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Verkaufsbeschrankungen

Die Deka Immobilien Investment GmbH und die in diesem
Verkaufsprospekt beschriebenen Fondsanteile sind und werden
nicht gemaB dem United States Investment Company Act von
1940 in seiner gultigen Fassung registriert. Die durch diesen
Verkaufsprospekt angebotenen Anteile sind aufgrund US-
aufsichtsrechtlicher Beschrankungen nicht fir den Vertrieb in den
Vereinigten Staaten von Amerika (welcher Begriff auch die
Bundesstaaten, Territorien und Besitzungen der Vereinigten
Staaten sowie den District of Columbia umfasst) oder an bzw.
zugunsten von US-Personen, wie in Regulation S unter dem
United States Securities Act von 1933 in der geltenden Fassung
definiert, bestimmt und werden nicht registriert.

US-Personen sind nattirliche Personen, die inren Wohnsitz in den
Vereinigten Staaten von Amerika haben. US-Personen kénnen
auch Personen- oder Kapitalgesellschaften (juristische Personen)
sein, wenn sie etwagemal den Gesetzen der Vereinigten Staaten
von Amerika bzw. eines US-Bundesstaats, Territoriums oder einer
US-Besitzung gegriindet wurden.

Dementsprechend werden Anteile in den Vereinigten Staaten von
Amerika und an oder fr Rechnung von US-Personen weder
angeboten noch verkauft. Spatere Ubertragungen von Anteilen in
die Vereinigten Staaten von Amerika bzw. an US-Personen sind
unzuldssig.

Dieser Verkaufsprospekt darf nicht in den Vereinigten Staaten von
Amerika oder an US-Personen verbreitetwerden. Die Verteilung
dieses Verkaufsprospektes und das Angebot bzw. der Verkauf der
Anteile kénnen auch in anderen Rechtsordnungen
Beschrankungen unterworfen sein.

Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Informationen und das
Sondervermdégen sind nicht fir den Vertrieb an nattrliche oder
juristische Personen bestimmt, die in Frankreich ansassig sind.
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|. Verkaufsprospekt

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem
Sondervermoégen erfolgt auf der Grundlage dieses
Verkaufsprospektes, des Basisinformationsblatts und der
~Allgemeinen Anlagebedingungen” in Verbindung mitden
~Besonderen Anlagebedingungen™ in derjeweils geltenden
Fassung. Die ,Allgemeinen Anlagebedingungen" und die
~Besonderen Anlagebedingungen" sind im Anschluss an
diesen Verkaufsprospekt auf den Seiten 53-67 abgedruckt.
Dieser Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb eines Anteils
Interessierten zusammen mit dem Basisinformationsblatt
und dem letzten Jahresberichtsowie dem gegebenenfalls
nach dem Jahresbericht ver6ffentlichten Halbjahres-bericht
rechtzeitig vor Vertragsschluss in der geltenden Fassung
kostenlos zur Verfligung zu stellen.

Von diesem Verkaufsprospekt abweichende Auskiinfte oder
Erklarungen diirfen nichtabgegeben werden. Jeder Kauf
von Anteilen auf der Basis von Auskiinften oder
Erklarungen, welche nichtin diesem Prospekt oder dem
Basisinformationsblatt enthalten sind, erfolgt ausschlieBlich
auf Risiko des Kaufers. Der Verkaufsprospekt wird erganzt
durch den jeweils letzten Jahresbericht und dem ggf. nach
dem Jahresbericht veréffentlichten Halbjahresbericht.

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Kapitalverwaltungsgesellschaft
und Anleger sowie den vorvertraglichen Beziehungen wird
deutsches Recht zugrunde gelegt. GemaB § 19 Abs. 2 der
.Allgemeinen Anlagebedingungen” ist der Sitz der
Kapitalverwaltungsgesellschaft Gerichtsstand fur Streitigkeiten aus
dem Vertragsverhaéltnis, sofern der Anleger keinen allgemeinen
Gerichtsstand im Inland hat. Die Vollstreckung von Urteilen richtet
sich nach der Zivilprozessordnung, ggf. dem Gesetz Uiber die
Zwangsvollstreckung und die Zwangsverwaltung bzw. der
Insolvenzordnung. Da die Gesellschaft inléndischem Recht
unterliegt, bedarf es keiner Anerkennung inlandischer Urteile vor
deren Vollstreckung.

Laut § 303 Abs. 1 KAGB sind séamtliche Versffentlichungen und
Werbeschriften in deutscher Sprache abzufassen oder mit einer
deutschen Ubersetzung zu versehen. Die
Kapitalverwaltungsgesellschaft wird ferner die gesamte
Kommunikation mit ihren Anlegern in deutscher Sprache fuhren.

Die Deka Immobilien Investment GmbH hat sich zur Teilnahme an
Streitbeilegungsverfahren vor einer Verbraucherschlichtungsstelle
verpflichtet. Bei Streitigkeiten konnen Verbraucher die
Ombudsstelle fir Investmentfonds desBVI Bundesverband
Investment und Asset Management e.V. als zustandige
Verbraucherschlichtungsstelle anrufen. Das Recht, die Gerichte
anzurufen, bleibt hiervon unberihrt.

Die Kontaktdaten der Ombudsstelle fir Investmentfonds lauten:
Blro der Ombudsstelle des BVI,

Bundesverband Investment und Asset

Managemente.V.,

Unter denLinden 42, 10117 Berlin,

Tel.: (030) 6449046-0,

Telefax: (030) 6449046-29,

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

Die Europdische Kommission hat unter
WWwWw.ec.europa.eu/consumers/odr eine europaische Online-
Streitbeilegungsplattform eingerichtet. Verbraucherkénnen diese
fur die auBergerichtliche Beilegung von Streitigkeiten aus Online-
Kaufvertragen oder Online-Dienstleistungsvertragen nutzen. Die E-
Mail-Adresse der Gesellschaft lautet: service@deka.de.

Verbraucher sind natdrliche Personen, die in das Sondervermégen
Deka-ImmobilienGlobal zu einem Zweck investieren, der
Uberwiegend weder ihrer gewerblichen noch ihrer selbststéandigen
Tétigkeit zugerechnetwerden kann, die also zu Privatzwecken
handeln.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des
Burgerlichen Gesetzbuches betreffend Fernabsatzvertrage tber
Finanzdienstleistungen kénnenssich die Verbraucher auch an die
Schlichtungsstelle der

Deutschen Bundesbank,

Postfach 11 12 32 in 60047 Frankfurt,

Tel.: 069/2388-1907 oder -1906,

Fax: 069/2388-1919,

schlichtung@bundesbank.de, wenden.

Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt hiervon unberthrt.

Die zum Sondervermdgen gehérenden Vermdgensgegenstande
stehen gemaB § 245 KAGB im Eigentum der Gesellschaft, die sie
treuhanderisch fur die Anleger verwaltet. Der Anleger wird durch
den Erwerb der Anteile Treugeber und hat schuldrechtliche
Anspriiche gegen die Gesellschaft. Mit den Anteilensind keine
Stimmrechte verbunden.

Der jeweils gultige Jahresbericht bzw. Halbjahresbericht enthalt
aktuelle Angaben Uber die Gremien sowie Uber das gezeichnete
und eingezahlte Kapital und das haftende Eigenkapital der
Kapitalverwaltungsgesellschaft und der Verwahrstelle.

Der Verkaufsprospekt, die Anlagebedingungen, das
Basisinformationsblatt sowie die aktuellenJahres- und
Halbjahresberichte sind kostenlos erhéltlich bei der Deka
Immobilien Investment GmbH, Lyoner StraBe 13, 60528 Frankfurt
am Main oder im Internet unter www.deka.de.

Zusatzliche Informationen Uber die Anlagegrenzen des
Risikomanagements dieses Sondervermogens, die
Risikomanagementmethoden und die jungsten Entwicklungen bei
den Risiken und Renditensind in schriftlicher Form bei der
Gesellschaft auf Anfrage oder in elektronischer Form unter
www.deka.de erhaltlich.



1. Kapitalverwaltungsgesellschaft

Kapitalverwaltungsgesellschaft fur das in diesem Verkaufsprospekt
naher beschriebene Immobilien-Sondervermogen

Deka-ImmobilienGlobal

(nachstehend , Sondervermégen" genannt) ist die am 29.
November 1966 gegriindete Dekalmmobilien Investment GmbH
(nachstehend , Gesellschaft”,

.Kapitalverwaltungsgesellschaft” genannt) mit Sitzin 60528
Frankfurt am Main, Lyoner StraBe 13. Die Gesellschaft ist eine
Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne des
Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) in der Rechtsform einer
Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH).

Angaben Uber die Zusammensetzung der Geschaftsfiihrung, des
Aufsichtsrates, der externen Bewerterund Gber die Gesellschafter
sowie Uber das gezeichnete und eingezahlte Kapital und das
haftende Eigenkapital der Kapitalverwaltungsgesellschaft und der
Verwahrstelle sindim Anhang des Prospektes dargestellt. Sich
ergebende Anderungen kénnen denregelméBig zu erstellenden
Jahres- bzw. Halbjahresberichten entnommen werden.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch die
Verwaltung von Sondervermdégen ergeben, die nicht der OGAW-
Richtlinie entsprechen, sogenannte alternative
Investmentvermaogen (, AIF”), und auf berufliche Fahrlassigkeit
ihrer Organe oder Mitarbeiter zuriickzufihren sind, abgedeckt
durch: Eigenmittelin Hoéhe von wenigstens 0,01 Prozent des
Wertes der Portfolios aller verwalteten AlF, wobei dieser Betrag
jahrlich Gberprift und angepasst wird. Diese Eigenmittelsind von
dem angegebenen Kapital umfasst.

2. Verwahrstelle

2.1 Identitdt der Verwahrstelle

Fur das Sondervermogen Deka-ImmobilienGlobal hat die
DekaBank Deutsche Girozentrale mit Sitz in Frankfurt am Main
und Berlin das Amt der Verwahrstelle tbernommen. Die
Kapitalverwaltungsgesellschaft ist eine Tochtergesellschaft der
DekaBank Deutsche Girozentrale, woraus sich Interessenkonflikte
ergeben kdénnen (siehe Abschnitt 13 "Interessenkonflikte ).
Weitere Angaben zur Verwahrstelle finden sich am Schluss dieses
Verkaufsprospekts. Informationen zu den Griinden, aus denen
die DekaBank Deutsche Girozentrale als Verwahrstelle bestimmt
wurde, Ubermittelt die Kapitalverwaltungsgesellschaft auf
Verlangen des Anlegers.

2.2  Aufgaben der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist mit der laufenden Uberwachung des
Bestandes an Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften und der sonstigen nicht verwahrfahigen
Vermogensgegenstande (einschlieBlich der Prifung, ob die

Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdégens an solchen
Gegenstanden das Eigentum hat) sowie der Verwahrung der zum
Sondervermdgen gehdrenden Bankguthaben, soweit diese nicht
bei anderen Kreditinstituten angelegt sind, Geldmarktinstrumente,
Wertpapiere und Investmentanteile, die im Rahmen der
Liquiditatshaltung gehalten werden, beauftragt. Dies entspricht
den Regelungen des KAGB, das eine Trennung der Verwaltung
und Verwahrung des Sondervermégens vorsieht.

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Sondervermogens
werden von der Verwahrstelle in Sperrdepots verwahrt, soweit sie
nicht bei anderen Verwahrern in Sperrdepots gehalten werden.
Die Bankguthaben des Sondervermdégens werden von der
Verwahrstelle auf Sperrkonten gehalten, soweit sie nicht bei
anderen Kreditinstituten auf Sperrkonten verwahrt werden. Zur
Sicherung der Interessen der Anleger ist bei jeder VerduBerung
oder Belastung einer Immobilie die Zustimmung der Verwahrstelle
erforderlich. Die Verwahrstelle hat dartber hinaus zu prifen, ob
die Anlage auf Sperrkonten oder in Sperrdepots einesanderen
Kreditinstitutes, einer Wertpapierfirma oder eines anderen
Verwahrers mit dem KAGB und den Anlagebedingungen
vereinbar ist. Wenn dies der Fall ist, hat sie die Zustimmung zur
Anlage zuerteilen.

Im Grundbuch ist fUr jede einzelne Immobilie, soweit sie nicht tber
eine Immobilien-Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermégens
gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten der Verwahrstelle
eingetragen. Verfugungen tber Immobilien ohne Zustimmung der
Verwahrstelle sind deshalb ausgeschlossen. Sofern bei
auslandischen Immobilien die Eintragung der
Verfligungsbeschrankung in ein Grundbuch oder ein
vergleichbares Register nicht méglich ist, wird die
Kapitalverwaltungsgesellschaft die Wirksamkeit der
Verfligungsbeschrankung in anderer geeigneterForm
sicherstellen.

Weiterhin hat die Verwahrstelle beiBeteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften, wie
sie nachfolgend dargestellt sind, zu Uberwachen. Verfigungen der
Kapitalverwaltungsgesellschaft Gber Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften bedurfen der Zustimmung der Verwahrstelle.
Verfligungen der Immobilien-Gesellschaft Gber Immobilien sowie
Anderungen des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der
Immobilien-Gesellschaft bedirfen der Zustimmung der
Verwahrstelle, sofern die Kapitalverwaltungsgesellschaft eine
Mehrheitsbeteiligung an der Immobilien-Gesellschaft halt.

Die Verwahrstelle hat sicherzustellen, dass die Ausgabe und
Rucknahme der Anteile sowie die Anteilwertermittlung den
Vorschriften des KAGB und den Anlagebedingungen des
Sondervermdgens entspricht.

Sie hat daftr zu sorgen, dass beiden fir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger getatigten Geschaften der Gegenwert
innerhalb der Ublichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt. Des



Weiteren hat die Verwahrstelle dafiir zu sorgen, dass die Ertrage
des Sondervermdogens gemal den Vorschriften dieses Gesetzes
und den Anlagebedingungen verwendet werden und die zur
Ausschittung bestimmten Ertrage auszuzahlen.

2.3  Unterverwahrung

Die Verwahrstelle Ubertragt die Verwahrung von verwahrfahigen
Vermogensgegenstanden fir inlandische (Girosammelverwahrung)
und auslandische (Wertpapierrechnung) Vermogensgegenstande
an folgende Unterverwahrer:

= J.P.Morgan AG, Frankfurt am Main und
m  (learstream Banking AG, Frankfurt am Main.

Potenzielle Interessenkonflikte wurden fir diese Dienstleister nicht
identifiziert.

Die Ubertragenen Aufgaben sind:
= Verwahrung der Wertpapiere,
= Verwaltung der Wertpapiere,

= Abwicklung der Wertpapierhandelsgeschafte und Ausfihrung
von Wertpapierlieferungen (Ein- und Ausgange).

24  Haftung der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist grundsatzlich fur alle
Vermogensgegenstande, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung
von einer anderen Stelle verwahrt werden, verantwortlich. Im Falle
des Verlustes eines solchen Vermégensgegenstandes haftet die
Verwahrstelle gegentiber dem Sondervermégen und dessen
Anlegern, auBer der Verlust ist auf Ereignisse auBerhalb des
Einflussbereichs der Verwahrstelle zurtickzufhren. Fir Schaden,
die nicht im Verlust eines Vermdgensgegenstandes bestehen,
haftet die Verwahrstelle grundsatzlich nur, wennsie ihre
Verpflichtungen nach den Vorschriften des KAGB mindestens
fahrlassig nicht erfllt hat.

2.5 Zusatzliche Informationen

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

3. Sondervermogen

Das Sondervermdgen wurde am 28. Oktober 2002 aufgelegt. Es
ist fir unbegrenzte Dauer aufgelegt.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eigenen
Namen fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem

Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB
zugelassenen Vermogensgegenstdnden gesondert vom eigenen
Vermogen in Form von Sondervermégen an. Die zum
Sondervermdgen gehdrenden Vermdgensgegenstande stehenim
Eigentum der Kapitalverwaltungsgesellschaft, die sie
treuhanderisch fur die Anleger verwaltet. Das Sondervermdégen
gehort nicht zur Insolvenzmasse der Gesellschaft.

In welche Vermogensgegenstande die Gesellschaft die Gelder der
Anleger anlegen darf und welche Bestimmungen sie dabei zu
beachten hat, ergibt sich aus dem KAGB, den dazugehérigen
Verordnungen und den Anlagebedingungen, die das
Rechtsverhaltnis zwischen den Anlegern und der Gesellschaft
regeln. Die Anlagebedingungen umfassen einen Allgemeinen und
einen Besonderen Teil (,, Allgemeine Anlagebedingungen” und
.Besondere Anlagebedingungen”). Anlagebedingungen fir ein
Investmentvermdgen mussen vor deren Verwendung von der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (,,BaFin”)
genehmigt werden.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft legt die Mittel des
Sondervermdgens mit dem Ziel der Erzielung regelméBiger Ertrage
aufgrund zuflieBender Mieten und Zinsen sowie eines
kontinuierlichen Wertzuwachses in Immobilien an. Dazu wird in
nachhaltig attraktive Immobilien an weltweiten Standorten
investiert. Die erzielten Ertrage werden grundsétzlich
ausgeschuttet. Beider Anlage in Anteile dieses Sondervermégens
sind vor allem immobilientypische Risiken (z.B. Mietausfall,
Leerstand und Wertminderung der Gebaude), Auslandsrisiken (z.B.
Wahrungskursschwankungen, Anderungen des Rechts- und/oder
Steuerrechtsrahmens), eingeschrankte Liquiditat der Anteile
(Mindesthaltedauer, Ricknahmeank Gindigungsfristen und Risiko
der Rucknahmeaussetzung) sowie sonstige Marktrisiken (z.B.
Zinsanderungsrisiko, Fremdfinanzierungsrisiko) zu bedenken.

3.1 Profil des typischen Anlegers

Die Anteile des Sondervermdgenssind in erster Linie fur den
Vermogensaufbau sowie die Vermogensoptimierung bestimmt. Sie
eignensich besonders fur Anleger mit geringer bis mittlerer
Risikobereitschaft und mit einem mittleren oder langfristigen
Anlagehorizont von 3 bzw. 5 Jahren, die das Sondervermégen als
leicht zugangliches Anlageprodukt in Grundstickswerte nutzen
wollen.

Anleger sollten in der Lage sein, auch erhebliche
Wertschwankungen der Anteile oder einen finanziellen Verlust —
bis zur Hohe des eingesetzten Kapitals — tragen zu kénnen. Eine
Anlage in Anteilen dieses Sondervermdgens sollte
dementsprechend — auch im Hinblick auf die mit dem Erwerb der
Anteile verbundenen Kosten —als mittel- bis langfristige Investition
angesehenwerden. Im Hinblick auf die Risiken, denen die
Vermdgensgegenstande des Sondervermédgens ausgesetzt sein
konnen, empfiehlt essich nicht, Anteile auf Kredit zu erwerben.



Der Anleger muss in der Lage sein, die eingeschrankte
Verfugbarkeit der Anteile hinzunehmen. Bitte beachten Sie hierzu
die Risikohinweise der nachfolgenden Ziff. 4 unter dem Abschnitt
" Aussetzung der Anteilricknahme".

Interessierten Anlegern wird geraten, sich Uber die
entsprechenden rechtlichen Erfordernisse, Devisenbestimmungen
und

Steuern nach dem Recht desLandes ihrer Staatsangehorigkeit,
ihres gewdhnlichen Aufenthaltes oder Wohnsitzes zu informieren,
die sich auf den Besitz oder die VerauBerungvon Anteilen
auswirken kénnen.

4. Risikohinweise fiir das Sondervermégen

Vor der Entscheidung iiber den Kauf von Anteilen an dem
Sondervermoégen sollten Anleger die nachfolgenden
Risikohinweise zusammen mitden anderen in diesem
Verkaufsprospekt enthaltenen Informationen sorgfaltig
lesen und diese bei ihrer Anlageentscheidung
beriicksichtigen. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser
Risiken kann fiir sich genommen oder zusammen mit
anderen Umsténden die Wertentwicklung des
Sondervermégens bzw. derim Sondervermégen
gehaltenen Vermégensgegenstinde nachteilig beeinflussen
und sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert
auswirken.

VerauBert der Anleger Anteile an dem Sondervermégen zu
einem Zeitpunkt, in dem die Kurse der in dem
Sondervermogen befindlichen Vermégensgegenstinde
gegeniiber dem Zeitpunkt seines Anteilerwerbs gefallen
sind, so erhélt er das von ihm in das Sondervermégen
investierte Kapital nicht oder nicht vollstandig zuriick. Der
Anleger konnte sein in das Sondervermégen investiertes
Kapital teilweise oderin Einzelféllen sogar vollstandig
verlieren. Wertzuwachse kénnen nicht garantiert werden.
Das Risiko des Anlegers istauf die angelegte Summe
beschrankt. Eine Nachschusspflicht iber das vom Anleger
investierte Kapital hinaus besteht nicht.

Neben den nachstehend oderan anderer Stelle des
Verkaufsprospekts beschriebenen Risiken und
Unsicherheiten kann die Wertentwicklung des
Sondervermoégens durch verschiedene weitere Risiken und
Unsicherheiten beeintrachtigt werden, die derzeit nicht
bekanntsind. Die Reihenfolge, in der die nachfolgenden
Risiken aufgefiihrt werden, enthélt weder eine Aussage
Uber die Wahrscheinlichkeitihres Eintritts noch liber das
AusmaB oder die Bedeutung bei Eintritt einzelner Risiken.

4.1 Risiken einer Fondsanlage

Die untenstehenden Risiken kénnen sich nachteilig auf den
Anteilwert, auf das vom Anleger investierte Kapital sowie auf die
vom Anleger geplante Haltedauer der Fondsanlage auswirken.

Schwankungen des Fondsanteilwerts

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des
Sondervermdgens, geteilt durch die Anzahl der in den Verkehr
gelangten Anteile. Der Wert des Sondervermdgens entspricht
dabei der Summe der Marktwerte aller Vermdgensgegenstande im
Fondsvermdgen abzuglich der Summe der Marktwerte aller
Verbindlichkeiten des Sondervermégens. Der Fondsanteilwert ist
daher von dem Wert der im Sondervermdgen gehaltenen
Vermdgensgegenstdnde und der Héhe der Verbindlichkeiten des
Sondervermdgens abhangig. Schwankungen entstehen bei
Immobilien-Sondervermdgen unter anderem durch
unterschiedliche Entwicklungen an den Immobilienmarkten. Auch
negative Wertentwicklungen sind méglich. Sinkt der Wert dieser
Vermdgensgegenstande oder steigt der Wert der
Verbindlichkeiten, so féllt der Fondsanteilwert.

Anleger, die nach dem 21. Juli 2013 Anteile des Sondervermdgens
erwerben (,,Neuanleger”), werden zudem auf folgende besondere
Risiken hingewiesen:

m  angere Mindestbindung fir Neuanleger

Bestandsanleger konnen je Kalenderhalbjahr Anteile im Wert von
bis zu30.000 Euro zurlickgeben. Neuanleger haben diese
Maéglichkeit nicht. Nahere Einzelheiten hierzu finden Sie im
Abschnitt ,, Ausgabe und Ricknahme von Anteilen”. Diese kénnen
daher auf Anderungen der Rahmenbedingungen (z.B. fallende
Immobilienpreise) nur nach Einhaltung der Mindesthaltedauer von
24 Monaten und der 12-monatigen Ruckgabefrist und damit im
Vergleich zu Bestandsanlegern nur mit Verzégerung reagieren.
Dies kann sich im Falle einer drohenden Aussetzung der
Rucknahme von Anteilen negativ auswirken. Dieses Risiko gilt
ebenso fir Bestandsanleger, die Anteile im Umfang von mehr als
30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr zurtickgeben mochten.

m  BesonderesPreisanderungsrisiko fir Neuanleger

Wahrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und der 12-mo-
natigen Kindigungsfrist kbnnen Wertverluste auftreten, indem
der Marktwert der Vermogensgegenstande gegeniiber dem
Einstandspreis fallt. Damit besteht das Risiko, dass der durch den
Neuanleger erzielte Riicknahmepreis niedriger als der
Ausgabepreis zum Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder als der
Rucknahmepreis zum Zeitpunkt der unwiderruflichen
Ruckgabeerklarungist. Anleger erhalten in diesem Fall weniger
Geld zurtick, als sie im Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder der
Ruckgabeerkldrung erwartethaben. Der von ihnen erzielte
Ruckgabepreis liegt gegebenenfalls unter dem Riicknahmepreis,
den Bestandsanleger bei sofortiger Riickgabe erzielen. Dieses
Risiko gilt ebenso fir Bestandsanleger, die Anteile im Umfang von



mehr als 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr zurtickgeben
mdochten.

Beeinflussung der individuellen Performance durch
steuerliche Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertrdgen héngt von den
individuellen Verhaltnissen des jeweiligen Anlegersab und kann
kinftig Anderungen unterworfen sein. Fir Einzelfragen —
insbesondere unter Berlcksichtigung der individuellen steuerlichen
Situation — sollte sich der Anleger an seinen personlichen
Steuerberater wenden. Beieiner Anlageentscheidungist auch die
auBersteuerliche Situation des Anlegers zu bertcksichtigen.

Aussetzung der Anteilriicknahme

Die Gesellschaft darf die Ricknahme der Anteile zeitweilig
aussetzen, sofern auBergewohnliche Umstande vorliegen, die eine
Aussetzung unter Berlcksichtigung der Interessen der Anleger
erforderlich erscheinen lassen. AuBergewdhnliche Umstande in
diesem Sinne kénnen z.B. wirtschaftliche oder politische Krisen,
Rucknahmeverlangen in auBergewohnlichem Umfang sein sowie
die SchlieBungvon Bérsen oder Markten, Handelsbeschrankungen
oder sonstige Faktoren, die die Ermittlung des Anteilwerts
beeintrachtigen. Dadurch besteht das Risiko, dass die Anteile
aufgrund beschrankter Riickgabemaéglichkeiten eventuell nicht
zum vom Anleger gewinschten Zeitpunkt liquidiert werden
koénnen. Auch im Fall einer Aussetzung der Anteilriicknahme kann
der Anteilwert sinken; z. B. wenn die Gesellschaft gezwungen ist,
Vermoégensgegenstande wahrend der Aussetzung der
Anteilrticknahme unter Verkehrswert zu verduBern. Der Anteilpres
nach Wiederaufnahme der Anteilricknahme kann niedriger
liegen, als derjenige vor Aussetzung der Rticknahme.

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, die Ricknahme der Anteile
befristet zu verweigern und auszusetzen, wenn beiumfangreichen
Rucknahmeverlangen die liquiden Mittel zur Zahlung des
Rucknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgemaien
Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur
Verfligung stehen (siehe Abschnitt , Riicknahmeaussetzung und
Beschlisse der Anleger” im Verkaufsprospekt sowie , Ausgabe
und Rucknahme von Anteilscheinen, Riicknahmeaussetzung” in

§ 12 der Allgemeinen Anlagebedingungen). Das bedeutet, dass
Anleger wahrend dieser Zeit ihre Anteile nicht zurtickgeben
koénnen.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine H6chstanlagesumme
begrenzt. Umfangreiche Riickgabeverlangen kénnen die Liquiditat
des Sondervermdgens beeintrachtigen und eine Aussetzung der
Rucknahme der Anteile erfordern. Im Fall einer Aussetzung der
Anteilricknahme kann der Anteilwert sinken; z. B. wenn die
Gesellschaft gezwungen ist, Immobilien und Immobilien-
Gesellschaften wahrend der Aussetzung der Anteilrticknahme
unter Verkehrswert zu verauBern. Eine voribergehende
Aussetzung kann zu einer dauerhaften Aussetzung der
Anteilricknahme und zu einer Auflésung des Sondervermdégens
fuhren (siehe die Abschnitte , Auflésung des

Sondervermégens” und ,Verfahren bei Auflésung eines
Sondervermdogens”), etwawenn die fur die Wiederaufnahme der
Anteilrticknahme erforderliche Liquiditat durch VerauBerung von
Immobilien nicht beschafft werden kann. Eine Auflésung des
Sondervermdogens kann langere Zeit, ggf. mehrere Jahre in
Anspruch nehmen. Fir den Anleger besteht daher das Risiko, dass
er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann und ihm
ggf. wesentliche Teile desinvestierten Kapitals fiir unbestimmte
Zeit nicht zur Verfugung stehen.

Die Gesellschaft wird die Anteile erst nach der Wiederaufnahme
der Anteilriicknahme zu dem dann jeweils giltigen
Ricknahmepreis zurlicknehmen.

Anderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedingungen
Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Genehmigung
der BaFin &ndern (siehe Abschnitt ,, Anderung der
Anlagebedingungen” und § 18 der Allgemeinen
Anlagebedingungen). Durch eine Anderung der
Anlagebedingungen kénnen auch den Anleger betreffende
Regelungen gedndert werden. Die Gesellschaft kann etwadurch
eine Anderung der Anlagebedingungen die Anlagepolitik des
Sondervermdgens andern oder sie kann die dem Sondervermagen
zu belastenden Kosten erhéhen.

Auflésung des Sondervermégens

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des
Sondervermdégens zu ktindigen. Die Gesellschaft darf die
Verwaltung des Sondervermégens z. B. kindigen, wenn das
Sondervermdgen nach Ablauf von vier Jahren seit seiner Bildung
einen Nettoinventarwert von 150 Millionen Euro unterschreitet.
Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen nach Kuindigung der
Verwaltung ganz auflésen. Das Sondervermdgen geht nach
Ablauf der Kiindigungsfrist auf die Verwahrstelle Gber. Fir den
Anleger besteht daher das Risiko, dass er die von ihm geplante
Haltedauer nicht realisieren kann. Bei dem Ubergang des
Sondervermogens auf die Verwahrstelle konnen dem
Sondervermdégen andere Steuern als deutsche Ertragssteuern
belastet werden. Wenn die Fondsanteile nach Beendigung des
Liguidationsverfahrens aus dem Depot des Anlegers ausgebucht
werden, kann der Anleger mit Ertragssteuern belastet werden.

Ubertragung aller Vermégensgegenstinde des
Sondervermégens auf einen anderen Investmentfonds
(Verschmelzung)

Die Gesellschaft kann samtliche Vermégensgegenstande des
Sondervermdégens auf ein anderes Immobilien-Sondervermégen
Ubertragen Der Anleger kann seine Anteile in diesem Fall
kostenlosin Anteile des anderen Immobilien-Sondervermdégens,
das mit den bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar ist,
umtauschen oder seine Anteile ohne weitere Kosten zurtickgeben.
Dies gilt gleichermaBen, wenn die Gesellschaft sémtliche
Vermogensgegenstdnde eines anderen Immobilien-
Sondervermdégens auf dieses Immobilien-Sondervermégen
Ubertragt. Der Anleger muss daher im Rahmen der Ubertragung
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vorzeitig eine erneute Investitionsentscheidung treffen. Beieiner
Ruckgabe des Anteils kdnnen Ertragsteuern anfallen. Bei einem
Umtausch der Anteile in Anteile an einem Immobilien-
Sondervermdgen mit vergleichbaren Anlagegrundsatzen kann der
Anleger mit Steuern belastet werden, etwawenn der Wert der
erhaltenen Anteile hoher ist als der Wert der alten Anteile zum
Zeitpunkt der Anschaffung.

Ubertragung der Verwaltung des Sondervermégens auf
eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sondervermdégens auf
eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft Gbertragen. Das
Sondervermdgen bleibt dadurch zwar unverandert, wie auch die
Stellung des Anlegers. Der Anleger muss aber im Rahmen der
Ubertragung entscheiden, ob er die neue
Kapitalverwaltungsgesellschaft fir ebenso geeignet hélt wie die
bisherige. Wenn er in das Sondervermdgen unter neuer
Verwaltung nicht investiert bleiben méchte, muss er seine Anteile
zurlickgeben. (Siehe Abschnitt 8.5.2 "Ricknahme von Anteilen™).
Hierbeikdnnen Ertragssteuern anfallen.

Rentabilitdt und Erfillung der Anlageziele des Anlegers
Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen
gewUnschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des
Sondervermdgens kann fallen und zu Verlusten beim Anleger
fUhren. Esbestehen keine Garantien der Gesellschaft oder Dritter
hinsichtlich

einer bestimmten Mindestzahlung bei Riickgabe oder eines
bestimmten Anlageerfolgs des Sondervermdégens. Ein bei Erwerb
von Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag kann zudem
insbesondere beinur kurzer Anlagedauer den Erfolg einer Anlage
reduzieren oder sogar aufzehren. Anleger kénnten einen
niedrigeren als den urspriinglich angelegten Betrag
zurlickerhalten.

Nachhaltigkeitsrisiken

Nachhaltigkeitsrisiken im Sinne der Verordnung (EU) 2019/2088
des Europaischen Parlaments und des Rates vom 27. November
2019 Uber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichtenim
Finanzdienstleistungssektor (nachfolgend , Offenlegungs-
Verordnung”) sind Ereignisse oder Bedingungen aus den
Bereichen

Umwelt, Soziales oder Unternehmensfiihrung, deren Eintreten
tatsachlich oder potenziellwesentliche negative Auswirkungen
auf den Wert der Investition des Sondervermégens haben kénnen.
Diese Effekte konnen sich auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Sondervermdgens sowie auf die Reputation der
Gesellschaft auswirken. Nachhaltigkeitsrisiken kénnen auf alle
bekannten Risikoarten einwirken und als Faktor zur Wesentlichkeit
dieser Risikoarten beitragen. Beispielhaft sind die in den
nachfolgenden Abschnitten beschriebenen Risikoarten
Marktrisiko, Liquiditatsrisiko, Kontrahentenrisiko und
operationelles Risiko zu nennen.

4.2  Risiken der negativen Wertentwicklung des
Sondervermégens (Marktrisiko)

Die nachfolgenden Risiken kénnen die Wertentwicklung des

Sondervermdégens bzw. der im Sondervermdgen gehaltenen

Vermdgensgegenstande beeintrachtigen und sich damit nachteilig

auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital

auswirken.

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

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den
Anteilwert durch Veranderungen beiden Ertragen, den
Aufwendungen und den Verkehrswertder Immobilien auswirken
konnen. Dies gilt auch fur Investitionen in Immobilien, die von
Immobilien-Gesellschaften gehalten werden. Die nachstehend
beispielhaft genannten Risiken stellen keine abschlieBende
Aufzéhlung dar.

m  Nebender Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen gibt es speziellim Grundbesitz liegende
Risiken, wie Leerstande, Mietrtickstande und Mietausfélle, die
sich u. a. aus der Veranderung der Standortqualitat oder der
Mieterbonitat ergeben kénnen. Veranderungen der
Standortqualitat kénnen zur Folge haben, dass der Standort
fur die gewahlte Nutzung nicht mehr geeignet ist. Der
Gebaudezustand kann Instandhaltungsaufwendungen
erforderlich machen, die nicht immer vorhersehbar sind. Zur
Begrenzung dieser Risiken strebt die
Kapitalverwaltungsgesellschaft eine hohe
Drittverwendungsfahigkeit der Immobilien und eine viele
Branchen umfassende Mieterstrukturan. Durch laufende
Instandhaltung und Modernisierung oder Umstrukturierung
der Immobilien soll deren Wettbewerbsfahigkeit erhalten bzw.
verbessert werden.

m  Aufgrund der globalen Ausbreitung von Krankheiten bzw.
Pandemien, beispielsweise Covid-19 (Coronavirus), kann es zu
Storungen des 6ffentlichen Lebens und des
Immobilienmarktes kommen. Dies kann zu Leerstanden,
Mietrlckstanden und Mietausfallen fihren, die sich
wertmindernd auf das Fondsvermoégen auswirken kénnen.

m  Risiken aus Feuer- und Sturmschaden sowie Elementarschaden
(Uberschwemmung, Hochwasser, Erdbeben) sind internatio-
nal durch Versicherungen abgesichert, soweit entsprechende
Versicherungskapazitaten vorhanden sind und dies
wirtschaftlich vertretbar und sachlich gebotenist. Es besteht
daneben das Risiko, dass die Immobilien von Natur- oder
Umweltkatastrophen direkt oder indirekt beeintrachtigt
werden.

m  Immobilien, speziell in Ballungsrdumen, kénnen
moglicherweise einem Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt sein.

Ohne selbst von einem Terrorakt betroffen zu sein, kann eine
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Immobilie wirtschaftlich entwertetwerden, wenn der
Immobilienmarkt der betroffenen Gegend nachhaltig
beeintrachtigt wird, und die Mietersuche erschwertbzw.
unmoglich ist. Auch Terrorismusrisiken werden durch
Versicherungen abgesichert, soweit entsprechende
Versicherungskapazitaten vorhanden sind und dies
wirtschaftlich vertretbar und sachlich geboten ist.

Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Asbest-
Einbauten) werden insbesondere beim Erwerb von Immobilien
sorgfaltig geprift (gegebenenfalls durch Einholung von
entsprechenden Sachverstandigengutachten). Trotz aller
Sorgfalt sind Risiken dieser Art jedoch nicht vollstandig
auszuschlieBen.

Bei der Projektentwicklung kénnen sich Risikken z. B. durch
Anderungenin der Bauleitplanung und Verzégerungen beider
Erteilung der Baugenehmigung ergeben.
Baukostenerhéhungen und Fertigstellungsrisiken werden nach
Moglichkeit durch entsprechende Regelungen mit den
Vertragspartnern und deren sorgféltige Auswahl
entgegengewirkt. Auf verbleibende Risiken ist hier jedoch
ebenso hinzuweisen wie darauf, dass der Erfolg der
Erstvermietung von der Nachfragesituation im Zeitpunkt der
Fertigstellung abhangig ist.

Immobilien kénnen mit Baumangeln behaftet sein. Diese
Risiken sind auch durch sorgféltige technische Prifung des
Objekts und gegebenenfalls Einholung von Gutachten
externer Bewerter bereits vor dem Erwerb nicht vollstandig
auszuschlieBen.

Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die sich
aus der Belegenheit der Immobilien ergeben (z. B.
abweichende Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche
Interpretationen von Doppelbesteuerungsabkommen,
unterschiedliche Auffassungen bei der Ermittlung von
Verrechnungspreisen bzw. beider Einkinfteabgrenzung und
Veranderungen der Wechselkurse), zu berticksichtigen. Auch
sind beiausldndischen Immobilien das erhéhte
Verwaltungsrisiko sowie etwaige technische Erschwernisse,
einschlieBlich des Transferrisikos beilaufenden Ertragen oder
VerduBerungserlésen, in Betracht zu ziehen. Beider Anlage in
Fremdwahrung und bei Geschéaften in Fremdwahrung
bestehen Wahrungschancen und -risiken.

Zudemkonnen sich Anderungen der rechtlichen und steuer-
lichen Rahmenbedingungen und Entwicklung der
RechtsprechungimIn- und Ausland nachteilig oder vorteilhaft
auf die Immobilien-Investitionen auswirken.

Bei VeraduBerung einer Immobilie konnen selbst bei
Anwendung groBter kaufmannischer Sorgfalt
Gewabhrleistungsanspriiche des Kaufers oder sonstiger Dritter
entstehen, fur die das Sondervermdégen haftet.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
sind Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform ergeben,
Risiken im Zusammenhang mit dem maglichen Ausfall von
Gesellschaftern und Risiken der Anderung der
steuerrechtlichen und gesellschaftsrechtlichen
Rahmenbedingungen zu beriicksichtigen. Dies gilt
insbesondere, wenn die Immobilien-Gesellschaften ihren Sitz
im Ausland haben. Darber hinaus ist zu bertcksichtigen, dass
im Falle desErwerbsvon Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften diese mit nur schwer erkennbaren
Verpflichtungen belastet sein kénnen. SchlieBlich kann es fur
den Fall der beabsichtigten VerduBerung der Beteiligung an
einem ausreichend liquiden Sekundarmarkt fehlen.

Immobilieninvestitionen im Ausland werden in aller Regel
fremdfinanziert. Dies erfolgt einerseits zur
Wahrungsabsicherung (Kreditgewahrung in der
Fremdwahrung des Belegenheitsstaates) und/oder zur
Erzielung eines Leverage-Effektes (Steigerung der
Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapitalzu  einem Zinssatz
unterhalb der Objektrendite aufgenommen wird). Da das
Sondervermdgen im Ausland steuerpflichtig ist, kénnen die
Darlehenszinsen in der Regel dort steuerlich geltend gemacht
werden. Beiin Anspruch genommener Fremdfinanzierung
wirken sich Wertanderungen der Immobilien verstarkt auf das
eingesetzte Eigenkapital des Sondervermogens aus, beieiner
50-prozentigen Kreditfinanzierung etwa verdoppelt sich die
Wirkung eines Mehr- oder Minderwertes der Immobilie auf
das eingesetzte Fondskapitalim Vergleich zu einer
vollstandigen Eigenkapitalfinanzierung, wie sie bei

Inlandsak quisitionen vorherrschend ist. Wertanderungen
haben somit bei Nutzung von Fremdfinanzierungen —im
Ausland héufig der Fall — eine gréBere Bedeutung als bei
eigenfinanzierten Objekten, die im Inland der Regelfall sind.
Der Anleger profitiert damit starker von Mehrwerten und wird
starker von Minderwerten belastet als bei einer vollstandigen
Eigenfinanzierung. Eine umfangreiche Fremdfinanzierung von
Immobilien verringert auBerdem die Méglichkeiten, im Falle
von kurzfristigen Liquiditatsengpassen, z. B. infolge massiver
Anteilrickgaben, die notwendigen Mittel durch
Objektverkdufe oder kurzfristige Kreditaufnahmen zu
beschaffen. Das Risiko, dass die Riicknahme der Anteile
ausgesetzt werden muss (siehe unter 8.12.), steigt somit.

Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht besteht
das Risiko, dass der Erbbauberechtigte seinen Verpflichtungen
nicht nachkommt, insbesondere den Erbbauzins nicht zahlt.
In diesem und in anderen Féllen kann es zu einem vorzeitigen
Heimfall desErbbaurechtskommen. Die
Kapitalverwaltungsgesellschaft muss dann eine andere
wirtschaftliche Nutzung der Immobilie anstreben, was im
Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt sinngemaB auch far
den Heimfall nach Vertragsablauf. SchlieBlich kénnen die
Belastungen der Immobilie mit  einem Erbbaurecht die
Fungibilitédt einschrénken, d. h.die  Immobilie l&sst sich
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maoglicherweise nicht so leicht verduBern wie ohne eine
derartige Belastung.

Wesentliche Risiken aus der Liquiditatsanlage

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

Wertverdanderungsrisiken

Die Vermdgensgegenstande, in die die Gesellschaft fir
Rechnung des Sondervermdgens investiert, unterliegen
Risiken. Sokonnen Wertverluste auftreten, indem der
Marktwert der Vermdgensgegenstande gegenlber dem
Einstandspreis fallt

oder Kassa- und Terminpreise sich unterschiedlich entwickeln.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten
hangt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmérkte
ab, die wiederumvon der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft
sowie den wirtschaftlichen und politischen
Rahmenbedingungen in den jeweiligen Landern beeinflusst
wird. Auf die allgemeine Kursentwicklunginsbesondere an
einer Borse kénnen auch irrationale Faktoren wie
Stimmungen, Meinungen und Gerichte einwirken.
Schwankungen der Kurs- und Marktwerte konnen auch auf
Veranderungen der Zinssatze, Wechselkurse oder der Bonitat
eines Emittenten zurtickzufthren sein.

Kursdanderungsrisiko von Aktien

Aktien unterliegen erfahrungsgemal starken
Kursschwankungen und somit auch dem Risiko von
Kursrtickgangen. Diese Kursschwankungen werden
insbesondere durch die Entwicklung der Gewinne des
emittierenden Unternehmens sowie die Entwicklungen der
Branche und der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
beeinflusst. Das Vertrauen der Marktteilnehmerin das
jeweilige Unternehmen kann die Kursentwicklung ebenfalls
beeinflussen. Dies gilt insbesondere bei Unternehmen, deren
Aktien erst Uber einen klrzeren Zeitraum an der Borse oder
einem anderen organisierten Markt zugelassen sind; bei diesen
koénnen bereits geringe Veranderungen von Prognosen zu
starken Kursbewegungen fihren. Ist bei einer Aktie der Anteil
der freihandelbaren, im Besitz vieler Aktionare befindlichen
Aktien (sogenannter Streubesitz) niedrig, so konnen bereits
kleinere Kauf- und Verkaufsauftrage dieser Aktie eine starke
Auswirkung auf den Marktpreis haben und damit zu héheren
Kursschwankungen fihren.

Am 26. Juli 2016 wurde das Investmentsteuerreformgesetz
verkindet, mit demu.a. das Investmentsteuergesetz und das
Einkommensteuergesetz gedndert werden. Danach ist zur
Vermeidung von Steuergestaltungen (sog. Cum/Cum-
Geschafte) eine Regelung vorgesehen, nach der Dividenden

deutscher Aktien und Ertrége deutscher eigenkapitaldhnlicher
Genussrechte mit definitiver Kapitalertragsteuer belastet
werden. Diese Regelungist —anders als der Hauptteil dieses
Gesetzes—bereitszum 1. Januar 2016 ruckwirkend in Kraft
getreten. Sie lasst sich wie folgt zusammenfassen:

Anders als bisher sollen deutsche Fonds unter bestimmten
Voraussetzungen auf der Fondseingangsseite mit einer
definitiven deutschen Kapitalertragsteuer in Hohe von 15 %
auf die Bruttodividende belastet werden. Dies soll dann der Fall
sein, wenn deutsche Aktien und deutsche
eigenkapitaldhnliche Genussrechte vom Fonds nicht
ununterbrochen 45 Tage innerhalb von 45 Tagen vor und nach
dem Félligkeitszeitpunkt der Kapitalertrage (= 91-
Tageszeitraum) gehalten werden und in diesen 45 Tagen nicht
ununterbrochen Mindestwertanderungsrisiken von 70 %
bestehen (,,45-Tage-Regelung”). Auch eine Verpflichtung zur
unmittelbaren oder mittelbaren Vergutung der Kapitalertrage
an eine andere Person (z.B. durch Swaps,
Wertpapierleihgeschafte, Pensionsgeschafte)fuhrt zur
Kapitalertragsteuerbelastung.

In diesem Rahmen kénnen Kurssicherungs- oder
Termingeschéfte schadlich sein, die das Risiko aus deutschen
Aktien oder deutschen eigenkapitaldhnlichen Genussrechten
unmittelbar oder mittelbar absichern. Kurssicherungsgeschafte
Gber Wert- und Preisindizes gelten dabei als mittelbare
Absicherung. Falls nahestehende Personen an dem Fonds
beteiligt sind, kénnen deren Absicherungsgeschéfte ebenfalls
schédlich sein.

Hieraus ergeben sich verschiedene Risiken. Eskann nicht
ausgeschlossen werden, dass der Anteilpreis eines Fonds
vergleichsweise niedriger ausfallt, wenn fur eine mégliche
Steuerschuld des Fonds Ruckstellungen gebildet werden.
Selbst wenn die Steuerschuld nicht entsteht und deshalb
Ruckstellungen aufgeldst werden, kommt ein vergleichsweise
hoherer Anteilpreis mdglicherweise nicht den Anlegern
zugute, die im Zeitpunkt der Ruckstellungsbildung an dem
Fonds beteiligt waren. Zweitens kénnte die Neuregelung um
den Dividendenstichtag dazu fuhren, dass die Kauf- und
Verkaufspreise fur betroffene Aktien starkerals sonst
auseinanderlaufen, was insgesamt zu unvorteilhafteren
Marktkonditionen fihren kann.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die
Moglichkeit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau éndert,
das im Zeitpunkt der Begebung eines Wertpapiers besteht.
Steigen die Marktzinsen gegentber den Zinsen zum Zeitpunkt
der Emission, so fallen i.d.R. die Kurse der festverzinslichen
Wertpapiere. Féllt dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs
festverzinslicher Wertpapiere. Diese Kursentwicklung fihrt
dazu, dass die aktuelle Rendite desfestverzinslichen
Wertpapiersin etwadem aktuellen Marktzins entspricht. Diese
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Kursschwankungen fallen jedoch je nach (Rest-) Laufzeit der
festverzinslichen Wertpapiere unterschiedlich aus.
Festverzinsliche Wertpapiere mit kirzeren Laufzeiten haben
geringere Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere mit
langeren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere mit krzeren
Laufzeiten haben demgegentber in der Regel geringere
Renditen als festverzinsliche Wertpapiere mit langeren
Laufzeiten. Geldmarktinstrumente besitzen aufgrund ihrer
kurzen Laufzeit von maximal 397 Tagen tendenziellgeringere
Kursrisiken. Daneben koénnen sich die Zinssatze verschiedener,
auf die gleiche Wahrung lautender zinsbezogener
Finanzinstrumente mit vergleichbarer Restlaufzeit
unterschiedlich entwickeln.

Risiko von negativen Habenzinsen

Die Gesellschaft legt liquide Mitteldes Sondervermdgens bei
der Verwahrstelle oder anderen Banken fiir Rechnung des
Sondervermdgens an. Fur diese Bankguthaben ist teilweise ein
Zinssatz vereinbart, der dem European Interbank Offered Rate
(Euribor) abziglich einer bestimmten Marge entspricht. Sinkt
der Euribor unter die vereinbarte Marge, so fiihrt dies zu
negativen Zinsen auf dem entsprechenden Konto. Abhangig
von der Entwicklung der Zinspolitik der Européaischen
Zentralbank kénnen sowohl kurz-, mittel- als auch langfristige
Bankguthaben eine negative Verzinsung erzielen.

Risiken im Zusammenhang mit Derivatgeschaften

Die Gesellschaft darf fir den Sondervermégens
Derivatgeschéfte abschlieBen. Kauf und Verkauf von Optionen
sowie der Abschluss von Terminkontrakten oder Swaps sind
mit folgenden Risiken verbunden:

Kursanderungen des Basiswertes konnen den Wert eines
Optionsrechts oder Terminkontraktesvermindern. Vermindert
sich der Wert bis zur Wertlosigkeit, kann die Gesellschaft
gezwungen sein, die erworbenen Rechte verfallen zu lassen.
Durch Wertanderungen des einem Swap zugrundeliegenden
Vermogenswertes kann das Sondervermogen ebenfalls
Verluste erleiden.

Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des
Fondsvermogens starker beeinflusst werden, als dies beim
unmittelbaren Erwerb der Basiswerte der Fallist. Das
Verlustrisiko kann bei Abschluss des Geschafts nicht
bestimmbar sein.

Ein liquider Sekundarmarkt fir ein bestimmtes Instrument
zu einem gegebenen Zeitpunkt kann fehlen. Eine Position in
Derivaten kann dann unter Umstanden nicht wirtschaftlich
neutralisiert (geschlossen) werden.

Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die Option nicht
ausgelbt wird, weil sich die Preise der Basiswerte nicht wie
erwartet entwickeln, so dass die vom Sondervermégen
gezahlte Optionsprémie verfallt. Beim Verkauf von Optionen

besteht die Gefahr, dass der Fonds zur Abnahme von
Vermogenswerten zu einem héheren als dem aktuellen
Marktpreis, oder zur Lieferung von Vermégenswerten zu
einem niedrigeren als dem aktuellen Marktpreis verpflichtet ist.
Das Sondervermdgen erleidetdann einen Verlust in Hohe der
Preisdifferenz minus der eingenommenen Optionspramie.

m  Bei Terminkontrakten bestehtdas Risiko, dass die Gesellschaft
fur Rechnung des Sondervermégens verpflichtetist, die
Differenz zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs
und dem Marktkurszum Zeitpunkt der Glattstellung bzw.
Falligkeit des Geschafteszu tragen. Damit wirde das
Sondervermdgen Verluste erleiden. Das Risiko des Verlusts ist
bei Abschluss des Terminkontrakts nicht bestimmbar.

m  Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss eines
Gegengeschafts (Glattstellung) ist mit Kosten verbunden.

m  Die von der Gesellschaft getroffenen Prognosen tber die
kunftige Entwicklung von zugrundeliegenden
Vermogensgegenstanden, Zinssatzen, Kursen und
Devisenmarkten kénnen sich im Nachhinein als unrichtig
erweisen.

m  Die den Derivaten zugrundeliegenden Vermdgensgegenstande
koénnen zu eineman sich giinstigen Zeitpunkt nicht gekauft
bzw. verkauft werden bzw. missen zu einem unglnstigen
Zeitpunkt gekauft oder verkauftwerden.

m  Durch die Verwendungvon Derivaten konnen potenzielle
Verluste entstehen, die unter Umstanden nicht vorhersehbar
sind und sogar die Einschusszahlungen tberschreiten kénnen.

m  BeiauBerborslichen Geschaften, sogenannten over-the-
counter (OTC)-Geschéften, kénnen folgende Risiken auftreten:

m  Eskann einorganisierter Markt fehlen, so dass die Gesellschaft
die fur Rechnung des Sondervermogens am OTC-Markt
erworbenen Finanzinstrumente schwer oder gar nicht
verauBern kann.

m  Der Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) kann
aufgrund der individuellen Vereinbarung schwierig, nicht
moglich bzw. mit erheblichen Kosten verbunden sein.

Kursdanderungsrisiko von Wandel- und Optionsanleihen

m  Wandel- und Optionsanleihen verbriefen das Recht, die
Anleihe in Aktien umzutauschen oder Aktien zu erwerben. Die
Entwicklung des Wertsvon Wandel- und Optionsanleihen ist
daher abhangig von der Kursentwicklung der Aktie als
Basiswert. Die Risiken der Wertentwicklung der
zugrundeliegenden Aktien konnensich daher auch auf die
Wertentwicklung der Wandel- und Optionsanleihe auswirken.
Optionsanleihen, die dem Emittenten das Recht einrdumen
dem Anleger statt der Riickzahlung eines Nominalbetrags eine
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im Vorhinein festgelegte Anzahlvon Aktien anzudienen
(Reverse Convertibles), sind in verstarktem MaBe von dem
entsprechenden Aktienkurs abhangig.

Risiken bei Wertpapier-Darlehensgeschaften

Gewahrt die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermogens
ein Darlehen Uber Wertpapiere, so Ubertragt sie diese an einen
Darlehensnehmer, der nach Beendigung des Geschafts
Wertpapiere in gleicher Art, Menge und Gute zuriickUbertragt
(Wertpapierdarlehen). Die Gesellschaft hat wahrend der
Geschaftsdauer keine Verfigungsmaglichkeit Gber verliehene
Wertpapiere. Verliert das Wertpapier wahrend der Dauer des
Geschaftsan Wert und die Gesellschaft will das Wertpapier
insgesamt verauBern, so muss sie das Darlehensgeschaft
kundigen und den tblichen Abwicklungszyklus abwarten,
wodurch ein Verlustrisiko fur das Sondervermoégen entstehen
kann.

Risiken bei Pensionsgeschaften

Gibt die Gesellschaft Wertpapiere in Pension, so verkauft sie
diese und verpflichtet sich, sie gegen Aufschlag nach Ende der
Laufzeit zurlckzukaufen. Der zum Laufzeitende vom Verk aufer
zu zahlende Rickkaufpreis nebst Aufschlag wird bei Abschluss
des Geschéftes festgelegt. Sollten die in Pension gegebenen
Wertpapiere wahrend der Geschéftslaufzeit an Wert verlieren
und die Gesellschaft sie zur Begrenzung der Wertverluste
verauBernwollen, so kann sie dies nur durch die Austibung
des vorzeitigen Kindigungsrechts tun. Die vorzeitige
Kindigung des Geschéafts kann mit finanziellen EinbuBen fir
das Sondervermogen einhergehen. Zudem kann sich
herausstellen, dass der zum Laufzeitende zu zahlende
Aufschlag hoherist als die Ertrage, die die Gesellschaft durch
die Wiederanlage der erhaltenen Barmittel erwirtschaftethat.

Nimmt die Gesellschaft Wertpapiere in Pension, so kauft sie
diese und muss sie am Ende einer Laufzeit wieder verkaufen.
Der Ruckkaufpreis wird bereits bei Geschéaftsabschluss
festgelegt. Die in Pension genommenen Wertpapiere dienen
als Sicherheiten fur die Bereitstellung der Liquiditat an den
Vertragspartner. Etwaige Wertsteigerungen der Wertpapiere
kommen dem Sondervermégen nicht zugute.

Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von Sicher-
heiten

Die Gesellschaft erhdlt fir Derivatgeschafte,
Wertpapierdarlehens- und Pensionsgeschéfte Sicherheiten.
Derivate, verliehene Wertpapiere oder in Pension gegebenen
Wertpapiere konnenim Wert steigen. Die gestellten
Sicherheiten konnten dann nicht mehr ausreichen, um den
Lieferungs- bzw. Ruck tibertragungsanspruch der Gesellschaft
gegenuber dem Kontrahenten in voller Hohe abzudecken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in
Staatsanleihen von hoher Qualitat oder in Geldmarktfonds mit
kurzer Laufzeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, beidem

Bankguthaben verwahrt werden, kann jedoch ausfallen.
Staatsanleihen oder Geldmarktfonds kénnen sich negativ
entwickeln. Bei Beendigung des Geschéfts kénnten die
angelegten Sicherheiten nicht mehr in voller Hhe verflgbar
sein, mussen jedoch von der Gesellschaft fur das
Sondervermdgen in der urspringlich gewahrten Hohe wieder
zurlUckgewahrt werden. Die Gesellschaft kann damit
verpflichtet sein, fir Rechnung des Sondervermogens die
Sicherheiten auf den gewahrten Betrag wieder aufzustocken
und den durch die Anlage erlittenen Verlust auszugleichen.

Inflationsrisiko

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fur alle
Vermogensgegenstande. Dies gilt auch fir die im
Sondervermdgen gehaltenen Vermogensgegenstande. Die
Inflationsrate kann Uber dem Wertzuwachs des
Sondervermdgens liegen.

Wahrungsrisiko

Vermogenswerte des Sondervermdgens kénnen in anderen
Wahrungen als der Fondswahrung angelegt sein. Das
Sondervermdgen erhalt die Ertrage, Rickzahlungen und Erlose
aus solchen Anlagen in der jeweiligen Wahrung. Fallt der Wert
dieser Wahrung gegentber der Fondswahrung, so reduziert
sich der Wert solcher Anlagen und somit auch der Wert des
Fondsvermogens.

Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherungvon in
Fremdwahrung gehaltenen Vermégensgegenstanden und
Mietforderungen fir Rechnung des Sondervermogens
Derivatgeschafte auf der Basis von Wahrungen oder
Wechselkursen tatigen. Diese
Wahrungskurssicherungsgeschéfte, die in der Regel nur Teile
des Fondsvermdgens absichern, dienen dazu,
Wahrungskursrisiken zu vermindern. Sie kénnen aber nicht
ausschlieBen, dass Wahrungskursanderungen trotz moglicher
Kurssicherungsgeschéfte die Entwicklung des
Sondervermdgens negativ beeinflussen. Die bei
Wahrungskurssicherungsgeschaften entstehenden Kosten und
evtl. Verluste vermindern das Ergebnis des Sondervermogens.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken konnen dadurch entstehen, dass eine
Konzentration der Anlage in bestimmte
Vermogensgegenstande oder Markte erfolgt. Dann ist das
Sondervermdgen von der Entwicklung dieser
Vermogensgegenstande oder Markte  besonders stark
abhangig.

Risiken im Zusammenhang mit der Investition in
Investmentanteile

Die Risiken der Investmentanteile, die fir das Sondervermdégen
erworben werden (sogenannte Zielfonds), stehenin engem
Zusammenhang mit den Risiken der in diesem
Sondervermdgen enthaltenen Vermdgensgegenstande bzw.
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der von diesen verfolgten Anlagestrategien. Da die Manager
der einzelnen Zielfonds voneinander unabhéngig handeln,
kann es aber auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds gleiche
oder einander entgegengesetzte Anlagestrategien verfolgen.
Hierdurch konnen bestehende Risiken kumulieren, und
eventuelle Chancen kénnen sich gegeneinander aufheben. Es
ist der Gesellschaft im Regelfall nicht méglich, das
Management der Zielfonds zu kontrollieren. Deren
Anlageentscheidungen missen nicht zwingend mit den
Annahmen oder Erwartungen der Gesellschaft
Ubereinstimmen. Der Gesellschaft wird die aktuelle
Zusammensetzung der Zielfonds oftmals nicht zeitnah bekannt
sein. Entspricht die Zusammensetzung nicht ihren Annahmen
oder Erwartungen, so kann sie ggf. erst deutlich verzogert
reagieren, indem ssie Zielfondsanteile zurtckgibt.

®m  Investmentvermdgen, an denen das Sondervermdgen Anteile
erwirbt, konnten zudem zeitweise die Riicknahme der Anteile
aussetzen. Dann ist die Gesellschaft daran gehindert, die
Anteile an dem anderen Sondervermdégen zu verduBern,
indem sie sie gegen Auszahlung des Ricknahmepreises beider
Verwaltungsgesellschaft oder Verwahrstelle des anderen
Sondervermdgens zuriickgibt.

Risiken aus dem Anlagespektrum

= Unter Beachtung der durch das Gesetz und die
Anlagebedingungen vorgegebenen Anlagegrundsatze und -
grenzen, die fir das Sondervermégen einen sehr weiten
Rahmen vorsehen, kann die tatsachliche Anlagepolitik auch
darauf ausgerichtet sein, schwerpunktmaBig
Vermogensgegenstande z. B. nur weniger Branchen, Mérkte
oder Regionen/Lénder zu erwerben. Diese Konzentration auf
wenige spezielle Anlagesektoren kann mit Risiken (z. B.
Marktenge, hohe Schwankungsbreite innerhalb bestimmter
Konjunkturzyklen) verbunden sein. Uber den Inhalt der An-
lagepolitik informiert der Jahresbericht nachtraglich fir das
abgelaufene Berichtsjahr.

4.3  Risiken der eingeschrankten oder erh6hten

Liquiditat des Sondervermdégens (Liquiditatsrisiko)
Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die die Liquiditat des
Sondervermdgens beeintrachtigen kénnen. Dies kann dazu
fihren, dass das Sondervermégen seinen Zahlungsverpflichtungen
vorUbergehend oder dauerhaft nicht nachkommen kann bzw.
dass die Gesellschaft die Riickgabeverlangenvon Anlegern
vorlUbergehend oder dauerhaft nicht erfullen kann. Der Anleger
konnte gegebenenfalls die von ihm geplante Haltedauer nicht
realisieren und ihm kénnte das investierte Kapital oder Teile
hiervon fir unbestimmte Zeit nicht zur Verfligung stehen. Durch
die Verwirklichung der Liquiditatsrisiken knnte zudem der
Nettoinventarwertdes Fonds und damit der Anteilwert sinken,
etwawenn die Gesellschaft gezwungen ist, bei entsprechender
gesetzlicher Zulassigkeit, Vermogensgegenstande fir den Fonds
unter Verkehrswert zu verauBern.

Risiken durch vermehrte Riickgaben oder Ausgabe neuer

Anteile

m  Durch die Ausgabe neuer Anteile und Anteil-Riickgaben flie Bt
dem Fondsvermogen Liquiditét zu oder vom Fondsvermdégen
Liquiditat ab.

= Umfangreiche Ruckgabeverlangen kénnen die Liquiditdt des
Sondervermdgens beeintrachtigen, da die eingezahlten Gelder
entsprechend den Anlagegrundsatzen Uberwiegendin
Immobilien angelegt sind. Die Gesellschaft kann dann
verpflichtet sein, die Riicknahme der Anteile befristet zu
verweigern und auszusetzen (s. auch unter 4.1. den Abschnitt
LAussetzung der Anteilricknahme "), wenn bei umfangreichen
Rucknahmeverlangen die Bankguthaben und der Erlos aus
dem Verkauf der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und
Investmentanteile zur Zahlung des Riicknahmepreises und zur
Sicherstellung einer ordnungsgemaBen Bewirtschaftung nicht
mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfligung stehen.

m  Die Zu- und Abflisse kénnen zudem nach Saldierung zu
einem Nettozu- oder -abfluss der liqguiden Mittel desFonds
fuhren. Dieser Nettozu- oder -abfluss kann den Fondsmanager
veranlassen, Vermdgensgegenstande zu kaufen oder zu
verkaufen, wodurch Transaktionskosten entstehen. Dies gilt
insbesondere, wenn durch die Zu- oder Abfllisse eine von der
Gesellschaft fur das Sondervermégen vorgesehene Quote
liquider Mittel Gber- bzw. unterschritten wird. Die hierdurch
entstehenden Transaktionskosten werden dem
Sondervermdgen belastet und kénnen die Wertentwicklung
des Sondervermdgens beeintrachtigen. Bei Zuflissen kann sich
eine erhohte Fondsliquiditat belastend auf die Rendite
auswirken, wenn die Gesellschaft die Mittel nicht zu
adaquaten Bedingungen anlegen kann.

Risiko aus der Anlage in Vermdgensgegenstande

m  Firdas Sondervermégen dirfen auch Vermégensgegenstande
erworben werden, die nicht an einer Borse zugelassen oder in
einen anderen organisierten Markt einbezogen sind. Es kann
nicht garantiert werden, dass diese Vermogensgegenstande
ohne Abschldge, zeitliche Verzégerung oder gar nicht
weiterverauBert werden kénnen. Auch an der Borse
zugelassene Vermdgensgegenstande kénnen abhangig von
der Marktlage, dem Volumen, dem Zeitrahmen und den
geplanten Kosten gegebenenfalls nicht oder nur mit hohen
Preisabschlagen verdauBert werden. Obwohlfir das
Sondervermdgen nur Vermogensgegenstande erworben
werden durfen, die grundsétzlich jederzeit liquidiert werden
koénnen, kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese
zeitweise oder dauerhaft nur unter Realisierung von Verlusten
verduBert werden kénnen.

Risiko durch Finanzierungsliquiditat

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Sondervermégens Kredite
aufnehmen entsprechend denim Abschnitt ,Kreditaufnahme und
Belastung von Vermogensgegenstanden” dargelegten Vorgaben.
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Es besteht dasRisiko, dass die Gesellschaft keinen entsprechenden
Kredit aufnehmen oder einen Kredit nur zu wesentlich
ungunstigeren Konditionen aufnehmen kann. Kredite mit einer
variablen Verzinsung kénnen sich durch steigende Zinssatze
zudem negativ auswirken. Unzureichende Finanzierungsliquiditat
kann sich auf die Liquiditat des Sondervermdgens auswirken, mit
der Folge, dass die Gesellschaft gezwungen sein kann,
Vermogensgegenstande vorzeitig oder zu schlechteren
Konditionen als geplant zu verauBern.

Risiko bei Feiertagen in bestimmten Regionen/Landern

m  Nach der Anlagestrategie sollen Investitionen fir das
Sondervermdgen insbesondere in bestimmten
Regionen/Landern  getdtigt werden. Aufgrund lokaler
Feiertage in diesen Regionen/Landern kann eszu
Abweichungen zwischen den Handelstagen an Bérsen dieser
Regionen/Lander und Bewertungstagen des Sondervermégens
kommen. Das Sondervermogen kann moglicherweise an
einem Tag, der kein Bewertungstag ist, auf
Marktentwicklungen in den Regionen/Landern nicht am
selben Tag reagieren oder an einem Bewertungstag, der kein
Handelstag in diesen Regionen/Landern ist, auf dem dortigen
Markt nicht handeln. Hierdurch kann das Sondervermégen
gehindert sein, Vermégensgegenstande in der erforderlichen
Zeit zuverauBern. Dies kann die Fahigkeit des
Sondervermdgens nachteilig beeinflussen, Riickgabeverlangen
oder sonstigen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

44  Kontrahentenrisiken inklusive Kredit- und
Forderungsrisiko
Die unten stehenden Risiken konnen die Wertentwicklung des
Sondervermdgens beeintrachtigen und sich damit auch nachteilig
auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital
auswirken. VerauBert der Anleger Anteile am Sondervermdégen
zu einem Zeitpunkt, in dem eine Gegenparteioder ein zentraler
Kontrahent ausgefallen ist und dadurch der Wert des
Fondsvermogens beeintrachtigt ist, konnte der Anleger das von
ihm in das Sondervermégen investierte Kapital nicht oder nicht
vollstandig zurtickerhalten.

Adressenausfallrisiko / Gegenpartei-Risiken (auBer

zentrale Kontrahenten)

m  Durch den Ausfall eines Ausstellers (Emittenten) oder eines
Vertragspartners (Kontrahenten), gegen den das
Sondervermdgen Anspriche hat, kénnen fur das
Sondervermdgen Verluste entstehen. Das Emittentenrisiko
beschreibt die Auswirkung der besonderen Entwicklungen des
jeweiligen Emittenten, die neben den allgemeinen Tendenzen
der Kapitalmarkte auf den Kurs eines Wertpapiers einwirken.
Auch bei sorgféltiger Auswahl der Wertpapiere kann nicht
ausgeschlossen werden, dass Verluste durch Vermégensverfall
von Emittenten eintreten. Die Parteieines fir Rechnung des
Sondervermdgens geschlossenen Vertrags kann teilweise oder
vollstandig ausfallen (Kontrahentenrisiko). Dies gilt fir alle

Vertrage, die fiir Rechnung eines Sondervermogens
geschlossen werden.

Risiko durch zentrale Kontrahenten

m  Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty — ,, CCP ") tritt
als zwischengeschaltete Institution in bestimmte Geschafte fur
das Sondervermdgen ein, insbesondere in Geschafte tber
derivative Finanzinstrumente. In diesem Fall wird er als Kaufer
gegenuber dem Verkaufer und als Verkaufer gegentiber dem
Kéufer tatig. Ein CCP sichert seine Gegenparteiausfallrisiken
durch eine Reihe von Schutzmechanismen ab, die esihm
jederzeit ermoglichen, Verluste aus den eingegangenen
Geschéaften auszugleichen, etwa durch sogenannte Einschuss-
zahlungen (z.B. Besicherungen). Eskann trotz dieser
Schutzmechanismen nicht ausgeschlossen werden, dass ein
CCP ausfallt, wodurch auch Anspriiche der Gesellschaft fur
das Sondervermogen betroffen sein kénnen. Hierdurch
koénnen Verluste fur das Sondervermégen entstehen, die nicht
abgesichert sind.

Adressenausfallrisiken bei Pensionsgeschaften

Bei Pensionsgeschaften erfolgt die Stellung der Sicherheiten durch
die Gegenleistung des Vertragspartners. Bei Ausfall des
Vertragspartners wahrend der Laufzeit des Pensionsgeschafts hat
die Gesellschaft ein Verwertungsrecht hinsichtlich der in Pension
genommenen Wertpapiere bzw. Barmittel. Ein Verlustrisiko fir das
Sondervermdgen kann daraus folgen, dass die gestellten
Sicherheiten wegen der zwischenzeitlichen Verschlechterung der
Bonitat des Emittenten bzw. steigender Kurse der in Pension
gegebenen Wertpapiere nicht mehr ausreichen, um den

Ruck Gbertragungsanspruch der Gesellschaft der vollen Hoéhe nach
abzudecken.

Adressenausfallrisiken bei Wertpapier-

Darlehensgeschaften

m  Gewahrt die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermégens
ein Darlehen Gber Wertpapiere, so muss sie sich gegen den
Ausfall des Vertragspartners ausreichende Sicherheiten
gewahren lassen. Der Umfang der Sicherheitsleistung
entspricht mindestens dem Kurswert der als Wertpapier-
Darlehen tbertragenen Wertpapiere. Der Darlehensnehmer
hat weitere Sicherheiten zu stellen, wenn der Wert der als
Darlehen gewahrten Wertpapiere steigt, die Qualitat der
gesteliten Sicherheiten abnimmt oder eine Verschlechterung
seiner wirtschaftlichen Verhaltnisse eintritt und die bereits
gesteliten Sicherheiten nicht ausreichen. Kann der
Darlehensnehmer dieser Nachschusspflicht nicht
nachkommen, so besteht das Risiko, dass der
Ruck Gbertragungsanspruch bei Ausfall des Vertragspartners
nicht vollumfanglich abgesichert ist. Werden die Sicherheiten
bei einer anderen Einrichtung als der Verwahrstelle des
Sondervermdégens verwahrt, besteht zudem das Risiko, dass
diese bei Ausfall des Entleihers auBerdem ggf. nicht sofort
bzw. nichtin vollem Umfang verwertetwerden kénnen.
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4.5 Operationelle und sonstige
Risiken des Sondervermdgens
= Die unten stehenden Risiken kénnen die Wertentwicklung des
Sondervermdgens beeintrachtigen und sich damit auch
nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger
investierte Kapital auswirken.

Risiken durch kriminelle Handlungen, Missstande oder

Natur- und Umweltkatastrophen

= Das Sondervermdgen kann Opfer von Betrug oder anderen
kriminellen Handlungen werden. Es kann Verluste durch
Missverstandnisse oder Fehler von Mitarbeitern der
Gesellschaft oder externer Drittererleiden oder durch duBere
Ereignisse, wie z.B. Natur- und Umweltkatastrophen
geschadigt werden.

Lander- oder Transferrisiko

m  Esbesteht dasRisiko, dass ein auslandischer Schuldner trotz
Zahlungsfahigkeit aufgrund fehlender Transferfahigkeit der
Wahrung oder Transferbereitschaftseines Sitzlandes, oder aus
anderen Grinden, Leistungen nicht fristgerecht, Gberhaupt
nicht oder nurin einer anderen Wahrung erbringen kann. So
koénnen z.B. Zahlungen, auf die die Gesellschaft fir Rechnung
des Sondervermogens Anspruch hat, ausbleiben, in einer
Wahrung erfolgen, die aufgrund von Devisenbeschrankungen
nicht (mehr) konvertierbar ist, oder in einer anderen Wahrung
erfolgen. Zahlt der Schuldner in einer anderen Wahrung, so
unterliegt diese Position dem oben dargestellten
Wahrungsrisiko.

Rechtliche und politische Risiken

m  Firdas Sondervermogen dirfen Investitionen in
Rechtsordnungen getatigt werden, beidenen deutsches Recht
keine Anwendung findet bzw. im Fall von Rechtsstreitigkeiten
der Gerichtsstand auBerhalb Deutschlands ist. Hieraus
resultierende Rechte und Pflichten der Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermégens kénnen von denenin
Deutschland zum Nachteil des Sondervermégens bzw. des
Anlegersabweichen.  Politische oder rechtliche
Entwicklungen einschlieBlich der Anderungen von rechtlichen
Rahmenbedingungen in diesen Rechtsordnungen kénnenvon
der Gesellschaft nicht oder zu spat erkannt werden oder zu
Beschrankungen hinsichtlich erwerbbarer oder bereits
erworbener Vermogensgegenstande flhren. Diese Folgen
kénnen auch entstehen, wenn sich die rechtlichen
Rahmenbedingungen fir die Gesellschaft und/oder die
Verwaltung des Fonds in Deutschland andern.

Schliisselpersonenrisiko

m  Fdllt das Anlageergebnis des Sondervermdégensin einem
bestimmten Zeitraum sehr positiv aus, héngt dieser Erfolg
maoglicherweise auch von der Eignung der handelnden
Personen und damit den richtigen Entscheidungen ihres
Managements ab. Die personelle Zusammensetzung des
Fondsmanagements kann sich jedoch verandern. Neue

Entscheidungstrager konnen dann moglicherweise weniger
erfolgreich agieren.

Verwahrrisiko

= Mit der Verwahrung von Vermdgensgegenstanden
insbesondere im Ausland ist ein Verlustrisiko verbunden, das
aus Insolvenz, Sorgfaltspflichtverletzungen bzw. aus héherer
Gewalt resultieren kann. Das KAGB sieht fur den Verlust
einesverwahrten Vermogensgegenstandes weitreichende
Ersatzanspriche der Gesellschaft sowie der Anleger vor. Diese
Regelungen finden jedoch keine Anwendung, wenn die
Verwahrstelle oder ein Unterverwahrer die
Vermogensgegenstande durch einen Zentralverwahrer (z.B.
Clearstream) verwahren lasst.

Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen
(Abwicklungsrisiko)

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften Gber ein elektro-
nisches System besteht das Risiko, dass eine der Vertragsparteien
verzogert oder nicht vereinbarungsgemaf zahlt oder die Wert-
papiere nicht fristgerecht liefert.

Risiko der Anderung der steuerlichen

Rahmenbedingungen

m  Die steuerlichen Ausfihrungen gehenvon der derzeit
bekannten Rechtslage aus. Sie richtensich an in Deutschland
unbeschrankt einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt
korperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine
Gewahr dafur tbernommen werden, dass sich die steuerliche
Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Erlase
der Finanzverwaltung nicht andert.

Gewerbesteuerliches Risiko wegen aktiver

unternehmerischer Bewirtschaftung

m  Die Gewerbesteuerbefreiung setzt voraus, dass der objektive
Geschaftszweck des Sondervermdgens auf die Anlage und
Verwaltung seiner Mittel fiir gemeinschaftliche Rechnung der
Anteilsinhaber beschrankt ist und die Gesellschaft beider
Verwaltung die Vermdégensgegenstande nicht im wesentlichen
Umfang aktiv unternehmerisch bewirtschaftet. Dies gilt als
erfullt, wenn die Einnahmen aus einer aktiven
unternehmerischen Bewirtschaftung wenigerals 5 Prozent der
gesamten Einnahmen des Sondervermdgens betragen. Es
besteht das Risiko, dass die Voraussetzungen fur eine
Gewerbesteuerbefreiung nicht eingehalten werden. In diesem
Fall bildet die gewerbliche Tatigkeit des Sondervermogens
einen wirtschaftlichen Geschaftsbetrieb und das
Sondervermdgen muss gegebenenfalls Gewerbesteuerzahlen,
wodurch der Anteilwert gemindert wird. Die Gbrigen
vermogensverwaltenden Tatigkeiten bleiben jedoch
gewerbesteuerfrei, insbesondere infizieren gewerbliche
Nebentatigkeiten im Zusammenhang mit der Vermietung einer
Immobilie nicht die Ubrigen gewerbesteuerfreien EinkGinfte aus
Vermietung und Verpachtung.
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5. Bewerterund Bewertungsverfahren

5.1 Externe Bewerter

Die Gesellschaft hat fur die Bewertung der Immobilien mindestens
zweiexterne Bewerterim Sinne des § 216 KAGB (im Folgenden
externer Bewerter"”) zu bestellen.

Jeder externe Bewerter muss eine unabhangige, unparteiliche
und zuverlassige Personlichkeit sein und Gber angemessene
Fachkenntnisse sowie ausreichende praktische Erfahrung
hinsichtlich der von ihm zu bewertenden Immobilienart und des
jeweiligen regionalen Immobilienmarktes verfigen.

Die Gesellschaft hat 20 externe Bewerterund drei
Bewertungsgesellschaften bestellt, die die gesamten Immobilien
des Sondervermdogens bewerten. Angaben tber die externen
Bewerter finden Sie im Anhang dieses Prospekts. Anderungen
werdeninden jeweiligen Jahres- und Halbjahresberichten bekannt
gemacht.

Ein externer Bewerterdarf fur die Gesellschaft fur die Bewertung
von Immobilien-Sondervermégen nur fir einen Zeitraum von
maximal dreilahren tatig sein. Die Einnahmen des externen
Bewerters aus seiner Tatigkeit fir die Gesellschaft durfen 30
Prozent seiner Gesamteinnahmen, bezogen auf das Geschéftsjahr
des externen Bewerters, nicht Gberschreiten. Die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht kann verlangen, dass entsprechende
Nachweise vorgelegt werden. Die Gesellschaft darf einen externen
Bewerter erstnach Ablauf von zweilahren seit Ende seines
Bestellungszeitraums — also nach Ablauf einer zweijahrigen
Karenzzeit - erneut als externen Bewerter bestellen.

Eine interne Bewertungsrichtlinie regelt die Tatigkeit der von der
Gesellschaft bestellten Bewerter. Die Gutachten werden nach
MaBgabe eines Geschaftsverteilungsplans erstellt.

Ein Bewerterhat insbesondere zu bewerten:

= die fUr das Sondervermogen bzw. fir Immobilien-
Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermdgens beteiligt ist, zum Kauf vorgesehenen
Immobilien;

= vierteljahrlich die zum Sondervermégen gehérenden bzw. im
Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft stehenden
Immobilien;

m die zur VerduBerung durch die Gesellschaft oder durch eine
Immobilien-Gesellschaft vorgesehenen Immobilien, soweit das
letzte angefertigte Gutachten nicht mehr als aktuell anzusehen
ist.

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

52  Bewertung vor Ankauf

Eine Immobilie darf fir das Sondervermdgen oder fir eine
Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermégen unmittelbar
oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor
von mindestens einem externen Bewerter, der nicht zugleich die
regelmaBige Bewertung vornimmt, bewertetwurde und die aus
dem Sondervermogen zu erbringende Gegenleistung den
ermittelten Wert nicht oder nur unwesentlich Gbersteigt. Bei
Immobilien, deren Wert 50 Millionen Euro Ubersteigt, muss die
Bewertung derselben durch zweivoneinander unabhéngige
externe Bewertererfolgen. Bei Abweichungen der Bewertungen
ist das arithmetische Mittel maBgeblich.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fir das
Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur erworben
werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der
Vermogensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen
Immobilien von einem externen Bewerter, der nicht zugleich die
regelmaBige Bewertung vornimmt, bewertetwurde. Bei
Immobilien, deren Wert 50 Millionen Euro Gbersteigt, muss die
Bewertung derselben durch zweivoneinander unabhéngige
externe Bewertererfolgen. Bei Abweichungen der Bewertungen
ist das arithmetische Mittel maBgeblich.

Eine zum Sondervermégen gehérende Immobilie darf nur mit
einem Erbbaurecht belastet werden, wenn die Angemessenheit
des Erbbauzinses zuvor von einem externen Bewerter, der nicht
zugleich die regelméBige Bewertung durchfiihrt, bestatigt wurde.

53 Laufende Bewertung

Die regelméaBige Bewertung der zum Sondervermdégen oder zu
einer Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermégen
unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, gehérenden Immobilien ist
stetsvon zweiexternen, voneinander unabhangigen Bewertem
durch jeweils voneinander unabhdngige Bewertungen
durchzufuhren. Bei Abweichungen der Bewertungen ist das
arithmetische Mittel maBgeblich.

54  Bewertungsmethode

Der Verkehrswerteiner Immobilie ist der Preis, der zum Zeitpunkt,
auf den sich die Ermittlung bezieht, im gewdhnlichen
Geschéftsverkehrnach den rechtlichen Gegebenheiten und
tatsachlichen Eigenschaften, nach der sonstigen Beschaffenheit
und der Lage der Immobilie ohne Riicksicht auf ungewdhnliche
oder personliche Verhaltnisse zu erzielen ware.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Marktwertes hat der Bewerterin der
Regelden Ertragswert der Immobilie anhand eines Verfahrens zu
ermitteln, das am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur
Plausibilisierung kann der Bewerter auch andere am jeweiligen
Immobilienanlagemarkt anerkannte Bewertungsverfahren
heranziehen, wenn er dies fur eine sachgerechte Bewertung der
Immobilie erforderlich und/oder zweckmaBig halt. In diesem Fall
hat der Bewerter die Ergebnisse desanderen
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Bewertungsverfahrens und die Griinde fur seine Anwendung in
nachvollziehbarer Form im Gutachten zu benennen.

Im Regelfall wird der Verkehrswertanhand des allgemeinen
Ertragswertverfahrensin Anlehnung an die
Immobilienwertermittlungsverordnung bestimmt. Beidiesem
Verfahren kommt es auf die marktiblich erzielbaren Mietertrage
an, die um die Bewirtschaftungskosten einschlieBlich der
Instandhaltungs- sowie der Verwaltungskosten und das
kalkulatorische Mietausfallwagnis gekrzt werden. Der Ertragswert
ergibt sich aus der so errechneten Nettomiete, die mit einem
Faktor multipliziert wird, der eine marktubliche Verzinsung fur die
zu bewertende Immobilie unter Einbeziehungvon Lage,
Gebéaudezustand und Restnutzungsdauer berdicksichtigt.
Besonderen, den Wert einer Immobilie beeinflussenden Faktoren
kann durch Zu- oder Abschldage Rechnung getragen werden.
Nahere Angaben zu den mit der Bewertung verbundenen Risiken
kénnen dem Abschnitt , Wesentliche Risiken aus den
Immobilieninvestitionen, der Beteiligung an Immobilien-
Gesellschaften und der Belastung mit einem

Erbbaurecht” entnommen werden.

6. Beschreibungder Anlageziele und der
Anlagepolitik

Als Anlageziele des Sondervermdgens werden regelmaBige
Ertrage aufgrund zuflieBender Mieten und Zinsen sowie ein
kontinuierlicher Wertzuwachs angestrebt.

Die Gesellschaft wird zu diesem Zweck weltweitin Immobilien
investieren. Biszu 49 % des Wertes des Sondervermoégens durfen
in Immobilien in Vertragsstaaten des Abkommens tber den
Europaischen Wirtschaftsraum angelegt werden.

AuBerhalb der Vertragsstaaten des Abkommens Gber den
Europaischen Wirtschaftsraum durfen

= im Vereinigten Koénigreich GroBbritannien und Nordirland, in
den Vereinigten Staaten von Amerika, in Australien, China
(einschlieBlich Hongkong) und Japan jeweils bis zu 49 % des
Wertes des Sondervermogens;

m in Brasilien, Kanada, Mexiko, der Russischen Foderation, der
Schweiz und Singapur jeweils bis zu 30 % des Wertesdes
Sondervermdogens sowie

= in Agypten, Algerien, Argentinien, Bolivien, Chile, Costa Rica,
Dominikanische Republik, Indien, Indonesien, Kolumbien,
Kuwait, Malaysia, Marokko, Monaco, Neuseeland, Paraguay,
Peru, Philippinen, Saudi Arabien, Stdafrika, Stidkorea, Taiwan,
Thailand, Tirkei, Tunesien, Ukraine, Uruguay, Venezuela,
Vereinigte Arabische Emirate und WeiBrussland jeweils bis
zu 15 % des Wertes des Sondervermégens erworben werden.

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

Weitere Staaten und der Anteil am Wert des Sondervermogens,
der hochstensin dem jeweiligen Staat angelegt werden darf,
kénnenim Wege der Anderung der Anlagebedingungen
aufgenommen werden.

Die Gesellschaft strebt an, das Immobilienvermégen zu etwaje
einem Drittel anzulegen

m  auf dem amerikanischen Kontinent in erster Linie in den
amerikanischen Ballungsraumen wie New York, Washington
D.C., Boston, Chicago, Los Angeles und San Francisco sowie
daneben in erster Linie in den lateinamerikanischen
Ballungsrdaumen wie Mexiko-Stadt, Sao Paulo, Buenos Aires
und Santiago de Chile;

m  auf dem europdischen Kontinent in erster Linie in den
Ballungsrdaumen wie Amsterdam, Barcelona, London, Mailand,
Madrid und Paris sowie Berlin, Frankfurt am Main und
Munchen und

®  im asiatisch-pazifischen Raum in erster Linie in den
Ballungsrdumen wie Tokio, Seoul, Shanghai, Singapur,
Hongkong, Sydney und Melbourne.

Insbesondere in der Aufbauphase desImmobilienvermdgens kann
es unter Bericksichtigung der Marktzyklen und des Angebotsvon
Immobilien zu gravierenden Ungleichgewichtenin der Streuung
des Immobilienvermdgens kommen.

Bei der Auswahl der Immobilien fir das Sondervermdégen stehen
dessen nachhaltige Ertragskraft, eine ausgewogene
Mieterstruktur sowie die regionale Streuung nach Lage, GroBe
und Nutzung im Vordergrund der Uberlegungen. Neben
bestehenden oder im Bau befindlichen Gebauden erwirbt die
Gesellschaft auch Grundsticke fur Projektentwicklungen. Sie
optimiert den Immobilienbestand entsprechend den
Markterfordernissen- und

-entwicklungen durch Gebaudemodernisierung, -
umstrukturierung und -verkauf. Fabriken durfen nicht
erworben werden.

Der Fonds bewirbt 6kologische und/oder soziale Merkmale
im Rahmen der Anlagestrategie im Sinne des Artikel 8 der
Offenlegungs-Verordnung. Ndhere Informationen dazu sind
im Anhang zu diesem Verkaufsprospekt enthalten.

Die diesem Sondervermdgen zugrunde liegenden Investitionen

bertcksichtigen nicht die EU-Kriterien fur 6kologisch nachhaltige
Wirtschaftsaktivitaten.
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Ein betrachtliches Risiko entsteht aus der Tatsache, dass der tiber-
wiegende Teil des Sondervermdgens auBBerhalb der Staaten,
die an der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
teilnehmen bzw. auBerhalb der Eurozone angelegt wird. Da
die Vermogensgegenstande des Sondervermdgens in Euro
bewertet werden, schwankt der Wert des Sondervermdgens nicht
nur beiVeranderungen des Wertes der Vermdgensgegenstande,
sondern auch bei Veranderungen der Wechselkurse der
Wahrungen der Vermégensgegenstiande in Bezug auf den
Euro. Ein Anstieg des Euro gegentber diesen Wahrungen
reduziert die Wirkung eines Anstiegs der Vermogenswerte bzw.
steigert die Wirkung eines Wertverlustes der Vermodgenswerte auf
den entsprechenden lokalen Mérkten. Umgekehrt Gbt ein
Rickgang des Wertes des Euro den gegenteiligen Effektaus.

Allerdings durfen die im Sondervermdgen enthaltenen Immobilien
und sonstigen Vermogensgegenstande insgesamt nur bis zu 30
Prozent mit einem Wahrungsrisiko behaftet sein.
Vermogensgegenstande gelten dann als nicht mit einem
Wahrungsrisiko behaftet, wenn Kurssicherungsgeschéfte
abgeschlossen oder Kredite in der entsprechenden Wahrung
aufgenommen worden sind. Zur Verminderung von
Wahrungsrisiken, aber auch zur Steuer- und
Ertragsoptimierung, wird die Kapitalverwaltungsgesellschaft fur
das Sondervermogen insbesondere von den durch das Gesetz und
die Anlagebedingungen vorgesehenen Méglichkeiten zur
Kreditaufnahme Gebrauch machen.

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

6.1 Investmentprozess

Die Gesellschaft bezieht im Rahmen ihres Investmentprozesses
(Sorgfaltsprufungsverfahren) die relevanten finanziellen und nicht
finanziellen Risiken in ihre Anlageentscheidung mit ein und
bewertet diese, soweit moglich, fortlaufend. Dabei werden
relevante Nachhaltigkeitsrisiken bertcksichtigt, die eine
wesentliche Auswirkung auf die Rendite der jeweiligen Investition
haben kénnen. Weiterhin werden die wichtigsten nachteiligen
Auswirkungen einer Anlageentscheidung auf
Nachhaltigkeitsfaktoren (PAl) des Sondervermdgens untersucht.
Unter Nachhaltigkeitsfaktoren werden dabei Umwelt-, Sozial- und
Arbeitnehmerbelange, die Achtung der Menschenrechte und die
Bekdmpfung von Korruption und Bestechung verstanden.

Bei dem vorliegenden Immobilien-Sondervermégen werdenin
Bezug auf die Nachhaltigkeitsrisiken ¢kologische Faktoren (E),
soziale Nachhaltigkeitsfaktoren (S) sowie Governance-Faktoren (G)
einbezogen. Zielist es, die Risiken der benannten
Nachhaltigkeitsfaktoren zu identifizieren, zu messen und in die
bestehende Risikosteuerung zu integrieren. Dabei kénnen
unterschiedliche Messsysteme zum Einsatz kommen. Initial werden
im Rahmen des jeweiligen (Neu)-Produkt- und des
Ankaufsprozesses Risiken identifiziert und in der Entscheidung

berlcksichtigt, die im fortlaufenden Prozess weiter berdicksichtigt
werden. Nachhaltigkeitsrisiken kénnen hierdurch nicht ganzlich
mitigiert werden, mogliche Chancen aus der Nachhaltigkeit sollen
zur Steigerung des Anlageerfolges genutzt werden.
Nachhaltigkeitsrisiken kénnen sich in Summe positiv als auch
negativ auf die Rendite dieses Produktes auswirken.

6.1.1 Relevante finanzielle Risiken
Zuden relevanten finanziellen Risiken zahlen insbesondere das

m  Marktpreisrisiko: Das Risiko finanzieller Verluste auf Grund der
eingetretenen Anderung von Marktpreisen wie Zinsen,
Wechselkursen oder Immobilienpreisen.

m  Adressausfallrisiko: Das Risiko finanzieller Verluste durch den
Ausfall (Insolvenz) eines Emittenten, Vertragspartners oder
Kontrahenten und seiner damit einhergehenden
Zahlungsunfahigkeit.

m  liquiditatsrisiko: Das Risiko, Geschafte wegen nicht
ausreichender Marktliquiditat nur zu unglinstigen
Bedingungen oder gar nicht abschlieBen zukénnen und
dadurch Verluste zu erleiden (Marktliquiditatsrisiko).

m  Operationelles Risiko: Das Risiko von Verlusten, die auf externe
Einfllsse wie Naturkatastrophen sowie sonstige Katastrophen
zurickzufthrensind.

m  Geschaftsrisiko: Risiko von Verlusten, die auf die
Abhangigkeiten zu Lieferanten und Dienstleistern, auf
politische Einflisse wie Regulatorik und Anderungenim
Steuerrecht oder Umweltauflagen und
Genehmigungsverfahren zurlckzufihren sind.

m  Reputationsrisiko: Das Risiko, das aus der Schadigung der
Reputation des Sondervermdgens entstehtund mit direkten
oder indirekten wirtschaftlichem Schaden einhergeht.

6.1.2 Relevante Nachhaltigkeitsrisiken

Als Nachhaltigkeitsrisiko wird ein Ereignis oder eine
Nichteinhaltung von Regularien im Bereich Umwelt, Soziales oder
Governance bezeichnet, dessen Eintreten erhebliche negative
Auswirkungen auf den Wert der Investition haben kénnte.

Zum angemessenen Berlcksichtigung und Steuerung der Risiken
aus den Bereichen Soziales (S) und Governance (G) unterwirft sich
das Sondervermogen ausgewahlten Branchenstandards zu
Nachhaltigkeitszielen sowie Investitions-, Geschaftspartner- und
Landerrestriktionen.

Umweltrisiken werden im Rahmen der Risikomessung in physische
sowie transitorische Risiken unterschieden. Die physischen Risiken
haben einen direkten Einfluss auf die Immobilie und entstehen
durch die physischen Folgen der Auswirkungen des Klimawandels
(bspw. steigende Meeresspiegel). Diese Risikoart kann akut oder
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durch langfristige Veranderungsprozesse auftreten. Transitorische
Risiken hingegen entstehen als Folge von regulatorischen
Veranderungen.

Beide Risikoarten werden im Investmentprozess sowie in der
laufenden Risikobetrachtung berlcksichtigt. Dabei werden neben
den direkten Renditerisiken auch die adversen Markt- und
Klimaentwicklungen sowie die regulatorischen Veranderungen
betrachtet.

Alle benannten Faktoren kdnnen einer wesentlichen
Marktveranderung und daraus resultierenden wesentlichen
negativen Wertentwicklungen unterliegen.

Das Sondervermdgen unterliegt somit Nachhaltigkeitsrisiken, die
sowohl quantitativ als auch qualitativim Rahmen der
Risikomessung bertcksichtigt werden und in die Risikosteuerung
einflieBen. Die Steuerung der Nachhaltigkeitsrisiken erfolgt im
Rahmen der bekannten Risikoarten, um die Wechselwirkungen
adaquat berlcksichtigen zu kénnen. Die Ergebnisse werden durch
die Gesellschaft entsprechend den Erfordernissen offengelegt.

Die Informationen zum Einbezug von Nachhaltigkeitsrisiken in die
Investmentprozesse der Gesellschaft einschlieBlich der Aspekte der
Organisation, des Risikomanagements und der
Unternehmensfihrung solcher Prozesse konnen auch dem
Internet unter www.deka.de/immobilien entnommen werden.

6.2 Anlagegegenstinde im Einzelnen

6.2.1 Immobilien
1. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fir das
Sondervermdégen folgende Immobilien erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstiicke und gemischt
genutzte Grundstlcke;

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

¢) unbebaute Grundstiicke, die fur eine alsbaldige eigene
Bebauung nach Mal3gabe der Bestimmung a) bestimmt und
geeignet sind, bis zu 20 % des Wertes des Sondervermdgens;

d) Erbbaurechte bzw. im Ausland belegene rechtlich und
wirtschaftlich hiermit vergleichbare Rechte unter den
Voraussetzungen der Bestimmungen a) bis ¢);

e) andere GrundstUcke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form
des Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechtsbiszu 15 % des
Wertes des Sondervermogens.

f) Der Erwerbvon Fabriken ist ausgeschlossen.

2. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fur das
Sondervermdgen im gesetzlich zulassigen Rahmen (§ 231 Abs.
1 Nr. 6 KAGB) bis zu 10 % des Wertes des Sondervermogens
NieBbrauchrechte an Grundstticken nach MaBgabe des
Absatzes 1 Buchstabe a) erwerben, die der Erfillung
offentlicher Aufgaben dienen.

3. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf auBerhalb der
Vertragsstaaten des Abkommens Uber den Européischen
Wirtschaftsraum (,,EWR") belegene Immobilien im Sinne von
Absatz 1 und 2 in denim Anhang zu § 1 Absatz 2 der
Besonderen Anlagebedingungen genannten Staaten (maximal
bis zur Hohe desdort jeweils angegebenen Anteils am Wert
des Sondervermogens) erwerben, wenn

a) eine angemessene regionale Streuung der Immobilien
gewahrleistet ist,

b) in diesen Staaten die freie Ubertragbarkeit der Immobilien
gewahrleistet und der Kapitalverkehr nicht beschrankt ist sowie

¢) die Wahrnehmung der Rechte und Pflichten der Verwahrstelle
gewahrleistet ist.

Der Wert der Immobilien innerhalb der Vertragsstaaten des
Abkommens tber den Européischen Wirtschaftsraum darf 49 %
des Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen. Beider
Berechnung des Wertes des Sondervermégens sind
aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass sich die
Bemessungsgrundlage fiir die Grenzberechnung um die Darlehen
erhoht.

Die Gesellschaft investiert fortlaufend mehr als 50 % des
Aktivvermdgens (die Héhe des Aktivwvermogens bestimmt sich
nach dem Wert der Vermégensgegenstande des Investmentfonds
ohne Berucksichtigung von Verbindlichkeiten) des
Sondervermdgens in auslandische Immobilien und Auslands-
Immobiliengesellschaften. Auslands-Immobiliengesellschaften sind
Immobilien-Gesellschaften, die ausschlieBlich in auslandische
Immobilien investieren.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft wird vor einem etwaigen
Erwerb im Rahmen der ihr obliegenden ordnungsgeméBen
Geschaftsfiihrung prufen, ob die vorstehend genannten
Voraussetzungen in vollem Umfang eingehalten sind.

Die Angaben im Anhang zu § 1 Absatz 2 der ,Besonderen
Anlagebedingungen” kénnen bezlglich der Staaten bzw. des
jeweiligen maximalen Investitionsgrades geandert werden. Diese
Anderungen bediirfen der Genehmigung durch die Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht.
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4. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs 15

Prozent des Wertes des Sondervermégens tGberschreiten. Der
Gesamtwert aller Immobilien, deren einzelner Wert mehr als
10 Prozent des Wertes des Sondervermdégens betragt, darf
50 Prozent des Wertes des Sondervermogens nicht
Uberschreiten. Beider Berechnung des Wertes des
Sondervermdgens sind aufgenommene Darlehen nicht
abzuziehen, so dass sich die Bemessungsgrundlage fir die
Grenzberechnung um die Darlehen erhoht.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fir das
Sondervermdgen auch Gegenstande erwerben, die zur
Bewirtschaftung vonim Sondervermégen enthaltenen
Vermogensgegenstanden, insbesondere Immobilien,
erforderlich sind.

Der Erwerb und die Durchfiihrung von Projektenwicklungen
(z. B. umfangreiche BaumaBnahmen, deren Aufwand
steuerlich als Herstellungskosten zu qualifizieren ist bzw.
sonstige umfangreiche MaBnahmen im Hinblick auf
Neupositionierung, Steigerung der Mietertrdge oder
Wertsteigerung einer Immobilie) sind nur zuldssig, wenn die
Erzielung eines dauernden Ertrages, insbesondere die
langfristige Vermietbarkeit, beabsichtigt ist und im
Vordergrund steht.

Uber die im letzten Berichtszeitraum getéatigten Anlagen in
Immobilien und andere Vermdgensgegenstande geben die
jeweils aktuellen Jahres- bzw. Halbjahresberichte Auskunft.

In einer Anlaufzeit von vier Jahren nach Bildung des
Sondervermdgens sind die dargestellten Anlagegrenzen noch
nicht zu beachten.

6.2.2 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fir Rechnung des
Sondervermdgens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
erwerben und halten, auch wenn sie nicht die fir eine
Anderung des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der
Immobilien-Gesellschaft erforderliche Stimmen- und
Kapitalmehrheit hat. Eine Immobilien-Gesellschaft in diesem
Sinne ist eine Gesellschaft, die nach ihrem Gesellschaftsvertrag
bzw. ihrer Satzung

a) in ihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten

beschrankt ist, welche die Kapitalverwaltungsgesellschaft auch
selbst fur das Sondervermoégen austiben darf;

b) nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsgegenstande

erwerben darf, die nach den Anlagebedingungen unmittelbar
far das Sondervermdgen erworben werden dirfen (siehe unter
6.1.1.), sowie Beteiligungen an anderen Immobilien-
Gesellschaften;

) eine Immobilie oder eine Beteiligung an einer anderen

Immobilien-Gesellschaft nur erwerben darf, wenn der dem

Umfang der Beteiligung entsprechende Wert der Immobilie
oder der Beteiligung an der anderen Immobilien-Gesellschaft
15 Prozent des Wertes des Sondervermdégens nicht Gbersteigt.

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

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

Beteiligt sich eine Immobilien-Gesellschaft an anderen
Immobilien-Gesellschaften, so muss die Beteiligung
unmittelbar oder mittelbar 100 Prozent des Kapitals und der
Stimmrechte betragen, esseidenn, dass die Immobilien-
Gesellschaft mit 100 Prozent des Kapitals und der Stimmrechte
an allen von ihr unmittelbar oder mittelbar gehaltenen
Immobilien-Gesellschaften beteiligt ist.

Der Wert der Vermdgensgegenstande aller Immobilien-
Gesellschaften, an denen die Kapitalverwaltungsgesellschaft
far Rechnung des Sondervermogens beteiligt ist, darf 49
Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht Gibersteigen.
Auf diese Grenze werden 100 %-ige Beteiligungen nach
Kapital und Stimmrecht nicht angerechnet. Der Wert der
Vermogensgegenstande aller Immobilien-Gesellschaften, an
der die Kapitalverwaltungsgesellschaft flir Rechnung des
Immobilien-Sondervermagens nicht die fiir eine Anderung der
Satzung bzw. des Gesellschaftsvertrages erforderliche
Stimmen- und Kapitalmehrheit hat, darf 30 Prozent des
Wertes des Sondervermoégens nicht Gberschreiten.

Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermégens sind
aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass sich die
Bemessungsgrundlage fir die Grenzberechnungen um die

Darlehen erhoht.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf einer Immobilien-Ge-
sellschaft, an der sie fir Rechnung des Sondervermagens
unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, fir Rechnung dieses
Sondervermogens Darlehen gewahren, wenn die Konditionen
marktgerecht und ausreichende Sicherheiten vorhanden sind.
Ferner muss fur den Fall der VerauBerung der Beteiligung die
Ruickzahlung des Darlehens innerhalb von sechs Monaten
nach der VerduBerung vereinbart werden. Die
Kapitalverwaltungsgesellschaft darf Immobilien-Gesellschaften
insgesamt hdchstens 25 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens, fur dessen Rechnung sie die Beteiligungen
halt, darlehensweise Uberlassen, wobei sichergestellt sein
muss, dass die der einzelnen Immobilien-Gesellschaft von der
Kapitalverwaltungsgesellschaft gewahrten Darlehen insgesamt
hochstens 50 Prozent des Wertes der von ihr gehaltenen
Immobilien betragen.
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Diese Voraussetzungen gelten auch dann, wenn ein Dritter im
Auftrag der Kapitalverwaltungsgesellschaft der Immobilien-
Gesellschaft ein Darlehen im eigenen Namen fur Rechnung
des Sondervermogens gewahrt.

Die vorgenannten Anlagegrenzen gelten nicht fir Darlehen,
die fur Rechnung des Sondervermdgens an Immobilien-
Gesellschaften gewahrt werden, an denen die Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermégens unmittelbar oder mittelbar zu
100 Prozent des Kapitals und der Stimmrechte beteiligt ist. Bei
einer vollstandigen VerauBerung der Beteiligung an einer
Immobilien-Gesellschaft, die selbst unmittelbar Grundstiicke
hélt oder erwirbt, ist das Darlehen vor der VerauBerung
zurlickzuzahlen. Beieiner Verringerung der Beteiligung an
einer Immobilien-Gesellschaft, die selbst nicht unmittelbar
GrundstUcke halt oder erwirbt, ist das Darlehen vor der
Verringerung zurtickzuzahlen.

6.2.3 Belastung mit einem Erbbaurecht
Immobilien kénnen mit einem Erbbaurecht belastet werden.

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der Gesamtwert
der mit einem Erbbaurecht belasteten Immobilien, die fur
Rechnung des Sondervermégens gehalten werden, 10 Prozent des
Wertes des Sondervermdgens nicht Gbersteigen. Die Verlangerung
eines Erbbaurechtes gilt als Neubestellung.

Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare
Umstande die urspriinglich vorgesehene Nutzung der Immobilie
verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile fur das
Sondervermdgen vermieden werden oder wenn dadurch eine
wirtschaftlich sinnvolle Verwertung ermaglicht wird.

6.3 Liquiditatsanlagen

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

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf hochstens 49 Prozent
des Wertes des Sondervermdégens (Hochstliquiditat) halten in

= Bankguthaben;
®  Geldmarktinstrumenten;

= Wertpapierenim Sinne des 8 193 KAGB, die zur Sicherung der
in Artikel 18.1 des Protokolls Gber die Satzung des
Europaischen Systems der Zentralbanken und der
Europdischen Zentralbank genannten Kreditgeschafte von der
Européischen Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank
zugelassen sind oder deren Zulassung nach den
Emissionsbedingungen beantragt wird, sofern die Zulassung
innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

®m  |nvestmentanteilen nach MaBgabe des§ 196 KAGB oder
Anteilen an Spezial-Sondervermdégen nach MaBgabe des
§ 196 Abs. 1 Satz 2 KAGB, die nach ihren Anlagebedingungen
ausschlieBlich in die zuvor genannten Bankguthaben,
Geldmarktinstrumente und Wertpapiere investieren dirfen.
Weitere Voraussetzung ist, dass das betreffende
Sondervermdgen von einer konzernzugehérigen Gesellschaft
verwaltet wird;

= Wertpapierenim Sinne des§ 193 KAGB, die an einem
organisierten Marktim Sinne des § 2 Abs. 5 des
Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel zugelassen sind, oder
festverzinslichen Wertpapieren, soweit diese einen Betragvon
5 Prozent des Wertes des Sondervermdogens nicht
Uberschreiten, und zusatzlich

m  Aktienvon REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare An-
teile auslandischer juristischer Personen, die an einemderin
§ 193 Abs. 1 Nr. 1 und 2 KAGB genannten Markte zugelassen
oder in diesen einbezogen sind, soweit der Wert dieser Aktien
oder Anteile einen Betragvon 5 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens nicht Gberschreitet und die in Artikel 2 Abs.
1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien erfullt sind.

Bei der Berechnung der Hochstliquiditatsgrenze sind folgende
gebundene Mittel abzuziehen:

m  die zur Sicherstellung einer ordnungsgemabBen laufenden
Bewirtschaftung benétigten Mittel;

= die fir die ndchste Ausschittung vorgesehenen Mittel;

m  die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam
geschlossenen Grundsttickskaufvertragen, aus
Darlehensvertragen, die fur die bevorstehenden Anlagen in
bestimmten Immobilien und fur bestimmte BaumaBnahmen
erforderlich werden, sowie aus Bauvertragen erforderlichen
Mittel, sofern die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei
Jahren fallig werden.

6.3.1 Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben durfenvon der
Kapitalverwaltungsgesellschaft entsprechend den gesetzlichen
Vorschriften (§§ 230 Abs. 1, 195 KAGB) nur bei Kreditinstituten
mit Sitzin einem Staat der Europaischen Union (,,EU") oder des
Abkommens tber den EWR getatigt werden. Beieinem
Kreditinstitut in einem anderen Staat dirfen nur dann Guthaben
gehalten werden, wenn die Bankaufsichtsbestimmungen in
diesem Staat nach Auffassung der Bundesanstalt fur Finanzdienst-
leistungsaufsicht (,,BaFin”) denjenigenin der EU gleichwertig sind.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf nur bis zu 20 Prozent des
Wertes des Sondervermégens in Bankguthaben bei je einem
Kreditinstitut anlegen. Die Bankguthaben diirfen héchstens eine
Laufzeit von 12 Monaten haben.

24



6.3.2 Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ublicherweise auf
dem Geldmarkt gehandelt werden sowie verzinsliche Wertpapiere,
die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs flr das Sondervermogen eine
Laufzeit bzw. Restlaufzeit von héchstens 397 Tagen haben. Sofern
ihre Laufzeit langer als 12 Monate ist, muss ihre Verzinsung
regelmaBig, mindestens einmal in 397 Tagen, marktgerecht
angepasst werden. Geldmarktinstrumente sind auBerdem
verzinsliche Wertpapiere, deren Risikoprofildem der eben
beschriebenen Papiere entspricht.

Fur das Sondervermogen durfen Geldmarktinstrumente nur
erworben werden,

1. wennsie an einer Borse in einem Mitgliedstaat der EU oder in
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens tber den EWR
zum Handel zugelassen oder dort an einem anderen
organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,

2. wennsie auBerhalb des EWR an einer Bérse zum Handel
zugelassen oder an einem organisierten Markt zugelassen
oder in diesen einbezogen sind, sofern die BaFin die Wahl der
Borse oder des Marktes zugelassen hat,

3. wennsie von den Europaischen Gemeinschaften, dem Bund,
einem Sondervermogen des Bundes, einem Land, einem
anderen Mitgliedstaat oder einer anderen zentralstaatlichen,
regionalen oder lokalen Gebietskdrperschaftoder von einer
Zentralbank eines Mitgliedstaats der EU oder eines
Vertragsstaats des Abkommens Gber den EWR, der
Européischen Zentralbank oder der Européischen
Investitionsbank, einem Drittstaat oder, sofern dieser ein
Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates oder
von einer internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung,
der mindestens ein Mitgliedstaat der EU angehort, begeben
oder garantiert werden,

4. wennsie von einem Unternehmen begeben werden, dessen
Wertpapiere auf den unter Nummern 1 und 2 bezeichneten
Mérkten gehandelt werden,

5. wennsie von einem Kreditinstitut, das nach dem Européischen
Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer Aufsicht
unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das
Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffassung der BaFin
denjenigen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind,
unterliegt und diese einhélt, begeben oder garantiert werden,

6. wennsie von anderen Emittenten begeben werden undes
sich bei dem jeweiligen Emittenten handelt

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von mindestens
10 Millionen Euro, das seinen Jahresabschluss nach den
Vorschriften der Vierten Richtlinie 78/660/EWG des Rates vom
25. Juli 1978 Uber den Jahresabschluss von Gesellschaften

bestimmter Rechtsformen, zuletzt gedndertdurch die Richtlinie
2003/51/EG des Europdischen Parlaments und des Ratesvom
18. Juli 2003, erstellt und veroffentlicht,

b) um einen Rechtstrager, der innerhalb einer eine oder mehrere
borsennotierte Gesellschaften umfassenden
Unternehmensgruppe fir die Finanzierung dieser Gruppe
zustandig ist, oder

¢) um einen Rechtstrager, der die wertpapiermaBige Unterlegung
von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer von der Bank
eingerdumten Kreditlinie finanzieren soll; fur die
wertpapiermaBige Unterlegung und die von der Bank
eingeraumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie 2007/16/EG.

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente durfen nur erworben
werden, wenn sie die Voraussetzungen des Artikels 4 Abs. 1 und 2
der Richtlinie 2007/16/EG erfllen. Fir Geldmarktinstrumente im
Sinne des Absatzes 1 Nr. 1 und 2 gilt zusatzlich Artikel4 Abs. 3
der Richtlinie 2007/16/EG.

Fur Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1 Nr. 3 bis 6
muUssen ein ausreichender Einlagen- und Anlegerschutz bestehen,
z.B. in Form eines Investmentgrade-Ratings, und zusatzlich die
Kriterien des Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG erfullt sein. Als
.Investmentgrade” bezeichnet man eine Benotung mit ,,BBB”
bzw. ,Baa"” oder besser im Rahmen der Kreditwrdigkeits-Prifung
durch eine Rating-Agentur. Fir den Erwerb von
Geldmarktinstrumenten, die von einer regionalen oder lokalen
Gebietskorperschaft eines Mitgliedstaates der EU oder von einer
internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung im Sinne des
Absatz 1 Nr. 3 begeben werden, aber weder von diesem
Mitgliedstaat oder, wenn dieser ein Bundesstaat ist, einem
Gliedstaat dieses Bundesstaates garantiert werden, und fur den
Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach Absatz 1 Nr. 4 und 6 gilt
Artikel 5 Absatz 2 der Richtlinie 2007/16/EG; fur den Erwerb aller
anderen Geldmarkt-instrumente nach Absatz 1 Nr. 3 auBer
Geldmarktinstrumenten, die von der Europaischen Zentralbank
oder der Zentralbank eines Mitgliedstaates der EU begeben oder
garantiert wurden, gilt Artikel5 Absatz 4 der Richtlinie
2007/16/EG. Fur den Erwerb von Geldmarkt-instrumenten nach
Absatz 1 Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3 und, wenn es sich um
Geldmarktinstrumente handelt, die von einem Kreditinstitut, das
Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffassung der Bundesanstalt
denjenigen des Europaischen Gemeinschaftsrechts gleichwertig
sind, unterliegt und diese einhalt, begeben

oder garantiert werden, Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.

Bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermogens darf die
Kapitalverwaltungsgesellschaft auch in Geldmarktinstrumente von
Emittenten investieren, die die vorstehend genannten
Voraussetzungen nicht erfillen.
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6.4 Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Emittenten dirfen
nur bis zu 5 Prozent des Wertes des Sondervermogens erworben
werden. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente einschlieBlich der in Pension genommenen
Wertpapiere desselben Emittenten bis zu 10 Prozent des Wertes
des Sondervermogens erworben werden. Dabei darf der
Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser
Emittenten 40 Prozent des Wertes des Sondervermégens nicht
Ubersteigen.

Die Gesellschaft darf hochstens 20 Prozent des Wertes des
Sondervermdgensin eine Kombination aus folgenden Vermoégens-
gegenstanden anlegen:

m von ein und derselben Einrichtung begebene Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente,

m  Einlagen bei dieser Einrichtung,

m  Anrechnungsbetrdge fur das Kontrahentenrisiko der mit dieser
Einrichtung eingegangenen Geschéfte in Derivaten, Wert-
papierdarlehen und Wertpapierpensionsgeschaften.

Bei 6ffentlichen Emittentenim Sinne des § 206 Absatz 2 KAGB
(siehe unter 6.2.2., unter Ziffer 3) darf eine Kombination der in
Satz 1 genannten Vermogensgegenstande 35 Prozent des Wertes
des Sondervermdogens nicht Ubersteigen. Die jeweiligen
Einzelobergrenzen bleiben von dieser Kombinationsgrenze in
jedem Fall unberthrt.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf in Schuldverschreibungen
und Geldmarktinstrumente folgender Aussteller jeweils bis zu 35
Prozent des Wertes des Sondervermégens anlegen: Bund, Lander,
Europdische Gemeinschaften, Mitgliedstaaten der EU oder deren
Gebietskérperschaften, andere Vertragsstaaten des Abkommens
Uber den EWR, Drittstaaten oder internationale Organisationen,
denen mindestens ein Mitgliedstaat der EU angehort.

In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie
Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitzin einem
Mitgliedstaat der EU oder in einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens Gber den EWR ausgegeben worden sind, darf die
Kapitalverwaltungsgesellschaft jeweils bis zu 25 Prozent des
Wertes des Sondervermoégens anlegen, wenn die Kreditinstitute
auf Grund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser
Schuldverschreibungen einer besonderen 6ffentlichen Aufsicht
unterliegen und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen
aufgenommenen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in
Vermogenswerten angelegt werden, die wahrend der gesamten
Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden
Verbindlichkeiten ausreichend decken und die beieinem Ausfall
des Emittenten vorrangig fur die félig werdenden Ruickzahlungen
und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

Die Gesellschaft kann unter Beachtung der 49 %-Grenze in
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente der Bundesrepublik
Deutschland mehr als 35 % des Wertes des Sondervermégens
anlegen.

In diesem Fall missen fur die Rechnung des Sondervermdégens
gehaltene Wertpapiere und Geldmarktinstrumente aus mindestens
sechs verschiedenen Emissionen stammen, wobei nicht mehr als
30 % des Sondervermégensin einer Emission gehalten werden
durfen.

6.4.1 Mindestliquiditat

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat sicherzustellen, dass von
den Liquiditdtsanlagen ein Betrag, der mindestens 5 Prozent des
Wertes des Sondervermdégens entspricht, fur die Ricknahme von
Anteilen verflgbar ist (Mindestliquiditat).

6.4.2 Kreditaufnahme und Belastung von
Vermdgensgegenstinden
Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fiir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger Kredite bis zur Hohe von 30 Prozent der
Verkehrswerte der im Sondervermégen befindlichen Immobilien
aufnehmen, soweit die Kreditaufnahme mit einer
ordnungsgemaBen Wirtschaftsfihrung vereinbar ist. Dartber
hinaus darf die Gesellschaft fir gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger kurzfristige Kredite bis zur Hohe von 10 Prozent des
Wertes des Sondervermogens aufnehmen. Eine Kreditaufnahme
darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen marktublich sind und
die Verwahrstelle der Kreditaufnahme zustimmt.

Soweit im Zeitpunkt der Kreditaufnahme die Kosten hierfur tber
der Rendite von Immobilien liegen, wird das Anlageergebnis
beeintrachtigt. Dennoch kénnen besondere Umstande fir eine
Kreditaufnahme sprechen, wie die Erhaltung einer langfristigen
Ertrags- und Wertentwicklungsquelle beinur kurzfristigen
Liquiditatsengpassen oder steuerliche Erwagungen oder die
Begrenzung von Wechselkursrisiken im Ausland.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf zum Sondervermoégen
gehdrende Vermogensgegenstande im Sinne des § 231 KAGB
belasten bzw. Forderungen aus Rechtsverhaltnissen, die sich auf
Vermdgensgegenstande im Sinne des § 231 KAGB beziehen,
abtreten sowie belasten, wenn dies mit einer ordnungsgemaBen
Wirtschaftsfhrung vereinbar ist und wenn die Verwahrstelle
diesen MaBnahmen zustimmt, weil sie die dafur vorgesehenen
Bedingungen als marktublich erachtet. Sie darf auch mit dem
Erwerb von Vermogensgegenstanden im Sinne des § 231 KAGB
im Zusammenhang stehende Belastungen Gbernehmen.
Insgesamt dirfen die Belastungen 30 Prozent des Verkehrswertes
aller im Sondervermaogen befindlichen Immobilien nicht
Uberschreiten. Erbbauzinsen bleiben beider Berechnung der
Belastungsgrenze unbercksichtigt.
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6.5 Derivate zu Absicherungszwecken

Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preisvon den
Kursschwankungen oder den Preiserwartungen anderer
Vermogensgegenstande (,,Basiswert”) abhangt. Die
nachfolgenden Ausfihrungen beziehen sich sowohl auf Derivate
als auch auf Finanzinstrumente mit derivativer Komponente
(nachfolgend zusammen ,, Derivate”).

Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des
Sondervermdgens Derivate einsetzen. Sie darf — der Art und dem
Umfang der eingesetzten Derivate entsprechend — zur Ermittlung
der Auslastung der nach § 197 Abs. 2 KAGB festgesetzten
Marktrisikoobergrenze fiir den Einsatz von Derivaten entweder
den ein- fachen oder den qualifizierten Ansatz im Sinne der
Derivate-  Verordnung (DerivateV) nutzen.

Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze fir den Einsatz der
Derivate wendet die Kapitalverwaltungsgesellschaft derzeit den
einfachen Ansatz im Sinne der Derivate-Verordnung an.

Der Derivateinsatz wird nicht zu einer Abweichung von den
Anlagezielen beziehungsweise zu einer Veranderung des
Nachhaltigkeitscharakters des Sondervermogens fuhren. Die
Gesellschaft wird dabei, falls moglich, bevorzugt Geschafte mit
Derivaten tatigen, die der Erfillung der beworbenen ékologischen
oder sozialen Merkmale des Sondervermogens dienen.

Sofern undsolange die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt,
darf sie regelmaBig nur in Grundformen von Derivaten investieren,
die abgeleitet sind von

m  Vermdgensgegenstanden, die gemaB § 6 Abs. 2 Buchstaben
b) bis f) der , Allgemeinen Anlagebedingungen” erworben
werdendurfen,

®  Immobilien, die gemaB § 1 Absatz 1 der ,Besonderen
Anlagebedingungen” erworben werden dirfen,

®  Zinssatzen,
m  Wechselkursen oder
= Wahrungen.

Komplexe Derivate, die von den vorgenannten Basiswerten
abgeleitet sind, werden nicht eingesetzt. Grundformen von
Derivatensind:

a) Terminkontrakte auf Vermdgensgegenstande gemai3 8§ 6 Abs. 2
Buchstaben b) bis f) der , Allgemeinen Anlagebedingungen”
sowie auf Immobilien gemaB § 1 Abs. 1 der ,Besonderen
Anlagebedingungen”, Zinssatze, Wechselkurse oder
Wahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermdgensgegenstande
gemah § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,, Allgemeinen
Anlagebedingungen” sowie auf Immobilien gemal § 1 Abs. 1
der ,Besonderen Anlagebedingungen”, Zinssdtze,
Wechselkurse oder Wahrungen und auf Terminkontrakte nach
Buchstabe a), wennsie die folgenden Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Auslibung ist entweder wahrend der gesamten Laufzeit
oder zum Ende der Laufzeit moglich und

bb) der Optionswert hangt zum Ausibungszeitpunkt linear von
der positiven oder negativen Differenz zwischen Basispreis und
Marktpreis des Basiswerts ab und wird null, wenn die Differenz
das andere Vorzeichen hat;

C) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;

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

e) Credit Default Swaps auf Vermdgensgegenstande gemal3 § 6
Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,, Allgemeinen
Anlagebedingungen” sowie auf Immobilien gemaB § 1 Abs. 1
der ,Besonderen Anlagebedingungen”, sofern sie
ausschlieBlich und nachvollziehbar der Absicherung des
Kreditrisikos von genau zuordenbaren
Vermogensgegenstanden des Sondervermogens dienen.

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf
Investmentanteile geméaB § 6 Abs. 2 Buchstabe d) der

. Allgemeinen

Anlagebedingungen” durfen nicht abgeschlossen werden.

Andere, komplexere Derivate mit den oben genannten
Basiswerten werden nicht eingesetzt.

Geschéfte Uber Derivate dirfen nur zu Zwecken der Absicherung
von im Sondervermogen gehaltenen Vermogensgegenstanden,
Zinsanderungs- und Wahrungsrisiken sowie zur Absicherung von
Mietforderungen getatigt werden.

Das KAGB und die Derivate-Verordnung sehen grundsatzlich die
Maéglichkeit vor, das Marktrisikopotenzial eines Sondervermdégens
durch den Einsatz von Derivaten zu verdoppeln. Unter dem
Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der unglnstigen
Entwicklungvon Marktpreisen fur das Sondervermégen ergibt. Da
das Sondervermégen Derivate nur zu Absicherungszwecken
einsetzen darf, kommt eine entsprechende Hebelung hier nicht in
Frage.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf nach § 7 Absatz 7 der
.Besonderen Anlagebedingungen” in Verbindung mit § 6 der
Derivate-Verordnung jederzeit vom einfachen zum qualifizierten
Ansatz wechseln. Ein solcher Wechsel bedarf nicht der
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Genehmigung durch die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht. Die Gesellschaft hat einen solchen
Wechsel jedoch unverziglich der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht anzuzeigen und im nachstfolgenden
Jahres- oder Halbjahresbericht bekannt zu machen.

Sofernundsolange die Kapitalverwaltungsgesellschaft den quali-
fizierten Ansatz nutzt darf sie — vorbehaltlich eines geeigneten
Risikomanagementsystems — zu Absicherungszwecken in jegliche
Derivate investieren, die von Vermdgensgegenstanden, die gemaR
§ 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der , Allgemeinen
Anlagebedingungen” und Immobilien, die gemaB § 1 Absatz 1
der ,Besonderen Anlagebedingungen” erworben werden dirfen,
oder von Zinssdtzen, Wechselkursen oder Wahrungen abgeleitet
sind. Hierzu zahlen insbesondere Optionen, Finanzterminkontrakte
und Swaps sowie Kombinationen hieraus. Unter keinen
Umstanden darf die Gesellschaft bei denvorgenannten
Geschaftenvon den in den , Allgemeinen” und ,Besonderen
Anlagebedingungen” und in diesem Prospekt genannten
Anlagezielen abweichen. Die mit dem Einsatz von Derivaten
verbundenen Risiken werden durch ein Risikomanagement-
Verfahren gesteuert, das es erlaubt, das mit der Anlageposition
verbundene Risiko sowie den jeweiligen Anteil am
Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios jederzeit zu Gberwachen.

Einzelheiten zur weiteren Verfahrensweise beiVerwendung des
qualifizierten Ansatzes wird die Kapitalverwaltungsgesellschaft bei
einem Wechsel vom einfachen zum qualifizierten Ansatz im
Jahres- oder Halbjahresbericht mitteilen, insbesondere hinsichtlich
der Hebelwirkung und des Vergleichsvermogens.

6.5.1 Optionsgeschafte

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fir Rechnung des
Sondervermdgensim Rahmen der Anlagegrundsétze zu
Absicherungszwecken am Optionshandel teilnehmen. Das heift,
sie darf von einem Dritten gegen Entgelt (Optionspréamie) das
Recht erwerben, wahrend einer bestimmten Zeit oder am Ende
einesbestimmten Zeitraums zu einem von vornherein vereinbarten
Preis (Basispreis) z. B. die Abnahme von Wertpapieren oder die
Zahlung eines Differenzbetrages zu verlangen. Sie darf auch
entsprechende Rechte gegen Entgelt von Dritten erwerben.

Bei der Verwendung des qualifizierten Ansatzes darf die
Kapitalverwaltungsgesellschaft derartige Geschafte auf der Basis
von Investmentanteilen tatigen, die sie direkt fur das
Sondervermdgen erwerben dirfte. Das heiBt, sie darf das Recht
erwerben, zu einem bestimmten von vornherein vereinbarten Pres
Anteile an anderen Sondervermdgen zu erwerben oder zu
verauBern. Sie darf entsprechende Rechte auch an Dritte
verkaufen.

Im Einzelnen gilt Folgendes:

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wahlerposition in Geld — Long Put)
berechtigt den Kaufer, gegen Zahlung einer Pramie vom Verkaufer

die Abnahme bestimmter Vermdgensgegenstande zum Basispreis
oder die Zahlung eines entsprechenden Differenzbetrages zu
verlangen. Durch den Kauf solcher Verkaufsoptionen kénnen z. B.
im Fonds befindliche Wertpapiere innerhalb der Optionsfrist gegen
Kursverluste gesichert werden. Fallen die Wertpapiere unter den
Basispreis, so konnen die Verkaufsoptionen ausge bt und damit
Gber dem Marktpreis liegende VerauBerungserlose erzielt werden.
Anstatt die Option auszutiben, kann die
Kapitalverwaltungsgesellschaft das Optionsrecht auch mit Gewinn
verauBern.

Dem steht das Risiko gegeniber, dass die gezahlten
Optionspramien verloren gehen, wenn eine Austibung der
Verkaufsoptionen zum vorher festgelegten Basispreis wirtschaftlich
nicht sinnvoll  erscheint, dadie Kurse entgegen den
Erwartungen nicht

gefallen sind. Derartige Kursénderungen der dem Optionsrecht
zugrundeliegenden Wertpapiere kénnen den Wert des
Optionsrechtes Uberproportional bis hin zur Wertlosigkeit
mindern. Angesichts der begrenzten Laufzeit kann nicht darauf
vertraut werden, dass sich der Preis der Optionsrechte rechtzeitig
wieder erholen wird. Beiden Gewinnerwartungen mussen die mit
dem Erwerb sowie der Austibung oder dem Verkauf der Option
bzw. dem Abschluss eines Gegengeschéftes (Glattstellung)
verbundenen Kosten berucksichtigt werden. Erfullen sich die
Erwartungen nicht, so dass die Kapitalverwaltungsgesellschaft auf
Ausiibung verzichtet, verfallt das Optionsrecht mit Ablauf seiner
Laufzeit.

6.5.2 Terminkontrakte

Der Einsatz von Terminkontrakten ist nur zur Absicherung zuldssig.
Terminkontrakte sind fur beide Vertragspartner unbedingt
verpflichtende Vereinbarungen, zu einem bestimmten Zeitpunkt,
dem Félligkeitsdatum, oder innerhalb eines bestimmten
Zeitraumes eine bestimmte Menge eines bestimmten Basiswertes
(z. B. Anleihen, Aktien) zu einem im Voraus vereinbarten Preis
(Austibungspreis) zu kaufen bzw. zu verkaufen. Dies geschieht in
der Regel durch Vereinnahmung oder Zahlung der Differenz
zwischen dem Austibungspreis und dem Marktpreisim Zeitpunkt
der Glattstellung bzw. Félligkeit des Geschaftes.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann z. B. Wertpapierbesténde
des Sondervermdgens durch Verkdufe von Terminkontrakten auf
diese Wertpapiere fir die Laufzeit der Kontrakte absichern.

Sofern die Kapitalverwaltungsgesellschaft Geschéfte dieser Art
abschlieBt, muss das Sondervermégen, wenn sich die
Erwartungen der Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht erfillen, die
Differenz zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs
und dem Marktkursim Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligkeit
des Geschaftes tragen. Hierin liegt der Verlust fur das
Sondervermdgen. Das Verlustrisiko ist im Vorhinein nicht
bestimmbar und kann Uber etwaige geleistete Sicherheiten
hinausgehen. Daneben ist zu berlcksichtigen, dass der Verkauf
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von Terminkontrakten und gegebenenfalls der Abschluss eines
Gegengeschafts (Glattstellung) mit Kosten verbunden sind.

Die Gesellschaft darf Wertpapier-Terminkontrakte nur verauBern,
wenn zum Zeitpunkt des Abschlusses und wahrend der Laufzeit
des Wertpapier-Terminkontraktes Wertpapiere in Hohe des
anzurechnenden Wertes mit einem mindestens gleich hohen
Zinsanderungsrisiko zum Sondervermégen gehoren.

6.5.3 Swaps

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fir Rechnung des
Sondervermdégensim Rahmen der Anlagegrundsétze zu
Absicherungszwecken

® Zins-
= Wahrungs-
m  Credit Default-Swapgeschéfte

abschlieBen. Swapgeschéfte sind Tauschvertrage, beidenen die
dem Geschaft zugrundeliegenden Zahlungsstréme oder Risiken
zwischen den Vertragspartnern ausgetauscht werden. Verlaufen
die Kurs- oder Wertveranderungen der dem Swap
zugrundeliegenden Basiswerte entgegen den Erwartungen der
Kapitalverwaltungsgesellschaft, so kénnen dem Sondervermogen
Verluste aus dem Geschéft entstehen. Total Return Swaps dirfen
nicht abgeschlossen werden.

6.5.4 Swaptions

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

6.5.5 Credit Default Swaps

Credit Default Swapssind Kreditderivate, die esermaoglichen, ein
potenzielles Kreditausfallvolumen auf andere zu tbertragen. Im
Gegenzug zur Ubernahme des Kreditausfallrisikos zahlt der
Verké&ufer des Risikos eine Pramie an seinen Vertragspartner. Im
Ubrigen gelten die Ausfiihrungen zu Swaps entsprechend.

6.5.6 In Wertpapieren verbriefte Derivate

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann Derivate auch erwerben,
wenn diese in Wertpapieren verbrieft sind. Dabei konnen die
Geschéfte, die Derivate zum Gegenstand haben, auch nur
teilweise in Wertpapieren enthalten sein. Die vorstehenden
Aussagen zu Chancen und Risiken gelten auch fir solche
verbrieften Derivate entsprechend, jedoch mit der MaBgabe, dass
das Verlustrisiko beiverbrieften Derivaten auf den Wert des
Wertpapiers beschrankt ist.

6.5.7 Notierte und nichtnotierte Derivate
Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf Geschafte tatigen, die zum
Handel an einer Borse zugelassene oder in einen anderen

organisierten Markt einbezogene Derivate zum Gegenstand
haben.

Geschaéfte, die nicht zum Handel an einer Borse zugelassene oder
in einen anderen organisierten Markt einbezogene Derivate zum
Gegenstand haben (OTC-Geschéfte), dirfen nur mit geeigneten
Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsinstituten auf der
Grundlage standardisierter Rahmenvertrage getéatigt werden. Die
besonderen Risiken dieser individuellen Geschéfte liegenim Fehlen
eines organisierten Marktes und damit der
VerauBerungsmoglichkeit an Dritte. Eine Glattstellung
eingegangener Verpflichtungen kann aufgrund der individuellen
Vereinbarung schwierig oder mit erheblichen Kosten verbunden
sein.

Bei auBerborslich gehandelten Derivaten wird das
Kontrahentenrisiko beziiglich eines Vertragspartners auf 5 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens beschrankt. Ist der
Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitzin der EU, dem EWR oder
einem Drittstaat mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das
Kontrahentenrisiko bis zu 10 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens betragen. AuBerborslich gehandelte
Derivatgeschéfte, die mit einer zentralen Clearingstelle einer Borse
oder einesanderen organisierten Marktes als Vertragspartner
abgeschlossen werden, werden auf die Kontrahentengrenzen
nicht angerechnet, wenn die Derivate einer taglichen Bewertung
zu Marktkursen mit taglichem Margin-Ausgleich unterliegen. Das
Risiko der Bonitat des Kontrahenten wird dadurch deutlich
reduziert, jedoch nicht eliminiert. Anspriiche des
Sondervermdgens gegen einen Zwischenhandler sind jedoch auf
die Grenzen anzurechnen, auch wenn das Derivat an einer Borse
oder an einem anderen organisierten Markt gehandelt wird.

6.5.8 Immobilien als Basiswert fiir Derivatgeschifte

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fiir das Sondervermdogen
auch Derivatgeschafte tatigen, die auf einer fur das
Sondervermogen erwerbbaren Immobilie, oder auf der
Entwicklung der Ertrage aus einer solchen Immobilie basieren.
Durch solche Geschéfte ist es der Kapitalverwaltungsgesellschaft
insbesondere maglich, Miet- und andere Ertrage aus fur das
Sondervermogen gehaltenen Immobilien gegen Ausfall- und
Wahrungskursrisiken abzusichern.

6.5.9 Wahrungsrisiken und Derivatgeschéafte zu deren
Absicherung
Bei der Anlage in Fremdwahrung und bei Geschaften in
Fremdwahrung bestehen Wahrungschancen und -risiken. Auch ist
zu berUcksichtigen, dass Anlagen in Fremdwahrung einem so
genannten Transferrisiko unterliegen. Die
Kapitalverwaltungsgesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung
von in Fremdwahrung gehaltenen Vermoégensgegenstanden und
Mietforderungen fir Rechnung des Sondervermégens
Derivatgeschafte auf der Basis von Wahrungen oder
Wechselkursen tatigen.
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Diese Wahrungskurssicherungsgeschéfte, die gegebenenfalls nur
Teile des Fondsvermogens absichern, dienen dazu,
Wahrungskursrisiken zu vermindern. Sie kénnen aber nicht
ausschlieBen, dass Wahrungskursédnderungen trotz maéglicher
Kurssicherungsgeschéfte die Entwicklung des Sondervermégens
negativ beeinflussen. Die bei Wahrungskurssicherungsgeschaften
entstehenden Kosten und evtl. Verluste vermindern das Ergebnis
des Sondervermdgens.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft muss bei Wahrungskursrisiken,
die 30 Prozent des Wertes des Sondervermdgens Ubersteigen, von
diesen Moglichkeiten Gebrauch machen. Dartiber hinaus wird die
Kapitalverwaltungsgesellschaft diese Moglichkeiten nutzen, wenn
und soweit sie dies im Interesse der Anleger fir geboten hélt.

6.6  Wertpapierdarlehen

Die im Sondervermdgen vorhandenen Wertpapiere kénnen
darlehensweise gegen marktgerechtes Entgeltan Dritte
Ubertragen werden. Vertragspartner sind dabeiKreditinstitute, die
nach den im Européischen Gemeinschaftsrecht festgelegten
Kriterien einer Aufsicht unterstellt sind und Investment-Grade-
Ratings von mindestens zweiRating-Agenturen aufweisen. Hierbei
kann der gesamte Bestand an Wertpapieren des
Sondervermdégens nur auf unbestimmte Zeit als Wertpapier-
Darlehen Ubertragen werden. Die Gesellschaft erwartet, dassim
Regelfall nicht mehr als 20% des Fondsvermdgens Gegenstand
von Darlehensgeschaften sind. Dies ist jedoch lediglich ein
geschatzter Wert, der im Einzelfall Gberschritten werden kann. Die
Gesellschaft hat eine jederzeitige Kiindigungsmaoglichkeit, wobei
vertraglich vereinbart ist, dass Wertpapiere gleicher Art, Gute und
Menge nach erfolgter Kiindigung innerhalb von flnf Bérsentagen
dem Sondervermdgen zurlck Ubertragen werden. Der
Darlehensnehmer ist verpflichtet, nach Beendigung des Darlehens
oder nach Kindigung Wertpapiere gleicher Art, Glte und Menge
zurickzuerstatten. Der Darlehensnehmer ist verpflichtet, die
Zinsen aus den darlehensweise erhaltenen Wertpapieren bei
Falligkeit an die Verwahrstelle fir Rechnung des Sondervermogens
zu zahlen. Im Interesse der Risikostreuung ist im Fall der
darlehensweisen Ubertragung von Wertpapieren vorgesehen, dass
alle an einen Darlehensnehmer Gbertragenen Wertpapiere 10
Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht Gibersteigen
dirfen. Voraussetzung fir die darlehensweise Ubertragung ist
aber, dass vor Ubertragung dem Sondervermdgen ausreichende
Sicherheiten gewahrt wurden. Hierbei kénnen Guthaben
abgetreten bzw. Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente
Ubereignet werden. Diese Guthaben mussen auf Euro oder die
Wahrung lauten, in der die Anteile des Sondervermdgens begeben
wurden, und beider Verwahrstelle oder mit ihrer Zustimmung auf
Sperrkonten beianderen Kreditinstituten mit Sitz in einem
Mitgliedstaat der EU, in einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens Uber den EWR oder in einem Drittstaat mit
gleichwertiger Bankenaufsicht unterhalten werden. Wird die
Sicherheit fur die Gbertragenen Wertpapiere vom Wertpapier-
Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, muss das Guthaben auf
Sperrkonten unterhalten werden. Alternativ konnen diese

Guthaben in der Wahrung des Guthabens in
Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitat aufweisen und die
vom Bund, von einem Land, der Europaischen Union, einem
Mitgliedstaat der Europaischen Union oder seinen
Gebietskorperschaften, einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens Gber den Europaischen Wirtschaftsraum oder einem
Drittstaat ausgegeben wordensind, in Geldmarktfonds mit kurzer
Laufzeitstruktur entsprechend von der Bundesanstalt erlassenen
Richtlinien oder im Wege eines Pensionsgeschaftes mit einem
Kreditinstitut, das die jederzeitige Rickforderung des
aufgelaufenen Guthabens gewahrleistet, angelegt werden (siehe
Abschnitt 6.6 , Wertpapierpensionsgeschafte ).

Zur Sicherheit Gbereignete Wertpapiere missen bei der
Verwahrstelle oder mit deren Zustimmung bei einem anderen
geeigneten Kreditinstitut verwahrt werden. Die Sicherheitsleistung
ist unter Berlcksichtigung der wirtschaftlichen Verhaltnisse des
Wertpapier-Darlehensnehmers zu bestimmen. Sie darf jedoch den
Sicherungswert, welchersich aus dem Kurswert der
darlehensweise Ubertragenen Wertpapiere zusammen mit den
zugehdrigen Ertragen errechnet, zuziglich eines marktublichen
Aufschlags nicht unterschreiten.

Die Verwahrung der Vermdgensgegenstande steht im Ermessen
des Entleihers.

Die Gesellschaft kann sich auch einesvon einer
Wertpapiersammelbank organisierten Systems zur Vermittlung
und Abwicklung von Wertpapier-Darlehen bedienen. Beider
Abwicklung von Wertpapier-Darlehen Gber organisierte Systeme
durfen die an einen Darlehensnehmer Gbertragenen Wertpapiere
10 Prozent des Wertes des Sondervermégens nicht Ubersteigen.
Im Fall der Abwicklung Uber organisierte Systeme muss die
Gesellschaft jederzeit zur Kindigung des Wertpapier-Darlehens
berechtigt sein.

Die hier beschriebenen Darlehensgeschafte werden getatigt, um
fir das Sondervermdgen zusétzliche Ertrage in Form eines
Leiheentgeltszu erzielen.

6.7 Wertpapierpensionsgeschifte

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Sondervermégens
Pensionsgeschafte mit Kreditinstituten und
Finanzdienstleistungsinsti-tuten mit einer Hochstlaufzeit von zwolf
Monaten abschlieBen. Dabei kann sie sowohl Wertpapiere des
Sondervermdgens gegen Entgelt auf einen Pensionsnehmer
Ubertragen (einfaches Pensionsgeschéft), als auch Wertpapiere im
Rahmen der jeweils geltenden Anlagegrenzen in Pension nehmen
(umgekehrtes Pensionsgeschaft). Es kann der gesamte Bestand
des Sondervermogens an Wertpapieren im Wege des
Pensionsgeschéfts an Dritte Ubertragen werden. Die Gesellschaft
erwartet, dassim Regelfall nicht mehr als 20% des
Fondsvermogens Gegenstand von Pensionsgeschéften sind. Dies
ist jedoch lediglich ein geschatzter Wert, der im Einzelfall
Uberschritten werden kann. Die Gesellschaft hat die Méglichkeit,
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das Pensionsgeschdft jederzeit zu ktindigen; dies gilt nicht fur
Pensionsgeschafte mit einer Laufzeit von bis zu einer Woche. Bei
Klndigung eines einfachen Pensionsgeschafts ist die Gesellschaft
berechtigt, die in Pension gegebenen Wertpapiere
zurlickzufordern. Die Kiindigung eines umgekehrten
Pensionsgeschafts kann entweder die Ruckerstattung des vollen
Geldbetrags oder des angelaufenen Geldbetragsin Hohe des
aktuellen Marktwertes zur Folge haben. Pensionsgeschéfte sind
nur in Form sogenannter echter Pensionsgeschéafte zuldssig. Dabei
Ubernimmt der Pensionsnehmer die Verpflichtung, die
Wertpapiere zu einem bestimmten oder vom Pensionsgeber zu
bestimmenden Zeitpunkt zurtick zu Gbertragen oder den
Geldbetrag samt Zinsen zurtickzuzahlen.

Die Verwahrung der Vermdgensgegenstande steht im Ermessen
des Entleihers.

Pensionsgeschafte werden getatigt, um fir das Sondervermdégen
zusétzliche Ertrage zu erzielen (umgekehrtes Pensionsgeschéft),
oder um zeitweise zusatzliche Liquiditat im Sondervermdgen zu
schaffen (einfaches Pensionsgeschaft).

An der Durchfthrung der Pensionsgeschéfte sind folgende externe
Unternehmen beteiligt:

- Deka Investment GmbH.

Deka Investment GmbH, Gesellschaft und Verwahrstelle sind
verbundene Unternehmen innerhalb derselben Unternehmens-
gruppe. Die sich daraus ergebenden Risiken und
Interessenkonflikte und der Umgang mit ihnen sind in Abschnitt
12 "Auslagerung und Dienstleister" und Abschnitt 13
"Interessenkonflikte" dargestelit.

6.8  Sicherheitenstrategie

Im Rahmen von Derivate-, Wertpapier-, Darlehens- und
Pensionsgeschaften nimmt die Gesellschaft auf Rechnung des
Fonds Sicherheiten entgegen. Die Sicherheiten dienen dazu,
das Ausfallrisiko des Vertragspartners dieser Geschafte ganz oder
teilweise zu reduzieren.

6.8.1 Arten der zulassigen Sicherheiten

Zulassige Sicherheiten sind Barsicherheiten, Aktien, Staatsanleihen,
Anleihen anderer Gebietskérperschaften und supranationaler
Organisationen, Unternehmensanleihen sowie deutsche
offentliche oder Hypothekenpfandbriefe. Weitere Restriktionen
hinsichtlich zulassiger Wahrungen, Ratinganforderungen an
Emission bzw. Emittent sowie Zugehorigkeit zu ausgewahlten
Indizes (bei Aktien) stellen sicher, dass ausschlieBlich Sicherheiten
hoher Qualitat Verwendung finden.

Zulassige Austeller sind Mitgliedstaaten der Europaischen Union,
Gebietskorperschaften der Bundesrepublik Deutschland,
Weltbank, Internationaler Wahrungsfonds, die Europdischen
Gemeinschaften, Landesbanken, Pfandbriefbanken und

Spezialkreditinstitute. Die Titel mussen eine feste Endfélligkeit
haben, d.h. sog. "Perpetual" sind nicht erlaubt. Die Titel missen
taglich verauBerbar sein.

Die von einem Vertragspartner gestellten Sicherheiten missen u.a.
in Bezug auf Emittenten angemessen risikodiversifiziert sein.
Stellen mehrere Vertragspartner Sicherheiten desselben
Emittenten, sind diese zu aggregieren. Ubersteigt der Wert der
von einem oder mehreren Vertragspartnern gestellten Sicherheiten
desselben Emittenten nicht 20 Prozent des Wertes des
Sondervermogens, gilt die Diversifizierung als angemessen.

Eine angemessene Diversifizierung liegt auch bei Uberschreitung
dieser Grenze vor, wenn dem Sondervermdgen insoweit
ausschlieBlich Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente der
folgenden Emittenten oder Garanten als Sicherheit gewahrt
werden: Mitgliedsstaaten der Europaischen Union,
Gebietskorperschaften der Bundesrepublik Deutschland,
Weltbank, Internationaler Wahrungsfonds, die Europaischen
Gemeinschaften, Landesbanken, Pfandbriefbanken und
Spezialkreditinstitute. Sofern samtliche gewahrten Sicherheiten
aus Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten eines solchen
Emittenten oder Garanten bestehen, missen diese Sicherheiten im
Rahmen von mindestens sechs verschiedenen Emissionen begeben
worden sein. Der Wert der im Rahmen derselben Emission
begebenen Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente darf dabei 30
Prozent des Wertes des Investmentvermadgens nicht Uberschreiten.

6.8.2 Umfang der Besicherung
Wertpapier-Darlehensgeschafte werden in vollem Umfang
besichert. Der Kurswert der als Darlehen tUbertragenen
Wertpapiere bildet dabei zusammen mit den zugehdérigen
Ertragen den Sicherungswert. Die Leistung der Sicherheiten durch
den Darlehensnehmer darf den Sicherungswert zuzuglich eines
marktublichen Aufschlags nicht unterschreiten.

Im Ubrigen miissen Derivate-, Wertpapier-, Darlehens- und
Pensionsgeschafte in einem Umfang besichert sein, der sicherstellt,
dass der Anrechnungsbetrag fur das Ausfallrisiko des jeweiligen
Vertragspartners finf Prozent des Wertes des Fonds nicht
Uberschreitet. Ist der Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in
der EU oder in einem Vertragsstaat des EWR oder in einem
Drittstaat, in dem gleichwertige Aufsichtsbestimmungen gelten, so
darf der Anrechnungsbetrag fur das Ausfallrisiko zehn Prozent des
Wertes des Sondervermdégens betragen.

6.8.3 Sicherheitenbewertung und Strategie fiir
Abschlage der Bewertung (Haircut-Strategie)
Von den gestellten Sicherheiten werden Abschldge (sog. Haircuts)
berechnet, um den Marktpreisrisiken, Wechselkursrisiken sowie
Liquiditatsrisiken der zu Grunde liegenden Sicherheiten Rechnung
zu tragen. Die Gesellschaft verfolgt eine Haircut-Strategie, in der
abhangig von der Art der jeweiligen Sicherheit unterschiedliche
Haircuts zu bertcksichtigen sind. Die Hohe der Haircuts ist so
gewahlt, dass bei Ausfall eines Kontrahenten hierdurch innerhalb
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des Verwertungszeitraums auftretende Wertschwankungen der
Sicherheiten in der Regel abgedeckt sind.

6.8.4 Anlage von Sicherheiten

Barsicherheiten in Form von Bankguthaben dirfen auf
Sperrkonten beider Verwahrstelle des Sondervermégens oder mit
ihrer Zustimmung beieinem anderen Kreditinstitut gehalten
werden. Die Wiederanlage darf nurin Staatsanleihenvon hoher
Qualitat oder in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur
erfolgen. Zudem kénnen Barsicherheiten im Wege eines
umgekehrten Pensionsgeschafts mit einem Kreditinstitut angelegt
werden, wenn die Rickforderung des aufgelaufenen Guthabens
jederzeit gewahrleistet ist.

Die Gesellschaft kann fur Rechnung des Sondervermdégensim
Rahmen von Derivate-, Wertpapier-Darlehens- und Pensionsge-
schaften Wertpapiere als Sicherheit entgegen nehmen. Wenn
diese Wertpapiere als Sicherheit Gbertragen wurden, missen sie
bei der Verwahrstelle verwahrt werden. Hat die Gesellschaft die
Wertpapiere im Rahmen von Derivatgeschaften als Sicherheit
verpfandet erhalten, kénnen sie auch bei einer anderen Stelle
verwahrt werden, die einer wirksamen 6ffentlichen Aufsicht
unterliegt und vom Sicherungsgeber unabhéngig ist. Eine
Wiederverwendung der Wertpapiere ist nicht zulassig.

6.9 Einsatz von Leverage

Leverage bezeichnet das Verhéltnis zwischen dem Risiko des
Sondervermdégens und seinem Nettoinventarwert. Die Berechnung
des Nettoinventarwertes wird im Abschnitt , Anteile”,
Unterabschnitt ,, Ausgabe- und Ricknahmepreis” erlautert. Jede
Methode, mit der die Gesellschaft den Investitionsgrad einesvon
ihr verwalteten Investmentvermogens erhoht, wirktsich auf den
Leverage aus. Solche Methoden sind Kreditaufnahme,
Wertpapierdarlehen, in Derivate eingebettete Hebelfinanzierungen
oder andere Methoden zur Erhéhung des Investitionsgrades. Die
Méglichkeit der Nutzung von Derivaten, Wertpapierdarlehen und
zur Kreditaufnahme ist  im Abschnitt ,Beschreibung der
Anlageziele und Anlagepolitik” sowie im Unterabschnitt
.Anlagegrenzen fir Wertpapiere und

Geldmarktinstrumente” dargestellt.

Der Leverage wird berechnet, indem das Risiko des
Sondervermdégens (Gesamtexposure)durch dessen
Nettoinventarwertdividiert wird. Fur diesen Zweck erfolgt die
Berechnung des Gesamtexposures nach zweiunterschiedlichen
Methoden, d.h. je nach Methode ergibt sich ein unterschiedlicher
Wert fir das Leverage. Unter Anwendung des Ansatzes der
Summe der Nominalen (,Bruttomethode ) erfolgt die Berechnung
grundsatzlich durch Summierung der absoluten Werte aller
Positionen des Fonds ohne Verrechnungen. Unter Anwendung der
Commitment-Methode (,,Nettomethode “) erfolgt die Berechnung
unter Bericksichtigung der Absicherungsgeschéfte, d.h. nach
Verrechnung von Netting- und Hedging-Effekten.

Die Gesellschaft erwartet, dass das Leverage des
Sondervermdgens nach der Bruttomethode grundsatzlich den
Wertvon 5,0 (derzeit 2,5) nicht Gbersteigen wird. Eine Indikation
des Risikogehalts des Fonds wird durch die Nettomethode
gegeben, da sie auch den Einsatz von Derivaten zu
Absicherungszwecken angemessen berticksichtigt. Die
Gesellschaft erwartet, dass der Leverage des Sondervermdégens
nach der Nettomethode grundsatzlich den Wert 2,0 nicht
Ubersteigen wird. Abhangig von den Marktbedingungen kann das
Leverage jedoch schwanken, so dass estrotz der standigen
Uberwachung durch die Gesellschaft zu Uberschreitungen der
angegebenen HochstmaBe kommen kann.

Fiir die gesamte Beschreibung der Anlageziele und der
Anlagepolitik gilt: Es kann keine Zusicherung gemacht
werden, dass die Ziele der Anlagepolitik erreicht werden.

7. Wertentwicklung

Die Wertentwicklung reicht bis zum Geschéftsjahresende
(Stichtag) des Sondervermégens. Eine Grafik dazu finden
Sie auf Seite 68 dieses Verkaufsprospekts und in jeweils
aktueller Version in den jeweiligen Jahres- und
Halbjahresberichten sowie auf der Homepage der
Gesellschaft unter www.deka.de.

8. Anteile

8.1  Anteilklassen und faire Behandlung der Anleger
Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Rechte. Anteilklassen
werden nicht gebildet.

Die Gesellschaft hat die Anleger des Sondervermogens fair zu
behandeln. Sie darf im Rahmen der Steuerung des
Liquiditatsrisikos und der Rticknahme von Anteilen die Interessen
einesAnlegers oder einer Gruppe von Anlegern nicht tber die
Interessen einesanderen Anlegers oder einer anderen
Anlegergruppe stellen.

Zuden Verfahren, mit denen die Gesellschaft die faire Behandlung
der Anleger sicherstellt, siehe Abschnitt 8.7
,,Orderannahmeschluss” sowie Abschnitt 8.13
,Liquiditatsmanagement”.

8.2  Art und Hauptmerkmale der Anteile

Die Rechte der Anleger werden ausschlieBlich in Sammelurkunden
verbrieft. Diese Sammelurkunden werden beieiner Wertpapier-
Sammelbank verwahrt. Die Gesellschaft kann auch elektronische
Anteilscheine begeben. Ein Anspruch des Anlegers auf
Auslieferung einzelner Anteilscheine besteht nicht. Der Erwerb von
Anteilenist nur bei Depotverwahrung moglich.
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Die Anteile lauten auf den Inhaber und verbriefen die Anspriiche
der Inhaber gegentber der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder
werden als elektronische Anteilscheine begeben. Die Anteile
enthalten keine Stimmrechte.

8.3 Teilfonds
Das Sondervermdgen ist nicht Teilfonds einer Umbrella-
Konstruktion

8.4  Borsen und Markte

Die Gesellschaft hat die Anteile des Sondervermdgenswederzum
Handel an einer Borse zugelassen noch einem Handel von
Anteilen an organisierten Markten zugestimmt. Es kann dennoch
nicht ausgeschlossen werden, dass die Anteile an organisierten
Markten gehandelt werden. Die Gesellschaft Gbernimmt fur einen
maoglichen Handel der Anteile an einer Bérse / an einem
organisierten Markt keine Verantwortung.

Der dem Boérsenhandel oder dem Handel in sonstigen Mérkten
zugrunde liegende Marktpreis wird nicht ausschlieBlich durch den
Wert der im Sondervermdgen gehaltenen
Vermdgensgegenstande, sondern auch durch Angebot und
Nachfrage bestimmt. Daher kann dieser Marktpreis von dem
ermittelten Anteilpreis abweichen.

8.5  Ausgabe und Riicknahme der Anteile

8.5.1 Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht
beschrankt. Sie kénnen beider Verwahrstelle oder anderen
Kreditinstituten erworben werden. Die Verwahrstelle gibt sie zum
Ausgabepreis aus, der dem Inventarwert pro Anteil (Anteilwert)
zuzlg-lich eines Ausgabeaufschlags (Ausgabepreis) entspricht. Die
Ausgabe von Anteilen erfolgt borsentaglich. Die
Kapitalverwaltungsgesellschaft behélt sich jedoch vor, die Ausgabe
von Anteilen vortbergehend oder vollstandig einzustellen. Wird
die Ricknahme von Anteilen aufgrund auBergewohnlicher
Umstande zeitweise eingestellt (siehe unter 8.12.), darf wahrend
dessen keine Ausgabe von Anteilen erfolgen. Bei Aussetzung der
Ricknahme wegen Liquiditdtsmangels ist die Anteilausgabe
dagegen weiterhin moglich.

8.5.2 Riicknahme von Anteilen

Durch das Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetz
(AnsFuG) wurden mit Wirkung zum 01. Januar 2013
Mindesthalte- und Ruckgabefristen eingefihrt, die beider
Ruckgabe von Anteilen zu beachten sind. Danach waren
Anteilrickgaben von bis zu 30.000 Euroje Anleger
kalenderhalbjahrlich ohne Einhaltung von Mindesthalte- oder
Kdndigungsfristen méglich (, Freibetragsgrenze”). Durch das am
22.Juli 2013 in Kraft getretene KAGB gilt — anders noch als zuvor
—nunmehr fUr neu erworbene Anteile eine Mindesthaltefrist auch
bei Betragen unterhalb von 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr, d.
h. auch fur Kleinbetrédge muss nun eine unwiderrufliche
Rickgabeerklarung mit einer Frist von zwolf Monaten abgegeben

werden und der Anleger muss eine Haltedauer von 24 Monaten
nachweisen. Fir Anteile, die Anleger vor dem 22. Juli 2013
erworben haben, besteht weiterhin die Méglichkeit, diese Anteile
im Wert von bis zu 30 000 Euro pro Kalenderhalbjahr ohne eine
Mindesthaltefrist nach den Regelungen der zu diesem Zeitpunkt
geltenden Anlagebedingungen zuriickgeben zu kénnen.

Im Einzelnen gilt zur Riicknahme von Anteilen daher Folgendes:

Regelung zur Riicknahme von Anteilen fir vor dem 22. Juli 2013
erworbene Anteile (, Altanteile”):

Anteilriickgaben von Altanteilen sind bis zu einem Betragvon
30.000 Euro je Anleger kalenderhalbjahrlich ohne Einhaltung von
Mindesthalte- oder Kiindigungsfristen maglich. Soweit der Wert
von Anteilriickgaben von Altanteilen fur einen Anleger 30.000
Euro pro Kalenderhalbjahr Ubersteigt, sind sie erst dann méglich,
wenn der Anleger die Altanteile mindestens 24 Monate
(,Mindesthaltefrist”) lang gehalten hat.

Der Anleger hat seiner Riicknahmestelle mindestens 24
durchgehende Monate unmittelbar vor dem verlangten
Rucknahmetermin einen Anteilbestand nachzuweisen, der
mindestens seinem Rlckgabeverlangen entspricht.
Rucknahmestelle ist die depotfiihrende Stelle.

Anteilrickgaben, deren Wert fur einen Anleger 30.000 Euro pro
Kalenderhalbjahr tbersteigt, muss der Anleger auBerdem unter
Einhaltung einer Frist von 12 Monaten (,,Rickgabefrist”) durch
eine unwiderrufliche Rickgabeerklarung gegentber seiner
depotfuhrenden Stelle ankindigen. Die Riickgabeerklarung kann
auch schon wahrend der Mindesthaltefrist abgegeben werden. Fur
Anteilrtickgaben, die 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr nicht
Ubersteigen, hat der Anleger gegentiber seiner depotfihrenden
Stelle eine Erklarung abzugeben, dass der Wert der von ihm
zurlickgegebenen Anteile insgesamt 30.000 Euro pro
Kalenderhalbjahr nicht Ubersteigt und keine weiteren
Verfligungen tber Anteile am betreffenden Immobilien-
Sondervermdgen im selben Kalenderhalbjahr vorliegen, auch nicht
im Hinblick von bei anderen Kreditinstituten bzw. deren
depotfuhrenden Stellen verwahrten Anteilen an dem betreffenden
Immobilien-Sondervermdgen. Fir die Erklarung des Anlegers
halten die depotfuhrenden Stellen eine Mustererklarung der
Deutschen Kreditwirtschaft vor, welche vom Anleger zu
verwenden ist.

Nach Eingang einer unwiderruflichen Ruickgabeerklarung bis zur
tatsachlichen Ruckgabe sperrt die depotfuhrende Stelle des
Anlegers die Anteile im Depot, auf die sich die Erklérung bezieht.
Der Anleger kann die Anteile weder auf ein andereseigenes
Depot noch auf das Depot eines Dritten tbertragen.

Die Rickgabe von Anteilen, die Anleger vor dem 22. Juli 2013

erworben haben, ist also weiterhin nach MaBgabe der
vorstehenden Regelungen moglich.
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Regelung zur Riicknahme von Anteilen fir nach dem 21. Juli 2013
erworbene Anteile:

Anteilrtickgaben sind erst dann méglich, wenn der Anleger seine
Anteile mindestens 24 Monate lang gehalten hat
(,Mindesthaltefrist”). Der Anleger hat seiner Riicknahmestelle fur
mindestens 24 durchgehende Monate unmittelbar vor dem
verlangten Ricknahmetermin einen Anteilbestand nachzuweisen,
der mindestens seinem Ricknahmeverlangen entspricht.
Rucknahmestelle ist die depotfihrende Stelle.

Anteilrtickgaben muss der Anleger auBerdem unter Einhaltung
einer Frist von 12 Monaten (,,Rtickgabefrist”) durch eine
unwiderrufliche Ruickgabeerkldrung gegentiber seiner
depotfuhrenden Stelle ankiindigen. Die Rickgabeerklarung kann
auch schon wahrend der Mindesthaltefrist abgegeben werden.

Nach Eingang einer unwiderruflichen Ruickgabeerklérung bis zur
tatsachlichen Ruckgabe sperrt die depotfihrende Stelle des
Anlegersdie Anteile im Depot, auf die sich die Erklarung bezieht.
Der Anleger kann die Anteile weder auf ein anderes eigenes
Depot noch auf das Depot eines Dritten Gbertragen.

Die Rickgabe kann auch durch Vermittlung Dritter erfolgen; dabei
konnen Kosten anfallen. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die
Anteile zum am Abrechnungstag geltenden Riicknahmepreis, der
dem an diesem Tag ermittelten Anteilwert gegebenenfalls unter
Abzug eines Rucknahmeabschlages entspricht, fir Rechnung des
Sondervermdgens zuriickzunehmen. Ein Ricknahmeauftrag, der
mit Verzégerung ausgefihrt wird, weil zunachst die Halte- bzw.
Klndigungsfrist ablaufen muss, wird zu dem nach Fristablauf
geltenden Ricknahmepreis abgerechnet. Auf die Risiken und
Folgen einer befristeten Ricknahmeaussetzung (siehe Abschnitt
LAnteile — Ausgabe und Rucknahme von Anteilen — Aussetzung
der Anteilricknahme ") wird ausdricklich hingewiesen.

8.6  Ausgabe- und Riicknahmepreis

8.6.1 Anteilpreisermittlung

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Ricknahmepreises
der Anteile ermittelt die Kapitalverwaltungsgesellschaft unter
Kontrolle der Verwahrstelle borsentaglich die Verkehrswerte der
zum Sondervermdégen gehérenden Vermdgensgegenstande
abzuglich etwaiger aufgenommener Kredite und sonstigen
Verbindlichkeiten und Ruickstellungen des Sondervermégens
(Nettoinventarwert). Die Division des Nettoinventarwertes durch
die Zahl der ausgegebenen Anteile ergibt den Anteilwert.

Der Ausgabepreis wird kaufmannisch gerundet. Der
Rucknahmepreis wird abgerundet.

Von einer Anteilpreisermittlung wird an Neujahr, Karfreitag,
Ostermontag, Maifeiertag (1. Mai), Christi Himmelfahrt,
Pfingstmontag, Fronleichnam, Tag der Deutschen Einheit, Heilig
Abend, 1. und 2. Weihnachtsfeiertag sowie Silvester abgesehen.

8.7  Orderannahmeschluss

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft tragt dem Grundsatz der
Anlegergleichbehandlung Rechnung, indem sie sicherstellt, dass
sich kein Anleger durch den Kauf oder Verkauf von Anteilen zu
bereits bekannten Anteilwerten Vorteile verschaffen kann. Sie hat
daher einen Orderannahmeschluss festgelegt, bis zu dem Auftrage
fur die Ausgabe und Ricknahme von Anteilen bei ihr oder bei der
Verwahrstelle vorliegen missen. Die Abrechnung von Ausgabe-
und Ruckgabeorders, die bis zum Orderannahmeschluss bei der
Verwahrstelle oder beider Kapitalverwaltungsgesellschaft
eingehen, erfolgt — vorbehaltlich der oben dargesteliten
Besonderheiten beider Riicknahme von Anteilen mit