene Immobilien 0,0 00 624306  528.200,9 0,0 00 155562  606.187,7
Uber Beteiligungen gehaltene Immobilien 107.805,0 80.857,7 0,0 0,0 18.276,9 84.400,8 67.359,2  358.699,6
Immobilien insgesamt 107.8050  80.857,7  62.430,6 5282009  18.2769  84.400,8 829154  964.887,3
Egziizg(mkl in Beteiligungen gehaltener 199.437.4
Kreditvolumen 13361,5 94560  -38.153,4  -68.772,0 0,0 00 -21.7023 -151.4452
Fondsvolumen (netto) 1.054.933,5
Informationen zu Wertdnderungen

(stichtagsbezogen in TEUR) AT BE CH DE FI FR NL Gesamt
Gutachterliche Verkehrswerte Portfolio 113.6500  82.600,0  65.866,0 594.690,0  18.450,0  87.9050  83.310,0 1.046.471,0
Gutachterliche Bewertungsmieten Portfolio 5.814,1 3.542,6 3.084,9 29.561,2 980,9 3.174,2 3.628,0 49.785,8
Positive Wertinderungen It. Gutachten 1.335,0 4.200,0 835,5 13.516,9 300,0 1.680,0 1.500,0 23.367,4
Sonstige positive Wertinderungen 0,0 0,0 0,5 381,6 22 0,0 46 388,9
Negative Wertinderungen lt. Gutachten 0,0 0,0 0,0 -465,0 0,0 -205,0 -645,0 -1.315,0
Sonstige negative Wertinderungen -1.791,9 -320,1 -109,4 -4.166,0 -95,5 -781,6 -427.4 -7.691,9
Wertinderungen lt. Gutachten insgesamt 1.335,0 4.200,0 835,5 13.051,9 300,0 1.475,0 855,0 22.052,4
Sonstige Wertinderungen insgesamt -1.791,9 -320,1 -108,9 -3.784,4 -93,3 -781,6 -422.8 -7.303,0
Vermietungsinformationen
Mieten nach Nutzungsarten

(in % der Jabres-Nettosollmiete) AT BE CH DE FI FR NL Gesamt
Jahresmietertrag Biiro 75,9 51,1 0,2 21,1 81,2 63,5 222 32,8
Jahresmietertrag Handel/Gastronomie 14,9 0,0 939 34,1 1,5 36,5 0,0 29,8
Jahresmietertrag Hotel 0,0 0,0 0,0 28 0,0 0,0 0,0 1,6
Jahresmietertrag Industrie (Lager, Hallen) 1,4 0,0 5.4 1,8 9,8 0,0 0,0 1,8
Jahresmietertrag Wohnen 0,0 0,0 0,0 25,8 0,0 0,0 77,7 20,8
Jahresmietertrag Freizeit 0,0 0,0 0,0 1,8 0,0 0,0 0,0 1,0
Jahresmietertrag Stellplatz 7,8 9,6 0,1 3,8 5.8 0,0 0,0 4.0
Jahresmietertrag Andere 0,0 39,2 0,3 8,8 1,6 0,0 0,1 8,2
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(in % der Jabres-Nettosollmiete) AT BE CH DE FI FR NL Gesamt
Leerstand Biiro 7,0 0,0 0,0 4.4 34,6 0,0 93 48
Leerstand Handel/Gastronomie 0,0 0,0 0,0 0,5 0,0 0,0 0,0 0,3
Leerstand Hotel 0,0 0,0 0,0 2,8 0,0 0,0 0,0 1,6
Leerstand Industrie (Lager, Hallen) 0,1 0,0 0,3 0,4 2,5 0,0 0,0 0,3
Leerstand Wohnen 0,0 0,0 0,0 4.0 0,0 0,0 0,0 2,3
Leerstand Freizeit 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Stellplatz 0,0 0,0 0,0 0,5 2,5 0,0 0,0 0,4
Leerstand Andere 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Vermietungsquote 92,8 100,0 99,7 87,4 60,3 100,0 90,7 90,3
Restlaufzeit der Mietvertrdge

AT BE CH DE FI FR NL Gesamt
unbefristet 0,0 0,0 0,1 25,4 213 0,0 81,3 20,7
2022 10,5 0,0 31 8,3 0,0 53 44 6,9
2023 42 0,0 8,0 2,2 0,0 62,0 0,0 6,9
2024 1,7 58,7 15,5 9,0 7.3 33 0,0 11,6
2025 7,0 0,0 22,0 37 715 47 25 6,0
2026 11,7 0,0 96 46 0,0 19,4 0,0 6,1
2027 2,8 0,0 20,5 7,2 0,0 0,0 0,0 5,8
2028 11,2 0,0 4,9 7,1 0,0 0,0 0,0 5,7
2029 4,2 0,0 2,7 3,0 0,0 0,0 0,0 2,4
2030 46,1 0,0 0,2 6,3 0,0 0,0 0,0 9,1
2031 0,0 0,0 3,8 2,8 0,0 0,0 0,1 1,9
2032 + 0,6 41,3 9,5 19,9 0,0 0,0 11,8 16,2
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Steuerrechnung

Steuerliche Hinweise

Kurzangaben iiber die fiir die Anleger bedeutsamen
Steuervorschriften®’

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur
fir Anleger, die in Deutschland unbeschrinkt steuerpflichtig
sind.%? Dem auslidndischen Anleger empfehlen wir, sich vor
Erwerb von Anteilen an dem in diesem Verkaufsprospekt
beschriebenen Sondervermdgen mit seinem Steuerberater

in Verbindung zu setzen und mdogliche steuerliche
Konsequenzen aus dem Anteilerwerb in seinem Heimatland
individuell zu kliren.®

Darstellung der Rechtslage ab dem 1. Januar 2018

Der Fonds ist als Zweckvermdgen grundsitzlich von der
Korperschaft- und Gewerbesteuer befreit. Er ist jedoch
partiell korperschaftsteuerpflichtig mit seinen inlindischen
Immobilienertrigen, d. h. inlindischen Mietertrigen und
Gewinnen aus der Verduflerung inlindischer Immobilien
(der Gewinn aus dem Verkauf inlindischer Immobilien ist
hinsichtlich der bis zum 31. Dezember 2017 entstandenen
stillen Reserven steuerfrei, wenn der Zeitraum zwischen
Anschaffung und der Verduflerung mehr als zehn Jahre
betrigt), inlindischen Beteiligungseinnahmen und sonstigen
inlindischen Einkiinften im Sinne der beschrinkten
Einkommensteuerpflicht mit Ausnahme von Gewinnen

aus dem Verkauf von Anteilen an Kapitalgesellschaften.

Der Steuersatz betrigt 15 %. Soweit die steuerpflichtigen
Einkiinfte im Wege des Kapitalertragssteuerabzugs erhoben
werden, umfasst der Steuersatz von 15 % bereits den
Solidarititszuschlag. Die Investmentertrige werden jedoch
beim Privatanleger als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen der
Einkommensteuer unterworfen, soweit diese zusammen
mit sonstigen Kapitalertrigen den aktuell geltenden Sparer-
Pauschbetrag iibersteigen.**

Einkiinfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsitzlich
einem Steuerabzug von 25 % (zuziiglich Solidarititszuschlag
und gegebenenfalls Kirchensteuer). Zu den Einkiinften

aus Kapitalvermogen gehoren auch die Ertrige

aus Investmentfonds (Investmentertrige), d. h. die
Ausschiittungen des Fonds, die Vorabpauschalen und die
Gewinne aus der Verduferung der Anteile.%

Der Steuerabzug hat fiir den Privatanleger grundsitzlich
Abgeltungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass

die Einkiinfte aus Kapitalvermogen regelmiflig

nicht in der Einkommensteuererklirung anzugeben

sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs werden

durch die depotfithrende Stelle grundsitzlich bereits
Verlustverrechnungen vorgenommen und aus der
Direktanlage stammende auslindische Quellensteuern
angerechnet.

Der Steuerabzug hat u. a. aber dann keine
Abgeltungswirkung, wenn der personliche Steuersatz
geringer ist als der Abgeltungssatz von 25 %. In diesem

Fall kénnen die Einkiinfte aus Kapitalvermogen in der
Einkommensteuererklirung angegeben werden. Das
Finanzamt setzt dann den niedrigeren personlichen
Steuersatz an und rechnet auf die personliche

Steuerschuld den vorgenommenen Steuerabzug an (sog.
Giinstigerpriifung).

Sofern Einkiinfte aus Kapitalvermogen keinem Steuerabzug
unterlegen haben (weil z. B. ein Gewinn aus der Verduflerung
von Fondsanteilen in einem auslindischen Depot erzielt
wird), sind diese in der Steuererklirung anzugeben. Im
Rahmen der Veranlagung unterliegen die Einkiinfte aus
Kapitalvermégen dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25
% oder dem niedrigeren personlichen Steuersatz.

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

Anteile im Privatvermégen (Steuerinldander)

Ausschiittungen

Ausschiittungen des Fonds sind grundsitzlich
steuerpflichtig. Der Fonds erfullt jedoch die steuerlichen
Voraussetzungen fiir einen Immobilienfonds, daher sind 60
Prozent der Ausschiittungen steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Ausschiittungen unterliegen i.d.R. dem

61§ 165 Abs. 2 Nr. 15 KAGB: Kurzangaben iiber die fiir die Anleger bedeutsamen Steuervorschriften einschliefSlich der Angabe, ob
ausgeschiittete Ertrige des Investmentvermogens einem Quellensteuerabzug unterliegen.

bezeichnet.

Unbeschrinkt steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend auch als Steuerinlinder bezeichnet.
Auslindische Anleger sind Anleger, die nicht unbeschrinkt steuerpflichtig sind. Diese werden nachfolgend auch als Stenerauslinder

Der Sparer-Pauschbetrag betrdgt seit dem Jabr 2009 bei Einzelveranlagung 801,- EUR und bei Zusammenveranlagung 1.602,- EUR.
Gewinne aus dem Verkauf von vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Fondsanteilen sind beim Privatanleger steuerfrei.



Steuerabzug von 25 % (zuziiglich Solidarititszuschlag und
gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden,

wenn der Anleger Steuerinlidnder ist und einen
Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen
Ertragsteile den aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag nicht
tiberschreiten.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer

Bescheinigung fiir Personen, die voraussichtlich nicht

zur Einkommenssteuer veranlagt werden (sogenannte
Nichtveranlagungsbescheinigung, nachfolgend ,NV-
Bescheinigung®).

Verwahrt der inlindische Anleger die Anteile in einem
inlindischen Depot, so nimmt die depotfithrende Stelle

als Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem
festgelegten Ausschiittungstermin ein in ausreichender Hohe
ausgestellter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster
oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fiir die
Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird.
In diesem Fall erhilt der Anleger die gesamte Ausschiittung
ungekiirzt gutgeschrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die
Ausschiittungen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs
den Basisertrag fiir dieses Kalenderjahr unterschreiten.

Der Basisertrag wird durch Multiplikation des
Riicknahmepreises des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs
mit 70 % des Basiszinses, der aus der langfristig erzielbaren
Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet wird, ermittelt.

Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt,

der sich zwischen dem ersten und dem letzten im
Kalenderjahr festgesetzten Riicknahmepreis zuziiglich der
Ausschiittungen innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr
des Erwerbs der Anteile vermindert sich die Vorabpauschale
um ein Zwolftel fiir jeden vollen Monat, der dem Monat

des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale gilt am ersten
Werktag des folgenden Kalenderjahres als zugeflossen.
Vorabpauschalen sind grundsitzlich steuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen
fiir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
Vorabpauschalen steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen unterliegen i. d. R.
dem Steuerabzug von 25 % (zuztiglich Solidarititszuschlag
und gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden,

wenn der Anleger Steuerinlinder ist und einen
Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen
Ertragsteile den aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag nicht
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tiberschreiten.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer
Bescheinigung fiir Personen, die voraussichtlich nicht
zur Einkommenssteuer veranlagt werden (sogenannte
Nichtveranlagungsbescheinigung, nachfolgend ,NV-
Bescheinigung®).

Verwahrt der inlindische Anleger die Anteile in einem
inlindischen Depot, so nimmt die depotfithrende Stelle
als Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem
Zuflusszeitpunkt ein in ausreichender Hohe ausgestellter
Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine
NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fiir die Dauer

von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In
diesem Fall wird keine Steuer abgefiihrt. Andernfalls hat
der Anleger der inlindischen depotfiihrenden Stelle den
Betrag der abzufithrenden Steuer zur Verfiigung zu stellen.
Zu diesem Zweck darf die depotfithrende Stelle den Betrag
der abzufiihrenden 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
depotfithrende Stelle insoweit den Betrag der abzufithrenden
Steuer von einem auf den Namen des Anlegers lautenden
Konto einziehen, wie ein mit dem Anleger vereinbarter
Kontokorrentkredit fiir dieses Konto nicht in Anspruch
genommen wurde.

Soweit der Anleger seiner Verpflichtung, den Betrag der
abzufithrenden Steuer der inlindischen depotfithrenden
Stelle zur Verftigung zu stellen, nicht nachkommt,

hat die depotfithrende Stelle dies dem fiir sie

zustindigen Finanzamt anzuzeigen. Der Anleger muss

in diesem Fall die Vorabpauschale insoweit in seiner
Einkommensteuererklirung angeben.

VerduRerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Fonds nach dem 31. Dezember
2017 verduflert, unterliegt der Verduflerungsgewinn dem
Abgeltungssatz von 25 %. Dies gilt sowohl fir Anteile, die
vor dem 1. Januar 2018 erworben wurden und die zum 31.
Dezember 2017 als verduflert und zum 1. Januar 2018 wieder
als angeschafft gelten, als auch fiir nach dem 31. Dezember
2017 erworbene Anteile.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen
fiir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
Veriuflerungsgewinne steuerfrei.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen, die vor dem 1.
Januar 2018 erworben wurden und die zum 31. Dezember
2017 als verduflert und zum 1. Januar 2018 wieder als
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angeschafft gelten, ist zu beachten, dass im Zeitpunkt der
tatsichlichen Verduflerung auch die Gewinne aus der zum
31. Dezember 2017 erfolgten fiktiven Veriuflerung zu
versteuern sind, falls die Anteile tatsichlich nach dem 31.
Dezember 2008 erworben worden sind.

Sofern die Anteile in einem inlindischen Depot verwahrt
werden, nimmt die depotfiihrende Stelle den Steuerabzug
unter Berticksichtigung etwaiger Teilfreistellungen vor.
Der Steuerabzug von 25 % (zuztiglich Solidarititszuschlag
und gegebenenfalls Kirchensteuer) kann durch die Vorlage
eines ausreichenden Freistellungsauftrags bzw. einer NV-
Bescheinigung vermieden werden. Werden solche Anteile
von einem Privatanleger mit Verlust verduflert, dann

ist der Verlust mit anderen positiven Einkiinften aus
Kapitalvermogen verrechenbar. Sofern die Anteile in einem
inlindischen Depot verwahrt werden und bei derselben
depotfithrenden Stelle im selben Kalenderjahr positive
Einkiinfte aus Kapitalvermdgen erzielt wurden, nimmt die
depotfiihrende Stelle die Verlustverrechnung vor.

Bei einer Verduflerung der vor dem 1. Januar 2009
erworbenen Fondsanteile nach dem 31. Dezember 2017 ist
der Gewinn, der nach dem 31. Dezember 2017 entsteht,
bei Privatanlegern grundsitzlich bis zu einem Betrag

von 100.000 EUR steuerfrei. Dieser Freibetrag kann nur

in Anspruch genommen werden, wenn diese Gewinne
gegeniiber dem fiir den Anleger zustindigen Finanzamt
erklirt werden.

Bei der Ermittlung des Verduflerungsgewinns ist der Gewinn
um die wihrend der Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen
zu mindern.

Besteuerung in Osterreich

Nach dem osterreichischen Immobilien-
Investmentfondsgesetz (ImmolnvFG) unterliegen die
nicht in Osterreich ansissigen Anleger mit den aus

einem Immobilienfonds stammenden 6sterreichischen
Immobiliengewinnen der beschrinkten Steuerpflicht in
Osterreich.

Besteuert werden grundsitzlich die laufenden
Bewirtschaftungsgewinne aus der Vermietung und die aus
der Bewertung resultierenden Wertzuwichse (im Ausmafd
von 80 %) der dsterreichischen Immobilien. Steuersubjekt
fur die beschrinkte Steuerpflicht in Osterreich ist der
einzelne Anleger, der weder Wohnsitz noch gewdhnlichen
Aufenthalt (bei Korperschaften weder Sitz noch Ort der
Geschiftsleitung) in Osterreich hat.

Fur natirliche Personen betrigt der Steuersatz fiir diese
Einkiinfte in Osterreich - unabhingig von deren Hohe

- 27,5 %. Erzielt der Anleger pro Kalenderjahr insgesamt

maximal EUR 2.000 in Osterreich steuerpflichtige Einkiinfte,
ist keine Steuererklirung abzugeben, und die Einkiinfte
bleiben steuerfrei. Bei Uberschreiten dieser Grenze oder
nach Aufforderung durch das zustindige sterreichische
Finanzamt ist eine Steuererklirung in Osterreich abzugeben.
Fiir Korperschaften betrigt der entsprechende Steuersatz in
Osterreich derzeit 25 %. Anders als bei natiirlichen Personen
gibt es keinen Freibetrag. Die in Osterreich steuerpflichtigen
Einkiinfte (ausschiittungsgleichen Ertrige) fiir das am 31.
Juni 2022 endende Geschiftsjahr des Swiss Life REF (DE)
European Real Estate Living and Working betragen EUR
0,0198. Dieser Betrag ist mit der vom Anleger gehaltenen
Anzahl von Anteilen zu multiplizieren.

Beim Verkauf von Fondsanteilen realisierte Wertsteigerungen
unterliegen zwar seit dem Jahr 2012 unter gewissen
Voraussetzungen der sogenannten Vermogenszuwachssteuer
in Osterreich. Fiir Anleger aus Deutschland hat Osterreich
aber aufgrund des Doppelbesteuerungsabkommens kein
zwischenstaatliches Besteuerungsrecht. Gewinne aus dem
Verkauf eines Fondsanteils unterliegen daher regelmiflig
nicht der beschrinkten Steuerpflicht in Osterreich.

Anteile im Betriebsvermogen (Steuerinlinder)

Erstattung der Kérperschaftsteuer des Fonds

Ist der Anleger eine inlindische Korperschaft,
Personenvereinigung oder Vermogensmasse, die nach

der Satzung, dem Stiftungsgeschift oder der sonstigen
Verfassung und nach der tatsichlichen Geschiftsfithrung
ausschliefSlich und unmittelbar gemeinniitzigen,
mildtitigen oder kirchlichen Zwecken dient oder eine
Stiftung des offentlichen Rechts, die ausschlief}lich und
unmittelbar gemeinniitzigen oder mildtitigen Zwecken
dient, oder eine juristische Person des 6ffentlichen Rechts,
die ausschliefSlich und unmittelbar kirchlichen Zwecken
dient, dann erhilt er auf Antrag vom Fonds die auf der
Fondsebene angefallene Korperschaftsteuer anteilig fuir
seine Besitzzeit erstattet; dies gilt nicht, wenn die Anteile in
einem wirtschaftlichen Geschiftsbetrieb gehalten werden.
Dasselbe gilt fiir vergleichbare auslindische Anleger mit Sitz
und Geschiftsleitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe
leistenden auslindischen Staat. Die Erstattung setzt voraus,
dass der Anleger seit mindestens drei Monaten vor dem
Zufluss der korperschaftsteuerpflichtigen Ertrige des
Fonds zivilrechtlicher und wirtschaftlicher Eigentiimer der
Anteile ist, 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 Dividenden



und Ertrige aus deutschen eigenkapitalihnlichen
Genussrechten im Wesentlichen voraus, dass deutsche
Aktien und deutsche eigenkapitalihnliche Genussrechte
vom Fonds als wirtschaftlichem Eigentiimer
ununterbrochen 45 Tage innerhalb von 45 Tagen vor

und nach dem Filligkeitszeitpunkt der Kapitalertrige
gehalten wurden und in diesen 45 Tagen ununterbrochen
Mindestwertinderungsrisiken i. H. v. 70 % bestanden.
Entsprechendes gilt beschrinkt auf die Korperschaftsteuer,
die auf inlindische Immobilienertrige des Fonds entfillt,
wenn der Anleger eine inlindische juristische Person des
offentlichen Rechts ist, soweit die Investmentanteile nicht
einem nicht von der Korperschaftsteuer befreiten Betrieb
gewerblicher Art zuzurechnen sind, oder der Anleger

eine von der Korperschaftsteuer befreite inlindische
Korperschaft, Personenvereinigung oder Vermogensmasse
ist, der nicht die Koérperschaftsteuer des Fonds auf simtliche
steuerpflichtigen Einkiinfte zu erstatten ist.

Dem Antrag sind Nachweise tiber die Steuerbefreiung

und ein von der depotfiihrenden Stelle ausgestellter
Investmentanteil-Bestandsnachweis beizuftigen. Der
Investmentanteil-Bestandsnachweis ist eine nach amtlichen
Muster erstellte Bescheinigung tiber den Umfang der
durchgehend wihrend des Kalenderjahres vom Anleger
gehaltenen Anteile sowie den Zeitpunkt und Umfang des
Erwerbs und der Verduflerung von Anteilen wihrend des
Kalenderjahres.

Eine Verpflichtung des Fonds bzw. der Gesellschalft, sich die
entsprechende Korperschaftsteuer zur Weiterleitung an den
Anleger erstatten zu lassen, besteht nicht.

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

Ausschiittungen

Ausschiittungen des Fonds sind grundsitzlich einkommen-
bzw. kdrperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen
fiir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
Ausschiittungen steuerfrei fiir Zwecke der Einkommen- bzw.
Korperschaftsteuer und 30 % fiir Zwecke der Gewerbesteuer.
Die Ausschiittungen unterliegen i. d. R. dem Steuerabzug
von 25 % (zuziglich Solidarititszuschlag). Beim Steuerabzug
wird die Teilfreistellung berticksichtigt.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die
Ausschiittungen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs
den Basisertrag fiir dieses Kalenderjahr unterschreiten.
Der Basisertrag wird durch Multiplikation des
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Riicknahmepreises des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs
mit 70 % des Basiszinses, der aus der langfristig erzielbaren
Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet wird, ermittelt.

Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt,

der sich zwischen dem ersten und dem letzten im
Kalenderjahr festgesetzten Riicknahmepreis zuziiglich der
Ausschiittungen innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr
des Erwerbs der Anteile vermindert sich die Vorabpauschale
um ein Zwolftel fiir jeden vollen Monat, der dem Monat

des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale gilt am ersten
Werktag des folgenden Kalenderjahres als zugeflossen.
Vorabpauschalen sind grundsitzlich einkommen- bzw.
korperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen
fiir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
Vorabpauschalen steuerfrei fiir Zwecke der Einkommen-
bzw. Kérperschaftsteuer und 30 % fiir Zwecke der
Gewerbesteuer.

Die Vorabpauschalen unterliegen i. d. R. dem Steuerabzug
von 25 % (zuziiglich Solidarititszuschlag). Beim Steuerabzug
wird die Teilfreistellung berticksichtigt.

VerduBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der Veriuflerung der Anteile unterliegen
grundsitzlich der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer
und der Gewerbesteuer. Bei der Ermittlung des
Verduflerungsgewinns ist der Gewinn um die wihrend der
Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen zu mindern.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen
fiir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
Verduflerungsgewinne steuerfrei fiir Zwecke der
Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer und 30 % ftr Zwecke
der Gewerbesteuer.

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

Negative steuerliche Ertrige
Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrige
auf den Anleger ist nicht méglich.

Abwicklungsbesteuerung

Wihrend der Abwicklung des Fonds gelten Ausschiittungen
nur insoweit als Ertrag, wie in ithnen der Wertzuwachs eines
Kalenderjahres enthalten ist.
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Zusammenfassende Ubersicht fiir die Besteuerung bei iiblichen betrieblichen

Anlegergruppen

Ausschiittungen Vorabpauschalen VerdufSerungsgewinne
Inlindische Anleger
Kapitalertragsteuer: Kapitalertragsteuer:
25 % (die Teilfreistellung fiir Immobilienfonds i.H.v. 60 % bzw. fiir Immobilienfonds Abstandnahme
mit Auslandsschwerpunkt i.H.v. 80 % wird berticksichtigt)
Einzelunternehmer Materielle Besteuerung:
Einkommensteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berticksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds 60 % fiir
Einkommensteuer/30 % fiir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80 % fiir Einkommensteuer/40 %
fiir Gewerbesteuer)
Kapitalertragsteuer: Kapitalertragsteuer:
Regelbesteuerte Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25 % (die Teilfreistellung fiir
Korperschaften Immobilienfonds i. H. v. 60 % bzw. fir Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt ~ Abstandnahme
(typischerweise i. H. v. 80 % wird beriicksichtigr)
Industrieunternehmen;

Banken, sofern Anteile nicht
im Handelsbestand gehalten
werden; Sachversicherer)

Materielle Besteuerung:

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

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

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme

materielle Besteuerung:

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

Banken, die die Fondsanteile
im Handelsbestand halten

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme

materielle Besteuerung:

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

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

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme

materielle Besteuerung:

Steuerfrei - zusitzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Korperschaftsteuer auf Antrag erstattet werden

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

erfiillt sind)

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme

materielle Besteuerung:

Steuerfrei - zusitzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer, die auf inlindische Immobilienertrige
entfillt, auf Antrag erstattet werden

Unterstellt ist eine inlindische Depotverwahrung. Auf die Kapitalertragsteuer, Einkommensteuer und Korperschaftsteuer

wird ein Solidarititszuschlag als Erginzungsabgabe erhoben. Fiir die Abstandnahme vom Kapitalertragssteuerabzug kann es

erforderlich sein, dass Bescheinigungen rechtzeitig der depotfithrenden Stelle vorgelegt werden.



Steuerauslinder

Verwahrt ein Steuerauslinder die Fondsanteile im Depot
bei einer inlindischen depotfithrenden Stelle, wird vom
Steuerabzug auf Ausschiittungen, Vorabpauschalen

und Gewinne aus der Veriuflerung der Anteile Abstand
genommen, sofern er seine steuerliche Auslindereigenschaft
nachweist. Sofern die Auslindereigenschaft der
depotfiihrenden Stelle nicht bekannt bzw. nicht rechtzeitig
nachgewiesen wird, ist der auslindische Anleger gezwungen,
die Erstattung des Steuerabzugs entsprechend der
Abgabenordnung zu beantragen.®® Zustindig ist das fiir die
depotfithrende Stelle zustindige Finanzamt.

Solidarititszuschlag

Auf den auf Ausschiittungen, Vorabpauschalen und
Gewinnen aus der Verduflerung von Anteilen abzufithrenden
Steuerabzug ist ein Solidarititszuschlag in Hohe von

5,5 % zu erheben. Der Solidarititszuschlag ist bei der
Einkommensteuer und Korperschaftsteuer anrechenbar.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlindischen
depotfithrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den
Steuerabzug erhoben wird, wird die darauf entfallende
Kirchensteuer nach dem Kirchensteuersatz der
Religionsgemeinschaft, der der Kirchensteuerpflichtige
angehort, regelmiflig als Zuschlag zum Steuerabzug
erhoben. Die Abzugsfihigkeit der Kirchensteuer als
Sonderausgabe wird bereits beim Steuerabzug mindernd
berticksichtigt.

Auslindische Quellensteuer

Auf die auslindischen Ertrige des Fonds wird teilweise in
den Herkunftslindern Quellensteuer einbehalten. Diese
Quellensteuer kann bei den Anlegern nicht steuermindernd
beriicksichtigt werden.

Folgen der Verschmelzung von Sondervermégen

In den Fillen der Verschmelzung eines inlindischen
Sondervermdgens auf ein anderes inlindisches
Sondervermdgen kommt es weder auf der Ebene der Anleger
noch auf der Ebene der beteiligten Sondervermdgen zu
einer Aufdeckung von stillen Reserven, d. h. dieser Vorgang
ist steuerneutral. Erhalten die Anleger des tibertragenden
Sondervermdgens eine im Verschmelzungsplan vorgesehene
Barzahlung, ist diese wie eine Ausschiittung zu behandeln.®

% § 37 Abs. 2 AO
7 § 190 Abs. 2 Nr. 2 KAGB.
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Automatischer Informationsaustausch in Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von
Informationen zur Bekimpfung von grenziiberschreitendem
Steuerbetrug und grenziiberschreitender
Steuerhinterziehung hat auf internationaler Ebene in den
letzten Jahren stark zugenommen. Die OECD hat daher
im Auftrag der G20 im Jahre 2014 einen globalen Standard
fiir den automatischen Informationsaustausch tiber
Finanzkonten in Steuersachen veroftentlicht (Common
Reporting Standard, im Folgenden ,,CRS*). Der CRS wurde
von mehr als 90 Staaten (teilnehmende Staaten) im Wege
eines multilateralen Abkommens vereinbart. Auferdem
wurde er Ende 2014 mit der Richtlinie 2014/107/EU des
Rates vom 9. Dezember 2014 in die Richtlinie 2011/16/

EU beziiglich der Verpflichtung zum automatischen
Austausch von Informationen im Bereich der Besteuerung
integriert. Die teilnehmenden Staaten (alle Mitgliedstaaten
der EU sowie etliche Drittstaaten) wenden den CRS
grundsitzlich ab 2016 mit Meldepflichten ab 2017

an. Deutschland hat den CRS mit dem Finanzkonten-
Informationsaustauschgesetz vom 21. Dezember 2015 in
deutsches Recht umgesetzt und wendet diesen seit 2016 an.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im
Wesentlichen Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte
Informationen tber ihre Kunden einzuholen. Handelt es sich
bei den Kunden (natiirliche Personen oder Rechtstriger) um
in anderen teilnehmenden Staaten ansissige meldepflichtige
Personen (dazu zihlen nicht z. B. brsennotierte
Kapitalgesellschaften oder Finanzinstitute), werden deren
Konten und Depots als meldepflichtige Konten eingestuft.
Die meldenden Finanzinstitute werden dann fur jedes
meldepflichtige Konto bestimmte Informationen an ihre
Heimatsteuerbehorde tibermitteln. Diese tibermittelt die
Informationen dann an die Heimatsteuerbehorde des
Kunden.

Bei den zu tibermittelnden Informationen handelt

es sich im Wesentlichen um die personlichen Daten

des meldepflichtigen Kunden (Name; Anschrift;
Steueridentifikationsnummer; Geburtsdatum und
Geburtsort (bei natiirlichen Personen); Ansissigkeitsstaat)
sowie um Informationen zu den Konten und Depots

(z. B. Kontonummer; Kontosaldo oder Kontowert;
Gesamtbruttobetrag der Ertrige wie Zinsen, Dividenden
oder Ausschiittungen von Investmentfonds);
Gesamtbruttoerlose aus der Verduflerung oder Riickgabe von
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Finanzvermogen (einschlieflich Fondsanteilen).

Konkret betroften sind folglich meldepflichtige Anleger,

die ein Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut
unterhalten, das in einem teilnehmenden Staat ansissig ist.
Daher werden deutsche Kreditinstitute Informationen tiber
Anleger, die in anderen teilnehmenden Staaten ansissig
sind, an das Bundeszentralamt fiir Steuern melden, das

die Informationen an die jeweiligen Steuerbehorden der
Ansissigkeitsstaaten der Anleger weiterleitet. Entsprechend
werden Kreditinstitute in anderen teilnehmenden Staaten
Informationen iiber Anleger, die in Deutschland ansissig
sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehérde melden, die
die Informationen an das Bundeszentralamt fiir Steuern
weiterleitet.

Zuletzt ist es denkbar, dass in anderen teilnehmenden
Staaten ansissige Kreditinstitute Informationen tiber
Anleger, die in wiederum anderen teilnehmenden Staaten

ansissig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehorde melden,
die die Informationen an die jeweiligen Steuerbehérden der
Ansissigkeitsstaaten der Anleger weiterleitet.

Grunderwerbsteuer

Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermdgen 13st
keine Grunderwerbsteuer aus.

Hinweis: Die steuerlichen Ausfithrungen gehen von der
derzeit bekannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in
Deutschland unbeschrinkt einkommensteuerpflichtige
oder unbeschrinkt kérperschaftsteuerpflichtige Personen.
Es kann jedoch keine Gewihr dafiir ilbernommen werden,
dass sich die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung,
Rechtsprechung, Auflenpriifung oder Erlasse der
Finanzverwaltung nicht dndert, unter Umstinden auch
riickwirkend.

Gremien, Organe und Bewerter

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Swiss Life Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
Darmstiadter Landstrafle 125

60598 Frankfurt

Telefon: +49 69 2648642 123

Telefax: +49 69 2648642 499

Amtsgericht Frankfurt am Main HRB 121054

Eigenmittel 6,525 Mio. EUR

Geschdftsfiibrung

Dr. Christine Bernhofer
Kauffrau

Carmen Reschke
Kauffrau

Christian Dinger (mit Wirkung zum 21. Mirz 2022)
Diplom-Wirtschaftsingenieur

Aufsichtsrat der
Kapitalverwaltungsgesellschaft
Robin van Berkel Swiss Life AG
Vorsitzender
Jan Bettink Unabhingiges

Aufsichtsratsmitglied
Per Erikson Swiss Life Asset Managers
Deutschland GmbH
Christian Schmid Swiss Life Asset Managers
Deutschland GmbH

Die vorgenannte Besetzung des Aufsichtsrates ist in Kraft
seit dem 15. Juni 2022.

Verwabhrstelle des Fonds

Hauck Aufhiuser Lampe Privatbank AG
Kaiserstrafle 24
60311 Frankfurt am Main
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Externe Bewerter fiir Immobilien

Externe Immobilienbewerter
(Ankaufsbewertungen)

Carsten Ackermann

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger
Ackermann Immobilienbewertung

Stirnband 38

58093 Hagen

IMWECO GmbH

juristische Person vertreten durch Timo Bill
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger
Friedrich-Ebert-Ring 46

56068 Koblenz

Prof. Dr. Andreas Link
Imtargis GmbH
Kreuzgasse 2-4

50667 Kdln

Florian Lehn

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger
Lehn und Partner Gesellschaft fir Immobilienbewertung
Richard-Strauss-Strafde 82

81679 Miinchen

Externe Immobilienbewerter
(Folgebewertungen)

Renate Griinwald

Offentlich bestellte und vereidigte Sachverstindige
vRonne Griinwald / Partner

Neuer Wall 42

20354 Hamburg

Matthias Heide

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger
Heide und Kollegen Immobilienwert GmbH & Co. KG
Huyssenallee 76

45128 Essen

Manuel Kaltner

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger
Jagel & Partner Immobiliensachverstindige mbB
Oberanger 34-36

80331 Miinchen

Dorit Kraufl

Offentlich bestellte und vereidigte Sachverstindige
Keunecke, Stoehr & Partner

Sickingerstrafie 70

10553 Berlin

Anke Stoll

Offentlich bestellte und vereidigte Sachverstindige
Sachverstindigenbiiro fiir Immobilienbewertungen Stoll
Grofle Bickerstrafle 3

20095 Hamburg

Richard Umstitter

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger
Umstitter Strelow Lambert
Sachverstindigenpartnerschaftsgesellschaft
Bahnhofstr. 67

65185 Wiesbaden

BNP Paribas Real Estate Consult GmbH
juristische Person vertreten durch Kolja Hamers,
Simone Schelsky-Coy, Geertje Schumann
Goetheplatz 4

60311 Frankfurt am Main

Externe Bewerter der Immobilien-
Gesellschaften

MOHRLE HAPP LUTHER GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

(Jana Wegner, Harm Dodenhoff, Birgit Kulwatz)
Brandstwiete 3

20457 Hamburg
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