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Informationsdokument nach § 307 KAGB 
Deka-Immobilien StrategieInstitutionell 
Verkaufsbeschränkung 

Das hier dargestellte Spezial-AIF-Sondervermögen ist ein Spezial-AIF nach dem Kapitalanlagegesetzbuch („KAGB“) 
und nicht für den Vertrieb an Privatanleger geeignet. 
 

Die Deka Immobilien Investment GmbH und die in diesem Informationsdokument beschriebenen Fondsanteile sind und werden 

nicht gemäß dem United States Investment Company Act von 1940 in seiner gültigen Fassung registriert. Die durch dieses Infor-

mationsdokument angebotenen Anteile sind aufgrund US-aufsichtsrechtlicher Beschränkungen nicht für 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 natürliche Personen, die ihren Wohnsitz in den Vereinigten Staaten von Amerika haben. US-Personen können 

auch Personen- oder Kapitalgesellschaften (juristische Personen) sein, wenn sie etwa gemäß den Gesetzen der Vereinigten Staa-

ten von Amerika bzw. eines US-Bundesstaats,  Territoriums oder einer US-Besitzung gegründet wurden.  

 

Dementsprechend werden Anteile in den Vereinigten Staaten von Amerika und an oder für Rechnung von US-Personen weder 

angeboten noch verkauft. Spätere Übertragungen von Anteilen in die Vereinigten Staaten von Amerika bzw. an US-Personen sind 

unzulässig.  

 

Dieses Informationsdokument darf nicht in den Vereinigten Staaten von Amerika oder an US-Personen verbreitet werden. Die 

Verteilung dieses Informationsdokuments und das Angebot bzw. der Verkauf der Anteile können auch in anderen Rechtsordnun-

gen Beschränkungen unterworfen sein.  

 

Die in diesem Informationsdokument genannten Informationen und das Spezial-AIF-Sondervermögen sind nicht für den Vertrieb 

an natürliche oder juristische Personen bestimmt, die in Frankreich ansässig sind. 
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Informationsdokument nach § 307 KAGB 
Deka-Immobilien StrategieInstitutionell 
I. Allgemeiner Teil 

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem Spezial-AIF-
Sondervermögen mit festen Anlagebedingungen mit 
dem Investitionsschwerpunkt Anteile an Immobilien-
Investmentvermögen erfolgt auf der Grundlage dieses 
Informationsdokumentes, der „Allgemeinen Anlagebe-
dingungen" in Verbindung mit den „Besonderen Anla-
gebedingungen" in der jeweils geltenden Fassung sowie 
der gesonderten Vereinbarung mit dem jeweiligen Anle-
ger (Anlegervereinbarung). Das Informationsdokument 
besteht aus einem Allgemeinen und einem Besonderen 
Teil. Dieses Informationsdokument ist dem am Erwerb 
eines Anteils Interessierten zusammen mit dem letzten 
Jahresbericht rechtzeitig vor Vertragsschluss in der gel-
tenden Fassung kostenlos zur Verfügung zu stellen. 
 
Von diesem Informationsdokument abweichende Aus-
künfte oder Erklärungen dürfen nicht abgegeben wer-
den. Jeder Kauf von Anteilen auf der Basis von Auskünf-
ten oder Erklärungen, welche nicht in diesem Informati-
onsdokument enthalten sind, erfolgt ausschließlich auf 
Risiko des Käufers.  
 

Dem Vertragsverhältnis zwischen Kapitalverwaltungsgesell-

schaft und Anleger sowie den vorvertraglichen Beziehungen 

wird deutsches Recht zugrunde gelegt. Gemäß § 18 Abs. 2 der 

„Allgemeinen Anlagebedingungen“ ist der Sitz der Kapital-

verwaltungsgesellschaft Gerichtsstand für Streitigkeiten aus 

dem Vertragsverhältnis, sofern der Anleger keinen allgemeinen 

Gerichtsstand im Inland hat. Die Vollstreckung von Urteilen 

richtet sich nach der Zivilprozessordnung, ggf. dem Gesetz 

über die Zwangsvollstreckung und die Zwangsverwaltung bzw. 

der Insolvenzordnung. Da die Gesellschaft inländischem Recht 

unterliegt, bedarf es keiner Anerkennung inländischer Urteile 

vor deren Vollstreckung. 

 

Die Deka Immobilien Investment GmbH hat sich zur Teilnahme 

an Streitbeilegungsverfahren vor einer Verbraucherschlich-

tungsstelle verpflichtet. Bei Streitigkeiten können Verbraucher 

die Ombudsstelle für Investmentfonds des BVI Bundesverband 

Investment und Asset Management e.V. als zuständige Ver-

braucherschlichtungsstelle anrufen. Das Recht, die Gerichte 

anzurufen, bleibt hiervon unberührt. 

 

Die Kontaktdaten lauten: 
 

Büro der Ombudsstelle des BVI, 

Bundesverband Investment und Asset  

Management e.V., Unter den Linden 42, 10117 Berlin, 

Tel.: (030) 6449046-0,  

Telefax: (030) 6449046-29,  

Email: info@ombudsstelle-investmentfonds.de, 

www.ombudsstelle-investmentfonds.de. 

Verbraucher sind natürliche Personen, die in das Spezial-AIF-

Sondervermögen zu einem Zweck investieren, der überwie-

gend weder ihrer gewerblichen noch ihrer selbstständigen 

Tätigkeit zugerechnet werden kann, die also zu Privatzwecken 

handeln. 

 

Die zum Spezial-AIF-Sondervermögen gehörenden Vermö-

gensgegenstände stehen gemäß § 245 KAGB im Eigentum der 

Gesellschaft, die sie treuhänderisch für die Anleger verwaltet. 

Der Anleger wird durch den Erwerb der Anteile Treugeber und 

hat schuldrechtliche Ansprüche gegen die Gesellschaft. Mit 

den Anteilen sind keine Stimmrechte verbunden. 

 

Der jeweils gültige Jahresbericht enthält aktuelle Angaben 

über die Gremien und das haftende Eigenkapital der Kapital-

verwaltungsgesellschaft sowie das haftende Eigenkapital der 

Verwahrstelle. 

1. Kapitalverwaltungsgesellschaft 

Kapitalverwaltungsgesellschaft für das im Besonderen Teil 

dieses Informationsdokuments näher beschriebene Spezial-AIF-

Sondervermögen (nachstehend „Sondervermögen" genannt) 

ist die am 29. November 1966 gegründete Deka Immobilien 

Investment GmbH (nachstehend „Gesellschaft“, „Kapitalver-

waltungsgesellschaft “ oder „Deka Immobilien“ genannt) mit 

Sitz in 60329 Frankfurt am Main, Taunusanlage 1. Deka Im-

mobilien ist eine Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne des 

Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) in der Rechtsform einer 

Gesellschaft mit beschränkter Haftung (GmbH). 

 

Angaben über die Zusammensetzung der Geschäftsführung, 

des Aufsichtsrates, der externen Bewerter und über die Gesell-

schafter sowie über das gezeichnete und eingezahlte Kapital 

und das haftende Eigenkapital der Kapitalverwaltungsgesell-

schaft und der Verwahrstelle sind im Anhang des Informati-

onsdokumentes dargestellt. Sich ergebende Änderungen kön-

nen den regelmäßig zu erstellenden Jahresberichten entnom-

men werden. 

 

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch 

die Verwaltung von Fonds ergeben, die nicht der OGAW-

Richtlinie entsprechen, sogenannte Alternativen Investment-

vermögen („AIF“), und auf berufliche Fahrlässigkeit ihrer Or-

gane oder Mitarbeiter zurückzuführen sind, abgedeckt durch 

Eigenmittel in Höhe von wenigstens 0,01 Prozent des Werts 

der Portfolios allerverwalteten AIF, wobei dieser Betrag jährlich 

überprüft und angepasst wird. Diese Eigenmittel sind von dem 

angegebenen Kapital umfasst. 
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Informationsdokument nach § 307 KAGB 
Deka-Immobilien StrategieInstitutionell 
2. Verwahrstelle 

Für das Sondervermögen hat die DekaBank Deutsche Girozent-

rale mit Sitz in Frankfurt am Main und Berlin das Amt der 

Verwahrstelle übernommen. Sie ist Kreditinstitut nach deut-

schem Recht. Ihre Haupttätigkeit ist das Giro-, Einlagen- und 

Kreditgeschäft sowie das Wertpapiergeschäft.  

2.1. Aufgaben der Verwahrstelle 

Die Verwahrstelle ist mit der Verwahrung der zum Sonderver-

mögen gehörenden Bankguthaben, soweit diese nicht bei 

anderen Kreditinstituten angelegt sind, Geldmarktinstrumente, 

Wertpapiere und Investmentanteile, die zu Investmentzwecken 

oder im Rahmen der Liquiditätshaltung gehalten werden, 

beauftragt. Dies entspricht den Regelungen des KAGB, das 

eine Trennung der Verwaltung und Verwahrung des Sonder-

vermögens vorsieht.  

 

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Sondervermögens 

werden von der Verwahrstelle in Sperrdepots verwahrt, soweit 

sie nicht bei anderen Verwahrern in Sperrdepots gehalten 

werden. Die Bankguthaben des Sondervermögens werden von 

der Verwahrstelle auf Sperrkonten gehalten, soweit sie nicht 

bei anderen Kreditinstituten auf Sperrkonten verwahrt werden. 

Die Verwahrstelle hat darüber hinaus zu prüfen, ob die Anlage 

auf Sperrkonten oder in Sperrdepots eines anderen Kreditinsti-

tutes, 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 zu 

erteilen.  

 

Die Verwahrstelle hat sicherzustellen, dass die Ausgabe und 

Rücknahme der Anteile sowie die Anteilwertermittlung den 

Vorschriften des KAGB und den Anlagebedingungen des Son-

dervermögens entspricht. 

 

Sie hat dafür zu sorgen, dass bei den für gemeinschaftliche 

Rechnung der Anleger getätigten Geschäften der Gegenwert 

innerhalb der üblichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt. Des 

Weiteren hat die Verwahrstelle dafür zu sorgen, dass die Er-

träge des Sondervermögens gemäß den Vorschriften dieses 

Gesetzes und den Anlagebedingungen verwendet werden und 

die zur Ausschüttung bestimmten Erträge auszuzahlen. 

2.2. Unterverwahrung 

Die Verwahrstelle überträgt die Verwahrung von verwahrfähi-

gen Vermögensgegenständen für inländische (Girosammel-

verwahrung) und ausländische (Wertpapierrechnung) Vermö-

gensgegenstände an folgende Unterverwahrer: 

 
■ J.P. Morgan AG, Frankfurt am Main und 

■ Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main. 

 

Potentielle Interessenkonflikte wurden für diese Dienstleister 

nicht identifiziert.  

 

Die übertragen Aufgaben sind:  

 
■ Verwahrung der Wertpapiere, 

■ Verwaltung der Wertpapiere, 

■ Abwicklung der Wertpapierhandelsgeschäfte und Ausfüh-
rung von Wertpapierlieferungen (Ein- und Ausgänge). 

2.3. Haftung der Verwahrstelle 

Die Verwahrstelle ist grundsätzlich für alle Vermögensgegen-

stände, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung von einer ande-

ren Stelle verwahrt werden, verantwortlich. Im Falle des Verlus-

tes eines solchen Vermögensgegenstandes haftet die Verwahr-

stelle gegenüber dem Sondervermögen und dessen Anlegern, 

außer der Verlust ist auf Ereignisse außerhalb des Einflussbe-

reichs der Verwahrstelle zurückzuführen. Für Schäden, die 

nicht im Verlust eines Vermögensgegenstandes bestehen, 

haftet die Verwahrstelle grundsätzlich nur, wenn sie ihre Ver-

pflichtungen nach den Vorschriften des KAGB mindestens 

fahrlässig nicht erfüllt hat. 

2.4. Zusätzliche Informationen 

Auf Verlangen übermittelt die Gesellschaft den Anlegern In-

formationen auf dem neuesten Stand zur Verwahrstelle und 

ihren Pflichten, zu den Unterverwahrern sowie zu möglichen 

Interessenkonflikten in Zusammenhang mit der Tätigkeit der 

Verwahrstelle oder der Unterverwahrer. 

2.5. Profil des typischen Anlegers 

Die Anteile des Sondervermögens sind für professionelle Anle-

ger und semiprofessionelle Anleger bestimmt, soweit die An-

lagebedingungen des Sondervermögens nicht weitere Ein-

schränkungen vorsehen (ggf. insbesondere Höchstgrenze von 

100 Anlegern; natürliche Personen nur, soweit es sich um 

betriebliche Anleger handelt oder die Beteiligung natürlicher 

Personen aufsichtsrechtlich erforderlich ist bzw. vor dem 9 Juni 

2016 erworben wurde). Die Anteile des Sondervermögens 

eignen sich besonders für professionelle und semiprofessionel-

le Anleger mit geringer bis mittlerer Risikobereitschaft.  

Empfohlen ist ein Anlagehorizont von mindestens  
5 Jahren. 

2.6. Haftungsfreistellung bei Unterverwahrung 

Für den Verlust eines bei einem Unterverwahrer verwahrten 

Vermögensgegenstands kann sich die Verwahrstelle grund-

sätzlich von ihrer Haftung befreien, so dass der Unterverwah-

rer anstelle der Verwahrstelle für den Verlust eines solchen 

Vermögensgegenstands haftet. Die Verwahrstelle macht von 

dieser Möglichkeit keinen Gebrauch.  
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Informationsdokument nach § 307 KAGB 
Deka-Immobilien StrategieInstitutionell 
3. Risikohinweise für das  

Sondervermögen 

Vor der Entscheidung über den Kauf von Anteilen an 
dem Sondervermögen sollten Anleger die nachfolgen-
den Risikohinweise zusammen mit den anderen in die-
sem Informationsdokument enthaltenen Informationen 
sorgfältig lesen und diese bei ihrer Anlageentscheidung 
berücksichtigen. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser 
Risiken kann für sich genommen oder zusammen mit 
anderen Umständen die Wertentwicklung des Sonder-
vermögens bzw. der im Sondervermögen gehaltenen 
Vermögensgegenstände nachteilig beeinflussen und sich 
damit auch nachteilig auf den Anteilwert auswirken.  
 

Veräußert der Anleger Anteile an dem Sondervermögen 
zu einem Zeitpunkt, in dem die Werte der in dem Son-
dervermögen befindlichen Vermögensgegenstände ge-
genüber dem Zeitpunkt seines Anteilerwerbs gefallen 
sind, so erhält er das von ihm in das Sondervermögen 
investierte Kapital nicht oder nicht vollständig zurück. 
Der Anleger könnte sein in das Sondervermögen inves-
tiertes Kapital teilweise oder in Einzelfällen sogar ganz 
verlieren. Wertzuwächse können nicht garantiert wer-
den. Das Risiko des Anlegers ist auf die angelegte Sum-
me beschränkt. Eine Nachschusspflicht über das vom 
Anleger investierte Kapital hinaus besteht nicht. 
 
Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des In-
formationsdokuments beschriebenen Risiken und Unsi-
cherheiten kann die Wertentwicklung des Sondervermö-
gens durch verschiedene weitere Risiken und Unsicher-
heiten beeinträchtigt werden, die derzeit nicht bekannt 
sind. Die Reihenfolge, in der die nachfolgenden Risiken 
aufgeführt werden, enthält weder eine Aussage über die 
Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts noch über das Ausmaß 
oder die Bedeutung bei Eintritt einzelner Risiken. 

3.1. Risiken einer Fondsanlage 

Die untenstehenden Risiken können sich nachteilig auf den 

Anteilwert, auf das vom Anleger investierte Kapital sowie auf 

die vom Anleger geplante Haltedauer der Fondsanlage auswir-

ken. 

 

Schwankungen des Fondsanteilwerts 
 

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des Sonder-

vermögens, geteilt durch die Anzahl der in den Verkehr ge-

langten Anteile. Der Wert des Sondervermögens entspricht 

dabei der Summe der Marktwerte aller Vermögensgegenstän-

de im Fondsvermögen abzüglich der Summe der Marktwerte 

aller Verbindlichkeiten des Sondervermögens. Der Fondsan-

teilwert ist daher von dem Wert der im Sondervermögen ge-

haltenen Vermögensgegenstände und der Höhe der Verbind-

lichkeiten des Sondervermögens abhängig. Schwankungen 

entstehen bei Anteilen an Immobilien-Investmentvermögen 

unter anderem durch unterschiedliche Entwicklungen an den 

Immobilienmärkten. Auch negative Wertentwicklungen sind 

möglich. Sinkt der Wert dieser Vermögensgegenstände oder 

steigt der Wert der Verbindlichkeiten, so fällt der Fondsanteil-

wert. 

 

Beeinflussung der individuellen Performance durch  
steuerliche Aspekte 
 

Die steuerliche Behandlung von Kapitalerträgen hängt von den 

individuellen Verhältnissen des jeweiligen Anlegers ab und 

kann künftig Änderungen unterworfen sein. Für Einzelfragen – 

insbesondere unter Berücksichtigung der individuellen steuerli-

chen Situation – sollte sich der Anleger an seinen persönlichen 

Steuerberater wenden. Bei einer Anlageentscheidung ist auch 

die außersteuerliche Situation des Anlegers zu berücksichtigen. 

 

Aussetzung der Anteilrücknahme 
 

Die Gesellschaft darf die Rücknahme der Anteile zeitweilig 

aussetzen, sofern außergewöhnliche Umstände vorliegen, die 

eine Aussetzung unter Berücksichtigung der Interessen der 

Anleger erforderlich erscheinen lassen. Außergewöhnliche 

Umstände in diesem Sinne können z.B. wirtschaftliche oder 

politische Krisen, Rücknahmeverlangen in außergewöhnlichem 

Umfang sein sowie die Schließung von Börsen oder Märkten, 

Handelsbeschränkungen oder sonstige Faktoren, die die Er-

mittlung des Anteilwerts beeinträchtigen. Dadurch besteht das 

Risiko, dass die Anteile aufgrund beschränkter Rückgabemög-

lichkeiten eventuell nicht zum vom Anleger gewünschten 

Zeitpunkt liquidiert werden können. Auch im Fall einer Ausset-

zung der Anteilrücknahme kann der Anteilwert sinken; z. B. 

wenn die Gesellschaft gezwungen ist, Vermögensgegenstände 

während der Aussetzung der Anteilrücknahme unter Ver-

kehrswert zu veräußern. Der Anteilpreis nach Wiederaufnahme 

der Anteilrücknahme kann niedriger liegen, als derjenige vor 

Aussetzung der Rücknahme. 

 

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, die Rücknahme der 

Anteile befristet zu verweigern und auszusetzen, wenn bei 

umfangreichen Rücknahmeverlangen die liquiden Mittel zur 

Zahlung des Rücknahmepreises und zur Sicherstellung einer 

ordnungsgemäßen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen 

oder nicht sogleich zur Verfügung stehen. Das bedeutet, dass 

Anleger während dieser Zeit ihre Anteile nicht zurückgeben 

können.  

 

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine Höchstanlages-

umme begrenzt. Umfangreiche Rückgabeverlangen können 

die Liquidität des Fonds beeinträchtigen und eine Aussetzung 

der Rücknahme der Anteile erfordern. Im Fall einer Aussetzung 

der Anteilrücknahme kann der Anteilwert sinken. Eine vo-

rübergehende Aussetzung kann zu einer dauerhaften Ausset-
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zung der Anteilrücknahme und zu einer Auflösung des Son-

dervermögens führen, etwa wenn die für die Wiederaufnahme 

der Anteilrücknahme erforderliche Liquidität durch Veräuße-

rung von Immobilien nicht beschafft werden kann. Eine Auflö-

sung des Sondervermögens kann längere Zeit, ggf. mehrere 

Jahre in Anspruch nehmen. Für den Anleger besteht daher das 

Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisie-

ren kann und ihm ggf. wesentliche Teile des investierten Kapi-

tals für unbestimmte Zeit nicht zur Verfügung stehen. 

 

Die Gesellschaft wird die Anteile erst nach der Wiederaufnah-

me der Anteilrücknahme zu dem dann jeweils gültigen Rück-

nahmepreis zurücknehmen. 

 

Änderung der Anlagepolitik oder der  
Anlagebedingungen 
 

Die Gesellschaft kann – unter den im Besonderen Teil darge-

legten Maßgaben – die Anlagebedingungen ändern. Durch 

eine Änderung der Anlagebedingungen können auch den 

Anleger betreffende Regelungen geändert werden. Die Gesell-

schaft kann etwa durch eine Änderung der Anlagebedingun-

gen die Anlagepolitik des Sondervermögens ändern oder sie 

kann die dem Sondervermögen zu belastenden Kosten erhö-

hen. 

 

Auflösung des Fonds 
 

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Son-

dervermögens zu kündigen. Die Gesellschaft kann das Sonder-

vermögen nach Kündigung der Verwaltung ganz auflösen. Das 

Sondervermögen geht –sofern mit den Anlegern keine Eini-

gung über eine Übertragung der Verwaltung auf eine andere 

Kapitalverwaltungsgesellschaft erzielt wird- grundsätzlich nach 

Ablauf der Kündigungsfrist auf die Verwahrstelle über. Für den 

Anleger besteht daher das Risiko, dass er die von ihm geplante 

Haltedauer nicht realisieren kann. Bei dem Übergang des Son-

dervermögens auf die Verwahrstelle können dem Sonderver-

mögen andere Steuern als deutsche Ertragssteuern belastet 

werden. Wenn die Fondsanteile nach Beendigung des Liquida-

tionsverfahrens aus dem Depot des Anlegers ausgebucht wer-

den, kann der Anleger mit Ertragssteuern belastet werden. 

 

Übertragung aller Vermögensgegenstände des Fonds auf 
einen anderen Investmentfonds (Verschmelzung) 
 

Die Gesellschaft kann sämtliche Vermögensgegenstände des 

Sondervermögens auf mit Zustimmung der Anleger auf ein 

anderes Sondervermögen übertragen. Der Anleger kann seine 

Anteile in diesem Fall kostenlos in Anteile des anderen Sonder-

vermögens, umtauschen. Der Anleger muss daher im Rahmen 

der Übertragung vorzeitig eine erneute Investitionsentschei-

dung treffen.  

 

Rentabilität und Erfüllung der Anlageziele des Anlegers 
 

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen ge-

wünschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des Sonder-

vermögens kann fallen und zu Verlusten beim Anleger führen. 

Es bestehen keine Garantien der Gesellschaft oder Dritter 

hinsichtlich eines bestimmter Mindestzahlung bei Rückgabe 

oder eines bestimmten Anlageerfolgs des Fonds. Ein gegebe-

nenfalls bei Erwerb oder Rückgabe von Anteilen entrichteter 

Ausgabeaufschlag bzw. Rücknahmeabschlag kann zudem 

insbesondere bei nur kurzer Anlagedauer den Erfolg einer 

Anlage reduzieren oder sogar aufzehren. Anleger könnten 

einen niedrigeren als den ursprünglich angelegten Betrag 

zurückerhalten. 

3.2. Risiken der negativen Wertentwicklung des Fonds 
(Marktrisiko) 

Die untenstehenden Risiken können die Wertentwicklung des 

Sondervermögens bzw. der im Sondervermögen gehaltenen 

Vermögensgegenstände beeinträchtigen und sich damit nach-

teilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte 

Kapital auswirken. 

 

Wesentliche Risiken aus der indirekten Investition  
in Immobilien, der Beteiligung an Immobilien-
Gesellschaften und der Belastung mit einem Erbbaurecht 
 

Die durch die Anteile an Immobilien-Investmentvermögen 

vermittelten Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die 

sich auf den Anteilwert durch Veränderungen bei den Erträ-

gen, den Aufwendungen und dem Verkehrswert der Immobi-

lien auswirken können. Dies gilt auch für Investitionen in Im-

mobilien, die von Immobilien-Gesellschaften gehalten werden. 

Die nachstehend beispielhaft genannten Risiken stellen keine 

abschließende Aufzählung dar.  

 

Neben der Änderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rah-

menbedingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegende 

Risiken, wie Leerstände, Mietrückstände und Mietausfälle, die 

sich u. a. aus der Veränderung der Standortqualität oder der 

Mieterbonität ergeben können. Veränderungen der Standort-

qualität können zur Folge haben, dass der Standort für die 

gewählte Nutzung nicht mehr geeignet ist. Der Gebäudezu-

stand kann Instandhaltungsaufwendungen erforderlich ma-

chen, die nicht immer vorhersehbar sind. Zur Begrenzung 

dieser Risiken strebt die Kapitalverwaltungsgesellschaft eine 

hohe Drittverwendungsfähigkeit der Immobilien und eine viele 

Branchen umfassende Mieterstruktur an. Durch laufende In-

standhaltung und Modernisierung oder Umstrukturierung der 

Immobilien soll deren Wettbewerbsfähigkeit erhalten bzw. 

verbessert werden. 
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■ Risiken aus Feuer- und Sturmschäden sowie Elementarschä-

den (Überschwemmung, Hochwasser, Erdbeben) sind inter-
national durch Versicherungen abgesichert, soweit entspre-
chende Versicherungskapazitäten vorhanden sind und dies 
wirtschaftlich vertretbar und sachlich geboten ist. Es besteht 
daneben das Risiko, dass die Immobilien von Natur- oder 
Umweltkatastrophen direkt oder indirekt beeinträchtigt 
werden. 

■ Immobilien, speziell in Ballungsräumen, können möglicher-
weise einem Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt sein. Ohne 
selbst von einem Terrorakt betroffen zu sein, kann eine Im-
mobilie wirtschaftlich entwertet werden, wenn der Immobi-
lienmarkt der betroffenen Gegend nachhaltig beeinträchtigt 
wird, und die Mietersuche erschwert bzw. unmöglich ist. 
Auch Terrorismusrisiken werden durch Versicherungen ab-
gesichert, soweit entsprechende Versicherungskapazitäten 
vorhanden sind und dies wirtschaftlich vertretbar und sach-
lich geboten ist.  

■ Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Asbest-
Einbauten) werden insbesondere beim Erwerb von Immobi-
lien sorgfältig geprüft (gegebenenfalls durch Einholung von 
entsprechenden Sachverständigengutachten). Trotz aller 
Sorgfalt sind Risiken dieser Art jedoch nicht vollständig aus-
zuschließen. 

■ Bei der Projektentwicklung können sich Risiken z. B. durch 
Änderungen in der Bauleitplanung und Verzögerungen bei 
der Erteilung der Baugenehmigung ergeben. Baukostener-
höhungen und Fertigstellungsrisiken werden nach Möglich-
keit durch entsprechende Regelungen mit den Vertragspart-
nern und deren sorgfältige Auswahl entgegengewirkt. Auf 
verbleibende Risiken ist hier jedoch ebenso hinzuweisen wie 
darauf, dass der Erfolg der Erstvermietung von der Nachfra-
gesituation im Zeitpunkt der Fertigstellung abhängig ist. 

■ Immobilien können mit Baumängeln behaftet sein. Diese 
Risiken sind auch durch sorgfältige technische Prüfung des 
Objekts und gegebenenfalls Einholung von Gutachten ex-
terner Bewerter bereits vor dem Erwerb nicht vollständig 
auszuschließen. 

■ Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die 
sich aus der Belegenheit der Immobilien ergeben (z. B. ab-
weichende Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche In-
terpretationen von Doppelbesteuerungsabkommen, unter-
schiedliche Auffassungen bei der Ermittlung von Verrech-
nungspreisen bzw. bei der Einkünfteabgrenzung und Verän-
derungen der Wechselkurse), zu berücksichtigen. Zudem 
kann sich die Entwicklung der Rechtsprechung nachteilig 
oder vorteilhaft auf die Immobilien-Investitionen auswirken. 
Auch sind bei ausländischen Immobilien das erhöhte Verwal-
tungsrisiko sowie etwaige technische Erschwernisse, ein-
schließlich des Transferrisikos bei laufenden Erträgen oder 
Veräußerungserlösen, in Betracht zu ziehen. Bei der Anlage 
in Fremdwährung und bei Geschäften in Fremdwährung be-
stehen Währungschancen und -risiken.  

■ Bei Veräußerung einer Immobilie können selbst bei Anwen-
dung größter kaufmännischer Sorgfalt Gewährleistungsan-
sprüche des Käufers oder sonstiger Dritter entstehen, für die 
das Sondervermögen haftet. 

■ Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften sind Risiken, die sich aus der Gesellschafts-
form ergeben, Risiken im Zusammenhang mit dem mögli-
chen Ausfall von Gesellschaftern und Risiken der Änderung 
der steuerrechtlichen und gesellschaftsrechtlichen Rahmen-

bedingungen zu berücksichtigen. Dies gilt insbesondere, 
wenn die Immobilien-Gesellschaften ihren Sitz im Ausland 
haben. Darüber hinaus ist zu berücksichtigen, dass im Falle 
des Erwerbs von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 
diese mit nur schwer erkennbaren Verpflichtungen belastet 
sein können. Schließlich kann es für den Fall der beabsichtig-
ten Veräußerung der Beteiligung an einem ausreichend li-
quiden Sekundärmarkt fehlen. 

■ Immobilieninvestitionen im Ausland werden in aller Regel 
fremdfinanziert. Dies erfolgt einerseits zur Währungsabsi-
cherung (Kreditgewährung in der Fremdwährung des Bele-
genheitsstaates) und/oder zur Erzielung eines Leverage-
Effektes (Steigerung der Eigenkapitalrendite, indem Fremd-
kapital zu einem Zinssatz unterhalb der Objektrendite auf-
genommen wird). Da das Sondervermögen im Ausland steu-
erpflichtig ist, können die Darlehenszinsen dort steuerlich 
geltend gemacht werden. Bei in Anspruch genommener 
Fremdfinanzierung wirken sich Wertänderungen der Immo-
bilien verstärkt auf das eingesetzte Eigenkapital des Sonder-
vermögens aus, bei einer 50-prozentigen Kreditfinanzierung 
etwa verdoppelt sich die Wirkung eines Mehr- oder Min-
derwertes der Immobilie auf das eingesetzte Fondskapital im 
Vergleich zu einer vollständigen Eigenkapitalfinanzierung, 
wie sie bei Inlandsakquisitionen vorherrschend ist. Wertän-
derungen haben somit bei Nutzung von Fremdfinanzierun-
gen – im Ausland häufig der Fall – eine größere Bedeutung 
als bei eigenfinanzierten Objekten, die im Inland der Regel-
fall sind. Der Anleger profitiert damit stärker von Mehrwer-
ten und wird stärker von Minderwerten belastet als bei einer 
vollständigen Eigenfinanzierung. Eine umfangreiche Fremd-
finanzierung von Immobilien verringert außerdem die Mög-
lichkeiten, im Falle von kurzfristigen Liquiditätsengpässen, z. 
B. infolge massiver Anteilrückgaben, die notwendigen Mittel 
durch Objektverkäufe oder kurzfristige Kreditaufnahmen zu 
beschaffen. Das Risiko, dass die Rücknahme der Anteile aus-
gesetzt werden muss, steigt somit.  

■ Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht be-
steht das Risiko, dass der Erbbauberechtigte seinen Ver-
pflichtungen nicht nachkommt, insbesondere den Erbbau-
zins nicht zahlt. In diesem und in anderen Fällen kann es zu 
einem vorzeitigen Heimfall des Erbbaurechts kommen. Die 
Kapitalverwaltungsgesellschaft muss dann eine andere wirt-
schaftliche Nutzung der Immobilie anstreben, was im Einzel-
fall schwierig sein kann. Dies gilt sinngemäß auch für den 
Heimfall nach Vertragsablauf. Schließlich können die Belas-
tungen der Immobilie mit einem Erbbaurecht die Fungibilität 
einschränken, d. h. die Immobilie lässt sich möglicherweise 
nicht so leicht veräußern wie ohne eine derartige Belastung. 

 

Wesentliche Risiken aus der Liquiditätsanlage 
 

Sofern das Sondervermögen im Rahmen seiner Liquiditätsanla-

gen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Investmentan-

teile hält, ist zu beachten, dass diese Anlagen auch Risiken 

enthalten. 

 
■ Wertveränderungsrisiken 

Die Vermögensgegenstände, in die die Gesellschaft für 
Rechnung des Sondervermögens investiert, unterliegen Risi-
ken. So können Wertverluste auftreten, indem der Markt-
wert der Vermögensgegenstände gegenüber dem Ein-
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standspreis fällt oder Kassa- und Terminpreise sich unter-
schiedlich entwickeln.  

 
■ Kapitalmarktrisiko 

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten 
hängt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmärkte 
ab, die wiederum von der allgemeinen Lage der Weltwirt-
schaft sowie den wirtschaftlichen und politischen Rahmen-
bedingungen in den jeweiligen Ländern beeinflusst wird. 
Auf die allgemeine Kursentwicklung insbesondere an einer 
Börse können auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, 
Meinungen und Gerüchte einwirken. Schwankungen der 
Kurs- und Marktwerte können auch auf Veränderungen der 
Zinssätze, Wechselkurse oder der Bonität eines Emittenten 
zurückzuführen sein.  

 
■ Kursänderungsrisiko von Aktien 

Aktien unterliegen erfahrungsgemäß starken Kursschwan-
kungen und somit auch dem Risiko von Kursrückgängen. 
Diese Kursschwankungen werden insbesondere durch die 
Entwicklung der Gewinne des emittierenden Unternehmens 
sowie die Entwicklungen der Branche und der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung beeinflusst. Das Vertrauen der 
Marktteilnehmer in das jeweilige Unternehmen kann die 
Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen. Dies gilt insbeson-
dere bei Unternehmen, deren Aktien erst über einen kürze-
ren Zeitraum an der Börse oder einem anderen organisierten 
Markt zugelassen sind; bei diesen können bereits geringe 
Veränderungen von Prognosen zu starken Kursbewegungen 
führen. Ist bei einer Aktie der Anteil der frei handelbaren, im 
Besitz vieler Aktionäre befindlichen Aktien (sogenannter 
Streubesitz) niedrig, so können bereits kleinere Kauf- und 
Verkaufsaufträge dieser Aktie eine starke Auswirkung auf 
den Marktpreis haben und damit zu höheren Kursschwan-
kungen führen. 

 
■ Risiko von negativen Habenzinsen 

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Sondervermögens bei 
der Verwahrstelle oder anderen Banken für Rechnung des 
Sondervermögens an. Für diese Bankguthaben ist teilweise 
ein Zinssatz vereinbart, der dem European Interbank Offered 
Rate (Euribor) abzüglich einer bestimmten Marge entspricht. 
Sinkt der Euribor unter die vereinbarte Marge, so führt dies 
zu negativen Zinsen auf dem entsprechenden Konto. Ab-
hängig von der Entwicklung der Zinspolitik der Europäischen 
Zentralbank können sowohl kurz-, mittel- als auch langfristi-
ge Bankguthaben eine negative Verzinsung erzielen. 

 
■ Zinsänderungsrisiko 

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die 
Möglichkeit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau än-
dert, das im Zeitpunkt der Begebung eines Wertpapiers be-
steht. Steigen die Marktzinsen gegenüber den Zinsen zum 
Zeitpunkt der Emission, so fallen i.d.R. die Kurse der festver-
zinslichen Wertpapiere. Fällt dagegen der Marktzins, so 
steigt der Kurs festverzinslicher Wertpapiere. Diese Kursent-
wicklung führt dazu, dass die aktuelle Rendite des festver-
zinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen Marktzins ent-
spricht. Diese Kursschwankungen fallen jedoch je nach 
(Rest-) Laufzeit der festverzinslichen Wertpapiere unter-
schiedlich aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit kürzeren 
Laufzeiten haben geringere Kursrisiken als festverzinsliche 
Wertpapiere mit längeren Laufzeiten. Festverzinsliche Wert-
papiere mit kürzeren Laufzeiten haben demgegenüber in der 

Regel geringere Renditen als festverzinsliche Wertpapiere 
mit längeren Laufzeiten. Geldmarktinstrumente besitzen 
aufgrund ihrer kurzen Laufzeit von maximal 397 Tagen ten-
denziell geringere Kursrisiken. Daneben können sich die 
Zinssätze verschiedener, auf die gleiche Währung lautender 
zinsbezogener Finanzinstrumente mit vergleichbarer Rest-
laufzeit unterschiedlich entwickeln. 

 
■ Risiken im Zusammenhang mit Derivatgeschäften 

Die Gesellschaft darf für den Fonds Derivatgeschäfte ab-
schließen. Kauf und Verkauf von Optionen sowie der Ab-
schluss von Terminkontrakten oder Swaps sind mit folgen-
den Risiken verbunden: 

■ Kursänderungen des Basiswertes können den Wert eines 
Optionsrechts oder Terminkontraktes vermindern. Ver-
mindert sich der Wert bis zur Wertlosigkeit, kann die Ge-
sellschaft gezwungen sein, die erworbenen Rechte verfal-
len zu lassen. Durch Wertänderungen des einem Swap 
zugrunde liegenden Vermögenswertes kann der Fonds 
ebenfalls Verluste erleiden. 

■ Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des 
Fondsvermögens stärker beeinflusst werden, als dies beim 
unmittelbaren Erwerb der Basiswerte der Fall ist. Das Ver-
lustrisiko kann bei Abschluss des Geschäfts nicht be-
stimmbar sein. 

■ Ein liquider Sekundärmarkt für ein bestimmtes Instrument 
zu einem gegebenen Zeitpunkt kann fehlen. Eine Position 
in Derivaten kann dann unter Umständen nicht wirtschaft-
lich neutralisiert (geschlossen) werden. 

■ Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die Option 
nicht ausgeübt wird, weil sich die Preise der Basiswerte 
nicht wie erwartet entwickeln, so dass die vom Fonds ge-
zahlte Optionsprämie verfällt. Beim Verkauf von Optionen 
besteht die Gefahr, dass der Fonds zur Abnahme von 
Vermögenswerten zu einem höheren als dem aktuellen 
Marktpreis, oder zur Lieferung von Vermögenswerten zu 
einem niedrigeren als dem aktuellen Marktpreis verpflich-
tet. Der Fonds erleidet dann einen Verlust in Höhe der 
Preisdifferenz minus der eingenommenen Optionsprämie. 

■ Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die Gesell-
schaft für Rechnung des Fonds verpflichtet ist, die Diffe-
renz zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs 
und dem Marktkurs zum Zeitpunkt der Glattstellung bzw. 
Fälligkeit des Geschäftes zu tragen. Damit würde der 
Fonds Verluste erleiden. Das Risiko des Verlusts ist bei Ab-
schluss des Terminkontrakts nicht bestimmbar.  

■ Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss eines Gegen-
geschäfts (Glattstellung) ist mit Kosten verbunden. 

■ Die von der Gesellschaft getroffenen Prognosen über die 
künftige Entwicklung von zugrunde liegenden Vermö-
gensgegenständen, Zinssätzen, Kursen und Devisenmärk-
ten können sich im Nachhinein als unrichtig erweisen. 

■ Die den Derivaten zugrunde liegenden Vermögensgegen-
stände können zu einem an sich günstigen Zeitpunkt nicht 
gekauft bzw. verkauft werden bzw. müssen zu einem un-
günstigen Zeitpunkt gekauft oder verkauft werden. 

■ Durch die Verwendung von Derivaten können potenzielle 
Verlust entstehen, die nicht vorhersehbar sind und sogar 
die für das Derivatgeschäft eingesetzten Beträge über-
schreiten können. 
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Bei außerbörslichen Geschäften, sogenannten over-the-

counter (OTC)–Geschäften, können folgende Risiken auftreten: 

■ Es kann ein organisierter Markt fehlen, so dass die Gesell-
schaft die für Rechnung des Fonds am OTC-Markt erwor-
benen Finanzinstrumente schwer oder gar nicht veräußern 
kann.  

■ Der Abschluss eines Gegengeschäfts (Glattstellung) kann 
aufgrund der individuellen Vereinbarung schwierig, nicht 
möglich bzw. mit erheblichen Kosten verbunden sein. 

 
■ Kursänderungsrisiko von Wandel- und  

Optionsanleihen 
Wandel –und Optionsanleihen verbriefen das Recht, die An-
leihe in Aktien umzutauschen oder Aktien zu erwerben. Die 
Entwicklung des Werts von Wandel- und Optionsanleihen ist 
daher abhängig von der Kursentwicklung der Aktie als Ba-
siswert. Die Risiken der Wertentwicklung der zugrunde lie-
genden Aktien können sich daher auch auf die Wertent-
wicklung der Wandel- und Optionsanleihe auswirken. Opti-
onsanleihen, die dem Emittenten das Recht einräumen dem 
Anleger statt der Rückzahlung eines Nominalbetrags eine im 
Vorhinein festgelegte Anzahl von Aktien anzudienen (Rever-
se Convertibles), sind in verstärktem Maße von dem entspre-
chenden Aktienkurs abhängig. 

 
■ Risiken bei Wertpapier-Darlehensgeschäften 

Gewährt die Gesellschaft für Rechnung des Sondervermö-
gens ein Darlehen über Wertpapiere, so überträgt sie diese 
an einen Darlehensnehmer, der nach Beendigung des Ge-
schäfts Wertpapiere in gleicher Art, Menge und Güte zurück 
überträgt (Wertpapierdarlehen). Die Gesellschaft hat wäh-
rend der Geschäftsdauer keine Verfügungsmöglichkeit über 
verliehene Wertpapiere. Verliert das Wertpapier während 
der Dauer des Geschäfts an Wert und die Gesellschaft will 
das Wertpapier insgesamt veräußern, so muss sie das Darle-
hensgeschäft kündigen und den üblichen Abwicklungszyklus 
abwarten, wodurch ein Verlustrisiko für das Sondervermö-
gen entstehen kann. 
 
Hat die Gesellschaft für Rechnung des Fonds Wertpapiere 
darlehensweise für eine bestimmte Laufzeit übertragen, so 
erhält sie die verliehenen Wertpapiere erst zum vereinbarten 
Termin zurück, der bis zu dreißig Tage nach Übertragung 
liegen kann. Eine frühere Kündigung des Geschäfts kann 
nicht oder nur zu erheblichen Kosten möglich sein. Hier-
durch kann sich das Verlustrisiko für den Fonds erhöhen. 

 
■ Risiken bei Pensionsgeschäften 

Gibt die Gesellschaft Wertpapiere in Pension, so verkauft sie 
diese und verpflichtet sich, sie gegen Aufschlag nach Ende 
der Laufzeit zurückzukaufen. Der zum Laufzeitende vom 
Verkäufer zu zahlende Rückkaufpreis nebst Aufschlag wird 
bei Abschluss des Geschäftes festgelegt. Sollten die in Pensi-
on gegebenen Wertpapiere während der Geschäftslaufzeit 
an Wert verlieren und die Gesellschaft sie zur Begrenzung 
der Wertverluste veräußern wollen, so kann sie dies nur 
durch die Ausübung des vorzeitigen Kündigungsrechts tun. 
Die vorzeitige Kündigung des Geschäfts kann mit finanziel-
len Einbußen für den Fonds einhergehen. Zudem kann sich 
herausstellen, dass der zum Laufzeitende zu zahlende Auf-
schlag höher ist als die Erträge, die die Gesellschaft durch 
die Wiederanlage der als Verkaufspreis erhaltenen Barmittel 
erwirtschaftet hat. Ist das von der Gesellschaft abgeschlos-

sene Pensionsgeschäft nicht jederzeit kündbar, so kann die 
Gesellschaft gegebenenfalls Wertverluste nicht begrenzen. 
Hierdurch kann sich das Verlustrisiko für den Fonds erhöhen. 
 
Nimmt die Gesellschaft Wertpapiere in Pension, so kauft sie 
diese und muss sie am Ende einer Laufzeit wieder verkaufen. 
Der Rückkaufpreis wird bereits bei Geschäftsabschluss fest-
gelegt. Die in Pension genommenen Wertpapiere dienen als 
Sicherheiten für die Bereitstellung der Liquidität an den Ver-
tragspartner. Etwaige Wertsteigerungen der Wertpapiere 
kommen dem Sondervermögen nicht zugute.  

 
■ Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von  

Sicherheiten 
Die Gesellschaft erhält für Derivatgeschäfte, Wertpapierdar-
lehens- und Pensionsgeschäfte Sicherheiten. Derivate, verlie-
hene Wertpapiere oder in Pension gegebenen Wertpapiere 
können im Wert steigen. Die gestellten Sicherheiten könnten 
dann nicht mehr ausreichen, um den Lieferungs- bzw. Rück-
übertragungsanspruch der Gesellschaft gegenüber dem 
Kontrahenten in voller Höhe abzudecken. 
 
Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in 
Staatsanleihen von hoher Qualität oder in Geldmarktfonds 
mit kurzer Laufzeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei 
dem Bankguthaben verwahrt werden, kann jedoch ausfal-
len. Staatsanleihen oder Geldmarktfonds können sich nega-
tiv entwickeln. Bei Beendigung des Geschäfts könnten die 
angelegten Sicherheiten nicht mehr in voller Höhe verfügbar 
sein, müssen jedoch von der Gesellschaft für das Sonder-
vermögen in der ursprünglich gewährten Höhe wieder zu-
rück gewährt werden. Die Gesellschaft kann damit verpflich-
tet sein, für Rechnung des Sondervermögens die Sicherhei-
ten auf den gewährten Betrag wieder aufzustocken und den 
durch die Anlage erlittenen Verlust auszugleichen. 

 
■ Inflationsrisiko 

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko für alle Vermö-
gensgegenstände. Dies gilt auch für die im Sondervermögen 
gehaltenen Vermögensgegenstände. Die Inflationsrate kann 
über dem Wertzuwachs des Sondervermögens liegen.  

 
■ Währungsrisiko 

Vermögenswerte des Sondervermögens können in anderen 
Währungen als der Fondswährung angelegt sein. Das Son-
dervermögen erhält die Erträge, Rückzahlungen und Erlöse 
aus solchen Anlagen in der jeweiligen Währung. Fällt der 
Wert dieser Währung gegenüber der Fondswährung, so re-
duziert sich der Wert solcher Anlagen und somit auch der 
Wert des Fondsvermögens. 
 
Die Gesellschaft darf zur Währungskurssicherung von in 
Fremdwährung gehaltenen Vermögensgegenständen, für 
Rechnung des Sondervermögens, Derivatgeschäfte auf der 
Basis von Währungen oder Wechselkursen tätigen. Diese 
Währungskurssicherungsgeschäfte, die in der Regel nur Teile 
des Fondsvermögens absichern, dienen dazu, Währungs-
kursrisiken zu vermindern. Sie können aber nicht ausschlie-
ßen, dass Währungskursänderungen trotz möglicher Kurssi-
cherungsgeschäfte die Entwicklung des Sondervermögens 
negativ beeinflussen. Die bei Währungskurssicherungsge-
schäften entstehenden Kosten und evtl. Verluste vermindern 
das Ergebnis des Sondervermögens. 
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■ Konzentrationsrisiko 

Weitere Risiken können dadurch entstehen, dass eine Kon-
zentration der Anlage in bestimmte Vermögensgegenstände 
oder Märkte erfolgt. Dann ist das Sondervermögen von der 
Entwicklung dieser Vermögensgegenstände oder Märkte be-
sonders stark abhängig. 

 
■ Risiken im Zusammenhang mit der Investition in  

Investmentanteile 
Die Risiken der Investmentanteile, die für das Sondervermö-
gen erworben werden (sogenannte Zielfonds), stehen in en-
gem Zusammenhang mit den Risiken der in diesem Sonder-
vermögen enthaltenen Vermögensgegenstände bzw. der 
von diesen verfolgten Anlagestrategien. Da die Manager der 
einzelnen Zielfonds voneinander unabhängig handeln, kann 
es aber auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds gleiche 
oder einander entgegengesetzte Anlagestrategien verfolgen. 
Hierdurch können bestehende Risiken kumulieren, und 
eventuelle Chancen können sich gegeneinander aufheben. 
Es ist der Gesellschaft im Regelfall nicht möglich, das Ma-
nagement der Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anlageent-
scheidungen müssen nicht zwingend mit den Annahmen 
oder Erwartungen der Gesellschaft übereinstimmen. Der Ge-
sellschaft wird die aktuelle Zusammensetzung der Zielfonds 
oftmals nicht zeitnah bekannt sein. Entspricht die Zusam-
mensetzung nicht ihren Annahmen oder Erwartungen, so 
kann sie ggf. erst deutlich verzögert reagieren, indem sie 
Zielfondsanteile zurückgibt. 
 
Offene Investmentvermögen, an denen das Sondervermö-
gen Anteile erwirbt, könnten zudem zeitweise die Rück-
nahme der Anteile aussetzen. Dann ist die Gesellschaft da-
ran gehindert, die Anteile an dem anderen Fonds zu veräu-
ßern, indem sie gegen Auszahlung des Rücknahmepreises 
bei der Verwaltungsgesellschaft oder Verwahrstelle des an-
deren Fonds zurückgibt. 
 
Die sogenannte transparente Besteuerung für Investment-
fonds gilt, wenn der Fonds unter die steuerrechtliche Be-
standsschutzregelung fällt. Dafür muss der Fonds vor dem 
24. Dezember 2013 aufgelegt worden sein und die Anlage-
bestimmungen und Kreditaufnahmegrenzen nach dem 
ehemaligen Investmentgesetz erfüllen. Alternativ bzw. spä-
testens nach Ablauf des Bestandsschutzes muss der Fonds 
die steuerlichen Anlagebestimmungen erfüllen; dies sind die 
Grundsätze, nach denen der Fonds investieren darf, um 
steuerlich als Investmentfonds behandelt zu werden. Hält 
der Fonds Anteile an Zielfonds, gelten die Besteuerungs-
grundsätze ebenfalls nur, wenn der jeweilige Zielfonds ent-
weder unter die Bestandsschutzregelungen fällt oder die 
steuerlichen Anlagebestimmungen erfüllt. Verstoßen Ziel-
fonds, die keinem Bestandsschutz (mehr) unterliegen, gegen 
die steuerlichen Anlagebestimmungen, muss der Fonds diese 
so schnell wie möglich und soweit dies zumutbar ist veräu-
ßern, um weiterhin als Investmentfonds angesehen zu wer-
den, es sei denn die Gesellschaft hält diese Zielfondsanteile 
im Rahmen einer Grenze von bis zu 10 Prozent des Wertes 
des Fonds. Kommt der Fonds einer notwenigen Veräuße-
rung von Zielfonds nicht nach, dann ist er steuerlich kein In-
vestmentfonds mehr, sondern wird nach den Regeln für Ka-
pital-Investitionsgesellschaften besteuert. Hierdurch droht 
eine Besteuerung der Erträge auf der Fondsebene mit Kör-
perschaftsteuer und ggf. auch Gewerbesteuer. Zudem wer-
den die Ausschüttungen von Kapital-

Investitionsgesellschaften als steuerpflichtige Dividenden 
beim Anleger behandelt. 

 
■ Risiken aus dem Anlagespektrum 

Unter Beachtung der durch das Gesetz und die Anlagebe-
dingungen vorgegebenen Anlagegrundsätze und -grenzen, 
die für den Fonds einen sehr weiten Rahmen vorsehen, kann 
die tatsächliche Anlagepolitik auch darauf ausgerichtet sein, 
schwerpunktmäßig Vermögensgegenstände z. B. nur weni-
ger Branchen, Märkte oder Regionen/Länder zu erwerben. 
Diese Konzentration auf wenige spezielle Anlagesektoren 
kann mit Risiken (z. B. Marktenge, hohe Schwankungsbreite 
innerhalb bestimmter Konjunkturzyklen) verbunden sein.  

 
■ Risiken der eingeschränkten oder erhöhten Liquidität 

des Fonds (Liquiditätsrisiko) 
Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die die Liquidi-
tät des Fonds beeinträchtigen können. Dies kann dazu füh-
ren, dass der Fonds seinen Zahlungsverpflichtungen vo-
rübergehend oder dauerhaft nicht nachkommen kann bzw. 
dass die Gesellschaft die Rückgabeverlangen von Anlegern 
vorübergehend nicht nachkommen kann oder dass die Ge-
sellschaft gezwungen ist, den Fonds aufzulösen und dem 
Anleger die Vermögensgegenstände im Wege der Sachaus-
kehrung zu übertragen. Der Anleger könnte gegebenenfalls 
die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren und ihm 
könnte das investierte Kapital oder Teile hiervon für unbe-
stimmte Zeit nicht zur Verfügung stehen. Durch die Verwirk-
lichung der Liquiditätsrisiken könnte zudem der Nettoinven-
tarwert des Fonds und damit der Anteilwert sinken, etwa 
wenn die Gesellschaft gezwungen ist, bei entsprechender 
gesetzlicher Zulässigkeit, Vermögensgegenstände für den 
Fonds unter Verkehrswert zu veräußern. Ist die Gesellschaft 
nicht in der Lage, die Rückgabeverlangen der Anleger zu er-
füllen, kann dies außerdem zur Aussetzung der Rücknahme 
und im Extremfall zur anschließenden Auflösung des Fonds 
und Sachauskehr der Vermögensgegenstände führen. 

 
■ Risiken durch vermehrte Rückgaben oder Ausgabe 

neuer Anteile 
Durch die Ausgabe neuer Anteile und Anteilrückgaben fließt 
dem Fondsvermögen Liquidität zu oder vom Fondsvermögen 
Liquidität ab.  
 
Umfangreiche Rückgabeverlangen können die Liquidität des 
Sondervermögens beeinträchtigen, da die eingezahlten Gel-
der entsprechend den Anlagegrundsätzen überwiegend in 
Immobilien-Investmentvermögen angelegt sind. Die Gesell-
schaft kann dann verpflichtet sein, die Rücknahme der An-
teile befristet zu verweigern und auszusetzen, wenn bei um-
fangreichen Rücknahmeverlangen die Bankguthaben und 
der Erlös aus dem Verkauf der Wertpapiere, Geldmarktin-
strumente und Investmentanteile zur Zahlung des Rücknah-
mepreises nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Ver-
fügung stehen. 
 

Die Zu- und Abflüsse können zudem nach Saldierung zu ei-
nem Nettozu- oder -abfluss der liquiden Mittel des Fonds 
führen. Dieser Nettozu- oder -abfluss kann den Fondsmana-
ger veranlassen, Vermögensgegenstände zu kaufen oder zu 
verkaufen, wodurch Transaktionskosten entstehen. Dies gilt 
insbesondere, wenn durch die Zu- oder Abflüsse eine von 
der Gesellschaft für das Sondervermögen vorgesehene Quo-
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te liquider Mittel über- bzw. unterschritten wird. Die hier-
durch entstehenden Transaktionskosten werden dem Fonds 
belastet und können die Wertentwicklung des Sonderver-
mögens beeinträchtigen. Bei Zuflüssen kann sich eine erhöh-
te Fondsliquidität belastend auf die Rendite auswirken, 
wenn die Gesellschaft die Mittel nicht oder nicht zeitnah zu 
angemessenen Bedingungen anlegen kann. 

 
■ Besondere Risiken aus der Anlage in Immobilien-

Investmentvermögen 
Die Rückgabe von Anteilen an Immobilien-
Investmentvermögen kann erheblichen Restriktionen, insbe-
sondere hinsichtlich der Einhaltung einer Mindesthaltefrist 
und einer Rückgabeankündigungsfrist unterliegen. Ohne 
Einhaltung dieser Fristen kann die Rücknahme durch das 
Immobilien-Investmentvermögen verweigert oder nur unter 
Hinnahme von Rücknahmegebühren gestattet sein. Nach 
Ablauf der Fristen wird den Anlegern der dann gültige 
Rückgabepreis ausgezahlt, der unter Umständen niedriger 
ist, als z.B. bei Ankündigung der Rückgabe. Bei einer Veräu-
ßerung der Anteile über eine Börse ist die Gesellschaft zwar 
nicht an die Fristen gebunden, muss aber unter Umständen 
deutliche Wertabschläge hinnehmen. 
 
Im Unterschied zu anderen Arten von Investmentvermögen 
kann die Rücknahme der Anteile an einem Immobilien-
Investmentvermögen auch dann bis zu drei Jahre ausgesetzt 
werden, wenn bei umfangreichen Rücknahmeverlangen die 
liquiden Mittel des Immobilien- Investmentvermögens zur 
Zahlung des Rücknahmepreises und zur Sicherstellung einer 
ordnungsgemäßen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen 
oder nicht sogleich zur Verfügung stehen. Nach Wiederauf-
nahme der Rücknahme wird den Anlegern der dann gültige 
Rückgabepreis ausgezahlt, der unter Umständen niedriger 
ist, als vor der Rücknahmeaussetzung. Falls nach Ablauf der 
drei Jahre noch nicht ausreichend liquide Mittel vorhanden 
sind, wird das Immobilien-Investmentvermögen aufgelöst. 
Der Abwicklungserlös für die Anleger kann niedriger sein als 
der Rückgabepreis der Anteile an dem Fonds. Die genannten 
Fristen können sich u.U. noch verlängern, wenn die diese 
Investmentvermögen verwaltende Gesellschaft die Verwal-
tung kündigt. 

 
■ Risiko aus der Anlage in andere  

Vermögensgegenstände 
Für das Sondervermögen dürfen auch Vermögensgegen-
stände erworben werden, die nicht an einer Börse zugelas-
sen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen 
sind. Es kann nicht garantiert werden, dass diese Vermö-
gensgegenstände ohne Abschläge, zeitliche Verzögerung 
oder gar nicht weiterveräußert werden können. Auch an der 
Börse zugelassene Vermögensgegenstände können abhän-
gig von der Marktlage, dem Volumen, dem Zeitrahmen und 
den geplanten Kosten gegebenenfalls nicht oder nur mit 
hohen Preisabschlägen veräußert werden. Obwohl das das 
Sondervermögen nur Vermögensgegenstände erworben 
werden dürfen, die grundsätzlich jederzeit liquidiert werden 
können, kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese zeit-
weise oder dauerhaft nur unter Realisierung von Verlusten 
veräußert werden können. 

 
■ Risiko durch Kreditaufnahme 

Die Gesellschaft darf für Rechnung des Sondervermögens 
Kredite aufnehmen. Es besteht das Risiko, dass die Gesell-

schaft keinen entsprechenden Kredit aufnehmen oder einen 
Kredit nur zu wesentlich ungünstigeren Konditionen auf-
nehmen kann. Kredite mit einer variablen Verzinsung kön-
nen sich durch steigende Zinssätze zudem negativ auswir-
ken. Unzureichende Finanzierungsliquidität kann sich auf die 
Liquidität des Sondervermögens auswirken, mit der Folge, 
dass die Gesellschaft gezwungen sein kann, Vermögensge-
genstände vorzeitig oder zu schlechteren Konditionen als 
geplant zu veräußern. 

 
■ Risiko bei Feiertagen in bestimmten Regionen/Ländern 

Nach der Anlagestrategie sollen Investitionen für das Son-
dervermögen insbesondere in bestimmten Regionen/Ländern 
getätigt werden. Aufgrund lokaler Feiertage in diesen Regi-
onen/Ländern kann es zu Abweichungen zwischen den 
Handelstagen an Börsen dieser Regionen/Länder und Bewer-
tungstagen des Fonds kommen. Das Sondervermögen kann 
möglicherweise an einem Tag, der kein Bewertungstag ist, 
auf Marktentwicklungen in den Regionen/Ländern nicht am 
selben Tag reagieren oder an einem Bewertungstag, der 
kein Handelstag in diesen Regionen/Ländern ist, auf dem 
dortigen Markt nicht handeln. Hierdurch kann der Fonds 
gehindert sein, Vermögensgegenstände in der erforderlichen 
Zeit zu veräußern. Dies kann die Fähigkeit des Sonderver-
mögens nachteilig beeinflussen, Rückgabeverlangen oder 
sonstigen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen. 

3.3. Kontrahentenrisiken inklusive Kredit- und  
Forderungsrisiko 

Die untenstehenden Risiken können die Wertentwicklung des 

Sondervermögens beeinträchtigen und sich damit auch nach-

teilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte 

Kapital auswirken. Veräußert der Anleger Anteile am Sonder-

vermögen zu einem Zeitpunkt, in dem eine Gegenpartei oder 

ein zentraler Kontrahent ausgefallen ist und dadurch der Wert 

des Fondsvermögens beeinträchtigt ist, könnte der Anleger das 

von ihm in das Sondervermögen investierte Kapital nicht oder 

nicht vollständig zurück erhalten.  

 
■ Adressenausfallrisiko / Gegenpartei-Risiken  

(außer zentrale Kontrahenten) 
Durch den Ausfall eines Ausstellers (Emittenten) oder eines 
Vertragspartners (Kontrahenten), gegen den das Sonder-
vermögen Ansprüche hat, können für das Sondervermögen 
Verluste entstehen. Das Emittentenrisiko beschreibt die 
Auswirkung der besonderen Entwicklungen des jeweiligen 
Emittenten, die neben den allgemeinen Tendenzen der Kapi-
talmärkte auf den Kurs eines Wertpapiers einwirken. Auch 
bei sorgfältiger Auswahl der Wertpapiere kann nicht ausge-
schlossen werden, dass Verluste durch Vermögensverfall von 
Emittenten eintreten. Die Partei eines für Rechnung des 
Sondervermögens geschlossenen Vertrags kann teilweise 
oder vollständig ausfallen (Kontrahentenrisiko). Dies gilt für 
alle Verträge, die für Rechnung eines Sondervermögens ge-
schlossen werden. 

 
■ Risiko durch zentrale Kontrahenten 

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty – „CCP“) 
tritt als zwischengeschaltete Institution in bestimmte Ge-
schäfte für den Fonds ein, insbesondere in Geschäfte über 
derivative Finanzinstrumente. In diesem Fall wird er als Käu-
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fer gegenüber dem Verkäufer und als Verkäufer gegenüber 
dem Käufer tätig. Ein CCP sichert seine Gegenparteiausfallri-
siken durch eine Reihe von Schutzmechanismen ab, die es 
ihm jederzeit ermöglichen, Verluste aus den eingegangen 
Geschäften auszugleichen, etwa durch sogenannte Ein-
schusszahlungen (z.B. Besicherungen). Es kann trotz dieser 
Schutzmechanismen nicht ausgeschlossen werden, dass ein 
CCP ausfällt, wodurch auch Ansprüche der Gesellschaft für 
das Sondervermögen betroffen sein können. Hierdurch kön-
nen Verluste für das Sondervermögen entstehen, die nicht 
abgesichert sind.  

 
■ Adressenausfallrisiken bei Pensionsgeschäften 

Bei Pensionsgeschäften erfolgt die Stellung der Sicherheiten 
durch die Gegenleistung des Vertragspartners. Bei Ausfall 
des Vertragspartners während der Laufzeit des Pensionsge-
schäfts hat die Gesellschaft ein Verwertungsrecht hinsicht-
lich der in Pension genommenen Wertpapiere bzw. Barmit-
tel. Ein Verlustrisiko für den Fonds kann daraus folgen, dass 
die gestellten Sicherheiten wegen der zwischenzeitlichen 
Verschlechterung der Bonität des Emittenten bzw. steigen-
der Kurse der in Pension gegebenen Wertpapiere nicht mehr 
ausreichen, um den Rückübertragungsanspruch der Gesell-
schaft der vollen Höhe nach abzudecken. 

 
■ Adressenausfallrisiken bei Wertpapier-

Darlehensgeschäften 
Gewährt die Gesellschaft für Rechnung des Sondervermö-
gens ein Darlehen über Wertpapiere, so muss sie sich gegen 
den Ausfall des Vertragspartners ausreichende Sicherheiten 
gewähren lassen. Der Umfang der Sicherheitsleistung ent-
spricht mindestens dem Kurswert der als Wertpapier-
Darlehen übertragenen Wertpapiere. Der Darlehensnehmer 
hat weitere Sicherheiten zu stellen, wenn der Wert der als 
Darlehen gewährten Wertpapiere steigt, die Qualität der ge-
stellten Sicherheiten abnimmt oder eine Verschlechterung 
seiner wirtschaftlichen Verhältnisse eintritt und die bereits 
gestellten Sicherheiten nicht ausreichen. Kann der Darle-
hensnehmer dieser Nachschusspflicht nicht nachkommen, so 
besteht das Risiko, dass der Rückübertragungsanspruch bei 
Ausfall des Vertragspartners nicht vollumfänglich abgesi-
chert ist. Werden die Sicherheiten bei einer anderen Einrich-
tung als der Verwahrstelle des Fonds verwahrt, besteht zu-
dem das Risiko, dass diese bei Ausfall des Entleihers außer-
dem ggf. nicht sofort bzw. nicht in vollem Umfang verwertet 
werden können. 

3.4. Operationelle und sonstige Risiken des Sonderver-
mögens 

Die untenstehenden Risiken können die Wertentwicklung des 

Sondervermögens beeinträchtigen und sich damit auch nach-

teilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte 

Kapital auswirken. 

 
■ Risiken durch kriminelle Handlungen, Missstände oder 

Natur- und Umweltkatastrophen 
Das Sondervermögen kann Opfer von Betrug oder anderen 
kriminellen Handlungen werden. Es kann Verluste durch 
Missverständnisse oder Fehler von Mitarbeitern der Gesell-
schaft oder externer Dritter erleiden oder durch äußere Er-

eignisse wie z.B. Natur- und Umweltkatastrophen geschä-
digt werden. 

 
■ Länder- oder Transferrisiko 

Es besteht das Risiko, dass ein ausländischer Schuldner trotz 
Zahlungsfähigkeit aufgrund fehlender Transferfähigkeit der 
Währung oder –bereitschaft seines Sitzlandes, oder aus an-
deren Gründen, Leistungen nicht fristgerecht, überhaupt 
nicht oder nur in einer anderen Währung erbringen kann. So 
können z.B. Zahlungen, auf die die Gesellschaft für Rech-
nung des Fonds Anspruch hat, ausbleiben, in einer Währung 
erfolgen, die aufgrund von Devisenbeschränkungen nicht 
(mehr) konvertierbar ist, oder in einer anderen Währung er-
folgen. Zahlt der Schuldner in einer anderen Währung, so 
unterliegt diese Position dem oben dargestellten Währungs-
risiko.  

 
■ Rechtliche und politische Risiken  

Für das Sondervermögen dürfen Investitionen in Rechtsord-
nungen getätigt werden, bei denen deutsches Recht keine 
Anwendung findet bzw. im Fall von Rechtsstreitigkeiten der 
Gerichtsstand außerhalb Deutschlands ist. Hieraus resultie-
rende Rechte und Pflichten der Gesellschaft für Rechnung 
des Fonds können von denen in Deutschland zum Nachteil 
des Fonds bzw. des Anlegers abweichen. Politische oder 
rechtliche Entwicklungen einschließlich der Änderungen von 
rechtlichen Rahmenbedingungen in diesen Rechtsordnungen 
können von der Gesellschaft nicht oder zu spät erkannt 
werden oder zu Beschränkungen hinsichtlich erwerbbarer 
oder bereits erworbener Vermögensgegenstände führen. 
Diese Folgen können auch entstehen, wenn sich die rechtli-
chen Rahmenbedingungen für die Gesellschaft und/oder die 
Verwaltung des Fonds in Deutschland ändern. 

 
■ Schlüsselpersonenrisiko 

Fällt das Anlageergebnis des Sondervermögens in einem be-
stimmten Zeitraum sehr positiv aus, hängt dieser Erfolg 
möglicherweise auch von der Eignung der handelnden Per-
sonen und damit den richtigen Entscheidungen ihres Mana-
gements ab. Die personelle Zusammensetzung des Fonds-
managements kann sich jedoch verändern. Neue Entschei-
dungsträger können dann möglicherweise weniger erfolg-
reich agieren. 

 
■ Verwahrrisiko 

Mit der Verwahrung von Vermögensgegenständen insbe-
sondere im Ausland ist ein Verlustrisiko verbunden, das aus 
Insolvenz, Sorgfaltspflichtverletzungen bzw. aus höherer 
Gewalt resultieren kann. 

 
■ Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen  

(Abwicklungsrisiko) 
Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschäften über ein 
elektronisches System besteht das Risiko, dass eine der Ver-
tragsparteien verzögert oder nicht vereinbarungsgemäß 
zahlt oder die Wertpapiere nicht fristgerecht liefert. Dieses 
Abwicklungsrisiko besteht entsprechend auch beim Handeln 
mit anderen Vermögensgegenständen für den Fonds. 

 
■ Risiko der Änderung der steuerlichen  

Rahmenbedingungen 
Die steuerlichen Ausführungen gehen von der derzeit be-
kannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland 
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unbeschränkt einkommensteuerpflichtige oder unbeschränkt 
körperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine 
Gewähr dafür übernommen werden, dass sich die steuerli-
che Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder 
Erlasse der Finanzverwaltung nicht ändert. 

 
■ Steuerliches Risiko wegen fehlerhaft festgestellter 

Besteuerungsgrundlagen des Fonds 
Eine Änderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrund-
lagen des Fonds für vorangegangene Geschäftsjahre (z.B. 
aufgrund von steuerlichen Außenprüfungen) kann auf Anle-
gerebene eine steuerlich grundsätzlich nachteilige Korrektur 
zur Folge haben. In diesem Fall kann der Anleger die Steuer-
last aus der Korrektur für vorangegangene Geschäftsjahre zu 
tragen haben, obwohl er unter Umständen zu diesem Zeit-
punkt nicht in dem Sondervermögen investiert war. Umge-
kehrt kann für den Anleger der Fall eintreten, dass ihm eine 
steuerlich grundsätzlich vorteilhafte Korrektur für das aktuel-
le und für vorangegangene Geschäftsjahre, in denen er an 
dem Sondervermögen beteiligt war, durch die Rückgabe o-
der Veräußerung der Anteile vor Umsetzung der entspre-
chenden Korrektur nicht mehr zugutekommt. Auf Fonds-
ebene können sich Risiken, etwa auf Grund von steuerlichen 
Außenprüfungen, Änderungen von Steuergesetzen und der 
Rechtsprechung ergeben. Diese können sich auf den An-
teilspreis auswirken. 

4. Anlagestrategie und Anlagepolitik  

4.1. Immobilien-Investmentfondsanteile 

Mindestens 51 % des Wertes des Sondervermögens werden in 

Immobilien-Investmentvermögen angelegt („Zielinvestments“). 

 

Die Zielinvestments sind Anteile oder Aktien an inländischen 

offenen Investmentvermögen sowie an entsprechenden offe-

nen EU- oder ausländischen Investmentvermögen, die über-

wiegend in Immobilien im Sinne von § 1 Absatz 19 Nr. 21 

KAGB und Immobilien-Gesellschaften im Sinne von § 1 Absatz 

19 Nr. 22 KAGB anlegen. Nach deren Anlagebedingungen 

können folgende Immobilien-Investitionen vorgesehen sein: 

 
■ Der Erwerb von Mietwohngrundstücken, Geschäftsgrund-

stücken, gemischt genutzten Grundstücken, Grundstücken 
im Zustand der Bebauung, unbebauten Grundstücken, Erb-
baurechten, Rechten in der Form des Wohnungseigentums, 
Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts 
sowie anderen Grundstücken, grundstücksgleichen Rechten 
und vergleichbaren Rechten nach dem Recht anderer Staa-
ten sowie die Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften;  

■ Der Erwerb von Beteiligungen an Unternehmen, deren Un-
ternehmensgegenstand einen immobilienwirtschaftlichen 
Bezug aufweist und die nicht zum Handel an einer Börse zu-
gelassen oder in einen organisierten Markt einbezogen sind, 
sofern der Verkehrswert der Beteiligung ermittelt werden 
kann; 

■ Der Erwerb von Anteilen oder Aktien an inländischen offe-
nen Investmentvermögen sowie an entsprechenden offenen 
EU- oder ausländischen Investmentvermögen, die überwie-
gend in Immobilien investieren sowie 

■ der Erwerb anderen immobilienbezogenen Vermögensge-
genständen (z.B. immobilienbesicherten Darlehensforderun-
gen, Beteiligungen an ÖPP-Gesellschaften o.ä.), wenn diese 
Vermögensgegenstände nur zu einem nicht überwiegenden 
Teil erworben werden dürfen. 

 

Die Immobilien der Zielinvestments dürfen nur in Staaten bele-

gen sein, die Mitglied im Europäischen Wirtschaftsraum (EWR) 

oder der Organisation für wirtschaftliche Zusammenarbeit und 

Entwicklung (OECD) sind.  

 

Die in den Zielinvestments gehaltenen Immobilien sollen eine 

ausgewogene Mischung hinsichtlich der gewerblichen Nut-

zungsarten für Immobilien (Büro, Handel, Logistik und Hotel) 

vermitteln. Es werden folgende Anteile am durch die Zielin-

vestments abgebildeten Immobilienvermögen angestrebt: 

 
■ Büro: 30 %-50 % 

■ Handel: 15 %-35 % 

■ Logistik: 10 %-25 % 

■ Hotel 0 %-20 % 

 

Von den genannten Bandbreiten kann abgewichen werden. 

Insbesondere auch wenn einzelne Zielfonds nicht verfügbar 

sein sollten, kann das Fondsmanagement eine abweichende 

Allokation wählen. 

 

Die Kredit- und Belastungsquote der jeweiligen Zielinvestments 

darf nicht mehr als 50 % des Immobilienvermögens betragen. 

 

 

4.2. Andere Anlagen 

Neben dem Erwerb von Immobilien –Investmentvermögen sind 

auch  andere Anlagen zulässig und vorgesehen. 

 

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf höchstens 49 Prozent 

des Wertes des Sondervermögens halten in 

 
■ Bankguthaben; 

■ Geldmarktinstrumenten; 

■ Wertpapieren 

■ Derivaten 

■ Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften nach §§ 234, 
235 KAGB 

■ Anteile oder Aktien an inländischen offenen Investmentver-
mögen sowie an entsprechenden offenen EU- oder ausländi-
schen Investmentvermögen,  

■ Schuldscheindarlehen nach Maßgabe des § 198 Nr. 4 KAGB 
 

Immobilien-Gesellschaften nach §§ 234, 235 KAGB sind von 
AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaften gehaltene Gesellschaf-
ten, deren Unternehmensgegenstand auf solche Tätigkeiten 
beschränkt ist, die einer AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft für 
Immobilien-Sondervermögen erlaubt sind und die nur für ein 
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Immobilien-Sondervermögen nach § 231 Abs. 1 Nrn. 1 bis 5 
KAGB erwerbbare Vermögensgegenstände  erwerben dürfen. 

4.3. Bankguthaben 

Anlagen in Bankguthaben dürfen von der Kapitalverwaltungs-

gesellschaft entsprechend den gesetzlichen Vorschriften (§§ 

230 Abs. 1, 195 KAGB) nur bei Kreditinstituten mit Sitz in 

einem Staat der Europäischen Union („EU“) oder des Abkom-

mens über den EWR getätigt werden. Bei einem Kreditinstitut 

in einem anderen Staat dürfen nur dann Guthaben gehalten 

werden, wenn die Bankaufsichtsbestimmungen in diesem 

Staat nach Auffassung der Bundesanstalt für Finanzdienstleis-

tungsaufsicht („BaFin“) denjenigen in der EU gleichwertig sind. 

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf nur bis zu 49 Prozent 

des Wertes des Sondervermögens in Bankguthaben bei je 

einem Kreditinstitut anlegen. Die Bankguthaben dürfen höchs-

tens eine Laufzeit von 12 Monaten haben.  

4.4. Geldmarktinstrumente 

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die üblicherweise auf 

dem Geldmarkt gehandelt werden sowie verzinsliche Wertpa-

piere, die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs für das Sondervermö-

gen eine Laufzeit bzw. Restlaufzeit von höchstens 397 Tagen 

haben. Sofern ihre Laufzeit länger als 12 Monate ist, muss ihre 

Verzinsung regelmäßig, mindestens einmal in 397 Tagen, 

marktgerecht angepasst werden. Geldmarktinstrumente sind 

außerdem verzinsliche Wertpapiere, deren Risikoprofil dem der 

eben beschriebenen Papiere entspricht. Für das Sondervermö-

gen dürfen Geldmarktinstrumente nur erworben werden,  

1. wenn sie an einer Börse in einem Mitgliedstaat der EU oder 

in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens über den 

EWR zum Handel zugelassen oder dort an einem anderen 

organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen 

sind,  

2. wenn sie außerhalb des EWR an einer Börse zum Handel 

zugelassen oder an einem organisierten Markt zugelassen 

oder in diesen einbezogen sind, sofern die BaFin die Wahl 

der Börse oder des Marktes zugelassen hat, 

3. wenn sie von den Europäischen Gemeinschaften, dem 

Bund, einem Sondervermögen des Bundes, einem Land, 

einem anderen Mitgliedstaat oder einer anderen zentral-

staatlichen, regionalen oder lokalen Gebietskörperschaft 

oder von einer Zentralbank eines Mitgliedstaats der EU o-

der eines Vertragsstaats des Abkommens über den EWR, 

der Europäischen Zentralbank oder der Europäischen Inves-

titionsbank, einem Drittstaat oder, sofern dieser ein Bun-

desstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates oder 

von einer internationalen öffentlich-rechtlichen Einrich-

tung, der mindestens ein Mitgliedstaat der EU angehört, 

begeben oder garantiert werden,  

4. wenn sie von einem Unternehmen begeben werden, des-

sen Wertpapiere auf den unter Nummern 1 und 2 bezeich-

neten Märkten gehandelt werden, 

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach dem Europäi-

schen Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer Auf-

sicht unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Auf-

sichtsbestimmungen, die nach Auffassung der BaFin den-

jenigen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unter-

liegt und diese einhält, begeben oder garantiert werden, 

6. wenn sie von anderen Emittenten begeben werden und es 

sich bei dem jeweiligen Emittenten handelt  

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von mindes-

tens 10 Millionen Euro, das seinen Jahresabschluss nach 

den Vorschriften der Vierten Richtlinie 78/660/EWG des Ra-

tes vom 25. Juli 1978 über den Jahresabschluss von Gesell-

schaften bestimmter Rechtsformen,  

 

zuletzt geändert durch die Richtlinie 2003/51/EG des Euro-

päischen Parlaments und des Rates vom 18. Juli 2003, 

erstellt und veröffentlicht,  

b) um einen Rechtsträger, der innerhalb einer eine oder meh-

rere börsennotierte Gesellschaften umfassenden Unter-

nehmensgruppe für die Finanzierung dieser Gruppe zu-

ständig ist, oder 

c) um einem Rechtsträger, der die wertpapiermäßige Unter-

legung von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer von der 

Bank eingeräumten Kreditlinie finanzieren soll; für die 

wertpapiermäßige Unterlegung und die von der Bank ein-

geräumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie 

2007/16/EG. 

 

Sämtliche genannten Geldmarktinstrumente dürfen nur er-

worben werden, wenn sie die Voraussetzungen des Artikels 4 

Abs. 1 und 2 der Richtlinie 2007/16/EG erfüllen. Für Geld-

marktinstrumente im Sinne des Absatzes 1 Nr. 1 und 2 gilt 

zusätzlich Artikel 4 Abs. 3 der Richtlinie 2007/16/EG.  

 

Für Geldmarktinstrumente im Sinne des vorstehenden Absat-

zes 1 Nr. 3 bis 6 müssen ein ausreichender Einlagen- und An-

legerschutz bestehen, z.B. in Form eines Investmentgrade-

Ratings, und zusätzlich die Kriterien des Artikels 5 der Richtli-

nie 2007/16/EG erfüllt sein. Als „Investmentgrade” bezeichnet 

man eine Benotung mit „BBB” bzw. „Baa” oder besser im 

Rahmen der Kreditwürdigkeits-Prüfung durch eine Rating-

Agentur. Für den Erwerb von Geldmarktinstrumenten, die von 

einer regionalen oder lokalen Gebietskörperschaft eines Mit-

gliedstaates der EU oder von einer internationalen öffentlich-

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 Bundesstaa-

tes garantiert werden, und für den Erwerb von Geldmarktin-

strumenten nach Absatz 1 Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 

der Richtlinie 2007/16/EG; für den Erwerb aller anderen Geld-
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marktinstrumente nach vorstehendem Absatz 1 Nr. 3 außer 

Geldmarktinstrumenten, die von der Europäischen Zentralbank 

oder der Zentralbank eines Mitgliedstaates der EU begeben 

oder garantiert wurden, gilt Artikel 5 Absatz 4 der Richtlinie 

2007/16/EG. Für den Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach 

dem vorstehenden 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 Europäischen 

Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese 

einhält, begeben oder garantiert werden, Artikel 6 der Richtli-

nie 2007/16/EG.  

Bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermögens darf die 

Kapitalverwaltungsgesellschaft auch in Geldmarktinstrumente 

von Ausstellern investieren, die die vorstehend genannten 

Voraussetzungen nicht erfüllen.  

4.5. Anlagegrenzen für Wertpapiere und  
Geldmarktinstrumente 

Sofern im Besonderen Teil keine abweichenden Angaben 

enthalten sind, gilt: 

 

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Ausstellers 

dürfen nur bis zu 5 Prozent des Wertes des Sondervermögens 

erworben werden. Im Einzelfall dürfen Wertpapiere und 

Geldmarktinstrumente einschließlich der in Pension genom-

menen Wertpapiere desselben Ausstellers bis zu 10 Prozent 

des Wertes des Sondervermögens erworben werden. Dabei 

darf der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstru-

mente dieser Aussteller 40 Prozent des Wertes des Sonderver-

mögens nicht übersteigen. Die Gesellschaft darf höchstens den 

im Besonderen Teil angegebenen Anteil des Wertes des Son-

dervermögens in eine Kombination aus folgenden Vermö-

gensgegenständen anlegen („Kombinationsgrenze“): 

 
■ von ein und derselben Einrichtung begebene Wertpapiere 

und Geldmarktinstrumente, 

■ Einlagen bei dieser Einrichtung, 

■ Anrechnungsbeträgen für das Kontrahentenrisiko der mit 
dieser Einrichtung eingegangenen Geschäfte in Derivaten, 
Wertpapierdarlehen und Wertpapierpensionsgeschäften.  

 

Bei öffentlichen Ausstellern im Sinne des § 206 Abs. 2 KAGB 

(siehe unter 5.2.2., unter Ziffer 3) darf eine Kombination der in 

Satz 1 genannten Vermögensgegenstände 35 Prozent des 

Wertes des Sondervermögens nicht übersteigen. Die jeweiligen 

Einzelobergrenzen bleiben von dieser Kombinationsgrenze in 

jedem Fall unberührt. 

 

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf in Schuldverschreibun-

gen und Geldmarktinstrumente folgender Aussteller jeweils bis 

zu 35 Prozent des Wertes des Sondervermögens anlegen: 

Bund, Länder, Europäische Gemeinschaften, Mitgliedstaaten 

der EU oder deren Gebietskörperschaften, andere Vertrags-

staaten des Abkommens über den EWR, Drittstaaten oder 

internationale Organisationen, denen mindestens ein Mitglied-

staat der EU angehört.  

 

In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie 

Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in 

einem Mitgliedstaat der EU oder in einem anderen Vertrags-

staat des Abkommens über den EWR ausgegeben worden 

sind, darf die Kapitalverwaltungsgesellschaft jeweils bis zu 25 

Prozent des Wertes des Sondervermögens anlegen, wenn die 

Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz 

der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer besonderen 

öffentlichen Aufsicht unterliegen und die mit der Ausgabe der 

Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel nach den 

gesetzlichen Vorschriften in Vermögenswerten angelegt wer-

den, die während der gesamten Laufzeit der Schuldverschrei-

bungen die sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten aus-

reichend decken und die bei einem Ausfall des Ausstellers 

vorrangig für die fällig werdenden Rückzahlungen und die 

Zahlung der Zinsen bestimmt sind. 

4.6. Mindestliquidität 

Das Vorhalten einer bestimmten, täglich verfügbaren Mindest-

liquidität ist nicht vorgesehen. 

4.7. Kreditaufnahme und Belastung von  
Vermögensgegenständen 

Die Gesellschaft darf für gemeinschaftliche Rechnung der 

Anleger kurzfristige Kredite bis zur Höhe von 30 Prozent des 

Wertes des Sondervermögens aufnehmen. Eine Kreditaufnah-

me darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen marktüblich sind 

und die Verwahrstelle der Kreditaufnahme zustimmt.  

4.8. Derivate zu Absicherungszwecken 

Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preis von den Kurs-

schwankungen oder den Preiserwartungen anderer Vermö-

gensgegenstände („Basiswert“) abhängt. Die nachfolgenden 

Ausführungen beziehen sich sowohl auf Derivate als auch auf 

Finanzinstrumente mit derivativer Komponente (nachfolgend 

zusammen „Derivate“). 

 

Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Sonder-

vermögens Derivate einsetzen. Sie darf – der Art und dem 

Umfang der eingesetzten Derivate entsprechend – zur Ermitt-

lung der Auslastung der nach § 197 Abs. 2 KAGB festgesetz-

ten Marktrisikoobergrenze für den Einsatz von Derivaten ent-

weder den einfachen oder den qualifizierten Ansatz im Sinne 

der Derivate-Verordnung (DerivateV) nutzen.  

 

Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze für den Einsatz der 

Derivate wendet die Kapitalverwaltungsgesellschaft derzeit 

den einfachen Ansatz im Sinne der Derivate-Verordnung an. 
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Sofern und solange die Gesellschaft den einfachen Ansatz 

nutzt, darf sie regelmäßig nur in Grundformen von Derivaten 

investieren, die abgeleitet sind von den Vermögensgegenstän-

de zur Liquiditätsanlage (mit Ausnahme von Bankguthaben) 

und gegebenenfalls zusätzlichen Vermögensgegenständen, die 

für das Sondervermögen erworben werden dürfen sowie 

 
■ Zinssätzen,  

■ Wechselkursen oder 

■ Währungen, 

 

(im Folgenden „zulässige Basiswerte“ genannt). 
 

Komplexe Derivate, die von den zulässigen Basiswerten abge-

leitet sind, dürfen nur zu einem vernachlässigbaren Anteil 

eingesetzt werden. Grundformen von Derivaten sind: 

 

a) Terminkontrakte auf zulässige Basiswerte;  

b) Optionen oder Optionsscheine zulässige Basiswerte, wenn 

sie die folgenden Eigenschaften aufweisen: 

aa) eine Ausübung ist entweder während der gesamten 

Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit möglich und 

bb) der Optionswert hängt zum Ausübungszeitpunkt li-

near von der positiven oder negativen Differenz zwi-

schen Basispreis und Marktpreis des Basiswerts ab 

und wird null, wenn die Differenz das andere Vorzei-

chen hat; 

c) Zinsswaps, Währungsswaps oder Zins-Währungsswaps; 

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in 

Buchstabe b) unter Buchstaben aa) und bb) beschriebenen 

Eigenschaften aufweisen (Swaptions); 

e) Credit Default Swaps auf zulässige Basiswerte, sofern sie 

ausschließlich und nachvollziehbar der Absicherung des 

Kreditrisikos von genau zuordenbaren Vermögensgegen-

ständen des Sondervermögens dienen. 

 

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Invest-

mentanteile dürfen nicht abgeschlossen werden. 

 

Geschäfte über Derivate dürfen nur zu Zwecken der Absiche-

rung von im Sondervermögen gehaltenen Vermögensgegen-

ständen, Zinsänderungs- und Währungsrisiken getätigt wer-

den. 

 

Das KAGB und die Derivate-Verordnung sehen grundsätzlich 

die Möglichkeit vor, das Marktrisikopotenzial eines Sonder-

vermögens durch den Einsatz von Derivaten zu verdoppeln. 

Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus 

der ungünstigen Entwicklung von Marktpreisen für das Son-

dervermögen ergibt. Da das Sondervermögen Derivate nur zu 

Absicherungszwecken einsetzen darf, kommt eine entspre-

chende Hebelung hier nicht in Frage. 

 

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf jederzeit vom einfa-

chen zum qualifizierten Ansatz wechseln. Ein solcher Wechsel 

bedarf nicht der Genehmigung durch die Bundesanstalt für 

Finanzdienstleistungsaufsicht. Die Gesellschaft hat einen sol-

chen Wechsel jedoch unverzüglich der Bundesanstalt für Fi-

nanzdienstleistungsaufsicht anzuzeigen und im nächstfolgen-

den Jahresbericht bekannt zu machen. 

 

Sofern und solange die Kapitalverwaltungsgesellschaft den 

qualifizierten Ansatz nutzt darf sie – vorbehaltlich eines geeig-

neten Risikomanagementsystems – zu Absicherungszwecken 

in jegliche Derivate investieren, die von zulässigen Basiswerten 

abgeleitet sind. Hierzu zählen insbesondere Optionen, Finanz-

terminkontrakte und Swaps sowie Kombinationen hieraus. 

Unter keinen Umständen darf die Gesellschaft bei den vorge-

nannten Geschäften von den in den „Allgemeinen“ und „Be-

sonderen Anlagebedingungen” und in diesem Informations-

dokument 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 jeweili-

gen Anteil am Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios jeder-

zeit zu überwachen. 

 

Einzelheiten zur weiteren Verfahrensweise bei Verwendung 

des qualifizierten Ansatzes wird die Kapitalverwaltungsgesell-

schaft bei einem Wechsel vom einfachen zum qualifizierten 

Ansatz im Jahresbericht mitteilen, insbesondere hinsichtlich der 

Hebelwirkung und des Vergleichsvermögens.  

4.9. Optionsgeschäfte 

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf für Rechnung des 

Sondervermögens im Rahmen der Anlagegrundsätze zu Absi-

cherungszwecken am Optionshandel teilnehmen. Das heißt, 

sie darf von einem Dritten gegen Entgelt (Optionsprämie) das 

Recht erwerben, während einer bestimmten Zeit oder am Ende 

eines bestimmten Zeitraums zu einem von vornherein verein-

barten 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 Kapi-

talverwaltungsgesellschaft derartige Geschäfte auf der Basis 

von Investmentanteilen tätigen, die sie direkt für das Sonder-

vermögen erwerben dürfte. Das heißt, sie darf das Recht er-

werben, zu einem bestimmten von vorneherein vereinbarten 

Preis Anteile an anderen Sondervermögen zu erwerben oder 

zu veräußern. Sie darf entsprechende Rechte auch an Dritte 

verkaufen. 
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Im Einzelnen gilt Folgendes: 
 

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wählerposition in Geld – Long 

Put) berechtigt den Käufer, gegen Zahlung einer Prämie vom 

Verkäufer, die Abnahme bestimmter Vermögensgegenstände 

zum Basispreis oder die Zahlung eines entsprechenden Diffe-

renzbetrages zu verlangen. Durch den Kauf solcher Ver-

kaufsoptionen können z. B. im Fonds befindliche Wertpapiere 

innerhalb der Optionsfrist gegen Kursverluste gesichert wer-

den. Fallen die Wertpapiere unter den Basispreis, so können 

die Verkaufsoptionen ausgeübt und damit über dem Markt-

preis liegende Veräußerungserlöse erzielt werden. Anstatt die 

Option auszuüben, kann die Kapitalverwaltungsgesellschaft 

das Optionsrecht auch mit Gewinn veräußern. 

 

Dem steht das Risiko gegenüber, dass die gezahlten Options-

prämien verloren gehen, wenn eine Ausübung der Ver-

kaufsoptionen zum vorher festgelegten Basispreis wirtschaft-

lich nicht sinnvoll erscheint, da die Kurse entgegen den Erwar-

tungen nicht gefallen sind. Derartige Kursänderungen der dem 

Optionsrecht zugrunde liegenden Wertpapiere können den 

Wert des Optionsrechtes überproportional bis hin zur Wertlo-

sigkeit mindern. Angesichts der begrenzten Laufzeit kann nicht 

darauf vertraut werden, dass sich der Preis der Optionsrechte 

rechtzeitig wieder erholen wird. Bei den Gewinnerwartungen 

müssen die mit dem Erwerb sowie der Ausübung oder dem 

Verkauf der Option bzw. dem Abschluss eines Gegengeschäf-

tes (Glattstellung) verbundenen Kosten berücksichtigt werden. 

Erfüllen sich die Erwartungen nicht, so dass die Kapitalverwal-

tungsgesellschaft auf Ausübung verzichtet, verfällt das Opti-

onsrecht mit Ablauf seiner Laufzeit. 

4.10. Terminkontrakte 

Terminkontrakte sind für beide Vertragspartner unbedingt 

verpflichtende Vereinbarungen, zu einem bestimmten Zeit-

punkt, dem Fälligkeitsdatum, oder innerhalb eines bestimmten 

Zeitraumes eine bestimmte Menge eines bestimmten Basiswer-

tes (z. B. Anleihen, Aktien) zu einem im Voraus vereinbarten 

Preis (Ausübungspreis) zu kaufen bzw. zu verkaufen. Dies 

geschieht in der Regel durch Vereinnahmung oder Zahlung der 

Differenz zwischen dem Ausübungspreis und dem Marktpreis 

im Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Fälligkeit des Geschäftes.  

 

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann z. B. Wertpapierbe-

stände des Sondervermögens durch Verkäufe von Terminkon-

trakten auf diese Wertpapiere für die Laufzeit der Kontrakte 

absichern. 

 

Sofern die Kapitalverwaltungsgesellschaft Geschäfte dieser Art 

abschließt, muss das Sondervermögen, wenn sich die Erwar-

tungen der Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht erfüllen, die 

Differenz zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs 

und dem Marktkurs im Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Fällig-

keit des Geschäftes tragen. Hierin liegt der Verlust für das 

Sondervermögen. Das Verlustrisiko ist im Vorhinein nicht be-

stimmbar und kann über etwaige geleistete Sicherheiten hin-

ausgehen. Daneben ist zu berücksichtigen, dass der Verkauf 

von Terminkontrakten und gegebenenfalls der Abschluss eines 

Gegengeschäfts (Glattstellung) mit Kosten verbunden sind. 

 

Die Gesellschaft darf Wertpapier-Terminkontrakte nur veräu-

ßern, wenn zum Zeitpunkt des Abschlusses und während der 

Laufzeit des Wertpapier-Terminkontraktes in Höhe des anzu-

rechnenden Wertes mit einem mindestens gleich hohen Zins-

änderungsrisiko zum Sondervermögen gehören.  

4.11. Swaps 

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf für Rechnung des 

Sondervermögens im Rahmen der Anlagegrundsätze zu Absi-

cherungszwecken 

 
■ Zins- 

■ Währungs- 

■ Credit Default-Swapgeschäfte  

 

abschließen. Swapgeschäfte sind Tauschverträge, bei denen 

die dem Geschäft zugrunde liegenden Zahlungsströme oder 

Risiken zwischen den Vertragspartnern ausgetauscht werden. 

Verlaufen die Kurs- oder Wertveränderungen der dem Swap 

zugrunde liegenden Basiswerte entgegen den Erwartungen 

der Kapitalverwaltungsgesellschaft, so können dem Sonder-

vermögen Verluste aus dem Geschäft entstehen. 

4.12. 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 hin-

sichtlich der Konditionen genau spezifizierten Swap einzutre-

ten. 

4.13. Credit Default Swaps 

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es ermöglichen, 

ein potenzielles Kreditausfallvolumen auf andere zu übertra-

gen. Im Gegenzug zur Übernahme des Kreditausfallrisikos 

zahlt der Verkäufer des Risikos eine Prämie an seinen Ver-

tragspartner. Im Übrigen gelten die Ausführungen zu Swaps 

entsprechend.  

4.14. In Wertpapieren verbriefte Derivate 

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann Derivate auch erwer-

ben, wenn diese in Wertpapieren verbrieft sind. Dabei können 

die Geschäfte, die Derivate zum Gegenstand haben, auch nur 

teilweise in Wertpapieren enthalten sein. Die vorstehenden 

Aussagen zu Chancen und Risiken gelten auch für solche 

verbrieften Derivate entsprechend, jedoch mit der Maßgabe, 
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dass das Verlustrisiko bei verbrieften Derivaten auf den Wert 

des Wertpapiers beschränkt ist.  

4.15. Notierte und nichtnotierte Derivate 

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf Geschäfte tätigen, die 

zum Handel an einer Börse zugelassene oder in einen anderen 

organisierten Markt einbezogene Derivate zum Gegenstand 

haben. 

 

Geschäfte, die nicht zum Handel an einer Börse zugelassene 

oder in einen anderen organisierten Markt einbezogene Deri-

vate zum Gegenstand haben (OTC-Geschäfte), dürfen nur mit 

geeigneten Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsinstituten 

auf der Grundlage standardisierter Rahmenverträge getätigt 

werden. Die besonderen Risiken dieser individuellen Geschäfte 

liegen im Fehlen eines organisierten Marktes und damit der 

Veräußerungsmöglichkeit an Dritte. Eine Glattstellung einge-

gangener Verpflichtungen kann aufgrund der individuellen 

Vereinbarung schwierig oder mit erheblichen Kosten verbun-

den sein. 

 

Bei außerbörslich gehandelten Derivaten wird das Kontrahen-

tenrisiko bezüglich eines Vertragspartners auf 5 Prozent des 

Wertes des Sondervermögens beschränkt. Ist der Vertrags-

partner ein Kreditinstitut mit Sitz in der EU, dem EWR oder 

einem Drittstaat mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf 

das Kontrahentenrisiko bis zu 10 Prozent des Wertes des Son-

dervermögens betragen. Außerbörslich gehandelte Derivatge-

schäfte, die mit einer zentralen Clearingstelle einer Börse oder 

eines anderen organisierten Marktes als Vertragspartner abge-

schlossen werden, werden auf die Kontrahentengrenzen nicht 

angerechnet, wenn die Derivate einer täglichen Bewertung zu 

Marktkursen mit täglichem Margin-Ausgleich unterliegen. Das 

Risiko der Bonität des Kontrahenten wird dadurch deutlich 

reduziert, jedoch nicht eliminiert. Ansprüche des Sonderver-

mögens gegen einen Zwischenhändler sind jedoch auf die 

Grenzen anzurechnen, auch wenn das Derivat an einer Börse 

oder an einem anderen organisierten Markt gehandelt wird. 

4.16. Währungsrisiken und Derivatgeschäfte zu deren 
Absicherung 

Bei der Anlage in Fremdwährung und bei Geschäften in 

Fremdwährung bestehen Währungschancen und -risiken. 

Auch ist zu berücksichtigen, dass Anlagen in Fremdwährung 

einem so genannten Transferrisiko unterliegen. Die Kapital-

verwaltungsgesellschaft darf zur Währungskurssicherung von 

in Fremdwährung gehaltenen Vermögensgegenständen und 

Mietforderungen für Rechnung des Sondervermögens Derivat-

geschäfte auf der Basis von Währungen oder Wechselkursen 

tätigen. 

 

Diese Währungskurssicherungsgeschäfte, die in der Regel nur 

Teile des Fondsvermögens absichern, dienen dazu, Währungs-

kursrisiken zu vermindern. Sie können aber nicht ausschließen, 

dass Währungskursänderungen trotz möglicher Kurssiche-

rungsgeschäfte die Entwicklung des Sondervermögens negativ 

beeinflussen. Die bei Währungskurssicherungsgeschäften 

entstehenden Kosten und evtl. Verluste vermindern das Ergeb-

nis des Sondervermögens.  

 

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft muss bei Währungskursrisi-

ken, die 30 Prozent des Wertes des Sondervermögens über-

steigen, von diesen Möglichkeiten Gebrauch machen. Darüber 

hinaus wird die Kapitalverwaltungsgesellschaft diese Möglich-

keiten nutzen, wenn und soweit sie dies im Interesse der Anle-

ger für geboten hält.  

4.17. Wertpapierdarlehen 

Die im Sondervermögen vorhandenen Wertpapiere können 

darlehensweise gegen marktgerechtes Entgelt an Dritte über-

tragen werden. Hierbei kann der gesamte Bestand an Wertpa-

pieren des Sondervermögens nur auf unbestimmte Zeit als 

Wertpapier-Darlehen übertragen werden. Die Gesellschaft hat 

in diesem Fall eine jederzeitige Kündigungsmöglichkeit, wobei 

vertraglich vereinbart ist, dass Wertpapiere gleicher Art, Güte 

und Menge nach erfolgter Kündigung innerhalb von fünf 

Börsentagen dem Sondervermögen zurück übertragen wer-

den. Der Darlehensnehmer ist verpflichtet, nach Beendigung 

des Darlehens oder nach Kündigung Wertpapiere gleicher Art, 

Güte und Menge zurückzuerstatten. Der Darlehensnehmer ist 

verpflichtet, die Zinsen aus den darlehensweise erhaltenen 

Wertpapieren bei Fälligkeit an die Verwahrstelle für Rechnung 

des Sondervermögens zu zahlen. Im Interesse der Risikostreu-

ung ist im Fall der darlehensweisen Übertragung von Wertpa-

pieren vorgesehen, dass alle an einen Darlehensnehmer über-

tragenen Wertpapiere 10 Prozent des Wertes des Sonderver-

mögens nicht übersteigen dürfen. Voraussetzung für die dar-

lehensweise Übertragung der Wertpapiere ist aber, dass vor 

Übertragung der Wertpapiere dem Sondervermögen ausrei-

chende Sicherheiten gewährt wurden. Hierbei können Gutha-

ben abgetreten oder verpfändet bzw. Wertpapiere oder Geld-

marktinstrumente übereignet oder verpfändet werden. Diese 

Guthaben müssen auf Euro oder die Währung lauten, in der 

die Anteile des Sondervermögens begeben wurden, und bei 

der Verwahrstelle oder mit ihrer Zustimmung auf Sperrkonten 

bei anderen Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der 

EU, in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens über den 

EWR oder in einem Drittstaat mit gleichwertiger Bankenauf-

sicht unterhalten werden. Wird die Sicherheit für die übertra-

genen Wertpapiere vom Wertpapier-Darlehensnehmer in Gut-

haben erbracht, muss das Guthaben auf Sperrkonten unterhal-

ten werden. Alternativ können diese Guthaben in der Wäh-

rung des Guthabens in Schuldverschreibungen, die eine hohe 

Qualität aufweisen und die vom Bund, von einem Land, der 

Europäischen Union, einem Mitgliedstaat der Europäischen 

Union oder seinen Gebietskörperschaften, einem anderen 

Vertragsstaat des Abkommens über den Europäischen Wirt-
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schaftsraum oder einem Drittstaat ausgegeben worden sind, in 

Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur entsprechend von 

der Bundesanstalt erlassenen Richtlinien oder im Wege eines 

Pensionsgeschäftes mit einem Kreditinstitut, das die jederzeiti-

ge Rückforderung des aufgelaufenen Guthabens gewährleis-

tet, angelegt werden. 

 

Zur Sicherheit übereignete Wertpapiere müssen bei der Ver-

wahrstelle oder mit deren Zustimmung bei einem anderen 

geeigneten Kreditinstitut verwahrt werden. Die Sicherheitsleis-

tung ist unter Berücksichtigung der wirtschaftlichen Verhältnis-

se des Wertpapier-Darlehensnehmers zu bestimmen. Sie darf 

jedoch den Sicherungswert, welcher sich aus dem Kurswert 

der darlehensweise übertragenen Wertpapiere zusammen mit 

den zugehörigen Erträgen errechnet, zuzüglich eines marktüb-

lichen Aufschlags nicht unterschreiten. 

 

Die Gesellschaft kann sich auch eines organisierten Systems 

zur Vermittlung und Abwicklung von Wertpapier-Darlehen 

bedienen. Bei der Vermittlung und Abwicklung von Wertpa-

pier-Darlehen über das organisierte System kann auf die Stel-

lung von Sicherheiten verzichtet werden, da durch die Bedin-

gungen dieses Systems die Wahrung der Interessen der Anle-

ger gewährleistet ist. Darüber hinaus ist bei der Abwicklung 

von Wertpapier-Darlehen über organisierte Systeme die Darle-

hensnehmer-Grenze von 10 Prozent auf dieses organisierte 

System nicht anzuwenden. 

4.18. Wertpapierpensionsgeschäfte 

Die Gesellschaft darf für Rechnung des Sondervermögens 

Pensionsgeschäfte mit Kreditinstituten und Finanzdienstleis-

tungsinstituten mit einer Höchstlaufzeit von zwölf Monaten 

abschließen. Dabei kann sie sowohl Wertpapiere des Fonds 

gegen Entgelt auf einen Pensionsnehmer übertragen (einfa-

ches Pensionsgeschäft), als auch Wertpapiere im Rahmen der 

jeweils geltenden Anlagegrenzen in Pension nehmen (umge-

kehrtes Pensionsgeschäft). Die Gesellschaft hat die Möglich-

keit, das Pensionsgeschäft jederzeit zu kündigen; dies gilt nicht 

für Pensionsgeschäfte mit einer Laufzeit von bis zu einer Wo-

che. Bei Kündigung eines einfachen Pensionsgeschäfts ist die 

Gesellschaft berechtigt, die in Pension gegebenen Wertpapiere 

zurückzufordern. Die Kündigung eines umgekehrten Pensions-

geschäfts kann entweder die Rückerstattung des vollen Geld-

betrags oder des angelaufenen Geldbetrags in Höhe des aktu-

ellen Marktwertes zur Folge haben. Pensionsgeschäfte sind nur 

in Form sogenannter echter Pensionsgeschäfte zulässig. Dabei 

übernimmt der Pensionsnehmer die Verpflichtung, die Wert-

papiere zu einem bestimmten oder vom Pensionsgeber zu 

bestimmenden Zeitpunkt zurück zu übertragen oder den 

Geldbetrag samt Zinsen zurückzuzahlen. 

4.19. Sicherheitenstrategie 

Im Rahmen von Derivate-, Wertpapier-Darlehens- und Pensi-

onsgeschäften nimmt die Gesellschaft auf Rechnung des Fonds 

Sicherheiten entgegen. Die Sicherheiten dienen dazu, das 

Ausfallrisiko des Vertragspartners dieser Geschäfte ganz oder 

teilweise zu reduzieren. 

4.20. Arten der zulässigen Sicherheiten 

Zulässige Sicherheiten sind Barsicherheiten, Aktien, Staatsan-

leihen, Anleihen anderer Gebietskörperschaften und suprana-

tionaler Organisationen, Unternehmensanleihen sowie deut-

sche öffentliche oder Hypothekenpfandbriefe. Weitere Restrik-

tionen hinsichtlich zulässiger Währungen, Ratinganforderun-

gen an Emission bzw. Emittent sowie Zugehörigkeit zu ausge-

wählten Indizes (bei Aktien) stellen sicher, dass ausschließlich 

Sicherheiten hohe Qualität Verwendung finden. 
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4.21. Umfang der Besicherung 

Wertpapier-Darlehensgeschäfte werden in vollem Umfang 

besichert. Der Kurswert der als Darlehen übertragenen Wert-

papiere bildet dabei zusammen mit den zugehörigen Erträgen 

den Sicherungswert. Die Leistung der Sicherheiten durch den 

Darlehensnehmer darf den Sicherungswert zuzüglich eines 

marktüblichen Aufschlags nicht unterschreiten.  

 

Im Übrigen müssen Derivate-, Wertpapier-Darlehens- und 

Pensionsgeschäfte in einem Umfang besichert sein, der sicher-

stellt, dass der Anrechnungsbetrag für das Ausfallrisiko des 

jeweiligen Vertragspartners fünf Prozent des Wertes des Fonds 

nicht überschreitet. 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 für das Ausfallrisiko 

zehn Prozent des Wertes des Fonds  

4.22. Strategie für Abschläge der Bewertung  
(Haircut-Strategie) 

Von den gestellten Sicherheiten werden Abschläge (sog. Hair-

cuts) berechnet, um den Marktpreisrisiken, Wechselkursrisiken 

sowie Liquiditätsrisiken der zu Grunde liegenden Sicherheiten 

Rechnung zu tragen. Die Gesellschaft verfolgt eine Haircut-

Strategie, in der abhängig von der Art der jeweiligen Sicherheit 

unterschiedliche Haircuts zu berücksichtigen sind. Die Höhe 

der Haircuts ist so gewählt, dass bei Ausfall eines Kontrahen-

ten hierdurch innerhalb des Verwertungszeitraums auftretende 

Wertschwankungen der Sicherheiten in der Regel abgedeckt 

sind. 

4.23. Anlage von Barsicherheiten 

Barsicherheiten in Form von Bankguthaben dürfen auf Sperr-

konten bei der Verwahrstelle des Fonds oder mit ihrer Zustim-

mung bei einem anderen Kreditinstitut gehalten werden. Die 

Wiederanlage darf nur in Staatsanleihen von hoher Qualität 

oder in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur erfolgen. 

Zudem können Barsicherheiten im Wege eines umgekehrten 

Pensionsgeschäfts mit einem Kreditinstitut angelegt werden, 

wenn die Rückforderung des aufgelaufenen Guthabens jeder-

zeit gewährleistet ist. 

4.24. Einsatz von Leverage  

Leverage bezeichnet das Verhältnis zwischen dem Risiko des 

Sondervermögens und seinem Nettoinventarwert. Jede Me-

thode, mit der die Gesellschaft den Investitionsgrad eines von 

ihr verwalteten Investmentvermögens erhöht, wirkt sich auf 

das Leverage aus. Solche Methoden sind Kreditaufnahme, 

Wertpapierdarlehen, in Derivate eingebettete Hebelfinanzie-

rungen oder andere Methoden zur Erhöhung des Investitions-

grades. Die Möglichkeit der Nutzung von Derivaten und zur 

Kreditaufnahme sind im Abschnitt „Beschreibung der Anlage-

ziele und Anlagepolitik“ sowie im Unterabschnitt „Anlage-

grenzen für Wertpapiere und Geldmarktinstrumente“ darge-

stellt. 

 

Das Leverage wird berechnet, indem das Risiko des Sonder-

vermögens (Gesamtexposure) durch dessen Nettoinventarwert 

dividiert wird. Für diesen Zweck erfolgt die Berechnung des 

Gesamtexposures nach zwei unterschiedlichen Methoden, d.h. 

je nach Methode ergibt sich ein unterschiedlicher Wert für das 

Leverage. Unter Anwendung des Ansatzes der Summe der 

Nominalen („Bruttomethode“) erfolgt die Berechnung grund-

sätzlich durch Summierung der absoluten Werte aller Positio-

nen des Fonds ohne Verrechnungen. Unter Anwendung der 

Commitment-Methode („Nettomethode“) erfolgt die Berech-

nung unter Berücksichtigung der Absicherungsgeschäfte, d.h. 

nach Verrechnung von Netting- und Hedging-Effekten.  

 

Die Gesellschaft erwartet, dass –soweit nicht im Besonderen 

Teil anders angegeben- das Leverage des Fonds nach der Brut-

tomethode grundsätzlich den Wert von 6,0 (derzeit 3,0) nicht 

übersteigen wird. Eine Indikation des Risikogehalts des Fonds 

wird durch die Nettomethode gegeben, da sie auch den Ein-

satz von Derivaten zu Absicherungszwecken angemessen 

berücksichtigt. Die Gesellschaft erwartet, dass das Leverage 

des Fonds nach der Nettomethode grundsätzlich den Wert 2,5 

nicht übersteigen wird.  

 

Abhängig von den Marktbedingungen kann das Leverage 

jedoch schwanken, so dass es trotz der ständigen Überwa-

chung durch die Gesellschaft zu Überschreitungen der ange-

gebenen Höchstmaße kommen kann. 

 

Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die Ziele der 

Anlagepolitik erreicht werden. 

5. Anteile 

5.1. Anteilklassen und faire Behandlung der Anleger 

Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Rechte. Anteilklassen 

werden nicht gebildet. 

 

Die Gesellschaft hat die Anleger des Fonds fair zu behandeln. 

Sie darf im Rahmen der Steuerung des Liquiditätsrisikos und 

der Rücknahme von Anteilen die Interessen eines Anlegers 

oder einer Gruppe von Anlegern nicht über die Interessen 

eines anderen Anlegers oder einer anderen Anlegergruppe 

stellen.  

 

Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft die faire Behand-

lung der Anleger sicherstellt, siehe Abschnitt „Ausgabe und 

Rücknahme von Anteilen“ sowie „Liquiditätsmanagement“. 
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Eine Vorzugsbehandlung von bestimmten Anlegern findet 

nicht statt, soweit nicht im Besonderen Teil abweichend gere-

gelt. 

5.2. Art und Hauptmerkmale der Anteile  

Die Rechte der Anleger werden –soweit nicht im Besonderen 

Teil abweichend angegeben – ausschließlich in Sammelurkun-

den verbrieft. Ein Anspruch des Anlegers auf Auslieferung 

einzelner Anteilscheine besteht bei Globalurkunden nicht. Der 

Erwerb von Globalanteilen ist nur bei Depotverwahrung mög-

lich.  

 

Die Anteile lauten auf den Inhaber und verbriefen die Ansprü-

che der Inhaber gegenüber der Kapitalverwaltungsgesellschaft. 

Die Anteile enthalten keine Stimmrechte. 

5.3. Teilfonds/Master-AIF 

Das Sondervermögen ist nicht Teilfonds einer Umbrella-

Konstruktion und nicht Bestandteil eines Master-AIF-Konzepts.  

5.4. Börsen und Märkte 

Die Anteile des Sondervermögens sind nicht zum Handel an 

einer Börse zugelassen. Die Anteile werden auch nicht mit 

Zustimmung der Kapitalverwaltungsgesellschaft in organisier-

ten Märkten gehandelt. Die Zustimmung der Kapitalverwal-

tungsgesellschaft ist für eine Übertragung der Anteile erforder-

lich. 

5.5. Ausgabe und Rücknahme der Anteile  

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsätzlich nicht 

beschränkt. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft behält sich 

jedoch vor, die Ausgabe von Anteilen vorübergehend oder 

vollständig einzustellen. Die Verwahrstelle gibt sie zum Ausga-

bepreis aus, der dem zuletzt ermittelten Inventarwert pro 

Anteil (Anteilwert) gegebenenfalls (sofern im Besonderen Teil 

ausgewiesen) zuzüglich eines Ausgabeaufschlags (Ausgabe-

preis) entspricht. Die weiteren für das AIF-Sondervermögen 

geltenden Regelungen sind im Besonderen Teil ausgeführt. 

5.6. Ausgabe- und Rücknahmepreis 

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Rücknahmeprei-

ses der Anteile ermittelt die Kapitalverwaltungsgesellschaft 

unter Kontrolle der Verwahrstelle zum Monatsultimo den Wert 

der zum Sondervermögen gehörenden Vermögensgegenstän-

de abzüglich etwaiger aufgenommener Kredite und sonstiger 

Verbindlichkeiten des Sondervermögens (Inventarwert). Die 

Division des Inventarwertes durch die Zahl der ausgegebenen 

Anteile ergibt den Anteilwert. 

 

Ausgabe- und Rücknahmepreise entsprechen dem Anteilwert -

gegebenenfalls zuzüglich eines Ausgabeaufschlages bzw. 

unter Abzug eines Rücknahmeabschlages- und werden kauf-

männisch gerundet. 

 

Von einer Anteilpreisermittlung wird an Neujahr, Karfreitag, 

Ostermontag, Maifeiertag (1. Mai), Christi Himmelfahrt, 

Pfingstmontag, Fronleichnam, Tag der Deutschen Einheit, 

Allerheiligen, Heilig Abend, 1. und 2. Weihnachtsfeiertag 

sowie Silvester abgesehen. 

5.7. Orderannahme, Kapitalabruf 

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft trägt dem Grundsatz der 

Anlegergleichbehandlung Rechnung, indem sie ein Kapital-

abrufverfahren etabliert hat, das sicherstellt, dass sich kein 

Anleger durch den Kauf oder Verkauf von Anteilen Vorteile 

verschaffen kann. Sie ruft das für Investitionen benötigte Kapi-

tal bei den Anlegern ab bzw. initiiert abgestimmte Anteilrück-

nahmen und legt dabei den Zeitpunkt fest, bis zu dem die 

Ausgabe und Rücknahme von Anteilen bei ihr oder bei der 

Verwahrstelle abgeschlossen sein müssen. Die Abrechnung 

von Einzahlungen, die bis zum festgelegten Zeitpunkt bei der 

Verwahrstelle oder bei der Kapitalverwaltungsgesellschaft 

eingehen, erfolgt zu dem am Eingang gültigen Wertermitt-

lungstag (= Abrechnungstag) zu dem darauf bezogenen An-

teilwert. Einzahlungen oder Rückgabeorders, die nach dem 

Annahmeschluss bei der Verwahrstelle oder bei der Kapital-

verwaltungsgesellschaft eingehen, werden erst am nächsten 

Wertermittlungstag (= Abrechnungstag) zu dem dann ermittel-

ten Wert abgerechnet.  

6. Bewertung 

Im Einzelnen wird bei der Bewertung der Vermögensgegen-

stände wie folgt verfahren: 

6.1. Anteile an Immobilien-Investmentvermögen 

Anteile an Immobilien-Investmentvermögen werden von der 

Gesellschaft grundsätzlich mit ihrem letzten festgestellten 

Rücknahmepreis angesetzt oder zum letzten verfügbaren 

handelbaren Kurs, der eine verlässliche Bewertung gewährleis-

tet. Stehen diese Werte nicht zur Verfügung, werden Invest-

mentanteile zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei 

sorgfältiger Einschätzung nach geeigneten Bewertungsmodel-

len unter Berücksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten 

angemessen ist. 

6.2. Liquiditätsanlagen 

Vermögensgegenstände, die zum Handel an Börsen zugelas-

sen sind oder in einem anderen organisierten Markt zugelas-

sen oder in diesen einbezogen sind sowie Bezugsrechte für das 

Sondervermögen werden zum letzten verfügbaren handelba-
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ren Kurs, der eine verlässliche Bewertung gewährleistet, be-

wertet, sofern nachfolgend unter „Besondere Bewertungsre-

geln” nicht anders angegeben. 

 

Vermögensgegenstände, die weder zum Handel an Börsen 

zugelassen sind noch in einem anderen organisierten Markt 

zugelassen oder in diesen einbezogen sind oder für die kein 

handelbarer Kurs verfügbar ist, werden zu dem aktuellen Ver-

kehrswert bewertet, der bei sorgfältiger Einschätzung nach 

geeigneten Bewertungsmodellen unter Berücksichtigung der 

aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist, sofern nach-

folgend unter „Besondere Bewertungsregeln” nicht anders 

angegeben. 

6.3. Besondere Bewertungsregeln für einzelne  
Vermögensgegenstände 

6.3.1. Nichtnotierte Schuldverschreibungen 

Für die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht an 

der Börse oder in einem organisierten Markt gehandelt werden 

(z. B. nicht notierte Anleihen, Commercial Papers und Einla-

genzertifikate), werden die für vergleichbare Schuldverschrei-

bungen vereinbarten Preise und gegebenenfalls die Kurswerte 

von Anleihen vergleichbarer Aussteller mit entsprechender 

Laufzeit und Verzinsung, erforderlichenfalls mit einem Ab-

schlag zum Ausgleich der geringeren Veräußerbarkeit, heran-

gezogen. 

6.3.2. Geldmarktinstrumente 

Bei den im Sondervermögen befindlichen Geldmarktinstru-

menten werden Zinsen und zinsähnliche Erträge sowie Auf-

wendungen (z.B. Verwaltungsvergütung, Verwahrstellevergü-

tung, Prüfungskosten, Kosten der Veröffentlichung etc.) bis 

einschließlich des Tages vor dem Valutatag berücksichtigt. 

6.3.3. Derivate 
Optionsrechte und Terminkontrakte 

Die zu einem Sondervermögen gehörenden Optionsrechte und 

die Verbindlichkeiten aus einem Dritten eingeräumten Opti-

onsrechten, die zum Handel an einer Börse zugelassen oder in 

einen anderen organisierten Markt einbezogen sind, werden 

zu dem jeweils letzten verfügbaren handelbaren Kurs, der eine 

verlässliche Bewertung gewährleistet, bewertet.  

 

Das gleiche gilt für Forderungen und Verbindlichkeiten aus für 

Rechnung des Sondervermögens verkauften Terminkontrak-

ten. Die zu Lasten des Sondervermögens geleisteten Einschüs-

se werden unter Einbeziehung der am Börsentag festgestellten 

Bewertungsgewinne und Bewertungsverluste im Wert des 

Sondervermögens berücksichtigt. 

6.3.4. Bankguthaben, Investmentanteile und  
Wertpapier-Darlehen  

Bankguthaben werden grundsätzlich zu ihrem Nennwert zu-

züglich zugeflossener Zinsen bewertet. 

 

Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, sofern ein 

entsprechender Vertrag zwischen der Kapitalverwaltungsge-

sellschaft und dem jeweiligen Kreditinstitut geschlossen wur-

de, der vorsieht, dass das Festgeld jederzeit kündbar ist und 

die Rückzahlung bei der Kündigung nicht zum Nennwert zu-

züglich Zinsen erfolgt. Dabei wird im Einzelfall festgelegt, 

welcher Marktzins bei der Ermittlung des Verkehrswertes zu-

grunde gelegt wird. Die entsprechenden Zinsforderungen 

werden zusätzlich angesetzt. 

 

Forderungen, z. B. abgegrenzte Zinsansprüche sowie Verbind-

lichkeiten werden grundsätzlich zum Nennwert angesetzt. 

 

Investmentanteile werden grundsätzlich mit ihrem letzten 

festgestellten Rücknahmepreis angesetzt oder zum letzten 

verfügbaren handelbaren Kurs, der eine verlässliche Bewertung 

gewährleistet. Stehen diese Werte nicht zur Verfügung, wer-

den Investmentanteile zu dem aktuellen Verkehrswert bewer-

tet, der bei sorgfältiger Einschätzung nach geeigneten Bewer-

tungsmodellen unter Berücksichtigung der aktuellen Marktge-

gebenheiten angemessen ist. 

 

Für die Rückerstattungsansprüche aus Wertpapier-

Darlehensgeschäften ist der jeweilige Kurswert der als Darle-

hen übertragenen Wertpapiere maßgebend. 

6.3.5. Auf Fremdwährung lautende  
Vermögensgegenstände 

Auf Fremdwährung lautende Vermögensgegenstände werden 

zu dem unter Zugrundelegung des Morgen-Fixings der Reuters 

AG um 10.00 Uhr ermittelten Devisenkurses der Währung in 

Euro taggleich umgerechnet. 

6.3.6. Wertpapier-Pensionsgeschäfte 

Werden Wertpapiere für Rechnung des Sondervermögens in 

Pension gegeben, so sind diese weiterhin bei der Bewertung 

zu berücksichtigen. Daneben ist der im Rahmen des Pensions-

geschäftes für Rechnung des Sondervermögens empfangene 

Betrag im Rahmen der liquiden Mittel (Bankguthaben) auszu-

weisen. Darüber hinaus ist bei der Bewertung eine Verbind-

lichkeit aus Pensionsgeschäften in Höhe der abgezinsten Rück-

zahlungsverpflichtungen auszuweisen.  
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Werden für Rechnung des Sondervermögens Wertpapiere in 

Pension genommen, so sind diese bei der Bewertung nicht zu 

berücksichtigen. Aufgrund der vom Sondervermögen geleiste-

ten Zahlung ist bei  

 

der Bewertung eine Forderung an den Pensionsgeber in Höhe 

der abgezinsten Rückzahlungsansprüche zu berücksichtigen. 

6.3.7. Zusammengesetzte Vermögensgegenstände 

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermögensge-

genstände sind jeweils anteilig nach den vorgenannten Rege-

lungen zu bewerten. 

7. Kosten 

7.1. Verwaltungs- und sonstige Kosten 

Die Kostenregelung ist im Besonderen Teil dargelegt 

7.2. Weitere Informationen zu Kosten, Provisionen und 
Rückvergütungen 

Sofern die Gesellschaft einen Teil der ihr aus dem Sonderver-

mögen geleisteten Vergütungen für wiederkehrende Vergü-

tungen an Vermittler von Anteilen als Vermittlungsfolgeprovi-

sion verwendet, ergibt sich dies aus dem Besonderen Teil. 

 

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft fließen keine Rückvergü-

tungen der aus dem Sondervermögen an die Verwahrstelle 

und an Dritte geleisteten Vergütungen und Aufwandserstat-

tungen zu. 

 

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft können im Zusammenhang 

mit Geschäften für Rechnung des Sondervermögens geldwerte 

Vorteile (Broker research, Finanzanalysen, Markt- und Kursin-

formationssysteme) entstehen, die im Interesse der Anleger bei 

den Anlageentscheidungen verwendet werden. 

 

Besonderheiten bei Investmentanteilen 
Dem Sondervermögen wird neben der Vergütung zur Verwal-

tung des Sondervermögens eine weitere Verwaltungsvergü-

tung für die im Sondervermögen gehaltenen Investmentanteile 

berechnet.  

 

Darüber hinaus werden dem Sondervermögen üblicherweise 

unmittelbar oder mittelbar im Zusammenhang mit erworbenen 

Investmentanteilen anfallende Gebühren, Kosten, Provisionen 

und sonstige Aufwendungen berechnet Hierbei handelt es sich 

typischerweise um Aufwendungen wie z.B. bankübliche De-

pot- und Kontogebühren, Kosten für den Druck und Versand 

der gesetzlich vorgeschriebenen Verkaufsunterlagen, der Be-

kanntmachungen, der Informationen der Anleger mittels dau-

erhaften Datenträgers, der Prüfung des Sondervermögens, 

Geltendmachung von Rechtsansprüchen, der Rechts- und 

Steuerberatung, der Beauftragung von Stimmrechtsbevoll-

mächtigten, sowie Gebühren, Steuern und Kosten, die von 

staatlichen Stellen erhoben werden. 

 

Im Jahresbericht wird der Betrag der Ausgabeaufschläge und 

Rücknahmeabschläge angegeben, die dem Sondervermögen 

im Berichtszeitraum für den Erwerb und die Rückgabe von 

Anteilen an Sondervermögen berechnet worden sind. Dane-

ben wird die Vergütung offengelegt, die dem Sondervermö-

gen von der Kapitalverwaltungsgesellschaft selbst, einer ande-

ren Kapitalverwaltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft, mit 

der die Kapitalverwaltungsgesellschaft durch eine wesentliche 

unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist oder 

einer ausländischen Investmentgesellschaft einschließlich ihrer 

Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsvergütung für die im 

Sondervermögen gehaltenen Anteile berechnet wurde. Beim 

Erwerb von Investmentanteilen, die direkt oder indirekt von 

der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft 

verwaltet werden, mit der die Kapitalverwaltungsgesellschaft 

durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteili-

gung verbunden ist, darf sie oder die andere Gesellschaft für 

den Erwerb und die Rücknahme keine Ausgabeaufschläge 

oder Rücknahmeabschläge berechnen. 

7.3. Abweichender Kostenausweis durch  
Vertriebsstellen 

Wird der Anleger beim Erwerb von Anteilen durch Dritte bera-

ten oder vermitteln diese den Kauf, weisen sie ihm gegebe-

nenfalls Kosten oder Kostenquoten aus, die nicht mit den 

Kostenangaben in diesem Prospekt und in den wesentlichen 

Anlegerinformationen deckungsgleich sind und den hier be-

schriebenen erwarteten jährlichen Höchstbetrag für Kosten 

und Aufwendungen bzw. die Gesamtkostenquote übersteigen 

können. Grund dafür kann insbesondere sein, dass der Dritte 

die Kosten seiner eigenen Tätigkeit (z.B. Vermittlung, Beratung 

oder Depotführung) zusätzlich berücksichtigt. Darüber hinaus 

berücksichtigt er ggf. auch einmalige Kosten wie Ausgabeauf-

schläge und benutzt in der Regel andere Berechnungsmetho-

den oder auch Schätzungen für die auf Fondsebene anfallen-

den Kosten, die insbesondere die Transaktionskosten des 

Fonds mit umfassen.  

 

Abweichungen im Kostenausweis können sich sowohl bei 

Informationen vor Vertragsschluss ergeben als auch bei regel-

mäßigen Kosteninformationen über die bestehende Fondsan-

lage im Rahmen einer dauerhaften Kundenbeziehung. 
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8. Ausgabe und Rücknahme,  

Rücknahmeaussetzung 

8.1. Veröffentlichung der Ausgabe- und  
Rücknahmepreise  

Die Ausgabe- und Rücknahmepreise sind am Sitz der Kapital-

verwaltungsgesellschaft und der Verwahrstelle verfügbar. Die 

Preise werden regelmäßig auf dem für Investoren des Sonder-

vermögens vorgesehenen Internetportal veröffentlicht. Ist für 

das Sondervermögen kein Internetportal eingerichtet, erfolgt 

die Mitteilung in Textform. 

8.2. Kosten bei Ausgabe und Rücknahme der Anteile 

Die Ausgabe und Rücknahme der Anteile erfolgt durch die 

Kapitalverwaltungsgesellschaft bzw. die Verwahrstelle zum 

Ausgabepreis bzw. Rücknahmepreis ohne Berechnung weite-

rer Kosten.  

 

Werden Anteile durch Vermittlung Dritter ausgegeben oder 

zurückgenommen, so können zusätzliche Kosten anfallen.  

8.3. Rücknahmeaussetzung und Beschlüsse der Anleger 

Die Gesellschaft kann die Rücknahme der Anteile zeitweilig 

aussetzen, sofern außergewöhnliche Umstände vorliegen, die 

eine Aussetzung unter Berücksichtigung der Interessen der 

Anleger erforderlich erscheinen. Außergewöhnliche Umstände 

liegen insbesondere vor, wenn 

 
■ eine Börse, an der ein wesentlicher Teil der Wertpapiere des 

Sondervermögens gehandelt wird (außer an gewöhnlichen 
Wochenenden und Feiertagen), geschlossen oder der Handel 
eingeschränkt oder ausgesetzt ist; 

■ über Vermögensgegenstände nicht verfügt werden kann; 

■ die Gegenwerte bei Verkäufen nicht zu transferieren sind; 

■ es nicht möglich ist, den Anteilwert ordnungsgemäß zu 
ermitteln; oder 

■ wesentliche Vermögensgegenstände nicht bewertet werden 
können. 

 

Die eingezahlten Gelder sind entsprechend den Anlagegrund-

sätzen überwiegend in Anteilen an Immobilien-

Investmentvermögen angelegt. Bei umfangreichen Rücknah-

meverlangen können die liquiden Mittel dieser Immobilien-

Investmentvermögen, d.h. Bankguthaben und Erlöse aus dem 

Verkauf der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Invest-

mentanteile zur Zahlung des Rücknahmepreises und zur Si-

cherstellung einer ordnungsgemäßen Bewirtschaftung nicht 

mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfügung stehen. Die 

diese Investmentvermögen verwaltende Gesellschaft ist dann 

verpflichtet, die Rücknahme der Anteile befristet zu verweigern 

und auszusetzen. Dies kann dann zu einer Rücknahmeausset-

zung des hier beschriebenen Sondervermögens führen. 

9. Liquiditätsmanagement 

Die Gesellschaft verfügt über ein Liquiditäts-

Managementsystem. 

 

Die Gesellschaft hat für das Sondervermögen schriftliche 

Grundsätze und Verfahren festgelegt, die es ihr ermöglichen, 

die Liquiditätsrisiken des Sondervermögens zu überwachen 

und zu gewährleisten, dass sich das Liquiditätsprofil der Anla-

gen des Sondervermögens mit den zugrundeliegenden Ver-

bindlichkeiten des Sondervermögens deckt. Unter Berücksich-

tigung im Besonderen Teil dargelegten Anlagestrategie ergibt 

sich folgendes Liquiditätsprofil des Sondervermögens: Risiko-

arme Liquiditätsanlagen mit kurz- bis mittelfristigen Laufzeiten 

in vorwiegend liquiden Produkten. Die Grundsätze und Verfah-

ren umfassen: 

 
■ Die Gesellschaft überwacht die Liquiditätsrisiken, die sich auf 

Ebene des Sondervermögens oder der Vermögensgegen-
stände ergeben können. Sie nimmt dabei eine Einschätzung 
der Liquidität der im Sondervermögen gehaltenen Vermö-
gensgegenstände in Relation zum Fondsvermögen vor und 
legt hierfür eine Liquiditätsquote fest. Die Beurteilung der 
Liquidität beinhaltet beispielsweise eine Analyse des Han-
delsvolumens, der Komplexität der Vermögensgegenstände, 
die Anzahl der Handelstage, die zur Veräußerung des jewei-
ligen Vermögensgegenstandes benötigt werden, ohne Ein-
fluss auf den Marktpreis zu nehmen. Die Gesellschaft über-
wacht hierbei auch die Anlagen in Zielfonds und deren 
Rücknahmegrundsätze und daraus resultierende etwaige 
Auswirkungen auf die Liquidität des Fonds.  

■ Die Gesellschaft überwacht die Liquiditätsrisiken, die sich 
durch erhöhte Rückgabeverlangen der Anleger ergeben 
können. Hierbei bildet sie sich Erwartungen über Nettomit-
telveränderungen unter Berücksichtigung von verfügbaren 
Informationen über die Anlegerstruktur und Erfahrungswer-
ten aus historischen Nettomittelveränderungen. Sie berück-
sichtigt die Auswirkungen von Großabrufrisiken und ande-
ren Risiken (z. B. Reputationsrisiken).  

■ Die Gesellschaft hat für das Sondervermögens adäquate 
Limits für die Liquiditätsrisiken festgelegt. Sie überwacht die 
Einhaltung dieser Limits und hat Verfahren für eine Über-
schreitung oder drohende Überschreitung der Limits festge-
legt.  

■ Die von der Gesellschaft eingerichteten Verfahren gewähr-
leisten eine Konsistenz zwischen Liquiditätsquote, den Liqui-
ditäts-Risikolimits und den zu erwarteten Nettomittelverän-
derungen.  

■ Die Gesellschaft überprüft diese Grundsätze jährlich oder bei 
Bedarf und aktualisiert diese entsprechend. 

■ Die Gesellschaft führt quartärliche Stresstests durch, mit 
denen sie die Liquiditätsrisiken des Fonds bewerten kann. 
Die Gesellschaft führt die Stresstests auf der Grundlage zu-
verlässiger und aktueller quantitativer oder, falls dies nicht 
angemessen ist, qualitativer Informationen durch. Hierbei 
werden Anlagestrategie, Rücknahmefristen, Zahlungsver-
pflichtungen und Fristen, innerhalb derer die Vermögensge-
genstände veräußert werden können, sowie Informationen 
in Bezug auf allgemeines Anlegerverhalten, Marktentwick-
lungen, weitere Angaben einbezogen. Die Stresstests simu-
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lieren gegebenenfalls mangelnde Liquidität der Vermögens-
gegenstände des Sondervermögens sowie in Anzahl und 
Umfang atypische Verlangen von Rücknahmen. Sie decken 
Marktrisiken und deren Auswirkungen ab, einschließlich auf 
Nachschussforderungen, Anforderungen der Besicherungen 
oder Kreditlinien. Sie tragen Bewertungssensitivitäten unter 
Stressbedingungen Rechnung. Sie werden unter Berücksich-
tigung der Anlagestrategie, des Liquiditätsprofils, der Anle-
gerart und der Rücknahmegrundsätze des Sondervermögens 
in einer der Art des Sondervermögens angemessenen Häu-
figkeit durchgeführt. 

10. Ermittlung und Verwendung der  
Erträge 

10.1. Ermittlung der Erträge 

Das Sondervermögen erzielt ordentliche Erträge aus Ausschüt-

tungen der Immobilien-Investmentvermögen sowie Zinsen und 

Dividenden aus Liquiditätsanlagen. Diese werden periodenge-

recht abgegrenzt. 

 

Außerordentliche Erträge können aus der Veräußerung von 

Anteilen an Immobilien-Investmentvermögen und von Liquidi-

tätsanlagen entstehen.  

 

Realisierte Veräußerungsverluste werden mit realisierten Ver-

äußerungsgewinnen saldiert.  

 

Die Veräußerungsgewinne bzw. Veräußerungsverluste bei 

Wertpapierverkäufen bzw. bei der Einlösung von Wertpapieren 

werden für jeden einzelnen Verkauf bzw. jede einzelne Einlö-

sung gesondert ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung von 

Veräußerungsgewinnen bzw. Veräußerungsverlusten der aus 

allen Käufen der Wertpapiergattung ermittelte Durchschnitts-

wert zugrunde gelegt (sog. Durchschnitts- oder Fortschrei-

bungsmethode). 

10.2. Ertragsausgleichsverfahren 

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft wendet für das Sonderver-

mögen ein sog. „Ertragsausgleichsverfahren" an. Dieses bein-

haltet, dass der während des Geschäftsjahres bis zum Anteil-

kauf oder -verkauf angefallene Saldo aus Aufwendungen und 

Erträgen, den der Anteilerwerber als Teil des Ausgabepreises 

bezahlen muss und der Verkäufer von Anteilen als Teil des 

Rücknahmepreises vergütet erhält, fortlaufend berechnet und 

als ausschüttungsfähige Position in der Ertragsrechnung einge-

stellt wird. Das Ertragsausgleichsverfahren dient dazu, die 

Ausschüttungsfähigkeit pro umlaufendem Anteil von Auswir-

kungen der Mittelzu- und -abflüsse freizuhalten. Jeder Mittel-

zufluss würde sonst wegen der gestiegenen Anteilzahl den 

ausschüttungsfähigen Betrag pro Anteil mindern, jeder Rück-

fluss den ausschüttungsfähigen Betrag pro Anteil wegen der 

gesunkenen Anteilzahl erhöhen. Dieses Verfahren verhindert 

somit eine Verwässerung der Ausschüttungsfähigkeit pro 

Anteil bei einem Mittelzufluss und verhindert eine zu hohe 

Ausschüttungsfähigkeit („Substanzausschüttung“) pro Anteil 

bei einem Mittelrückfluss. Dabei wird in Kauf genommen, dass 

Anleger, die beispielsweise kurz vor dem Ausschüttungstermin 

Anteile erwerben, den auf Erträge entfallenden Teil des Aus-

gabepreises in Form einer Ausschüttung zurückerhalten, ob-

wohl ihr eingezahltes Kapital an dem Entstehen der Erträge 

nicht mitgewirkt hat. 

10.3. Verwendung der Erträge 

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft schüttet grundsätzlich die 

während des Geschäftsjahres für Rechnung des Sondervermö-

gens angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten 

Erträge aus den Immobilien-Investmentvermögen, den Liquidi-

tätsanlagen und dem sonstigen Vermögen – unter Berücksich-

tigung des zugehörigen Ertragsausgleichs – aus. In der Re-

chenschaftsperiode abgegrenzte Erträge auf Liquiditätsanlagen 

werden ebenfalls zur Ausschüttung herangezogen. Veräuße-

rungsgewinne können – unter Berücksichtigung des zugehöri-

gen Ertragsausgleichs – ausgeschüttet werden. Veräußerungs-

gewinne von Wertpapiergattungen können auch dann ausge-

schüttet werden, wenn andere Wertpapiergattungen Verluste 

ausweisen. 

 

Die ausschüttbaren Erträge können zur Ausschüttung in späte-

ren Geschäftsjahren insoweit vorgetragen werden. 

 

Im Interesse der Substanzerhaltung können Erträge teilweise – 

in Sonderfällen auch vollständig – zur Wiederanlage im Son-

dervermögen bestimmt werden. Die Ausschüttung erfolgt 

jährlich unmittelbar nach Bekanntmachung des Jahresberich-

tes. In Abstimmung mit den Anlegern kann die Ausschüttung 

zu einem anderen Zeitpunkt oder können Zwischenausschüt-

tungen, ggf. auch in Form von abgestimmten Anteilsrückga-

ben erfolgen. 

10.4. Wirkung der Ausschüttung auf den Anteilwert 

Da der Ausschüttungsbetrag dem jeweiligen Sondervermögen 

entnommen wird, vermindert sich am Tag der Ausschüttung 

(ex-Tag) der Anteilwert um den ausgeschütteten Betrag je 

Anteil. 

10.5. Rechtliches und steuerliches Risiko 

Eine Änderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrundla-

gen des Fonds für vorangegangene Geschäftsjahre (z.B. auf-

grund von steuerlichen Außenprüfungen) kann für den Fall 

einer für den Anleger steuerlich grundsätzlich nachteiligen 

Korrektur zur Folge haben, dass der Anleger die Steuerlast aus 

der Korrektur für vorangegangene Geschäftsjahre zu tragen 

hat, obwohl er unter Umständen zu diesem Zeitpunkt nicht in 

dem Sondervermögen investiert war. Umgekehrt kann für den 

Anleger der Fall eintreten, dass ihm eine steuerlich grundsätz-
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lich vorteilhafte Korrektur für das aktuelle und für vorange-

gangene Geschäftsjahre, in denen er an dem Sondervermögen 

beteiligt war, durch die Rückgabe oder Veräußerung der An-

teile vor Umsetzung der entsprechenden Korrektur nicht mehr 

zugutekommt. 

 

Zudem kann eine Korrektur von Steuerdaten dazu führen, dass 

steuerpflichtige Erträge bzw. steuerliche Vorteile in einem 

anderen als eigentlich zutreffenden Veranlagungszeitraum 

tatsächlich steuerlich veranlagt werden und sich dies beim 

einzelnen Anleger negativ auswirkt.  

11. Auslagerung und Dienstleister 

Die Gesellschaft hat folgende Aufgaben im Sinne einer Ausla-

gerung an andere Unternehmen übertragen: 

 
■ an die DekaBank Deutsche Girozentrale, Frankfurt am Main: 

■ Compliance, Bekämpfung der Geldwäsche 

■ Betrieb der IT-Systeme und Betriebsorganisation (Informa-
tionstechnologie, Telekommunikationssysteme und Infra-
struktur) 

■ Interne Revision 

■ Depotverwaltung 

■ Risikocontrolling hins. Marktgerechtheitsprüfung betref-
fend Liquiditätsanlagegegenstände 

■ Kreditadministration 

■ an die Deka Immobilien GmbH, Frankfurt am Main: 

■ Treasury und Finanzmanagement  

■ Fondsrisikocontrolling 

■ Leistungen des Fondscontrolling  

■ Systeme und Prozesse 

■ an die Deka Investment GmbH, Frankfurt am Main: 

■ Dienstleistungen der Fondsbuchhaltung (inkl. Bewertung 
von bestimmten Liquiditätsanlagegegenständen), Fachbe-
trieb Backofficesystem, Finanzrisikocontrolling und Fonds-
reporting. 

■ Ausführung von Kauf- und Verkaufsaufträgen betreffend 
Finanzinstrumente  

■ an die State Street, Frankfurt am Main: 

■ Fondsrechnungswesen. 

 

Vertriebsstellen sind die Sparkassen. 

 

Aus den vorgenannten Auslagerungen und Beauftragungen 

können sich folgende besondere Interessenkonflikte ergeben: 

 

Die beauftragten Unternehmen sind häufig auch noch für 

andere Mandate bzw. Fonds oder Anleger oder Marktteilneh-

mer tätig. Durch die Beauftragung eines Mehrmandanten-

dienstleisters besteht die Möglichkeit, dass es für den Beauf-

tragten einen finanziellen oder sonstigen Anreiz gibt, die Inte-

ressen eines anderen Mandats bzw. Fonds oder Anlegers oder 

Marktteilnehmers über die Interessen dieses Sondervermögens 

bzw. seiner Anleger zu stellen. 

 

Die beauftragten Unternehmen DekaBank Deutsche Girozent-

rale, Deka Immobilien GmbH und Deka Investment GmbH sind 

mit der Gesellschaft verbundene Unternehmen innerhalb der-

selben Unternehmensgruppe. Es besteht die Möglichkeit, dass 

das jeweils beauftragte Unternehmen durch die Gruppenzu-

gehörigkeit bei der Wahrnehmung der ausgelagerten Tätigkeit 

einer aktiven oder passiven Einflussnahme ausgesetzt ist, die 

zu Lasten der Interessen der Gesellschaft oder der Anleger 

gehen könnte. 

 

Die Gesellschaft hat angemessene Maßnahmen, insbesondere 

der funktionalen und hierarchischen Trennung sowie des Aus-

lagerungscontrollings getroffen, um zu verhindern, dass diese 

potenziellen Interessenkonflikte den Interessen des Fonds und 

seinen Anlegern schaden. Interessenkonflikte, die sich trotz der 

Maßnahmen nicht vermeiden lassen, werden gegenüber den 

Anlegern offengelegt. Der Umgang mit Interessenkonflikten ist 

im folgenden Abschnitt näher dargelegt. 

12. Interessenskonflikte 

Die Interessen des Anlegers können mit folgenden  
Interessen kollidieren: 

■ Interessen der Gesellschaft und der mit dieser verbundenen 
Unternehmen, 

■ Interessen der Mitarbeiter der Gesellschaft, 

■ Interessen anderer Anleger in diesem oder anderen Fonds, 
oder  

■ Interessen anderer Marktteilnehmer. 

 

Umstände oder Beziehungen, die Interessenskonflikte 
begründen können, umfassen insbesondere:  

■ Anreizsysteme für Mitarbeiter der Gesellschaft, 

■ Mitarbeitergeschäfte, 

■ Zuwendungen an Mitarbeiter der Gesellschaft, 

■ Umschichtungen im Fonds, 

■ stichtagsbezogene Aufbesserung der Fondsperformance 
(„window dressing“), 

■ Geschäfte zwischen der Gesellschaft und den von ihr verwal-
teten Investmentvermögen oder Individualportfolios bzw. 

■ Beauftragung von verbundenen Unternehmen und Perso-
nen, 

■ Einzelanlagen von erheblichem Umfang, 

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

 

Zum Umgang mit Interessenskonflikten setzen die Gesellschaft 

und die mit ihr verbundenen Unternehmen folgende organisa-

torische Maßnahmen ein, um Interessenskonflikte zu ermitteln, 

ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, zu beobachten und sie 

offenzulegen:  
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■ Bestehen einer Compliance-Abteilung, die die Einhaltung 

von Gesetzen und Regeln überwacht und an die Interes-
senskonflikte gemeldet werden müssen; 

■ Pflichten zur Offenlegung; 

■ Organisatorische Maßnahmen wie 

■ die Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen für einzelne 
Abteilungen, um dem Missbrauch von vertraulichen In-
formationen vorzubeugen sowie organisatorische und 
personelle Trennung im Sinne von sog. „Chinese Walls“; 

■ Zuordnung von Zuständigkeiten, um unsachgemäße Ein-
flussnahme zu verhindern; 

■ Verhaltensregeln für Mitarbeiter in Bezug auf Mitarbeiter-
geschäfte, Verpflichtungen zur Einhaltung des Insider-
rechts; 

■ Einrichtung von Vergütungssystemen;  

■ enge Zusammenarbeit mit den Vertriebsstellen zur Erarbei-
tung von Grundsätzen zur Berücksichtigung von Kunden-
interessen und zur anleger- und anlagegerechten Bera-
tung bzw. Beachtung der vereinbarten Anlagerichtlinien;  

■ Grundsätze zur bestmöglichen Ausführung beim Erwerb 
bzw. Veräußerung von Finanzinstrumenten.  

13. Berichte, Geschäftsjahr, Prüfer 

Die Jahresberichte sind bei der Kapitalverwaltungsgesellschaft 

erhältlich. Der Jahresbericht des Sondervermögens erscheint 

spätestens sechs Monate nach Ablauf des jeweiligen, im Be-

sonderen Teil benannten Geschäftsjahres. 

 

Mit der Prüfung des Sondervermögens und der Jahresberichte 

ist die KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Frankfurt 

am Main beauftragt.  

14. Zusätzliche Informationspflichten nach 
§ 300 Kapitalanlagegesetzbuch 

Spezielle Informationen zum Sondervermögen gemäß § 300 

Abs. 1 bis 3 KAGB (d.h. Informationen über den Anteil schwer 

zu liquidierender Vermögensgegenstände, neue Regelungen 

zum Liquiditätsmanagement, das aktuelle Risikoprofil und die 

Risikomanagementsysteme, die Gesamthöhe des eingesetzten 

Leverage und Änderungen in Bezug auf den Einsatz von Le-

verage nebst Sicherheiten) werden im jeweils aktuellen Jahres-

bericht des Sondervermögens veröffentlicht.  

 

Informationen über Änderungen, die sich in Bezug auf die 

Haftung der Verwahrstelle ergeben, erhalten Anleger in Text-

form. 

  

15. Regelungen zur Auflösung und  
Übertragung des Sondervermögens 

15.1. Auflösung des Sondervermögens  

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflösung der Sonder-

vermögen zu beantragen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft 

kann jedoch die Verwaltung des Sondervermögens unter Ein-

haltung einer Kündigungsfrist von mindestens drei Monaten 

kündigen.  

 

Des Weiteren erlischt das Recht der Kapitalverwaltungsgesell-

schaft, das Sondervermögen zu verwalten, wenn das Insol-

venzverfahren über das Vermögen der Kapitalverwaltungsge-

sellschaft eröffnet ist oder wenn ein Antrag auf Eröffnung des 

Insolvenzverfahrens mangels Masse abgelehnt wird. Das Son-

dervermögen fällt nicht in die Insolvenzmasse der Kapitalver-

waltungsgesellschaft. Das Verwaltungsrecht der Kapitalverwal-

tungsgesellschaft erlischt auch, wenn sie binnen fünf Jahren 

zum dritten Mal die Rücknahme der Anteile für das Sonder-

vermögen aussetzt.  

 

In diesen Fällen geht das Sondervermögen auf die Verwahrstel-

le über, die das Sondervermögen abwickelt und den Erlös an 

die Anleger auszahlt. 

15.2. Verfahren bei Auflösung des Sondervermögens 

Wird das Sondervermögen aufgelöst, so wird dies den Anle-

gern in Textform mitgeteilt. Der Erlös aus der Veräußerung der 

Vermögenswerte des Sondervermögens abzüglich der noch 

durch das Sondervermögen zu tragenden Kosten und der 

durch die Auflösung verursachten Kosten wird an die Anleger 

verteilt, wobei diese in Höhe ihrer jeweiligen Anteile am Son-

dervermögen Ansprüche auf Auszahlung des Liquidationserlö-

ses haben. Die Auflösung des Sondervermögens kann längere 

Zeit in Anspruch nehmen. Über die einzelnen Stadien der 

Auflösung werden die Anleger durch Liquidationsberichte zu 

den Stichtagen der bisherigen Berichte unterrichtet, die bei der 

Verwahrstelle erhältlich sind. 

 

Der Anleger wird in Textform unterrichtet, welche Liquida-

tionserlöse ausgezahlt werden und zu welchem Zeitpunkt und 

an welchem Ort diese erhältlich sind. 

 

Nicht abgerufene Liquidationserlöse können bei dem für die 

Kapitalverwaltungsgesellschaft zuständigen Amtsgericht hin-

terlegt werden.  

15.3. Verschmelzung des Sondervermögens 

Alle Vermögensgegenstände des Sondervermögens dürfen auf 

ein anderes bestehendes, oder ein durch die Verschmelzung 

neu gegründetes Sondervermögen übertragen werden. Es 

können auch alle Vermögensgegenstände dieses anderen 
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Sondervermögens auf das Sondervermögen übertragen wer-

den.  

 

Die Verschmelzung bedarf der Zustimmung der Anleger nach 

Vorlage des Verschmelzungsplans. 

15.4. Verfahren bei der Verschmelzung von  
Sondervermögen 

Am Übertragungsstichtag werden die Werte des übernehmen-

den und des übertragenden Sondervermögens berechnet, das 

Umtauschverhältnis wird festgelegt und der gesamte Vorgang 

wird vom Abschlussprüfer geprüft. Das Umtauschverhältnis 

ermittelt sich nach dem Verhältnis der Nettoinventarwerte des 

übernommenen und des aufnehmenden Sondervermögens 

zum Zeitpunkt der Übernahme. Der Anleger erhält die Anzahl 

von Anteilen an dem neuen Sondervermögen, die dem Wert 

seiner Anteile an dem übertragenen Sondervermögen ent-

spricht. Findet die Verschmelzung während des laufenden 

Geschäftsjahres des übertragenden Sondervermögens statt, 

muss dessen verwaltende Gesellschaft auf den Übertragungs-

stichtag einen Bericht erstellen, der den Anforderungen an 

einen Jahresbericht entspricht. Die Kapitalverwaltungsgesell-

schaft macht den Anlegern in Textform bekannt, wenn das 

Sondervermögen einen anderen Fonds aufgenommen hat und 

die Verschmelzung wirksam geworden ist. Die Ausgabe der 

neuen Anteile an die Anleger des übertragenden Sonderver-

mögens gilt nicht als Tausch. Die ausgegebenen Anteile treten 

an die Stelle der Anteile an dem übertragenden Sondervermö-

gen.  

16. Weitere Sondervermögen, die von  
der Kapitalverwaltungsgesellschaft 
verwaltet werden 

Von der Kapitalverwaltungsgesellschaft werden noch zwei 

Publikums-Sondervermögen verwaltet, die nicht Inhalt dieses 

Informationsdokumentes sind: 

 

Des Weiteren verwaltet die Kapitalverwaltungsgesellschaft 

noch neun Spezial-AIF sowie zwei individuelle Immobilien-

fonds, die nicht Gegenstand dieses Informationsdokumentes 

sind. Daneben wird die Fremdverwaltung für eine Investment-

AG durchgeführt. 

17. Recht des Käufers zum Widerruf  
gemäß § 305 Kapitalanlagegesetzbuch 

Kommt der Kauf von Anteilen an offenen Investmentvermö-

gen aufgrund mündlicher Verhandlungen außerhalb der stän-

digen Geschäftsräume desjenigen zustande, der die Anteile 

verkauft oder den Verkauf vermittelt hat, so hat der Käufer das 

Recht, seine Kauferklärung in Textform und ohne Angabe von 

Gründen innerhalb einer Frist von zwei Wochen zu widerrufen. 

Über das Recht zum Widerruf wird der Käufer in der Kaufab-

rechnung belehrt. Das Widerrufsrecht besteht auch dann, 

wenn derjenige, der die Anteile verkauft oder den Verkauf 

vermittelt, keine ständigen Geschäftsräume hat. Ein Widerrufs-

recht besteht nicht, wenn der Verkäufer nachweist, dass (i) 

entweder der Käufer keine natürliche Person ist, die das 

Rechtsgeschäft zu einem Zweck abschließt, der nicht ihrer 

beruflichen Tätigkeit zugerechnet werden kann (Verbraucher), 

oder (ii) es zur Verhandlung auf Initiative des Käufers gekom-

men ist, d.h. er den Käufer zu den Verhandlungen aufgrund 

vorhergehender Bestellung des Käufers aufgesucht hat. Bei 

Verträgen, die ausschließlich über Fernkommunikationsmittel 

(z.B. Briefe, Telefonanrufe, E-Mails) zustande gekommen sind 

(Fernabsatzverträge), besteht kein Widerrufsrecht. 

 

Zur Wahrung der Frist genügt die rechtzeitige Absendung der 

Widerrufserklärung. Die Widerrufsfrist beginnt erst zu laufen, 

wenn die Durchschrift des Antrags auf Vertragsabschluss dem 

Käufer ausgehändigt oder ihm eine Kaufabrechnung über-

sandt worden ist und darin eine Belehrung über das Widerrufs-

recht enthalten ist, die den Anforderungen des § 355 Abs. 2 

Satz 1 i. V. m. § 360 Abs. 1 des Bürgerlichen Gesetzbuchs 

genügt. Ist der Fristbeginn streitig, trifft die Beweislast den 

Verkäufer. 

 

Ist der Widerruf erfolgt und hat der Käufer bereits Zahlungen 

geleistet, so ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft verpflichtet, 

dem Käufer, gegebenenfalls Zug um Zug gegen Rückübertra-

gung der erworbenen Anteile, die bezahlten Kosten und einen 

Betrag auszuzahlen, der dem Wert der bezahlten Anteile am 

Tage nach dem Eingang der Widerrufserklärung entspricht. 

 

Auf das Recht zum Widerruf kann nicht verzichtet werden. 

Diese Ausführungen gelten entsprechend für den Verkauf der 

Anteile durch den Anleger 
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II. Besonderer Teil 

Wichtiges auf einen Blick 

ISIN/WKN  DE000DK0LL42 / DK0LL4 

Auflegungsdatum 30.11.2012 

Laufzeit des Sondervermögens unbefristet 

Ausgabeaufschlag 3,75 % 

Rückgabefrist Die Rückgabe von Anteilen ist der Gesellschaft mindestens 24 Monate vor dem 
vom Anleger beabsichtigten Rückgabetermin anzukündigen.  

Rücknahmeabschlag In Abhängigkeit von der Ankündigungsfrist: 

11 bis 24 Monate: 2,0%  

ab 24 Monaten:  0,0%  

Verwaltungsvergütung  

maximal jährlich bis zu 0,2 % des Durchschnittswertes des AIF-Sondervermögens * 

derzeit jährlich 0,2 % p.a. des Durchschnittswertes des AIF-Sondervermögens * 

Verwahrstellenvergütung p. a.  

maximal jährlich 0,05 % p.a. des Wertes des AIF-Sondervermögens * 

derzeit jährlich 0,05 % p.a. des Wertes des AIF-Sondervermögens * 

Erfolgsabhängige Vergütung nein 

Ertragsausschüttung jährlich; Zwischenausschüttungen sind zulässig 

Mindestausschüttung nein 

Geschäftsjahr 1. November bis 31. Oktober 

Berichterstattung  

Jahresbericht zum 31. Oktober, erscheint spätestens sechs Monate nach dem Stichtag 

Vermögensaufstellung zu jedem Monatsultimo 

Anlagegrenze für Anteile an  
Immobilien-Investmentvermögen 

mindestens 51 % des Wertes des Sondervermögens 

Angestrebter Anteil der durch die Immobilien-Investmentvermögen vermittelten Nutzungsarten des  
Immobilienvermögens 

Büro 30 % bis 50 % des abgebildeten Immobilienvermögens 

Handel 15 % bis 35 % des abgebildeten Immobilienvermögens 

Logistik 10 % bis 25 % des abgebildeten Immobilienvermögens 

Hotel 0 % bis 20 % des abgebildeten Immobilienvermögens 

Anlagegrenzen für Liquiditätsanlage  

Mindestliquidität keine 

Bankguthaben bei einem Institut 49  % des Wertes des AIF-Sondervermögens 

Kombinationsgrenze 49  des Wertes des AIF-Sondervermögens 

Mindestliquidität keine 

Bankguthaben bei einem Institut 49 % des Wertes des AIF-Sondervermögens 

Kombinationsgrenze 49 % des Wertes des AIF-Sondervermögens 

Erwerbbare Vermögensgegenstände im Rahmen der Liquiditätsanlage 

Bankguthaben gemäß § 195 KAGB 

Geldmarktinstrumente gemäß §§ 194 und 198 Nr. 2 KAGB 

Wertpapiere gemäß §§ 193 und 198 Nr. 1 KAGB 

Investmentanteile gemäß § 196 KAGB  

Schuldscheindarlehen gemäß § 198 Nr. 4 KAGB 
* aus dem Monatsendwerten 
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1. Beschreibung der Anlagestrategie und 

Anlageziele 

Anlageziel dieses Immobilien-Dach-Sondervermögens ist es, 

stetige Erträge und ein langfristiges Kapitalwachstum zu er-

wirtschaften.  

 

Die Gesellschaft investiert zu diesem Zweck in Immobilien-

Zielfonds, die überwiegend in Immobilien und Immobilien-

Gesellschaften anlegen. Der Investitionsschwerpunkt liegt auf 

Fonds für Gewerbeimmobilien im Core- oder Core-Plus Bereich 

in Europa. Eine weitere Diversifizierung durch global ausgerich-

tete Fonds ist möglich. Die Immobilien der Zielinvestments 

dürfen nur in Staaten belegen sein, die Mitglied im Europäi-

schen Wirtschaftsraum (EWR) oder der Organisation für wirt-

schaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) sind. 

Größter Bestandteil sind Büroimmobilien, mit einem Anteil von 

30-50 % des Fondsvermögens. Das Portfolioexposure von 

Einzelhandels- bzw. Logistikimmobilien beträgt 15-35 % bzw. 

10-25 %. Für Hotelimmobilien ist eine Quote von 0-20 % 

vorgesehen.  

2. Weitere Ausführungen zur Ausgabe 
und Rücknahme von Anteilen 

2.1. Ausgabe von Anteilen 

Es gilt ein Kapitalabrufverfahren. Die vom Anleger abgerufe-

nen Kapitalbeträge werden zu dem am Bewertungstag gelten-

den Preis (auf Basis der Preisberechnung zum vorhergehenden 

Monatsultimo) innerhalb von 10 Bankarbeitstagen abgerech-

net.  

2.2. Rücknahme von Anteilen/Rücknahmeabschlag 

Anteilrückgaben muss der Anleger unter Einhaltung der in der 

vorstehenden Tabelle „Wichtiges auf einen Blick“ angegeben 

Frist („Rückgabefrist“) ankündigen. 

 

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum am Rücknah-

metermin geltenden Rücknahmepreis zurückzunehmen. Der 

Rückgabebetrag wird auf Basis der Preisberechnung zum vor-

hergehenden Monatsultimo gegebenenfalls unter Abzug eines 

Rücknahmeabschlages berechnet. Ein Rücknahmeauftrag, der 

mit Verzögerung ausgeführt wird, weil zunächst die Rück-

gabeankündigungsfrist ablaufen muss, wird zu dem nach 

Fristablauf geltenden Rücknahmepreis abgerechnet. Auf die 

Risiken und Folgen einer befristeten Rücknahmeaussetzung 

wird ausdrücklich hingewiesen. 

3. Informationsportal 

Ein Internetportal für Investoren, auf dem aktuelle Veröffentli-

chungen und Informationen zu dem Sondervermögen einge-

stellt werden, ist eingerichtet. Der Bereich ist passwortge-

schützt. Das Passwort wird dem Investor gesondert mitgeteilt. 

4. Kosten 

4.1. Vergütungen 

1. Die Verwaltungsvergütung beträgt jährlich bis zu 0,20 % 

bezogen auf den durchschnittlichen Wert des AIF-

Sondervermögens, der sich aus den Monatsendwerten 

ergibt. Der derzeit gültige Satz ergibt sich aus der aktuellen 

Anlegervereinbarung. 

 

Die Gesellschaft erhält für die Weiterleitung an die Ver-

triebsstellen eine jährliche Vergütung bis zur Höhe von 

0,10 % des durchschnittlichen Wertes des AIF-

Sondervermögens, der sich aus den Monatsendwerten 

ergibt. Die Vergütung wird durch die im vorhergehenden 

Absatz genannte Verwaltungsvergütung abgedeckt, d. h. 

nicht zusätzlich berechnet. 

 

2. Die jährlich zu zahlende Vergütung für die Verwahrstelle 

beträgt 0,05 % p. a. des Wertes des AIF-

Sondervermögens, errechnet aus den jeweiligen Monats-

endwerten.  

 

3. Auf die in Absatz 2) genannte Vergütung können monat-

lich anteilige Vorschüsse erhoben werden.  

4.2. Vergütungen und sonstige Aufwendungen 

Neben den vorgenannten Vergütungen gehen die folgenden 

Aufwendungen zu Lasten des AIF-Sondervermögens: 

a) im Zusammenhang mit dem Erwerb und der Veräußerung 

von Vermögensgegenständen entstehende Kosten; 

b) bankübliche Depotgebühren, ggf. einschließlich der bank-

üblichen Kosten für die Verwahrung ausländischer Wert-

papiere im Ausland; 

c) übliche Kosten und Gebühren, die im Zusammenhang mit 

der Eröffnung von Konten und Depots bei ausländischen 

Banken anfallen; 

d) Kosten für den Druck und Versand der für die Anleger 

bestimmten Jahresberichte; 

e) Kosten für die Prüfung des Sondervermögens durch den 

Abschlussprüfer; 

f) ggf. Kosten für die Bekanntmachung der Besteuerungs-

grundlagen und der Bescheinigung, dass die steuerlichen 

Angaben nach den Regeln des deutschen Steuerrechts er-

mittelt wurden;  

g) im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und 

Verwahrung eventuell entstehende Steuern; 
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h) Kosten für die Analyse des Anlageerfolges des Sonderver-

mögens durch Dritte; 

i) Kosten für die Geltendmachung und Durchsetzung von 

Rechtsansprüchen des Sondervermögens. 

 

Der erwartete jährliche Höchstbetrag für die genannten Kosten 

und Aufwendungen beträgt insgesamt zwischen 0,05 % und 

0,15 % des Wertes des AIF-Sondervermögens. Dieser Schätz-

wert kann bei nachgewiesenen Mehrkosten auch überschritten 

werden.  

4.3. Weitere Informationen zu Kosten 

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht den Betrag der Ausgabe-

aufschläge und Rücknahmeabschläge offen zu legen, die dem 

AIF-Sondervermögen im Berichtszeitraum für den Erwerb und 

die Rücknahme von Anteilen oder Aktien im Sinne des § 196 

KAGB berechnet worden sind. Beim Erwerb von Anteilen, die 

direkt oder indirekt von der Gesellschaft selbst oder einer 

anderen Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Gesell-

schaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare 

Beteiligung verbunden ist, darf die Gesellschaft oder die ande-

re Gesellschaft für den Erwerb und die Rücknahme keine Aus-

gabeaufschläge oder Rücknahmeabschläge berechnen; dies 

gilt nicht für Rücknahmeabschläge, die nicht der Gesellschaft 

oder der anderen Gesellschaft, sondern dem Investmentver-

mögen zufließen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht die 

Vergütung offen zu legen, die dem AIF-Sondervermögen von 

der Gesellschaft selbst, von einer anderen Kapitalverwaltungs-

gesellschaft, einer Investment-Aktiengesellschaft mit veränder-

lichem Kapital oder einer anderen Gesellschaft, mit der die 

Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittel-

bare Beteiligung verbunden ist oder einer ausländischen In-

vestment-Gesellschaft, einschließlich ihrer Verwaltungsgesell-

schaft als Verwaltungsvergütung für die im AIF-

Sondervermögen gehaltenen Anteile berechnet wurde. 

 

5. Änderung der Anlagepolitik, Anlage-
strategie und der Anlagebedingungen 

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen ändern. Dies 

umfasst auch Änderungen der Anlagepolitik bzw. Anlagestra-

tegie. Soweit es sich um Abweichungen von §§ 192 bis 211, 

218 bis 224 und 230 bis 260 KAGB handelt, erfordert die 

Änderung die Zustimmung der Anleger. Änderungen der An-

lagebedingungen bedürfen der schriftlichen Form. Über vorge-

sehene Änderungen werden die Anleger informiert. Änderun-

gen der wesentlichen Anlagegrundsätze, insbesondere der 

Anlagepolitik bzw. Anlagestrategie sowie der Kostenregelun-

gen dürfen nicht vor Ablauf von drei Monaten nach der ent-

sprechenden Information in Kraft treten, sofern die Anleger 

nicht einem früheren Inkrafttreten zustimmen. 

6. Leverage 

Die Gesellschaft erwartet, dass das Leverage des Fonds nach 

der Bruttomethode grundsätzlich den Wert von 6,0 (derzeit 

3,0) nicht übersteigen wird. Die Gesellschaft erwartet, dass das 

Leverage des Fonds nach der Nettomethode grundsätzlich den 

Wert 1,5 nicht übersteigen wird. 

7. Wertentwicklung 

Die hier dargestellte Wertentwicklung reicht bis zum Ge-

schäftsjahresende (Stichtag) des Sondervermögens. Aktualisier-

te Grafiken finden Sie in den jeweiligen Jahresberichten sowie 

auf dem Internetportal für die Investoren des Sondervermö-

gens. 

 

 

 

Entwicklung seit Fondsauflage 
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8. Investmentsteuerliche Behandlung des 

Sondervermögens 

Der Fonds ist kein Spezial-Investmentfonds. Daher sind 
die allgemeinen Regelungen für Investmentfonds anzu-
wenden. 
 

Der Fonds ist als Zweckvermögen grundsätzlich von der Kör-

perschaft- und Gewerbesteuer befreit. Er ist jedoch partiell 

körperschaftsteuerpflichtig mit seinen inländischen Beteili-

gungseinnahmen, inländischen Immobilienerträgen, d.h. in-

ländischen Mieterträgen und Gewinnen aus der Veräußerung 

inländischer Immobilien (der Gewinn aus dem Verkauf inländi-

scher Immobilien ist hinsichtlich der bis zum 31. Dezember 

2017 entstandenen stillen Reserven steuerfrei, wenn der Zeit-

raum zwischen Anschaffung und der Veräußerung mehr als 

zehn Jahre beträgt), und sonstigen inländischen Einkünften im 

Sinne der beschränkten Einkommensteuerpflicht mit Ausnah-

me von Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen an Kapital-

gesellschaften. Der Steuersatz beträgt 15 Prozent. Soweit die 

steuerpflichtigen Einkünfte im Wege des Kapitalertragsteuer-

abzugs erhoben werden, umfasst der Steuersatz von 15 Pro-

zent bereits den Solidaritätszuschlag. 

 

Erstattung der Körperschaftsteuer des Fonds 
 

Die auf Fondsebene angefallene Körperschaftsteuer kann dem 

Fonds zur Weiterleitung an einen Anleger erstattet werden, 

soweit der Anleger eine inländische Körperschaft, Personen-

vereinigung oder Vermögensmasse ist, die nach der Satzung, 

dem Stiftungsgeschäft oder der sonstigen Verfassung und 

nach der tatsächlichen Geschäftsführung ausschließlich und 

unmittelbar gemeinnützigen, mildtätigen oder kirchlichen 

Zwecken dient oder eine Stiftung des öffentlichen Rechts, die 

ausschließlich und unmittelbar gemeinnützigen oder mildtäti-

gen Zwecken dient, oder eine juristische Person des öffentli-

chen Rechts ist, die ausschließlich und unmittelbar kirchlichen 

Zwecken dient; dies gilt nicht, wenn die Anteile in einem wirt-

schaftlichen Geschäftsbetrieb gehalten werden. Dasselbe gilt 

für vergleichbare ausländische Anleger mit Sitz und Geschäfts-

leitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe leistenden aus-

ländischen Staat.  

 

Voraussetzung hierfür ist, dass ein solcher Anleger einen ent-

sprechenden Antrag stellt und die angefallene Körperschafts-

teuer anteilig auf seine Besitzzeit entfällt. Zudem muss der 

Anleger seit mindestens drei Monaten vor dem Zufluss der 

körperschaftsteuerpflichtigen Erträge des Fonds zivilrechtlicher 

und wirtschaftlicher Eigentümer der Anteile sein, ohne dass 

eine Verpflichtung zur Übertragung der Anteile auf eine ande-

re Person besteht. Ferner setzt die Erstattung im Hinblick auf 

die auf der Fondsebene angefallene Körperschaftsteuer auf 

deutsche Dividenden und Erträge aus deutschen eigenkapital-

ähnlichen Genussrechten im Wesentlichen voraus, dass deut-

sche Aktien und deutsche eigenkapitalähnliche Genussrechte 

vom Fonds als wirtschaftlichem Eigentümer ununterbrochen 

45 Tage innerhalb von 45 Tagen vor und nach dem Fälligkeits-

zeitpunkt der Kapitalerträge gehalten wurden und in diesen 45 

Tagen ununterbrochen Mindestwertänderungsrisiken i.H.v. 70 

Prozent bestanden.  

 

Dem Antrag sind Nachweise über die Steuerbefreiung und ein 

von der depotführenden Stelle ausgestellter Investmentanteil-

Bestandsnachweis beizufügen. Der Investmentanteil-

Bestandsnachweis ist eine nach amtlichen Muster erstellte 

Bescheinigung über den Umfang der durchgehend während 

des Kalenderjahres vom Anleger gehaltenen Anteile sowie den 

Zeitpunkt und Umfang des Erwerbs und der Veräußerung von 

Anteilen während des Kalenderjahres. 

 

Die auf Fondsebene angefallene Körperschaftsteuer kann dem 

Fonds ebenfalls zur Weiterleitung an einen Anleger erstattet 

werden, soweit die Anteile an dem Fonds im Rahmen von 

Altersvorsorge- oder Basisrentenverträgen gehalten werden, 

die nach dem Altersvorsorgeverträge-Zertifizierungsgesetz 

zertifiziert wurden. Dies setzt voraus, dass der Anbieter eines 

Altersvorsorge- oder Basisrentenvertrags dem Fonds innerhalb 

eines Monats nach dessen Geschäftsjahresende mitteilt, zu 

welchen Zeitpunkten und in welchem Umfang Anteile erwor-

ben oder veräußert wurden. 

 

Eine Verpflichtung des Fonds bzw. der Gesellschaft, sich die 

entsprechende Körperschaftsteuer zur Weiterleitung an den 

Anleger erstatten zu lassen, besteht nicht.  

 

Aufgrund der hohen Komplexität der Regelung erscheint die 

Hinzuziehung eines steuerlichen Beraters sinnvoll. 

 

Ausschüttungen 
 

Ausschüttungen des Fonds sind grundsätzlich einkommen- 

bzw. körperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig. 

 

Der Fonds erfüllt als Spezial-AIF mit festen Anlagebedingungen 

mit dem Investitionsschwerpunkt Anteile an Immobilien-

Investmentvermögen  

 

Der Fonds erfüllt als Spezial-AIF mit festen Anlagebedingungen 

mit dem Investitionsschwerpunkt Anteile an Immobilien-

Investmentvermögen insoweit die steuerlichen Voraussetzun-

gen für einen Immobilienfonds, als gemäß § 2 Abs. 9 InvStG 

2018 Investmentanteile an Immobilienfonds in Höhe von 51% 

des Wertes des Investmentanteils als Immobilien gelten.  Daher 

sind 60 Prozent der Ausschüttungen für Zwecke der Einkom-

men- bzw. Körperschaftsteuer und 30 Prozent für Zwecke der 

Gewerbesteuer steuerfrei. 

 

Vorabpauschalen 
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Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschüttun-

gen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag 

für dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird 

ermittelt durch Multiplikation des Rücknahmepreises des An-

teils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basiszin-

ses, der aus der langfristig erzielbaren Rendite öffentlicher 

Anleihen abgeleitet wird. Der Basisertrag ist auf den Mehrbe-

trag begrenzt, der sich zwischen dem ersten und dem letzten 

im Kalenderjahr festgesetzten Rücknahmepreis zuzüglich der 

Ausschüttungen innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr 

des Erwerbs der Anteile vermindert sich die Vorabpauschale 

um ein Zwölftel für jeden vollen Monat, der dem Monat des 

Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale gilt am ersten Werk-

tag des folgenden Kalenderjahres als zugeflossen. 

 

Vorabpauschalen sind grundsätzlich einkommen- bzw. körper-

schaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig. 

 

Der Fonds erfüllt als Spezial-AIF mit festen Anlagebedingungen 

mit dem Investitionsschwerpunkt Anteile an Immobilien-

Investmentvermögen insoweit die steuerlichen Voraussetzun-

gen für einen Immobilienfonds, als gemäß § 2 Abs. 9 InvStG 

2018 Investmentanteile an Immobilienfonds in Höhe von 51% 

des Wertes des Investmentanteils als Immobilien gelten. Daher 

sind 60 Prozent der Vorabpauschalen für Zwecke der Einkom-

men- bzw. Körperschaftsteuer und 30 Prozent für Zwecke der 

Gewerbesteuer steuerfrei. 

 

Veräußerungsgewinne auf Anlegerebene 
 

Gewinne aus der Veräußerung der Anteile unterliegen grund-

sätzlich der Einkommen- bzw. Körperschaftsteuer und der 

Gewerbesteuer. Bei der Ermittlung des Veräußerungsgewinns 

ist der Gewinn um die während der Besitzzeit angesetzten 

Vorabpauschalen zu mindern. 

Der Fonds erfüllt als Spezial-AIF mit festen Anlagebedingungen 

mit dem Investitionsschwerpunkt Anteile an Immobilien-

Investmentvermögen insoweit die steuerlichen Voraussetzun-

gen für einen Immobilienfonds, als gemäß § 2 Abs. 9 InvStG 

2018 Investmentanteile an Immobilienfonds in Höhe von 51% 

des Wertes des Investmentanteils als Immobilien gelten. Daher 

sind 60 Prozent der Veräußerungsgewinne für Zwecke der 

Einkommen- bzw. Körperschaftsteuer und 30 Prozent für 

Zwecke der Gewerbesteuer steuerfrei. 

 

Die Gewinne aus der Veräußerung der Anteile unterliegen 

i.d.R. keinem Steuerabzug. 

 

Negative steuerliche Erträge 
 

Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Erträge auf 

den Anleger ist nicht möglich.  

 

Abwicklungsbesteuerung 
 

Während der Abwicklung des Fonds gelten Ausschüttungen 

nur insoweit als Ertrag, wie in ihnen der Wertzuwachs eines 

Kalenderjahres enthalten ist. 
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Zusammenfassende Übersicht für die Besteuerung bei üblichen betrieblichen Anlegergruppen 

 Ausschüttungen Vorabpauschalen Veräußerungsgewinne 

Inländische Anleger    

Einzelunternehmer Kapitalertragsteuer: 
25% (die Teilfreistellung für Aktienfonds i.H.v. 30%, 
für Mischfonds i.H.v. 15%,für Immobilienfonds i.H.v. 
60% bzw. für Immobilienfonds mit Auslandsschwer-
punkt i.H.v. 80% wird berücksichtigt) 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme 

Materielle Besteuerung: 
Einkommensteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen 
(Aktienfonds 60% für Einkommensteuer / 30% für Gewerbesteuer; Mischfonds 30% für 
Einkommensteuer / 15% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds 60% für Einkommensteuer / 
30% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80% für Einkom-
mensteuer / 40% für Gewerbesteuer) 

Regelbesteuerte Körperschaften 
(typischerweise Industrieunterneh-
men; Banken, sofern Anteile nicht 
im Handelsbestand gehalten wer-
den; Sachversicherer) 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25% (die Teil-
freistellung für Aktienfonds i.H.v. 30%, für Mischfonds 
i.H.v. 15%,für Immobilienfonds i.H.v. 60% bzw. für 
Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt i.H.v. 80% 
wird berücksichtigt) 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme 

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen 
(Aktienfonds 80% für Körperschaftsteuer / 40% für Gewerbesteuer; Mischfonds 40% für 
Körperschaftsteuer / 20% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds 60% für Körperschaftsteu-
er / 30% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80% für Körper-
schaftsteuer / 40% für Gewerbesteuer) 

Lebens- und Krankenversiche-
rungsunternehmen und Pensions-
fonds, bei denen die Fondsanteile 
den Kapitalanlagen zuzurechnen 
sind 

Kapitalertragsteuer:  
Abstandnahme 

materielle Besteuerung: Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell 
keine Rückstellung für Beitragsrückerstattungen (RfB) aufgebaut wird, die auch steuerlich 
anzuerkennen ist ggf. unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen (Aktienfonds 30% für 
Körperschaftsteuer / 15% für Gewerbesteuer; Mischfonds 15% für Körperschaftsteuer / 
7,5% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds 60% für Körperschaftsteuer / 30% für Gewer-
besteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80% für Körperschaftsteuer / 40% 
für Gewerbesteuer) 

Banken, die die Fondsanteile im 
Handelsbestand halten 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme  

materielle Besteuerung: Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berücksichti-
gung von Teilfreistellungen (Aktienfonds 30% für Körperschaftsteuer / 15% für Gewerbe-
steuer; Mischfonds 15% für Körperschaftsteuer / 7,5% für Gewerbesteuer; Immobilien-
fonds 60% für Körperschaftsteuer / 30% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Aus-
landsschwerpunkt 80% für Körperschaftsteuer / 40% für Gewerbesteuer) 

Steuerbefreite gemeinnützige, 
mildtätige oder kirchliche Anleger 
(insb. Kirchen, gemeinnützige 
Stiftungen) 

Kapitalertragsteuer:  
Abstandnahme 

materielle Besteuerung:  
Steuerfrei – zusätzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Körperschaftsteuer auf 
Antrag erstattet werden 

Andere steuerbefreite Anleger 
(insb. Pensionskassen, Sterbekas-
sen und Unterstützungskassen, 
sofern die im Körperschaftsteuer-
gesetz geregelten Voraussetzun-
gen erfüllt sind) 

Kapitalertragsteuer:  

Abstandnahme 

materielle Besteuerung:  

Steuerfrei – zusätzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Körperschaftsteuer, die auf 
inländische Immobilienerträge entfällt, auf Antrag erstattet werden 
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Unterstellt ist eine inländische Depotverwahrung. Auf die 

Kapitalertragsteuer, Einkommensteuer und Körperschafts-

teuer wird ein Solidaritätszuschlag als Ergänzungsabgabe 

erhoben. Für die Abstandnahme vom Kapitalertragsteuer-

abzug kann es erforderlich sein, dass der Anleger der de-

potführenden Stelle anlegerspezifische Informationen oder 

Bescheinigungen (insbesondere Nichtveranlagungs-

Bescheinigungen und Freistellungserklärungen) vorlegt. 

Folgen der Verschmelzung von Sondervermögen 
 

In den Fällen der Verschmelzung eines inländischen Sonder-

vermögens auf ein anderes inländisches Sondervermögen 

kommt es weder auf der Ebene der Anleger noch auf der 

Ebene der beteiligten Sondervermögen zu einer Aufde-

ckung von stillen Reserven, d.h. dieser Vorgang ist steuer-

neutral. Erhalten die Anleger des übertragenden Sonder-

vermögens eine im Verschmelzungsplan vorgesehene Bar-

zahlung, ist diese wie eine Ausschüttung zu behandeln. 

 

 

 



 

 

 
 
Informationen zur Kapitalverwaltungsgesellschaft (u.a. 
Gremien) 
 

Kapitalverwaltungsgesellschaft  
Deka Immobilien Investment GmbH 

Taunusanlage 1 

60329 Frankfurt am Main 

 

Rechtsform 
Gesellschaft mit beschränkter Haftung 

 

Gründungsdatum  
29. November 1966 

 

Eigenkapital  
(Stand: 31. Dezember 2016) 

gezeichnet  

und eingezahlt 10,2 Mio. EUR 

haftend 29,9 Mio. EUR 

 

Geschäftsführung 

Burkhard Dallosch* 

Bad Nauheim 

Torsten Knapmeyer* 

Eschwege 

Thomas Schmengler** 

Nackenheim 

 

Gesellschafter 
DekaBank Deutsche Girozentrale  

Frankfurt am Main 

 

Aufsichtsrat 
 

Vorsitzender 
Dr. Matthias Danne 

Mitglied des Vorstandes der DekaBank Deutsche Girozentrale, 

Frankfurt am Main 

 

Stellvertretende Vorsitzende  
Manuela Better  

Mitglied des Vorstandes der DekaBank Deutsche Girozentrale, 

Frankfurt am Main 

 

Mitglied  
Hartmut Wallis 

Bankvorstand i. R. 

Zornheim 

 

Niederlassungen 
 

Frankreich 
Deka Immobilien Investment GmbH 

Betriebsstätte Paris 

30, rue Galilée75016  

75016 Paris 

 

Italien 
Deka Immobilien Investment GmbH 

Betriebsstätte Mailand 

Via Monte de Pieta 21 

20121 Milano 

 

Spanien 
Deka Immobilien Investment GmbH 

Betriebsstätte Madrid 

Placio de Miraflores 

Carrera de San Jerónimo 15 - 2° 

Madrid 

 

Polen 
Deka Immobilien Investment GmbH 

Betriebsstätte Warschau 

ul. AL. Jerozolimskie, nr 56C 

Warszawa 

 

 

 

* Gleichzeitig auch Geschäftsführer von Deka Immobilien GmbH und WestInvest GmbH. 

** Gleichzeitig auch Geschäftsführer von Deka Immobilien GmbH 



 

 

 
 
Verwahrstelle 
DekaBank Deutsche Girozentrale 

Mainzer Landstraße 16 

60325 Frankfurt am Main 

 

Rechtsform 
Anstalt des öffentlichen Rechts 

 

Sitz 
Frankfurt am Main und Berlin  

(Hauptsitz ist fett) 

 

Eigenkapital 
(Stand: 31. Dezember 2016)  

gezeichnet 

und eingezahlt* 447,9 Mio. EUR 

Eigenmittel der Deka-Gruppe 

nach CRR / CRD IV (mit 

Übergangsregelung)** 5.366,0 Mio. EUR 

 

Haupttätigkeit 
Geld- und Devisenhandel, Wertpapier-  

und Kreditgeschäft (auch Realkredit), 

­Investmentfondsgeschäft 

 

Informationsstelle in Luxemburg  
DekaBank Deutsche Girozentrale  

Luxembourg S.A.,  

38, avenue John F. Kennedy 

L-1855 Luxembourg 

 

Abschlussprüfer der Gesellschaft und der von ihr  
verwalteten Sondervermögen 
KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft,  

Frankfurt am Main 

 
 

DekaBank 
Deutsche Girozentrale 
Mainzer Landstraße 16 

60325 Frankfurt 

Postfach 11 05 23 

60040 Frankfurt 

 

Telefon: (0 69) 7147 - 0 

Telefax: (0 69) 7147 - 1376 

www.deka.de 

 

* HGB Einzelabschluss 

* Seit dem 1. Januar 2014 wird die Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel sowie die 

Angemessenheit der Eigenmittelausstattung auf Basis der Verordnung über Aufsichtsanforderun-

gen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen (Capital Requirements Regulation – CRR) und der 

Richtlinie über den Zugang zur Tätigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditin-

stituten und  Wertpapierfirmen (Capital Requirements Directive IV – CRD IV) durchgeführt.  

Siehe Erläuterung  Geschäftsbericht 2016 der Deka-Gruppe (S. 160/161) 


