ZB /entral Boden
Immobilien Gruppe

ZBl Fondsmanagement GmbH | Henkestrale 10 | 91054 Erlangen

Bekanntmachung
des Immobilien-Sondervermdégens
,Unilmmo: Wohnen ZBI*

Anderungen des Verkaufsprospektes zum 01.07.2023

Die Aktualisierung des Verkaufsprospekts des Fonds Unilmmo: Wohnen ZBI zum 01.07.2023 erfolgt im
Hinblick auf folgende Anderungen:

Die Anpassung des Verkaufsprospekts, die zum 1. Juli 2023 in Kraft treten soll, wird aufgrund von
Anderungen in den ,Angaben =zu: Kapitalverwaltungsgesellschaft, Vertriebs- und Zahlstellen,
Abschlusspriifer, Externe Bewerter und Gremien“ erforderlich. In diesem Abschnitt wird die
Zusammensetzung der Bewerter aktualisiert; daneben werden Anderungen bei den Angaben zum
Aufsichtsrat und zu den aufRerhalb der Gesellschaft ausgeibten Hauptfunktionen der Aufsichtsrate und
Geschaftsfuhrer umgesetzt.

Daruber hinaus werden redaktionelle Anpassungen vorgenommen.

Der geanderte Verkaufsprospekt ist im Wortlaut nachstehend abgedruckt.

Erlangen, im Juni 2023

ZBIl Fondsmanagement GmbH
Die Geschaftsleitung

ZBl Fondsmanagement GmbH Geschéftsfiihrung: Sitz der Gesellschaft: Bankverbindung:

Henkestrale 10, 91054 Erlangen Dr. Bernd ltal Erlangen DZ-Bank

Tel. +49 9131 48009-1102 Michael Krzyzanek IBAN: DE47 5006 0400 0000 1335 36
Fax +49 9131 48009-1350 Michiko Schéller Registergericht: BIC: GENODEFFXXX

info@zbi.de Amtsgericht Furth HRB 19239

www.zbi.de USt-ID: DE286288585

Aufsichtsratsvorsitzender:
Jorg Kotzenbauer



Union
Investment

Verkaufsprospekt einschlieBlich
Anlagebedingungen

fur das Immobilien-Sondervermégen mit der Bezeichnung:

Unilmmo: Wohnen ZBI

Kapitalverwaltungsgesellschaft:
ZBl Fondsmanagement GmbH

Stand: 1.Juli 2023




Inhaltsverzeichnis

Seite
Allgemeine Hinweise 1
Allgemeiner Teil 2
Grundlagen, Verkaufsunterlagen und Offenlegung von In@
formationen 2
Anlagebedingungen und deren Anderungen
Kapitalverwaltungsgesellschaft 3
Stammbkapital / Grundkapital, Eigenmittel sowie zusatzli@
che Eigenmittel 3
Verwahrstelle 3
Haftung der Verwahrstelle 4
Unterverwahrung 4
Zusatzliche Informationen zur Verwahrstelle, Unterver2
wahrern und moglichen Interessenkonflikten 4
Vertrieb sowie Vertriebsbeschrankungen 4
Wohlverhaltensregeln 5
Risikohinweise 5
Besondere Risikohinweise 15
Erlduterungen zum Risikoprofil des Fonds 15
Unterschiede zwischen dem Risikoprofil im Verkaufspro
spekt und im Basisinformationsblatt 16
Bewerter und Bewertungsverfahren 16
Anlagegrundsatze, Anlagegrenzen und Anlageziel 17
Allgemeine Regelungen fiir den Erwerb von Vermdgens
gegenstanden und Anlageinstrumenten 18
Sicherheitenstrategie 22
Leverage 24
Anteile 24
Teilinvestmentvermogen 24
Ausgabe von Anteilen und Ausgabestelle 24
Ricknahme von Anteilen und Riicknahmestelle 24
Abrechnung bei Anteilausgabe und Anteilriicknahme, Beld
statigung Uber die Auftragsausfihrung 25
Ermittlung des Ausgabe- und Riicknahmepreises 26
Regeln flr die Vermégensbewertung 26
Veréffentlichung der Ausgabe- und Riicknahmepreise 27
Kosten bei Ausgabe und Riicknahme der Anteile 28
Ricknahmeaussetzung und Beschlisse der Anleger 28
Liquiditdtsmanagement 29
Borsen und Markte 29
Faire Behandlung der Anleger 29
Verwaltungs- und sonstige Kosten 30
Abweichender Kostenausweis durch Vertriebsstellen 31
Angabe einer Gesamtkostenquote 32
Vergutungspolitik 32
Besonderheiten beim Erwerb von Investmentanteilen 32
Regeln fir die Ermittlung und Verwendung der Ertrage 33
Regelungen zur Auflésung, Verschmelzung und Ubertral?
gung des Fonds 33
Auslagerungen 35

Interessenkonflikte

36

Seite
Kurzangaben Uber steuerrechtliche Vorschriften 37
Allgemeiner Hinweis 42
Jahres-/Halbjahresberichte und Wirtschaftsprtfer 42
Zahlungen an die Anleger/Verbreitung der Berichte und
sonstige Informationen 42
Zusammenfassende Ubersicht fiir Gibliche betriebliche
Anlegergruppen 44
Besonderer Teil 45
Sondervermdgen, Auflegungsdatum, Art der Anteile und
Laufzeit 45
Anteilklassen 45
Verwahrstelle 45
Unterverwahrung 46
Risikoklasse des Sondervermdgens 46
Besondere Risikohinweise zum Fonds 46
Anlageziel 47
Profil des typischen Anlegers 47
Ergédnzende Regelungen flr den Erwerb von Vermégens
gegenstanden 47
Steuerliche Anlagequoten 50

Angabe geméaB Verordnung (EU) 2020/852 Uber die Einl
richtung eines Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger In@
vestitionen (,Taxonomie-Verordnung”)

Berlicksichtigung der wichtigsten nachteiligen Auswirkunf
gen von Investitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeits
faktoren

Leverage

Ausgabeaufschlag bzw. Ausgabekosten
Rucknahmeabschlag

Kosten

Geschaftsjahr und Ertragsverwendung

Allgemeine Anlagebedingungen

Besondere Anlagebedingungen
Unilmmo: Wohnen ZBI

Anhang zu den Besonderen Anlagebedingungen
Wertentwicklung des Sondervermégens

Die von der ZBI Fondsmanagement GmbH verwalteten
Investmentvermogen®)

Angaben zu: Kapitalverwaltungsgesellschaft, Verd
triebs- und Zahlstellen, Abschlusspriifer, Externe Bewerfd
ter und Gremien

Angaben zu Auslagerungen an gruppenexterne Unterfl
nehmen

FuBnotenverzeichnis

50

50
50
51
51
51
52
53

60
66
67

68

69

71
72



Allgemeine Hinweise

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an diesem Immobilien-
Sondervermégen erfolgt auf der Grundlage des Verkaufsprof
spekts, des Basisinformationsblatts und der ,Allgemeinen Anl
lagebedingungen” in Verbindung mit den ,Besonderen Anlaf
gebedingungen” in der jeweils geltenden Fassung. Die , Allgel
meinen Anlagebedingungen” und die ,Besonderen Anlagebef
dingungen” sind in diesem Verkaufsprospekt abgedruckt.

Dieser Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb eines Anteils Intel
ressierten zusammen mit dem Basisinformationsblatt und
dem letzten ver6ffentlichten Jahres- und Halbjahresbericht
rechtzeitig vor Vertragsschluss kostenlos zur Verfligung zu
stellen. Der am Erwerb eines Anteils Interessierte ist zudem
tiber den jliingsten Nettoinventarwert des Fonds zu informiel
ren.

Von diesem Verkaufsprospekt abweichende Auskiinfte oder
Erklarungen diirfen nicht abgegeben werden. Jeder Kauf von
Anteilen auf der Basis von Auskiinften oder Erklarungen, well
che nicht in diesem Verkaufsprospekt oder dem
Basisinformationsblatt enthalten sind, erfolgt ausschlieBlich
auf Risiko des Kaufers. Der Verkaufsprospekt wird ergéanzt
durch den jeweils letzten Jahresbericht und dem ggfs. nach
dem Jahresbericht veréffentlichten Halbjahresbericht.

Samtliche Veroffentlichungen und Werbeschriften sind in
deutscher Sprache abzufassen oder mit einer deutschen Uberf
setzung zu versehen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft wird
ferner die gesamte Kommunikation mit ihren Anlegern in
deutscher Sprache fiihren.

Das Rechtsverhaltnis zwischen Kapitalverwaltungsgesellschaft
und Anleger sowie die vorvertraglichen Beziehungen richten
sich nach deutschem Recht. Der Sitz der Kapitalverwaltungsgel
sellschaft ist Gerichtsstand fir Klagen des Anlegers gegen die
Kapitalverwaltungsgesellschaft aus dem Vertragsverhaltnis.
Anleger, die Verbraucher sind (siehe die folgende Definition)
und in einem anderen EU-Staat wohnen, kénnen auch vor eifl
nem zustandigen Gericht an ihrem Wohnsitz Klage erheben.
Die Vollstreckung von gerichtlichen Urteilen richtet sich nach
der Zivilprozessordnung, ggfs. dem Gesetz Gber die Zwangsf
versteigerung und die Zwangsverwaltung bzw. der Insolvenzfl
ordnung. Da die Kapitalverwaltungsgesellschaft inlandischem
Recht unterliegt, bedarf es keiner Anerkennung inléndischer
Urteile vor deren Vollstreckung. Zur Durchsetzung ihrer Rechi
te kénnen Anleger den Rechtsweg vor den ordentlichen Gel
richten bestreiten oder, soweit ein solches Verfahren zur Ver2
fligung steht, auch ein Verfahren fir alternative Streitbeilef
gung anstrengen.

Bei Streitigkeiten kénnen Verbraucher die ,Ombudsstelle fir In
vestmentfonds” des BVI Bundesverband Investment und Asset
Management e. V. als zustandige Verbraucherschlichtungsstelle
anrufen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft nimmt an
Streitbeilegungsverfahren vor dieser Schlichtungsstelle teil.

Verbraucher sind natUrliche Personen, die in den Fonds zu einem
Zweck investieren, der Uberwiegend weder ihrer gewerblichen
noch ihrer selbstandigen beruflichen Tatigkeit zugerechnet werld
den kann, die also zu Privatzwecken handeln.

Die Kontaktdaten der ,Ombudsstelle fir Investmentfonds” laul
ten:

Biro der Ombudsstelle des BVI

Bundesverband Investment und Asset Management e.V.

Unter den Linden 42

10117 Berlin

Telefon: (030) 6449046-0

Telefax: (030) 6449046-29

E-Mail: info@ombudsstelle-investmentfonds.de

Internet: www.ombudsstelle-investmentfonds.de

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Kaufvertrégen oder
Dienstleistungsvertragen, die auf elektronischem Wege zustande
gekommen sind, kdnnen sich Verbraucher auch an die Online-
Streitbeilegungsplattform der Européischen Union (,EU") wenl
den (www.ec.europa.eu/consumers/odr). Die E-Mail-Adresse der
Gesellschaft lautet: service@union-investment.de.

Die Plattform ist selbst keine Streitbeilegungsstelle, sondern ver
mittelt den Parteien lediglich den Kontakt zu einer zustandigen
nationalen Schlichtungsstelle.

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



Allgemeiner Teil

Dieser Verkaufsprospekt setzt sich aus einem Allgemeinen
und einem Besonderen Teil zusammen. Im Allgemeinen Teil
werden allgemeine Regelungen fiir von der ZBI Fondsmanall
gement GmbH verwaltete Immobilien-Sondervermdgen darfl
gestellt. Im Besonderen Teil werden von den allgemeinen
Regelungen abweichende oder dartiber hinausgehende Rel
gelungen fiir das in diesem Verkaufsprospekt beschriebene
Immobilien-Sondervermégen aufgefihrt.

Grundlagen, Verkaufsunterlagen und Ofi
fenlegung von Informationen

Das im vorliegenden Verkaufsprospekt beschriebene Investment
vermogen (nachfolgend auch ,Fonds” oder ,Sondervermdégen”)
ist ein sogenannter Alternativer Investmentfonds (,AIF”) im Sinne
der Richtlinie 2011/61/EU des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 8. Juni 2011 Gber die Verwalter alternativer Invest®
mentfonds. Es wird als Immobilien-Sondervermdgen gemaB dem
deutschen Kapitalanlagegesetzbuch (nachfolgend ,,KAGB") von
der ZBl Fondsmanagement GmbH, Erlangen (nachfolgend ,GesellZ
schaft”) verwaltet.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eigenen Nall
men fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem
Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB zugelasseld
nen Vermogensgegenstanden gesondert vom eigenen Vermo
gen in Form von Sondervermdgen an. Der Fonds gehort nicht zur
Insolvenzmasse der Gesellschaft.

Der Geschaftszweck des Fonds ist auf die Kapitalanlage gemaB ei@
ner festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven
Vermogensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel bel2
schrankt. In welche Vermdgensgegenstande die Gesellschaft das
Kapital anlegen darf und welche Bestimmungen sie dabei zu bel
achten hat, ergibt sich aus dem KAGB, den dazugehorigen Ver2
ordnungen sowie dem Investmentsteuergesetz (nachfolgend
,INvStG"”) und den Anlagebedingungen, die das Rechtsverhaltnis
zwischen den Anlegern und der Gesellschaft regeln. Die Anlagel
bedingungen umfassen einen Allgemeinen und einen Besondeld
ren Teil (,Allgemeine Anlagebedingungen” und ,Besondere Anla
gebedingungen”, nachfolgend auch ,AABen” und ,BABen” gel2
nannt). Anlagebedingungen fir ein Publikums-Investmentvermaon
gen mussen vor deren Verwendung von der Bundesanstalt fur Fill
nanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) genehmigt werden.

Der Verkaufsprospekt, die Anlagebedingungen, das
Basisinformationsblatt sowie die aktuellen Jahres- und Halbjah®
resberichte sind kostenlos in elektronischer oder schriftlicher

Form erhaltlich bei der Union Investment Real Estate GmbH,MHam[
burg (nachfolgend ,Union Investment”), der Gesellschaft, der VerlZ
wabhrstelle, der Kontaktstelle — sofern eine solche im Besonderen
Teil des Verkaufsprospekts ausgewiesen ist —sowie den am
Schluss des Verkaufsprospektes genannten Vertriebs- und Zahl@
stellen.

Zusatzliche Informationen tber die Anlagegrenzen des Risikomal
nagements dieses Sondervermdgens, die Risikomanagementmeld

thoden und die juingsten Entwicklungen bei den Risiken und Ren?
diten der wichtigsten Kategorien von Vermoégensgegenstanden
sind bei Union Investment, Tel.: 069 58998-6060, E-Mail:
service@union-investment.de, der Gesellschaft sowie bei der Kon2
taktstelle — sofern eine solche im Besonderen Teil des Verkaufs
prospekts ausgewiesen ist — in elektronischer oder schriftlicher
Form erhaltlich. Die Gesellschaft hat zudem Verfahren geschaf@
fen, um mégliche Beschwerden von Anteilinhabern angemessen
und prompt zu bearbeiten. Hierzu werden die bestehenden Verld
fahren im Konzern der Union Investment Gruppe genutzt. Nahel
re Informationen zu diesen Verfahren konnen auf der Homepage
der Gesellschaft im Internet unter www.zbi.de sowie auf der Hol@
mepage von Union Investment im Internet unter
realestate.union-investment.de eingesehen oder direkt bei der
Gesellschaft oder der Kontaktstelle — sofern eine solche im Beson
deren Teil des Verkaufsprospekts ausgewiesen ist — angefordert
werden.

Falls ein Anlageausschuss gebildet wurde, finden Sie Angaben
hierzu im Abschnitt ,Vertriebs- und Zahlstellen” am Schluss dief

ses Verkaufsprospekts.

Die Gesellschaft veréffentlicht ferner im Jahresbericht Informatio®
nen zum prozentualen Anteil der Vermdgensgegenstande des
Sondervermaogens, die schwer liquidierbar sind und fir die des
halb besondere Regelungen gelten, zu jeglichen neuen Regelun®
gen zum Liquiditatsmanagement des Sondervermodgens, zum ak
tuellen Risikoprofil des Sondervermdgens und den hierflr einged
setzten Risikomanagementsystemen (vgl. hierzu auch Abschnitt
LErlauterungen zum Risikoprofil des Fonds” im Allgemeinen Teil
des Verkaufsprospekts), ggfs. zu Rechten sowie Anderungen der
Rechte zur Wiederverwendung von Sicherheiten und Garantien,
die im Rahmen von Leveragegeschaften gewahrt wurden, sowie
Informationen zur Gesamthdhe des Leverages des Sondervermof
gens.

Sofern die Gesellschaft einzelnen Anlegern weitere Informatio
nen Uber die Vermdgensgegenstande im Fondsportfolio und del
ren Wertentwicklung Gbermittelt, wird sie diese Informationen
zeitgleich allen Anlegern des Fonds auf Anforderung zur Verfi
gung stellen. Anleger konnen diese Informationen Uber Union In@
vestment, Tel.: 069 58998-6060, in elektronischer Form erhalten.

Des Weiteren legt die Gesellschaft alle Anderungen des maximal
len Umfangs des einsetzbaren Leverages im Internet unter
privatkunden.union-investment.de offen. Die Gesellschaft hat zu@
dem die Méglichkeit, diese Informationen zusatzlich unter
realestate.union-investment.de, auf der Homepage der Gesell®
schaft und/oder — sofern im Besonderen Teil des Verkaufsprol
spekts eine Kontaktstelle ausgewiesen ist — auf der dort genann@
ten Homepage der Kontaktstelle zu veréffentlichen.

Anlagebedingungen und deren Anderunk
gen

Die Allgemeinen Anlagebedingungen und die Besonderen Anlad
gebedingungen des Fonds sind in diesem Verkaufsprospekt abgeld
druckt.



Die Anlagebedingungen kénnen von der Gesellschaft gedndert
werden. Anderungen der Anlagebedingungen bediirfen der Gefd
nehmigung durch die BaFin. Anderungen der Anlagegrundsatze
des Fonds sind nur unter der Bedingung zulassig, dass die Gesell
schaft den Anlegern anbietet, ihre Anteile - unter Ber{icksichtil
gung der jeweiligen individuell geltenden Halte- und Kiindi@
gungsfristen (siehe Abschnitt ,,Ricknahme von Anteilen und
Ricknahmestelle” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts) -
entweder ohne weitere Kosten zurlickzunehmen oder ihre Anteil?
le gegen Anteile an Investmentvermdgen mit vergleichbaren Ani
lagegrundsatzen kostenlos umzutauschen, sofern derartige In
vestmentvermdgen von der Gesellschaft oder einem anderen Un2
ternehmen aus ihrem Konzern verwaltet werden.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger und
dartber hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts-
oder Tageszeitung oder im Internet unter realestate.union-
investment.de bekannt gemacht. Die Gesellschaft hat zudem die
Méglichkeit, diese Informationen zusatzlich unter
privatkunden.union-investment.de, auf der Homepage der Gesell®
schaft und/oder — sofern im Besonderen Teil des Verkaufsprod
spekts eine Kontaktstelle ausgewiesen ist — auf der dort genann@
ten Homepage der Kontaktstelle zu veréffentlichen. Im Falle von
anlegerbenachteiligenden Kostendanderungen im Sinne des § 162
Absatz 2 Nummer 11 KAGB oder anlegerbenachteiligenden Anf
derungen in Bezug auf wesentliche Anlegerrechte sowie im Falle
von Anderungen der Anlagegrundsitze des Sondervermégens
werden die Anleger auBerdem Uber ihre depotfihrenden Stellen
durch ein Medium informiert, auf welchem Informationen fur
eine den Zwecken der Informationen angemessene Dauer gespeil
chert, einsehbar und unverandert wiedergegeben werden, etwa
in Papierform oder elektronischer Form (so genannter ,dauerhafl
ter Datentrager”). Diese Information umfasst die wesentlichen In@
halte der geplanten Anderungen, ihre Hintergriinde, die Rechte
der Anleger in Zusammenhang mit der Anderung sowie einen
Hinweis darauf, wo und wie weitere Informationen erlangt wer
den kénnen. Die Anderungen treten frilhestens am Tage nach ih@
rer Bekanntmachung in Kraft. Anderungen von Regelungen zu
den Kosten treten frilhestens vier Wochen nach ihrer Bekanntma
chung in Kraft, wenn nicht mit Zustimmung der BaFin ein frihel
rer Zeitpunkt bestimmt wurde. Anderungen der bisherigen Anlaf
gegrundsatze des Fonds treten ebenfalls frihestens vier Wochen
nach Bekanntmachung in Kraft.

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Kapitalverwaltungsgesellschaft fr das in diesem Verkaufspro
spekt naher beschriebene Sondervermdégen ist die am 15. Oktol
ber 2012 gegriindete ZBI Fondsmanagement GmbH (Legal Entity
Identifier (LEI): 3912001579TIVAOQJ079) mit Sitz in Erlangen.
Die Gesellschaft ist eine Kapitalverwaltungsgesellschaft (,KVG")
im Sinne des KAGB in der Rechtsform einer Gesellschaft mit bel@
schrankter Haftung (GmbH). Seit einem zum 26. November 2021
vollzogenen Rechtsformwechsel der Gesellschaft in eine GmbH
firmiert die Gesellschaft unter dem Namen ZBI Fondsmanage
ment GmbH, zuvor firmierte die Gesellschaft unter dem Namen
.ZBlI Fondsmanagement AG".

Die Gesellschaft hat eine Erlaubnis als AlF-Verwaltungsgesell®
schaft nach dem KAGB. Sie darf, unter Beriicksichtigung von

Nebenbestimmungen, die nachfolgend genannten Arten von inld
landischen Investmentvermogen verwalten:

e Offene inlandische Publikums-AlIF in Form von Immobilien-
Sondervermdgen gemal §8@14 ff., 230 KAGB

e Geschlossene inlandische Spezial-AlF
e Offeneinlandische Spezial-AlF

e Offene inlandische Spezial-AIF mit festen Anlagebedinguni
gen

e Geschlossene inlandische Publikums-AlF

e EU-AIF, deren zuléssige Vermdgensgegenstédnde denen fir in@
ldndische Investmentvermdgen entsprechen

Weitere Angaben Uber die Gesellschafter, Gber die Zusammenset?
zung von Aufsichtsrat und Geschaftsfiihrung, die externen Bewer?
ter sowie Angaben Uber auBerhalb der Gesellschaft ausgelbte
Hauptfunktionen der Geschaftsfuhrer und Aufsichtsrate, wenn
diese fur die Gesellschaft von Bedeutung sind, finden Sie am
Schluss dieses Verkaufsprospekts. Sich ergebende Anderungen
kénnen den regelmafig zu erstellenden Jahres- bzw. Halbjahres
berichten entnommen werden. Ferner finden Sie Angaben Gber
weitere von der Gesellschaft verwaltete Investmentvermégen am
Schluss dieses Verkaufsprospektes.

Stammkapital / Grundkapital, Eigenmit
tel sowie zusatzliche Eigenmittel

Angaben Uber das Stammkapital / Grundkapital sowie Uber die
Eigenmittel gemafB §@ Abs. 19 Ziff. 9 KAGB iVm Art. 72 der Verl@d
ordnung (EU) Nr. 575/2013 von der ZBl Fondsmanagement
GmbH finden Sie am Schluss dieses Verkaufsprospektes.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch die
Verwaltung von Fonds ergeben, die nicht der OGAW-Richtlinie
entsprechen, sogenannte alternativen Investmentvermégen
(,AIF"), und auf berufliche Fahrlassigkeit ihrer Organe oder Mitar
beiter zurlickzufiihren sind, abgedeckt durch: Abschluss einer gel2
eigneten Berufshaftpflichtversicherung mit einer Deckung von

0,9 Prozent des Werts der Portfolios aller verwalteten AIF fur
samtliche Forderungen eines Jahres und einer Deckung von 0,7
Prozent des Werts der Portfolios aller verwalteten AIF flr Einzel®
forderungen, wobei die Versicherungssummen regelmaBig auf
ihre Angemessenheit Gberprift und bei Bedarf angepasst werl
den. Diese sind von den im Abschnitt ,Angaben zu: Kapitalverwal
tungsgesellschaft, Vertriebs- und Zahlstellen, Abschlussprufer, ExZ
terne Bewerter und Gremien” dieses Verkaufsprospekts ausge
wiesenen Eigenmitteln der Gesellschaft mit umfasst.

Verwahrstelle

Das KAGB sieht eine Trennung der Verwaltung und Verwahrung
von Investmentvermbgen und deren Vermogensgegenstanden
vor. Mit der Verwahrung der Vermdgensgegenstande des Sonder2
vermdgens hat die Gesellschaft ein Kreditinstitut nach deut?
schem Recht als Verwahrstelle beauftragt.

Die Verwahrstelle ist mit der Priifung des Eigentums sowie der
laufenden Uberwachung des Bestandes an Immobilien, Beteili@
gungen an Immobilien-Gesellschaften und der sonstigen nicht
verwahrfahigen Vermodgensgegenstande beauftragt. Des Weited



ren ist sie mit der Verwahrung der zum Sondervermégen gehol
renden Bankguthaben, soweit diese nicht bei anderen Kreditinsti@
tuten angelegt sind, Geldmarktinstrumenten, Wertpapieren und
Investmentanteilen, die im Rahmen der Liquiditdtshaltung gehal®
ten werden, beauftragt. Dies entspricht den Regelungen des
KAGB, das eine Trennung der Verwaltung und Verwahrung des
Sondervermogens vorsieht.

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Sondervermégens
werden von der Verwahrstelle in Sperrdepots verwahrt, soweit
sie nicht bei anderen Verwahrern in Sperrdepots gehalten wer
den. Die Bankguthaben des Sondervermdgens werden von der
Verwahrstelle auf Sperrkonten gehalten, soweit sie nicht bei an@
deren Kreditinstituten auf Sperrkonten verwahrt werden. Zur Si?l
cherung der Interessen der Anleger ist bei jeder VerauBerung
oder Belastung einer Immobilie die Zustimmung der Verwahrstel?
le erforderlich. Die Verwahrstelle hat dartber hinaus zu prifen,
ob die Anlage auf Sperrkonten oder Sperrdepots eines anderen
Kreditinstitutes, einer Wertpapierfirma oder eines anderen Verfd
wahrers mit dem KAGB und den Anlagebedingungen vereinbar
ist. Wenn dies der Fall ist, hat sie die Zustimmung zur Anlage zu
erteilen.

Im Grundbuch ist fiir jede einzelne Immobilie, soweit sie nicht
Uber eine Immobilien-Gesellschaft fir Rechnung des Sonderver
mdgens gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten der Verwahri
stelle eingetragen. Verfligungen Gber Immobilien ohne Zustim@
mung der Verwahrstelle sind deshalb ausgeschlossen. Sofern bei
auslandischen Immobilien die Eintragung der Verfiigungsbe
schrankung in ein Grundbuch oder ein vergleichbares Register
nicht moéglich ist, wird die Gesellschaft die Wirksamkeit der Verfii
gungsbeschrankung in anderer geeigneter Form sicherstellen.

Weiterhin hat die Verwahrstelle bei Beteiligungen an Immobili
en-Gesellschaften die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften,
wie sie nachfolgend dargestellt sind, zu Gberwachen. Verfligund
gen der Gesellschaft Gber Beteiligungen an Immobilien-Geselll
schaften bedurfen der Zustimmung der Verwahrstelle. Verfligun@
gen der Immobilien-Gesellschaft (iber Immobilien sowie Anderuni
gen des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-
Gesellschaft bediirfen der Zustimmung der Verwahrstelle, sofern
die Gesellschaft eine Mehrheitsbeteiligung an der Immobilien-Geld
sellschaft halt.

Die Verwahrstelle hat sicherzustellen, dass die Ausgabe und Riick@
nahme der Anteile sowie die Anteilwertermittlung den Vorschrifl
ten des KAGB und den Anlagebedingungen des Sondervermét
gens entspricht.

Sie hat ferner dafur zu sorgen, dass bei den fur gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger getatigten Geschaften der Gegenwert in@
nerhalb der tblichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt. Des
Weiteren hat die Verwahrstelle dafiir zu sorgen, dass die Ertrage
des Sondervermogens gemal den Vorschriften des KAGB und
den Anlagebedingungen verwendet werden und die zur Ausi
schittung bestimmten Ertrage auszuzahlen.

Die Aufgaben der Verwahrstelle hat das im Besonderen Teil des
Verkaufsprospekts (Abschnitt ,Verwahrstelle”) genannte Kreditinl
stitut Gbernommen.

Haftung der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist grundsatzlich fir alle Vermogensgegenstanl
de verantwortlich, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung von eid
ner anderen Stelle verwahrt werden. Im Falle des Verlustes eines
solchen Vermdgensgegenstandes haftet die Verwahrstelle gegenl
Uber dem Fonds und dessen Anlegern, es sei denn der Verlust ist
auf Ereignisse auBerhalb des Einflussbereichs der Verwahrstelle
zurtickzufhren. FUr Schaden, die nicht im Verlust eines VermoQ
gensgegenstandes bestehen, haftet die Verwahrstelle grundsatz
lich nur, wenn sie ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften des
KAGB mindestens fahrlassig nicht erfillt hat.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger im Internet unter
realestate.union-investment.de tiber sdmtliche Anderungen in Belz
zug auf die Haftung der Verwahrstelle. Die Gesellschaft hat zul
dem die Moglichkeit, diese Informationen zusatzlich unter
privatkunden.union-investment.de, auf der Homepage der GesellZ
schaft und/oder - sofern im Besonderen Teil des Verkaufspro
spekts eine Kontaktstelle ausgewiesen ist - auf der dort genannl@
ten Homepage der Kontaktstelle zu veréffentlichen.

Unterverwahrung

Falls die Verwahrstelle ihre Verwahraufgaben auf einen oder
mehrere Unterverwahrer ausgelagert hat, sind die Gbertragenen
Aufgaben unter Benennung des jeweiligen Unterverwahrers sofd
wie gegebenenfalls durch die Ubertragung sich ergebender Intel
ressenkonflikte im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts im Ab®
schnitt ,Unterverwahrung” beschrieben.

Zusatzliche Informationen zur Verwahri
stelle, Unterverwahrern und méglichen
Interessenkonflikten

Auf Verlangen Gbermittelt die Gesellschaft den Anlegern Infor?
mationen auf dem neuesten Stand zur Verwahrstelle und ihren
Pflichten, zu den Unterverwahrern sowie zu méglichen Interesf
senkonflikten in Zusammenhang mit der Tatigkeit der Verwahr
stelle oder der Unterverwahrer.

Ebenfalls auf Verlangen tbermittelt sie den Anlegern Informatio
nen zu den Griinden, aus denen sie sich fir das im Besonderen
Teil des Verkaufsprospekts (Abschnitt ,Verwahrstelle”) genannte
Kreditinstitut als Verwahrstelle des Fonds entschieden hat.

Vertrieb sowie Vertriebsbeschrankungen

Die am Schluss des Verkaufsprospektes aufgefihrten Vertriebs-
und Zahlstellen haben den Vertrieb des Fonds bzw. der AnteilklasZ
sen Ubernommen.

Die Gesellschaft behélt sich vor, die Annahme von GroB3orders
entweder abzulehnen oder nur auf Grundlage einer gesonderten
Vereinbarung zu akzeptieren.

Die ausgegebenen Anteile des Fonds diirfen nur in Ldndern
zum Kauf angeboten oder verkauft werden, in denen ein solf
ches Angebot oder ein solcher Verkauf zulassig ist. Hierzu ist
eine entsprechende Vertriebserlaubnis durch die zustédndige
Aufsichtsbehérde erforderlich. Zum Vertrieb durch Dritte ist
zusatzlich die Erlaubnis der Gesellschaft erforderlich.

Die Gesellschaft und/oder der Fonds sind und werden nicht



geméB dem United States Investment Company Act von 1940
in seiner gliltigen Fassung registriert. Die Anteile des Fonds
sind und werden nicht gem&aB dem United States Securities
Actvon 1933 in seiner gliltigen Fassung oder nach den Wert
papiergesetzen eines Bundesstaates der Vereinigten Staaten
von Amerika registriert. Anteile des Fonds diirfen weder in
den Vereinigten Staaten noch einer US-Person oder auf deren
Rechnung angeboten oder verkauft werden. Am Erwerb von
Anteilen Interessierte missen gegebenenfalls darlegen, dass
sie keine US-Person sind und Anteile weder im Auftrag von
US-Personen erwerben noch an US-Personen weiterveraul
Bern. Zu den US-Personen zdhlen natlrliche Personen, wenn
sie ihren Wohnsitz in den Vereinigten Staaten haben. US-Peri
sonen kénnen auch Personen- oder Kapitalgesellschaften
sein, wenn sie etwa gemaB den Gesetzen der USA bzw. eines
US-Bundesstaats, Territoriums oder einer US-Besitzung gef2
griindet wurden.

Wohlverhaltensregeln

Die Gesellschaft hat sich verpflichtet, die vom BVI Bundesverband
Investment und Asset Management e.V., Frankfurt am Main, ver2
offentlichten Wohlverhaltensregeln zu beachten. Diese Wohlver@
haltensregeln formulieren einen Standard guten und verantwor
tungsvollen Umgangs mit dem Kapital und den Rechten der Anlell
ger. Sie stellen dar, wie die Kapitalverwaltungs- bzw. Verwal?
tungsgesellschaften den gesetzlichen Verpflichtungen gegenl
Uber Anlegern nachkommen und wie sie deren Interessen Drit®
ten gegenlber vertreten. Soweit sich aus diesen Anforderungen
ein Anpassungsbedarf fur den Verkaufsprospekt ergibt, so werd
den diese bei Neudruck berlicksichtigt werden.

Die Gesellschaft hat zudem eine Strategie aufgestellt, in der fest
gelegt ist, wann und wie die Stimmrechte, die mit den VermoR
gensgegenstanden in den von ihr verwalteten Fonds verbunden
sind, ausgelbt werden sollen, damit diese ausschlieBlich zum NutZ
zen des oder der betreffenden Fonds ausgelibt werden. Eine
Kurzbeschreibung dieser Strategie kann im Internet unter
realestate.union-investment.de eingesehen oder direkt bei der
Gesellschaft angefordert werden.

Die Gesellschaft ist darber hinaus verpflichtet, im besten Interesf
se der von ihr verwalteten Fonds zu handeln, wenn sie fur diese
Handelsentscheidungen ausfihrt oder Handelsauftréage zur Auslz
flhrung an Dritte weiterleitet. Dabei sind angemessene MaBnahf
men zu ergreifen, um das bestmdgliche Ergebnis fiir den jeweilil
gen Fonds zu erzielen, wobei sie den Kurs, die Kosten, die GelZ
schwindigkeit und Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung und Abf
rechnung, den Umfang und die Art des Auftrags sowie alle sonsti?
gen fir die Auftragsausfiihrung relevanten Aspekte zu berlick
sichtigen hat. Vor diesem Hintergrund hat die Gesellschaft Grund
satze festgelegt, die ihr die Erzielung des bestmoglichen Ergebnisk
ses unter Berticksichtigung der vorgenannten Aspekte gestatten.
Informationen Uber diese Grundsétze und tber wesentliche Anf
derungen der Grundsatze kdnnen im Internet unter
https://www.zbi.de/auftragsausfuehrung eingesehen oder di2
rekt bei der Gesellschaft angefordert werden.

Die Gesellschaft hat ferner MaBnahmen ergriffen, um Anleger
vor Nachteilen zu schitzen, die durch das sogenannte ,market
trading” entstehen kénnen. Hierunter werden kurzfristige Umsat

ze in Anteilen verstanden, die die Wertentwicklung eines Sonder
vermogens aufgrund der Gré6Be und Haufigkeit der Umséatze
durch auf Ebene des Sondervermdgens anfallende Transaktions@
kosten beeintréchtigen. Vor diesem Hintergrund werden die An2
teilumséatze einerseits regelmaBig beobachtet und ausgewertet,
andererseits wurden interne Regelungen fir Mitarbeiter der Geld
sellschaft erlassen, die eine VerauB3erung von Fondsanteilen inner2
halb von kurzen Zeitrdumen verbieten.

Risikohinweise

Vor der Entscheidung tber den Kauf von Anteilen des Fonds
sollten Anleger die nachfolgenden Risikohinweise zusammen
mit den anderen in diesem Verkaufsprospekt enthaltenen In
formationen sorgfiltig lesen und diese bei ihrer Anlageenti
scheidung berticksichtigen. Der Eintritt eines oder mehrerer
dieser Risiken kann fiir sich genommen oder zusammen mit
anderen Umsténden die Wertentwicklung des Fonds bzw. der
im Fonds gehaltenen Vermégensgegenstdande nachteilig bell
einflussen und sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert
auswirken.

VerauBert der Anleger Anteile an dem Fonds zu einem Zeitf
punkt, in dem die Kurse der in dem Fonds befindlichen Vermo6E
gensgegenstiande gegenliber dem Zeitpunkt seines Anteileri
werbs gefallen sind, so erhélt er das von ihm in den Fonds in@
vestierte Kapital nicht oder nicht vollstandig zuriick. Der Anlel
ger kénnte sein in den Fonds investiertes Kapital teilweise verf
lieren. Wertzuwachse kénnen nicht garantiert werden. Das Rill
siko des Anlegers ist auf die angelegte Summe beschrankt.
Eine Nachschusspflicht Gber das vom Anleger investierte Kapil
tal hinaus besteht nicht.

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Verkaufs@
prospekts beschriebenen Risiken und Unsicherheiten kann die
Wertentwicklung des Fonds durch verschiedene weitere Risil
ken und Unsicherheiten beeintrachtigt werden, die derzeit
nicht bekannt sind. Die Reihenfolge, in der die nachfolgenden
Risiken aufgefihrt werden, enthélt weder eine Aussage tUber
die Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts noch Gber das AusmaB
oder die Bedeutung bei Eintritt einzelner Risiken.

1. Preisanderungsrisiko

Anteilrickgaben sind erst dann méglich, wenn der Anleger seine
Anteile mindestens 24 Monate lang gehalten hat (,Mindesthalted
frist”). Anteilriickgaben muss der Anleger auBBerdem unter Einhal®
tung einer Frist von 12 Monaten (,Rickgabefrist”) durch eine un@2
widerrufliche Riickgabeerklarung gegenuber seiner depotfiihren®
den Stelle ankiindigen. Nahere Einzelheiten hierzu siehe AblZ
schnitt “Ricknahme von Anteilen und Ricknahmestelle” im Allge
meinen Teil dieses Verkaufsprospekts. Anleger kénnen daher auf
Anderungen der Rahmenbedingungen (z.B. fallende Immobilien@
preise) nur nach Einhaltung der Mindesthaltefrist von 24 Mona
ten und der 12-monatigen Riickgabefrist und damit nur mit Ver
zOgerung reagieren. Dies kann sich im Falle einer bevorstehenl
den Aussetzung der Riicknahme von Anteilen negativ auswirken.
Wahrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und der 12 mo
natigen Kindigungsfrist knnen Wertverluste auftreten, indem
der Marktwert der Vermdgensgegenstande gegentiber dem Ein
standspreis fallt. Damit besteht das Risiko, dass der durch den Anf@


https://www.zbi.de/auftragsausfuehrung eingesehen oder di­

leger erzielte Riicknahmepreis niedriger als der Ausgabepreis

zum Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder als der Riicknahmepreis
zum Zeitpunkt der unwiderruflichen Rickgabeerklarung ist. Anle®
ger erhalten in diesem Fall weniger Geld zuriick, als sie im Zeit®
punkt des Anteilerwerbs oder der Riickgabeerkldrung erwartet
haben.

2. Typische Risiken einer Fondsanlage

Im Folgenden werden die Risiken dargestellt, die mit einer Anlal
ge in ein Investmentvermdgen typischerweise verbunden sind.
Diese Risiken konnen sich nachteilig auf den Anteilwert, auf das
vom Anleger investierte Kapital sowie auf die vom Anleger gel@
plante Haltedauer der Fondsanlage auswirken.

Schwankung des Fondsanteilwertes

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des Fonds, gel
teilt durch die Anzahl der in den Verkehr gelangten Anteile. Der
Wert des Fonds entspricht dabei der Summe der Marktwerte aller
Vermoégensgegenstande im Fondsvermégen abzuglich der Sum@
me der Marktwerte aller Verbindlichkeiten des Fonds. Der Fonds
anteilwert ist daher von dem Wert der im Fonds gehaltenen Ver2
maogensgegenstande und der Hohe der Verbindlichkeiten des
Fonds abhangig. Schwankungen entstehen bei Immobilien-Sonl
dervermogen unter anderem durch unterschiedliche Entwicklun®
gen an den Immobilienmarkten. Auch negative Wertentwicklun@
gen sind moglich. Sinkt der Wert dieser Vermogensgegenstande
oder steigt der Wert der Verbindlichkeiten, so fallt der Fondsan@®
teilwert.

Beeinflussung des individuellen Ergebnisses durch steuerliche
Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertragen hangt von den
individuellen Verhéltnissen des jeweiligen Anlegers ab und kann
kiinftig Anderungen unterworfen sein. Fir Einzelfragen — insbel
sondere unter Beriicksichtigung der individuellen steuerlichen Si1
tuation - sollte sich der Anleger an seinen persénlichen steuerli®l
chen Berater wenden.

Risiko der Aussetzung der Anteilriicknahme

Die Gesellschaft darf die Riicknahme der Anteile zeitweilig aussetlZ
zen, sofern auBergewohnliche Umsténde vorliegen, die eine Ausl
setzung unter Berlicksichtigung der Interessen der Anleger erfor@
derlich erscheinen lassen. AuBergewdhnliche Umsténde in dield
sem Sinne konnen z.B. wirtschaftliche oder politische Krisen, Ruick
nahmeverlangen in auBergewohnlichem Umfang sein sowie die
SchlieBung von Borsen oder Méarkten, Handelsbeschrankungen
oder sonstige Faktoren, die die Ermittlung des Anteilwerts beein
tréchtigen. Daneben kann die BaFin anordnen, dass die Gesell?
schaft die Ricknahme der Anteile auszusetzen hat, wenn dies im
Interesse der Anleger oder der Offentlichkeit erforderlich ist. Der
Anleger kann seine Anteile wahrend dieses Zeitraums nicht zu2
rackgeben. Dadurch besteht das Risiko, dass die Anteile auf@
grund beschrankter Riickgabemadglichkeiten eventuell nicht zum
von Anleger gewlinschten Zeitpunkt liquidiert werden kénnen.
Auch im Fall einer Aussetzung der Anteilricknahme kann der Anl
teilwert sinken; z. B. wenn die Gesellschaft gezwungen ist, VermolZ
gensgegenstande wahrend der Aussetzung der Anteilricknahme
unter Verkehrswert zu verduBern. Der Anteilwert nach Wieder
aufnahme der Anteilricknahme kann niedriger liegen, als derjeniz
ge vor Aussetzung der Ricknahme.

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, die Riicknahme der Anteild
le befristet zu verweigern und auszusetzen, wenn bei umfangreil?
chen Ricknahmeverlangen die liquiden Mittel zur Zahlung des
Rucknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgemat
Ben Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich
zur Verfligung stehen (siehe Abschnitt ,Ricknahmeaussetzung
und Beschlisse der Anleger” im Allgemeinen Teil des Verkaufs@
prospekts sowie §@ 2 der ,Allgemeinen Anlagebedingungen”
(,Ausgabe und Ricknahme von Anteilscheinen, Riicknahmeaus
setzung”)). Das bedeutet, dass Anleger wahrend dieser Zeit ihre
Anteile nicht zuriickgeben konnen.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine Hochstanlagesum@
me begrenzt. Umfangreiche Riickgabeverlangen konnen die Lil
quiditat des Fonds beeintréchtigen und eine Aussetzung der
Ricknahme der Anteile erfordern. Im Fall einer Aussetzung der
Anteilricknahme kann der Anteilwert sinken; z. B. wenn die Gell
sellschaft gezwungen ist, Immobilien und Immobiliengesellschaf@
ten wahrend der Aussetzung der Anteilricknahme unter Ver@
kehrswert zu verdufBern. Eine vorlibergehende Aussetzung kann
zu einer dauerhaften Aussetzung der Anteilriicknahme und zu eil
ner Auflésung des Sondervermogens fuhren (siehe Abschnitt ,Rel
gelungen zur Auflésung und Ubertragung des Fonds” im Allgell
meinen Teil des Verkaufsprospekts), etwa wenn die fiir die Wiel
deraufnahme der Anteilricknahme erforderliche Liquiditat durch
VerauBerung von Immobilien nicht beschafft werden kann. Eine
Auflésung des Sondervermdgens kann langere Zeit, ggf. mehrere
Jahre in Anspruch nehmen. Fir den Anleger besteht daher das Rl
siko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren
kann und dass ihm ggf. wesentliche Teile des investierten Kapil
tals fir unbestimmte Zeit nicht zur Verfiigung stehen oder insgeld
samt verloren gehen.

Die Gesellschaft wird die Anteile erst nach der Wiederaufnahme
der Anteilriicknahme zu dem dann jeweils glltigen Riicknahmef
preis zuriicknehmen.

Risiko der Anderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedinf
gungen

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Genehmigung
der BaFin andern. Dadurch kénnen auch Rechte des Anlegers bel
troffen sein. Die Gesellschaft kann etwa durch eine Anderung der
Anlagebedingungen die Anlagepolitik des Fonds @ndern oder sie
kann die dem Fonds zu belastenden Kosten erhéhen. Die Gesell@
schaft kann die Anlagepolitik zudem innerhalb des gesetzlich
und vertraglich zulassigen Anlagespektrums und damit ohne Anf
derung der Anlagebedingungen und deren Genehmigung durch
die BaFin andern. Hierdurch kann sich das mit dem Fonds verbunf@
dene Risiko veréndern.

Risiko einer verspateten Information durch das depotfiihreni
de Kreditinstitut

Um Anlegern die Ausliibung von Rechten aus ihren im Depot verl
wahrten Anteilen zu ermdglichen, leiten Kreditinstitute ihnen bel
stimmte Informationen weiter. Dazu zahlen z.B. Informationen
Uber FondsmaBnahmen wie Verschmelzungen von Investment
vermogen oder Verldangerung der Laufzeit eines Investmentver
mogens. Durch eine spate Bereitstellung der Informationen
und/oder aufgrund von Postlaufzeiten kann es dazu kommen,
dass eine relevante Information den Anleger nicht rechtzeitig
oder so spat erreicht, dass ihm fiir eine Entscheidung (wie z.B. die



Annahme eines kostenlosen Umtauschangebots) und einen entl
sprechenden Auftrag an das depotfiihrende Kreditinstitut nur
sehr wenig Zeit verbleibt. Die dem Anleger zur Verfligung stehend
de Zeit wird in der Regel aus organisatorischen Griinden durch
das depotfiuhrende Kreditinstitut weiter verkirzt. Dies birgt fur
den Anleger das Risiko einer Gbereilten Entscheidung unter Zeit
druck oder schlimmstenfalls den faktischen Ausschluss von der
Auslbung seiner Rechte.

Risiko der Anderung des Risikoprofils

Der Anleger hat damit zu rechnen, dass sich das ausgewiesene Ril?
sikoprofil eines Fonds jederzeit &ndern kann. Auf die Ausfihrun@
gen im Abschnitt "Erlduterungen zum Risikoprofil des Fonds" des
Allgemeinen Teils des Verkaufsprospekts wird verwiesen.

Risiko der Auflésung des Fonds

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Fonds zu
kiindigen. Die Gesellschaft kann den Fonds nach Kiindigung der
Verwaltung ganz auflésen. Das Verfligungsrecht tiber den Fonds
geht nach einer Kiindigungsfrist von sechs Monaten auf die Ver
wahrstelle Gber. Fir den Anleger besteht daher das Risiko, dass
er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann. Bei
dem Ubergang des Fonds auf die Verwahrstelle kénnen dem
Fonds andere Steuern als deutsche Ertragssteuern belastet werl
den. Wenn die Fondsanteile nach Beendigung des Liquidations
verfahrens aus dem Depot des Anlegers ausgebucht werden,
kann der Anleger mit Ertragssteuern belastet werden.

Ubertragung aller Vermdgensgegenstiande des Fonds auf ein
anderes offenes Publikums-Investmentvermégen (Verschmelfd
zung)

Die Gesellschaft kann sémtliche Vermégensgegenstande des
Fonds auf ein anderes Immobilien-Sondervermégen Gbertragen.
Der Anleger kann seine Anteile in diesem Fall ohne weitere Kosf
ten entweder zurlickgeben oder behalten mit der Folge, dass er
Anleger des ibernehmenden Investmentvermdgens wird, oder -
soweit moglich - gegen Anteile an einem Investmentvermdgen
mit vergleichbaren Anlagegrundsatzen umtauschen, sofern die
Gesellschaft oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen ein sol
ches Investmentvermégen mit vergleichbaren Anlagegrundsati
zen verwaltet. Der Anleger muss daher im Rahmen der Ubertrafd
gung vorzeitig eine erneute Investitionsentscheidung treffen.

Bei einer Riickgabe der Anteile kénnen Ertragssteuern anfallen.
Bei einem Umtausch der Anteile in Anteile an einem Investment®
vermogen mit vergleichbaren Anlagegrundsatzen kann der Anlel?
ger mit Steuern belastet werden, etwa wenn der Wert der erhal®
tenen Anteile hoher ist als der Wert der alten Anteile zum Zeit@
punkt der Anschaffung.

Ubertragung des Fonds auf eine andere KapitalverwaltungsfZ
gesellschaft

Die Gesellschaft kann den Fonds auf eine andere Kapitalverwal®
tungsgesellschaft Gbertragen. Der Fonds bleibt dadurch zwar un@@
verandert, wie auch die Stellung des Anlegers. Der Anleger muss
aber im Rahmen der Ubertragung entscheiden, ob er die neue KalZ
pitalverwaltungsgesellschaft fir ebenso geeignet halt wie die bis?
herige. Wenn er in den Fonds unter neuer Verwaltung nicht invesZ
tiert bleiben mochte, muss er seine Anteile zurlickgeben. Hierbei
koénnen Ertragssteuern anfallen. Einzelheiten zu den Vorausset
zungen fur die Rickgabe von Anteilen sind im Abschnitt “Riick

nahme von Anteilen und Ricknahmestelle” im Allgemeinen Teil
dieses Verkaufsprospekts beschrieben.

Rentabilitat und Erflllung der Anlageziele des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen geld
winschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des Fonds kann
fallen und zu Verlusten beim Anleger fihren. Es bestehen keine
Garantien der Gesellschaft oder Dritter hinsichtlich einer beld
stimmten Mindestzahlung bei Riickgabe oder eines bestimmten
Anlageerfolgs des Fonds. Anleger kdnnten somit einen niedrigef
ren als den urspriinglich angelegten Betrag zuriickerhalten. Ein
bei Erwerb von Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag bzw. ein
bei VerauBerung von Anteilen entrichteter Riicknahmeabschlag
kann zudem insbesondere bei nur kurzer Anlagedauer den Erfolg
einer Anlage reduzieren oder sogar aufzehren.

3. Risiken der negativen Wertentwicklung des
Fonds (Marktrisiko)

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die mit der Anlage
in einzelne Vermogensgegenstande durch den Fonds einhergeld
hen. Diese Risiken kdnnen die Wertentwicklung des Fonds bzw.
der im Fonds gehaltenen Vermdgensgegenstande beeintrachtil
gen und sich damit nachteilig auf den Anteilwert und auf das
vom Anleger investierte Kapital auswirken.

Wesentliche Risiken aus den Immobilieninvestitionen, der Befl
teiligung an Immobilien-Gesellschaften und der Belastung
mit einem Erbbaurecht

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den Anl
teilwert durch Veranderungen bei den Ertréagen, den Aufwendun
gen und dem Verkehrswert der Immobilien auswirken kénnen.
Dies gilt auch fir Investitionen in Immobilien, die von Immobili@
en-Gesellschaften gehalten werden. Auch aus
Transaktionsprifungen kénnen, unabhangig vom tatsachlichen
Zustandekommen eines Geschafts, Aufwendungen resultieren,
welche sich auf die Wertentwicklung des Fonds auswirken. Dies
ist insbesondere dann der Fall, wenn nach einer durchgefiihrten
sorgféltigen Prifung (sog. Due Diligence) es nicht zu einem
Geschaftsabschluss kommt. Die nachstehend beispielhaft genannlz
ten Risiken stellen keine abschlieBende Aufzahlung dar.

Realisiert sich eines oder mehrere der nachfolgend beschriebel?
nen Risiken der Immobilieninvestition, so besteht die Moglich
keit, dass der zustandige externe Bewerter im Vergleich zur vori
herigen Bewertung entweder einzelne Immobilien niedriger bel
wertet (Abwertung) oder aufgrund von veranderten Marktgegeld
benheiten an den verschiedenen Immobilienmérkten sogar meh
rere Immobilien bis hin zum gesamten Immobilienbestand abwerlz
tet. Hierbei kdnnen sich deutliche Auswirkungen auf den Anteil@
wert ergeben. Zwar versucht die Gesellschaft dies durch die Aus
wahl attraktiver und chancenreicher Immobilien zu vermeiden,
aufgrund der Bewertung der Immobilien durch die unabhéngig
agierenden externen Bewerter kann auf die Bewertung von Imf
mobilien jedoch kein Einfluss genommen werden.

Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenf
bedingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegende Risiken,
wie Leerstdnde, Mietrlickstdnde und Mietausfélle, die sich u. a.
aus der Verdnderung der Standortqualitat oder der Mieterbonil
tat ergeben kénnen. Veranderungen der Standortqualitat koni
nen zur Folge haben, dass der Standort flir die gewahlte Nutzung



nur noch eingeschrankt attraktiv oder die prognostizierte
Mietentwicklung nicht realisierbar ist. Der Gebaudezustand kann
Instandhaltungsaufwendungen erforderlich machen, die nicht imE
mer vorhersehbar sind. Zur Begrenzung dieser Risiken erfolgt

eine detaillierte Ankaufspriifung. Durch laufende Instandhaltung
und Modernisierung der Immobilien soll deren Wettbewerbsfal
higkeit erhalten bzw. verbessert werden.

Risiken aus Feuer- und Sturmschaden sowie Elementarschaden
(Uberschwemmung, Hochwasser, Erdbeben) sind durch Versichel
rungen abgesichert, soweit entsprechende Versicherungskapazi
taten vorhanden sind und dies wirtschaftlich vertretbar und sach@
lich geboten ist.

Immobilien, speziell in Ballungsraumen, kdnnen maéglicherweise
einem Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt sein. Terrorismusrisi?
ken werden durch Versicherungen abgesichert, soweit entsprel2
chende Versicherungskapazitaten vorhanden sind und dies wirt
schaftlich vertretbar und sachlich geboten ist. Ohne selbst von ei@
nem Terrorakt betroffen zu sein, kann eine Immobilie wirtschaft@
lich entwertet werden, wenn der Immobilienmarkt der betroffel
nen Region nachhaltig beeintrachtigt wird und die Mietersuche
erschwert bzw. unmoglich ist.

Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Asbest-Ein@
bauten) werden insbesondere beim Erwerb von Immobilien sorgl
faltig durch Einholung von entsprechenden Sachverstandigengutl
achten geprUft. Trotz aller Sorgfalt sind Risiken dieser Art jedoch
nicht vollstandig auszuschlieBen.

Bei einer Projektentwicklung kénnen sich Risiken z. B. durch An@
derungen in der Bauleitplanung und Verzégerungen bei der Erteilz
lung der Baugenehmigung ergeben. Baukostenerhéhungen und
Fertigstellungsrisiken werden nach Moglichkeit durch entsprel
chende Regelungen mit den Vertragspartnern und deren sorgfal
tige Auswahl entgegengewirkt. Auf verbleibende Risiken ist hier
jedoch ebenso hinzuweisen wie darauf, dass der Erfolg der Erst@
vermietung von der Nachfragesituation im Zeitpunkt der Fertig
stellung abhéangig ist.

Immobilien kénnen mit Baumangeln behaftet sein. Diese Risiken
sind auch durch sorgfaltige technische Priifung des Objekts und

gegebenenfalls Einholung von Sachverstandigengutachten befd

reits vor dem Erwerb nicht vollstandig auszuschlieBBen.

Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die sich aus
der Belegenheit der Immobilien ergeben (z. B. abweichende
Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche Interpretationen
von Doppelbesteuerungsabkommen und Verénderungen der
Wechselkurse), zu berticksichtigen. Auch sind bei auslandischen
Immobilien das erhéhte Verwaltungsrisiko sowie etwaige technil
sche Erschwernisse, einschlieBlich des Transferrisikos bei laufen
den Ertrdgen oder VeraufBerungserldsen, in Betracht zu ziehen.
Bei der Anlage in Fremdwahrung und bei Geschéften in Fremdi
wahrung bestehen Wahrungschancen und —risiken.

Bei VeraufBerung einer Immobilie kdnnen selbst bei Anwendung
groBter kaufmannischer Sorgfalt Mangelanspriche des Kaufers
oder sonstiger Dritter entstehen, fir die das Sondervermégen
haftet.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
sind Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform ergeben, Risiken
im Zusammenhang mit dem mdéglichen Ausfall von Gesellschaff
tern und Risiken der Anderung der steuerrechtlichen und gesell@

schaftsrechtlichen Rahmenbedingungen zu beriicksichtigen. Dies
gilt insbesondere, wenn die Immobilien-Gesellschaften ihren Sitz
im Ausland haben. Dartber hinaus ist zu bertcksichtigen, dass im
Falle des Erwerbs von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaft?
en diese mit nur schwer erkennbaren Verpflichtungen belastet
sein konnen. Diesen Risiken wird durch eine umfangreiche
Ankaufprifung begegnet. SchlieBlich kann es fiir den Fall der be2
absichtigten VerauBerung der Beteiligung an einem ausreichend
liquiden Sekundarmarkt fehlen.

Immobilieninvestitionen kénnen fremdfinanziert werden. Dies erf
folgt zur Erzielung eines sog. Leverage-Effekts (Steigerung der Eil
genkapitalrendite, in dem Fremdkapital zu einem Zinssatz unter
halb der Objektrendite aufgenommen wird) und/oder bei im
Nicht-EUR-Ausland belegenen Liegenschaften oder Immobilien-
Gesellschaften zur Wahrungsabsicherung (Kreditaufnahme in

der Fremdwahrung des Belegenheitsstaates). Die Darlehenszin(
sen konnen steuerlich geltend gemacht werden, sofern die je@
weils anwendbaren Steuergesetze dies zulassen. Bei in Anspruch
genommener Fremdfinanzierung wirken sich Wertanderungen
der Immobilien verstarkt auf das eingesetzte Eigenkapital des
Sondervermaogens aus, z. B. wiirde sich bei einer 50-prozentigen
Kreditfinanzierung die Wirkung eines Minderwertes der Immobil
lie auf das eingesetzte Fondskapital im Vergleich zu einer vollstant
digen Eigenkapitalfinanzierung verdoppeln.

Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht besteht das
Risiko, dass der Erbbauberechtigte seinen Verpflichtungen nicht
nachkommt, insbesondere den Erbbauzins nicht zahlt. In diesem
und in anderen Fallen kann es zu einem vorzeitigen Heimfall des
Erbbaurechts kommen. Die Gesellschaft muss dann eine andere
wirtschaftliche Nutzung und/oder Verwertung der Immobilie ani
streben, was im Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt sinngel
maB auch fur den Heimfall nach Vertragsablauf. SchlieBlich kon@
nen die Belastungen der Immobilie wie bspw. mit einem Erbbauld
recht oder einer 6ffentlichen Férderung die Fungibilitat ein@
schranken, d. h. die Immobilie lasst sich moglicherweise nicht so
leicht verduBern wie ohne eine derartige Belastung.

Wesentliche Risiken aus der Liquiditatsanlage

Sofern das Sondervermdégen im Rahmen seiner Liquiditatsanla
gen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Investmentanteile
halt, ist zu beachten, dass diese Anlagen auch Risiken enthalten.
Die Kurse der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente kénnen
gegenuber dem Einstandspreis fallen, beispielsweise aufgrund
der Entwicklung der Geld- und Kapitalmarkte oder besonderer
Entwicklungen der Aussteller (nachfolgend auch Emittenten geld
nannt). Dies gilt sinngemaB auch fur die Anteilwertentwicklung
der Investmentanteile.

Wertveranderungsrisiken

Die Vermdgensgegenstande, in die die Gesellschaft fiir Rechnung
des Fonds investiert, unterliegen Risiken. So kénnen Wertverluste
auftreten, indem der Marktwert der Vermogensgegenstande geld
genlUber dem Einstandspreis fallt oder Kassa- und Terminpreise
sich unterschiedlich entwickeln.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten
hangt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalméarkte ab,
die wiederum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sofd



wie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in
den jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kurs?
entwicklung insbesondere an einer Borse kénnen auch irrational
le Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Gertichte einwirlZ
ken. Schwankungen der Kurs- und Marktwerte kénnen auch auf
Veranderungen der Zinssatze, Wechselkurse oder der Bonitat eil
nes Austellers (nachfolgend auch Emittent genannt) zurtickzufuhz
ren sein.

Kursanderungsrisiko von Aktien

Aktien unterliegen erfahrungsgemag starken Kursschwankunf
gen und somit auch dem Risiko von Kursriickgangen. Diese KursZ
schwankungen werden insbesondere durch die Entwicklung der
Gewinne des emittierenden Unternehmens sowie die Entwicklun@
gen der Branche und der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung be
einflusst. Das Vertrauen der Marktteilnehmer in das jeweilige Un@
ternehmen kann die Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen.

Dies gilt insbesondere bei Unternehmen, deren Aktien erst tber
einen kiirzeren Zeitraum an der Borse oder einem anderen orgal
nisierten Markt zugelassen sind; bei diesen kdnnen bereits gerin@
ge Veréanderungen von Prognosen zu starken Kursbewegungen
flhren. Ist bei einer Aktie der Anteil der frei handelbaren, im Beld
sitz vieler Aktionare befindlichen Aktien (so genannter Streubel
sitz) niedrig, so kdnnen bereits kleinere Kauf- und Verkaufsauftra
ge eine starke Auswirkung auf den Marktpreis haben und damit
zu héheren Kursschwankungen fihren.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die Moglich@
keit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau andert, das im Zeit
punkt der Begebung eines Wertpapiers besteht. Steigen die
Marktzinsen gegeniiber den Zinsen zum Zeitpunkt der Emission,
so fallen i.d.R. die Kurse der festverzinslichen Wertpapiere. Fallt
dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs festverzinslicher Wert@
papiere. Diese Kursentwicklung fihrt dazu, dass die aktuelle Reni
dite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen
Marktzins entspricht. Diese Kursschwankungen fallen jedoch je
nach (Rest-)Laufzeit der festverzinslichen Wertpapiere unter@
schiedlich aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeil?
ten haben geringere Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere
mit langeren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzed
ren Laufzeiten haben demgegentber in der Regel geringere Renl
diten als festverzinsliche Wertpapiere mit ldngeren Laufzeiten.
Geldmarktinstrumente besitzen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit
von maximal 397 Tagen tendenziell geringere Kursrisiken. Dane?
ben kdénnen sich die Zinssatze verschiedener, auf die gleiche Wah@
rung lautender zinsbezogener Finanzinstrumente mit vergleich@
barer Restlaufzeit unterschiedlich entwickeln.

Risiko von negativen Habenzinsen

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Fonds bei der Verwahrstel?
le oder anderen Banken fuir Rechnung des Fonds an. Fir diese
Bankguthaben ist oftmals ein Zinssatz vereinbart, der dem Eurold
pean Interbank Offered Rate (Euribor) abziglich einer bestimm@
ten Marge entspricht. Sinkt der Euribor unter die vereinbarte
Marge, so fuhrt dies zu negativen Zinsen auf dem entsprechen@
den Konto. Abhangig von der Entwicklung der Zinspolitik der Euld
ropdischen Zentralbank kénnen sowohl kurz-, mittel- als auch
langfristige Bankguthaben eine negative Verzinsung erzielen.
Entsprechend kénnen auch Anlagen liquider Mitteln bei Zugrun@

delegung eines anderen Zinssatzes als des Euribors sowie Anla
gen liquider Mittel in auslandischer Wahrung unter Berucksichti?
gung der Leitzinsen auslandischer Zentralbanken zu einer negati
ven Verzinsung fuhren.

Kursanderungsrisiko von Wandel- und Optionsanleihen

Wandel- und Optionsanleihen verbriefen das Recht, die Anleihe
in Aktien umzutauschen oder Aktien zu erwerben. Die Entwick
lung des Werts von Wandel- und Optionsanleihen ist daher ab@
hangig von der Kursentwicklung der Aktie als Basiswert. Die Risil
ken der Wertentwicklung der zugrunde liegenden Aktien koni
nen sich daher auch auf die Wertentwicklung der Wandel- und
Optionsanleihe auswirken. Optionsanleihen, die dem Emittenten
das Recht einrdumen, dem Anleger statt der Riickzahlung eines
Nominalbetrags eine im Vorhinein festgelegte Anzahl von Aktien
anzudienen (Reverse Convertibles), sind in verstarktem MaBe von
dem entsprechenden Aktienkurs abhangig.

Risiken im Zusammenhang mit Derivategeschéften

Der Kauf und Verkauf von Optionen sowie der Abschluss von Ter
minkontrakten oder Swaps sind mit folgenden Risiken verbun
den:

e Durch die Verwendung von Derivaten kdnnen potenzielle
Verluste entstehen, die unter Umstanden nicht vorhersehbar
sind und sogar die Einschusszahlungen tberschreiten konf
nen.

e Kursanderungen des Basiswertes kdnnen den Wert eines OpQ
tionsrechts oder Terminkontraktes vermindern. Vermindert
sich der Wert bis zur Wertlosigkeit, kann die Gesellschaft gel
zwungen sein, die erworbenen Rechte verfallen zu lassen.
Durch Wertanderungen des einem Swap zugrunde liegenden
Vermogenswertes kann das Sondervermdgen ebenfalls Ver
luste erleiden.

e Einliquider Sekundadrmarkt fir ein bestimmtes Instrument zu
einem gegebenen Zeitpunkt kann fehlen. Eine Position in Del?
rivaten kann dann unter Umstanden nicht wirtschaftlich neu
tralisiert (geschlossen) werden.

e Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des
Fondsvermdégens stérker beeinflusst werden, als dies beim un@
mittelbaren Erwerb der Basiswerte der Fall ist. Das VerlustrisiZ
ko kann bei Abschluss des Geschafts nicht bestimmbar sein.

e Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die Option nicht
ausgelibt wird, weil sich die Preise der Basiswerte nicht wie erz
wartet entwickeln, so dass die vom Sondervermégen gezahl
te Optionspramie verfallt. Beim Verkauf von Optionen bel
steht die Gefahr, dass das Sondervermégen zur Abnahme
von Vermogenswerten zu einem héheren als dem aktuellen
Marktpreis, oder zur Lieferung von Vermdgenswerten zu eil
nem niedrigeren als dem aktuellen Marktpreis verpflichtet
ist. Der Fonds erleidet dann einen Verlust in Hohe der PreisdifZ
ferenz minus der eingenommenen Optionspramie.

e Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die Gesell®
schaft fir Rechnung des Fonds verpflichtet ist, die Differenz
zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs und
dem Marktkurs zum Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligll
keit des Geschaftes zu tragen. Damit wiirde der Fonds Verlus@
te erleiden. Das Risiko des Verlusts ist bei Abschluss des Terl
minkontrakts nicht bestimmbar.



e Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss eines Gegengel
schafts (Glattstellung) ist mit Kosten verbunden.

e Dievon der Gesellschaft getroffenen Prognosen Uber die
kinftige Entwicklung von zugrunde liegenden Vermégensgeld
genstanden, Zinssdtzen, Kursen und Devisenmarkten kénnen
sich im Nachhinein als unrichtig erweisen.

e Die den Derivaten zugrunde liegenden Vermdgensgegenstanl
de kénnen zu einem an sich glinstigen Zeitpunkt nicht ge
kauft bzw. verkauft werden oder mussen zu einem unginsti
gen Zeitpunkt gekauft oder verkauft werden.

Bei auBerborslichen Geschaften, sogenannte over-the-counter
(OTC)-Geschafte, konnen folgende Risiken auftreten:

e Eskann ein organisierter Markt fehlen, so dass die Gesell@
schaft die fir Rechnung des Fonds am OTC-Markt erworbeld
nen Finanzinstrumente schwer oder gar nicht verduBern
kann.

e Der Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) kann auf
grund der individuellen Vereinbarung schwierig, nicht még
lich bzw. mit erheblichen Kosten verbunden sein.

Risiken bei Wertpapier-Darlehensgeschéften

Gewahrt die Gesellschaft fur Rechnung des Fonds ein Darlehen
Uber Wertpapiere, so Ubertragt sie diese an einen Darlehensnehl
mer, der nach Beendigung des Geschafts Wertpapiere in gleicher
Art, Menge und Gute zurlick Gbertragt (Wertpapier-Darlehen).

Gewahrt die Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermdgens ein
Darlehen tGber Wertpapiere, so muss sie sich gegen den Ausfall
des Vertragspartners ausreichende Sicherheiten gewéahren las@
sen. Der Umfang der Sicherheitsleistung entspricht mindestens
dem Kurswert der als Wertpapier-Darlehen tbertragenen Wert
papiere. Der Darlehensnehmer hat weitere Sicherheiten zu stel®
len, wenn der Wert der als Darlehen gewahrten Wertpapiere
steigt, die Qualitat der gestellten Sicherheiten abnimmt oder
eine Verschlechterung seiner wirtschaftlichen Verhéltnisse ein
tritt und die bereits gestellten Sicherheiten nicht ausreichen.
Kann der Darlehensnehmer dieser Nachschusspflicht nicht nachl
kommen, so besteht das Risiko, dass der Rlckibertragungsani
spruch bei Ausfall des Vertragspartners nicht vollumfanglich ab®
gesichert ist.

Ferner besteht das Risiko, dass ein Darlehensnehmer einer Nach@@
schusspflicht zur Stellung von Sicherheiten nicht nachkommt, so@
dass der bestehende Riickibertragungsanspruch bei Ausfall des
Vertragspartners nicht vollumfanglich abgesichert ist. In solchen
Fallen besteht ein Kontrahentenrisiko in H6he der Untersicheld
rung. Werden erhaltene Sicherheiten bei einer anderen Einrich
tung als der Verwahrstelle des Fonds verwahrt, besteht zudem
das Risiko, dass diese bei Ausfall des Entleihers gegebenenfalls
nicht sofort bzw. nicht in vollem Umfang verwertet werden kén
nen.

Soweit die Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermdégens Barsil
cherheiten erhalt, besteht ein Ausfallrisiko bezlglich des maBgebz
lichen kontoflihrenden Kreditinstituts.

Die Gesellschaft hat wahrend der Geschaftsdauer keine Verful
gungsmoglichkeit Gber verliehene Wertpapiere. Verliert das

Wertpapier wahrend der Dauer des Geschafts an Wert und die
Gesellschaft will das Wertpapier insgesamt verauBBern, so muss
sie das Darlehensgeschaft kiindigen und den Ublichen Abwick®

lungszyklus zur Umbuchung der verliehenen Wertpapiere auf das
Depot des Fonds abwarten, bevor ein Verkaufsauftrag erteilt werl?
den kann und wodurch in dieser Zeit ein Verlust fur den Fonds
entstehen kann.

Risiken bei Pensionsgeschaften

Gibt die Gesellschaft fir Rechnung des Fonds Wertpapiere in Pen
sion, so verkauft sie diese und verpflichtet sich, sie gegen Auf®
schlag zum Ende einer vereinbarten Laufzeit zuriickzukaufen.
Der zum Laufzeitende vom Verkaufer zu zahlende Rickkaufpreis
nebst Aufschlag wird bei Abschluss des Geschéaftes festgelegt. Bei
Pensionsgeschaften besteht das Risiko, dass bis zum Zeitpunkt
des Ruckkaufs des Pensionspapiers Marktbewegungen dazu fih@
ren, dass der vom Pensionsnehmer gezahlte Kaufpreis nicht mehr
dem Wert der Pensionspapiere entspricht. Der Pensionsnehmer
tragt dann ein Kontrahentenrisiko in Hohe der Differenz, wenn
der Wert der in Pension genommenen Wertpapiere unter den
von ihm gezahlten Kaufpreis fallt. Der Pensionsgeber tragt dann
ein Kontrahentenrisiko in Hohe der Differenz, wenn der Wert der
in Pension gegebenen Wertpapiere tGber den von ihm vereini
nahmten Kaufpreis steigt.

Zur Vermeidung des Ausfalls eines Vertragspartners wahrend der
Laufzeit eines Pensionsgeschafts muss sich die Gesellschaft ausrei
chende Sicherheiten stellen lassen. Bei einem Ausfall des Vertragsk
partners hat die Gesellschaft ein Verwertungsrecht hinsichtlich
der gestellten Sicherheiten. Ein Verlustrisiko fur den Fonds kann
daraus folgen, dass die gestellten Sicherheiten etwa wegen
steigender Kurse der in Pension gegebenen Wertpapiere nicht
mehr ausreichen, um den Ricklbertragungsanspruch der Gesell
schaft der vollen Hohe nach abzudecken.

Die Besicherung des vorstehend beschriebenen Kontrahentenrisi
kos bedarf einer separaten Vereinbarung zwischen der Gesell#
schaft und dem jeweiligen Kontrahenten. Eine solche Vereinball
rung hat die Gesellschaft mit allen fir Pensionsgeschéfte in Frage
kommenden Kontrahenten abgeschlossen. In diesen Vereinbal
rungen ist geregelt, dass das vorstehend beschriebene Kontrall
hentenrisiko aus Pensionsgeschaften einen Mindestbetrag erreil?
chen muss, bis Sicherheiten zu stellen sind. Die Besicherung er@
folgt in dem Fall durch die Ubereignung von Wertpapieren. Das
vom Sondervermdgen im Zusammenhang mit Pensionspapieren
zu tragende Kontrahentenrisiko besteht mithin maximal in Hohe
des vorstehend beschriebenen Mindestbetrages.

Ein Kontrahentenrisiko kann auch dann bestehen, wenn die GelZ
sellschaft dem Kontrahenten Sicherheiten gestellt hat, dieser aufl
grund von Wertveranderungen bei der Sicherheit und/oder den
Pensionspapieren Ubersichert ist, die Gesellschaft aber mangels
Erreichen des vorgenannten Mindestbetrages noch nicht die
Ruckibertragung der gestellten Sicherheiten im entsprechenden
Umfang beanspruchen kann oder der Kontrahent die Riickiber?
tragung gestellter Sicherheiten vertragswidrig verweigert.

Der Umfang des Kontrahentenrisikos betrdgt ungeachtet des Vor
stehenden maximal finf Prozent des Wertes des Fonds bzw.

zehn Prozent des Wertes des Fonds, wenn der Vertragspartner

ein Kreditinstitut mit Sitz in der EU oder in einem Vertragsstaat
des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum

(,EWR") oder in einem Drittstaat, in dem gleichwertige Aufsichts®
bestimmungen gelten, ist.

Soweit die Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermégens Barsi
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cherheiten erhalt, besteht ein Ausfallrisiko bezliglich des maBgeb?
lichen kontofuihrenden Kreditinstituts.

Sollten die in Pension gegebenen Wertpapiere wahrend der Gel
schaftslaufzeit an Wert verlieren und die Gesellschaft sie zur Bel
grenzung der Wertverluste verduBBern wollen, so kann sie dies

nur durch die Ausiibung des vorzeitigen Kiindigungsrechts tun.
Die vorzeitige Kiindigung des Geschéafts kann mit finanziellen Ein@@
buBen fiir den Fonds einhergehen. Auch kann dem Fonds in ei@
nem solchen Fall dadurch ein Verlust entstehen, dass die Gesell®
schaft den Ublichen Abwicklungszyklus zur Umbuchung der Wert2
papiere auf das Depot des Fonds abwarten muss, bevor ein Ver
kaufsauftrag erteilt werden kann. Zudem kann sich herausstellen,
dass der zum Laufzeitende zu zahlende Aufschlag héher ist als

die Ertrage, die die Gesellschaft durch die Wiederanlage der erhali
tenen Barmittel erwirtschaftet hat.

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

Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von Sicherheiten

Die Gesellschaft erhalt fur Derivategeschafte, Wertpapier-Darled
hens- und Pensionsgeschéfte Sicherheiten. Derivate, verliehene
Wertpapiere oder in Pension gegebene Wertpapiere konnen im
Wert steigen. Die erhaltenen Sicherheiten kénnten dann nicht
mehr ausreichen, um den Lieferungs- bzw. Ricklbertragungsan@
spruch der Gesellschaft gegenliber dem Kontrahenten in voller
Hoéhe abzudecken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in Staats®
anleihen hoher Qualitat oder in Geldmarktfonds mit kurzer Lauf
zeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem die Bankguthall
ben verwahrt werden, kann jedoch ausfallen. Staatsanleihen und
Geldmarktfonds kdnnen sich negativ entwickeln. Bei Beendigung
des Geschafts konnten die angelegten Sicherheiten nicht mehrin
voller Hohe verfligbar sein, obwohl sie von der Gesellschaft fur
den Fonds in der urspriinglich gewdhrten Hohe wieder zurtick geld
wahrt werden mussen. Dann musste das Sondervermogen die bei
den Sicherheiten erlittenen Verluste tragen.

Leveragerisiko

Leverage ist jede Methode, mit der die Gesellschaft den Investiti@
onsgrad des Fonds durch Kreditaufnahme, die Wiederverwen(
dung von Sicherheiten im Rahmen von Wertpapier-Darlehens-
und Pensionsgeschaften, durch den Einsatz von Derivaten oder
auf andere Weise erhéht. Hierdurch kénnen sich das Marktrisiko®
potential und damit auch das Verlustrisiko entsprechend erho
hen.

Verbriefungsrisiko

Eine Verbriefung ist eine Transaktion oder Struktur, bei der das
mit einer Forderung oder einem Pool von Forderungen verbunde?
ne Kreditrisiko in Tranchen unterteilt wird. Die im Rahmen dieser
Transaktion oder dieser Struktur getatigten Zahlungen hangen
von der Erfillung der Forderung oder der im Pool enthaltenen
Forderungen ab. Die Rangfolge der Tranchen entscheidet Gber

die Verteilung der Verluste wahrend der Laufzeit der Transaktion
oder der Struktur.

Bei der Biindelung von Forderungen in neuen Transaktionen
oder Strukturen, die am Markt verauBert werden kénnen, werf2
den Risiken aus den urspriinglichen Forderungen vollstandig
oder zumindest teilweise weitergegeben, was im Hinblick auf die
bestehenden Risikostrukturen zu einem Transparenzverlust und
hiermit verbunden zu einer Verminderung des Risikobewusst?
seins flhren kann. Ein vollstandiger oder teilweiser Ausfall zul2
grunde liegender Forderungen kann den Marktwert und/oder
die Handelbarkeit der Transaktionen oder Strukturen stark beein@
trachtigen und zu einem teilweisen oder vollstandigen Wertver
lust flhren.

Der Fonds darf Wertpapiere, die Forderungen verbriefen (Verbrielz
fungspositionen) und nach dem 1. Januar 2011 emittiert wurden,
nur noch erwerben, wenn der Forderungsschuldner mindestens 5
Prozent des Volumens der Verbriefung als so genannten Selbstbel
halt zuriickbehélt und weitere Vorgaben einhélt. Die Gesellschaft
ist daher verpflichtet, im Interesse der Anleger MaBnahmen zur
Abhilfe einzuleiten, wenn sich Verbriefungen im Fondsvermogen
befinden, die diesen EU-Standards nicht entsprechen. Im Rahmen
dieser AbhilfemaBnahmen kénnte die Gesellschaft gezwungen
sein, solche Verbriefungspositionen zu verduBern. Aufgrund
rechtlicher Vorgaben fiir Banken, Kapitalverwaltungsgesellschafld
ten und Versicherungen besteht das Risiko, dass die Gesellschaft
solche im Fonds gehaltenen Verbriefungspositionen nicht oder
nur mit starken Preisabschlagen bzw. mit groBer zeitlicher Verzo@
gerung verkaufen kann.

Inflationsrisiko

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko flr alle Vermégens
gegenstande. Dies gilt auch flur die im Fonds gehaltenen Vermo@
gensgegenstande. Die Inflationsrate kann Uber dem Wertzul
wachs des Fonds liegen.

Waéhrungsrisiko

Vermogenswerte des Fonds kdnnen in einer anderen Wahrung
als der Fondswahrung angelegt sein. Der Fonds erhélt die Ertra@
ge, Ruckzahlungen und Erlése aus solchen Anlagen in der ande
ren Wahrung. Fallt der Wert dieser Wahrung gegenuber der
Fondswahrung, so reduziert sich der Wert solcher Anlagen und
somit auch der Wert des Fondsvermdgens.

Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von in Fremd
wahrung gehaltenen Vermégensgegenstanden und Mietfordeld
rungen fur Rechnung des Sondervermogens Derivategeschafte
auf der Basis von Wahrungen oder Wechselkursen tatigen. Diese
Wahrungskurssicherungsgeschafte, die in der Regel nur Teile des
Fondsvermégens absichern, dienen dazu, Wahrungskursrisiken
zu vermindern. Sie kdnnen aber nicht ausschlieBen, dass Wah
rungskursanderungen trotz moglicher Kurssicherungsgeschafte
die Entwicklung des Sondervermoégens negativ beeinflussen. Die
bei Wahrungskurssicherungsgeschaften entstehenden Kosten
und evtl. Verluste vermindern das Ergebnis des SondervermoQ
gens.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken kénnen dadurch entstehen, dass eine Konzentral
tion der Anlage in bestimmte Vermégensgegenstande oder MarkZ
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te erfolgt. Dann ist der Fonds von der Entwicklung dieser Vermao
gensgegenstande oder Markte besonders stark abhangig.

Allgemeine Risiken im Zusammenhang mit der Investition in
Investmentanteile

Die Risiken der Anteile an anderen Investmentvermégen, die fur
den Fonds erworben werden (sogenannte ,Zielfonds”), stehen in
engem Zusammenhang mit den Risiken der in diesen Zielfonds
enthaltenen Vermdgensgegenstande bzw. der von diesen verl
folgten Anlagestrategien. Die genannten Risiken kénnen jedoch
durch die Streuung der Vermégensanlagen innerhalb der Sonder
vermogen, deren Anteile erworben werden, und durch die Streuld
ung innerhalb dieses Fonds reduziert werden.

Da die Manager der einzelnen Zielfonds voneinander unabhan@
gig handeln, kann es aber auch vorkommen, dass mehrere Zielld
fonds gleiche oder einander entgegengesetzte Anlagestrategien
verfolgen. Hierdurch kénnen bestehende Risiken kumulieren,
und eventuelle Chancen konnen sich gegeneinander aufheben.

Es ist der Gesellschaft im Regelfall nicht méglich, das Managef
ment der Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anlageentscheidun@
gen mussen nicht zwingend mit den Annahmen oder Erwartun@
gen der Gesellschaft Ubereinstimmen.

Der Gesellschaft wird die aktuelle Zusammensetzung der Ziel®
fonds oftmals nicht zeitnah bekannt sein. Entspricht die Zusam@@
mensetzung nicht ihren Annahmen oder Erwartungen, so kann
sie gegebenenfalls erst deutlich verzogert reagieren, indem sie
Zielfondsanteile zurickgibt.

Investmentvermdgen, an denen der Fonds Anteile erwirbt, konn@
ten zudem zeitweise die Ricknahme von Anteilen beschranken
oder aussetzen. Dann kann die Gesellschaft die Anteile an dem
Zielfonds nicht oder nur eingeschrankt bei der Verwaltungsgesell?
schaft oder Verwahrstelle des Zielfonds gegen Auszahlung des
Ricknahmepreises zurlickgeben. Auf der Homepage im Internet
unter www.zbi.de wird aufgefihrt, ob und in welchem Umfang
der Fonds Anteile von Zielfonds halt, die derzeit die Riicknahme
von Anteilen ausgesetzt haben.

Risiken aus dem Anlagespektrum

Unter Beachtung der durch das KAGB und die Anlagebedingun
gen vorgegebenen Anlagegrundsatze und -grenzen, die fur den
Fonds einen sehr weiten Rahmen vorsehen, kann die tatsachliche
Anlagepolitik auch darauf ausgerichtet sein, schwerpunktmaBig
Vermdgensgegenstande z. B. nur weniger Branchen, Markte oder
Regionen/Lander zu erwerben. Diese Konzentration auf wenige
spezielle Anlagesektoren kann mit Risiken (z. B. Marktenge, hohe
Schwankungsbreite innerhalb bestimmter Konjunkturzyklen) ver
bunden sein. Uber den Inhalt der Anlagepolitik informiert der JahE
resbericht nachtraglich fir das abgelaufene Berichtsjahr.

4. Risiken der eingeschrankten oder erhéhten
Liquiditat des Fonds und Risiken im Zusam@
menhang mit vermehrten Zeichnungen oder
Rickgaben (Liquiditatsrisiko)

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die die Liquiditat

des Fonds beeintrachtigen kénnen. Dies kann dazu fihren, dass

der Fonds seinen Zahlungsverpflichtungen voribergehend oder

dauerhaft nicht nachkommen kann bzw. dass die Gesellschaft die
Ruckgabeverlangen von Anlegern voriibergehend oder dauer

haft nicht erfillen kann. Der Anleger kann gegebenenfalls die
von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren und ihm kann das
investierte Kapital oder Teile hiervon flr unbestimmte Zeit nicht
zur Verfligung stehen. Durch die Verwirklichung der Liquiditatsri®
siken kdnnten zudem der Wert des Fondsvermégens und damit
der Anteilwert sinken, etwa wenn die Gesellschaft gezwungen

ist, soweit gesetzlich zuldssig, Vermodgensgegenstande fur das
Sondervermdgen unter Verkehrswert zu veraufBern. Ist die Gesell®
schaft nichtin der Lage, die Riickgabeverlangen der Anleger zu
erflllen, kann dies auBerdem zur Aussetzung der Riicknahme
und im Extremfall zur anschlieBenden Auflésung des Sonderver
mogens flhren.

Risiko aus der Anlage in Vermégensgegenstande

Fur den Fonds diirfen auch Vermdgensgegenstédnde erworben
werden, die nicht an einer Borse zugelassen oder an einem andeld
ren organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen
sind. Diese Vermogensgegenstande kdnnen gegebenenfalls nur
mit hohen Preisabschlagen, zeitlicher Verzégerung oder gar

nicht weiterverduBert werden. Auch an einer Borse zugelassene
Vermogensgegenstande kénnen abhangig von der Marktlage,
dem Volumen, dem Zeitrahmen und den geplanten Kosten gegel
benenfalls nicht oder nur mit hohen Preisabschlagen verauBert
werden. Obwohl fiir den Fonds nur Vermégensgegenstande er
worben werden diirfen, die grundsatzlich jederzeit liquidiert werl
den kénnen, kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese zeit
weise oder dauerhaft nur unter Realisierung von Verlusten verau@
Bert werden kdnnen bzw. dass es bei diesen zu gréBeren KurslZ
schwankungen kommt.

Risiko durch Kreditaufnahme

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Fonds Kredite aufnehl
men. Kredite mit einer variablen Verzinsung kénnen sich durch
steigende Zinssatze negativ auf das Fondsvermégen auswirken.
Muss die Gesellschaft einen Kredit zurlickzahlen und kann ihn
nicht durch eine Anschlussfinanzierung oder im Fonds vorhandeld
ne Liquiditat ausgleichen, ist sie moglicherweise gezwungen, Ver2
mogensgegenstande vorzeitig oder zu schlechteren Konditionen
als geplant zu verauBern.

Risiken durch vermehrte Zeichnungen oder Riickgaben

Durch Kauf- und Verkaufsauftrage von Anlegern fliet dem
Fondsvermégen Liquiditat zu bzw. aus dem Fondsvermdégen Lild
quiditat ab. Die Zu- und Abfllsse kénnen nach Saldierung zu eil2
nem Nettozu- oder —abfluss der liquiden Mittel des Fonds fuhren.
Dieser Nettozu- oder —abfluss kann den Fondsmanager veranlasi
sen, Vermdgensgegenstande zu kaufen oder zu verkaufen, wol
durch Transaktionskosten entstehen. Dies gilt insbesondere,
wenn durch die Zu- oder AbflUsse eine von der Gesellschaft fir
den Fonds vorgesehene Quote liquider Mittel Gber- bzw. unter
schritten wird. Die hierdurch entstehenden Transaktionskosten
werden dem Fonds belastet und kénnen die Wertentwicklung
des Fonds beeintrachtigen. Bei Zuflissen kann sich eine erhéhte
Fondsliquiditat belastend auf die Wertentwicklung des Fonds ausi
wirken, wenn die Gesellschaft die Mittel nicht oder nicht zeitnah
zu adaquaten Bedingungen anlegen kann.

Risiko bei Feiertagen in bestimmten Regionen/Lédndern

Falls fur das Sondervermdgen Anlagen in anderen Landern getald
tigt werden, kann es aufgrund lokaler Feiertage in diesen Lan(
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dern zu Abweichungen zwischen den Handelstagen an Bérsen
dieser Lander und den Bewertungstagen des Fonds kommen. Der
Fonds kann moglicherweise an einem Tag, der kein Bewertungs
tag ist, auf Marktentwicklungen in diesen Landern nicht am sel@
ben Tag reagieren oder an einem Bewertungstag, der kein HanlZ
delstag in diesen Landern ist, auf dem dortigen Markt nicht hani
deln. Hierdurch kann der Fonds gehindert sein, Vermdgensgegenl
stande in der erforderlichen Zeit und zum gewtinschten Kurs
bzw. Preis zu verduBern. Dies kann die Fahigkeit des Fonds nach@
teilig beeinflussen, Rickgabeverlangen oder sonstigen Zahlungs@
verpflichtungen nachzukommen.

5. Kontrahentenrisiko inklusive Kredit- und Forf
derungsrisiko

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die sich fur den
Fonds im Rahmen einer Geschaftsbeziehung mit einer anderen
Partei (so genannte Gegenpartei) ergeben kdnnen. Dabei bel
steht das Risiko, dass der Vertragspartner seinen vereinbarten
Verpflichtungen nicht mehr nachkommen kann. Dies kann die
Wertentwicklung des Fonds beeintrachtigen und sich damit auch
nachteilig auf den Anteilwert und das vom Anleger investierte KalZ
pital auswirken.

Adressenausfallrisiko / Gegenpartei-Risiken (auBer zentrale
Kontrahenten)

Durch den Ausfall eines Ausstellers oder eines Vertragspartners
(Kontrahenten), gegen den der Fonds Anspriiche hat, kénnen
Verluste flr den Fonds entstehen. Das Ausstellerrisiko beschreibt
die Auswirkung der besonderen Entwicklungen des jeweiligen
Ausstellers, die neben den allgemeinen Tendenzen der Kapital
markte auf den Kurs eines Wertpapiers einwirken. Auch bei sorgl
faltiger Auswahl der Wertpapiere kann nicht ausgeschlossen werf
den, dass Verluste durch Vermdgensverfall von Ausstellern eintrel
ten. Die Partei eines fir Rechnung des Fonds geschlossenen Verl
trags kann teilweise oder vollstandig ausfallen (Kontrahentenrisi
ko). Dies gilt fur alle Vertrage, die fur Rechnung des Fonds gel
schlossen werden.

Risiko durch zentrale Kontrahenten

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty — ,CCP") kann als
zwischengeschaltete Institution in bestimmte Geschéafte fur den
Fonds eintreten, insbesondere in Geschafte tber derivative Fi@
nanzinstrumente. In diesem Fall wird er als Kdufer gegentber
dem Verkaufer und als Verkdufer gegentiber dem Kaufer tatig.
Ein CCP sichert sich gegen das Risiko, dass seine Geschaftspartner
die vereinbarten Leistungen nicht erbringen kénnen, durch eine
Reihe von Schutzmechanismen ab, die es ihm jederzeit ermd&glil
chen, Verluste aus den eingegangen Geschaften auszugleichen
(z.B. durch Besicherungen). Es kann trotz dieser Schutzmechanis
men nicht ausgeschlossen werden, dass sich ein CCP seinerseits
Uberschuldet und ausfallt, wodurch auch Anspriche der Gesell?
schaft fur den Fonds betroffen sein kénnen. Hierdurch kénnen
Verluste fir den Fonds entstehen.

6. Operationelle und sonstige Risiken des

Fonds

Im Folgenden werden Risiken dargestellt, die sich beispielsweise
aus unzureichenden internen Prozessen sowie aus menschlichem
oder Systemversagen bei der Gesellschaft oder externen Dritten

ergeben kdnnen. Diese Risiken kénnen die Wertentwicklung des
Fonds beeintrachtigen und sich damit auch nachteilig auf den AniZ
teilwert auswirken.

Risiken durch kriminelle Handlungen, Missstande oder Naturi
katastrophen

Der Fonds kann Opfer von Betrug oder anderen kriminellen HandZ
lungen werden. Er kann Verluste durch Fehler von Mitarbeitern
der Gesellschaft oder externer Dritter erleiden oder durch duBere
Ereignisse wie z.B. Naturkatastrophen oder Pandemien geschal
digt werden.

Lander- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein auslédndischer Schuldner trotz Zah@
lungsfahigkeit aufgrund fehlender Transferfahigkeit der Wah@
rung , fehlender Transferbereitschaft seines Sitzlandes oder
ahnlichen Griinden Leistungen nicht fristgerecht, tberhaupt

nicht oder nur in einer anderen Wahrung erbringen kann. So kénl
nen z.B. Zahlungen, auf die die Gesellschaft fiir Rechnung des
Fonds Anspruch hat, ausbleiben, in einer Wahrung erfolgen, die
aufgrund von Devisenbeschrankungen nicht (mehr) konvertier
bar ist oder in einer anderen Wahrung erfolgen. Zahlt der Schuld
ner in einer anderen Wahrung, so unterliegt diese Position dem
oben dargestellten Wahrungsrisiko.

Rechtliche und politische Risiken

Far den Fonds dirfen Investitionen in Rechtsordnungen getatigt
werden, in denen deutsches Recht keine Anwendung findet bzw.
im Fall von Rechtsstreitigkeiten der Gerichtsstand auB3erhalb
Deutschlands ist. Hieraus resultierende Rechte und Pflichten der
Gesellschaft fur Rechnung des Fonds kénnen von denen in
Deutschland zum Nachteil des Fonds bzw. des Anlegers abweild
chen. Politische oder rechtliche Entwicklungen einschlieBlich der
Anderungen von rechtlichen Rahmenbedingungen in diesen
Rechtsordnungen kdnnen von der Gesellschaft nicht oder zu spat
erkannt werden oder zu Beschrédnkungen hinsichtlich erwerbbald
rer oder bereits erworbener Vermégensgegenstande fihren. Dield
se Folgen kénnen auch entstehen, wenn sich die rechtlichen Rah@
menbedingungen fir die Gesellschaft und/oder die Verwaltung
des Fonds in Deutschland &ndern.

Anderung der steuerlichen Rahmenbedingungen, steuerli@
ches Risiko

Die steuerlichen Ausfihrungen in diesem Verkaufsprospekt ged
hen von der derzeit bekannten Rechtslage aus. Die ,Kurzangald
ben UGber steuerrechtliche Vorschriften” im Allgemeinen Teil des
Verkaufsprospekts richten sich an in Deutschland unbeschrankt
einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt korperschaftsteud
erpflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewahr dafir tber
nommen werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch Ge
setzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung
nicht andert.

Gewerbesteuerliches Risiko wegen aktiver unternehmerischer
Bewirtschaftung

Die Gewerbesteuerbefreiung setzt voraus, dass der objektive Ge2
schaftszweck des Sondervermdégens auf die Anlage und Verwal
tung seiner Mittel fir gemeinschaftliche Rechnung der Anteilsin
haber beschrankt ist und die Gesellschaft bei der Verwaltung die
Vermdégensgegenstdnde nicht im wesentlichen Umfang aktiv
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unternehmerisch bewirtschaftet. Dies gilt als erfullt, wenn die Ein@
nahmen aus einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung
weniger als 5 Prozent der gesamten Einnahmen des Sonderver
mdgens betragen. Es besteht das Risiko, dass die Voraussetzung@
en flr eine Gewerbesteuerbefreiung nicht eingehalten werden.
In diesem Fall bildet die gewerbliche Tatigkeit des Sondervermaéld
gens einen wirtschaftlichen Geschéaftsbetrieb und das Sonderver
mogen muss gegebenenfalls Gewerbesteuer zahlen, wodurch
der Anteilwert gemindert wird. Die Ubrigen
vermdgensverwaltenden Tatigkeiten bleiben jedoch
gewerbesteuerfrei, insbesondere infizieren gewerbliche
Nebentatigkeiten im Zusammenhang mit der Vermietung einer
Immobilie nicht die Gbrigen gewerbesteuerfreien Einklinfte aus
Vermietung und Verpachtung.

Steuerliche Risiken durch Wertabsicherungsgeschéfte fir Ani
leger, die zu mindestens 25 Prozent am Fonds beteiligt sind

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Kapitalertragsteuer
auf deutsche Dividenden und Ertrédge aus inlandischen eigenkapiZ
talahnlichen Genussrechten, die der Anleger originar (d.h. direkt
und nicht Gber seine Beteiligung am Fonds) erzielt, ganz oder teill
weise nicht anrechenbar bzw. erstattungsfahig ist. Die Kapitaler®
tragsteuer wird voll angerechnet bzw. erstattet, wenn (i) der An@
leger deutsche Aktien und deutsche eigenkapitaldhnliche GenussZ
rechte innerhalb eines Zeitraums von 45 Tagen vor und nach

dem Falligkeitszeitpunkt der Kapitalertrage (insgesamt 91 Tage)
ununterbrochen 45 Tage hélt und in diesen 45 Tagen
ununterbrochen das Risiko aus einem sinkenden Wert der Anteil
le oder Genussrechte Risiken von mindestens 70 Prozent tragt (soZ
genannte 45-Tage-Regelung). Weiterhin darf fir die Anrechnung
der Kapitalertragsteuer keine Verpflichtung zur unmittelbaren
oder mittelbaren Vergutung der Kapitalertrage an eine andere
Person (z.B. durch Swaps, Wertpapierleihegeschafte, Pensionsged
schafte) bestehen. Daher kénnen Kurssicherungs- oder Termingeld
schafte schadlich sein, die das Risiko aus deutschen Aktien oder
deutschen eigenkapitalahnlichen Genussrechten unmittelbar
oder mittelbar absichern. Kurssicherungsgeschéafte tiber Wert-
und Preisindizes gelten dabei als mittelbare Absicherung. Soweit
der Fonds als nahestehende Person des Anlegers anzusehen ist
(d.h. bei einer Beteiligung des Anlegers am Fonds von mindes
tens 25 Prozent) und Absicherungsgeschafte tatigt, konnen diese
dazu fuhren, dass diese dem Anleger zugerechnet werden und
der Anleger die 45-Tage-Regelung deshalb nicht einhalt.

Im Falle des Nichteinbehalts von Kapitalertragsteuer auf entspred
chende Ertrage, die der Anleger originar erzielt, konnen Absichel
rungsgeschéfte des Fonds dazu fihren, dass der Anleger die Kapi@
talertragsteuer an das Finanzamt abzufiihren hat.

Schlisselpersonenrisiko

Fallt das Anlageergebnis des Fonds in einem bestimmten Zeitl
raum sehr positiv aus, hangt dieser Erfolg moglicherweise auch
von der Eignung der handelnden Personen und damit den richti®
gen Entscheidungen des Managements ab. Die personelle Zusam@
mensetzung des Fondsmanagements kann sich jedoch verani
dern. Neue Entscheidungstrager konnen dann moéglicherweise
weniger erfolgreich agieren.

Risiken aus unkorrekter Prozessdurchfiihrung

Es kdnnen Risikoereignisse eintreten, bei denen Mitarbeiter oder

beauftragte Dritte nicht vorsatzlich, sondern durch eine nicht
korrekte Durchfihrung eines intern festgelegten
Ablaufprozesses einen Schaden verursacht haben oder der auf
vorhandene Prozessschwachen (Prozessdesign) zurtickzufiihren
ist.

Verwahrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermégensgegenstanden insbesondere
im Ausland ist ein Verlustrisiko verbunden, das aus Insolvenz,
Sorgfaltspflichtverletzungen oder missbrauchlichem Verhalten
des Verwahrers oder eines Unter-Verwahrers bzw. aus hoherer
Gewalt resultieren kann.

Fir den Verlust eines durch die Verwahrstelle oder einen Unter@
verwahrer verwahrten Vermégensgegenstandes ist grundsatzlich
die Verwahrstelle verantwortlich. Die Gesellschaft hat die Verd
wahrstelle sorgfaltig ausgewahlt. Dennoch kann nicht ausge
schlossen werden, dass Ersatzanspriiche gegen die Verwahrstelle
nicht oder nicht vollstandig realisiert werden kénnen.

Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen (Abwicklungs
risiko)

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften besteht das Risi
ko, dass eine der Vertragsparteien verzogert oder nicht
vereinbarungsgemaf zahlt oder die Wertpapiere nicht fristge®
recht liefert. Dieses Abwicklungsrisiko besteht entsprechend

auch beim Handel mit anderen Vermogensgegenstanden fir das
Sondervermaogen.

7. Nachhaltigkeitsrisiken

Nachhaltigkeitsrisiken sind Ereignisse oder Bedingungen aus den
Bereichen Umwelt, Soziales oder Unternehmensfiihrung, deren
Eintreten tatsachlich oder potenziell wesentliche negative Auswir2
kungen auf den Wert der Investition des Fonds haben kénnten.

Nachhaltigkeitsrisiken sind Bestandteil der bereits bekannten
Risikoarten wie beispielsweise Marktrisiko, Liquiditatsrisiko, Kon
trahentenrisiko und operationelles Risiko und kénnen die
Wesentlichkeit dieser Risiken beeinflussen. In den Bereichen
Klima und Umwelt wird dabei zwischen physischen und
transitorischen Risiken differenziert. Unter physischen Risiken veri
steht man insbesondere die Naturgefahren Wind, Sturm, Hitze
und Flut. Transitionsrisiken kdnnen insbesondere als Folge politi?
scher oder regulatorischer MaBnahmen im Zusammenhang mit
der Umstellung auf eine emissionsneutrale Wirtschaft entstehen.

Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken durch die ZBI
Fondsmanagement GmbH

a) Investitionsentscheidungen

Investitionsentscheidungen werden bei der Gesellschaft auf
Basis eines fundamentalen Priifungsprozesses getroffen. Dal2
bei ist auch das Prinzip der ESG-Integration bei allen Investi®
tionsentscheidungen verankert. Unter ESG-Integration verl
steht man die systematische Berlicksichtigung von Nachhal®
tigkeitsfaktoren in den wesentlichen Schritten des
Investmentprozesses.

Nachhaltigkeitsfaktoren sind dabei Umwelt, Sozial- und
Arbeitnehmerbelange, die Achtung der Menschenrechte und
die Bekampfung von Korruption und Bestechung. Die
Integration von Nachhaltigkeitsfaktoren erfolgt dadurch,
dass Nachhaltigkeitsaspekte von Immobilien, Immobiliengel
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sellschaften und Projektentwicklungen, die aufgrund
konkreter Geschehnisse und/oder struktureller Trends fur Risi
ko-, Ertrags- und Bewertungsiiberlegungen von besonderer
Relevanz sind, bewertet werden. Daraus ergeben sich Invest?
mentsignale und Empfehlungen mit Relevanz fiir die Immobild
lienfonds und das Fondsmanagement.

b) Einbeziehung von Nachhaltigkeitsrisiken in Investitionsent?
scheidungen

Das Transaktions- und Risikomanagement analysiert die well
sentlichen Nachhaltigkeitsrisiken von Immobilien, Immobilien
gesellschaften oder Projektentwicklungen und erweitert dal@
mit die klassische Ankaufsprifung um finanziell relevante
Nachhaltigkeitsrisiken.

So werden im Rahmen der Betrachtung der physischen Risi
ken die jeweiligen Immobilienstandorte fortlaufend im Hin@
blick auf die Auswirkungen veranderter 6kologischer und
klimatischer Bedingungen analysiert. Im Rahmen der Analyse
von Transitionsrisiken werden politische MaBnahmen in Beld
zug auf erforderliche Sanierungen von Gebduden und Anlald
gen betrachtet, die zu zusatzlichen Investitionskosten fiir das
Sondervermogen fihren kénnen. Auch eine gesetzlich vorgeld
schriebene Grenze fir den Energieverbrauch einer Immobilie
kann sich negativ auf deren Wirtschaftlichkeit auswirken und
wird als Transitionsrisiko angesehen.

Die Ergebnisse der ESG-Analyse und einzelne Nachhaltigkeits®
faktoren werden dokumentiert. Die Gesellschaft greift auf
die Dokumentation zu und kann die Nachhaltigkeitsrisiken
von Objekten einsehen, bewerten und ihren Investitionsent?
scheidungen zu Grunde legen.

Um Nachhaltigkeitsrisiken zu verringern, sucht das Fondsmald
nagement den konstruktiven Dialog mit den Asset
Managern, welche die Immobilien betreuen und
weiterentwickeln. Ziel ist es, Portfolien aktiv in Bezug auf
Chancen und Risiken weiterzuentwickeln, die in Verbindung
mit Nachhaltigkeitsfaktoren stehen kénnen.

¢) Auswirkungen auf die Rendite

Die Berticksichtigung von Nachhaltigkeitsfaktoren kann lang
fristig einen wesentlichen Einfluss auf die Wertentwicklung eil2
ner Investition haben. Immobilien mit geringeren Nachhaltig®
keitsstandards konnen anfalliger fir Ereignis-, Reputations-,
Regulierungs-, Klage- und Technologierisiken sein. So kann
eine Immobilie mit geringerem Nachhaltigkeitsstandard zu
negativer 6ffentlicher Berichterstattung fihren und damit

die Reputation der Immobilie oder des Immobilienfonds be
eintrachtigen. Diese Risiken im Bereich Nachhaltigkeit kon
nen unter anderem Auswirkungen auf das operative Gel
schaft, auf den Immobilienwert und auf das Fortbestehen der
Vermietbarkeit und Bewirtschaftung haben. Das Eintreten
dieser Risiken kann zu einer negativen Bewertung der Investi
tion fihren, die wiederum Auswirkungen auf die Rendite des
Fonds haben kann.

Besondere Risikohinweise

Besondere Risikohinweise zum Fonds sind im Besonderen Teil des
Verkaufsprospekts im Abschnitt ,Besondere Risikohinweise zum
Fonds” enthalten, sofern der Fonds solche Risiken aufweist.

Erlauterungen zum Risikoprofil des
Fonds

In den Jahresberichten werden spezielle Informationen zum Sonl
dervermogen geman §MB00 Absatz 1 bis 3 KAGB verdffentlicht
(vgl. hierzu auch Abschnitt ,Grundlagen, Verkaufsunterlagen
und Offenlegung von Informationen” im Allgemeinen Teil des
Verkaufsprospekts). Detaillierte Bestimmungen zur Unterrich
tung Uber das Risikoprofil des Fonds ergeben sich hierzu aus den
Artikeln 108 und 109 der Verordnung Nr. 231/2013 der Europai@
schen Kommission vom 19. Dezember 2012 zur Erganzung der
Richtlinie 2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des Ral2
tes im Hinblick auf Ausnahmen, die Bedingungen fir die Ausi
Ubung der Tatigkeit, Verwahrstellen, Hebelfinanzierung, Transpald
renz und Beaufsichtigung.

Erganzend zum Vorgenannten drickt die Gesellschaft das ,Risikol
profil des Investmentvermogens” auch in den nachfolgenden Risi
koklassen aus:

e Geringes Risiko,
e MaBiges Risiko,
e Erhohtes Risiko,
e Hohes Risiko,

e Sehr hohes Risiko bis hin zum méglichen vollstandigen Kapild
talverzehr.

Im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts ist im Abschnitt ,Risi?
koklasse des Sondervermdgens” dargestellt, welcher Risikoklasse
die Gesellschaft den in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen
Fonds zugeordnet hat.

Standard-Modell der Zuordnung zu einer Risikoklasse:

Die Zuordnung zu einer Risikoklasse erfolgt grundsatzlich auf Bal
sis eines Modells, bei dem die Risikofaktoren eines Fonds auf der
Grundlage der in dem jeweils gultigen Verkaufsprospekt beschriel?
benen Anlagepolitik und der in einem Fonds enthaltenen Risiken
bertcksichtigt werden. Hierbei werden jedoch nicht alle potenzi@
ell moglichen Risiken (siehe Abschnitt ,Risikohinweise” im Allgel
meinen Teil des Verkaufsprospekts) berlicksichtigt, da es sich bei
einigen der dargestellten Risiken um solche handelt, die nicht nur
von der im Verkaufsprospekt eines Fonds beschriebenen Anlagel
politik beeinflusst werden, sondern auch anderen Faktoren aus
gesetzt sind, z.B. Inflationsrisiken oder Schlisselpersonenrisiko.
Vor diesem Hintergrund werden im verwendeten Modell allein
die nachfolgend aufgefiihrten Risiken bewertet: Aktienkursrisiko
(Marktrisiko), Zinsdnderungsrisiko, Corporate Risiko (Adressen@
ausfallrisiko), Wahrungsrisiko, Immobilienrisiko, Commodity Risi
ko, Private Equity Risiko, Hedgefonds Risiko, High Yield Risiko,
Emerging Markets Risiko (Lander- und Transferrisiko), Branchenril
siko (Konzentrationsrisiko), Lander- und Regionenrisiko, Lever
agerisiko (Risiko im Zusammenhang mit Derivategeschéaften), Lil
quiditatsrisiko, Risiko eines marktgegenlaufigen Verhaltens.

Far jedes Sondervermégen wird sodann analysiert, in welchem
Ausmal es den jeweiligen verwendeten Risikofaktoren ausgel
setzt ist. Die Zusammenfassung dieser Auspragungen miindet in
einer Einschatzung zum Risikoprofil eines Sondervermogens. Dald
bei gilt, dass je héher eine Auspragung ausfallt, es umso wahr2
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scheinlicher ist, dass die Wertentwicklung eines Fonds durch diel2
sen Risikofaktor beeinflusst wird.

Zu berucksichtigen ist dabei, dass bei einer entsprechenden BelZ
wertung die jeweiligen Risiken unterschiedlich gewichtet werld
den. Die Gewichtung und Bewertung der Risiken erfolgen an
hand einer vergangenheitsbezogenen Betrachtung. Dies bedeuld
tet, dass sich die in einem Fonds enthaltenen Risiken tatsachlich
starker auf die Wertentwicklung des Fonds niederschlagen kon@
nen, als dies durch die vorgenommene Einschatzung zum Risikold
profil zum Ausdruck gebracht wird. Dies droht insbesondere
dann, wenn sich etwaige in einem Fonds enthaltene Risiken star
ker niederschlagen, als dies in der Vergangenheit zu beobachten
war.

DarUber hinaus ist zu beriicksichtigen, dass die Vergabe einer RisilZ
koklasse unter Beriicksichtigung der Risikofaktoren nach dem zuld
vor beschriebenen Modell bei Fonds mit bestimmten Ausstat
tungsmerkmalen nicht sachgerecht ist. Vor diesem Hintergrund
werden Garantie- und wertgesicherte Fonds mit einem maBigen
Risiko klassifiziert. Bei anderen als Garantie- und wertgesicherten
Fonds, die Giber bestimmte Ausstattungsmerkmale verfligen, die
dazu flhren, dass abweichend von dem zuvor beschriebenen Mo2
dell eine Zuordnung eines Fonds zu einer Risikoklasse erfolgt,
wird die Gesellschaft bei der Zuordnung eines solchen Fonds zu
seiner Risikoklasse gesondert darauf hinweisen.

Aus den zuvor genannten Griinden ist zu berticksichtigen,
dass sich sowohl die Gewichtung der einzelnen Risikofaktoren
als auch die Auspragungen fir jeden Risikofaktor durch neue
Marktgegebenheiten im Zeitverlauf andern kénnen. Der Anlefl
ger muss insofern damit rechnen, dass sich auch die Zugehdl
rigkeit zu einer ausgewiesenen Risikoklasse andern kann. Dies
kann insbesondere dann der Fall sein, wenn sich durch die
neuen Marktgegebenheiten nachhaltig zeigt, dass die einzel@
nen Risikofaktoren anders zu gewichten oder zu bewerten
sind.

Durch den Ausweis einer Einschatzung zum Risikoprofil eifd
nes Sondervermégens kann daher auch keine Aussage tUber
tatsdchlich eintretende Wertverluste oder Wertzuwachse gelll
troffen werden.

Sofern fiir die Zuordnung des Sondervermdégens zu einer Risill
koklasse nicht das zuvor beschriebene Standardmodell verid
wendet wird, so wird das fir das Sondervermégen abweill
chend hiervon verwendete Modell im Besonderen Teil des Veri
kaufsprospekts unter dem Abschnitt ,Risikoklasse des Sonderid
vermogens” naher beschrieben.

Unterschiede zwischen dem Risikoprofil
im Verkaufsprospekt und im
Basisinformationsblatt

Im Basisinformationsblatt fir den Fonds bzw. fir dessen Anteil®
klassen, welches aufgrund der Umsetzung der Verordnung (EU)
Nr. 1286/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
26. November 2014 Uber Basisinformationsblatter fir verpackte
Anlageprodukte fir Kleinanleger und Versicherungsanlagel
produkte (,PRIIPs-VO"), der Delegierten Verordnung (EU)

2017/653 der Kommission vom 8. Méarz 2017 zur Erganzung der
Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 (,,DelVO zur PRIIPs-VO") und der
Delegierten Verordnung (EU) 2021/2268 der Kommission vom 6.
September 2021 zur Anderung der Delegierten Verordnung (EU)
2017/653 ab 1. Januar 2023 zuséatzlich zu dem Verkaufsprospekt
zu erstellen ist, wird im Abschnitt ,Welche Risiken bestehen und
was kénnte ich im Gegenzug daflir bekommen” ein
Gesamtrisikoindikator ausgewiesen. Dieser Indikator umfasst
eine Reihe von Risikoklassen auf einer Skala der Ziffern 1 bis 7. Al
lein anhand der friheren Volatilitat erfolgt eine Einstufung auf
dieser Skala bzw. wird in Fallen, in denen eine solche Volatilitat
nicht berechnet werden kann, geméaf des Anhangs Il der DelVO
zur PRIIPs-VO pauschal ein Gesamtrisikoindikator von 6 oder 7
vergeben. Ist keine ausreichende Anteilspreishistorie vorhanden,
so ist die Volatilitdt anhand geeigneter Referenzwerte zu ermit@
teln. Der Indikator wird dartber hinaus erganzt durch eine Beld
schreibung derjenigen Risiken, die wesentlich sind und nicht vom
Indikator angemessen erfasst werden.

Die im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts im Abschnitt
#Risikoklasse des Sondervermdgens” ausgewiesene Einschati
zung zum Risikoprofil eines Sondervermdégens ist nicht verfd
gleichbar mit dem Ausweis im Abschnitt ,Welche Risiken bef|
stehen und was kénnte ich im Gegenzug dafiir bekommen*”
des Basisinformationsblatts. Zudem kdnnen die dort angefl
gebenen Erlauterungen zu weiteren Risiken, die die Einstul
fung nicht unmittelbar beeinflussen, aber trotzdem fiir den
Fonds bzw. die jeweilige Anteilklasse von Bedeutung sein
kénnen, von den im Verkaufsprospekt angegebenen Risikol
hinweisen abweichen.

Wesentliche Unterschiede im Uberblick:

e Im Gegensatz zu der verwendeten Skala 1 bis 7 im
Basisinformationsblatt beruht die von der Gesellschaft im Ver
kaufsprospekt vorgenommene Einstufung auf insgesamt
funf Risikoklassen.

e StandardméBig erfolgt von der Gesellschaft eine Zuordnung
zu einer Risikoklasse im Verkaufsprospekt auf Basis eines (Scol
ring-)Modells, bei dem bestimmte Risikofaktoren eines Fonds
bertcksichtigt werden. Die Gewichtung und Bewertung diel
ser Risiken ist unterschiedlich und erfolgt anhand einer veri
gangenheitsbezogenen Betrachtung. Eine vom Standard ab@
weichende Vergabe einer Risikoklasse ist moglich, wenn diel
se sachgerecht ist und hierauf gesondert hingewiesen wird.
Im Basisinformationsblatt wird hingegen allein auf die Volati®
litat abgestellt.

e Aufgrund der unterschiedlichen Vorgehensweise zur Ermitt?
lung und Erlduterung des auszuweisenden Risikoprofils im
Basisinformationsblatt und im Verkaufsprospekt weichen
auch die auszuweisenden Risiken inhaltlich voneinander ab.

Bewerter und Bewertungsverfahren

Externe Bewerter

Die Gesellschaft hat fur die Bewertung der Immobilien mindes
tens zwei externe Bewerter im Sinne des §216 KAGB (nachfol
gend ,externe Bewerter”) zu bestellen. Jeder externe Bewerter
muss eine unabhangige, Uberparteiliche und zuverlassige Personi
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lichkeit sein und Gber angemessene Fachkenntnisse sowie ausreil
chende praktische Erfahrung hinsichtlich der von ihm zu bewerf
tenden Immobilienart und des jeweiligen regionalen Immobilien
marktes verfligen.

Die externen Bewerter handeln unabhangig und unterliegen
keinen Weisungen der Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Die Gesellschaft hat fiir die Regelbewertung sowie fur die And
kaufsbewertung externe Bewerter bestellt. Die bestellten exter
nen Bewerter sind am Schluss dieses Verkaufsprospekts aufgel
fuhrt. Ein externer Bewerter darf fur die Gesellschaft fir die Beld
wertung von Immobilien-Sondervermégen nur fir einen Zeit?
raum von maximal drei Jahren bestellt werden. Die Einnahmen
des externen Bewerters aus seiner Tatigkeit fur die Gesellschaft
dirfen 30 Prozent seiner Gesamteinnahmen, bezogen auf das GelZz
schaftsjahr des externen Bewerters, nicht Gberschreiten. Die

BaFin kann verlangen, dass entsprechende Nachweise vorgelegt
werden. Die Gesellschaft darf einen externen Bewerter erst nach
Ablauf von zwei Jahren seit Ende seines Bestellungszeitraums —
also nach Ablauf einer zweijahrigen Karenzzeit — erneut als exterfd
nen Bewerter bestellen.

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

Ein Bewerter hat insbesondere zu bewerten:

e die fur den Fonds bzw. fur Immobilien-Gesellschaften, an de
nen die Gesellschaft fir Rechnung des Fonds beteiligt ist,
zum Kauf vorgesehenen Immobilien, fur die ihm von der GelJ
sellschaft die Zustandigkeit zur Bewertung zugewiesen ist;

e die zu Sondervermoégen bzw. zu Immobilien-Gesellschaften,
an denen die Gesellschaft fir Rechnung des Fonds beteiligt
ist, gehdrenden Immobilien, fir die ihm von der Gesellschaft
die Zustandigkeit zur Bewertung zugewiesen ist, mindestens
in dem von den Anlagebedingungen des Fonds vorgeseheld
nen Turnus, sofern die Gesellschaft keinen friiheren Auftrag
erteilt;

e die zum Fonds bzw. zu Immobilien-Gesellschaften, an denen
die Gesellschaft flir Rechnung des Fonds beteiligt ist, geho@
renden Immobilien, fir die ihm von der Gesellschaft die Zul@
standigkeit zur Bewertung zugewiesen ist, innerhalb von
zwei Monaten nach der Bestellung eines Erbbaurechtes.

Bewertung vor Ankauf

Eine Immobilie darf fir den Fonds oder fiir eine Immobilien-Geld
sellschaft, an der der Fonds unmittelbar oder mittelbar beteiligt
ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor von mindestens einem
externen Bewerter, der nicht zugleich die regelmaBige Bewerld
tung vornimmt, bewertet wurde und die aus dem Sondervermo®
gen zu erbringende Gegenleistung den ermittelten Wert nicht
oder nur unwesentlich Gibersteigt. Bei Immobilien, deren Wert 50
Millionen Euro Ubersteigt, muss die Bewertung derselben durch
zwei voneinander unabhéngige externe Bewerter erfolgen.

Entsprechendes gilt fur Vereinbarungen UGber die Bemessung des
Erbbauzinses und Giber dessen etwaige spatere Anderung. Vor
der Bestellung des Erbbaurechts ist die Angemessenheit des Erb
bauzinses entsprechend der im vorangegangenen Absatz zur An2
kaufsbewertung von Immobilien genannten MaBgabe zu bestatid
gen.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fur den
Fonds unmittelbar oder mittelbar nur erworben werden, wenn
der Wert der im Jahresabschluss oder in der Vermdgensaufstel@
lung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien von
einem externen Bewerter, der nicht zugleich die regelmaBige Beld
wertung durchfiihrt, bestatigt wurde. Bei Immobilien, deren
Wert 50 Millionen Euro tbersteigt, muss die Bewertung dersell
ben durch zwei voneinander unabhéngige externe Bewerter erld
folgen.

Regelbewertung

Die regelméaBige Bewertung der zum Sondervermogen oder zu eilZ
ner Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermégen unmit
telbar oder mittelbar beteiligt ist, gehérenden Immobilien ist

stets von zwei externen, voneinander unabhédngigen Bewertern
durchzufihren. Der von der Gesellschaft anzusetzende Wert der
Vermogensgegenstande ergibt sich aus dem jeweiligen arithmeti
schen Mittelwert der von den zwei unabhéngigen Bewertern erl
mittelten Verkehrswerte.

Bewertungsmethode

Der externe Bewerter hat den Verkehrswert jeder Immobilie fest
zustellen, der nach einem Wertermittlungsverfahren ermittelt
wird, das am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur Plau@
sibilisierung kénnen auch weitere am jeweiligen Immobilien®
markt anerkannte Bewertungsverfahren hinzugezogen werden,
wenn er dies fiir eine sachgerechte Bewertung der Immobilie fur
erforderlich und/oder zweckmaBig halt.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswertes einer Immof
bilie der Ertragswert der Immobilie anhand des allgemeinen Erd
tragswertverfahrens in Anlehnung an die Immobilienwertermitt®
lungsverordnung bestimmt.

Bei diesem Verfahren kommt es auf die marktiblich erzielbaren
Mietertrage an, die um die Bewirtschaftungskosten einschlieBlich
der Instandhaltungs- sowie der Verwaltungskosten und das kalkul
latorische Mietausfallwagnis geklrzt werden. Der Ertragswert eri?
gibt sich aus der so errechneten Nettomiete, die mit einem Bar2
wertfaktor multipliziert wird, der eine marktibliche Verzinsung
fir die zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von Lage,
Gebaudezustand und Restnutzungsdauer berlcksichtigt. Beson
deren, den Wert einer Immobilie beeinflussenden Faktoren kann
durch Zu- oder Abschldge Rechnung getragen werden.

Néhere Angaben zu den externen Bewertern finden Sie am
Schluss dieses Prospektes. Anderungen werden in den jeweiligen
Jahres- und Halbjahresberichten bekannt gemacht.

Anlagegrundsatze, Anlagegrenzen und
Anlageziel

Im Allgemeinen Teil dieses Verkaufsprospekts werden die all
gemeinen Regelungen fiir den Erwerb von Vermégensgegeni
standen bzw. den Einsatz von Anlageinstrumenten fir Immof
bilien-Sondervermdgen und fir Inmobilien-Sondervermégen
allgemein geltende Anlagegrenzen dargestellt. Im Besondefd
ren Teil dieses Verkaufsprospekts finden sich die besonderen
Regelungen fir den Erwerb von Vermoégensgegenstanden
bzw. den Einsatz von Anlageinstrumenten fiir das in diesem
Verkaufsprospekt beschriebene Immobilien-Sondervermégen
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sowie besondere Anlagegrenzen, die speziell fir dieses Sonf
dervermégen gelten.
Ferner wird im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts im Abf

schnitt ,Anlageziel” das Ziel der Anlagepolitik des Fonds gef
nannt.

Es kann keine Zusicherung gegeben werden, dass die Ziele
der Anlagepolitik tatsachlich erreicht werden.

Allgemeine Regelungen fir den Erwerb
von Vermoégensgegenstianden und Anlal
geinstrumenten

Immobilien

Unter dem Begriff ,Immobilien” werden fur das Sondervermégen
Grundstlcke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des Woh@
nungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und
Teilerbbaurechts sowie NieBbrauchrechte an Grundstlicken zu@
sammengefasst. Die fiir das Sondervermdgen erwerbbaren Immol
bilien und die hierfur geltenden Regelungen sind im Besonderen
Teil des Verkaufsprospekts in den Abschnitten ,Anlagezie
+Ergdnzende Regelungen fir den Erwerb von Vermégensgegenl

|

und

standen” zu finden.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermégens Beld
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwerben und hal@
ten, auch wenn sie nicht die fiir eine Anderung des Gesell
schaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-Gesell
schaft erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat. Eine
Immobilien-Gesellschaft in diesem Sinne ist eine Gesellschaft,
die nach ihrem Gesellschaftsvertrag bzw. ihrer Satzung

a) inihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten
beschrankt ist, welche die Gesellschaft auch selbst fiir das
Sondervermdgen ausiiben darf;

b) nursolche Immobilien und Bewirtschaftungsgegenstani
de erwerben darf, die nach den Anlagebedingungen un@@
mittelbar fir das Sondervermogen erworben werden dirfd
fen (vgl. §8@ und 2 der ,Besonderen Anlagebedingun
gen”), sowie Beteiligungen an anderen Immobilien-GesellZ
schaften;

c) eine Immobilie oder eine Beteiligung an einer anderen Imp
mobilien-Gesellschaft nur erwerben darf, wenn der dem
Umfang der Beteiligung entsprechende Wert der Immobi@
lie oder der Beteiligung an der anderen Immobilien-Gel
sellschaft 15 Prozent des Wertes des Sondervermdgens
nicht Gbersteigt.

2. Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer Immobilien-Geld
sellschaft u. a. voraus, dass durch die Rechtsform der Immobil
lien-Gesellschaft eine Gber die geleistete Einlage hinausgel
hende Nachschusspflicht ausgeschlossen ist.

3. Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-Gesell?
schaft, an der die Gesellschaft fir Rechnung des Sonderveri
mogens beteiligt ist, missen voll eingezahlt sein.

4. Beteiligt sich eine Immobilien-Gesellschaft an anderen Immol@
bilien-Gesellschaften, so muss die Beteiligung unmittelbar

oder mittelbar 100 Prozent des Kapitals und der Stimmrechte
betragen.

5. Der Wert der Vermodgensgegenstande aller Immobilien-Ge
sellschaften, an denen die Gesellschaft fir Rechnung des Sonl
dervermogens beteiligt ist, darf 49 Prozent des Wertes des
Sondervermaogens nicht Gbersteigen. Auf diese Grenze werl
den 100-Prozentige Beteiligungen nach Kapital und Stimm{
recht nicht angerechnet. Der Wert der Vermdgensgegenstant
de aller Immobilien-Gesellschaften, an der die Gesellschaft
fir Rechnung des Immobilien-Sondervermdgens nicht die fir
eine Anderung der Satzung bzw. des Gesellschaftsvertrages
erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat, darf 30 Pro@
zent des Wertes des Sondervermdgens nicht Gberschreiten.

6. Beider Berechnung des Wertes des Sondervermdégens sind
aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass sich die
Bemessungsgrundlage fur die Grenzberechnungen um die
Darlehen erhéht.

7. Die Gesellschaft darf einer Immobilien-Gesellschaft, an der sie
flr Rechnung eines Sondervermégens unmittelbar oder mit
telbar beteiligt ist, fir Rechnung dieses Sondervermdgens
Darlehen gewéhren, wenn die Konditionen marktgerecht
und ausreichende Sicherheiten vorhanden sind. Ferner muss
flr den Fall der VerduBerung der Beteiligung die Riickzah@
lung des Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach der
VerauBerung vereinbart werden. Die Gesellschaft darf Immol
bilien-Gesellschaften insgesamt hochstens 25 Prozent des
Wertes des Sondervermégens, fur dessen Rechnung sie die
Beteiligungen halt, darlehensweise Uberlassen, wobei sicher
gestellt sein muss, dass die der einzelnen Immobilien-Gesell@
schaft von der Gesellschaft gewahrten Darlehen insgesamt
hochstens 50 Prozent des Wertes der von ihr gehaltenen Im@
mobilien betragen. Diese Voraussetzungen gelten auch
dann, wenn ein Dritter im Auftrag der Gesellschaft der Immof
bilien-Gesellschaft ein Darlehen im eigenen Namen flr Rechi
nung des Sondervermogens gewahrt.

Die vorgenannten Anlagegrenzen gelten jedoch nicht fiir Dar
lehen, die flir Rechnung des Sondervermdgens an Immobili@
en-Gesellschaften gewahrt werden, an denen die Gesell
schaft fir Rechnung des Sondervermogens unmittelbar oder
mittelbar zu 100 Prozent des Kapitals und der Stimmrechte
beteiligt ist. Bei einer vollstdndigen VerauBerung der Beteilill
gung an einer Immobilien-Gesellschaft, die selbst unmittelbar
Grundstiicke halt oder erwirbt, ist das Darlehen vor der Veraul
Berung zuriickzuzahlen. Bei einer Verringerung der Beteili@l
gung an einer Immobilien-Gesellschaft, die selbst nicht unmit?
telbar Grundstiicke halt oder erwirbt, ist das Darlehen ebenl@
falls vor der Verringerung zurtickzuzahlen.

Steuerliche Anlagequoten

Sofern es sich bei dem Fonds in steuerlicher Hinsicht um einen Im@
mobilienfonds oder um einen Auslands-Immobilienfonds han@
delt, finden Sie Angaben zu den Anlagegrenzen aus steuerlichen
Grunden im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts im Abschnitt
.Steuerliche Anlagequoten”.

Belastung mit einem Erbbaurecht
Immobilien kdnnen mit einem Erbbaurecht belastet werden.

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der Gesamt@
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wert der mit einem Erbbaurecht belasteten Immobilien, die fur
Rechnung des Sondervermogens gehalten werden, 10 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens nicht Gbersteigen. Die Verlan
gerung eines Erbbaurechtes gilt als Neubestellung.

Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare
Umstande die urspriinglich vorgesehene Nutzung eines GrundstUl
ckes verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile fir
das Sondervermogen vermieden werden, oder wenn dadurch

eine wirtschaftlich sinnvolle Nutzung und/oder Verwertung erld
moglicht wird.

Liquiditatsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen an Immo
bilien-Gesellschaften sind auch Liquiditatsanlagen zuléssig und
vorgesehen. Soweit im Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts

nicht anders vorgesehen, konnen die Liquiditatsanlagen auch auf
Fremdwahrung lauten.

Die Gesellschaft darf hochstens 49 Prozent des Wertes des SonlZ
dervermogens (Hochstliquiditat) halten in:

e Bankguthaben;
e Geldmarktinstrumenten;

o Wertpapiere im Sinne des §793 KAGB, die zur Sicherung der
in Artikel 18.1 des Protokolls Gber die Satzung des Européild
schen Systems der Zentralbanken und der Europaischen Zen2
tralbank genannten Kreditgeschafte von der Europaischen
Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank zugelassen sind
oder deren Zulassung nach den Emissionsbedingungen beani
tragt wird, sofern die Zulassung innerhalb eines Jahres nach
ihrer Ausgabe erfolgt;

e Investmentanteilen nach MaBgabe des §# 96 KAGB oder An2
teilen an Spezial-Sondervermdgen nach MaBgabe des §296
Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach ihren Anlagebedingungen
ausschlieBlich in die unter Spiegelstrich 1 bis 3 genannten
Bankguthaben, Geldmarktinstrumente und Wertpapiere inl
vestieren durfen;

e Wertpapiere im Sinne des 8493 KAGB, die an einem organild
sierten Markt im Sinne des §@ Absatz 5 des Wertpapierhan@
delsgesetzes zum Handel zugelassen sind, oder festverzinsli®
che Wertpapieren, soweit diese einen Betrag von 5 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens nicht Gberschreiten;

e Derivaten zu Absicherungszwecken und zusatzlich

e Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare An
teile auslandischer juristischer Personen, die an einem der in
§M 93 Absatz 1 Nr. 1 und 2 KAGB genannten Markte zugelas
sen oder in diesen einbezogen sind, soweit der Wert dieser
Aktien oder Anteile einen Betrag von 5 Prozent des Wertes
des Sondervermaogens nicht Uberschreitet und die in Artikel 2
Absatz 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien erfd
fallt sind.

e Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft muss
unter 10 Prozent des Kapitals des jeweiligen Unternehmens
liegen; dies gilt nicht fur Beteiligungen an Immobilien-Gesell?
schaften.

Bei der Berechnung der Héchstliquiditatsgrenze sind folgende gel2
bundene Mittel abzuziehen:

a) die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden Be2
wirtschaftung bendtigten Mittel;

b) die fur die nachste Ausschlttung vorgesehenen Mittel;

c) die zur Erfillung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam geld
schlossenen Grundstiickskaufvertragen, aus Darlehensvertra
gen, die fur die bevorstehenden Anlagen in bestimmten Im@
mobilien und flr bestimmte BaumaBnahmen erforderlich
werden, sowie aus Bauvertragen erforderlichen Mittel, sofern
die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren fallig werlz
den.

Beim Abzug der gebundenen Mittel von der Hochstliquiditat sind
die steuerlichen Anlagebeschrankungen zu beachten, sofern sol
che in §@ der BABen des Fonds festgelegt wurden.

Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben dirfen von der Gesellschaft entspre
chend den gesetzlichen Vorschriften (§8®30 Absatz 1, 195

KAGB) nur bei Kreditinstituten mit Sitz in einem Staat der EU

oder des Abkommens Gber den EWR getétigt werden. Bei einem
Kreditinstitut in einem anderen Staat dirfen nur dann Guthaben
gehalten werden, wenn die Bankaufsichtsbestimmungen in diel
sem Staat nach Auffassung der BaFin denjenigen in der EU gleich@
wertig sind.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 Prozent des Wertes des Sonder
vermoégens in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anlegen.
Die Bankguthaben dirfen hochstens eine Laufzeit von zwolf Mol
naten haben.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ublicherweise auf
dem Geldmarkt gehandelt werden sowie verzinsliche Wertpapie
re, die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fir das Sondervermdgen eine
Laufzeit bzw. Restlaufzeit von hochstens 397 Tagen haben. Sod
fern ihre Laufzeit ldnger als 397 Tage ist, muss ihre Verzinsung rel
gelmaBig, mindestens einmal in 397 Tagen marktgerecht angeld
passt werden. Geldmarktinstrumente sind auBerdem verzinsliche
Wertpapiere, deren Risikoprofil dem der eben beschriebenen Pa@
piere entspricht.

Fir das Sondervermégen durfen Geldmarktinstrumente erworfd
ben werden:

1. wenn sie an einer Borse in einem Mitgliedstaat der EU oder in
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens tUber den EWR
zum Handel zugelassen oder dort an einem anderen organid
sierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,

2. wenn sie auBerhalb des EWR an einer der von der BaFin zugeld
lassenen Borsen zum Handel zugelassen oder an einem der
von der BaFin zugelassenen organisierten Markte zugelassen
oder in diesen einbezogen sind,

3. wenn sie von der EU, dem Bund, einem Sondervermégen des
Bundes, einem Land, einem anderen Mitgliedstaat oder einer
anderen zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Gebiets?
korperschaft oder von der Zentralbank eines Mitgliedstaats
der EU, der Europaéischen Zentralbank oder der Europaischen
Investitionsbank, einem Drittstaat oder, sofern dieser ein Bunl@
desstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates oder von
einer internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung, der
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mindestens ein Mitgliedstaat der EU angehort, begeben oder
garantiert werden,

4. wenn sie von einem Unternehmen begeben werden, dessen
Wertpapiere auf den unter Nummern 1 und 2 bezeichneten
Markten gehandelt werden,

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach dem Europail
schen Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer Auf
sicht unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbel
stimmungen, die nach Auffassung der BaFin denjenigen des
Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese
einhéalt, 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
Rates vom 25. Juli 1978 Gber den Jahresabschluss von Geld
sellschaften bestimmter Rechtsformen, zuletzt gedndert
durch Artikel 49 der Richtlinie 2006/43/EG des Europaild
schen Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006, erld

stellt und veroffentlicht, oder

b) um einen Rechtstrager, der innerhalb einer eine oder
mehrere bérsennotierte Gesellschaften umfassenden Un
ternehmensgruppe fur die Finanzierung dieser Gruppe
zustandig ist, oder

c) um einem Rechtstrdger, der die wertpapiermaBige Unter
legung von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer von
der Bank eingerdumten Kreditlinie finanzieren soll. Fir
die wertpapiermaBige Unterlegung und die von der Bank
eingeraumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie
2007/16/EG.

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente diirfen nur erwor
ben werden, wenn sie die Voraussetzungen des Artikels 4 Absatl
ze 1 und 2 der Richtlinie 2007/16/EG erfillen. Fir Geldmarktin@
strumente im Sinne der Ziffern 1 Nr. 1 und 2 gilt zusatzlich Artikel
4 Absatz 3 der Richtlinie 2007/16/EG.

Fur Geldmarktinstrumente im Sinne der Ziffern Nr. 3 bis 6 muss
ein ausreichender Einlagen- und Anlegerschutz bestehen, z. B. in
Form eines Investmentgrade-Ratings, und zusatzlich die Kriterien
des Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG erfullt sein. Als ,, Investd
mentgrade” bezeichnet man eine Benotung mit ,,BBB-" bzw.
.Baa3"” oder besser im Rahmen der Kreditwurdigkeits-Priifung
durch eine Rating-Agentur. Fir den Erwerb von Geldmarktinstru@@
menten, die von einer regionalen oder lokalen Gebietskorper
schaft eines Mitgliedstaates der EU oder von einer internationald
len 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung im Sinne der Ziffer Nr. 3 bel@
geben werden, aber weder von diesem Mitgliedstaat oder, wenn
dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates
garantiert werden, und fiir den Erwerb von GeldmarktinstrulZ
menten nach den Ziffern Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der
Richtlinie 2007/16/EG; fir den Erwerb aller anderen Geldmarktinl
strumente nach Ziffer Nr. 3 auBer Geldmarktinstrumenten, die
von der Europaischen Zentralbank oder der Zentralbank eines
Mitgliedstaates der EU begeben oder garantiert wurden, gilt Arti
kel 5 Absatz 4 der Richtlinie 2007/16/EG. Fir den Erwerb von
Geldmarktinstrumenten nach Ziffer Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz
3 und, wenn es sich um Geldmarktinstrumente handelt, die von

einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach Aufl
fassung der BaFin denjenigen des Europaischen Gemeinschafts
rechts gleichwertig sind, unterliegt und diese einhalt, begeben
oder garantiert werden, Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.

Bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermdgens darf die Geld
sellschaft auch in Geldmarktinstrumente von Ausstellern investie@
ren, die die vorstehend genannten Voraussetzungen nicht erfil@
len.

Anlagegrenzen fiur Wertpapiere und Geldmarktinstrumente,
Kombinationsgrenze

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente einschlieBlich der in Penl
sion genommenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente des?
selben Ausstellers dirfen bis zu 5 Prozent des Wertes des Sonderi
vermdgens erworben werden. In diesen Werten dirfen jedoch

bis zu 10 Prozent des Wertes des Fonds angelegt werden, wenn
dies in den ,Besonderen Anlagebedingungen” vorgesehen ist

und der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrul
mente dieser Aussteller 40 Prozent des Wertes des Fonds nicht
Ubersteigt. Die Aussteller von Wertpapieren und Geldmarktinstru
menten sind auch dann im Rahmen der in Satz 1 genannten GrenlZ
zen zu berlcksichtigen, wenn die von diesen emittierten Wertpald
piere und Geldmarktinstrumente mittelbar Gber andere im Fonds
enthaltenen Wertpapiere, die an deren Wertentwicklung gekop@
pelt sind, erworben werden.

Die Gesellschaft darf hdchstens 20 Prozent des Wertes des Sonld
dervermégens in eine Kombination der folgenden Vermégensgeld
genstande anlegen:

e von dieser Einrichtung begebene Wertpapiere und Geld®
marktinstrumente,

e Einlagen bei dieser Einrichtung, d.h. Bankguthaben,

e Anrechnungsbetrage fir das Kontrahentenrisiko der mit diel?
ser Einrichtung eingegangenen Geschafte in Derivaten, Wert?
papier-Darlehen und Pensionsgeschaften.

Bei 6ffentlichen Ausstellern im Sinne des §206 Absatz 2 KAGB
(vgl. nachfolgender Absatz) darf eine Kombination der in Satz 1
genannten Vermogensgegenstande 35 Prozent des Wertes des
Sondervermaogens nicht Gibersteigen. Die jeweiligen Einzelober
grenzen bleiben von dieser Kombinationsgrenze in jedem Fall un@
berthrt.

Die Anrechnungsbetrdge von Wertpapieren und Geldmarktinstrul
menten eines Ausstellers auf die vorstehend genannten Grenzen
kénnen durch den Einsatz von marktgegenldufigen Derivaten,
welche Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente desselben Aus@
stellers zum Basiswert haben, reduziert werden. Das bedeutet,
dass fir Rechnung des Sondervermogens auch tber die vorgel2
nannten Grenzen hinaus Wertpapiere oder Geldmarktinstru
mente eines Ausstellers erworben werden durfen, wenn das dall
durch gesteigerte Ausstellerrisiko durch Absicherungsgeschafte
wieder gesenkt wird.

Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen und Geldmarktin@
strumente folgender Aussteller jeweils bis zu 35 Prozent des Werld
tes des Sondervermdgens anlegen: Bund, Lander, EU, Mitglieds?
taaten der EU oder deren Gebietskorperschaften, andere Verld
tragsstaaten des Abkommens Gber den EWR, Drittstaaten oder iniz
ternationale Organisationen, denen mindestens ein Mitglieds
taat der EU angehort.
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In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie
Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in einem
Mitgliedstaat der EU oder in einem anderen Vertragsstaat des AbZ
kommens tber den EWR ausgegeben worden sind, darf die GelZ
sellschaft jeweils bis zu 25 Prozent des Wertes des Sondervermof
gens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher
Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibuni
gen einer besonderen 6ffentlichen Aufsicht unterliegen und die
mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen
Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermégenswerten
angelegt werden, die wahrend der gesamten Laufzeit der Schuld@
verschreibungen die sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeil
ten ausreichend decken und die bei einem Ausfall des Ausstellers
vorrangig fur die fallig werdenden Rickzahlungen und die Zah@
lung der Zinsen bestimmt sind.

Mindestliquiditat

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass von den Liquiditatsanlal
gen ein Betrag, der mindestens 5 Prozent des Wertes des Sonder
vermogens entspricht, taglich verflgbar ist (Mindestliquiditat).

Kreditaufnahme und Belastung von Vermoégensgegenstanden

Die Gesellschaft darf flr gemeinschaftliche Rechnung der Anlel
ger Kredite bis zur Hohe von 30 Prozent der Verkehrswerte der

im Sondervermogen befindlichen Immobilien aufnehmen, soweit
die Kreditaufnahme mit einer ordnungsgemaBen Wirtschaftsfih
rung vereinbar ist. Dartiber hinaus darf die Gesellschaft fur geld
meinschaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis

zur Héhe von 10 Prozent des Wertes des Sondervermégens aufl
nehmen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Bedin@
gungen marktiblich sind und die Verwahrstelle der Kreditaufnah
me zustimmt.

Die Gesellschaft darf zum Sondervermégen gehérende VermoR
gensgegenstande nach 8231 Absatz 1 KAGB belasten bzw. For2
derungen aus Rechtsverhéltnissen, die sich auf Vermogensgegenl
stande nach §@231 Absatz 1 KAGB beziehen, abtreten sowie belasZ
ten, wenn dies mit einer ordnungsgemaBen Wirtschaftsfihrung
vereinbar ist und wenn die Verwahrstelle diesen MaBnahmen zuld
stimmt, weil sie die daflr vorgesehenen Bedingungen als markt?
Ublich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von Vermdgensgel
genstande nach 8231 Absatz 1 KAGB im Zusammenhang stehen
de Belastungen libernehmen. Insgesamt diirfen die Belastungen
30 Prozent des Verkehrswertes aller in dem Sondervermégen bel
findlichen Immobilien nicht tiberschreiten. Erbbauzinsen und Beld
lastungen im Zusammenhang mit der Aussetzung der Anteilrick®
nahme gemafB 8@ 2 Absatz 5 der Allgemeinen Anlagebedingun@
gen bleiben unbericksichtigt.

Soweit die Kosten fur die Kreditaufnahme tiber der Rendite von
Immobilien liegen, wird das Anlageergebnis beeintrachtigt. Den
noch kénnen besondere Umstande fir eine Kreditaufnahme spreld
chen, wie die Erhaltung einer langfristigen Ertrags- und Wertent@
wicklungsquelle bei nur kurzfristigen Liquiditatsengpassen oder
steuerliche Erwagungen oder die Begrenzung von Wechselkursrif
siken im Ausland.

Derivate zu Absicherungszwecken

Die Gesellschaft darf flr Rechnung des Sondervermégens Geld
schafte mit Derivaten zu Absicherungszwecken tatigen. Ausfihfz
rungen zu den hierfiir geltenden Regelungen und zum gewahl

ten Ansatz flr den Derivateeinsatz finden sich im Besonderen
Teil des Verkaufsprospekts.

Wertpapier-Darlehensgeschéafte

Die Gesellschaft beabsichtigt, fir Rechnung des Fonds jederzeit
kiindbare Wertpapier-Darlehensgeschafte abzuschlieBen. Die im
Fonds gehaltenen Wertpapiere kénnen darlehensweise gegen
marktgerechtes Entgelt an Dritte (Darlehensnehmer) tGbertragen
werden (Wertpapier-Darlehen). Dritte in diesem Sinne sind in der
Regel Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute mit Sitz in einem
Mitgliedsstaat der EU, einem anderen Vertragsstaat des Abkom[
mens Uber den EWR oder einem Drittstaat, dessen Aufsichtsbel
stimmungen nach Auffassung der BaFin denjenigen des Rechts
der EU gleichwertig sind. Eine Mindestbonitatsbewertung als Vord
aussetzung fir die Auswahl der Darlehensnehmer ist nicht vorgeld
sehen, da diese Geschafte einer zwingenden Besicherung unter
liegen.

Werden Wertpapier-Darlehensgeschafte von der Gesellschaft ab@
geschlossen, erfolgt dies, um fir das Sondervermdgen zusatzlil
che Ertrage zu erwirtschaften. Hierbei kann der gesamte Bestand
des Fonds an Wertpapieren als Wertpapier-Darlehen an Dritte
Ubertragen werden. Die Gesellschaft erwartet, dass im Regelfall
weniger als 1 Prozent des Fondsvermdgens Gegenstand von Dard
lehensgeschaften ist. Dies ist jedoch lediglich ein geschatzter
Wert, der im Einzelfall Gberschritten oder unterschritten werden
kann. Die Gesellschaft ist jederzeit zur Kiindigung von Wertpal2
pier-Darlehensgeschaften berechtigt. Beim Abschluss eines
Wertpapier-Darlehensgeschafts muss vereinbart werden, dass
nach Beendigung des Darlehensgeschéafts dem Fonds Wertpapield
re gleicher Art, GUte und Menge innerhalb der tUblichen Abwick?
lungszeit Ubertragen werden. Alle an einen Darlehensnehmer
bzw. konzernangehdérige Unternehmen tbertragenen WertpapielZ
re durfen 10 Prozent des Wertes des Fonds nicht Ubersteigen.

Voraussetzung fir die darlehensweise Ubertragung auf den Darl
lehensnehmer ist es, dass dem Fonds ausreichende Sicherheiten
gewahrt werden. Dies erfolgt durch eine vom Darlehensnehmer
veranlasste Geldzahlung oder durch Abtretung von Guthaben
oder durch Ubereignung von Wertpapieren oder Geldmarkting
strumenten. Die Ertrdge aus der Anlage der Sicherheiten stehen
dem Fonds zu.

Darlehensweise libertragene Vermodgensgegenstande werden
nach Ermessen des Darlehensnehmers verwahrt.

Die Gesellschaft kann sich eines von einer Wertpapiersammel
bank organisierten Systems zur Vermittlung und Abwicklung von
Wertpapier-Darlehen bedienen Bei Abwicklung von Wertpapier-
Darlehen Uber organisierte Systeme durfen die an einen Darlel
hensnehmer Ubertragenen Wertpapiere 10 Prozent des Wertes
des Fonds Ubersteigen.

Der Darlehensnehmer ist verpflichtet, die Ertrdge aus darlehens@
weise erhaltenen Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten und Inf
vestmentanteilen bei Falligkeit an die Verwahrstelle fur Rech®
nung des Fonds zu zahlen. Die Gesellschaft erhélt nach den Beld
sonderen Anlagebedingungen eine marktibliche Vergiitung in
Hohe von bis zu einem Drittel der Bruttoertrage aus diesen Geld
schaften (vgl. hierzu auch den Abschnitt ,Verwaltungs- und sons
tige Kosten” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts).

Gelddarlehen darf die Gesellschaft Dritten fir Rechnung des
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Fonds nicht gewahren.
Pensionsgeschéfte

Die Gesellschaft beabsichtigt, fir Rechnung des Fonds jederzeit
kindbare Pensionsgeschafte abzuschlieBen. Sie darf dabei fur
Rechnung des Fonds Pensionsgeschafte mit Kreditinstituten und
Finanzdienstleistungsinstituten, deren Sitz in einem Mitgliedss@
taat der EU, einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber
den EWR oder einem Drittstaat, dessen Aufsichtsbestimmungen
nach Auffassung der BaFin denjenigen des Rechts der EU gleichl
wertig sind, liegt mit einer Hochstlaufzeit von zwoélf Monaten ab
schlieBen. Eine Mindestbonitatsbewertung als Voraussetzung fur
die Auswahl dieser Institute ist nicht vorgesehen, da diese Gel2
schafte einer zwingenden Besicherung unterliegen. Dabei kann
sie sowohl Wertpapiere des Fonds gegen Entgelt auf einen Pensil
onsnehmer Ubertragen (einfaches Pensionsgeschéaft), als auch
Wertpapiere im Rahmen der jeweils geltenden Anlagegrenzen in
Pension nehmen (umgekehrtes Pensionsgeschéft). Es kann der gel
samte Bestand des Fonds an Wertpapieren im Wege des Pensil
onsgeschafts an Dritte Gbertragen werden. Die Gesellschaft er@d
wartet, dass im Regelfall weniger als 1 Prozent des Fondsvermaof@
gens Gegenstand von Pensionsgeschaften ist. Dies ist jedoch el
diglich ein geschatzter Wert, der im Einzelfall Gberschritten oder
unterschritten werden kann. Die Gesellschaft hat die Mdglichkeit,
das Pensionsgeschaft jederzeit zu kiindigen; dies gilt nicht fur
Pensionsgeschafte mit einer Laufzeit von bis zu einer Woche. Bei
Kindigung eines einfachen Pensionsgeschéfts ist die Gesellschaft
berechtigt, die in Pension gegebenen Wertpapiere zuriickzufor
dern. Die Kiindigung eines umgekehrten Pensionsgeschafts kann
entweder die Ruckerstattung des vollen Geldbetrags oder des an
gelaufenen Geldbetrags in Hohe des aktuellen Marktwertes zur
Folge haben. Pensionsgeschéafte sind nur in Form sogenannter
echter Pensionsgeschafte zulassig. Dabei Gbernimmt der Pensil
onsnehmer die Verpflichtung, die Wertpapiere zu einem bel2
stimmten oder vom Pensionsgeber zu bestimmenden Zeitpunkt
zurlick zu Ubertragen oder den Geldbetrag samt Zinsen zurlickzu@
zahlen.

In Pension gegebene Vermogensgegenstande werden nach ErlZ
messen des Pensionsnehmers verwahrt. Die Verwahrung von in

Pension genommenen Vermogensgegenstanden erfolgt bei der
Verwahrstelle des Fonds.

Pensionsgeschéafte konnen getatigt werden, um fir den Fonds zul@
satzliche Ertrage zu erzielen (umgekehrtes Pensionsgeschaft)
oder um zeitweise zusatzliche Liquiditat im Fonds zu schaffen
(einfaches Pensionsgeschéaft).

Die Ertrage flieBen dem Fonds zu, wobei die Gesellschaft nach
den Besonderen Anlagebedingungen eine marktibliche Vergu
tung in Héhe von bis zu einem Drittel der Bruttoertrége aus diefd
sen Geschaften erhalt (vgl. hierzu auch den Abschnitt ,Verwal@
tungs- und sonstige Kosten” im Allgemeinen Teil des Verkaufsl
prospekts).

Sicherheitenstrategie

Im Rahmen des Abschlusses von OTC-Derivate-, Wertpapierdarled
hens- und Pensionsgeschaften nimmt die Gesellschaft fiir Rech
nung des Fonds Sicherheiten entgegen. Die Sicherheiten dienen

dazu, das Ausfallrisiko des Vertragspartners dieser Geschafte
ganz oder teilweise zu reduzieren.

Arten der zuldssigen Sicherheiten

Die Gesellschaft akzeptiert bei OTC-Derivate-, Wertpapierdarled
hens- und Pensionsgeschaften alle zuldssigen Vermégensgegent
stande (Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Bankguthaben)
als Sicherheiten flir das Sondervermdgen. Es kénnen dabei auch
Sicherheiten gestellt werden, die nicht fir den Fonds nach dessen
Anlagebedingungen erwerbbar sein missen.

In Féllen, in denen die Gesellschaft fiir Rechnung des Sonderver
mogens Sicherheiten erhalt, werden stets die nachstehenden Kril2
terien erfullt:

1. Die gestellten Sicherheiten bestehen aus Vermdégensgegenl
standen, die fur das Sondervermdgen nach MaBgabe des Kal2
pitalanlagegesetzbuches erworben werden dirfen. Zu diesen
Sicherheiten zahlen insbesondere Anleihen, die von einem
OECD-Mitgliedstaat oder dessen Gebietskorperschaften oder
von supranationalen Institutionen und Behdrden auf
kommunaler, regionaler oder internationaler Ebene begeben
werden; liquide Vermbgenswerte wie Barsicherheiten, Bank®
einlagen mit kurzer Laufzeit oder Geldmarktinstrumente im
Sinne der Richtlinie 2007/16/EG vom 19. Marz 2007; Unterld
nehmensanleihen, die von Emittenten mit Investment Grade-
Rating einer anerkannten Ratingagentur und angemessener
Liquiditat begeben oder garantiert werden; Anteile eines in
Geldmarktinstrumente anlegenden sonstigen Organismus
flr gemeinsame Anlagen (OGA), der taglich einen Nettoin®
ventarwert berechnet und der tber ein erstklassiges Rating
verfligt; Aktien, die an einem geregelten Markt eines Mit
gliedstaats der EU oder an einer Borse eines OECD-
Mitgliedstaats zugelassen sind oder gehandelt werden und
in einem wichtigen Index enthalten sind oder Anteile eines InZ
vestmentvermdgens (OGAW), welches vorwiegend in die
oben aufgefihrten Anleihen oder Aktien anlegt.

2. Die gestellten Sicherheiten sind hochliquide; Vermogensge
genstande, die keine Barmittel sind, gelten als hochliquide,
wenn sie kurzfristig und nahe dem der Bewertung zugrunde
gelegten Preis verduBert werden kdnnen und an einem liquil
den Markt mit transparenten Preisfeststellungen gehandelt
werden.

3. Die Bewertung der Sicherheiten erfolgt bérsentaglich an@
hand von Vortagesschlusskursen. Soweit der Marktwert der
von einem Kontrahenten erhaltenen Sicherheiten bei der Bel2
rechnung des Anrechnungsbetrags flir das Kontrahentenrisi
ko abgezogen wird, erfolgt dies unter Beruicksichtigung
hinreichender Sicherheitsmargenabschlage (Haircuts).
Basierend darauf erfolgt im Fall der Unterdeckung taglich
eine Nachschussforderung.

4. Die gestellten Sicherheiten missen von Emittenten mit einer
hohen Kreditqualitat ausgegeben worden sein. Erforderlil
chenfalls werden weitere Bewertungsabschlage gemaf der
bestehenden Haircut-Strategie vorgenommen, sofern nicht
die héchste Bonitat vorliegt und die Preise volatil sind.

5. Die gestellten Sicherheiten dirfen nicht von einem Emitten
ten ausgegeben werden, der selbst Vertragspartner oder ein
konzernangehériges Unternehmen im Sinne des 8290 des
Handelsgesetzbuchs ist.
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6. Die gestellten Sicherheiten sind in Bezug auf Léander, Markte
und Emittenten angemessen risikodiversifiziert. Von einer an
gemessenen Diversifizierung wird im Hinblick auf die Konzenl
tration pro Emittent ausgegangen, wenn der Wert der gestellz
ten Sicherheiten desselben Emittenten 20 Prozent des Werf
tes des Sondervermadgens nicht libersteigt. Gestellte Sicherheil?
ten desselben Emittenten aus verschiedenen Geschaften sind
zu aggregieren; ihr Gesamtwert darf 20 Prozent des Wertes
des Sondervermogens nicht Ubersteigen.

7. Von der vorstehend beschriebenen Beschréankung darf die Gelz
sellschaft fir Rechnung des Sondervermégens abweichen,
wenn das Sondervermoégen durch Wertpapiere oder Geld®
marktinstrumente besichert ist, die von einem Mitgliedsstaat
oder einer oder mehreren seiner Gebietskdrperschaften, von
einem Drittstaat oder einer internationalen Einrichtung
offentlich-rechtlichen Charakters, der ein oder mehrere Mit@
gliedsstaaten angehdren, begeben oder garantiert werden.
Das Sondervermdgen wird in diesem Fall Sicherheiten in
Form von Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten von
sechs verschiedenen Emissionen halten. Der Wert der WertpalZ
piere oder Geldmarktinstrumente einer Emission wird dabei
nicht mehr als 30 Prozent des Wertes des Sondervermdgens
betragen. Eine Beschrankung auf bestimmte Mitgliedsstaal
ten, Gebietskorperschaften oder internationalen Einrichtun@
gen 6ffentlich-rechtlichen Charakters, von denen Wertpapied
re und Geldmarktinstrumente als Sicherheit fir mehr als 20
Prozent des Wertes des Sondervermdgens entgegengenom(
men werden kénnen, besteht nicht. Korrelationsaspekte fin@@
den bei der Sicherheitenstrategie keine Beriicksichtigung.

8. Alle gestellten Sicherheiten dirfen keinen wesentlichen opeld
rationellen Risiken oder Rechtsrisiken im Hinblick auf ihre Ver
waltung und Verwahrung unterliegen.

9. Die gestellten Sicherheiten werden bei einer Verwahrstelle
verwahrt, die einer wirksamen 6ffentlichen Aufsicht unter
liegt und vom Sicherungsgeber unabhéngig ist oder vor eil
nem Ausfall eines Beteiligten rechtlich geschutzt sind, sofern
sie nicht Ubertragen wurden. Als Sicherheiten Ubertragene
Wertpapiere missen bei der Verwahrstelle des Fonds veri?
wahrt werden. Hat die Gesellschaft die Wertpapiere im Rah@@
men von Derivategeschéaften als Sicherheit verpfandet erhal®
ten, kénnen diese auch bei einer anderen geeigneten Stelle
verwahrt werden, die einer wirksamen 6ffentlichen Aufsicht
unterliegt und vom Sicherungsgeber unabhangig ist.

10. Die gestellten Sicherheiten kénnen durch die Gesellschaft
ohne Zustimmung des jeweiligen Sicherungsgebers tGiber
prift werden.

11. Alle gestellten Sicherheiten kénnen fir das Sondervermégen
unverziglich verwertet werden und

12. alle gestellten Sicherheiten unterliegen rechtlichen Vorkeh[
rungen fir den Fall der Insolvenz des Sicherungsgebers.

Umfang der Besicherung

Wertpapierdarlehensgeschéfte werden in vollem Umfang besi
chert. Der Kurswert der als Darlehen tbertragenen Wertpapiere
bildet dabei zusammen mit den zugehérigen Ertragen den Sichel
rungswert. Die Leistung der Sicherheiten durch den Darlehens
nehmer darf den Sicherungswert zuzlglich eines markttblichen
Aufschlags nicht unterschreiten.

Im Ubrigen miissen OTC-Derivate-, Wertpapier-Darlehens- und
Pensionsgeschéfte in einem Umfang besichert sein, der sicher®
stellt, dass der Anrechnungsbetrag flr das Ausfallrisiko des jeweill
ligen Vertragspartners funf Prozent des Wertes des Fonds nicht
Uberschreitet. Ist der Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in
einem Mitgliedsstaat der EU oder in einem anderen Vertragsl
staat des Abkommens tber den EWR oder in einem Drittstaat, in
dem gleichwertige Aufsichtsbestimmungen gelten, so darf der
Anrechnungsbetrag fir das Ausfallrisiko zehn Prozent des Werl2
tes des Fonds betragen.

Haircut-Strategie

Soweit ein Kontrahent im Zusammenhang mit OTC-Derivaten Si?
cherheiten zu stellen hat, findet auf so gestellte Sicherheiten ein
prozentualer Abschlag vom aktuellen Marktwert statt (,Hair@
cut”). Die Haircuts werden mit dem Kontrahenten im Einklang

mit der von der Gesellschaft unterhaltenen Haircut-Strategie ver?
einbart. Bei der Festlegung der Haircuts im Rahmen der Haircut-
Strategie berlcksichtigt die Gesellschaft die Arten der gestellten
Sicherheiten (sogenannte Assetklassen) und die instrumentenspelz
zifischen Eigenschaften der erhaltenen Vermdégenswerte, insbeld
sondere die Kreditwirdigkeit des Emittenten und die Preisvolatili@l
tat. Vorstehendes gilt grundsatzlich auch fir Wertpapier-Darled
hens- und Pensionsgeschéfte.

Soweit im Rahmen der Besicherung von Wertpapier-Darlehens-
und Pensionsgeschaften kein Haircut bericksichtigt wird, bleiben
von einem Kontrahenten gestellte Sicherheiten bei der Berechl
nung der Auslastung des maximal zuldssigen Kontrahentenrisi@
kos unbericksichtigt.

Die schriftlich verfasste Haircut-Strategie wird von der Gesell2
schaft regelméaBig Uberprift und erforderlichenfalls angepasst.

Nimmt die Gesellschaft flir das Sondervermégen mehr als 30 Prod
zent seiner Vermdgenswerte als Sicherheiten entgegen, werden
zusatzlich angemessene Stresstests gemaf der Stressteststrategie
durchgefiihrt. Es werden sowohl unter normalen als auch unter
auBergewohnlichen Liquiditatsbedingungen regelméaBig Stress
tests durchgefiihrt, damit das Liquiditatsrisiko bewertet werden
kann, welches mit den fur das Sondervermégen erhaltenen Sil
cherheiten verbunden ist.

Anlage von Sicherheiten sowie die damit verbundenen Risil
ken

Bankguthaben:

Sicherheiten in Form von Bankguthaben werden in der Wahrung
des Guthabens auf Sperrkonten bei der Verwahrstelle oder mit
Zustimmung der Verwahrstelle bei anderen Kreditinstituten mit
Sitz in einem Mitgliedstaat der Europaischen Union oder einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens tber den Européischen
Wirtschaftsraum oder bei anderen Kreditinstituten mit Sitz in ei@
nem Drittstaat, dessen Aufsichtsbestimmungen nach Auffassung
der Aufsichtsbehorde denjenigen des Rechts der Europaischen
Union gleichwertig sind, unterhalten oder in Schuldverschreibuni
gen, die eine hohe Qualitat aufweisen und die vom Bund, von ei@
nem Land, der Europdischen Union, einem Mitgliedstaat der Eurol
paischen Union oder seinen Gebietskérperschaften, einem ande2
ren Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europaischen Wirt
schaftsraum oder einem Drittstaat ausgegeben worden sind, in
Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur entsprechend den
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Richtlinien, die von der Aufsichtsbehérde auf Grundlage von §&
Absatz 2 des Kapitalanlagegesetzbuches erlassen worden sind,
oder im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschéftes mit einem
Kreditinstitut, das die jederzeitige Riickforderung des aufgelaufe
nen Guthabens gewéhrleistet, angelegt.

Die Wiederanlage von Sicherheiten in die vorgenannten Schuld@
verschreibungen sowie in kurzlaufende Geldmarktfonds geht mit
dem Risiko von Kursverlusten einher. Kursverluste der Schuldver
schreibungen kénnen insbesondere durch die Verschlechterung
der Zahlungsfahigkeit des Emittenten entstehen.

Hinsichtlich Bankguthaben, die bei einem Kreditinstitut in einem
Sperrkonto gehalten werden, besteht im Fall der Insolvenz des
kontofiihrenden Kreditinstituts grundsatzlich ein Verlustrisiko.
Durch die von der Gesellschaft zu beachtende Diversifikationsvor
gabe kann je insolventem Kreditinstitut der Verlust maximal 20
Prozent des Nettoinventarwerts des Sondervermdgens ausmall
chen. Soweit das kontofiihrende Kreditinstitut Mitglied der Siche@
rungseinrichtung des Bundesverbandes der Deutschen Volksban@
ken und Raiffeisenbanken ist, ist das dort verwahrte Kontoguthal
ben vollstandig Uber die von der vorgenannten Sicherungseinrichz
tung abgegebenen Institutsgarantie vor Verlusten geschitzt.

Bei umgekehrten Pensionsgeschaften besteht das Risiko, dass bis
zum Zeitpunkt des Rickkaufs des Pensionspapiers Marktbewel
gungen dazu flhren, dass der von der Gesellschaft gezahlte Kauf
preis nicht mehr dem Wert der Pensionspapiere entspricht. Das
Sondervermogen tragt dann ein Kontrahentenrisiko in Héhe der
Differenz, wenn der Wert der in Pension gegebenen Wertpapiere
Uber den von ihm vereinnahmten Kaufpreis steigt.

Andere Sicherheiten:

Sicherheiten in Form von Wertpapieren und Geldmarktinstrul@
menten werden nicht wiederverwendet, insbesondere nicht ver
auBert, Ubertragen, verpfandet oder investiert.

Risiken von Sicherheiten:

Etwaige Risiken im Zusammenhang mit der Sicherheitenverwal®
tung, insbesondere operationelle und rechtliche Risiken, werden
durch das Risikomanagement der Gesellschaft identifiziert, be®
wertet und gesteuert.

Leverage

Leverage ist jede Methode, mit der die Gesellschaft den Investiti@
onsgrad des Fonds erhéht (Hebelwirkung). Solche Methoden
sind insbesondere Kreditaufnahmen, Wertpapierdarlehen sowie
in Derivate eingebettete Hebelfinanzierungen. Die Gesellschaft
kann solche Methoden fiir den Fonds in dem in diesem Verkaufs
prospekt beschriebenen Umfang nutzen. Die Méglichkeiten der
Nutzung von Derivaten zu Absicherungszwecken und des Ab@
schlusses von Wertpapier-Darlehens- und Pensionsgeschaften so@
wie die Moglichkeiten zur Kreditaufnahme sind bereits im Ab
schnitt ,Allgemeine Regelungen fur den Erwerb von Vermogens
gegenstanden und Anlageinstrumenten” im Allgemeinen Teil
des Verkaufsprospekts dargestellt. Die Gesellschaft setzt Derivate
nur zu Absicherungszwecken ein.

Néhere Ausfiihrungen zu den geltenden Grundsatzen fur den Eink
satz von Leverage und dem festgelegten HochstmaB fur den Le@
verage-Umfang finden sich im Besonderen Teil des Verkaufsprof
spekts.

Anteile

Die Rechte der Anleger werden in Anteilscheinen verbrieft oder
als elektronische Anteilscheine begeben. Verbriefte Anteilscheine
werden ausschlieBlich in Sammelurkunden verbrieft.

Die Sammelurkunden werden bei einer Wertpapier-Sammelbank
verwahrt. Ein Anspruch des Anlegers auf Auslieferung einzelner
Anteilscheine besteht nicht. Die Anteile lauten auf den Inhaber.

Soweit nicht im Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts anders
beschrieben, haben alle ausgegebenen Anteile gleiche Rechte.
Sie sind nicht mit Stimmrechten ausgestattet.

Teilinvestmentvermégen

Der Fonds ist nicht Teilinvestmentvermégen einer Umbrella-Konf
struktion.

Ausgabe von Anteilen und Ausgabestelle

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundséatzlich nicht beld
schrankt. Die Anteile kdnnen Gber die Union Investment Service
Bank AG, bei der Verwahrstelle (Ausgabestelle) und bei den am
Schluss des Verkaufsprospektes genannten Vertriebs- und Zahl2
stellen erworben werden. Sofern die Besonderen Anlagebedin®
gungen des Fonds vorsehen, dass Anteile nur von bestimmten An
legern erworben oder gehalten werden diirfen, finden Sie Angal2
ben hierzu im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts im AblZ
schnitt , Profil des typischen Anlegers” und/oder im Abschnitt
+Anteilklassen”.

Sie werden von der Verwahrstelle zum Ausgabepreis ausgegel?
ben, der dem Nettoinventarwert pro Anteil (Anteilwert) zuzig@
lich eines Ausgabeaufschlags (Ausgabepreis) entspricht. Sofern
fr das in diesem Verkaufsprospekt beschriebene Sondervermaon
gen bzw. fir einzelne Anteilklassen ein Ausgabeaufschlag festgeld
legt worden ist, sind Angaben hierzu im Besonderen Teil des Verd
kaufsprospekts im Abschnitt ,Ausgabeaufschlag bzw. Ausgabel
kosten” enthalten. Die Gesellschaft behalt sich vor, die Ausgabe
von Anteilen voribergehend oder dauerhaft teilweise oder voll@
standig einzustellen. In diesem Falle kénnen erteilte Einzugseri
méachtigungen zum Erwerb von Anteilen nicht ausgefihrt wer2
den.

Wenn die Gesellschaft fir den Erwerb von Anteilen eine Mindest
anlagesumme festgelegt hat, sind Angaben hierzu im Besonde
ren Teil dieses Verkaufsprospekts im Abschnitt ,Vertrieb und Minl
destanlagesumme” zu finden.

Ricknahme von Anteilen und Riicknah@
mestelle
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Anteilrickgaben eines Anlegers sind erst nach Ablauf einer
Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter Einhaltung eil
ner Riickgabefrist von 12 Monaten durch eine unwiderrufli@
che Riickgabeerklarung gegeniiber der depotfiihrenden
Stelle méglich. Eine unwiderrufliche Riickgabeerklarung
von Anteilen kann bewertungstéglich abgegeben werden.
Ein Anleger hat seiner depotfiihrenden Stelle fiir mindes
tens 24 durchgehende Monate unmittelbar vor dem verlangl
ten Riicknahmetermin einen Anteilbestand nachzuweisen,
der mindestens seinem Riicknahmeverlangen entspricht.
Die Anteile, auf die sich die Erklérung bezieht, sind bis zur
tatsdchlichen Rickgabe von der depotfiihrenden Stelle zu
sperren.

Ricknahmeauftrage sind bei der Verwahrstelle, bei den am
Schluss des Prospektes genannten Vertriebs- und Zahlstellen
oder bei Verwahrung im UnionDepot Uber die Union Investment
Service Bank AG zu stellen. Die Rickgabe kann auch durch Ver2
mittlung von Volksbanken und Raiffeisenbanken oder sonstigen
Dritten erfolgen, dabei kdnnen Kosten anfallen. Ricknahmestelle
ist die Verwahrstelle.

Sofern fir das in diesem Verkaufsprospekt beschriebene Sonder
vermogen bzw. fir einzelne Anteilklassen ein Ricknahmeab
schlag festgelegt worden ist, sind Angaben hierzu im Besonderen
Teil des Verkaufsprospekts im Abschnitt ,Ricknahmeabschlag”
enthalten.

Die Anleger kdnnen unabhangig von einer Mindestanlagesumi®
me grundsatzlich bewertungstaglich die Riicknahme ihrer Anteil?
le verlangen, sofern die Gesellschaft die Anteilrlicknahme nicht
ausgesetzt hat (siehe Abschnitt ,Rlicknahmeaussetzung und Beld
schlisse der Anleger” im Allgemeinen Teil des Verkaufspro@
spekts”). Anteilriickgaben sind erst nach Ablauf einer Mindesthal®
tefrist von 24 Monaten und unter Einhaltung einer Riickgabefrist
von 12 Monaten méglich und mussen durch eine unwiderrufliche
Rickgabeerkldrung gegeniber der depotfiihrenden Stelle angel
kiindigt werden. Die Rlckgabeerklarung kann auch schon waha
rend der Mindesthaltefrist abgegeben werden. Der Anleger hat
seiner depotfihrenden Stelle mindestens 24 durchgehende Mo
nate unmittelbar vor dem verlangten Riickgabetermin einen And
teilsbestand nachzuweisen, der mindestens seinem Riickgabever
langen entspricht.

Nach Eingang einer unwiderruflichen Riickgabeerklarung bis zur
tatsachlichen Riickgabe sperrt die depotfiihrende Stelle des Anlel
gers die Anteile im Depot, auf die sich die Erklarung bezieht. Der
Anleger kann die Anteile weder auf ein anderes eigenes Depot
noch auf das Depot eines Dritten Ubertragen.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum am
Abrechnungstag geltenden Riicknahmepreis, der dem an diesem
Tag ermittelten Anteilwert gegebenenfalls unter Abzug eines
Ricknahmeabschlages entspricht, fir Rechnung des Sonderveri
mogens zurlickzunehmen. Ein Riicknahmeauftrag, der mit Verzol
gerung ausgefuhrt wird, weil zunachst die Halte- bzw. Rickgabe
frist ablaufen muss, wird zu dem nach Fristablauf geltenden Riick?
nahmepreis abgerechnet.

Auf die Risiken und Folgen einer befristeten Ricknahmeaus
setzung (vgl. Abschnitt ,Ricknahmeaussetzung und Beschlisi

se der Anleger”) im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts
wird ausdriicklich hingewiesen.

Abrechnung bei Anteilausgabe und Ani
teilricknahme, Bestatigung tiber die Aufil
tragsausfihrung

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden fur jeden Borsentag
in Frankfurt am Main ermittelt (Wertermittlungstag). Die Feststel®
lung der Ausgabe- und Riicknahmepreise fir einen Wertermitt?
lungstag erfolgt am auf diesen Wertermittlungstag folgenden
Borsentag (Bewertungstag).

Anteilabrufe, die bis 16:00 Uhr an einem Wertermittlungstag ein@
gegangen sind, werden zu dem fir diesen Wertermittlungstag erz
mittelten Ausgabepreis ausgefihrt. Die entsprechende Abrechl
nung fur die Anleger wird ebenfalls am Bewertungstag fir dield
sen Wertermittlungstag vorgenommen. Der Ausgabepreis ist in@
nerhalb von zwei Bankarbeitstagen (maBgeblich hierfur ist der
Bankenplatz Frankfurt am Main) nach dem entsprechenden Bell
wertungstag in der Fondswéahrung zahlbar.

Anteilabrufe, die nach 16:00 Uhr an einem Wertermittlungstag
oder einem Tag, der kein Wertermittlungstag ist, eingegangen
sind, werden am folgenden Wertermittlungstag bertcksichtigt
(Wertermittlungstag + 1) und werden mit dem fir diesen Werterl
mittlungstag + 1 ermittelten Ausgabepreis ausgefiihrt. Die ent?
sprechende Abrechnung fiir die Anleger erfolgt am entsprechend
den Bewertungstag fur diesen Wertermittlungstag + 1. Der Aus
gabepreis ist innerhalb von zwei Bankarbeitstagen (maBgeblich
hierfur ist der Bankenplatz Frankfurt am Main) nach dem entsprel
chenden Bewertungstag in der Fondswahrung zahlbar.

Anteilrlickgaben, die den vorstehend genannten Mindesthalteld
fristen bzw. Ruckgabefristen (vgl. Abschnitt ,Ricknahme von An@
teilen und Ricknahmestelle” im Allgemeinen Teil des Verkaufs
prospekts) unterliegen, werden am ersten Bewertungstag nach
Ablauf der jeweils einzuhaltenden Frist zu dem an diesem Bewerf
tungstag ermittelten Riicknahmepreis ausgefiihrt. Die entspre
chende Abrechnung fiir die Anleger wird ebenfalls an diesem Beld
wertungstag vorgenommen. Die Auszahlung des Riicknahmepreilz
ses erfolgt innerhalb von zwei Bankarbeitstagen (maBgeblich
hierfur ist der Bankenplatz Frankfurt am Main) nach dem entsprel
chenden Bewertungstag in der Fondswahrung. Geht die Riickgald
beerklarung an einem Wertermittlungstag vor 16:00 Uhr ein, ist
fur den jeweiligen Fristbeginn dieser Wertermittlungstag mafR
geblich. Geht die Riickgabeerklarung an einem Wertermittlungsi
tag nach 16:00 Uhr ein, ist fur den jeweiligen Fristbeginn der fol@
gende Wertermittlungstag (Wertermittlungstag + 1) maBgeblich.

Bestatigungen Uber die Ausfiihrung von Anteilabrufen und Rick®
nahmeauftragen sowie weitere Informationen tber den Status
der Auftragsausfiihrung werden, bei Verwahrung im UnionDeld
pot, durch die Union Investment Service Bank AG oder, sofern die
Anteile bei anderen Stellen verwahrt werden, durch die jeweilige
depotfihrende Stelle erteilt.

An gesetzlichen Feiertagen im Geltungsbereich des KAGB, die
Borsentage in Frankfurt am Main sind, sowie am 24. und 31. Del2
zember jeden Jahres kénnen die Gesellschaft und die Verwahr2
stelle von einer Ermittlung des Wertes absehen. Die genauen
Tage, wann von einer Ermittlung des Wertes abgesehen wird,
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kénnen dem Abschnitt ,Ermittlung des Ausgabe- und RiicknahZ
mepreises” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts entnom®
men werden.

Ermittlung des Ausgabe- und Riicknah®
mepreises

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Riicknahmepreises
der Anteile ermittelt die Gesellschaft unter Kontrolle der Ver
wahrstelle die Verkehrswerte der zum Fonds gehérenden Vermo®
gensgegenstande abzuglich etwaiger aufgenommener Kredite
und sonstigen Verbindlichkeiten und Riickstellungen des Sonder{
vermogens (Nettoinventarwert).

Die Division des Nettoinventarwertes durch die Zahl der ausgege
benen Anteile ergibt den ,Anteilwert".

Ausgabe- und Ricknahmepreise werden kaufmannisch gerun@
det.

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden bewertungstaglich
ermittelt. Bewertungstage fur die Anteile des Sondervermogens
sind alle deutschen Borsentage. An gesetzlichen Feiertagen in
Deutschland, die Bérsentage sind, sowie am 24. und 31. Dezem@
ber jeden Jahres kdnnen die Gesellschaft und die Verwahrstelle
von einer Ermittlung des Wertes absehen. Von einer Anteilpreiser?
mittlung wird derzeit an Neujahr, Karfreitag, Ostermontag, Mail@
feiertag, Christi Himmelfahrt, Pfingstmontag, Fronleichnam, Tag
der Deutschen Einheit, Heiligabend, 1. und 2. Weihnachtsfeiertag
sowie Silvester abgesehen.

Es liegt im Ermessen der Gesellschaft und der Verwahrstelle, ob
kunftig an weiteren gesetzlichen Feiertagen, die Bérsentage sind,
von einer Ermittlung des Wertes des Sondervermdgens abgesel?
hen wird oder an entsprechenden Tagen demnéchst eine Anteill
preisermittlung durchgefihrt wird.

Regeln fiir die Vermégensbewertung

Bewertung von Immobilien, Bauleistungen, Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften und Liquiditatsanlagen

1. Fur Immobilien gilt:

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht langer als 3 Mold
nate mit dem Kaufpreis angesetzt, anschlieBend werden sie mit
dem zuletzt von den Bewertern festgestellten Verkehrswert angel2
setzt. Dieser Wert wird fiir jede Immobilie spatestens alle 3 Monald
te ermittelt.

Die Bewertungen werden maoglichst gleichméBig verteilt, um
eine Ballung von Neubewertungen zu bestimmten Stichtagen zu
vermeiden. Treten bei einer Immobilie Anderungen wesentlicher
Bewertungsfaktoren ein, so wird die Neubewertung gegebenen
falls zeitlich vorgezogen. Innerhalb von zwei Monaten nach der
Belastung eines Grundstlicks mit einem Erbbaurecht ist der Wert
des Grundstlicks neu festzustellen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie fir das Sonderver
mogen anfallen, werden Uber die voraussichtliche Haltedauer der
Immobilie, langstens jedoch Uber zehn Jahre in gleichen Jahresbel
trégen abgeschrieben. Wird die Immobilie wieder verauBert, sind
die Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe abzuschreiben. Im
Einzelnen richtet sich die Behandlung von Anschaffungsnebenl

kosten nach §@0 Abs. 2 Nr. 1 der Kapitalanlage-Rechnungslel
gungs- und Bewertungsverordnung (KARBV).

Firim Ausland und im Inland gelegene Immobilien werden bei
der Anteilpreisermittlung Rickstellungen fir die Steuern einkal
kuliert, die der Staat, in dem die Immobilie liegt, bei der VerauBel
rung mit Gewinn voraussichtlich erheben wird. Weitere Einzelheil
ten zu diesen Ruckstellungen fir im Ausland gelegene Immobili@l
en ergeben sich aus 880 Absatz 2 Nr. 2 KARBV.

Bauleistungen werden, soweit sie bei der Bewertung der ImmobilZ
lien nicht erfasst wurden, grundsatzlich zu Buchwerten unter Bel
ricksichtigung laufender Projektschatzungen angesetzt.

2. Fur Beteiligungen an Immobilien-Gesell@
schaften gilt:
Erwerbsregel:

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fir das
Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur erworben werl
den, wenn

a) der Wert der Immobilien-Gesellschaft nach den Vorschriften
des §@36 Absatz 1 und 2 KAGB von einem Abschlussprifer
im Sinne des §@19 Absatz 1 Satz 1 und 2 Handelsgesetz@
buchs ermittelt wurde,

und

b) wenn der Wert der im Jahresabschluss oder in der VermoR
gensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen
Immobilien von einem externen Bewerter, der nicht zugleich
die regelmaBige Bewertung durchflhrt, bestatigt wurde. Bei
Immobilien, deren Wert 50 Millionen Euro UGbersteigt, muss
die Bewertung derselben durch zwei voneinander unabhangil
ge externe Bewerter erfolgen.

Bestandsregel:

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden bei Erwerb
und danach nicht Idnger als 3 Monate mit dem Kaufpreis zuziig
lich der monatlichen Wertveranderungen aufgrund der monatli@
chen Vermogensaufstellungen angesetzt. AnschlieBend werden
der Bewertung monatliche Vermégensaufstellungen der Immobil
lien-Gesellschaften zugrunde gelegt. Spétestens alle 3 Monate
wird der Wert der Beteiligung auf Grundlage der aktuellsten Ver2
mogensaufstellung von einem Abschlussprifer im Sinne des

§19 Abs. 1 Satz 1 und 2 Handelsgesetzbuch ermittelt. Der ermit®
telte Wert wird anschlieBend von der Gesellschaft auf Basis der
Vermdégensaufstellungen bis zum nachsten Wertermittlungster
min fortgeschrieben. Treten bei einer Beteiligung Anderungen
wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, die durch eine Fortschrei@
bung nicht erfasst werden kénnen, so wird die Neubewertung gelz
gebenenfalls zeitlich vorgezogen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Beteiligung flr das Sonder
vermogen anfallen, werden Gber die voraussichtliche Haltedauer
der Beteiligung, langstens jedoch tber zehn Jahre in gleichen Jah@
resbetrdgen abgeschrieben. Wird die Beteiligung wieder verauld
Bert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe abzul2
schreiben.

Die in den Vermogensaufstellungen ausgewiesenen Immobilien
werden bei Erwerb und danach nicht langer als drei Monate mit
dem Kaufpreis und anschlieBend mit dem zuletzt von den Bewerl
tern festgestellten Wert angesetzt. Halt die Immobilien-Gesell
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schaft eine im Ausland gelegene Immobilie, so werden bei der Anl
teilpreisermittlung Riickstellungen fir die Steuern einkalkuliert,
die der Staat, in dem die Immobilie liegt, bei einer VerduBerung
mit Gewinn voraussichtlich erheben wird. Falls jedoch von einer
VerduBerung der Beteiligung einschlieBlich der Immobilie ausgeld
gangen wird, erfolgt bei der Bewertung der Beteiligung gegebel
nenfalls ein Abschlag flr latente Steuerlasten.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus §@1 KARBV.

3. Hinsichtlich Liquiditatsanlagen gilt:

Vermogensgegenstande, die zum Handel an Bérsen zugelassen
sind oder in einem anderen organisierten Markt zugelassen oder
in diesen einbezogen sind sowie Bezugsrechte flr das Sonderver
mdgen werden zum letzten verfigbaren handelbaren Kurs, der
eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet, sofern nach2
folgend unter “Besondere Bewertungsregeln” nicht anders ange?
geben.

Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an Bérsen zugeld
lassen sind noch in einem anderen organisierten Markt zugelas?
sen oder in diesen einbezogen sind oder fur die kein handelbarer
Kurs verfigbar ist, werden grundsatzlich zu dem aktuellen Verd
kehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Einschdtzung nach geeigl
neten Bewertungsmodellen unter Beriicksichtigung der aktuell
len Marktgegebenheiten angemessen ist, sofern nachfolgend un@
ter "Besondere Bewertungsregeln fir einzelne Vermdgensgegen
stande” nicht anders angegeben ist. In Ausnahmefallen wird der
Verkehrswert auf Basis hinreichend plausibilisierter Informatio
nen von einem Emittenten, Kontrahenten oder sonstigen Dritten
ermittelt.

4. Besondere Bewertungsregeln fiir einzelne
Vermdgensgegenstidnde:

Fur die Bewertung von nicht notierten Schuldverschreibungen,
die nicht an der Borse oder in einem organisierten Markt gehan-
delt werden (z. B. nicht notierte Anleihen, Commercial Papers
und Einlagenzertifikate), werden die flr vergleichbare Schuld-
verschreibungen vereinbarten Preise und gegebenenfalls die
Kurswerte von Anleihen vergleichbarer Aussteller mit entspre-
chender Laufzeit und Verzinsung, erforderlichenfalls mit einem
Abschlag zum Ausgleich der geringeren VerauBerbarkeit, heran-
gezogen.

Bei den im Sondervermégen befindlichen Geldmarktinstru-
menten werden Zinsen und zinsdhnliche Ertrage sowie Aufwen-
dungen bis einschlieBlich des Tages vor dem Valutatag bertck-
sichtigt.

Optionsrechte und die Verbindlichkeiten aus Dritten einge-
raumten Optionsrechten, die zum Handel an einer Borse zuge-
lassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen
sind, werden zu dem jeweils letzten verfliigbaren handelbaren
Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet.

Das gleiche gilt fir Forderungen und Verbindlichkeiten aus fir
Rechnung des Sondervermdgens verkauften Terminkontrakten.
Die zu Lasten des Sondervermogens geleisteten Einschiisse wer-
den unter Einbeziehung der am Borsentag festgestellten Bewer-
tungsgewinne und Bewertungsverluste zum Wert des Sonder-

vermdgens hinzugerechnet.

Bankguthaben werden grundsatzlich zu ihrem Nennwert zu-

zliglich zugeflossener Zinsen angesetzt.

Forderungen, z. B. abgegrenzte Zinsanspriiche sowie Verbind-
lichkeiten werden grundsatzlich zum Nennwert angesetzt.

Anteile an Investmentvermdgen werden grundsatzlich mit ih-
rem letzten festgestellten Riicknahmepreis angesetzt oder zum
letzten verfligbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche Be-
wertung gewahrleistet. Stehen diese Werte nicht zur Verfiigung,
werden Anteile an Investmentvermdégen zu dem aktuellen Ver-
kehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Einschdtzung nach ge-
eigneten Bewertungsmodellen und unter Berucksichtigung der

aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist.

Fur die Riickerstattungsanspriiche aus Wertpapier-Darlehens-
geschéaften ist der jeweilige Kurswert der als Darlehen

Ubertragenen Wertpapiere mafBgebend.

Auf Fremdwéahrung lautende Vermdégensgegenstande wer-
den unter Zugrundelegung der auf Thomson Reuters ver6ffent-
lichten Devisenkurse des Preisrechnungstages in Euro umgerech-

net.

Werden Wertpapiere fir Rechnung des Sondervermdégens in
Pension gegeben, so sind diese weiterhin bei der Bewertung zu
beriicksichtigen. Daneben ist der im Rahmen des Pensionsge-
schaftes fir Rechnung des Sondervermdgens empfangene Be-
trag im Rahmen der liquiden Mittel (Bankguthaben) auszuwei-
sen. Dariiber hinaus ist bei der Bewertung eine Verbindlichkeit
aus Pensionsgeschaften in Hohe der abgezinsten Rickzahlungs-

verpflichtungen auszuweisen.

Werden fiir Rechnung des Sondervermégens Wertpapiere in
Pension genommen, so sind diese bei der Bewertung nicht zu
beriicksichtigen. Aufgrund der vom Sondervermégen geleiste-
ten Zahlung ist bei der Bewertung eine Forderung an den Pensi-
onsgeber in Héhe der abgezinsten Rickzahlungsanspriiche zu

berucksichtigen.

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermdgensgegen-
stdnde (zusammengesetzte Vermoégensgegenstiande) sind je-

weils anteilig nach den vorgenannten Regelungen zu bewerten.

Von den besonderen Bewertungsregeln kann in Ausnahmefallen
abgewichen werden, sofern die Gesellschaft unter Berlicksichti
gung der Marktgegebenheiten dies im Interesse der Anleger fur
erforderlich halt. Bei UnregelmaBigkeiten in der Kursversorgung,
z.B. aufgrund besonderer Marktereignisse, tritt ein Pricing Com@@
mittee zusammen, in welchem die Geschaftsfihrung der Gesell@
schaft vertreten ist, und entscheidet Uber die anzuwendenden BelZ
wertungsverfahren.

Veroffentlichung der Ausgabe- und Rick
nahmepreise

Die Ausgabe- und Ricknahmepreise sowie ggf. der Nettoinven
tarwert je Anteil werden regelmafBig im Internet unter
privatkunden.union-investment.de veroffentlicht. Die Gesell@
schaft hat zudem die Méglichkeit, die Ausgabe- und Ricknahme
preise sowie ggf. den Nettoinventarwert je Anteil zusatzlich un@
ter realestate.union-investment.de, auf der Homepage der Gesell®
schaft und/oder - sofern im Besonderen Teil des Verkaufspro
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spekts eine Kontaktstelle ausgewiesen ist - auf der dort genannf
ten Homepage der Kontaktstelle zu veréffentlichen.

Kosten bei Ausgabe und Riicknahme der
Anteile

Angaben zu den Ausgabekosten und zu einem gegebenenfalls er
hobenen Ricknahmeabschlag sind im Besonderen Teil des Verfd
kaufsprospekts enthalten.

Die Ausgabe und Riicknahme der Anteile Uber die Union Invest?
ment Service Bank AG sowie durch die Verwahrstelle erfolgt zum
Ausgabepreis (Anteilwert zuzlglich Ausgabeaufschlag) bzw.
Ruacknahmepreis (Anteilwert) ohne Berechnung zusatzlicher Kos
ten.

Erwirbt der Anleger Anteile durch Vermittlung Dritter, kdnnen
diese hohere Kosten als den Ausgabeaufschlag berechnen. Gibt
der Anleger Anteile Uber Dritte zuriick, so kénnen diese bei der
Riacknahme der Anteile eigene Kosten berechnen.

Ricknahmeaussetzung und Beschliisse
der Anleger

Die Gesellschaft kann die Riicknahme der Anteile zeitweilig ausl
setzen, sofern auBergewdhnliche Umstande vorliegen, die eine
Aussetzung unter Berlicksichtigung der Interessen der Anleger erf2
forderlich erscheinen lassen (vgl. §@ 2 Absatz 5 der ,Allgemeinen
Anlagebedingungen”).

AuBergewohnliche Umstande liegen insbesondere vor, wenn

e eine Borse, an der ein wesentlicher Teil der Wertpapiere des
Sondervermdgens gehandelt wird (auBer an gewdhnlichen
Wochenenden und Feiertagen), geschlossen oder der Handel
eingeschrankt oder ausgesetzt ist,

e Uber Vermdgensgegenstande nicht verfligt werden kann,
o die Gegenwerte bei Verkaufen nicht zu transferieren sind,

e esnicht moglich ist, den Anteilwert ordnungsgeman zu ermit
teln, oder

o wesentliche Vermdgensgegenstdnde nicht bewertet werden
kénnen.

Die eingezahlten Gelder sind entsprechend den Anlagegrundsat(
zen Uberwiegend in Immobilien angelegt. Bei umfangreichen
Ricknahmeverlangen kénnen die liquiden Mittel des Sonderver
mogens, d.h. Bankguthaben und Erlose aus dem Verkauf der
Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Investmentanteile zur
Zahlung des Ricknahmepreises und zur Sicherstellung einer ord@
nungsgemafBen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder
nicht sogleich zur Verfligung stehen. Die Gesellschaft ist dann verZ
pflichtet, die Riicknahme der Anteile befristet zu verweigern und
auszusetzen (vgl. 8712 Absatz 6 der , Allgemeinen Anlagebedin®
gungen"). Zur Beschaffung der fiir die Ricknahme der Anteile
notwendigen Mittel hat die Gesellschaft Vermégensgegenstande
des Sondervermdgens zu angemessenen Bedingungen zu verau
Bern.

Reichen auch 12 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
fur die Ricknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Riucknah@
me weiter verweigern und weiter Vermogensgegenstande des

Sondervermogens verauBern. Der VerauBBerungserlos darf nun
den Verkehrswert der Immobilien um bis zu 10 Prozent unter?
schreiten.

Reichen auch 24 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
fur die Ricknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Riicknah@
me weiter verweigern und weiter Vermogensgegenstande des
Sondervermogens verauBern. Der VerauBBerungserlds darf nun
den Verkehrswert der Immobilien um bis zu 20 Prozent unter@
schreiten.

Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
nicht fur die Riicknahme aus oder setzt die Gesellschaft zum drit®
ten Mal innerhalb von fuinf Jahren die Rlicknahme von Anteilen
aus, so erlischt das Verwaltungsrecht der Gesellschaft an dem
Sondervermdgen. Das Sondervermdgen geht auf die Verwahrstel
le Uber, die es abwickelt und den Liquidationserlés an die Anled
ger auszahlt (vgl. Abschnitt ,Regelungen zur Auflésung, Verl
schmelzung und Ubertragung des Fonds” im Allgemeinen Teil

des Verkaufsprospekts).

Die vorstehend dargestellten Fristen fangen nach einer Wiederi2
aufnahme der Anteilriicknahme nur dann neu zu laufen an,
wenn die Gesellschaft fiir das Sondervermogen nicht binnen 3
Monaten nach der Wiederaufnahme erneut die Riicknahme von
Anteilen aussetzt.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Bekanntmachung
im Bundesanzeiger und dartber hinaus in einer hinreichend verld
breiteten Wirtschafts- und Tageszeitung oder im Internet unter
www.zbi.de tber die Aussetzung und die Wiederaufnahme der
Ricknahme der Anteile. Diese Informationen kénnen zusatzlich
im Internet unter realestate.union-investment.de, unter
privatkunden.union-investment.de und/oder — sofern im Beson
deren Teil des Verkaufsprospekts eine Kontaktstelle ausgewiesen
ist — auf der dort genannten Homepage der Kontaktstelle ver6f@
fentlicht werden. AuBerdem werden die Anleger Uber ihre depot
fihrenden Stellen per dauerhaftem Datentrager, etwa in Papier®
form oder in elektronischer Form informiert. Nach Wiederaufnah
me der Ricknahme wird den Anlegern der dann giiltige Riickgal
bepreis ausgezahlt.

Setzt die Gesellschaft die Riicknahme der Anteile wegen man(
gelnder Liquiditat aus, konnen die Anleger durch einen Mehr2
heitsbeschluss gemaB §@259 KAGB in die VerduBerung einzelner
Vermogensgegenstande des Sondervermdgens einwilligen, auch
wenn die VerduBerung nicht zu angemessenen Bedingungen im
Sinne des §@57 Absatz 1 Satz 3 KAGB erfolgt. Die Einwilligung
der Anleger ist unwiderruflich. Sie verpflichtet die Gesellschaft
nicht, die entsprechende VerduBerung vorzunehmen, sondern bel
rechtigt sie nur dazu. Die Abstimmung soll ohne Versammlung
der Anleger durchgefuhrt werden, es sei denn auBBergewdhnliche
Umstdnde machen es erforderlich, dass die Anleger auf einer VerZ
sammlung personlich informiert werden. Eine einberufene Verl
sammlung findet statt, auch wenn die Aussetzung der Anteilriick®
nahme zwischenzeitlich beendet wird. An der Abstimmung

nimmt jeder Anleger nach MaB3gabe des rechnerischen Anteils seil?
ner Beteiligung am Fondsvermdégen teil. Die Anleger entscheiden
mit der einfachen Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmen
den Stimmrechte. Ein Beschluss ist nur wirksam, wenn mindesl
tens 30 Prozent der Stimmrechte an der Beschlussfassung teilged
nommen haben.
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Die Aufforderung zur Abstimmung Uber eine VerduBerung, die
Einberufung einer Anlegerversammlung zu diesem Zweck sowie
der Beschluss der Anleger werden von der Gesellschaft im Bun@
desanzeiger und darlber hinaus im Internet unter www.zbi.de
bekannt gemacht. Diese Informationen kénnen zuséatzlich im Ini
ternet unter realestate.union-investment.de, unter
privatkunden.union-investment.de und/oder — sofern im Beson
deren Teil des Verkaufsprospekts eine Kontaktstelle ausgewiesen
ist — auf der dort genannten Homepage der Kontaktstelle beld
kannt gemacht werden.

Liquiditatsmanagement

Rickgaberechte

Die Anleger kénnen von der Gesellschaft grundsatzlich bérsen
taglich die Riicknahme der Anteile zu dem in 822 Absatz 3, 4
und 5 der ,Allgemeinen Anlagebedingungen”i. V. m. §® Absatz
3,4 und 5 der ,Besonderen Anlagebedingungen” festgelegten
Turnus verlangen (vgl. hierzu Abschnitt ,Riicknahme von Anteil
len und Ricknahmestelle” im Allgemeinen Teil des Verkaufspro
spekts). Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils
geltenden Riicknahmepreis fir Rechnung des AIF zurtickzuneh
men. Riicknahmestelle ist die Verwahrstelle. Der Gesellschaft
bleibt vorbehalten, die Riicknahme der Anteile auszusetzen,
wenn auBBergewodhnliche Umstande vorliegen, die eine Ausset
zung unter Berlcksichtigung der Interessen der Anleger erforder
lich erscheinen lassen. Die Anleger sind tber die Aussetzung und
Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile unverzilglich mit®
tels eines dauerhaften Datentrdgers zu unterrichten.

Grundséatze des Liquiditatsrisikomanagements

Die Gesellschaft hat folgende schriftliche Grundsatze und Verfah2
ren festgelegt, die es ihr ermdglichen, die Liquiditatsrisiken zu
Uberwachen:

Unter BerUcksichtigung der im Besonderen Teil des Verkaufsprol
spektes im Abschnitt ,Anlageziel” dargelegten Anlagestrategie
ergibt sich folgendes Liquiditatsprofil des Fonds: Das Liquiditats@
profil eines Fonds ist bestimmt durch dessen Struktur hinsichtlich
der im Fonds enthaltenen Vermégenswerte und Verpflichtungen
sowie hinsichtlich der Anlegerstruktur des Fonds. Das Liquiditats
profil des Fonds ergibt sich somit aus der Gesamtheit dieser Infor
mationen. Im Hinblick auf die Vermdgenswerte und Verpflichtun®
gen des Fonds basiert das Liquiditatsprofil des Fonds dabei auf
der Liquiditatseinschatzung der einzelnen Anlageinstrumente
und ihrem Anteil im Portfolio sowie der Falligkeiten der Verpflich@
tungen. Hierflir werden fur jedes Anlageinstrument verschiedene
Faktoren wie beispielsweise Bonitat, Dauer der Liquidierbarkeit
der einzelnen Immobilien sowie gegebenenfalls qualitative Ein@@
schatzungen berlcksichtigt.

Die Gesellschaft hat die im Allgemeinen Teil des Verkaufspro
spekts im Abschnitt ,,Ricknahme von Anteilen und Riicknahmef
stelle” dargestellten Ricknahmegrundsatze festgelegt.

Die Gesellschaft legt fir den Fonds addquate Limits fir die Liqui@
ditat und llliquiditat fest. Vortibergehende Schwankungen sind
maglich. Die Gesellschaft trifft Liquiditatsvorkehrungen und hat
ein Liquiditatsiberwachungsverfahren umgesetzt, um Risiken zu
bewerten, die wesentliche Auswirkungen auf das Liquiditatspro
fil des Portfolios des Fonds haben. Die Gesellschaft Giberwacht die

Liquiditatsrisiken auf Ebene des Fonds in einem mehrstufigen ProZ
zess. Hierbei erfolgt eine Generierung von Liquiditatsinformatiol
nen sowohl flr die zugrundeliegenden Anlageinstrumente im
Fonds als auch fur Mittelzu- und Mittelabfllsse. Neben einer laul
fenden Uberwachung der Liquidititssituation anhand von Kennf@
zahlen werden Szenario-basierte Simulationen durchgefiihrt. In
diesen wird untersucht, wie sich unterschiedliche Annahmen zur
Liquiditat im Fonds auf die Fahigkeit auswirken, Mittelabflisse
und eingegangene Zahlungsverpflichtungen bedienen zu kénf
nen sowie die gesetzlichen Anforderungen zur Mindestliquiditat
einhalten zu kénnen. Auf der Basis sowohl quantitativer als auch
qualitativer Faktoren erfolgt dann eine Gesamteinschatzung des
Liquiditatsrisikos des Fonds.

Die Gesellschaft Gberpriift diese Grundsatze regelmaBig und ak
tualisiert sie entsprechend.

Die Gesellschaft fuhrt zudem regelméBig entsprechend den ge2
setzlichen Anforderungen, derzeit mindestens einmal jahrlich,
Stresstests durch, mit denen sie die Liquiditatsrisiken des Fonds
bewerten kann. Die Gesellschaft fihrt die Stresstests auf der
Grundlage zuverlassiger und aktueller quantitativer oder, falls
dies nicht angemessen ist, qualitativer Informationen durch. Hier
bei werden Anlagestrategie, Rlicknahmefristen, Zahlungsver
pflichtungen und Fristen, innerhalb derer die Vermégensgegenld
stande verdufBert werden kdnnen, sowie gegebenenfalls Informald
tionen insbesondere in Bezug auf allgemeines Anlegerverhalten
und Marktentwicklungen einbezogen. Die Stresstests simulieren
gegebenenfalls mangelnde Liquiditat der Vermdgenswerte im
Fonds sowie atypische Riicknahmeforderungen. Sie decken
Marktrisiken und deren Auswirkungen ab. Sie tragen Bewertungst
sensitivitaten unter Stressbedingungen Rechnung. Sie werden uni@
ter Berlicksichtigung der Anlagestrategie, des Liquiditatsprofils,
der Anlegerart und der Riicknahmegrundséatze des Fonds in einer
der Art des Fonds angemessenen Haufigkeit durchgefihrt.

Zur Offenlegung von Informationen im Zusammenhang mit dem
Liquiditdtsmanagement bzw. zu besonderen Regelungen bei
schwer liquidierbaren Vermogensgegenstanden vgl. Abschnitt
.Grundlagen, Verkaufsunterlagen und Offenlegung von Informal@
tionen” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts.

Borsen und Markte

Die Gesellschaft hat die Anteile des Sondervermégens nicht zum
Handel an einer Borse zugelassen. Die Anteile werden auch nicht
mit Zustimmung der Gesellschaft in organisierten Markten gehani
delt. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass die Anteil
le an anderen Markten gehandelt werden. Ein Dritter kann ohne
Zustimmung der Gesellschaft veranlassen, dass die Anteile in den
Freiverkehr oder einen anderen auBerbdorslichen Handel einbezol
gen werden.

Der dem Borsenhandel oder Handel an sonstigen Markten zul
grunde liegende Marktpreis wird nicht ausschlieBlich durch den
Wert der im Fonds gehaltenen Vermdgensgegenstande, sondern
auch durch Angebot und Nachfrage bestimmt. Daher kann dieser
Marktpreis von dem ermittelten Anteilwert abweichen.

Faire Behandlung der Anleger

Die Gesellschaft behandelt die Anleger des Fonds ,fair”. Dies bel
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deutet, dass im Rahmen der Steuerung des Liquiditatsrisikos und
der Ricknahme von Anteilen die Interessen eines Anlegers oder

einer Gruppe von Anlegern nicht Uber die Interessen eines andel
ren Anlegers oder einer anderen Anlegergruppe gestellt werden.

Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft eine faire Behand@
lung der Anleger sicherstellt, siehe die Abschnitte ,Abrechnung
bei Anteilausgabe und Anteilricknahme, Bestatigung tber die
Auftragsausfihrung” sowie ,Liquiditdtsmanagement” im Allge®
meinen Teil des Verkaufsprospekts.

Verwaltungs- und sonstige Kosten

Vergutungen und Aufwendungserstattungen (Kostenregelun®
gen) aus dem Sondervermdgen an die Gesellschaft, die Verwahr@
stelle und Dritte unterliegen der Genehmigungspflicht der BaFin.

VergUtungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind:

1. Die Gesellschaft erhalt fur die Verwaltung des Sondervermol
gens eine jahrliche Vergltung. Die Hohe dieser Verwaltungs
vergltung in Prozent des durchschnittlichen Nettoinventar®
wertes des Sondervermdgens, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird, ist im Abschnitt ,Kosten”
des Besonderen Teils des Verkaufsprospekts aufgefiihrt. Es
steht der Gesellschaft frei, fir das Sondervermégen eine nied
rigere Verwaltungsvergltung zu berechnen oder von der Beld
rechnung einer Verwaltungsvergitung abzusehen. Sofern
fur das Sondervermogen Anteilklassen errichtet wurden, bel
finden sich hierzu weitere Hinweise im Abschnitt ,Kosten”
des Besonderen Teils des Verkaufsprospekts. Die Gesellschaft
gibt im Falle der Bildung von Anteilklassen im Besonderen
Teil des Verkaufsprospekts und im Jahres- und Halbjahresbe
richt die jeweils erhobene Verwaltungsvergiitung an.

2. Werden fur das Sondervermégen Immobilien erworben oder
verauBert, so kann die Gesellschaft jeweils eine einmalige Verz
gUtung beanspruchen. Ebenso kann die Gesellschaft eine Verd
gutung fir den Erwerb einer vom Verkaufer geplanten, von
ihm nach Abschluss des Kaufvertrages noch zu errichtenden
oder in wesentlichen Teilen fertig zu stellenden Immobilie bel
anspruchen. Dies gilt auch dann, wenn die Immobilie erst
nach Fertigstellung auf das Sondervermégen tbergeht. Fihrt
die Gesellschaft fiir das Sondervermogen Projektentwickluni
gen oder Bau- oder UmbaumaBnahmen fiir das Sondervermol
gen durch, kann die Gesellschaft hierfiir ebenfalls eine Vergid
tung berechnen. Die Hohe dieser Vergitungen wird jeweils
in Prozent des Kauf- oder Verkaufspreises bzw. in Prozent der
Bau- oder Baunebenkosten berechnet und ist im Abschnitt
.Kosten” des Besonderen Teils des Verkaufsprospekts aufgel
fahrt.

3. Ferner erhélt die Gesellschaft fiir die Anbahnung, Vorbereil
tung und Durchfiihrung von Wertpapier-Darlehensgeschafl
ten und Pensionsgeschéaften fir Rechnung des Sondervermaof
gens eine marktlbliche Verglitung in Hohe von bis zu einem
Drittel der Bruttoertrage aus diesen Geschaften. Die im Zull
sammenhang mit der Vorbereitung und Durchfiihrung von
solchen Geschaften entstandenen Kosten einschlieBlich der
an Dritte zu zahlenden Vergutungen tragt die Gesellschaft.
Die derzeitige Hohe dieser Vergutung ist im Abschnitt ,Kos
ten” des Besonderen Teils des Verkaufsprospekts genannt.

4. Des Weiteren erhélt die Gesellschaft aus dem Sondervermaéf
gen eine Pauschalgebihr. Die Hohe der jahrlichen Pauschal®
gebuhr in Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwer
tes des Sondervermdgens ist im Abschnitt ,Kosten” des BelZ
sonderen Teils des Verkaufsprospekts aufgefiihrt. Sofern in
den Besonderen Anlagebedingungen festgelegt, deckt die
Pauschalgebuhr nachfolgende Vergitungen und Kosten ab,
die dem Sondervermogen nicht separat belastet werden:

a) Vergltung der Verwahrstelle;

b) bankubliche Depot-, Konto- und Lagerstellengeblhren
fur die Verwahrung von Vermdgensgegenstanden;

¢) Kosten fur die Prifung des Sondervermogens durch den
Abschlussprifer des Sondervermégens;

d) Kosten fur die Bekanntmachung der Besteuerungsgrund@
lagen;

e) Kosten fur die Beauftragung von Stimmrechtsvertretun
gen;

f) Kosten zur Steuerung von Immobiliengesellschaften;

g) Vergultung fir Datenversorgung und —pflege;

h) Vergltung flr Berichts- und Meldewesen;

i) VergUtung flr das Rechnungswesen des Sondervermol
gens;
j)  Vergitung im Zusammenhang mit der Uberwachung
und Risikosteuerung des Sondervermdgens (Risikocontroli
ling);
Die Pauschalgebihr kann dem Sondervermégen monatlich
entnommen werden. Die Gesellschaft gibt im Besonderen
Teil des Verkaufsprospekts im Abschnitt ,Kosten” und im Jah
res- und Halbjahresbericht die derzeit erhobene Pauschalge
bihr an.

VergUtungen, die zusatzlich an Dritte zu zahlen sind:

5. Die Gesellschaft zahlt aus dem Sondervermégen fir den Collal
teral Manager von Derivate-Geschéaften eine jahrliche Vergi
tung. Die Gesellschaft gibt im Besonderen Teil des Verkaufsl
prospekts im Abschnitt ,Kosten” die erhobene Vergultung in
Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sonl
dervermégens, der aus den Werten am Ende eines jeden MolZ
nats errechnet wird und die an Dritte zu zahlen ist, an.

Aufwendungen:

6. Neben denvorgenannten Vergutungen und Kosten gehen
die folgenden Aufwendungen zulasten des Sondervermao@
gens:

a) beider Verwaltung von Immobilien entstehende Fremd@
kapital- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Ver2
mietungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und Rechtsverfol®
gungskosten);

b) Kosten der externen Bewerter;

c¢) Kosten fur die Geltendmachung und Durchsetzung von
Rechtsansprichen durch die Gesellschaft fir Rechnung
des Sondervermdgens sowie der Abwehr von gegen die
Gesellschaft zu Lasten des Sondervermégens erhobenen
Ansprichen;

d) Gebihren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Beld
zug auf das Sondervermdgen erhoben werden;
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e) Kosten fur Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf
das Sondervermogen;

f) Kosten sowie jegliche Entgelte, die im Zusammenhang
mit dem Erwerb und/oder der Verwendung bzw. Nenfd
nung eines VergleichsmafBstabes oder Finanzindizes anfall
len;

g) Steuern, die anfallen im Zusammenhang mit den an die
Gesellschaft, die Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden
Vergltungen sowie mit den vorstehend genannten Aufl
wendungen anfallende Steuern einschlieBlich der im Zul
sammenhang mit der Verwaltung und Verwahrung;

h) die im Falle des Ubergangs von Immobilien des Sonderver?
mogens gemaf §A 00 Absatz 1 Nr. 1 KAGB auf die Ver
wabhrstelle anfallende Grunderwerbssteuer und sonstigen
Kosten (z. B. Gerichts- und Notarkosten).

Transaktionskosten:

7. Neben den vorgenannten Vergitungen und Aufwendungen
werden dem Sondervermdgen die in Zusammenhang mit
dem Erwerb und der VerduBerung von Vermdgensgegenstanlz
den entstehenden Kosten belastet. Die Aufwendungen im Zul2
sammenhang mit dem Erwerb, der VerauBerung, der Bebau2
ung und Belastung von Immobilien einschlieBlich in diesem
Zusammenhang anfallender Steuern werden dem Sonderveri
mogen unabhéngig vom tatsdchlichen Zustandekommen des
Geschafts belastet.

Regeln zur Berechnung von Vergitungen und Kosten:

Der Betrag, der taglich aus dem Sondervermégen bzw. der jeweilil
gen Anteilklasse nach den vorstehenden Absédtzen 1, 4 und 5 als
Vergltung entnommen werden darf, kann insgesamt jahrlich
eine Hochstgrenze nicht Uberschreiten. Die Hohe dieser Hochst
grenze in Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes

des Sondervermodgens, der aus den Werten am Ende eines jeden
Monats errechnet wird, bzw. der Anteilklasse ist im Abschnitt
.Kosten” des Besonderen Teils des Verkaufsprospekts aufgefihrt.

Die Regelungen unter den Absatzen 2 und 6 b) gelten entspreld
chend fir die von der Gesellschaft fir Rechnung des Sonderverf
mogens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften beziehungsweise die Immobilien die
ser Gesellschaften. Fur die Berechnung der Vergiitung der Gesell?
schaft gemaB Absatz 2 gilt Folgendes: Im Falle des Erwerbs, der
VerauBerung, des Umbaus, des Neubaus oder der Projektentwick®
lung einer Immobilie durch eine Immobilien-Gesellschaft ist der
Kauf- bzw. Verkaufspreis bzw. sind die Bau- und Baunebenkosten
der Immobilie anzusetzen. Im Falle des Erwerbs oder der VerduBelZ
rung einer Immobilien-Gesellschaft ist der Verkehrswert der in

der Gesellschaft enthaltenen Immobilien anzusetzen. Wenn nur
eine Beteiligung an der Immobilien-Gesellschaft gehalten, erwor@
ben oder verduBert wird, ist der anteilige Verkehrswert bzw. sind
die Bau- und Baunebenkosten entsprechend dem Anteil der fir
das Sondervermogen gehaltenen, erworbenen oder verduBerten
Beteiligungsquote anzusetzen. Fir die Berechnung des Aufwend
dungsersatzes gemaf den Absatzen 4 b) und 6 b) ist auf die

Hohe der Beteiligung des Sondervermégens an der Immobilien-
Gesellschaft abzustellen. Abweichend hiervon gehen Aufwendun
gen, die bei der Immobilien-Gesellschaft aufgrund von besondel
ren Anforderungen des KAGB entstehen, nicht anteilig, sondern
in vollem Umfang zu Lasten des oder der Sondervermégen, fur

deren Rechnung eine Beteiligung an der Gesellschaft gehalten
wird und die diesen Anforderungen unterliegen.

Weitere Hinweise:

Neben der Vergiitung zur Verwaltung des Sondervermdgens

bzw. der jeweiligen Anteilklasse wird eine Verwaltungsvergi
tung fur die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet
(siehe hierzu auch Abschnitt ,Besonderheiten beim Erwerb von
Investmentanteilen” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts).
Der Gesellschaft flieBen keine Ruckvergitungen der aus dem Son
dervermogen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Veri2
gutungen und Aufwendungserstattungen zu.

Die Gesellschaft gibt einen Teil des Ausgabeaufschlags — sofern

er erhoben wird — und der Verwaltungsvergitung an ihre Verd
triebspartner in Form von Provisionszahlungen flr deren Vermitt
lungsleistungen weiter. Die Hohe der Vertriebskosten wird je
nach Vertriebsweg in Abhangigkeit vom Bestand des vermittel®
ten Fondsvolumens bemessen. Dabei kann ein wesentlicher Teil
des Ausgabeaufschlags und der Verwaltungsvergitung in Form
von Provisionszahlungen an die Vertriebspartner der Gesellschaft
weitergegeben werden. Daneben gewahrt die Gesellschaft ihren
Vertriebspartnern weitere Zuwendungen in Form von unterstit?
zenden Sachleistungen (z.B. Mitarbeiterschulungen) und ggf. Er
folgsboni, die ebenfalls mit den Vermittlungsleistungen der Ver@
triebspartner im Zusammenhang stehen. Die Zuwendungen stelZ
hen den Interessen der Anleger nicht entgegen, sondern sind dal?
rauf ausgelegt, die Qualitat der Dienstleistungen seitens der Verl
triebspartner aufrechtzuerhalten und weiter zu verbessern.

Die Gesellschaft kann nach ihrem freien Ermessen mit einzelnen
Anlegern die teilweise Riickzahlung von vereinnahmter Verwal@
tungsvergitung an diese Anleger vereinbaren. Dies kommt insbeld
sondere dann in Betracht, wenn institutionelle Anleger direkt
GroBbetrage nachhaltig investieren.

Die Gesellschaft kann ferner mit ausgewahlten Brokern Vereinball
rungen abschlieBen, gemaB denen der jeweilige Broker Teile der
VergUtungen, die die Gesellschaft fiir den Erwerb oder die Verau
Berung von Vermogensgegenstanden aufwendet, unmittelbar
oder zeitversetzt an Dritte weiterleitet, die der Gesellschaft Reld
search- oder Analyseleistungen zur Verfligung stellen, die von

der Gesellschaft im Interesse der Anleger bei ihren Anlageent
scheidungen verwendet werden (sogenannte Commission ShalZ
ring Agreements).

Der Gesellschaft kdnnen im Zusammenhang mit Handelsgeschaf
ten flr Rechnung des Sondervermégens geldwerte Vorteile (z. B.
Broker-Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinformations
systeme) entstehen, die im Interesse der Anteilinhaber bei den
Anlageentscheidungen verwendet werden. Zusatzliche Informald
tionen Uber weitere Einzelheiten der erhaltenen geldwerten Vor@
teile sind bei der Gesellschaft erhaltlich.

Abweichender Kostenausweis durch Ver
triebsstellen

Wird der Anleger beim Erwerb von Anteilen durch Dritte beraten
oder vermitteln diese den Kauf, weisen sie ihm gegebenenfalls
Kosten oder Kostenquoten aus, die nicht mit den Kostenangaben
in diesem Prospekt und im Basisinformationsblatt

31



deckungsgleich sind und die hier beschriebene Gesamtkostenl
quote Ubersteigen kdnnen.

Grund dafir kann insbesondere sein, dass der Dritte die Kosten
seiner eigenen Tatigkeit (z.B. Vermittlung, Beratung oder Depot@
flhrung) zusatzlich beriicksichtigt. Dartiber hinaus berlcksichtigt
er ggf. auch einmalige Kosten wie Ausgabeaufschldge und
benutzt in der Regel andere Berechnungsmethoden oder auch
Schatzungen fir die auf Fondsebene anfallenden Kosten, die ins
besondere die Transaktionskosten des Fonds mit umfassen.

Abweichungen im Kostenausweis kénnen sich sowohl bei Inforl
mationen vor Vertragsschluss ergeben als auch bei regelméaBigen
Kosteninformationen Uber die bestehende Fondsanlage im Rah
men einer dauerhaften Kundenbeziehung.

Angabe einer Gesamtkostenquote

Im Jahresbericht werden die im Geschaftsjahr zu Lasten des
Fonds angefallenen Kosten und Zahlungen offengelegt und als
Quote des durchschnittlichen Fondsvolumens ausgewiesen (Ge2
samtkostenquote). Diese setzt sich zusammen aus der Vergltung
fur die Verwaltung des Fonds, der Pauschalgebihr sowie den Aufl2
wendungen, die dem Fonds zusatzlich belastet werden kénnen
(siehe Abschnitte ,Kosten” sowie ,Besonderheiten beim Erwerb
von Investmentanteilen” im Allgemeinen Teil des Verkaufspro@
spekts). Hiervon ausgenommen sind die Kosten und Aufwénde,
die direkt oder indirekt aus der Unterhaltung und Bewirtschafl
tung der Immobilien und Immobilien-Gesellschaften entstehen.
Die Gesamtkostenquote beinhaltet ferner keine Nebenkosten
und Kosten, die beim Erwerb und der VerduBerung von Vermao
gensgegenstanden entstehen (Transaktionskosten).

Vergiitungspolitik

Die Gesellschaft hat fur ihre Geschéaftsfiihrer und ihre Mitarbeiter
ein Vergltungssystem festgelegt. Ubergeordnetes Ziel des
VergUtungssystems ist es, die Leistungen der Mitarbeiter angeld
messen und marktgerecht zu honorieren und wirksame
Leistungsanreize zu setzen. Dabei werden ausdricklich keine
Anreize gesetzt, die zum Eingehen von Risiken verleiten, die nicht
mit dem Risikoprofil oder den Anlagebedingungen der von ihr
verwalteten Investmentvermdgen vereinbar sind und die die Ge2
sellschaft daran hindern kdnnten, pflichtgemaB im besten Interesk
se des jeweiligen Investmentvermdgens zu handeln. Das
Vergltungssystem ist so ausgestaltet, dass dieses den jeweils gl
tigen regulatorischen Vorschriften entspricht.

Unter Beachtung dieser regulatorischen Vorgaben wird an die GelZ
schaftsfuhrer und ihre Mitarbeiter eine variable Vergltung ausgel2
zahlt. Es wurde ein Vergutungsausschuss eingerichtet, der tber
die Vergutungsregelungen und —praxis sowie Gber die fir das Mak
nagement der Risiken geschaffenen Anreize zu urteilen hat.

Weitere Einzelheiten zur aktuellen Vergitungspolitik der Gesell®
schaft sind im Internet unter
www.zbi.de/anlegerinformation/grundsaetze-der-
verguetungspolitik veroffentlicht. Hierzu zahlen eine Beschreild
bung der Berechnungsmethoden fiir Vergiitungen und Zuwen
dungen an die Geschéaftsfuhrer und ihre Mitarbeiter, sowie die
Angabe der fir die Zuteilung zustandigen Personen einschlieB
lich der Mitglieder des Vergitungsausschusses. Auf Verlangen

werden die Informationen von der Gesellschaft kostenlos in Pal
pierform zur Verfiigung gestellt.

Besonderheiten beim Erwerb von Investfl
mentanteilen

Investiert der Fonds in andere Investmentvermdgen, kann fir diel
se eine Verwaltungsverglitung anfallen. Darlber hinaus kénnen
diese gegebenenfalls eine erfolgsabhangige Vergiitung erheben.
Eine solche erfolgsabhdngige Vergitung kann einen betrachtli
chen Teil der positiven Wertentwicklung eines Zielfonds ausma@
chen. Eine solche erfolgsabhdngige Verglitung kann im Einzelfall
auch anfallen, wenn die absolute Wertentwicklung des Fonds nel
gativ ist. Daneben kann der Zielfonds mit Kosten, Provisionen

und sonstigen Aufwendungen belastet werden, die den Wert des
Zielfondsvermogens mindern. Die fur den Zielfonds anfallenden
Kosten kénnen im Einzelfall Gber den marktublichen Kosten lie
gen. Sie vermindern den Nettoinventarwert des Fonds und fallen
auch bei einer negativen Wertentwicklung des Zielfonds an.

Die Gesellschaft berechnet dem Sondervermdgen derzeit jedoch
keine Verwaltungsvergiitung fur erworbene Anteile, wenn das
betreffende bzw. erworbene Sondervermégen von ihr oder einer
anderen Gesellschaft verwaltet wird, mit der die Gesellschaft
durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung
verbunden ist (Konzernzugehérigkeit). Dies wird dadurch erl
reicht, indem die Gesellschaft ihre Verwaltungsvergitung fir den
auf Anteile an konzernzugehérigen Zielfonds entfallenden Teil -
gegebenenfalls bis zu ihrer gesamten Hohe —um die von den erf
worbenen konzernzugehdorigen Zielfonds berechnete Verwal®
tungsvergltung karzt.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb von Zielfondsanteilen sind
Ublicherweise mittelbar oder unmittelbar von den Anlegern des
Fonds Gebuhren, Kosten, Provisionen, Steuern, Vergitungen und
sonstige Aufwendungen zu tragen, wenn fiir den Fonds Ziell
fondsanteile erworben werden. Hierbei handelt es sich typischer@
weise um:

e eine Vergltung fur die Verwaltung des Sondervermaogens;

e eine Vergltung der Verwahrstelle;

e Depotgebiihren, gegebenenfalls einschlieBlich Kosten fir die
Verwahrung auslandischer Wertpapiere im Ausland;

e Kosten fir den Druck und Versand der flr die Anleger beld
stimmten Jahres- und Halbjahresberichte;

e Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresbel
richte, der Ausgabe- und Riicknahmepreise und gegebenenl
falls der Ausschittungen;

e Kosten fir die Prifung des Sondervermégens durch den Ab
schlussprufer der Gesellschaft;

e Kosten fur die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlal
gen und der Bescheinigung, dass die steuerlichen Angaben
nach den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wur2
den;

e Kosten fur den Vertrieb;
e gegebenenfalls Kosten fir die Einlosung der Ertragsscheine;

e gegebenenfalls Kosten flr die Ertragsschein-Bogenerneueld
rung;
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e im Zusammenhang mit dem Erwerb und der VeraufBerung
von Vermogensgegenstanden entstehende Kosten;

e im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und Ver2
wahrung evtl. entstehende Steuern;

e Kosten fir die Geltendmachung und Durchsetzung von
Rechtsanspriichen des Sondervermdégens.

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht
den Betrag der Ausgabeaufschlage und Riicknahmeabschlége ofd
fen zu legen, die dem Sondervermégen im Berichtszeitraum fur
den Erwerb und die Rlicknahme von Anteilen im Sinne des §@ 96
KAGB berechnet worden sind. Ferner wird die Vergitung offen
gelegt, die dem Sondervermdgen von der Gesellschaft selbst, von
einer anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft, einer Investment?
aktiengesellschaft oder einer anderen Gesellschaft, mit der die
Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare
Beteiligung verbunden ist oder einer auslandischen Investment
gesellschaft, einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verl
waltungsvergltung fir die im Sondervermégen gehaltenen An@2
teile berechnet wurde.

Beim Erwerb von Anteilen, die direkt oder indirekt von der Gesell?
schaft selbst oder einer anderen Gesellschaft verwaltet werden,
mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare

oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die Gesellschaft
selbst oder die andere Gesellschaft fir den Erwerb und die Rick
nahme der Anteile keine Ausgabeaufschlage und Riicknahmeab
schlage berechnen.

Samtliche Vergitungen und Gebihren werden bei der Berech®
nung der Gesamtkostenquote (siehe Abschnitt ,Angabe einer Geld
samtkostenquote” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts)
berucksichtigt.

Regeln fiir die Ermittlung und Verweni
dung der Ertrage

Ermittlung der Ertrage

Das Sondervermdgen erzielt ordentliche Ertrdge aus vereinnahmi
ten und nicht zur Kostendeckung verwendeten Mieten aus Immol?
bilien, aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sowie Zin@
sen und Dividenden aus Liquiditatsanlagen. Diese werden periol
dengerecht abgegrenzt.

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung fuir Bauvorha
ben), soweit sie als kalkulatorischer Zins anstelle der marktibli@
chen Verzinsung der fir die Bauvorhaben verwendeten Mittel
des Sondervermdgens angesetzt werden sowie sonstige Ertrage
des Sondervermogens.

AuBerordentliche Ertrage kénnen aus der VerauBerung von Im@
mobilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und von Li@
quiditatsanlagen sowie aus falligen Devisenkurssicherungsge
schaften entstehen. Die VerduBerungsgewinne oder -verluste aus
dem Verkauf von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften werden in der Weise ermittelt, dass die Verkaufserz
|6se (abzliglich der beim Verkauf angefallenen Kosten) den um
die steuerlich zulassige und mogliche Abschreibung verminder@
ten Anschaffungskosten der Immobilie oder Beteiligung an einer
Immobilien-Gesellschaft (Buchwert) gegenlbergestellt werden.

Realisierte VerauBerungsverluste und realisierte VerauBerungsgel

winne werden im Jahresbericht getrennt ausgewiesen (vgl. 8§41
Absatz 2 der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungs
verordnung (,KARBV")).

Die VerauBerungsgewinne bzw. VerauBerungsverluste bei Wertd
papierverkdufen bzw. bei der Einlésung von Wertpapieren sowie
bei Devisenkurssicherungsgeschaften werden fir jeden einzell
nen Verkauf bzw. jede einzelne Einlésung gesondert ermittelt.
Dabei wird bei der Ermittlung von VerduBerungsgewinnen bzw.
VerauBerungsverlusten der aus allen Kaufen der Wertpapiergat?
tung ermittelte Durchschnittswert zugrunde gelegt (sogenannte
Durchschnitts- oder Fortschreibungsmethode).

Ertragsausgleichsverfahren

Die Gesellschaft wendet fiir das Sondervermégen ein so genanni
tes ,Ertragsausgleichsverfahren" an. Dieses verhindert, dass der
Anteil der ausschittungsfahigen Ertrage am Anteilpreis infolge
Mittelzu- und abflissen schwankt. Andernfalls wirde jeder Mit?
telzufluss in den Fonds wahrend des Geschaftsjahres dazu fuh
ren, dass an den Ausschittungsterminen pro Anteil weniger Er
trage zur Ausschlttung zur Verfiigung stehen, als dies bei einer
konstanten Anzahl umlaufender Anteile der Fall wére. Mittelab®
flisse hingegen wiirden dazu fuhren, dass pro Anteil mehr Ertra@
ge zur Ausschittung zur Verfligung stinden, als dies bei einer
konstanten Anzahl umlaufender Anteile der Fall wéare. Um dies
zu verhindern, werden wahrend des Geschéaftsjahres die
ausschittungsfahigen Ertrége, die der Anteilerwerber als Teil des
Ausgabepreises bezahlen muss und der Verkdufer von Anteilen
als Teil des Riicknahmepreises vergultet erhalt, fortlaufend berechiz
net und als ausschittungsfahige Position in der Ertragsrechnung
eingestellt.. Dabei wird in Kauf genommen, dass Anleger, die bei
spielsweise kurz vor dem Ausschuttungstermin Anteile erwerben,
den auf Ertrage entfallenden Teil des Ausgabepreises in Form eild
ner Ausschittung zurlckerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapil
tal an dem Entstehen der Ertrédge nicht mitgewirkt hat..

Im Ergebnis fihrt das Ertragsausgleichsverfahren dazu, dass der
Ausschittungsbetrag je Anteil nicht durch die unvorhersehbare
Entwicklung des Sondervermdgens bzw. den Anteilumlauf beein@
flusst wird. Bei der Berechnung des Ertragsausgleichs werden
auch die angefallenen Aufwendungen berlcksichtigt. Weiterhin
werden in die Ertragsausgleichsberechnung der ggf. vorhandene
Gewinnvortrag sowie die realisierten Gewinne und Verluste ein@
bezogen.

Verwendung der Ertrage

Im Besonderen Teil dieses Verkaufsprospektes ist im Abschnitt
.Geschaftsjahr und Ertragsverwendung” dargestellt, wie die Aus
schittung abgewickelt wird und wann sie erfolgt.

Regelungen zur Auflésung, Verschmel
zung und Ubertragung des Fonds

Voraussetzungen fiur die Auflésung des Fonds

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflésung des Fonds zu verl
langen. Die Gesellschaft kann jedoch die Verwaltung des Fonds
kindigen unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von mindes
tens sechs Monaten durch Bekanntgabe im Bundesanzeiger und
dariber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht. AuBer?
dem werden die Anleger Uber ihre depotfiihrenden Stellen per
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dauerhaftem Datentrager, etwa in Papierform oder in elektronil
scher Form Uber die Kiindigung informiert.

Mit der Erklarung der Kiindigung wird die Ausgabe und Riicknah
me von Anteilen eingestellt. Die Gesellschaft ist ab Erklarung der
Kindigung verpflichtet, bis zum Erléschen ihres Verwaltungsi
rechts an dem Fonds in Abstimmung mit der Verwahrstelle samtli
che Vermogensgegenstande des Sondervermdgens zu angemes
senen Bedingungen zu verauBern. Mit Einwilligung der Anleger
kdénnen bestimmte Vermdgensgegenstidnde auch zu nicht angell
messenen Bedingungen verduBert werden. Die Anleger mussen
ihre Einwilligung durch Mehrheitsbeschluss erklaren. Das Verfah@2
ren ist im Abschnitt ,Ricknahmeaussetzung und Beschlisse der
Anleger” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts dargestellt.

Aus den Erlésen, die durch die VerduBerung von Vermégensgeld
genstanden des Sondervermogens erzielt werden, hat die Gesell?
schaft den Anlegern in Abstimmung mit der Verwahrstelle halb@
jahrliche Abschldage auszuzahlen. Dies gilt nicht, soweit diese Erl6®
se zur Sicherstellung einer ordnungsgemafBen laufenden Bewirt
schaftung benétigt werden und soweit Gewahrleistungszusagen
aus den VerauBerungsgeschaften oder zu erwartende Auseinani
dersetzungskosten den Einbehalt im Sondervermdgen verlangen.

Die Gesellschaft behalt sich vor, die Verwaltung des Sondervermoz
gens zu kiindigen, wenn der Nettoinventarwert des Sonderver(
mdgens nach Ablauf von vier Jahren nicht mindestens 150 Millio
nen Euro betragt.

Des Weiteren erlischt das Recht der Gesellschaft, das Sonderver
mogen zu verwalten, wenn das Insolvenzverfahren tGber das Ver@
mogen der Gesellschaft eréffnet ist oder wenn ein Antrag auf Er2
offnung des Insolvenzverfahrens mangels Masse abgelehnt wird.
Das Sondervermoégen fallt nicht in die Insolvenzmasse der Gesell
schaft. Das Verwaltungsrecht der Gesellschaft erlischt auch, wenn
sie binnen funf Jahren zum dritten Mal die Riicknahme der Anteil
le fir das Sondervermdgen aussetzt (vgl. Abschnitt ,Ricknahmeld
aussetzung und Beschlisse der Anleger” im Allgemeinen Teil des
Verkaufsprospekts). Hierbei werden allerdings nur Aussetzungen
gezahlt, die nach dem 1. Januar 2013 erklart werden oder noch
andauern.

In diesen Féllen geht das Sondervermdégen auf die Verwahrstelle
Uber, die das Sondervermogen abwickelt und den Erlés an die An2
leger auszahlt. Die Verwahrstelle hat jahrlich sowie auf den Tag,
an dem die Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu
erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht ent?
spricht.

Verfahren bei Auflésung des Fonds

Wird der Fonds aufgelost, so wird dies im Bundesanzeiger sowie
in einer hinreichend verbreiteten Tages- oder Wirtschaftszeitung
und auf der Homepage der Gesellschaft im Internet unter
www.zbi.de veroffentlicht. Dartiber hinaus kann dies im Internet
unter realestate.union-investment.de und/oder
privatkunden.union-investment.de veréffentlicht werden. Die
Ausgabe und die Riicknahme von Anteilen wird eingestellt, falls
dies nicht bereits mit Erklarung der Kiindigung durch die Gesell
schaft erfolgte. Der Erl6s aus der VerduBerung der Vermogensl
werte des Sondervermogens abzuglich der noch durch das Son
dervermogen zu tragenden Kosten und der durch die Auflésung
verursachten Kosten wird an die Anleger verteilt, wobei diese in
Hohe ihrer jeweiligen Anteile am Sondervermégen Anspriiche

auf Auszahlung des Liquidationserléses haben. Die Auflésung
des Sondervermdgens kann langere Zeit in Anspruch nehmen.
Uber die einzelnen Stadien der Auflésung werden die Anleger
durch Liquidationsberichte zu den Stichtagen der bisherigen BelZ
richte unterrichtet, die bei der Verwahrstelle erhaltlich sind.

Der Anleger wird durch Veréffentlichung im Bundesanzeiger und
in einer Tages- oder Wirtschaftszeitung und auf der Homepage
der Gesellschaft im Internet unter www.zbi.de und/oder im Interd
net unter realestate.union-investment.de und/oder unter
privatkunden.union-investment.de dariber unterrichtet, welche
Liquidationserldse ausgezahlt werden und zu welchem Zeitpunkt
und an welchem Ort diese erhaltlich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserldse konnen bei dem fir die Geld
sellschaft zustandigen Amtsgericht hinterlegt werden.

Verschmelzung des Fonds

Alle Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten des Fonds
diurfen mit Genehmigung der BaFin auf ein anderes bestehendes
oder ein durch die Verschmelzung neu gegriindetes Immobilien-
Sondervermdgen Ubertragen werden. Es kénnen auch zum Gel2
schaftsjahresende eines anderen Immobilien-Sondervermégens
alle Vermogensgegenstdnde und Verbindlichkeiten dieses ande
ren Immobilien-Sondervermdgens auf den Fonds Gibertragen werlz
den. Die Ubertragung wird zum Geschaftsjahresende des tibertrald
genden Fonds (Ubertragungsstichtag) wirksam, sofern kein andeld
rer Ubertragungsstichtag bestimmt wird.

Verfahren und Rechte der Anleger bei der Verschmelzung des
Fonds

Die Anleger haben bis fiinf Arbeitstage vor dem geplanten Uberf
tragungsstichtag entweder die Mdglichkeit, ihre Anteile ohne
weitere Kosten zurlickzugeben oder ihre Anteile ohne weitere
Kosten gegen Anteile eines anderen Sondervermdgens umzutaud
schen, dessen Anlagegrundsatze mit denjenigen des Sonderver
mogens vereinbar sind, sofern ein derartiges Investmentvermo
gen von der Gesellschaft oder einem anderen Unternehmen aus
ihrem Konzern verwaltet wird. Riickgabeerkldarungen eines Anled
gers bezuglich seiner gehaltenen Anteile gelten nach der Ver
schmelzung weiter und beziehen sich dann auf Anteile des Anlel
gers an dem Ubernehmenden Investmentvermdgen mit entsprel
chendem Wert.

Die Gesellschaft hat die Anleger vor dem geplanten Ubertra@
gungsstichtag Uber die Griinde sowie Gber maBgebliche
Verfahrensaspekte zu informieren. Die Information erfolgt per
dauerhaftem Datentrager, etwa in Papierform oder in elektronil
scher Form. Den Anlegern ist zudem das Basisinformationsblatt
fir das Investmentvermogen zu Ubermitteln, auf das die Vermo@
gensgegenstande des Immobilien-Sondervermogens Ubertragen
werden. Der Anleger muss die vorgenannten Informationen min@
destens 30 Tage vor Ablauf der Frist zur Rlickgabe oder Um(
tausch seiner Anteile erhalten.

Am Ubertragungsstichtag werden die Nettoinventarwerte des
lbernehmenden Investmentvermdégens und des tbertragenden
Fonds berechnet, das Umtauschverhaltnis wird festgelegt und
der gesamte Umtauschvorgang wird vom Abschlussprifer geld
pruft. Das Umtauschverhaltnis ermittelt sich nach dem Verhaltnis
der Nettoinventarwerte je Anteil des Gbertragenden Fonds und
des ibernehmenden Investmentvermdgens zum Zeitpunkt der
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Ubernahme. Der Anleger erhilt die Anzahl von Anteilen an dem
Ubernehmenden Investmentvermogen, die dem Wert seiner And
teile an dem Ubertragenden Fonds entspricht.

Sofern die Anleger von ihrem Rlckgabe- oder Umtauschrecht keil@
nen Gebrauch machen, werden sie am Ubertragungsstichtag Anf
leger des Gbernehmenden Investmentvermdgens. Die Gesell?
schaft kann gegebenenfalls auch mit der Verwaltungsgesell
schaft des Gbernehmenden Investmentvermogens festlegen, dass
den Anlegern des tUbertragenden Fonds bis zu 10 Prozent des
Wertes ihrer Anteile in bar ausgezahlt werden. Mit der Ubertra
gung aller Vermogenswerte erlischt der tibertragende Fonds. Find
det die Ubertragung wéhrend des laufenden Geschiftsjahres des
ibertragenden Fonds statt, muss die Gesellschaft auf den Uberf
tragungsstichtag einen Bericht erstellen, der den Anforderungen
an einen Jahresbericht entspricht.

Die Gesellschaft macht im Bundesanzeiger und dariber hinaus in
den in diesem Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen In@
formationsmedien bekannt, wenn der Fonds auf ein anderes von
der Gesellschaft verwaltetes Investmentvermégen verschmolzen
wurde und die Verschmelzung wirksam geworden ist. Sollte der
Fonds auf ein anderes Investmentvermdgen verschmolzen werld
den, das nicht von der Gesellschaft verwaltet wird, so Ubernimmt
die Verwaltungsgesellschaft die Bekanntmachung des Wirksam@
werdens der Verschmelzung, die das Gbernehmende oder neu gelz
grindete Investmentvermdgen verwaltet.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des Ubertragen
den Sondervermogens gilt nicht als Tausch. Die ausgegebenen
Anteile treten an die Stelle der Anteile an dem Ubertragenden
Sondervermaogen.

Ubertragung des Fonds

Die Gesellschaft kann das Sondervermégen auf eine andere Kapil
talverwaltungsgesellschaft tibertragen. Die Ubertragung bedarf
der vorherigen Genehmigung durch die BaFin. Die genehmigte
Ubertragung wird im Bundesanzeiger und dariiber hinaus im Jah@l
resbericht oder Halbjahresbericht des Fonds sowie den in diesem
Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informationsme
dien bekannt gemacht. Der Zeitpunkt, zu dem die Ubertragung
wirksam wird, bestimmt sich nach den vertraglichen Vereinbarunf
gen zwischen der Gesellschaft und der aufnehmenden Kapitalver
waltungsgesellschaft. Die Ubertragung darf jedoch frithestens
drei Monate nach ihrer Bekanntmachung im Bundesanzeiger
wirksam werden. Sdmtliche Rechte und Pflichten der Gesellschaft
in Bezug auf den Fonds gehen dann auf die aufnehmende Kapi
talverwaltungsgesellschaft tber.

Auslagerungen

Im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit hat die Gesellschaft einzelne
Tatigkeiten und Aufgaben an gruppenzugehorige und -externe
Unternehmen ausgelagert. Nachfolgend sind die erfolgten Ausla
gerungen sowie die sich aus dieser Aufgabenubertragung wol
maoglich ergebenden Interessenkonflikte aufgefihrt.

Im Falle weiterer fir den Fonds spezifischer Tatigkeiten werden
diese im Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts unter dem Ab
schnitt , Weitere Auslagerungen” dargestellt.

Auslagerungen an gruppeninterne Unternehmen

Im Rahmen der arbeitsteiligen Organisation sind verschiedene

Funktionen und Tatigkeiten der Gesellschaft auf andere Gesell®@
schaften der Union Investment Gruppe, die sich im mehrheitli
chen Besitz der Gruppe befinden, ausgelagert worden:

e Das Property Management, d.h. die Durchfiihrung der
kaufmannischen, technischen und infrastrukturellen Verwal?
tung der in Deutschland belegenen Vermbgensgegenstande
des Fonds, wurde auf die ZBVV-Zentral Boden Vermietung
und Verwaltung GmbH, Erlangen, ausgelagert.

e Die Transaktionsberatung, Verkaufsmaklerleistungen und
Transaktionsabwicklung beim Ankauf und Verkauf von
Anlageobjekten des Fonds, das laufende Management von
Darlehensvertragen, welche die Gesellschaft fir Rechnung
des Sondervermdgens zur Finanzierung von Anlageobjekten
aufnimmt, sowie das Neufinanzierungsgeschaft (Vermittiung
von Darlehensgeschaften), die Projektentwicklung, das Asset
Management, die Erbringung von Unterstiitzungsleistungen
im Rahmen der Ankaufsprozesse sowie die Auswabhl, Steueld
rung und Koordination der externen Bewerter wurden auf
die ZBI Immobilienmanagement GmbH, Erlangen, ausgelald
gert.

e Das Beteiligungsmanagement, die Durchfiihrung von Pre-
Trade-Prifungen bei Ankaufsobjekten sowie der
Finanzsupport (inkl. Finanzmanagement und Controlling / Relz
porting) und das Datenmanagement von Immobilien wurden
auf die Union Investment Real Estate GmbH, Hamburg, ausgelz
lagert.

o Die Dienstleistung Transfer Agent wurde an die Attrax Finan@
cial Services S.A., Luxemburg, ausgelagert.

e Die Erbringung von Marketingleistungen inklusive des
Beschwerdemanagements wurden an die Union Investment
Privatfonds GmbH, Frankfurt, ausgelagert.

e Das fondsbezogene Risikomanagement sowie das Rechnungsl
wesen des Sondervermdgens (inkl. Berichts- und Meldewesen
sowie Datenversorgung und -pflege) wurden auf die Union
Service-Gesellschaft mbH, Frankfurt, ausgelagert.

e Die Aufgaben Interne Revision, Compliance, Geldwaschebeld
kampfung, die Durchfiihrung und Steuerung der
Personalsachbearbeitung und des Recruiting-Verfahrens, die
Firmenbuchhaltung, IT-Informationssicherheit sowie der IT-
Betrieb wurden an die ZBl GmbH, Erlangen, ausgelagert.

e Die Aufgaben Rechnungswesen, Rechtsberatung (inkl. ErstelX
lung des Verkaufsprospekts des Fonds), Unterstiitzung beim
Personalmanagement sowie bei den Themen zentrales
Auslagerungsmanagement, Risikomanagement inklusive
Datenqualitatsmanagement wurden an die Union Asset Mald
nagement Holding AG, Frankfurt am Main, ausgelagert.

e Der Bezug von IT-Infrastrukturleistungen (bspw. Netz-, PC-,
Telekommunikationsbetrieb, Dokumentenmanagementsystel
me sowie Immobilien- und Informationssysteme) wurde auf
die Union IT-Services GmbH, Frankfurt am Main, ausgelagert.

Aus den vorgenannten vollumfénglichen Auslagerungen kénn@
ten sich folgende Interessenkonflikte ergeben:

a) Das beauftragte Unternehmen ist auch noch fur andere Man2
date bzw. Fonds oder Anleger tatig. Durch die Beauftragung
eines Mehrmandantendienstleisters besteht die Moglichkeit,
dass es flr den Beauftragten einen finanziellen oder sonsti@

35



gen Anreiz gibt, die Interessen eines anderen Mandats bzw.
Fonds oder Anlegers Uber die Interessen dieses Sondervermaof
gens bzw. der Anleger dieses Fonds zu stellen.

b) Das beauftragte Unternehmen ist ein mit der Gesellschaft ver
bundenes Unternehmen innerhalb einer Finanzgruppe. Aufl
grund der Beauftragung eines ,,Gruppenunternehmens” be?
steht die Moglichkeit, dass der Beauftragte durch die Grup
penzugehdrigkeit bei der Wahrnehmung der ausgelagerten
Tatigkeit einer konfliktbehafteten Einflussnahme ausgesetzt
ist oder eine solche auf die der Gruppe angehérige Geselll
schaft oder auf die Anleger austiben kann, die zu Lasten der
Interessen der Gesellschaft oder der Anleger gehen konnte.

MaBnahmen der Gesellschaft:

Die Gesellschaft hat angemessene MaBnahmen, insbesondere
der funktionalen Trennung, der Auslagerungssteuerung etc. ged
troffen, um zu verhindern, dass diese potenziellen Interessenkonl
flikte den Interessen des Fonds und seinen Anlegern schaden. In@
teressenkonflikte, die sich trotz der MaBnahmen nicht vermeiden
lassen, werden den Anlegern gegeniber offengelegt.

Auslagerungen an gruppenfremde Unternehmen

Die Gesellschaft hat dartber hinaus verschiedene Funktionen
und Tatigkeiten der Gesellschaft auf externe Unternehmen ausgelz
lagert:

Die Aufgabe Datenschutz wurde auf die atarax Consulting GmbH
& Co. KG, Herzogenaurach, ausgelagert. Das Property Manageld
ment der Liegenschaften des Fonds in Osterreich, d.h. die Durch@
flhrung der kaufméannischen, technischen und infrastrukturellen
Verwaltung einschlieBlich der Baubetreuung sowie das Facility
Management wurde auf die Frieda Rustler Gebdudeverwaltung
GmbH & Co KG mit Sitz in Wien, Osterreich, ausgelagert. Das ProfZ
perty Management der Liegenschaften des Fonds in den
Niederlanden, d.h. die Durchfiihrung der kaufmannischen, techni
schen und infrastrukturellen Verwaltung einschlieBlich der
Baubetreuung wurde auf die Van 't Hof Rijnland
Vastgoedmanagement B.V. mit Sitz in Zoetermeer, Niederlande,
ausgelagert.

Weitere Angaben zu den vorgenannten Auslagerungen und den
jeweils beauftragten externen Unternehmen sind der entsprel
chenden Aufstellung am Schluss dieses Verkaufsprospekts zu ent
nehmen.

Aus den vorgenannten Auslagerungen kénnten sich folgende In@
teressenkonflikte ergeben:

Interessenkonflikte im Zusammenhang mit Mehrmandantenf
dienstleistern:

Die beauftragten Unternehmen sind auch noch fir andere Man@
date bzw. Fonds oder Anleger tétig. Durch die Beauftragung ei2
nes Mehrmandantendienstleisters besteht die Méglichkeit, dass
es fir den Beauftragten einen finanziellen oder sonstigen Anreiz
gibt, die Interessen eines anderen Mandats bzw. Fonds oder Anlel
gers Uber die Interessen dieses Sondervermdgens bzw. der Anlel
ger dieses Fonds zu stellen.

MaBnahmen der Gesellschaft:

Die Gesellschaft hat angemessene MaBnahmen, insbesondere
der funktionalen Trennung, der Auslagerungssteuerung etc. ged
troffen, um zu verhindern, dass diese potenziellen Interessenkonf

flikte den Interessen des Fonds und seinen Anlegern schaden. Inf
teressenkonflikte, die sich trotz der MaBnahmen nicht vermeiden
lassen, werden den Anlegern gegenliber offengelegt.

Interessenkonflikte
Bei der Gesellschaft kénnen die folgend dargestellten Interessenl
konflikte entstehen.

Die Interessen des Anlegers oder Fonds kénnen mit folgenden Inl
teressen kollidieren:

e Interessen der Gesellschaft und der mit dieser verbundenen
Unternehmen,

e Interessen der Mitarbeiter der Gesellschaft oder

e Interessen anderer Anleger in diesem oder anderen Fonds.

Umstande oder Beziehungen, die Interessenkonflikte begriinden

kénnen, umfassen insbesondere:

e Anreizsysteme fur Mitarbeiter der Gesellschaft,

e Mitarbeitergeschéfte,

e Zuwendungen an Mitarbeiter der Gesellschaft,

e Umschichtungen im Fonds,

e Stichtagsbezogene Aufbesserung der Fondsperformance
(,window dressing”),

e Geschafte zwischen der Gesellschaft und den von ihr verwall
teten Investmentvermogen oder Individualportfolios bzw.

e Geschafte zwischen von der Gesellschaft verwalteten Investl
mentvermogen und/oder Individualportfolios,

e Zusammenfassung mehrerer Orders (,block trades”),
e Beauftragung von bzw. Geschafte mit verbundenen Unter@
nehmen und Personen,

e wenn nach einer Uberzeichnung im Rahmen einer
Aktienemission die Gesellschaft die Papiere fiir mehrere In
vestmentvermdgen oder Individualportfolios gezeichnet hat
(,IPO-Zuteilungen”),

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

e Durchfihrung von Anteilgeschéaften, wenn dadurch einzelne
Anleger zu Lasten anderer besser gestellt werden,

e ,FrequentTrading”,
e Einzelanlagen von erheblichem Umfang,

e Belastungen des Investmentvermdgens durch unangemessel
ne Kosten, Gebuhren, Praktiken oder konfliktbehafteter Be
auftragung eines Dritten,

e Auswahl eines Handelspartners bei gleichzeitigem Empfang
von Soft Commissions bzw. Research in beachtlichem Um@
fang,

o Moglichkeit der konfliktbehafteten Vertriebsférderung durch
unvollstandige bzw. fehlerhafte Produktinformation,

e Interessenkonflikte durch/bei Austibung von Stimmrechten,

e Dbeioffenen inlandischen Publikums-AlIF, wenn der Bewerter
der Vermoégensgegenstande die Gesellschaft selbst ist,
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e Interessenkonflikte im Zusammenhang mit der Riicknahme
von Anlagen bei einem offenen AIF wie Interessenkonflikte,
die zwischen Anlegern, die ihre Anlagen zurticknehmen wol
len, und Anlegern, die ihre Anlagen im AIF aufrechterhalten
wollen sowie Konflikte im Zusammenhang mit der Zielsetl
zung des AIFM, in illiquide Vermdgenswerte zu investieren
und den Riicknahmegrundsatzen des AIF bestehen kdnnen,

e Auslagerung auf verbundene Unternehmen bzw. Mehrman@
dantendienstleister,
e bei Auslagerung des Portfoliomanagements oder des Risiko

managements in dortigen Unternehmen,

e Ausnutzung von Insiderinformationen zu Lasten des Kunden,

e personlicher Interessenkonflikt eines Mitarbeiters oder
Organs der Gesellschaft.

Zum Umgang mit Interessenkonflikten setzt die Gesellschaft fol@
gende organisatorische MaBnahmen ein, um Interessenkonflikte
zu ermitteln, ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, zu beobachten
und sie offenzulegen:

e Bestehen einer Compliance-Funktion, die die Einhaltung von
Gesetzen und Regeln Uberwacht und an die potentielle Inte@
ressenkonflikte gemeldet werden mussen.

e Pflichten zur Offenlegung.
e Organisatorische MaBnahmen wie

- die Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen fir einzel®
ne Abteilungen, um dem Missbrauch von vertraulichen InZ
formationen vorzubeugen,

- Zuordnung von Zustandigkeiten, um unsachgemaBe Ein@
flussnahme zu verhindern,

- die Trennung von Eigenhandel und Kundenhandel,

- MaBnahmen zur hierarchischen und funktionalen Tren

nung (auch bei ausgelagerten Portfoliomanagement
oder Risikomanagement),

- Verhaltensregeln fir Mitarbeiter in Bezug auf Mitarbeiterl
geschéfte, Verpflichtungen zur Einhaltung des Insider
rechts,

- Einrichtung von geeigneten Vergltungssystemen,

- Grundsatze zur Beriicksichtigung von Kundeninteressen
und zur anleger- und anlagegerechten Beratung bzw. Bed
achtung der vereinbarten Anlagerichtlinien,

- Grundsatze zur bestmoglichen Ausfiihrung beim Erwerb
bzw. VerduBerung von Finanzinstrumenten oder anderen
Vermdgenswerten,

- Grundséatze zur Aufteilung von Teilausfiihrungen bzw. Zu
teilung von Vermoégenswerten,

- Einrichten von Orderannahmezeiten (Cut-off Zeiten),

- Strategien, die MaBBnahmen und Verfahren umfassen, die
Interessenkonflikte, die aus der Austibung von Stimm@
rechten resultieren, verhindern bzw. regeln,

- Gesonderte Meldepflicht bzw. gesonderte Uberwachung,
- Verbote,

- Verzicht auf Erbringung der konfliktbehafteten Dienstleis
tung.

Kurzangaben iber steuerrechtliche Vor
schriften

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fir AnlZ
leger, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind.
Unbeschrénkt steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend
auch als Steuerinlander bezeichnet. Dem ausléndischen Anleger
empfehlen wir, sich vor dem Erwerb von Anteilen an dem in died
sem Verkaufsprospekt beschriebenen Sondervermogen mit seil
nem steuerlichen Berater in Verbindung zu setzen und mogliche
steuerliche Konsequenzen aus dem Anteilserwerb in seinem Heill
matland individuell zu klaren. Auslandische Anleger sind Anleld
ger, die nicht unbeschrankt steuerpflichtig sind. Diese werden
nachfolgend auch als Steuerauslander bezeichnet.

Der Fonds ist als Zweckvermogen grundsatzlich von der Kérper
schaft- und Gewerbesteuer befreit. Er ist jedoch partiell
korperschaftsteuerpflichtig mit seinen inléndischen
Immobilienertragen, d.h. inlandischen Mietertragen und Gewinld
nen aus der VerauBerung inlandischer Immobilien (der Gewinn
aus dem Verkauf inlandischer Immobilien ist hinsichtlich der bis
zum 31. Dezember 2017 entstandenen stillen Reserven steuerld
frei, wenn der Zeitraum zwischen Anschaffung und der VerauBed
rung mehr als zehn Jahre betragt), inlandischen
Beteiligungseinnahmen und sonstigen inlandischen Einkinften
im Sinne der beschrankten Einkommensteuerpflicht mit Ausnah@
me von Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen an KapitalgesellZ
schaften. Der Steuersatz betrdgt 15 Prozent. Soweit die steuerl
pflichtigen Einkinfte im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs bel
steuert werden, umfasst der Steuersatz von 15 Prozent bereits
den Solidaritatszuschlag.

Die Investmentertrdge werden jedoch beim Privatanleger als EinlZ
kiinfte aus Kapitalvermégen der Einkommensteuer unterworfen,
soweit diese zusammen mit sonstigen Kapitalertrdgen den Spa2
rer-Pauschbetrag von jahrlich 1.000,- Euro (fur Alleinstehende
oder getrennt veranlagte Ehegatten) bzw. 2.000,- Euro (fur zuld
sammen veranlagte Ehegatten) Gibersteigen.

Einklinfte aus Kapitalvermogen unterliegen grundsatzlich einem
Steuerabzug von 25 Prozent (zuzUlglich Solidaritatszuschlag und
gegebenenfalls Kirchensteuer). Zu den Einkinften aus Kapitalver?
mogen gehodren auch die Ertrdge aus Investmentfonds
(Investmentertrage), d.h. die Ausschittungen des Fonds, die
Vorabpauschalen und die Gewinne aus der VerauB3erung der AnlZ
teile. Unter bestimmten Voraussetzungen kénnen die Anleger
einen pauschalen Teil dieser Investmentertrage steuerfrei erhal@
ten (sog. Teilfreistellung).

Der Steuerabzug hat fur den Privatanleger grundséatzlich Abgel®
tungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass die Einklinfte aus
Kapitalvermégen regelmaBig nicht in der Einkommensteuererkla®
rung anzugeben sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs wer
den durch die depotfiihrende Stelle grundsétzlich bereits Verlust
verrechnungen vorgenommen und aus der Direktanlage
stammende auslandische Quellensteuern angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswirkung,
wenn der persdnliche Steuersatz geringer ist als der AbgeltungsiZ
satz von 25 Prozent. In diesem Fall kénnen die Einklinfte aus KapiZ
talvermdgen in der Einkommensteuererklarung angegeben wer
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den. Das Finanzamt setzt dann den niedrigeren persénlichen
Steuersatz an und rechnet auf die personliche Steuerschuld den
vorgenommenen Steuerabzug an (sog. Gunstigerprifung).

Sofern Einklinfte aus Kapitalvermégen keinem Steuerabzug uni
terlegen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der VerdufBerung von
Fondsanteilen in einem auslandischen Depot erzielt wird), sind
diese in der Steuererklarung anzugeben. Im Rahmen der Veranlal
gung unterliegen die Einklnfte aus Kapitalvermogen dann eben@
falls dem Abgeltungssatz von 25 Prozent oder dem niedrigeren
persoénlichen Steuersatz.

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

1. Anteile im Privatvermdgen (Steuerinldnder)

Ausschittungen
Ausschuttungen des Fonds sind grundsatzlich steuerpflichtig.

Erflllt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fur
einen Immobilienfonds, sind 60 Prozent der Ausschiittungen steuz
erfrei.

Falls der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen
Auslands-Immobilienfonds erfiillt, sind 80 Prozent der Ausschit
tungen steuerfrei.

Sofern es sich bei dem Fonds steuerlich um einen Immobilien®
fonds oder um einen Auslands-Immobilienfonds handelt, finden
Sie Angaben hierzu im Abschnitt ,Steuerliche Anlagequoten” im
Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts. Die steuerliche Klassifil
kation fur Zwecke der Teilfreistellung kann sich fiir die Zukunft
andern. In einem solchen Fall gilt der Fondsanteil als verduBert
und am Folgetag mit einer neuen steuerlichen Klassifikation fir
Zwecke der Teilfreistellung als angeschafft; allerdings ist ein da@
raus resultierender fiktiver VerauBerungsgewinn erst zu beriick®
sichtigen, sobald die Anteile tatsachlich verduBert werden.

Die steuerpflichtigen Ausschittungen unterliegen i.d.R. dem
Steuerabzug von 25 Prozent (zuzUglich Solidaritatszuschlag und
gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der
Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag vorf
legt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 1.000,- Euro bei Einl
zelveranlagung bzw. 2.000,- Euro bei Zusammenveranlagung von
Ehegatten nicht Gbersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung flr PeriZ
sonen, die voraussichtlich nicht zur Einkommensteuer veranlagt
werden (sogenannte Nichtveranlagungsbescheinigung, nachfol®
gend ,NV-Bescheinigung”).

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem inlandi@
schen Depot, so nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstelle
vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten Aus
schittungstermin ein in ausreichender Hohe ausgestellter Frei
stellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine NV-Bescheinil
gung, die vom Finanzamt firr die Dauer von maximal drei Jahren
erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall erhélt der Anleger die
gesamte Ausschittung ungekirzt gutgeschrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittungen
des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag fir died

ses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird durch Multi
plikation des Riicknahmepreises des Anteils zu Beginn eines
Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basiszinses, der aus der langfrisf
tig erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet wird, erfd
mittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich
zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzl
ten Ricknahmepreis zuzliglich der Ausschittungen innerhalb

des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile verminl
dert sich die Vorabpauschale um ein Zwélftel fiir jeden vollen Mol2
nat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale
gilt am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als zuge
flossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich steuerpflichtig.

Erflllt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fir
einen Immobilienfonds, sind 60 Prozent der Vorabpauschalen
steuerfrei.

Falls der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen
Auslands-Immobilienfonds erfullt, sind 80 Prozent der
Vorabpauschalen steuerfrei.

Sofern es sich bei dem Fonds steuerlich um einen Immobilien®
fonds oder um einen Auslands-Immobilienfonds handelt, finden
Sie Angaben hierzu im Abschnitt ,Steuerliche Anlagequoten” im
Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts.

Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem
Steuerabzug von 25 Prozent (zuziglich Solidaritatszuschlag und
gegebenenfalls Kirchensteuer). Die steuerliche Klassifikation fur
Zwecke der Teilfreistellung kann sich fur die Zukunft andern. In ei
nem solchen Fall gilt der Fondsanteil als verduBert und am
Folgetag mit einer neuen steuerlichen Klassifikation fur Zwecke
der Teilfreistellung als angeschafft; allerdings ist ein daraus
resultierender fiktiver VerauBBerungsgewinn erst zu bertcksichtil
gen, sobald die Anteile tatsachlich verduBert werden.

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der
Anleger Steuerinlénder ist und einen Freistellungsauftrag vorf
legt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 1.000,- Euro bei Ein
zelveranlagung bzw. 2.000,- Euro bei Zusammenveranlagung von
Ehegatten nicht Gbersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung fir PeriZ
sonen, die voraussichtlich nicht zur Einkommensteuer veranlagt
werden (sogenannte Nichtveranlagungsbescheinigung, nachfol
gend ,NV-Bescheinigung”).

Verwahrt der inldndische Anleger die Anteile in einem inléandi
schen Depot, so nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstelle
vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem Zuflusszeitpunkt

ein in ausreichender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag

nach amtlichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom Fi
nanzamt fiir die Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vori
gelegt wird. In diesem Fall wird keine Steuer abgefiihrt.
Andernfalls hat der Anleger der inlandischen depotfihrenden
Stelle den Betrag der abzufiihrenden Steuer zur Verfiigung zu
stellen. Zu diesem Zweck darf die depotfiihrende Stelle den Bel
trag der abzufiihrenden Steuer von einem bei ihr unterhaltenen
und auf den Namen des Anlegers lautenden Kontos ohne EinwilliZ
gung des Anlegers einziehen. Soweit der Anleger nicht vor
Zufluss der Vorabpauschale widerspricht, darf die depotfiihrende
Stelle auch insoweit den Betrag der abzufiihrenden Steuer von eild
nem auf den Namen des Anlegers lautenden Konto einziehen,
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wie ein mit dem Anleger vereinbarter Kontokorrentkredit fiir diel?
ses Konto nicht in Anspruch genommen wurde. Soweit der Anlel
ger seiner Verpflichtung, den Betrag der abzufiihrenden Steuer
der inlandischen depotfihrenden Stelle zur Verfligung zu stellen,
nicht nachkommt, hat die depotfiihrende Stelle dies dem fur sie
zustandigen Finanzamt anzuzeigen. Der Anleger muss in diesem
Fall die Vorabpauschale insoweit in seiner EinkommensteuererklaZ
rung angeben.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Fonds verauBert, unterliegt der VerauBe
rungsgewinn dem Abgeltungssatz von 25 Prozent.

Erfullt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fir
einen Immobilienfonds, sind 60 Prozent der VerduBerungsgewinld
ne steuerfrei.

Falls der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen
Auslands-Immobilienfonds erfillt, sind 80 Prozent der VerauBel
rungsgewinne steuerfrei.

Sofern es sich bei dem Fonds steuerlich um einen Immobilien
fonds oder um einen Auslands-Immobilienfonds handelt, finden
Sie Angaben hierzu im Abschnitt ,Steuerliche Anlagequoten” im
Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts. Die steuerliche Klassifil
kation fur Zwecke der Teilfreistellung kann sich fir die Zukunft
andern. In einem solchen Fall gilt der Fondsanteil als verduBert
und am Folgetag mit einer neuen steuerlichen Klassifikation fir
Zwecke der Teilfreistellung als angeschafft; allerdings ist ein dal@
raus resultierender fiktiver VerauBerungsgewinn erst zu beriick®
sichtigen, sobald die Anteile tatsachlich verduBert werden.

Sofern die Anteile in einem inldndischen Depot verwahrt werden,
nimmt die depotfiihrende Stelle den Steuerabzug unter Beriick®
sichtigung etwaiger Teilfreistellungen vor. Der Steuerabzug von
25 Prozent (zuzUglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls
Kirchensteuer) kann durch die Vorlage eines ausreichenden Freild
stellungsauftrags bzw. einer NV-Bescheinigung vermieden werfl
den. Werden solche Anteile von einem Privatanleger mit Verlust
veraufBert, dann ist der Verlust — ggf. reduziert aufgrund einer
Teilfreistellung — mit anderen positiven Einkiinften aus Kapitalver
mogen verrechenbar. Sofern die Anteile in einem inldndischen
Depot verwahrt werden und bei derselben depotfiihrenden Stel?
le im selben Kalenderjahr positive Einklinfte aus Kapitalvermo
gen erzielt wurden, nimmt die depotfuhrende Stelle die Verlust
verrechnung vor.

Bei der Ermittlung des VerduBerungsgewinns ist der Gewinn um
die wahrend der Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen zu min
dern.

2. Anteile im Betriebsvermégen (Steuerinlan@
der)

Erstattung der Kérperschaftsteuer des Fonds

Die auf Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer kann dem
Fonds zur Weiterleitung an einen Anleger erstattet werden, so2
weit dieser Anleger eine inlandische Kérperschaft, Personenvereil
nigung oder Vermdgensmasse ist, die nach der Satzung, dem
Stiftungsgeschaft oder der sonstigen Verfassung und nach der
tatsachlichen Geschéaftsfihrung ausschlieBlich und unmittelbar
gemeinnitzigen, mildtatigen oder kirchlichen Zwecken dient
oder eine Stiftung des 6ffentlichen Rechts, die ausschlieBlich und

unmittelbar gemeinnitzigen oder mildtatigen Zwecken dient,
oder eine juristische Person des ¢ffentlichen Rechts ist, die aus
schlieBlich und unmittelbar kirchlichen Zwecken dient. Dies gilt
nicht, wenn die Anteile in einem wirtschaftlichen
Geschaftsbetrieb gehalten werden. Dasselbe gilt flir vergleichball
re auslandische Anleger mit Sitz und Geschaftsleitung in einem
Amts- und Beitreibungshilfe leistenden auslandischen Staat.

Voraussetzung hierfar ist, dass ein solcher Anleger einen entspred
chenden Antrag stellt und die angefallene Korperschaftsteuer an@
teilig auf seine Besitzzeit entfallt. Zudem muss der Anleger seit
mindestens drei Monaten vor dem Zufluss der
korperschaftsteuerpflichtigen Ertrédge des Fonds zivilrechtlicher
und wirtschaftlicher Eigentiimer der Anteile sein, ohne dass eine
Verpflichtung zur Ubertragung der Anteile auf eine andere Per
son besteht. Ferner setzt die Erstattung im Hinblick auf die auf
der Fondsebene angefallene Korperschaftsteuer auf deutsche D@
videnden und Ertrage aus deutschen eigenkapitaldhnlichen Gel
nussrechten im Wesentlichen voraus, dass deutsche Aktien und
deutsche eigenkapitaldahnliche Genussrechte vom Fonds als
wirtschaftlichem Eigentiimer ununterbrochen mindestens 45
Tage innerhalb von 45 Tagen vor und nach dem
Falligkeitszeitpunkt der Kapitalertrage gehalten wurden und in
diesen 45 Tagen ununterbrochen Mindestwertanderungsrisiken
i.H.v. 70 Prozent bestanden (sog. 45-Tage-Regelung).

Entsprechendes gilt beschrankt auf die Kérperschaftsteuer, die
auf inlandische Immobilienertrage des Fonds entfallt, wenn der
Anleger eine inldndische juristische Person des 6ffentlichen
Rechts ist, soweit die Anteile nicht einem nicht von der Kérperf2
schaftsteuer befreiten Betrieb gewerblicher Art zuzurechnen
sind, oder der Anleger eine von der Kérperschaftsteuer befreite
inlandische Koérperschaft, Personenvereinigung oder Vermogensl
masse ist, der nicht die Kérperschaftsteuer des Fonds auf samtlil
che steuerpflichtigen Einkinfte zu erstatten ist.

Dem Antrag sind Nachweise Gber die Steuerbefreiung und ein
von der depotfiihrenden Stelle ausgestellter Investmentanteil-
Bestandsnachweis beizufligen. Der Investmentanteil-
Bestandsnachweis ist eine nach amtlichen Muster erstellte BelZ
scheinigung Uber den Umfang der durchgehend wéahrend des Ka2
lenderjahres vom Anleger gehaltenen Anteile sowie den Zeit?
punkt und Umfang des Erwerbs und der VerduBerung von Anteil?
len wahrend des Kalenderjahres.

Die auf Fondsebene angefallene Korperschaftsteuer kann dem
Fonds ebenfalls auf Antrag zur Weiterleitung an einen Anleger
erstattet werden, soweit die Anteile an dem Fonds im Rahmen
von Altersvorsorge- oder Basisrentenvertragen gehalten werden,
die nach dem Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetz
zertifiziert wurden. Dies setzt voraus, dass der Anbieter eines Al
tersvorsorge- oder Basisrentenvertrags dem Fonds innerhalb eid
nes Monats nach dessen Geschéaftsjahresende mitteilt, zu well
chen Zeitpunkten und in welchem Umfang Anteile erworben
oder verduBBert wurden. Zudem ist die 0.9. 45-Tage-Regelung zu
bertcksichtigen.

Eine Verpflichtung des Fonds bzw. der Gesellschaft, sich die ent?
sprechende Kérperschaftsteuer zur Weiterleitung an den Anle2
ger erstatten zu lassen, besteht nicht. Insbesondere steht es dem
Fonds bzw. der Gesellschaft frei, die Beantragung einer solchen
Erstattung von einer anlegerbezogenen Mindesthéhe des
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voraussichtlichen Erstattungsbetrages und/oder von der Vereinl
barung eines Bearbeitungsentgelts abhangig zu machen.

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

Ausschiittungen

Ausschittungen des Fonds sind grundsatzlich einkommen- bzw.
korperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Erflllt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fur
einen Immobilienfonds, sind 60 Prozent der Ausschiittungen steuz
erfrei fir Zwecke der Einkommen- bzw. Kdrperschaftsteuer und
30 Prozent fir Zwecke der Gewerbesteuer.

Falls der Fonds die Voraussetzungen fiir einen Auslands-
Immobilienfonds erfillt, sind 80 Prozent der Ausschittungen
steuerfrei fir Zwecke der Einkommen- bzw. Koérperschaftsteuer
und 40 Prozent fur Zwecke der Gewerbesteuer.

Sofern es sich bei dem Fonds steuerlich um einen Immobilien®
fonds oder um einen Auslands-Immobilienfonds handelt, finden
Sie Angaben hierzu im Abschnitt ,Steuerliche Anlagequoten” im
Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts.

Die steuerliche Klassifikation fur Zwecke der Teilfreistellung kann
sich fur die Zukunft &ndern. In einem solchen Fall gilt der FondslZ
anteil als verduBert und am Folgetag mit einer neuen steuerli®
chen Klassifikation fir die Zwecke der Teilfreistellung als angeld
schafft; allerdings ist ein daraus resultierender VerduBerungsgel
winn erst zu bertcksichtigen, sobald die Anteile tatsachlich verau
Bert werden.

Die Ausschuttungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25
Prozent (zuziiglich Solidaritatszuschlag). Beim Steuerabzug wird
die Teilfreistellung berulcksichtigt.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittungen
des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag fur diefd
ses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird durch Multi
plikation des Riicknahmepreises des Anteils zu Beginn eines
Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basiszinses, der aus der langfris
tig erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet wird, erld
mittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich
zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzl
ten Riicknahmepreis zuzliglich der Ausschittungen innerhalb

des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile verminl
dert sich die Vorabpauschale um ein Zwélftel fir jeden vollen Mol2
nat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale
gilt am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als zuge
flossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich einkommen- bzw.
korperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Erfullt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fir
einen Immobilienfonds, sind 60 Prozent der Vorabpauschalen
steuerfrei fir Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer
und 30 Prozent fur Zwecke der Gewerbesteuer.

Falls der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen
Auslands-Immobilienfonds erfillt, sind 80 Prozent der
Vorabpauschalen steuerfrei fir Zwecke der Einkommen- bzw.
Korperschaftsteuer und 40 Prozent fur Zwecke der Gewerbesteul
er.

Sofern es sich bei dem Fonds steuerlich um einen Immobilien®
fonds oder um einen Auslands-Immobilienfonds handelt, finden
Sie Angaben hierzu im Abschnitt ,Steuerliche Anlagequoten” im
Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts.

Die steuerliche Klassifikation flir Zwecke der Teilfreistellung kann
sich fur die Zukunft &ndern. In einem solchen Fall gilt der Fonds@
anteil als verauBert und am Folgetag mit einer neuen steuerli?
chen Klassifikation fur die Zwecke der Teilfreistellung als ange
schafft; allerdings ist ein daraus resultierender VerduBerungsgel
winn erst zu bericksichtigen, sobald die Anteile tatsachlich verau@
Bert werden.

Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25
Prozent (zuzlglich Solidaritatszuschlag). Beim Steuerabzug wird
die Teilfreistellung berlcksichtigt.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerauBerung der Anteile unterliegen grundséatzld
lich der Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer und der Gewerbel
steuer. Bei der Ermittlung des VerauBerungsgewinns ist der Gel
winn um die wahrend der Besitzzeit angesetzten
Vorabpauschalen zu mindern.

Erfullt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir
einen Immobilienfonds, sind 60 Prozent der VerduBerungsgewinld
ne steuerfrei fir Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteu
er und 30 Prozent fur Zwecke der Gewerbesteuer.

Falls der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen

Auslands-Immobilienfonds erfillt, sind 80 Prozent der VerauBel
rungsgewinne steuerfrei fir Zwecke der Einkommen- bzw. K62
perschaftsteuer und 40 Prozent fiir Zwecke der Gewerbesteuer.

Im Falle eines VerauBerungsverlustes ist der Verlust in Hohe der
jeweils anzuwendenden Teilfreistellung auf Anlegerebene nicht
abzugsfahig.

Sofern es sich bei dem Fonds steuerlich um einen Immobilien
fonds oder um einen Auslands-Immobilienfonds handelt, finden
Sie Angaben hierzu im Abschnitt ,Steuerliche Anlagequoten” im
Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts. Die steuerliche Klassifi
kation fr Zwecke der Teilfreistellung kann sich fur die Zukunft
andern. In einem solchen Fall gilt der Fondsanteil als verduBert
und am Folgetag mit einer neuen steuerlichen Klassifikation flr
Zwecke der Teilfreistellung als angeschafft; allerdings ist ein dal@
raus resultierender fiktiver VerauBerungsgewinn erst zu berlick?
sichtigen, sobald die Anteile tatsachlich verduBert werden.

Die Gewinne aus der VerauBerung der Anteile unterliegen i.d.R.
keinem Kapitalertragsteuerabzug.

Negative steuerliche Ertréage

Eine Zurechnung negativer steuerlicher Ertrdge des Fonds an den
Anleger ist nicht méglich.

Abwicklungsbesteuerung

Wahrend der Abwicklung eines Investmentfonds gelten Aus@
schittungen eines Kalenderjahres insoweit als steuerfreie
Kapitalrlickzahlung, wie der letzte in diesem Kalenderjahr festgeld
setzte Rlicknahmepreis die fortgefiihrten Anschaffungskosten uni
terschreitet.

Ubersicht der steuerlichen Folgen fiir iibliche betriebliche
Anlegergruppen
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Im Anschluss an diesen Allgemeinen Teil des Verkaufsprospektes
finden Sie eine zusammenfassende Ubersicht fiir Gibliche
betriebliche Anlegergruppen.

3. Steuerauslédnder

Verwahrt ein Steuerauslander die Fondsanteile im Depot bei ei-
ner inlandischen depotfihrenden Stelle, wird vom Steuerabzug
auf Ausschiittungen, Vorabpauschalen und Gewinne aus der
VerauBerung der Anteile Abstand genommen, sofern er seine
steuerliche Auslandereigenschaft nachweist. Sofern die
Ausléandereigenschaft der depotflihrenden Stelle nicht bekannt
bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der auslandische
Anleger gezwungen, die Erstattung des Steuerabzugs entspre-
chend der Abgabenordnung’ zu beantragen. Zustandig ist das
fir die depotfihrende Stelle zustandige Finanzamt.

4. Solidaritatszuschlag

Auf den auf Ausschittungen, Vorabpauschalen und Gewinne aus
der VerauBerung von Anteilen abzufiihrenden Steuerabzug ist
ein Solidaritatszuschlag in Hohe von 5,5 Prozent zu erheben.

5. Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen de
potfiihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steuerab2
zug erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer
nach dem Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft, der der
Kirchensteuerpflichtige angehort, regelmaBig als Zuschlag zum
Steuerabzug erhoben. Die Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer als
Sonderausgabe wird bereits beim Steuerabzug mindernd bertick®
sichtigt.

6. Ausléandische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage des Fonds wird teilweise in den
Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten. Diese Quellensteu®
er kann bei den Anlegern nicht steuermindernd beriicksichtigt
werden.

7. Folgen der Verschmelzung von SondervermoE
gen

In den Fallen der Verschmelzung eines inldndischen
Sondervermdgens auf ein anderes inlandisches
Sondervermdgen, bei denen derselbe Teilfreistellungssatz zur
Anwendung kommt, kommt es weder auf der Ebene der Anle-
ger noch auf der Ebene der beteiligten Sondervermogen zu ei-
ner Aufdeckung von stillen Reserven, d.h. dieser Vorgang ist
steuerneutral. Erhalten die Anleger des Gibertragenden
Sondervermdgens eine im Verschmelzungsplan vorgesehene
Barzahlung,? ist diese wie eine Ausschiuttung zu behandeln.

Weicht der anzuwendende Teilfreistellungssatz des tbertrageni
den von demjenigen des Ubernehmenden Sondervermégens ab,
dann gilt der Investmentanteil des Gbertragenden Sonderverméf
gens als verduBert und der Investmentanteil des Glbernehmenden
Sondervermdgens als angeschafft. Der Gewinn aus der fiktiven
VerauBerung gilt erst als zugeflossen, sobald der Investmentan
teil des ibernehmenden Sondervermdégens tatsachlich verauBert
wird.

8. Automatischer Informationsaustausch in
Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informatiol

nen zur Bekampfung von grenziberschreitendem Steuerbetrug
und grenziberschreitender Steuerhinterziehung hat auf internal@
tionaler Ebene in den letzten Jahren stark zugenommen. Die
OECD hat hierfur unter anderem einen globalen Standard far

den automatischen Informationsaustausch Uber Finanzkonten in
Steuersachen veroffentlicht (Common Reporting Standard, im Fol
genden "CRS"). Der CRS wurde Ende 2014 mit der Richtlinie
2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember 2014 in die Richtlinie
2011/16/EU beziglich der Verpflichtung zum automatischen Ausi
tausch von Informationen im Bereich der Besteuerung integriert.
Die teilnehmenden Staaten (alle Mitgliedstaaten der EU sowie
etliche Drittstaaten) wenden den CRS mittlerweile an. Deutsch
land hat den CRS mit dem Finanzkonten-
Informationsaustauschgesetz vom 21. Dezember 2015 in deutl®
sches Recht umgesetzt.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesentlichen
Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte Informationen tber
ihre Kunden einzuholen. Handelt es sich bei den Kunden (natarli
che Personen oder Rechtstrager) um in anderen teilnehmenden
Staaten ansassige meldepflichtige Personen (dazu zahlen nicht
z.B. borsennotierte Kapitalgesellschaften oder Finanzinstitute),
werden deren Konten und Depots als meldepflichtige Konten ein@
gestuft. Die meldenden Finanzinstitute werden dann fir jedes
meldepflichtige Konto bestimmte Informationen an ihre
Heimatsteuerbehdérde Gbermitteln. Diese Gbermittelt die Informalz
tionen dann an die Heimatsteuerbehorde des Kunden.

Bei den zu Ubermittelnden Informationen handelt es sich im Wel2
sentlichen um die persénlichen Daten des meldepflichtigen Kun@
den (Name; Anschrift; Steueridentifikationsnummer; GeburtsdalZ
tum und Geburtsort (bei nattrlichen Personen);
Ansassigkeitsstaat) sowie um Informationen zu den Konten und
Depots (z.B. Kontonummer; Kontosaldo oder Kontowert;
Gesamtbruttobetrag der Ertrdge wie Zinsen, Dividenden oder
Ausschittungen von Investmentfonds; Gesamtbruttoerlése aus
der VerauBBerung oder Riickgabe von Finanzvermégen (eini
schlieBlich Fondsanteilen)).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die ein
Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut unterhalten, das
in einem teilnehmenden Staat ansassig ist. Daher werden deutl
sche Kreditinstitute Informationen Uber Anleger, die in anderen
teilnehmenden Staaten ansassig sind, an das Bundeszentralamt
flr Steuern melden, das die Informationen an die jeweiligen Steuld
erbehdrden der Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiterleitet.
Entsprechend werden Kreditinstitute in anderen teilnehmenden
Staaten Informationen Gber Anleger, die in Deutschland ansassig
sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehdrde melden, die die In@
formationen an das Bundeszentralamt flr Steuern weiterleitet.
Zuletzt ist es denkbar, dass in anderen teilnehmenden Staaten an@
sassige Kreditinstitute Informationen tber Anleger, die in wieder
um anderen teilnehmenden Staaten ansassig sind, an ihre jeweilil
ge Heimatsteuerbehorde melden, die die Informationen an die jel
weiligen Steuerbehoérden der Ansassigkeitsstaaten der Anleger
weiterleitet.

9. Grunderwerbsteuer

Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermdgen 16st keine
Grunderwerbsteuer aus.
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10. Beschrankte Steuerpflicht in Osterreich

Seit 1. September 2003 ist in Osterreich das Immobilien-
Investment-Fondsgesetz (ImmolnvFG) in Kraft. Durch dieses Gel
setz wurde in Osterreich eine beschrankte Steuerpflicht fiir jene
Gewinne eingefiuhrt, die ein auslandischer Anleger Gber einen Of
fenen Immobilienfonds aus 6sterreichischen Immobilien erzielt.
Besteuert werden die laufenden Bewirtschaftungsgewinne aus
der Vermietung und die aus der jéhrlichen Bewertung resultieren(d
den Wertzuwachse der sterreichischen Immobilien. Steuersub
jekt fur die beschrankte Steuerpflicht in Osterreich ist der einzel
ne Anleger, der weder Wohnsitz noch gewohnlichen Aufenthalt
(bei Kérperschaften weder Sitz noch Ort der Geschéftsleitung) in
Osterreich hat. Fiir natiirliche Personen betrégt der Steuersatz

fur diese Einkiinfte in Osterreich 27,5 Prozent. Erzielt der Anleger
pro Kalenderjahr insgesamt maximal 2.000 EUR in Osterreich
steuerpflichtige EinkUnfte, braucht er keine Steuererklarung ab@
zugeben und die Einkiinfte bleiben steuerfrei. Bei Uberschreiten
dieser Grenze oder nach Aufforderung durch das zustandige 6si2
terreichische Finanzamt ist eine Steuererklarung in Osterreich abf@
zugeben. Fir Kérperschaften betragt der Steuersatz in Osterreich
25 Prozent. Anders als bei natirlichen Personen gibt es fir diese
keinen gesetzlichen Freibetrag. Flr die Besteuerung ist das Fi
nanzamt Wien 1/23 zusténdig. Die auf einen Anteil entfallenden
in Osterreich beschrankt steuerpflichtigen Einkiinfte sind im Jah@
resbericht gesondert ausgewiesen. Dieser Betrag ist mit der vom
Anleger im Zeitpunkt der Ausschiittung gehaltenen Anzahl von
Anteilen zu multiplizieren.

11. 3 Prozent-Steuer in Frankreich

Seit dem 1. Januar 2008 unterfallen Immobilien-Sondervermogen
grundsatzlich dem Anwendungsbereich einer franzésischen Soni
dersteuer (sog. franzésische 3 Prozent-Steuer), die jahrlich auf
den Verkehrswert der in Frankreich gelegenen Immobilien erho
ben wird. Das franzdsische Gesetz sieht fur franzésische Immobild
lien-Sondermodgen sowie vergleichbare auslandische Sonderverl
mogen die Befreiung von der 3 Prozent-Steuer vor. Nach Auffas
sung der franzdsischen Finanzverwaltung sind deutsche ImmobilZ
lien-Sondervermaégen nicht grundsatzlich mit franzoésischen Im
mobilien-Sondervermogen vergleichbar, so dass sie nicht grund@
satzlich von der 3 Prozent-Steuer befreit sind.

Um von dieser Steuer befreit zu werden, muss das Sondervermaf
gen nach Auffassung der franzdsischen Finanzverwaltung jahri
lich eine Erklarung abgeben, in welcher der franzésische Grund
besitz zum 1. Januar eines jeden Jahres angegeben wird und died
jenigen Anteilinhaber benannt werden, die zum 1. Januar eines
Jahres an dem Sondervermégen zu 1 Prozent oder mehr beteiligt
waren.

Die Anzahl der Anteile, die zum 1. Januar eines Jahres 1 Prozent
des Sondervermogens entspricht, kann dem jeweiligen Jahresbe
richt entnommen werden.

Damit das Sondervermdgen seiner Erklarungspflicht nachkom
men und damit eine Erhebung der franzdsischen 3 Prozent-
Steuer vermieden werden kann, bitten wir Sie, wenn lhre Beteili@
gung am Sondervermdgen zum 1. Januar eine Quote von 1 Pro
zent erreicht bzw. Gberschritten hat, uns eine schriftliche Erkla@
rung zuzusenden, in der Sie der Bekanntgabe Ihres Namens, Ihrer

Anschrift und Ihrer Beteiligungshohe gegentiber der franzosi
schen Finanzverwaltung zustimmen.

Diese Benennung hat fur Sie weder finanzielle Auswirkungen
noch 16st sie eigene Erklarungs- oder Meldepflichten fur Sie geld
genuber den franzésischen Steuerbehdrden aus, wenn Ihre Beteil
ligung am Sondervermdégen am 1. Januar weniger als 5 Prozent
betrug und es sich hierbei um die einzige Investition in franzosil
schen Grundbesitz handelt.

Falls Ihre Beteiligungsquote am 1. Januar 5 Prozent oder mehr belz
trug, oder Sie weiteren Grundbesitz mittelbar oder unmittelbar

in Frankreich hielten, sind Sie aufgrund der Beteiligung an franzol
sischen Immobilien gegebenenfalls selbst steuerpflichtig und
mussen fur die Steuerbefreiung durch die Abgabe einer eigenen
Erklarung gegentiber den franzdsischen Steuerbehdrden Sorge
tragen. Fur verschiedene Anlegerkreise kénnen jedoch allgemeil
ne Befreiungstatbestande greifen, so sind z.B. naturliche Perso
nen und bérsennotierte Gesellschaften von der 3 Prozent-Steuer
befreit. In diesen Fallen bedarf es also keiner Abgabe einer eigel
nen Erklarung. Flr weitere Informationen tber eine mogliche Er2
klarungspflicht lhrerseits empfehlen wir, sich mit einem franzosi
schen Steuerberater in Verbindung zu setzen.

Allgemeiner Hinweis

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit bekannten
Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland unbeschrankt
einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt kérperschaftsteul
erpflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewahr dafir tber@
nommen werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch Ge
setzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung
nicht andert.

Jahres-/Halbjahresberichte und Wirt2
schaftsprifer

Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sind bei Union Invest?
ment, der Gesellschaft und den am Ende des Verkaufsprospektes
genannten Vertriebs- und Zahlstellen, der Kontaktstelle — sofern
im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts ausgewiesen — sowie
bei der Verwahrstelle erhaltlich.

Mit der Prifung des Fonds und des Jahresberichts ist die am
Schluss des Verkaufsprospektes genannte Wirtschaftsprifungsgel
sellschaft beauftragt.

Der Wirtschaftsprifer pruft den Jahresbericht des Fonds. Das Erld
gebnis der Prifung hat der Wirtschaftsprufer in einem besondel
ren Vermerk zusammenzufassen; der Vermerk ist in vollem Wort
laut im Jahresbericht wiederzugeben. Bei der Priifung hat der
Wirtschaftsprifer auch festzustellen, ob bei der Verwaltung des
Fonds die Vorschriften des KAGB sowie die Bestimmungen der
Anlagebedingungen beachtet worden sind. Der Wirtschaftspri@
fer hat den Bericht Uber die Prifung des Fonds bei der BaFin ein@
zureichen.

Zahlungen an die Anleger/Verbreitung
der Berichte und sonstige Informationen

Durch die Beauftragung der Verwahrstelle ist grundsatzlich si
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chergestellt, dass die Anleger die Ausschiittungen erhalten und
dass Anteile zurlickgenommen werden. Die in diesem Verkaufs?
prospekt erwahnten Anlegerinformationen kénnen auf dem im
Abschnitt ,Grundlagen, Verkaufsunterlagen und Offenlegung
von Informationen” des Allgemeinen Teils des Verkaufsprospekts
beschriebenem Wege bezogen werden.
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Zusammenfassende Ubersicht fiir (ibliche betriebliche

Anlegergruppen

Nachstehend finden Sie eine Ubersicht der steuerlichen Folgen fiir (ibliche betriebliche Anlegergruppen. Unterstellt ist eine inlandische
Depotverwahrung. Auf die Kapitalertragsteuer, Einkommensteuer und Korperschaftsteuer wird ein Solidaritdtszuschlag als
Erganzungsabgabe erhoben. Fiir die Abstandnahme vom Kapitalertragsteuerabzug kann es erforderlich sein, dass Bescheinigungen

rechtzeitig der depotfiihrenden Stelle vorgelegt werden.

Ausschittungen

Vorabpauschalen VerauBerungsgewinne

Inlandische Anleger

Einzelunternehmer

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Kapitalertragsteuer:

25% (die Teilfreistellung fiir Immobilienfonds i.H.v. 60% bzw.
fir Auslands-Immobilienfonds i.H.v. 80% wird berticksichtigt)

Materielle Besteuerung:

Einkommensteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Bertcksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60% fir Einkommensteuer / 30% flur Gewerbesteuer; Auslands-
Immobilienfonds 80% fiir Einkommensteuer / 40% flr Gewerbesteuer)

Regelbesteuerte Kérperschaften
(typischerweise Industrieunter-
nehmen; Banken, sofern Anteile
nicht im Handelsbestand gehalten
werden; Sachversicherer)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25% (die Teilfrei-
stellung fur Immobilienfonds i.H.v. 60% bzw. fir Auslands-
Immobilienfonds i.H.v. 80% wird bericksichtigt)

materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Beriicksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60% fur Korperschaftsteuer / 30% fir Gewerbesteuer; Auslands-
Immobilienfonds 80% fur Kérperschaftsteuer / 40% flir Gewerbesteuer)

Lebens- und
Krankenversicherungsunternehmen
und Pensionsfonds, bei denen die
Fondsanteile den Kapitalanlagen
zuzurechnen sind

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

materielle Besteuerung: Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell
keine Rickstellung fur Beitragsriickerstattungen (RfB) aufgebaut wird, die auch steuerlich
anzuerkennen ist ggf. unter Berlicksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds 60%
fur Kérperschaftsteuer / 30% flir Gewerbesteuer; Auslands-Immobilienfonds 80% fur
Korperschaftsteuer / 40% fir Gewerbesteuer)

Banken, die die Fondsanteile im
Handelsbestand halten

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Beriicksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60% fur Korperschaftsteuer / 30% fir Gewerbesteuer; Auslands-
Immobilienfonds 80% fir Kérperschaftsteuer / 40% flir Gewerbesteuer)

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

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

materielle Besteuerung:

Steuerfrei — zusatzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer auf
Antrag erstattet werden.

Pensionskassen, Sterbekassen und
Unterstitzungskassen, sofern die im
Korperschaftsteuergesetz
geregelten Voraussetzungen erfillt
sind)

Andere steuerbefreite Anleger (insb.

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

materielle Besteuerung:

Steuerfrei — zusatzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Korperschaftsteuer, die auf
inlandische Immobilienertrage entfallt, unter bestimmten Voraussetzungen auf Antrag
erstattet werden.
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Besonderer Teil

In diesem ,Besonderen Teil” werden von den im ,Allgemeif
nen Teil” aufgefiihrten Regelungen abweichende oder daruff
ber hinausgehende Regelungen fiir das in diesem Verkaufs
prospekt beschriebene Immobilien-Sondervermégen (nachi
folgend ,Sondervermégen” oder ,Fonds” genannt)
und/oder dessen Anteilklassen im Detail aufgefihrt.

Sondervermégen, Auflegungsdatum, Art
der Anteile und Laufzeit

Das Sondervermdgen mit der Bezeichnung Unilmmo: Wohnen
ZBI (WKN: A2DMVS / ISIN: DEOO0A2DMVS1) wurde am 28. Juli
2017 fur unbestimmte Dauer aufgelegt. Die zum Sonderverméf
gen gehérenden Vermdgensgegenstande stehen im Eigentum
der Gesellschaft, die sie treuhanderisch fir die Anleger verwaltet.
Der Anleger wird durch den Erwerb der Anteile Treugeber und
hat schuldrechtliche Anspriiche gegen die Gesellschaft.

Die Anleger sind an den Vermdgensgegenstdnden des Sonderver
mogens entsprechend der Anzahl ihrer Anteile als Glaubiger

nach Bruchteilen beteiligt. Die Rechte der Anleger wurden bei Erd
richtung des Sondervermogens ausschlieBlich in

Sammelurkunden verbrieft.

Anteilklassen

Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Rechte. Anteilklassen
werden derzeit noch nicht gebildet. Die Bildung von Anteilklas?
sen ist jedoch jederzeit zuldssig und liegt im Ermessen der Gesell
schaft. Die Anteilklassen kdnnen sich hinsichtlich des Ausgabeauf
schlags, der Wahrung des Anteilwertes einschlieBlich des Einsat®
zes von Wahrungssicherungsgeschéaften, der Verwaltungsvergu@
tung, der Mindestanlagesumme oder einer Kombination dieser
Merkmale unterscheiden.

Mit den Kosten, die anlasslich der Einfihrung einer neuen Anteil
klasse anfallen, diirfen ausschlieBlich die Anleger dieser neuen
Anteilklasse belastet werden. Im Falle der Bildung einer Anteil@
klasse ist es nicht notwendig, dass Anteile dieser Anteilklasse im
Umlauf sind.

Verwahrstelle

Fir den Fonds hat das folgende Kreditinstitut die Funktion als
Verwahrstelle Gbernommen:

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank

Platz der Republik

60265 Frankfurt am Main

Sitz: Frankfurt am Main

gezeichnetes und eingezahltes Kapital:
EUR 4.926 Millionen

Eigenmittel:
EUR 20.953 Millionen

(Stand: 31. Dezember 2022)

Die Verwahrstelle ist ein Kreditinstitut nach deutschem Recht. Sie

ist ein mit der Gesellschaft verbundenes Unternehmen im Sinne

des Artikel 1 Buchstabe a der Verordnung (EU) 2016/438.

Mégliche Interessenkonflikte aus der Ubernahme der Ver

wahrstellenfunktion

Folgende Interessenkonflikte kénnten sich aus der Ubernahme

der Verwahrstellenfunktion fir den Fonds ergeben:

1. Die Interessen der Gesellschaft, des Fonds oder Anlegers kon@
nen mit folgenden Interessen kollidieren:

e Interessen der Verwahrstelle und der mit dieser verbundel?
nen Unternehmen

e Interessen der Mitarbeiter der Verwahrstelle

e Interessen anderer Anleger in diesem oder anderen
Fonds

e Interessen eines anderen Kunden der Verwahrstelle

e Interessen von dritten, eventuell gruppenangehdrigen

Unternehmen, auf die Verwahraufgaben ausgelagert
wurden

2. Umstande oder Beziehungen, die Interessenkonflikte begrini

den kénnen, umfassen insbesondere

e die Wahrnehmung von Aufgaben der Verwahrstellen
funktion oder als Unterverwahrer fur weitere Investment
vermoégen und/oder weitere Verwaltungsgesellschaften

e die Auswahl und Uberwachung der national und/oder infZ
ternational tatigen Unternehmen, welchen sie in den jeld
weiligen Landern Verwahraufgaben fiir das Sondervermat
gen Ubertragt

e die Erbringung von Bankgeschaft oder
Wertpapierdienstleistungen fir Privatkunden sowie andel
re professionelle Kunden und geeignete Gegenparteien,
insbesondere andere Kreditinstitute, unter anderem
- das Einlagengeschaft,
- das Kreditgeschaft,
- das Garantiegeschaft,
- das Finanzkommissionsgeschéft,
- das Depotgeschaft,

- der Eigenhandel mit Finanzinstrumenten,

- die Anlage- und Abschlussvermittlung von Finanzin@@
strumenten, insbesondere Wertpapieren,

- die Anlageberatung,

- die Emission und Platzierung von Wertpapieren und
sonstigen Finanzinstrumenten

e die Wahrnehmung von Rechten aus der bestehenden
qualifizierten Beteiligung an der Gesellschaft,

e die Austibung der rechtlichen und/oder tatsachlichen
Maoglichkeiten aus Beteiligungen an
Tochterunternehmen oder sonstigen Beteiligungen, an
denen die Verwahrstelle mindestens 20 Prozent der
Stimmrechte oder des Kapitals halt.
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Zum Umgang mit Interessenkonflikten setzt die Verwahrstelle fol?
gende organisatorische MaBnahmen ein, um Interessenkonflikte
zu ermitteln, ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, zu beobachten
und sie offen zu legen:

e Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen;

e Vorschriften zu Organisation und Verfahren zur Vermeidung
von Interessenkonflikten;

e Verpflichtung der Mitarbeiter der DZ BANK AG durch
Organisations- und Arbeitsanweisungen auf die Einhaltung
der rechtlichen Vorgaben (insbesondere zur Einhaltung des
Insider- und Marktmissbrauchsrechts) sowie entsprechende
UberwachungsmaBnahmen;

e sorgfaltige Auswahl, Schulung, Qualifikation und Weiterbil®@
dung der Mitarbeiter der DZ BANK AG;

e Bestehen einer Compliance-Funktion, die die Einhaltung von
Gesetzen und Regeln Uberwacht und an die Interessenkonflikz
te gemeldet werden missen;

e Einhaltung der Verbote personeller Verflechtungen zwischen
Verwahrstelle und der Gesellschaft bei der Besetzung von
Aufsichtsfunktionen und Leitungsorganen;

e Auswahl und Uberwachung von Unterverwahrern nach gell
tenden Vorschriften;

e Beachtung der gesetzlich vorgegebenen Regeln und Verfahi
ren far Vergltungen von Mitarbeitern und Mitgliedern der
Geschaftsleitungs- und Aufsichtsorgane;

e Verzicht auf die Erbringung von konkret konfliktbehafteten
Dienstleistungen;

o die regelmaBige Information der Gesellschaft Gber die ergrifld
fenen Vorkehrungen und Veranderungen.

Unterverwahrung

Die folgenden Informationen hat die Gesellschaft von der Ver
wahrstelle mitgeteilt bekommen. Die Gesellschaft hat die Infor@
mationen auf Plausibilitat geprift. Sie ist jedoch auf Zulieferung
der Information durch die Verwahrstelle angewiesen und kann
die Richtigkeit und Vollstadndigkeit im Einzelnen nicht Gberpril
fen.

Von den gesetzlichen Aufgaben der Verwahrstelle darf nur die
Verwahrung der Vermégensgegenstande des Sondervermégens
selbst auf Unterverwahrer ausgelagert werden. Diese dlrfen mit
Zustimmung der Verwahrstelle ihrerseits weitere Unterverwahrer
einsetzen. Die Verwabhrstelle hat insbesondere die Deutsche WertZ
papierService Bank AG, Postfach 90 01 39, 60441 Frankfurt am
Main, (dwpbank) mit Aufgaben der Unterverwahrung beauf
tragt. Zur dwpbank besteht eine enge Verbindung der Verwahri
stelle in Form von 50 Prozent der Stimmrechte und des Kapitals.

Hinsichtlich der Auswahl weiterer Unterverwahrer hat sich die
Verwahrstelle geeignete Kontroll-, Zustimmungs- und Wider
spruchsrechte gegentber ihrem unmittelbaren Unterverwahrer
vorbehalten.

Die nachfolgend aufgefiihrte Liste stellt Unterverwahrer dar, die
von der Verwahrstelle direkt oder von der dwpbank fir die Ver
wahrung von Vermdgensgegenstanden des Fonds in Anspruch
genommen werden kénnen:

e Attrax Financial Services S.A., Luxemburg

e BNP Paribas S.A., Zweigniederlassung Athen

e BNP Paribas S.A., Sucursal en Espana

e BNP Paribas S.A., Frankreich

e BNP Paribas S.A., Niederlassung Deutschland

e Clearstream Banking AG, Frankfurt

e Clearstream Banking S.A., Luxemburg

e EuroclearS.A./ N.V,, Brissel

e HSBC Corp. Ltd., Hong Kong

e Raiffeisen Bank International AG, Wien

e The Bank of New York Mellon SA/NV Brussel
The Bank of New York Mellon Corporation, New York

Von den zuvor aufgefiihrten Unterverwahrern kénnen jedoch
nur Unterverwahrer mit Sitz in denjenigen Landern ausgewahlt
werden, in die der Fonds nach seinen Anlagebedingungen inves
tieren darf.

Die Liste der vorgenannten Unterverwahrer wird bei Bedarf akl
tualisiert werden. Die Aktualisierungen werden im Rahmen der jel
weils nachsten Anpassung des Verkaufsprospekts ausgewiesen
werden. Eine jeweils aktuelle Ubersicht der Unterverwahrer kann
bei der Gesellschaft kostenlos angefordert werden.

Bei der Uberwachung des Auslagerungsunternehmens beriicki
sichtigt die Verwahrstelle potenzielle Interessenkonflikte des Uni
terverwahrers im Zusammenhang mit folgenden Tatigkeiten:

e Wahrnehmung von Aufgaben als Unterverwahrer oder Ver
wahrstelle flr weitere Investmentvermogen und/oder weitel
re Verwaltungsgesellschaften,

e Auswahl und Uberwachung weiterer Unterverwahrer,

e angemessene Organisation und Uberwachung der ausgelal
gerten Aufgaben,

e Erbringung des Depotgeschéftes fur sonstige Kunden,

e Wahrnehmung seiner Rechte und Einflussmdglichkeiten aus
direkten oder indirekten Beteiligungen von mindestens 10

Prozent des Kapitals oder der Stimmrechte, insbesondere bei
Beteiligungen an anderen Verwahrstellen,

e Auswahl und Uberwachung seiner Dienstleister, insbesondefZ
re im IT-Bereich.

Risikoklasse des Sondervermdégens

Die Gesellschaft hat den Fonds der niedrigsten von insgesamt
funf Risikoklassen zugeordnet, damit weist der Fonds ein gerin@
ges Risiko auf.

Besondere Risikohinweise zum Fonds

Bei diesem Sondervermégen sind erh6hte Wertschwankunf
gen durch Konzentration auf Anlagen in bestimmten Léandern
und Regionen (politische und wirtschaftliche Einfltisse) még
lich.

Grundsatzlich besteht — unabhéangig von einer Mindestanlagell
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summe, aber unter Berlicksichtigung ggfs. bestehender, gelZ
setzlicher Mindesthalte- oder Kiindigungsfristen — eine bori
sentdgliche Ricknahme von Anteilen an diesem Sonderverméi
gen. Eine befristete Rlicknahmeaussetzung ist im Ausnahmef
fall aber méglich. Es besteht zudem die Méglichkeit einer einl
geschrankten Handelbarkeit von Vermégensgegenstanden

des Fonds, die zu erhéhten Wertschwankungen fiihren kann.

Anlageziel

Der Fonds investiert iberwiegend in deutsche Wohn- oder geld
mischt genutzten Immobilien und/oder Beteiligungen an Immol
bilien-Gesellschaften, die in entsprechende Wohn- oder gemischt
genutzten Immobilien investieren.

Als Anlageziel werden regelméBige Ertrage aufgrund zuflieBeni
der Mieten und Zinsen sowie ein kontinuierlicher Wertzuwachs
angestrebt.

Die Gesellschaft investiert an entwicklungsfahigen Standorten
lberwiegend in Wohnhé&user, Wohnanlagen oder in gemischt
genutzten Immobilien. Neben bestehenden oder im Bau befindli®l
chen Liegenschaften erwirbt die Gesellschaft Grundstticke fur eil
gene oder in Auftrag gegebene Projektentwicklungen sowie Be2
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften. Sie optimiert den Im@
mobilienbestand entsprechend den Markterfordernissen und der
Marktentwicklung.

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

Die Gesellschaft darf fir das Sondervermdgen auch Gegenstande
erwerben, die zur Bewirtschaftung von im Sondervermégen ent
haltenen Vermogensgegenstanden, insbesondere Immobilien, erld
forderlich sind.

Uber die im letzten Berichtszeitraum getatigten Anlagen in ImmoE
bilien und andere Vermdgensgegenstande geben die jeweils ak
tuellen Jahres- bzw. Halbjahresberichte Auskunft.

Angaben zu den Méglichkeiten der zukiinftigen Anderungen der
Anlagegrundsatze sind im Abschnitt ,Anlagebedingungen und
deren Anderungen” des Allgemeinen Teils des Verkaufsprospekts
enthalten. Uber aktuelle Modifizierungen der Anlageziele unter@
richtet der jeweilige Jahres- bzw. Halbjahresbericht.

Profil des typischen Anlegers

Der Fonds eignet sich fur konservative Anleger, die in Sachwerte
investieren wollen und dabei ein geringes Risiko in Kauf nehmen.
Je nach dem AusmaB der méglichen Wertschwankungen muss
der Anleger im Fall der Anteilricknahme mit Kapitalverlusten
rechnen. Ferner sollte der Anleger in der Lage sein, ggfs. die ein@
geschrankte Verflgbarkeit der Anteile hinzunehmen. Bitte beachZ
ten Sie hierzu die Abschnitte im Allgemeinen Teil des Verkaufs@
prospekts ,Ricknahme von Anteilen und Riicknahmestelle” so
wie ,Ricknahmeaussetzung und Beschliisse der Anleger”.

Das Sondervermdgen eignet sich nicht fir Anleger, die hohe Erd

trége bei entsprechend héherem Risiko anstreben.

Die im Rahmen des Basisinformationsblatts fir den Fonds ver6f
fentlichten Halteempfehlungen wurden auf der Grundlage von
vergangenheitsbezogenen Daten ermittelt. Dabei wurden auch

anfallende Ausgabeaufschldge in die Betrachtung mit einbezol?
gen. Die daraus abgeleitete Halteempfehlung kann folglich nur
eine Indikation und keine Garantie fur einen etwaigen Anlageer
folg in der Zukunft darstellen. Aufgrund von Immobilien- und Kai2
pitalmarktentwicklungen kann es trotz Einhaltung der empfohle
nen Halteempfehlung zu Verlusten kommen.

Ergdnzende Regelungen fiir den Erwerb
von Vermoégensgegenstanden

Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fir das Sondervermégen in einem Mit
gliedsstaat der Europaischen Union (EU) oder in einem ande
ren Vertragsstaat des Abkommens tber den Europaischen
Wirtschaftsraum (EWR) folgende Immobilien erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstiicke und gel@
mischt genutzte Grundstiicke;

b) Grundstlcke im Zustand der Bebauung bis zu 20 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens;

¢) unbebaute Grundsticke, die fur eine alsbaldige eigene
Bebauung nach MaBgabe der Bestimmung a) bestimmt
und geeignet sind, bis zu 20 Prozent des Wertes des Sond
dervermdgens;

d) Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Buchstal
ben a) bis ¢);

e) andere Grundstlcke, Erbbaurechte sowie Rechte in der
Form des Wohnungseigentums, Teileigentums, Woh[
nungserbbaurechts und Teilerbbaurechts, bis zu 15 Prod
zent des Wertes des Sondervermogens.

f) NieBbrauchrechte an Grundstiicken nach MaBgabe des
Buchstaben a), die der Erflllung 6ffentlicher Aufgaben
dienen, bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermo
gens.

2. Die Gesellschaft darf auBerhalb der Vertragsstaaten des AblZ
kommens Gber den Europaischen Wirtschaftsraum (,EWR")
belegene Immobilien im Sinne von Ziffer 1 in den im Anhang
zu 8 Absatz 2 der ,Besonderen Anlagebedingungen” gelZ
nannten Staaten (maximal bis zur Hohe des dort jeweils geld
nannten Anteils am Wert des Sondervermdgens) erwerben,
wenn

a) eine angemessene regionale Streuung der Immobilien gel
wabhrleistet ist,

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

c¢) die Wahrnehmung der Rechte und Pflichten der Verwahr{d
stelle gewahrleistet ist.

Die Gesellschaft wird vor einem etwaigen Erwerb im Rahmen
der ihr obliegenden ordnungsgemaBen Geschaftsfihrung
prufen, ob die vorstehend genannten Voraussetzungen in vol
lem Umfang eingehalten sind. Die Angaben im Anhang zu
den ,Besonderen Anlagebedingungen” kénnen bezlglich

der Staaten bzw. des jeweiligen maximalen Investitionsgrald
des gedndert werden. Diese Anderungen bediirfen der Gefd
nehmigung durch die BaFin.
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3. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs 15
Prozent des Wertes des Sondervermdégens tberschreiten. Der
Gesamtwert aller Immobilien, deren einzelner Wert mehr als
10 Prozent des Wertes des Sondervermogens betragt, darf 50
Prozent des Wertes des Sondervermdégens nicht tiberschrei
ten. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermogens
sind aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass sich
die Bemessungsgrundlage fur die Grenzberechnung um die
Darlehen erhéht.

Derivate zu Absicherungszwecken

Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preis von den Kursschwani
kungen oder den Preiserwartungen anderer Vermdgensgegenld
stande (,Basiswert”) abhéngt. Die nachfolgenden Ausfiihrungen
beziehen sich sowohl auf Derivate als auch auf Finanzinstrumen(
te mit derivativer Komponente (nachfolgend zusammen , Derival
te").

Die Gesellschaft hat fur den Derivateeinsatz des Sondervermo@
gens den einfachen Ansatz gemaB der Verordnung Uber Risikoll
management und Risikomessung beim Einsatz von Derivaten,
Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschéaften in Investmentver
mogen nach dem KAGB (,,Derivateverordnung”) gewahlt und
darf regelmaBig nur in Grundformen von Derivaten investieren,
die abgeleitet sind von

e Vermdgensgegenstanden, die gemaB §@ Absatz 2 Buchstal
ben b) bis f) der ,Allgemeinen Anlagebedingungen” erworf
ben werden durfen,

e Immobilien, die geméaB §@ Absatz 1 ,Besondere Anlagebedini
gungen” erworben werden durfen,

e Zinssatzen,
e Wechselkursen oder
e Wahrungen.

Komplexe Derivate, die von den vorgenannten Basiswerten abgel
leitet sind, durfen nur zu einem vernachlassigbaren Anteil eingel
setzt werden.

Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermdgensgegenstande gemaR §&b Ab
satz 2 Buchstaben b) bis f) der ,Allgemeinen Anlagebedinl
gungen” sowie auf Immobilien geméafB §@ Absatz 1 ,BesondelZ
re Anlagebedingungen”, Zinssatze, Wechselkurse oder Wah@
rungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermoégensgegenstande
gemanB 8§ Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der ,Allgemeinen
Anlagebedingungen” sowie auf Immobilien gemaf §2 Ab
satz 1 ,Besondere Anlagebedingungen”, Zinssatze, Wechsel?
kurse oder Wahrungen und auf Terminkontrakte nach Buch@2
stabe a), wenn sie die folgenden Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Auslbung ist entweder wahrend der gesamten Laufi
zeit oder zum Ende der Laufzeit méglich und

bb) der Optionswert hdngt zum Austibungszeitpunkt linear
von der positiven oder negativen Differenz zwischen Bal2
sispreis und Marktpreis des Basiswerts ab und wird null,
wenn die Differenz das andere Vorzeichen hat;

c) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in Buchi
stabe b) unter Buchstaben aa) und bb) beschriebenen Eigend
schaften aufweisen (Swaptions);

e) Credit Default Swaps auf Vermogensgegenstande gemal §®
Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der , Allgemeinen Anlagebedin@
gungen” sowie auf Immobilien gemaf §A Absatz 1 ,Besondel
re Anlagebedingungen”, sofern sie ausschlieBlich und nach@
vollziehbar der Absicherung des Kreditrisikos von genau zuor@
denbaren Vermdgensgegenstdnden des Sondervermdégens
dienen.

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investment
anteile gemaB §® Absatz 2 Buchstabe d) der ,Allgemeinen Anla®
gebedingungen” dirfen nicht abgeschlossen werden.

Andere, komplexere Derivate mit den oben genannten Basiswer{d
ten dirfen nur zu einem vernachlassigbaren Anteil eingesetzt
werden. Von einem vernachlassigbaren Anteil ist auszugehen,
wenn dieser unter Zugrundelegung des maximalen Verlustes ein
Prozent des Wertes des Fonds nicht Gbersteigt.

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

Das KAGB und die Derivateverordnung sehen grundsatzlich die
Méglichkeit vor, das Marktrisikopotential eines Sondervermaf
gens durch den Einsatz von Derivaten zu verdoppeln. Unter dem
Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der ungtinstigen
Entwicklung von Marktpreisen fiir das Sondervermégen ergibt.
Da das Sondervermdgen Derivate nur zu Absicherungszwecken
einsetzen darf, kommt eine entsprechende Hebelung hier nicht

in Frage. Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze fir den Ein@
satz der Derivate wendet die Gesellschaft den einfachen Ansatz
im Sinne der Derivateverordnung an. Das Marktrisiko wird geld
méaB den Regelungen zum Einfachen Ansatz in den §8§@5 ff. der
Derivateverordnung berechnet. Dabei werden die Nominalbetral
ge aller im Sondervermdgen eingesetzten Derivategeschafte aufld
summiert und ins Verhaltnis zum Fondswert (NAV) gesetzt. Werla
den die Derivate einzig zu Absicherungszwecken eingesetzt, kon
nen die Nominalbetrdge mit den Werten der abzusichernden VerZ
mogensgegenstanden verrechnet werden und so das Marktrisiko
reduzieren. Abhangig von den Marktbedingungen kann das
Marktrisiko schwanken; es ist in seiner Hohe durch die Vorgaben
des §@ 97 Absatz 2 KAGB i.V.m 8@ 5 Derivateverordnung auf maxit
mal 200 Prozent beschrankt.

Die Gesellschaft kann hinsichtlich des Derivateeinsatzes jederzeit
zwischen dem einfachen und dem qualifizierten Ansatz wech
seln. Der Wechsel ist im nachstfolgenden Halbjahres- oder JahreslZ
bericht bekannt zu machen.

Optionsgeschéafte

Die Gesellschaft darf flir Rechnung des Sondervermdgens im Rah@
men der Anlagegrundsatze zu Absicherungszwecken am OptionsZ
handel teilnehmen, das hei3t, sie darf von einem Dritten gegen
Entgelt (Optionspramie) das Recht erwerben, wahrend einer beld
stimmten Zeit oder am Ende eines bestimmten Zeitraums zu eid
nem von vornherein vereinbarten Preis (Basispreis) z. B. die Ab
nahme von Wertpapieren oder die Zahlung eines Differenzbetra@
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ges zu verlangen. Sie darf auch entsprechende Rechte gegen Ent
gelt von Dritten erwerben.

Im Einzelnen gilt Folgendes:

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wahlerposition in Geld — Long
Put) berechtigt den Kaufer, gegen Zahlung einer Prémie vom Ver
kaufer die Abnahme bestimmter Vermégensgegenstande zum
Basispreis oder die Zahlung eines entsprechenden Differenzbetral
ges zu verlangen. Durch den Kauf solcher Verkaufsoptionen kon
nen z. B. im Fonds befindliche Wertpapiere innerhalb der OptionsZ
frist gegen Kursverluste gesichert werden. Fallen die Wertpapiere
unter den Basispreis, so konnen die Verkaufsoptionen ausgeubt
und damit Gber dem Marktpreis liegende VerauBerungserlose er
zielt werden. Anstatt die Option auszuliben, kann die Gesell?
schaft das Optionsrecht auch mit Gewinn verauBern.

Dem steht das Risiko gegentiber, dass die gezahlten Optionspral
mien verloren gehen, wenn eine Austibung der Verkaufsoptio®
nen zum vorher festgelegten Basispreis wirtschaftlich nicht sinn@
voll erscheint, da die Kurse entgegen den Erwartungen nicht geld
fallen sind. Derartige Kursénderungen der dem Optionsrecht zuf
grunde liegenden Wertpapiere konnen den Wert des Optionsf
rechtes Uberproportional bis hin zur Wertlosigkeit mindern. An
gesichts der begrenzten Laufzeit kann nicht darauf vertraut wer@
den, dass sich der Preis der Optionsrechte rechtzeitig wieder erholz
len wird. Bei den Gewinnerwartungen mussen die mit dem Er@
werb sowie der Ausiibung oder dem Verkauf der Option bzw.
dem Abschluss eines Gegengeschéftes (Glattstellung) verbunde
nen Kosten berlcksichtigt werden. Erfillen sich die Erwartungen
nicht, so dass die Gesellschaft auf Austibung verzichtet, verfallt
das Optionsrecht mit Ablauf seiner Laufzeit.

Terminkontrakte

Terminkontrakte sind fir beide Vertragspartner unbedingt ver®
pflichtende Vereinbarungen, zu einem bestimmten Zeitpunkt,
dem Félligkeitsdatum, oder innerhalb eines bestimmten Zeitraul
mes eine bestimmte Menge eines bestimmten Basiswertes (z. B.
Anleihen, Aktien) zu einem im Voraus vereinbarten Preis (Aus
Ubungspreis) zu kaufen bzw. zu verkaufen. Dies geschieht in der
Regel durch Vereinnahmung oder Zahlung der Differenz zwill
schen dem Ausilbungspreis und dem Marktpreis im Zeitpunkt
der Glattstellung bzw. Falligkeit des Geschaftes.

Die Gesellschaft kann z. B. Wertpapierbestande des Sondervermal
gens durch Verkdufe von Terminkontrakten auf diese Wertpapie®
re fir die Laufzeit der Kontrakte absichern.

Sofern die Gesellschaft Geschéafte dieser Art abschlieBt, muss das
Sondervermogen, wenn sich die Erwartungen der Gesellschaft
nicht erfillen, die Differenz zwischen dem bei Abschluss zugrun@
de gelegten Kurs und dem Marktkurs im Zeitpunkt der Glattstel@
lung bzw. Félligkeit des Geschaftes tragen. Hierin liegt der Verld
lust fir das Sondervermégen. Das Verlustrisiko ist im Vorhinein
nicht bestimmbar und kann tber etwaige geleistete Sicherheiten
hinausgehen. Daneben ist zu berlcksichtigen, dass der Verkauf
von Terminkontrakten und gegebenenfalls der Abschluss eines
Gegengeschafts (Glattstellung) mit Kosten verbunden sind.

Swaps

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermégens im Rahi
men der Anlagegrundséatze zu Absicherungszwecken Zins-, Wah@
rungs-, und Credit Default-Swapgeschafte abschlieBen. Swapge

schéafte sind Tauschvertrage, bei denen die dem Geschaft zugruni2
de liegenden Vermoégensgegenstande oder Risiken zwischen den
Vertragspartnern ausgetauscht werden. Verlaufen die Kurs- oder
Wertveranderungen der dem Swap zugrunde liegenden Basiswerf?
te entgegen den Erwartungen der Gesellschaft, so kénnen dem
Sondervermogen Verluste aus dem Geschaft entstehen.

Swaptions

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

Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es ermdglichen, ein
potenzielles Kreditausfallvolumen auf andere zu Gibertragen. Im
Gegenzug zur Ubernahme des Kreditausfallrisikos zahlt der Ver@
kaufer des Risikos eine Pramie an seinen Vertragspartner. Im Ubri
gen gelten die Ausfihrungen zu Swaps entsprechend.

Total Return Swaps

Ein Total Return Swap ist ein Derivat, bei dem Ublicherweise eine
Partei Zahlungen auf der Grundlage eines Zinssatzes, entweder
fest oder variabel, leistet, wahrend die andere Partei Zahlungen
auf der Grundlage der Rendite eines Basiswerts leistet, wobei dield
se sowohl Anderungen im Wert des Assets als auch Ertrage
(bspw. Zinsen oder Dividenden) beinhaltet. Grundsatzlich ist es
auch moglich, dass die Zahlungen beider Parteien auf der Rendi@
te von Basiswerten beruhen. Als Basiswert konnen dabei beispiels?
weise Aktienindizes oder Anleihenbaskets zum Einsatz kommen,
wobei grundsatzlich alle Basiswerte gemanR §@53 KAGB zulassig
sind. Durch den Abschluss eines Total Return Swaps transferiert
die Partei, deren Zahlungen auf der Rendite eines Basiswertes bel
ruhen, das gesamte wirtschaftliche Risiko dieses Basiswertes an
die Gegenpartei.

Die Gesellschaft darf fur den Fonds Geschéafte mit Total Return
Swaps zu Absicherungszwecken tatigen.

Alle nach 8253 KAGB zulassigen Arten von Vermdgensgegenl
standen des Fonds kénnen Gegenstand von Total Return Swaps
sein: Es durfen bis zu 800 Prozent des Fondsvermdgens Gegenl
stand solcher Geschéfte sein. Die Ertrage aus Total Return Swaps
flieBen —nach Abzug der Transaktionskosten — vollstdndig dem
Fonds zu.

Die Vertragspartner fur Total Return Swaps werden nach folgen
den Kriterien ausgewahilt:

Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute mit Sitz in einem Mit?
gliedsstaat der EU, einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den EWR oder einem Drittstaat, dessen Aufsichtsbestimmuni
gen nach Auffassung der BaFin denjenigen des Rechts der EU
gleichwertig sind. Grundsatzlich muss der Vertragspartner tber
eine Mindestbonitatsbewertung von ,Investment Grade” verfil
gen, auf die jedoch in begriindeten Ausnahmenfallen verzichtet
werden kann. Als ,Investment Grade” bezeichnet man eine Beno
tung mit ,BBB-" bzw. ,Baa3"” oder besser im Rahmen der Kredit®
wirdigkeitsprifung durch eine Rating-Agentur. Der konkrete
Vertragspartner wird in erster Linie unter Berlcksichtigung der
angebotenen Vertragskonditionen ausgewahlt. Auch beobachtet
die Gesellschaft die wirtschaftlichen Verhaltnisse der in Frage
kommenden Vertragspartner.
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Die Gesellschaft erwartet, dass im Regelfall weniger als 1 Prozent
des Fondsvermaogens - nach der Brutto-Methode wie im AblZ
schnitt ,Leverage” im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts be
schrieben - Gegenstand von Total Return Swaps ist. Dies ist je
doch lediglich ein geschatzter Wert, der im Einzelfall Gberschrit
ten oder unterschritten werden kann.

In Wertpapieren verbriefte Derivate

Die Gesellschaft kann Derivate auch erwerben, wenn diese in
Wertpapieren verbrieft sind. Dabei kdnnen die Geschafte, die Del
rivate zum Gegenstand haben, auch nur teilweise in Wertpapiel
ren enthalten sein (z. B. Optionsanleihen). Die vorstehenden Aus
sagen zu Chancen und Risiken gelten auch fir solche verbrieften
Derivate entsprechend, jedoch mit der MaBgabe, dass das VerlustZ
risiko bei verbrieften Derivaten auf den Wert des Wertpapiers bel?
schrankt ist.

Notierte und nichtnotierte Derivate (OTC-Geschéafte)

Die Gesellschaft darf sowohl Derivategeschafte tatigen, die zum
Handel an einer Bérse zugelassene oder in einen anderen organil
sierten Markt einbezogene Derivate zum Gegenstand haben, als
auch sogenannte over-the-counter (OTC)-Geschafte.

Derivategeschafte, die nicht zum Handel an einer Borse zugelassel
ne oder in einen anderen organisierten Markt einbezogene Derif
vate zum Gegenstand haben (OTC-Geschéafte), darf die Gesell@
schaft nur mit geeigneten Kreditinstituten und Finanzdienstleis?
tungsinstituten auf der Grundlage standardisierter Rahmenvertral
ge tatigen.

Bei auBerborslich gehandelten Derivaten wird das Kontrahenten
risiko bezlglich eines Vertragspartners auf 5 Prozent des Wertes
des Sondervermogens beschrankt. Ist der Vertragspartner ein Krelz
ditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedstaat der EU, in einem andel?
ren Vertragsstaat des Abkommens tGber den EWR oder in einem
Drittstaat mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das Kontral
hentenrisiko bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermdgens
betragen. AuBerbdrslich gehandelte Derivategeschafte, die mit eil?
ner zentralen Clearingstelle einer Borse oder eines anderen orgal
nisierten Marktes als Vertragspartner abgeschlossen werden, werlz
den auf die Kontrahentengrenzen nicht angerechnet, wenn die
Derivate einer taglichen Bewertung zu Marktkursen mit tagli
chem Margin-Ausgleich unterliegen. Das Risiko der Bonitat des
Kontrahenten wird dadurch deutlich reduziert, jedoch nicht elimil@
niert. Anspriiche des Sondervermdégens gegen einen Zwischenld
handler sind jedoch auf die Grenzen anzurechnen, auch wenn

das Derivat an einer Borse oder an einem anderen organisierten
Markt gehandelt wird.

Immobilien als Basiswert flr Derivategeschéafte

Die Gesellschaft darf fir das Sondervermdgen auch
Derivategeschéfte tatigen, die auf einer fur das Sondervermdégen
erwerbbaren Immobilie, oder auf der Entwicklung der Ertrage

aus einer solchen Immobilie basieren. Durch solche Geschéfte ist
es der Gesellschaft insbesondere méglich, Miet- und andere Ertra@
ge aus fiir das Sondervermégen gehaltenen Immobilien gegen
Ausfall- und Wahrungskursrisiken abzusichern.

Waéhrungsrisiken und Derivategeschafte zu deren Absichefd
rung

Bei der Anlage in Fremdwahrung und bei Geschéften in Fremdi
wahrung bestehen Wahrungschancen und -risiken. Auch ist zu

berucksichtigen, dass Anlagen in Fremdwé&hrung einem sogeld
nannten Transferrisiko unterliegen. Die Gesellschaft darf zur
Wahrungskurssicherung von in Fremdwahrung gehaltenen Ver
mogensgegenstdnden und Mietforderungen fir Rechnung des
Sondervermdgens Derivategeschéfte auf der Basis von Wahruni
gen oder Wechselkursen tatigen.

Diese Wahrungskurssicherungsgeschéfte, die in der Regel nur TeilZ
le des Fondsvermdgens absichern, dienen dazu, Wahrungskursri
siken zu vermindern. Sie kdnnen aber nicht ausschlieBen, dass
Wahrungskursanderungen trotz moglicher Kurssicherungsgel2
schafte die Entwicklung des Sondervermogens negativ beeinflus
sen. Die bei Wahrungskurssicherungsgeschaften entstehenden
Kosten und evtl. Verluste vermindern das Ergebnis des Sonderver
maogens.

Die Gesellschaft muss bei Wahrungskursrisiken, die 30 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens tbersteigen, von diesen Mogl
lichkeiten Gebrauch machen. Darliber hinaus wird die Gesell
schaft diese Méglichkeiten nutzen, wenn und soweit sie dies im
Interesse der Anleger fiir geboten halt.

Steuerliche Anlagequoten

Die Gesellschaft investiert fortlaufend mehr als 50 Prozent des
Aktivvermdgens des Sondervermdégens in Immobilien und Immold
bilien-Gesellschaften im Sinne von § 2 Abs. 9 InvStG.

Der Fonds erfiillt die steuerlichen Voraussetzungen fir einen Im@
mobilienfonds, daher sind auf Anlegerebene 60 Prozent der Ausl
schittungen, der Vorabpauschalen und der VerduBerungsgewin@
ne aus der Rickgabe von Anteilen steuerfrei fir Zwecke der Ein
kommen- bzw. Kérperschaftsteuer und 30 Prozent fur Zwecke
der Gewerbesteuer.

Angabe gemaB Verordnung (EU)
2020/852 (ber die Einrichtung eines
Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger
Investitionen (,Taxonomie-Verordnung”)

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen beld
rlicksichtigen nicht die EU-Kriterien fur 6kologisch nachhaltige
Wirtschaftsaktivitaten.

Beriicksichtigung der wichtigsten nachi
teiligen Auswirkungen von Investitionsf
entscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaki
toren

Die Berlicksichtigung der wichtigsten nachteiligen Auswirkungen
von Investitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren
(Principal Adverse Impact) ist in diesem Fonds kein Bestandyteil
der Anlagestrategie. Die maB3geblichen Daten, die zur Feststell
lung und Gewichtung der nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirl
kungen herangezogen werden mussen, liegen der Gesellschaft
derzeit noch nicht in ausreichendem Umfang vor.

Leverage
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Die Gesellschaft wendet im Zusammenhang mit dem Einsatz von
Leverage folgende Grundsatze an:

Die Gesellschaft investiert das bei ihr eingelegte Kapital fiir Rech@
nung des Sondervermégens unter Berlicksichtigung der gesetzIi@l
chen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben, insbesondere der DerilZ
vateverordnung. Dariiber hinaus werden die jeweiligen spezifill
schen Anlagerestriktionen beachtet. Dabei kdnnen — unter Einhall
tung der Anlagerestriktionen — Derivate, Wertpapier-Darlehens-
oder Pensionsgeschéfte sowie Kreditaufnahmen eingesetzt werfd
den, wodurch das Sondervermdgen gehebelt werden kann. Die
damit verbundenen Risiken werden von der Gesellschaft identifi@
ziert, bewertet, Uberwacht und gesteuert. Bei Limitverletzungen
wird eine zeitnahe Ruckfihrung Gberwacht und die Geschaftsfuhiz
rung der Gesellschaft entsprechend informiert.

Die Gesellschaft kann fir den Fonds maximal bis zur Hohe der
Marktrisikogrenze Leverage einsetzen (vgl. ,Derivate zu Absicheld
rungszwecken” im Abschnitt ,Erganzende Regelungen fiir den ErZ
werb von Vermoégensgegenstanden” des Besonderen Teils des
Verkaufsprospekts).

GemaB der Verordnung zur Ergénzung der AIFM-Richtlinie
2011/61/EU Uber die Verwalter alternativer Investmentfonds
(AIFM-Level-II-Verordnung - AIFM-VO) ist der Leverage zwingend
nach zwei Methoden zu berechnen. Hierzu wird vorbehaltlich der
in Artikel 7 und 8 der AIFM-VO genannten Ausnahmeregelungen
zunachst eine Umrechnung aller Derivate, inklusive der in Wertpal
piere eingebetteten, in ein entsprechendes Basiswertaquivalent
vorgenommen. Bei der Bruttomethode werden dann grundsatz
lich die absoluten Werte aller relevanten Positionen des Fonds
aufsummiert. Die Commitmentmethode baut auf der Bruttomeld
thode auf, erlaubt aber Netting- und Hedging-Vereinbarungen.

Das festgelegte Hochstmaf flr den Leverage-Umfang, bezogen
auf den Wert des Investmentvermdgens (Nettoinventarwert), be
tragt nach der Commitmentmethode 200 Prozent, das festgelegi
te HochstmaB fur den Leverage-Umfang nach der Bruttometho
de beladuft sich auf 300 Prozent.

Abhangig von den Marktbedingungen kann das Leverage jel
doch schwanken, so dass es trotz der stindigen Uberwal
chung durch die Gesellschaft zu Uberschreitungen der angef
gebenen HochstmaBe kommen kann.

Ausgabeaufschlag bzw. Ausgabekosten

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert ein Aus
gabeaufschlag hinzugerechnet.

Der Ausgabeaufschlag kann fir die Anteile des Fonds bis zu 5,0
Prozent des Anteilwertes betragen. Es steht der Gesellschaft frei,
einen niedrigeren oder keinen Ausgabeaufschlag zu berechnen.
Derzeit wird ein Ausgabeaufschlag von 5,0 Prozent erhoben.

Der Anteilerwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst dann
einen Gewinn, wenn der Wertzuwachs den beim Erwerb gezahl@
ten Ausgabeaufschlag tbersteigt. Aus diesem Grund empfiehlt
sich bei dem Erwerb von Anteilen eine langere Anlagedauer. Der
Ausgabeaufschlag kann insbesondere bei kurzer Anlagedauer
die Performance reduzieren oder sogar ganz aufzehren.

Der Ausgabeaufschlag stellt im Wesentlichen eine Vergltung fir

den Vertrieb der Anteile des Sondervermdgens dar. Die Gesell?
schaft kann den Ausgabeaufschlag ganz oder teilweise zur Abgel®
tung von Vertriebsleistungen an etwaige vermittelnde Stellen
weitergeben.

Ricknahmeabschlag

Ein Ricknahmeabschlag wird nicht berechnet.

Kosten

1. Verwaltungsvergitung:

Die Gesellschaft erhélt fir die Verwaltung des Sondervermof
gens eine jahrliche Verglitung in Hohe von bis zu 1,50 Prol
zent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sonderd
vermdgens, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats
errechnet wird.

Derzeit wird fir das Sondervermogen eine Verwaltungsvergulz
tung in Héhe von 0,95 Prozent des durchschnittlichen Nettol
inventarwertes des Sondervermdgens erhoben.

2. Vergutungen fur den Erwerb und die VeraufBerung von Im@
mobilien sowie fir Projektentwicklungen oder Bau- oder Um[
baumaBnahmen:

Werden flr das Sondervermégen Immobilien erworben oder
verauBert, so kann die Gesellschaft jeweils eine einmalige Verl
gltung bis zur Héhe von 2,0 Prozent des Kaufpreises und bis
zur Hohe von 2,0 Prozent des Verkaufspreises beanspruchen.
Die Vergutung der Gesellschaft fiir den Erwerb einer vom Ver
kaufer geplanten, von ihm nach Abschluss des Kaufvertrages
noch zu errichtenden oder in wesentlichen Teilen fertig zu
stellenden Immobilie betragt 2,0 Prozent des Kaufpreises.

Dies gilt auch dann, wenn die Immobilie erst nach Fertigstel@
lung auf das Sondervermogen Ubergeht. Fihrt die Geselld
schaft fur das Sondervermdgen Projektentwicklungen durch,
kann sie eine Vergltung von bis zu 2,0 Prozent der Bau- und
Baunebenkosten beanspruchen; in allen anderen Fallen, in del?
nen die Gesellschaft Bau- oder UmbaumaBnahmen fur das
Sondervermoégen durchflhrt, betragt die ihr zustehende Ver
gUtung maximal 2,0 Prozent der Bau- und Baunebenkosten.

3. Vergutung fur die Anbahnung, Vorbereitung und Durchfihi
rung von Wertpapier-Darlehensgeschaften und Pensionsge
schaften:

Derzeit wird flr das Sondervermégen eine marktibliche Ver

glitung in Héhe von einem Drittel der Bruttoertrége aus died
sen Geschéften erhoben.

4. Pauschalgebihr:

Die Gesellschaft erhélt aus dem Sondervermdégen eine jahrli@l
che Pauschalgebiihr in Hohe von bis zu 0,20 Prozent des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermdé@
gens. Die Pauschalgebiihr kann dem Sondervermégen monatf
lich entnommen werden.

Derzeit wird fr das Sondervermégen eine jéhrliche Pauschal@
gebuhrin Héhe von 0,125 Prozent erhoben.

5. Collateral Manager:

Die Gesellschaft zahlt aus dem Sondervermégen fir den Collal
teral Manager von Derivate-Geschaften eine jahrliche Vergli
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tung bis zur Héhe von 0,10 Prozent des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermdgens, der aus den Wer
ten am Ende eines jeden Monats errechnet wird. Sie ist bed
rechtigt, hierauf monatlich anteilige Vorschiisse zu erheben.

Derzeit betrégt die aus dem Sondervermégen fiir den Collateld
ral Manager erhobene jéhrliche Vergitung 0,00 Prozent.

6. Transaktionskosten:

Neben den vorgenannten Vergltungen und Aufwendungen
werden dem Sondervermdgen die in Zusammenhang mit

dem Erwerb und der VerauBerung von Vermogensgegenstanlz
den entstehenden Kosten belastet. Die Aufwendungen im Zul2
sammenhang mit dem Erwerb, der VerduBerung, der Bebaul
ung und Belastung von Immobilien einschlieBlich in diesem
Zusammenhang anfallender Steuern werden dem Sonderveri
mogen unabhéangig vom tatsachlichen Zustandekommen des
Geschafts belastet.

7. Regeln zur Berechnung von Vergitungen und Kosten:

Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermégen nach den
vorstehenden Ziffern 1, 4 und 5 als Vergttungen entnom(
men wird, kann insgesamt bis zu 1,80 Prozent des durchl?
schnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermdégens, der
aus den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird,
betragen.

Geschaftsjahr und Ertragsverwendung

Geschéftsjahr

Das Geschéftsjahr des Sondervermégens endet am 30. Septem@
ber eines Jahres. Die Jahresberichte erscheinen jeweils zum 30.
September; die Halbjahresberichte zum 31. Marz.

Ertragsverwendung

Die Ausschiuttung erfolgt jahrlich kostenfrei unmittelbar nach Bel
kanntmachung des Jahresberichtes. Zwischenausschlttungen
kénnen unterjahrig innerhalb von zwei Monaten nach dem 15.
Marz, 15. Juni, 15. Dezember eines jeden Kalenderjahres erfol@
gen. Substanzausschittungen sind im Falle von Zwischenausl
schiittungen nicht zulassig.

Wirkung der Ausschittung auf den Anteilwert

Da der Ausschittungsbetrag dem Sondervermégen entnommen
wird, vermindert sich am Tag der Ausschittung (ex-Tag) der An@
teilwert des Sondervermégens um den ausgeschltteten Betrag je
Anteil.

Gutschrift der Ausschittungen

Soweit die Anteile im UnionDepot bei der Union Investment Serf
vice Bank AG verwahrt werden, werden die Ausschiittungen koslZ
tenfrei gutgeschrieben. Soweit das Depot bei anderen Kreditinsti®
tuten gefihrt wird, kénnen zusatzliche Kosten entstehen.
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Allgemeine Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern
und der ZBI Fondsmanagement GmbH, Erlangen, (,Gesellschaft”)
fir die von der Gesellschaft verwalteten Immobilien-Sonderver
mdgen, die nur in Verbindung mit den fiir das jeweilige Sonder
vermogen aufgestellten ,Besonderen Anlagebedingungen” gel®
ten.

§ 1 Grundlagen

1. Die Gesellschaft ist eine AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft
und unterliegt den Vorschriften des Kapitalanlagegesetzbul
ches (,KAGB").

2. Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im eigenen
Namen fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach
dem Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB
zugelassenen Vermogensgegenstanden gesondert vom eigel
nen Vermogen in Form eines Immobilien-Sondervermégens
(,Sondervermogen”) an.

3. Der Geschaftszweck des Immobilien-Sondervermogens ist auf
die Kapitalanlage gemaB einer festgelegten Anlagestrategie
im Rahmen einer kollektiven Vermégensverwaltung mittels
der bei ihm eingelegten Mittel beschrankt.

4. Die Vermobgensgegenstande des Sondervermdgens stehen im
Eigentum der Gesellschaft.

5. Grundsticke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des
Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbau
rechts und Teilerbbaurechts sowie NieBbrauchrechte an
Grundstlicken werden in den Allgemeinen Anlagebedinguni
gen und Besonderen Anlagebedingungen (,Anlagebedinguni
gen”) unter dem Begriff Immobilien zusammengefasst.

6. Das Rechtsverhaltnis zwischen der Gesellschaft und dem Anle
ger richtet sich nach den Anlagebedingungen des Sonderver
mdgens und dem KAGB.

§ 2 Verwahrstelle

1. Die Gesellschaft bestellt fir das Immobilien-Sondervermégen
eine Einrichtung im Sinne des §@0 Absatz 2 KAGB als Verld
wahrstelle; die Verwahrstelle handelt unabhéngig von der Gell
sellschaft und ausschlieBlich im Interesse der Anleger.

2. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten sich
nach dem mit der Gesellschaft geschlossenen Verwahrstellen
vertrag, dem KAGB und den Anlagebedingungen des Sonderl
vermdgens.

3. Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach MaB3gabe des
§@2 KAGB auf ein anderes Unternehmen (Unterverwahrer)
auslagern. Naheres hierzu enthalt der Verkaufsprospekt.

4. Die Verwahrstelle haftet gegentiber dem Sondervermégen
oder gegenlber den Anlegern fir das Abhandenkommen eil?
nes verwahrten Finanzinstrumentes im Sinne des §@1 Ab
satz@ Nr.A KAGB durch die Verwahrstelle oder durch einen
Unterverwahrer, dem die Verwahrung von Vermdgensgegen(d
stdanden nach §M2 Absatz 1 KAGB Ubertragen wurde. Die Ver
wabhrstelle haftet nicht, wenn sie nachweisen kann, dass das
Abhandenkommen auf duBere Ereignisse zurlickzufihren ist,
deren Konsequenzen trotz aller angemessenen Gegenmaffz

nahmen unabwendbar waren. Weitergehende Anspriiche,

die sich aus den Vorschriften des birgerlichen Rechts auf
Grund von Vertrdgen oder unerlaubten Handlungen ergefd
ben, bleiben unberihrt. Die Verwahrstelle haftet auch gegen2
Uber dem Sondervermdgen oder den Anlegern fur samtliche
sonstigen Verluste, die diese dadurch erleiden, dass die Ver
wahrstelle fahrlassig oder vorsatzlich ihre Verpflichtungen
nach den Vorschriften des KAGB nicht erfullt. Die Haftung

der Verwahrstelle bleibt von einer etwaigen Ubertragung der
Verwahraufgaben nach Absatz® Satz@l unberihrt.

§ 3 Bewerter

1.

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

Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen des §216 i.
V. m. §@249 Absatz 1 Nummer 1 KAGB gentigen. Hinsichtlich
seines Bestellungszeitraums und seiner finanziellen Unabhan@
gigkeit sind §§@50 Absatz 2, 231 Absatz 2 Satz 2 KAGB zu bel®
achten.

Den externen Bewertern obliegen die ihnen nach dem KAGB
und den Anlagebedingungen Ubertragenen Aufgaben nach
MafBgabe einer von der Gesellschaft zu erlassenden internen
Bewertungsrichtlinie. Insbesondere haben die externen Beld
werter die zum Sondervermdgen gehdérenden bzw. im Eigenl
tum einer Immobilien-Gesellschaft stehenden Immobilien ein
mal vierteljahrlich zeitnah zu bewerten, sofern in den Besonl
deren Anlagebedingungen nichts anderes bestimmt ist.

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

Eine Immobilie darf fir das Sondervermégen oder fir eine Imi
mobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermégen unmittel
bar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn
sie zuvor von mindestens einem externen Bewerter im Sinne
des Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich die regelmaBige Beld
wertung gemaB §8249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfihrt,
bewertet wurde.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fir
das Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur erwor
ben werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der Vermo®
gensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen
Immobilien von mindestens einem externen Bewerter im Sin(
ne des Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich die regelméaBige
Bewertung gemafB §§@49 und 251 Absatz 1 KAGB durch@
fuhrt, bewertet wurden.

§ 4 Fondsverwaltung

1.

Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermdgensgegenl
stande im eigenen Namen fiir gemeinschaftliche Rechnung
der Anleger mit der gebotenen Sachkenntnis, Redlichkeit,
Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit. Sie handelt bei der Wahri2
nehmung ihrer Aufgaben unabhangig von der Verwahrstelle
und ausschlieBlich im Interesse der Anleger.

Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern eini
gelegten Geld die Vermdgensgegenstande zu erwerben, dield
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se wieder zu verduBern und den Erlds anderweitig anzuleld
gen. Sie ist ferner ermachtigt, alle sich aus der Verwaltung
der Vermobgensgegenstande ergebenden sonstigen Rechtsl
handlungen vorzunehmen.

Uber die VerduBerung von Immobilien oder von Beteiligun@
gen an Immobilien-Gesellschaften entscheidet die Gesell@
schaft im Rahmen einer ordnungsgemaBen Geschaftsfih
rung (§@6 KAGB). VerduBerungen nach Aussetzung der An
teilriicknahme gemaR §@ 2 Absatz 8 bleiben hiervon unbel
rahrt.

Die Gesellschaft darf fir gemeinschaftliche Rechnung der Anl
leger weder Gelddarlehen gewahren noch Verpflichtungen
aus einem Burgschafts- oder einem Garantievertrag eingel
hen; sie darf keine Vermdgensgegenstdnde nach MaBgabe
der §§M 93, 194 und 196 KAGB verkaufen, die im Zeitpunkt
des Geschaftsabschlusses nicht zum Sondervermégen geho
ren. 82197 KAGB bleibt unberihrt. Abweichend von Satz 1
darf die Gesellschaft oder ein Dritter in ihrem Auftrag einer
Immobilien-Gesellschaft flir Rechnung des Sondervermdogens
ein Darlehen nach MafBgabe des § 240 KAGB gewahren.

§ 5 Anlagegrundsatze

1.

2.

Das Immobilien-Sondervermdgen wird unmittelbar oder mit
telbar nach dem Grundsatz der Risikomischung angelegt. Die
Gesellschaft bestimmt in den Besonderen Anlagebedingun@
gen,

a) welche Immobilien fir das Sondervermdgen erworben
werden dirfen;

b) ob undin welchem Umfang fiir Rechnung des Sonderver
mogens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erl?
worben werden durfen;

c) ob und unter welchen Bedingungen Immobilien des Soni
dervermdgens mit einem Erbbaurecht belastet werden
durfen;

d) obundin welchem Umfang flir Rechnung des Sonderver
mogens zur Absicherung von Vermodgensgegenstanden
in Derivate im Sinne des §@97 KAGB investiert werden
darf. Beim Einsatz von Derivaten wird die Gesellschaft die
gemal §M 97 Absatz®B KAGB erlassene ,Verordnung lGber
Risikomanagement und Risikomessung beim Einsatz von
Derivaten, Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschaften
in Investmentvermoégen nach dem Kapitalanlagegesetzld
buch (,DerivateV")” beachten.

Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien und Beteiliguni
gen an Immobilien-Gesellschaften missen einen dauernden
Ertrag erwarten lassen.

§ 6 Liquiditdt, Anlage- und Emittentengrenzen

1.

Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermégensgegen
standen in das Sondervermogen, deren Verwaltung und bei
der VerduBerung die im KAGB und die in den Anlagebedinf
gungen festgelegten Grenzen und Beschrankungen zu beachl
ten.

Sofern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts Anderl
weitiges bestimmt ist, dirfen im Rahmen der Hochstliquiditat
im gesetzlich zuldssigen Rahmen (8253 KAGB) folgende Mit
tel gehalten werden:

a) Bankguthaben gemaf §@95 KAGB;

b) Geldmarktinstrumente gemaf §§@94 und 198 Nummer
2 KAGB;

c¢) Wertpapiere im Sinne des 893 KAGB, die zur Sicherung
der in Artikel 18.1 des Protokolls Uber die Satzung des Eul
ropaischen Systems der Zentralbanken und der Europaid
schen Zentralbank genannten Kreditgeschafte von der Eul
ropaischen Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank
zugelassen sind oder deren Zulassung nach den Emissi
onsbedingungen beantragt wird, sofern die Zulassung in@
nerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

d) Investmentanteile nach MaBgabe des §M96 KAGB oder
Anteile an Spezial-Sondervermogen nach MaB3gabe des
§[M 96 Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach den Anlagebedin®
gungen ausschlieBlich in Vermdgensgegenstéande nach
Buchstaben a), b) und c) anlegen dirfen;

e) Wertpapiere im Sinne des 893 KAGB, die an einem orgalZ
nisierten Markt im Sinne von §@ Absatz® des Wertpapierl
handelsgesetzes zum Handel zugelassen oder festverzins
liche Wertpapiere sind, soweit diese einen Betrag von
S@Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht tber
schreiten, und zusatzlich

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare
Anteile auslandischer juristischer Personen, die an einem
der in §@93 Absatz 1 Nummer 1 und 2 KAGB bezeichnelll
ten Markte zugelassen oder in diesen einbezogen sind, sol?
weit der Wert dieser Aktien oder Anteile einen Betrag
von 5 Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht
Uberschreitet und die in Artikel 2 Absatz 1 der Richtlinie
2007/16/EG genannten Kriterien erfullt sind;

g) Derivate zu Absicherungszwecken.

h) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft
muss unter 10 Prozent des Kapitals des jeweiligen Unterfd
nehmens liegen; dies gilt nicht fur Beteiligungen an Im@
mobilien-Gesellschaften.

Der Teil des Sondervermdgens, der in Bankguthaben gehalld
ten werden darf, wird in den Besonderen Anlagebedingunld
gen festgelegt. Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens in Bankguthaben bei je eil
nem Kreditinstitut anlegen.

Im Einzelfall dirfen Wertpapiere im Sinne des §#93 KAGB
und Geldmarktinstrumente einschlieBlich der in Pension gefd
nommenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dessel?
ben Emittenten Gber den Wertanteil von 5®rozent hinaus bis
zu 10®rozent des Wertes des Sondervermdgens erworben
werden; dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40@rozent des Werlz
tes des Sondervermdgens nicht tbersteigen. Die Emittenten
von Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten sind auch
dann im Rahmen der in Satz 1 genannten Grenzen zu bertck
sichtigen, wenn die von diesen emittierten Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente mittelbar Gber andere im Sonderver
mogen enthaltenen Wertpapiere, die an deren Wertentwickl
lung gekoppelt sind, erworben werden.

Bei ein- und derselben Einrichtung durfen nur bis zu 20 Prof
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zent des Wertes des Sondervermogens in eine Kombination
angelegt werden

e von durch diese Einrichtung begebene Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente,

e von Einlagen bei dieser Einrichtung,

e von Anrechnungsbetragen fiir das Kontrahentenrisiko
der mit dieser Einrichtung eingegangenen Geschéfte.

Far die in Absatz 6 genannten Emittenten und Garantiegeber
gilt Satz 1 mit der MaBgabe, dass eine Kombination der ge
nannten Vermogensgegenstande und Anrechnungsbetrage
35 Prozent des Wertes des Sondervermégens nicht Gbersteil?
gen darf. Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben unbel
rahrt.

Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschreibungen und
Geldmarktinstrumente, die vom Bund, einem Land, der Euro@
paischen Union, einem Mitgliedstaat der Europaischen Union
oder seinen Gebietskdrperschaften, einem anderen Vertrags
staat des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschafts
raum, einem Drittstaat oder von einer internationalen Organi2
sation, der mindestens ein Mitgliedstaat der Européaischen
Union angehort, ausgegeben oder garantiert worden sind, jel
weils bis zu 35@rozent des Wertes des Sondervermdgens an
legen. In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen
sowie Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit
Sitz in einem Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in ei@
nem anderen Vertragsstaat des Abkommens tiber den Eurofl
paischen Wirtschaftsraum ausgegeben worden sind, darf die
Gesellschaft jeweils bis zu 25@rozent des Wertes des Sonder?
vermdgens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund geld
setzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldi
verschreibungen einer besonderen &ffentlichen Aufsicht un@@
terliegen und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibun
gen aufgenommenen Mittel nach den gesetzlichen Vorschrifi
ten in Vermogenswerten angelegt werden, die wahrend der
gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich aus ih@
nen ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend decken und
die bei einem Ausfall des Ausstellers vorrangig fur die fallig
werdenden Ruckzahlungen und die Zahlung der Zinsen be
stimmt sind.

Die Gesellschaft darf in Anteilen an Investmentvermégen
nach MaBgabe des Absatzes® Buchstabe®l) anlegen, wenn
im Hinblick auf solche Anteile folgende Voraussetzungen erf
fallt sind:

a) Der OGAW, der AIF oder der Verwalter des AlIF, an dem
die Anteile erworben werden, unterliegt in seinem Sitzl2l
staat der Aufsicht Gber Vermbgen zur gemeinschaftli
chen Kapitalanlage. Der Geschaftszweck des jeweiligen InZ
vestmentvermogens ist auf die Kapitalanlage geméB eil
ner festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollek®
tiven Vermdgensverwaltung mittels der bei ihm eingeleg
ten Mittel beschrankt.

b) Die Anleger kdnnen grundsatzlich jederzeit das Recht zur
Rickgabe ihrer Anteile austiben.

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

d) Die Vermogensanlage der jeweiligen Investmentvermaf
gen erfolgt zu mindestens 90 Prozent in die folgenden
Vermdgensgegenstande:

aa) Wertpapiere im Sinne des §#93 KAGB,
bb) Geldmarktinstrumente,
cc) Bankguthaben

e) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft
muss unter 10 Prozent des Kapitals des jeweiligen Unter@
nehmens liegen; dies gilt nicht fur Beteiligungen an Im
mobilien-Gesellschaften.

f) Ein Kredit darf nur kurzfristig und nur bis zur Héhe von
10 Prozent des Wertes des jeweiligen Investmentvermol
gens aufgenommen werden.

Die Grenze in Absatz® Satz[@ darf fir Wertpapiere und Geld
marktinstrumente desselben Emittenten nach MaB3gabe des
8§08 KAGB Uberschritten werden, sofern die Besonderen AnlZ
lagebedingungen dies unter Angabe der Emittenten vorse
hen. In diesen Fallen mussen die fir Rechnung des Sonderver
maogens gehaltenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
aus mindestens sechs verschiedenen Emissionen stammen,
wobei nicht mehr als 30@rozent des Wertes des Sonderver
mogens in einer Emission gehalten werden durfen.

Die Gesellschaft hat einen Betrag, der mindestens 5 Prozent

des Wertes des Sondervermdgens entspricht, taglich far die
Ricknahme von Anteilen verflgbar zu halten.

§ 7 Wertpapier-Darlehen

1.

Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes
vorsehen, darf die Gesellschaft fiir Rechnung des Sonderver
mogens einem Wertpapier-Darlehensnehmer gegen ein
marktgerechtes Entgelt nach Ubertragung ausreichender Sifl
cherheiten geméaB §@200 Absatz2 KAGB ein jederzeit kiindbal
res Wertpapier-Darlehen gewéahren. Der Kurswert der zu
Ubertragenden Wertpapiere darf zusammen mit dem Kursf
wert der fur Rechnung des Sondervermégens demselben
Wertpapier-Darlehensnehmer einschlieB3lich konzernangeho@
riger Unternehmen im Sinne des §@290 HGB bereits als Wert@
papier-Darlehen Ubertragenen Wertpapiere 10@rozent des
Wertes des Sondervermogens nicht tbersteigen.

Wird die Sicherheit fur die Gbertragenen Wertpapiere vom
Wertpapier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, muss
das Guthaben auf Sperrkonten gemaf §200 Absatz 2 Satz 3
Nummer 1 KAGB unterhalten werden. Alternativ darf die Gel?
sellschaft von der Méglichkeit Gebrauch machen, diese Gut
haben in der Wahrung des Guthabens in folgende Vermom
gensgegenstande anzulegen:

a) in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitat aufweil
sen und die vom Bund, von einem Land, der Europail?
schen Union, einem Mitgliedstaat der Europaischen Unil2
on oder seinen Gebietskérperschaften, einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens Uber den Européischen
Wirtschaftsraum oder einem Drittstaat ausgegeben world
den sind,

b) in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur entsprel
chend den von der Bundesanstalt auf Grundlage von §!
Absatz 2 KAGB erlassenen Richtlinien oder
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c) im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschaftes mit ei
nem Kreditinstitut, das die jederzeitige Riickforderung
des aufgelaufenen Guthabens gewahrleistet.

Die Ertrage aus der Anlage der Sicherheiten stehen dem Sonl
dervermogen zu.

Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpapier
sammelbank organisierten Systems zur Vermittlung und Ab
wicklung der Wertpapier-Darlehen bedienen, welches von
den Anforderungen des 8200 Absatz 1 Satz 3 KAGB ab
weicht, wenn von dem jederzeitigen Kiindigungsrecht nach
Absatz 1 nicht abgewichen wird.

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschafte

1.

Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes
vorsehen, darf die Gesellschaft fiir Rechnung des Sonderver?
mogens jederzeit kiindbare Wertpapier-Pensionsgeschafte

im Sinne von §M40b Absatz2 Handelsgesetzbuch gegen Ent
gelt mit Kreditinstituten oder Finanzdienstleistungsinstituten
auf der Grundlage standardisierter Rahmenvertrage abschliefl
Ben.

Die Wertpapier-Pensionsgeschafte missen Wertpapiere zum
Gegenstand haben, die nach den Anlagebedingungen fir
das Sondervermogen erworben werden durfen.

Die Pensionsgeschafte diirfen héchstens eine Laufzeit von
12Monaten haben.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung von Immof

bilien
Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen niedrigel
ren Prozentsatz vorsehen, darf die Gesellschaft fur gemein@
schaftliche Rechnung der Anleger Kredite bis zur Hohe von
30@rozent der Verkehrswerte der im Sondervermégen befl
findlichen Immobilien aufnehmen und halten, wenn die GrenlZ
ze nach 8260 AbsatzB NummerB KAGB nicht tberschritten
wird. Darlber hinaus darf die Gesellschaft fiir gemeinschaftlil
che Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur Héhe
von 10@Prozent des Wertes des Sondervermdgens aufneh
men. Hierbei sind Betrage, die die Gesellschaft als Pensionsgeld
ber im Rahmen eines Pensionsgeschaftes erhalten hat, anzul
rechnen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die
Bedingungen marktublich sind und die Verwahrstelle der Kreld
ditaufnahme zustimmt.

Die Gesellschaft darf zum Sondervermégen gehdérende Verl
mogensgegenstande nach 8231 Absatz KAGB belasten so
wie Forderungen aus Rechtsverhéltnissen, die sich auf Vermo@
gensgegenstande nach 8231 Absatz@l KAGB beziehen, abtred
ten und belasten (Belastungen), wenn dies mit einer ord@
nungsgemafBen Wirtschaftsfuhrung vereinbar ist und die Verd
wahrstelle den Belastungen zustimmt, weil sie die daflr vor
gesehenen Bedingungen fur marktlblich erachtet. Sie darf
auch mit dem Erwerb von Vermégensgegenstanden nach
§@31 Absatz@ KAGB im Zusammenhang stehende Belastun
gen lGbernehmen. Soweit die Besonderen Anlagebedingun
gen keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen, dirfen die jel
weiligen Belastungen insgesamt 30@rozent des Verkehrswerld
tes aller im Sondervermdégen befindlichen Immobilien nicht
Uberschreiten. Erbbauzinsen bleiben unbericksichtigt.

§ 10 Verschmelzung

1.

Die Gesellschaft darf nach MaBgabe der §§@81 bis 191 KAGB

a) samtliche Vermdégensgegenstande und Verbindlichkeiten
dieses Sondervermdgens auf ein anderes bestehendes
oder ein neues, dadurch gegriindetes inldndisches Immof
bilien-Sondervermogen lbertragen,

b) sdmtliche Vermdgensgegenstéande und Verbindlichkeiten
eines anderen inlandischen Immobilien-Sondervermaol
gens in dieses Sondervermégen aufnehmen.

Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der Bundesan
stalt.

Die Einzelheiten des Verfahrens ergeben sich aus den §8@82
bis 191 KAGB.

§ 11 Anteile

1.

Die in einer Sammelurkunde zu verbriefenden Anteilscheine
lauten auf den Inhaber oder werden als elektronische Anteil®
scheine begeben.

Die Anteile kdnnen verschiedene Ausgestaltungsmerkmale,
insbesondere hinsichtlich der Ertragsverwendung, des Ausgall
beaufschlages, des Riicknahmeabschlages, der Wahrung des
Anteilwertes, der Verwaltungsverglitung, der Mindestanlageld
summe oder einer Kombination dieser Merkmale (,,Anteilklas®
sen”) haben. Die Einzelheiten sind in den Besonderen Anlage
bedingungen festgelegt.

Die Anteile sind tbertragbar, soweit die Besonderen Anlageld
bedingungen nichts anderes regeln. Mit der Ubertragung eil
nes Anteils gehen die in ihm verbrieften Rechte Giber. Der Gel
sellschaft gegenuber gilt in jedem Falle der Inhaber des Anl
teils als der Berechtigte.

Die Rechte der Anleger bzw. die Rechte der Anleger einer Anl
teilklasse werden in einer Sammelurkunde verbrieft oder als
elektronische Anteilscheine begeben. Sie tragt mindestens
die handschriftlichen oder vervielfaltigten Unterschriften der
Gesellschaft und der Verwahrstelle. Der Anspruch auf
Einzelverbriefung ist ausgeschlossen.

§ 12 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen,

Ricknahmeaussetzung

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht
beschrankt. Soweit die Besonderen Anlagebedingungen
nichts anderes vorsehen, erfolgt die Anteilausgabe borsentagl
lich; das Nahere regelt der Verkaufsprospekt. Die Gesellschaft
behélt sich vor, die Ausgabe von Anteilen vorlibergehend
oder vollstandig einzustellen.

Die Anteile konnen bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle
oder durch Vermittlung Dritter erworben werden. Die Beson[
deren Anlagebedingungen kénnen vorsehen, dass Anteile
nur von bestimmten Anlegern erworben und gehalten wer2
den dirfen.

Anteilrlickgaben sind erst nach Ablauf einer Mindesthaltel
frist von 24 Monaten und unter Einhaltung einer Riickgabel
frist von 12 Monaten durch eine unwiderrufliche Rlickgabeerf?
klarung gegenuber der depotfiihrenden Stelle moglich. Der
Anleger hat seiner depotfihrenden Stelle fir mindestens 24
durchgehende Monate unmittelbar vor dem verlangten Riick®
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nahmetermin einen Anteilbestand nachzuweisen, der mindes
tens seinem Ricknahmeverlangen entspricht. Die Anteile, auf
die sich die Erklarung bezieht, sind bis zur tatsachlichen Riick@
gabe von der depotfihrenden Stelle zu sperren.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils gel®
tenden Ricknahmepreis fir Rechnung des Sondervermogens
zuriickzunehmen. Ricknahmestelle ist die Verwahrstelle.

Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Riicknahme
der Anteile auszusetzen, wenn auBBergewdhnliche Umstande
vorliegen, die eine Aussetzung unter Berlicksichtigung der In2
teressen der Anleger erforderlich erscheinen lassen (§®8 Abl
satz 2 KAGB).

Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die Riick®
nahme der Anteile aus Liquiditatsgriinden zum Schutze der
Anleger befristet zu verweigern und auszusetzen (§257
KAGB), wenn die Bankguthaben und die Erl6se aus Verkaul
fen der gehaltenen Geldmarktinstrumente, Investmentantei@
le und Wertpapiere zur Zahlung des Ricknahmepreises und
zur Sicherstellung einer ordnungsgeméaBen laufenden Bewirt@
schaftung nicht ausreichen oder nicht sogleich zur Verfil
gung stehen. Zur Beschaffung der fur die Riicknahme der An@
teile notwendigen Mittel hat die Gesellschaft Vermégensgeld
genstande des Sondervermdgens zu angemessenen Bedini
gungen zu verduBern. Reichen die liquiden Mittel gemafi
§@53 Absatz 1 KAGB zwolf Monate nach der Aussetzung der
Ricknahme gemaf Satz 1 nicht aus, so hat die Gesellschaft

die Riicknahme weiterhin zu verweigern und durch VerauBed
rung von Vermdgensgegenstanden des Sondervermdgens
weitere liquide Mittel zu beschaffen. Der VerduBerungserlos
kann abweichend von §@260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort
genannten Wert um bis zu 10 Prozent unterschreiten. Reil
chen die liquiden Mittel gemaB §@53 Absatz 1 KAGB auch 24
Monate nach der Aussetzung der Riicknahme gemaB Satz 1
nicht aus, hat die Gesellschaft die Riicknahme der Anteile weil
terhin zu verweigern und durch VerduBerung des Vermogens
gegenstanden des Sondervermdgens weitere liquide Mittel

zu beschaffen. Der VerauBBerungserlés kann abweichend von
§@60 Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort genannten Wert um bis
zu 20 Prozent unterschreiten. 36 Monate nach der Aussetl
zung der Riicknahme gemaB Satz 1 kann jeder Anleger verf
langen, dass ihm gegen Rlickgabe des Anteils sein Anteil am
Sondervermdgen aus diesem ausgezahlt wird. Reichen auch
36 Monate nach der Aussetzung der Riicknahme die BankgutlZ
haben und die liquiden Mittel nicht aus, so erlischt das Recht
der Gesellschaft, das Sondervermdgen zu verwalten; dies gilt
auch, wenn die Gesellschaft zum dritten Mal binnen finf Jah@
ren die Ricknahme von Anteilen aussetzt. Ein erneuter Frist®
lauf nach den Satzen 1 bis 7 kommt nicht in Betracht, wenn
die Gesellschaft die Anteilricknahme binnen drei Monaten erl?
neut aussetzt.

Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine Bekanntmachung
im Bundesanzeiger und dartber hinaus in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den in
dem Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informal?
tionsmedien Uber die Aussetzung gemaB Absatz 5 und Abl
satz 6 und die Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile
zu unterrichten. Die Anleger sind tber die Aussetzung und
Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile unverziiglich

nach der Bekanntmachung im Bundesanzeiger mittels eines
dauerhaften Datentragers zu unterrichten. Bei der Wiederauf?
nahme der Ricknahme von Anteilen sind die neuen Ausgal
be- und Rucknahmepreise im Bundesanzeiger und in einer
hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung

oder in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektronil
schen Informationsmedien zu verdffentlichen.

Die Anleger kdnnen durch Mehrheitsbeschluss gemanl §@259
Absatz 2 KAGB in die VerduBerung bestimmter Immobilien
einwilligen, auch wenn diese VerduBerung nicht zu angemes
senen Bedingungen erfolgt. Die Einwilligung ist unwiderruf?
lich; sie verpflichtet die Gesellschaft nicht zur VerduBerung.
Die Abstimmung soll ohne Versammlung der Anleger durch
gefuhrt werden, wenn nicht auBergewdhnliche Umstande
eine Versammlung zum Zweck der Information der Anleger
erforderlich machen. An der Abstimmung nimmt jeder Anled
ger nach MaBgabe des rechnerischen Anteils seiner Beteili#
gung am Fondsvermdgen teil. Die Anleger entscheiden mit
der einfachen Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmen(
den Stimmrechte. Ein Beschluss der Anleger ist nur wirksam,
wenn mindestens 30 Prozent der Stimmrechte bei der Bel
schlussfassung vertreten waren. Die Aufforderung zur Ab@
stimmung oder die Einberufung der Anlegerversammlung solZ
wie der Beschluss der Anleger sind im Bundesanzeiger und
dariber hinaus in den im Verkaufsprospekt bezeichneten
elektronischen Informationsmedien bekannt zu machen. Eine
einberufene Anlegerversammlung bleibt von der Wiederauf@
nahme der Anteilriicknahme unberihrt.

§ 13 Ausgabe- und Riicknahmepreise

1.

Zur Errechnung des Ausgabe- und Riicknahmepreises der Anf
teile werden die Verkehrswerte der zum Sondervermdgen geld
hoérenden Vermdgensgegenstande abzliglich der aufgenomf
menen Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten und Riickstel®
lungen (,Nettoinventarwert”) ermittelt und durch die Zahl
der umlaufenden Anteile geteilt (,Anteilwert”). Werden ged
maB 8@ 1 Absatz 2 unterschiedliche Anteilklassen flr das Sonf
dervermogen eingeflhrt, ist der Anteilwert sowie der Ausgal
be- und Riicknahmepreis fir jede Anteilklasse gesondert zu
ermitteln. Die Bewertung der Vermdgensgegenstande erld
folgt gemaB den Grundsatzen fir die Kurs- und Preisfeststel®
lung, die im KAGB und der Kapitalanlage-Rechnungslegungs-
und Bewertungsverordnung (,KARBV") genannt sind.

Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem Anteilwert zur
Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag hinzu2
gerechnet werden. AuBBer dem Ausgabeaufschlag werden
von der Gesellschaft weitere Betrage von den Zahlungen des
Anteilerwerbers zur Deckung von Kosten nur dann verwen
det, wenn dies die Besonderen Anlagebedingungen vorsel
hen.

Der Rucknahmepreis ist der vorbehaltlich eines Rlicknahme
abschlages nach Absatz@ ermittelte Anteilwert. Soweit in
den Besonderen Anlagebedingungen ein Riicknahmeabf
schlag vorgesehen ist, zahlt die Verwahrstelle den Anteilwert
abzuglich des Riicknahmeabschlages an den Anleger und
den Ricknahmeabschlag an die Gesellschaft aus. Die Einzel®
heiten sind in den Besonderen Anlagebedingungen festgeld
legt.
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4. Abrechnungsstichtag fur Anteilabrufe ist spatestens der auf
den Eingang des Anteilsabrufs folgende Wertermittlungstag.
Abrechnungsstichtag fur Riicknahmeauftrage ist spatestens
der auf den Ablauf der Haltefrist und der Kiindigungsfrist fol
gende Wertermittlungstag.

5. Die Ausgabe- und Ricknahmepreise werden borsentaglich erl
mittelt. Soweit in den Besonderen Anlagebedingungen
nichts weiteres bestimmt ist, kdnnen die Gesellschaft und die
Verwahrstelle an gesetzlichen Feiertagen, die Bérsentage
sind, sowie am 24. und 31. Dezember jeden Jahres von einer
Ermittlung des Wertes absehen; das Nahere regelt der Verld
kaufsprospekt.

§ 14 Kosten

In den Besonderen Anlagebedingungen werden die Aufwendunf
gen und die der Gesellschaft, der Verwahrstelle und Dritten zustel
henden Vergutungen, die dem Sondervermdgen belastet werden
kénnen, genannt. Fir Vergltungen im Sinne von Satz@ ist in den
Besonderen Anlagebedingungen dartber hinaus anzugeben,
nach welcher Methode, in welcher Hohe und auf Grund welcher
Berechnung sie zu leisten sind.

§ 15 Rechnungslegung

1. Spéatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschéaftsjahres
des Sondervermdogens macht die Gesellschaft einen Jahresbel
richt einschlieBlich Ertrags- und Aufwandsrechnung geman
§8M 01, 247 KAGB bekannt.

2. Spatestens zwei Monate nach der Mitte des Geschéftsjahres
macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht gemaB §@ 03
KAGB bekannt.

3. Wird das Recht zur Verwaltung des Sondervermdgens wah(
rend des Geschéftsjahres auf eine andere Kapitalverwaltungs
gesellschaft Gbertragen oder das Sondervermdgen wahrend
des Geschaftsjahres auf ein anderes inlandisches Immobilien-
Sondervermogen verschmolzen, so hat die Gesellschaft auf
den Ubertragungsstichtag einen Zwischenbericht zu erstel?
len, der den Anforderungen an einen Jahresbericht gemaf
Absatz 1 entspricht.

4. Wird ein Sondervermogen abgewickelt, hat die Verwahrstelle
jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet
ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforde
rungen an einen Jahresbericht gemaB Absatz 1 entspricht.

5. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Verwahrstelle
und weiteren Stellen, die im Verkaufsprospekt und im
Basisinformationsblatt anzugeben sind, erhaltlich; sie werden
ferner im Bundesanzeiger bekannt gemacht.

§ 16 Kiindigung und Abwicklung des Sonderverf
maogens

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sondervermégens
mit einer Frist von mindestens sechs Monaten durch Bekannt
machung im Bundesanzeiger und dariber hinaus im Jahres?
bericht oder Halbjahresbericht kiindigen. Die Anleger sind
Uber eine nach Satz 1 bekannt gemachte Kiindigung mittels
eines dauerhaften Datentragers unverziglich zu unterrich
ten. Nach Erklarung der Kiindigung und bis zu ihrem Wirk
samwerden dirfen keine Anteile mehr ausgegeben oder zul

rickgenommen werden. Die Gesellschaft ist nach Erklarung
der Kiindigung und bis zu ihrem Wirksamwerden berechtigt
und verpflichtet, sémtliche Immobilien des Sondervermégens
in Abstimmung mit der Verwahrstelle zu angemessenen Bell
dingungen oder mit Einwilligung der Anleger gemaf §@ 2 Ablz
satz 8 zu verduBern. Sofern die VerauBerungserlése nicht zur
Sicherstellung einer ordnungsgemafBen laufenden Bewirt?
schaftung benotigt werden und soweit nicht Gewahrleis?
tungszusagen aus den VerduBBerungsgeschaften oder zu erld
wartende Auseinandersetzungskosten den Einbehalt im Son
dervermogen erforderlich machen, ist den Anlegern in Ab
stimmung mit der Verwahrstelle halbjahrlich ein Abschlag
auszuzahlen.

2. Die Gesellschaft behalt sich vor, die Verwaltung des Sonderi
vermoégens auch dann zu kiindigen, wenn das Sondervermal
gen nach Ablauf von vier Jahren seit seiner Bildung einen Netl
toinventarwert von 150 Millionen Euro unterschreitet.

3. Mit dem Wirksamwerden der Kiindigung erlischt das Recht
der Gesellschaft, das Sondervermdgen zu verwalten. Mit dem
Verlust des Verwaltungsrechts geht das Sondervermégen auf
die Verwahrstelle tber, die es abzuwickeln und den Liquidati®
onserlds an die Anleger zu verteilen hat. Fir die Zeit der Ab
wicklung hat die Verwahrstelle einen Anspruch auf Vergi@
tung ihrer Abwicklungstétigkeit sowie auf Ersatz ihrer Auf@
wendungen, die fur die Abwicklung erforderlich sind.

4. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Verwaltungs?
recht nach MaBgabe des §®9 KAGB erlischt, einen Auflol
sungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen
Jahresbericht nach 8@5 Absatz 1 entspricht.

§ 17 Wechsel der Kapitalverwaltungsgesell
schaft und der Verwahrstelle

1. Die Gesellschaft kann das Sondervermogen auf eine andere
Kapitalverwaltungsgesellschaft (ibertragen. Die Ubertragung
bedarf der vorherigen Genehmigung durch die Bundesan@
stalt.

2. Die genehmigte Ubertragung wird im Bundesanzeiger und
dariber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht sofZ
wie in den in dem Verkaufsprospekt bezeichneten elektronil
schen Informationsmedien bekannt gemacht. Die Ubertral?
gung wird frihestens drei Monate nach ihrer Bekanntma
chung im Bundesanzeiger wirksam.

3. Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle fiir das Sondervermaon
gen wechseln. Der Wechsel bedarf der Genehmigung der
Bundesanstalt.

§ 18 Anderungen der Anlagebedingungen
1. Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen éndern.

2. Anderungen der Anlagebedingungen einschlieBlich des Anf
hanges zu den Besonderen Anlagebedingungen bedirfen
der vorherigen Genehmigung durch die Bundesanstalt.

3. Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im Bundesani
zeiger und darUber hinaus in einer hinreichend verbreiteten
Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufsprol
spekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien beld
kannt gemacht. In einer Veroffentlichung nach SatzA ist auf
die vorgesehenen Anderungen und ihr In-Kraft-Treten hinzuf
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weisen. Im Fall von anlegerbenachteiligenden Kostenande
rungen im Sinne des § 162 Absatz 2 Nummer 11 KAGB oder
anlegerbenachteiligenden Anderungen in Bezug auf wesentf
liche Anlegerrechte sowie im Falle von Anderungen der bishel
rigen Anlagegrundsétze des Sondervermdégens im Sinne des
§ 163 Absatz 3 Satz 1 KAGB sind den Anlegern zeitgleich mit
der Bekanntmachung nach Satz 1 die wesentlichen Inhalte
der vorgesehenen Anderungen der Anlagebedingungen und
ihre Hintergriinde in einer verstandlichen Art und Weise mit?
tels eines dauerhaften Datentragers zu Gbermitteln. Im Falle
von Anderungen der bisherigen Anlagegrundsatze sind die
Anleger zusatzlich tber ihre Rechte nach § 163 Absatz 3
KAGB zu informieren.

4. Die Anderungen treten frithestens am Tag nach ihrer Bel
kanntmachung im Bundesanzeiger in Kraft, im Falle von Anf
derungen der Kosten und der Anlagegrundsatze des Sonderid
vermdégens jedoch nicht vor Ablauf von vier Wochen nach
der entsprechenden Bekanntmachung.

§ 19 Erflillungsort
Erflllungsort ist der Sitz der Gesellschaft.

§ 20 Streitbeilegungsverfahren

Die Gesellschaft hat sich zur Teilnahme an
Streitbeilegungsverfahren vor einer
Verbraucherschlichtungsstelle verpflichtet. Bei Streitigkeiten kon@
nen Verbraucher die Ombudsstelle fur Investmentfonds des BVI
Bundesverband Investment und Asset Management e.V. als zu2
standige Verbraucherschlichtungsstelle anrufen. Die Gesellschaft
nimmt an Streitbeilegungsverfahren vor dieser Schlichtungsstelle
teil.

Die Kontaktdaten lauten: Biro der Ombudsstelle des BVI Bundesl
verband Investment und Asset Management e.V., Unter den Lin
den 42, 10117 Berlin, www.ombudsstelle-investmentfonds.de.

Die Europaische Kommission hat unter
Www.ec.europa.eu/consumers/odr eine europaische Online-
Streitbeilegungsplattform eingerichtet. Verbraucher kénnen die
se flr die auBergerichtliche Beilegung von Streitigkeiten aus
Online-Kaufvertragen oder Online-Dienstleistungsvertragen nut?
zen. Die E-Mail-Adresse der Gesellschaft lautet: service@union-
investment.de.
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Besondere Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern
und der ZBI Fondsmanagement GmbH, Erlangen, (,Gesellschaft")
fir das von der Gesellschaft verwaltete Immobilien-Sondervermo®

gen (nachfolgend ,Sondervermdgen” genannt)

Unilmmo: Wohnen ZBI

Diese Besonderen Anlagebedingungen gelten nur in Verbindung
mit den von der Gesellschaft aufgestellten Allgemeinen Anlagel
bedingungen.

Anlagegrundsatze und Anlagegrenzen

§1
1.

Immobilien

Die Gesellschaft darf fiir das Sondervermogen in einem Mit@
gliedsstaat der Europaischen Union oder in einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europaischen Wirt®
schaftsraum folgende Immobilien im gesetzlich zulassigen
Rahmen (§@31 Absatz 1 KAGB) erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstlicke und gel@
mischt genutzte Grundstiicke;

b) Grundstlicke im Zustand der Bebauung bis zu 20 Prozent
des Wertes des Sondervermaogens;

¢) unbebaute Grundstlicke, die fir eine alsbaldige eigene
Bebauung nach MaBgabe des Buchstaben a) bestimmt
und geeignet sind, bis zu 20 Prozent des Wertes des Son@@
dervermogens;

d) Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Buchstal
ben a) bis ¢);

e) andere Grundstiicke und andere Erbbaurechte sowie
Rechte in Form des Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts bis zu 15
Prozent des Wertes des Sondervermdégens;

f) NieBbrauchrechte an Grundstiicken nach MaBgabe des
Buchstaben a), die der Erfullung 6ffentlicher Aufgaben
dienen, bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermof
gens.

Die Gesellschaft darf Vermégensgegenstande im Sinne von
Absatz 1 auch auBerhalb eines Vertragsstaates des Abkom@
mens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum erwerben,
wenn die gesetzlichen Voraussetzungen des §233 Absatz 1
KAGB erfullt sind. In einem Anhang, der Bestandteil dieser BelZ
sonderen Anlagebedingungen ist, werden der betreffende
Staat und der Anteil am Wert des Sondervermdgens, der in
diesem Staat hochstens angelegt werden darf, angegeben.

Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermdgens fiir die
gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen gemaf AblZ
satz 1 Buchstaben b), ¢), e) und f) genannten Immobilien so@
wie nach Absatz 2 sind die aufgenommenen Darlehen nicht
abzuziehen.

Das Sondervermégen muss Gberwiegend aus Wohn- oder geld
mischt genutzten Immobilien gemaB Absatz 1 und/oder BelZ
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften gemaB §@, die in
Wohn- oder gemischt genutzten Immobilien investieren, beld
stehen.

5.

Die Gesellschaft investiert fortlaufend mehr als 50 Prozent
des Aktivwermogens des Sondervermdgens in Immobilien
und Immobilien-Gesellschaften im Sinne von § 2 Abs. 9
INnVStG.

§ 2 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaft

en

Die Gesellschaft darf im gesetzlich zulassigen Rahmen

(8834 bis 242 KAGB) Beteiligungen an Immobilien-Gesell@
schaften erwerben, deren Unternehmensgegenstand im Geld
sellschaftsvertrag oder in der Satzung auf Tatigkeiten bel?
schrankt ist, welche die Gesellschaft fir das Sondervermégen
ausiben darf. Die Immobilien-Gesellschaft darf nach dem Ge
sellschaftsvertrag oder der Satzung nur Vermdégensgegen
stande im Sinne von §@, mit Ausnahme von
NieBbrauchrechten nach MaBgabe von §A Absatz 1 Buchstal
be f), sowie die zur Bewirtschaftung der Vermdgensgegen
stande erforderlichen Gegenstande oder Beteiligungen an ank
deren Immobilien-Gesellschaften erwerben. Die Beteiligun@
gen an Immobilien-Gesellschaften sind bei den Anlagebeld
schréankungen nach 8@ und bei der Berechnung der dabei gel
tenden gesetzlichen Grenzen zu berlcksichtigen.

Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen geman §z!
Absatz[@ Satz® der Allgemeinen Anlagebedingungen geld
wahrt wird, hat die Gesellschaft sicherzustellen, dass

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

c) beieiner VerauBerung der Beteiligung die Rlickzahlung
des Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach Veraud
Berung vereinbart ist,

d) die Summe der fiir Rechnung des Sondervermégens einer
Immobilien-Gesellschaft insgesamt gewahrten Darlehen
50@rozent des Wertes der von der Immobilien-Gesell
schaft gehaltenen Immobilien nicht Ubersteigt,

e) die Summe der fiir Rechnung des Sondervermégens den
Immobilien-Gesellschaften insgesamt gewahrten Darled
hen 25@rozent des Wertes des Sondervermdgens nicht
Ubersteigt. Bei der Berechnung der Grenze sind die aufgeld
nommenen Darlehen nicht abzuziehen.

Die Anlagegrenzen in Absatz 2 Buchstaben d) und e) gelten
nicht fir Darlehen, die fiir Rechnung des Sondervermogens
an Immobilien-Gesellschaften gewéahrt werden, an denen die
Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermogens unmittelbar
oder mittelbar zu 100 Prozent des Kapitals und der Stimm@
rechte beteiligt ist. Bei einer vollstdndigen VerduBerung der
Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft, die selbst un
mittelbar Grundstiicke hélt oder erwirbt, ist das Darlehen ab@
weichend von Absatz 2 Buchstabe c) vor der VerduBerung zull
rickzuzahlen. Bei einer Verringerung der Beteiligung an ei
ner Immobilien-Gesellschaft, die selbst nicht unmittelbar
Grundstiicke halt oder erwirbt, ist das Darlehen abweichend
von Absatz 2 Buchstabe c) vor der Verringerung zurtickzuzah@
len.

60



§ 3 Belastung mit einem Erbbaurecht

1. Die Gesellschaft darf Grundstiicke des Sondervermogens im
Sinne des 8@ Absatz 1 Buchstaben a), b), ¢) und e) mit Erbbaulz
rechten belasten, sofern der Wert des Grundstticks, an dem
ein Erbbaurecht bestellt werden soll, zusammen mit dem
Wert der Grundstlicke, an denen bereits Erbbaurechte beld
stellt wurden, 10 Prozent des Wertes des Sondervermdgens
nicht Gbersteigt. Bei der Berechnung des Wertes des Sonderd
vermogens sind die aufgenommenen Darlehen nicht abzuzie
hen.

2. Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbal@
re Umstande die urspringlich vorgesehene Nutzung des
Grundstlickes verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche
Nachteile fir das Sondervermogen vermieden werden, oder
wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Nutzung
und/oder Verwertung ermoglicht wird.

§ 4 Hochstliquiditat

1. Bis zu 49®rozent des Wertes des Sondervermdgens dirfen in
Anlagen gemaB §® Absatz2 der Allgemeinen Anlagebedin@
gungen gehalten werden (Hochstliquiditat). Bei der Berech®
nung dieser Grenze sind folgende gebundene Mittel abzuziel
hen:

a) die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden
Bewirtschaftung bendtigten Mittel;

b) die fir die nachste Ausschiittung vorgesehenen Mittel;

c) die zur Erfillung von Verbindlichkeiten aus rechtswirk®
sam geschlossenen Grundstuickskaufvertragen, aus Darlel
hensvertragen, die fir die bevorstehenden Anlagen in bed
stimmten Immobilien und fir bestimmte BaumaBnah
men erforderlich werden, sowie aus Bauvertrédgen erforfd
derlichen Mittel, sofern die Verbindlichkeiten in den foll
genden zwei Jahren féllig werden.

Beim Abzug der gebundenen Mittel von der Hochstliquiditat
sind die in 8@ Absatzlb genannten steuerlichen Anlagebel
schrankungen zu beachten.

2. Die Vermbgensgegenstande des Sondervermégens gemaf
Absatz 1 kénnen auch auf Fremdwahrung lauten.

§ 5 Wahrungsrisiko

Die fir Rechnung des Sondervermdgens gehaltenen Vermdgens
gegenstande dirfen nur insoweit einem Wahrungsrisiko unterlielZ
gen, als der Wert der einem solchen Risiko unterliegenden Ver{
mogensgegenstande 30 Prozent des Wertes des SondervermoQ
gens nicht Ubersteigt.

§ 6 Derivate mit Absicherungszweck, Wahlvori
behalt

1. Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Sonderf
vermogens Derivate einsetzen. Sie darf — der Art und dem
Umfang der eingesetzten Derivate entsprechend — zur Ermitt
lung der Auslastung der nach §@97 Absatz 2 KAGB festgel
setzten Marktrisikogrenze flr den Einsatz von Derivaten ent@
weder den einfachen oder den qualifizierten Ansatz im Sinne
der DerivateV nutzen. Néhere Erlduterungen hierzu enthalt
der Verkaufsprospekt.

Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt, darf sie
regelmaBig nur Grundformen von Derivaten und Finanzin@@
strumenten mit derivativer Komponente oder Kombinatio
nen aus diesen Derivaten, Finanzinstrumenten mit derivativer
Komponente sowie aus Vermdgensgegenstanden, die gefd
mafB 8§ AbsatzZ® Buchstabeni) bis f) der Allgemeinen Anlal
gebedingungen und von Immobilien, die gemaR §@A Absatz?
erworben werden dirfen, sowie auf Zinssatze, Wechselkurse
oder Wahrungen im Sondervermdgen einsetzen. Komplexe
Derivate auf die vorgenannten Vermdgensgegenstande dur
fen nur zu einem vernachlassigbaren Anteil eingesetzt werl
den.

Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermdgensgegenstande geman §&
Absatz® Buchstaben) bis f) der Allgemeinen Anlagebel
dingungen sowie auf Immobilien gemafi §@ Absatz@,
Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermégensgegenstan
de gemaB §® Absatz2 Buchstaben) bis f) der Allgemeild
nen Anlagebedingungen sowie auf Immobilien gemafi
§@ Absatz, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen
und auf Terminkontrakte nach Buchstabe@), wenn sie die
folgenden Eigenschaften aufweisen:

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

bb) der Optionswert hangt zum Austibungszeitpunkt linel
ar von der positiven oder negativen Differenz zwil@
schen Basispreis und Marktpreis des Basiswerts ab
und wird null, wenn die Differenz das andere Vorzeild
chen hat;

¢) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;

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

e) Credit Default Swaps auf Vermodgensgegenstande gemaf
§ Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlagel
bedingungen sowie auf Immobilien gemaB §A Absatz 1,
sofern sie ausschlieBlich und nachvollziehbar der Absiched
rung des Kreditrisikos von genau zuordenbaren Vermof
gensgegenstanden des Sondervermogens dienen;

Der nach MaBgabe von §@6 DerivateV zu ermittelnde And
rechnungsbetrag des Sondervermogens fir das Marktrisiko
darf zu keinem Zeitpunkt den Wert des Sondervermégens
Ubersteigen.

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Invest
mentanteile gemaf §B Absatz2 Buchstabe@) der Allgemeil
nen Anlagebedingungen dirfen nicht abgeschlossen werl
den.

Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nutzt, darf
sie —vorbehaltlich eines geeigneten Risikomanagementsys@
tems — in jegliche Derivate und Finanzinstrumente mit derival
tiver Komponente oder Kombinationen aus diesen Derivaten
und Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente inves
tieren, die von Vermégensgegenstanden, die gemal §® Abl
satzl2 Buchstaben) bis#) der Allgemeinen Anlagebedinguni
gen und von Immobilien, die gemaR §A Absatz@ erworben
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werden dirfen, oder von Zinssatzen, Wechselkursen oder
Wahrungen abgeleitet sind. Hierzu zahlen insbesondere Op@
tionen, Finanzterminkontrakte und Swaps sowie Kombinatiol
nen hieraus. Dabei darf der dem Sondervermégen zuzuordf@
nende potenzielle Risikobetrag fiir das Marktrisiko (Risikobef
trag) zu keinem Zeitpunkt das Zweifache des potenziellen Ri@
sikobetrags fir das Marktrisikos des zugehdrigen Vergleichs@
vermdgens gemaf3 8@ der DerivateV Ubersteigen. Alternativ
darf der Risikobetrag zu keinem Zeitpunkt 20@Prozent des
Wertes des Sondervermdégens Ubersteigen.

Unter keinen Umstanden darf die Gesellschaft bei diesen Gel2
schaften von den in den Anlagebedingungen oder in dem
Verkaufsprospekt genannten Anlagegrundsatzen und -
grenzen abweichen.

Die Gesellschaft wird Derivate nur zum Zwecke der Absichel
rung einsetzen.

Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze beim Einsatz von
Derivaten darf die Gesellschaft nach §® der DerivateV jeder
zeit zwischen dem einfachen und dem qualifizierten Ansatz
wechseln. Der Wechsel bedarf nicht der Genehmigung durch
die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (Bundes
anstalt), die Gesellschaft hat den Wechsel jedoch unverziig?
lich der Bundesanstalt anzuzeigen und im nachstfolgenden
Halbjahres- oder Jahresbericht bekannt zu machen.

§ 7 Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-Pensik

onsgeschafte

Die §8@ und 8 der Allgemeinen Anlagebedingungen sind bei

den Anlagegrundséatzen und Anlagegrenzen zu berlcksichtigen.

Anteilklassen

§ 8 Anteilklassen

1.

Fir das Sondervermégen kénnen Anteilklassen im Sinne von
§M 1 AbsatZ® der Allgemeinen Anlagebedingungen gebildet
werden, die sich hinsichtlich des Ausgabeaufschlags, der Wahe
rung des Anteilwertes einschlieBlich des Einsatzes von Wah@
rungssicherungsgeschéften, der Verwaltungsvergiitung, der
Mindestanlagesumme oder einer Kombination dieser Merk{
male unterscheiden. Die Bildung von Anteilklassen ist jeder(d
zeit zulassig und liegt im Ermessen der Gesellschaft. Es ist
nicht notwendig, dass Anteile einer Anteilklasse im Umlauf
sind.

Bei erstmaliger Ausgabe von Anteilen einer Anteilklasse ist
deren Wert auf der Grundlage des fiir das gesamte Sonder
vermogen nach §@ 68 Absatz 1 Satz 1 des KAGB ermittelten
Wertes zu berechnen. Der Anteilwert wird fur jede Anteilklas?
se gesondert errechnet, indem die Kosten der Auflegung neu2
er Anteilklassen, Ausschiittungen (einschlieBlich der aus dem
Fondsvermdégen ggf. abzufiihrenden Steuern), die Verwal®
tungsvergutung und die Ergebnisse aus Wahrungskurssiche
rungsgeschaften, die auf eine bestimmte Anteilklasse entfal@
len, ggf. einschlieBlich Ertragsausgleich, ausschlieBlich dieser
Anteilklasse zugeordnet werden.

Die bestehenden Anteilklassen werden sowohl im Verkaufs@
prospekt als auch im Jahres- und Halbjahresbericht einzeln
aufgezahlt. Die die Anteilklassen kennzeichnenden Ausgestal

tungsmerkmale werden im Verkaufsprospekt und im Jahres-
und Halbjahresbericht im Einzelnen beschrieben.

4. Der Abschluss von Wahrungskurssicherungsgeschaften aus
schlieBlich zugunsten einer einzigen Wahrungsanteilklasse
ist zulassig. Fir Wahrungsanteilklassen mit einer Wahrungsi
absicherung zugunsten der Wahrung dieser Anteilklasse (Red
ferenzwahrung) darf die Gesellschaft auch unabhéngig von
§@ der Allgemeinen Anlagebedingungen Derivate im Sinne
des 8@ 97 Absatzl KAGB auf Wechselkurse oder Wahrungen
mit dem Ziel einsetzen, Anteilwertverluste durch Wechsel®
kursverluste von nicht auf die Referenzwédhrung der Anteil
klasse lautenden Vermogensgegenstanden des Sondervermol
gens zu vermeiden. Bei einem entsprechenden Einsatz von
Derivaten darf sich dieser nicht auf andere Anteilklassen aus
wirken.

Anteile, Ausgabepreis, Ricknahmepreis,
Ricknahme von Anteilen und Kosten

§ 9 Ausgabe- und Riicknahmepreis; Anteilwert
berechnung und Auftragsausfiihrung

1. Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden fiir jeden Borsenk
tag in Frankfurt am Main ermittelt (Wertermittlungstag). Die
Feststellung der Ausgabe- und Riicknahmepreise fir einen
Wertermittlungstag erfolgt am auf diesen Wertermittlungs@
tag folgenden Borsentag (Bewertungstag).

2. Der Ausgabeaufschlag betragt bis zu 5,0 Prozent des Anteil@
wertes. Es steht der Gesellschaft frei, fir das Sondervermon
gen oder fir eine oder mehrere Anteilklassen einen niedrige
ren oder keinen Aufschlag zu berechnen. Die Gesellschaft
gibt im Falle der Bildung von Anteilklassen im Verkaufspro@
spekt und im Jahres- und Halbjahresbericht den jeweils bel
rechneten Ausgabeaufschlag an. Ein Ricknahmeabschlag
wird nicht berechnet.

3. Anteilrickgaben werden —vorbehaltlich etwaiger
Ricknahmeaussetzungen gemaR § 12 Absatz 5 und 6 der All@
gemeinen Anlagebedingungen — zu dem Riicknahmepreis
ausgeflhrt, der fir den ersten Wertermittlungstag nach
Ablauf der jeweils nach §22 Absatz® Satz@ der Allgemeinen
Anlagebedingungen einzuhaltenden Frist ermittelt wird. Dield
ser Rlcknahmepreis wird am Bewertungstag gemaB Absatz
festgestellt. Die entsprechende Abrechnung fir die Anleger
wird ebenfalls an diesem Bewertungstag vorgenommen. Die
Auszahlung des Ricknahmepreises erfolgt innerhalb von
zwei Bankarbeitstagen (maBgeblich hierfur ist der Banken
platz Frankfurt am Main) nach dem entsprechenden Bewerf
tungstag in der Fondswahrung. Geht die Riickgabeerklarung
an einem Wertermittlungstag vor 16:00 Uhr ein, ist fir den jel
weiligen Fristbeginn nach § 12 Absatz 3 Satz 1 der Allgemeil
nen Anlagebedingungen dieser Wertermittlungstag maBgeb
lich. Geht die Rlickgabeerklarung an einem Wertermittlungsi
tag nach 16:00 Uhr ein, ist fur den jeweiligen Fristbeginn
nach § 12 Absatz 3 Satz 1 der Allgemeinen Anlagebedingun2
gen der folgende Wertermittlungstag (Wertermittlungstag
+@) maBgeblich.

§ 10 Kosten

VergUtungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind
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Die Gesellschaft erhalt flr die Verwaltung des Sondervermof
gens eine jahrliche Vergltung in Hohe von bis zu 1,50 Prol
zent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sonderfd
vermdgens, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats
errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige
Vorschusse zu erheben. Es steht der Gesellschaft frei, ftr das
Sondervermogen oder fir eine oder mehrere Anteilklassen
eine niedrigere Verwaltungsvergiitung zu berechnen oder
von der Berechnung einer Verwaltungsverglitung abzusef
hen. Die Gesellschaft gibt im Falle der Bildung von Anteilklas
sen im Verkaufsprospekt und im Jahres- und Halbjahresbeld
richt die jeweils erhobene Verwaltungsvergiitung an.

Werden fur das Sondervermégen Immobilien erworben oder
verduBert, so kann die Gesellschaft jeweils eine einmalige VerlZ
gutung bis zur Héhe von 2,0 Prozent des Kaufpreises und bis
zur Héhe von 2,0 Prozent des Verkaufspreises beanspruchen.
Die Vergutung der Gesellschaft flir den Erwerb einer vom Verf
kaufer geplanten, von ihm nach Abschluss des Kaufvertrages
noch zu errichtenden oder in wesentlichen Teilen fertig zu
stellenden Immobilie betragt 2,0 Prozent des Kaufpreises.

Dies gilt auch dann, wenn die Immobilie erst nach Fertigstel@
lung auf das Sondervermogen Ubergeht. Fihrt die Gesell@d
schaft fur das Sondervermdgen Projektentwicklungen durch,
kann sie eine Vergltung von bis zu 2,0 Prozent der Bau- und
Baunebenkosten beanspruchen; in allen anderen Féllen, in del?
nen die Gesellschaft Bau- oder UmbaumaBnahmen fiir das
Sondervermdgen durchfiihrt, betragt die ihr zustehende Ver@
gUtung maximal 2,0 Prozent der Bau- und Baunebenkosten.

Ferner erhélt die Gesellschaft fiir die Anbahnung, Vorbereil
tung und Durchfiihrung von Wertpapierdarlehensgeschaften
und Wertpapierpensionsgeschaften fir Rechnung des Son
dervermogens eine marktibliche Vergitung in Héhe von bis
zu einem Drittel der Bruttoertrdge aus diesen Geschéaften. Die
im Zusammenhang mit der Vorbereitung und Durchfihrung
von solchen Geschaften entstandenen Kosten einschlieBlich
der an Dritte zu zahlenden Vergltungen tragt die Gesell
schaft. Die Gesellschaft gibt im Verkaufsprospekt die jeweils
erhobene pauschale Vergitung fir die Anbahnung, Vorbereif
tung und Durchflihrung von Wertpapierdarlehensgeschaften
und Wertpapierpensionsgeschaften an.

Des Weiteren erhalt die Gesellschaft aus dem Sondervermao
gen eine jahrliche Pauschalgebihr in Hohe von bis zu 0,20
Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Son
dervermogens. Die Pauschalgebuhr deckt nachfolgende Verf
gutungen und Kosten ab, die dem Sondervermoégen nicht sel?
parat belastet werden:

a) Vergutung der Verwahrstelle;

b) bankubliche Depot-, Konto- und Lagerstellengeblhren
fur die Verwahrung von Vermdégensgegenstanden;

c) Kosten fur die Priifung des Sondervermdogens durch den
Abschlussprifer des Sondervermégens;

d) Kosten fir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrund@
lagen;

e) Kosten fir die Beauftragung von Stimmrechtsvertretun
gen;

f) Kosten zur Steuerung von Immobiliengesellschaften;

g) Vergutung fur Datenversorgung und —pflege;
h) Vergltung flr Berichts- und Meldewesen;

i) Vergltung fur das Rechnungswesen des Sondervermao@
gens;

j)  Vergitung im Zusammenhang mit der Uberwachung
und Risikosteuerung des Sondervermogens (Risikocontroll?
ling).

Die Pauschalgebihr kann dem Sondervermdgen monatlich

entnommen werden.

VergUtungen, die zusatzlich an Dritte zu zahlen sind

Die Gesellschaft zahlt aus dem Sondervermégen fir den Collal
teral Manager von Derivate-Geschaften eine jahrliche Vergi@
tung bis zur Hohe von 0,10 Prozent des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermdégens, der aus den Wer{d
ten am Ende eines jeden Monats errechnet wird. Sie ist bed
rechtigt, hierauf monatlich anteilige Vorschiisse zu erheben.
Die Gesellschaft gibt im Verkaufsprospekt die erhobene Ver
gltung, die an Dritte zu zahlen ist, an.

Aufwendungen

6. Neben denvorgenannten Vergitungen und Kosten gehen

die folgenden Aufwendungen zulasten des Sondervermof
gens:

a) beider Verwaltung von Immobilien entstehende Fremd®
kapital- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Ver
mietungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und Rechtsverfol®
gungskosten);

b) Kosten der externen Bewerter;

c) Kosten fur die Geltendmachung und Durchsetzung von
Rechtsansprichen durch die Gesellschaft fiir Rechnung
des Sondervermdgens sowie der Abwehr von gegen die
Gesellschaft zu Lasten des Sondervermégens erhobenen
Ansprichen;

d) Gebuhren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Be
zug auf das Sondervermdgen erhoben werden;

e) Kosten fur Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf
das Sondervermdgen;

f) Kosten sowie jegliche Entgelte, die im Zusammenhang
mit dem Erwerb und/oder der Verwendung bzw. Nenfd
nung eines VergleichsmafBstabes oder Finanzindizes anfall
len;

g) Steuern, die anfallen im Zusammenhang mit den an die
Gesellschaft, die Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden
Vergltungen sowie mit den vorstehend genannten Aufld
wendungen anfallende Steuern einschlieBlich der im Zul
sammenhang mit der Verwaltung und Verwahrung;

h) die im Falle des Ubergangs von Immobilien des Sonderver?
mogens gemal §# 00 Absatz 1 Nr. 1 KAGB auf die Ver
wahrstelle anfallende Grunderwerbssteuer und sonstigen
Kosten (z. B. Gerichts- und Notarkosten).

Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergitungen und Aufwendungen
werden dem Sondervermégen die in Zusammenhang mit

dem Erwerb und der VerduBerung von Vermogensgegenstanlz
den entstehenden Kosten belastet. Die Aufwendungen im Zul@
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sammenhang mit dem Erwerb, der VerauBerung, der Bebaul2
ung und Belastung von Immobilien einschlieBlich in diesem
Zusammenhang anfallender Steuern werden dem Sonderveri
moégen unabhéngig vom tatséchlichen Zustandekommen des
Geschafts belastet.

Regeln zur Berechnung von Vergitungen und Kosten

8.

10.

Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermdgen nach den
vorstehenden Absatzend, 4 und 5 als VergUtung entnom@@
men wird, kann insgesamt bis zu 1,80@rozent des durchi
schnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermdgens, der
aus den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird,
betragen.

Die Regelungen unter den Absatzen2, 4ib) und 6b) gelten
entsprechend fir die von der Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermogens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Bel2
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften beziehungsweise
die Immobilien dieser Gesellschaften. Fiir die Berechnung der
Vergutung der Gesellschaft gemaB Absatz?2 gilt Folgendes:
Im Falle des Erwerbs, der VerduBerung, des Umbaus, des Neul
baus oder der Projektentwicklung einer Immobilie durch eine
Immobilien-Gesellschaft ist der Kauf- bzw. Verkaufspreis bzw.
sind die Bau- und Baunebenkosten der Immobilie anzusetl
zen. Im Falle des Erwerbs oder der VerauBerung einer Immof
bilien-Gesellschaft ist der Verkehrswert der in der Gesell2
schaft enthaltenen Immobilien anzusetzen. Wenn nur eine
Beteiligung an der Immobilien-Gesellschaft gehalten, erworld
ben oder verduBert wird, ist der anteilige Verkehrswert bzw.
sind die Bau- und Baunebenkosten entsprechend dem Anteil
der firr das Sondervermégen gehaltenen, erworbenen oder
verauBerten Beteiligungsquote anzusetzen. Fur die Berech
nung des Aufwendungsersatzes gemaf den Absatzenib)
und 6[b) ist auf die Hohe der Beteiligung des Sondervermol
gens an der Immobilien-Gesellschaft abzustellen. Abweil
chend hiervon gehen Aufwendungen, die bei der Immobili?
en-Gesellschaft aufgrund von besonderen Anforderungen
des KAGB entstehen, nicht anteilig, sondern in vollem Um@@
fang zu Lasten des oder der Sondervermdégen, fiir deren Rech
nung eine Beteiligung an der Gesellschaft gehalten wird und
die diesen Anforderungen unterliegen.

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbel
richt den Betrag der Ausgabeaufschldge und Riicknahmeab@
schlage offen zu legen, die dem Sondervermdgen im Berichts@
zeitraum fiir den Erwerb und die Riicknahme von Anteilen im
Sinne des 8§96 KAGB berechnet worden sind. Beim Erwerb
von Anteilen, die direkt oder indirekt von der Gesellschaft
selbst oder einer anderen Gesellschaft verwaltet werden, mit
der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare
oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die Gesell2
schaft oder die andere Gesellschaft fir den Erwerb und die
Ricknahme keine Ausgabeaufschlage und Ricknahmeab
schlage berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und
im Halbjahresbericht die Vergltung offen zu legen, die dem
Sondervermogen von der Gesellschaft selbst, von einer andeld
ren Kapitalverwaltungsgesellschaft, einer Investmentaktien®
gesellschaft oder einer anderen Gesellschaft, mit der die Gel
sellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbald
re Beteiligung verbunden ist oder einer auslandischen Invest?
mentgesellschaft, einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesell

schaft als Verwaltungsvergitung fur die im Sondervermogen
gehaltenen Anteile berechnet wurde.

Ertragsverwendung, Informationspflich@
ten und Geschéftsjahr

§ 11 Ausschiittung

1.

Fur das Sondervermégen sowie bei Bildung von ausschittenl
den Anteilklassen schiittet die Gesellschaft grundsétzlich die
wahrend des Geschaftsjahres fiir Rechnung des Sondervermolz
gens angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwende
ten anteiligen Ertrage aus den Immobilien und dem sonsti
gen Vermdgen - unter Berlcksichtigung des zugehérigen ErlZ
tragsausgleichs - aus. Darlber hinaus kann die Gesellschaft
unterjahrig Zwischenausschittungen zu folgenden Terminen
vornehmen: 15. Marz, 15. Juni, 15. Dezember eines jeden KalZ
lenderjahres. Die Hohe der jeweiligen Zwischenausschittung
steht im Ermessen der Gesellschaft. Substanzausschittungen
sind im Falle von Zwischenausschiittungen nicht zulassig.

Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertragen missen Betrage,
die fur kiinftige Instandsetzungen erforderlich sind, einbehall
ten werden. Betrage, die zum Ausgleich von Wertminderun@
gen der Immobilien erforderlich sind, kénnen einbehalten
werden. Es mulssen jedoch unter dem Vorbehalt des Einbeld
halts gemaB Satz 1 mindestens 50 Prozent der ordentlichen
Ertrage des Sondervermégens gemal Absatz 1 ausgeschuttet
werden.

VerduBerungsgewinne — unter Beriicksichtigung des zugeho
rigen Ertragsausgleichs — und Eigengeldverzinsung fir Baul?
vorhaben, soweit sie sich in den Grenzen der ersparten markt@
Ublichen Bauzinsen halt, konnen ebenfalls zur Ausschiittung
herangezogen werden.

Ausschittbare anteilige Ertrdge gemaB den Absatzen 1 bis 3
koénnen zur Ausschittung in spateren Geschaftsjahren insol?
weit vorgetragen werden, als die Summe der vorgetragenen
Ertrage 15 Prozent des jeweiligen Wertes des Sondervermol
gens zum Ende des Geschéftsjahres nicht Gbersteigt. Ertrédge
aus Rumpfgeschéftsjahren kénnen vollstdndig vorgetragen
werden.

Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen anteilige Ertrage
teilweise, in Sonderfallen auch vollstdndig zur Wiederanlage
im Sondervermdgen bestimmt werden. Es missen jedoch
mindestens 50 Prozent der ordentlichen Ertrage des Sonder
vermogens gemaf3 Absatz 1 ausgeschuttet werden, soweit
Absatz 2 Satz 1 dem nicht entgegensteht.

Die Ausschiuttung erfolgt jahrlich unmittelbar nach Bekannt?
machung des Jahresberichts, eine Zwischenausschiittung in
nerhalb von zwei Monaten nach den in Absatz 1 genannten
Terminen bei den in den Ausschittungsbekanntmachungen
genannten Zahlstellen.

§ 12 zusatzliche Informationspflichten

Die Gesellschaft informiert den Anleger gemanB §@B00 Absatz 1
bis 3 KAGB in den Jahresberichten des Fonds. Dartber hinaus er
folgt bei Anderungen (ber den maximalen Umfang des von der
Gesellschaft fir Rechnung des Fonds eingesetzten Leverage eine
umgehende Unterrichtung im Internet unter

64



privatkunden.union-investment.de. Uber alle Anderungen, die
sich in Bezug auf die Haftung der Verwahrstelle ergeben, inforld
miert die Gesellschaft den Anleger unverzlglich durch Veroéffent
lichung im Internet.

§ 13 Geschéftsjahr

Das Geschaftsjahr des Sondervermégens beginnt am 1. Oktober
und endet am 30. September des darauf folgenden Kalenderjah
res.
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Anhang zu den Besonderen Anlagebedingungen

Liste der Staaten auBerhalb des EWR gemaB §@ Absatz 2 der "Besonderen Anlagebedingungen", in denen nach vorheriger Priifung der

Erwerbsvoraussetzungen durch die Gesellschaft Immobilien fur das Immobilien-Sondervermégen Unilmmo: Wohnen ZBI erworben
werden durfen.

Staat Erwerb bis zu % des Sondervermégens

Europa (auBerhalb EU/EWR) Insgesamt 40
Vereinigtes Kénigreich GroBbritannien und Nordirland 30
Guernsey 10
Jersey 20
Isle of Man 10
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Wertentwicklung des Sondervermégens

Unilmmo: Wohnen ZBI

Absolute Wertentwicklung vergangener Zeitraume bezogen auf volle Kalenderjahre (Stand 31.12.2022)

Zeitraume 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre

in Prozent 1,62 4,84 9,30 -

Quelle: Eigene Berechnungen nach BVI-Methode, d.h. ohne Berticksichtigung eines eventuell anfallenden Ausgabeaufschlags.

Aktuelle Angaben zur Wertentwicklung kénnen den Jahres- und Halbjahresberichten sowie der Homepage der Gesellschaft unter
privatkunden.union-investment.de entnommen werden.

Die historische Wertentwicklung des Sondervermégens bzw. der einzelnen Anteilklassen erméglicht keine Prognose fir die
zukunftige Wertentwicklung.
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Die von der ZBl Fondsmanagement GmbH verwalteten

Investmentvermdgen®)

Offene Immobilien-Sondervermégen (Publikums-AlIF):

Unilmmo: Wohnen ZBI (2017)

Geschlossene Publikums-AlF:
ZBl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
Siebte Professional Immobilien Holding KGi.L. (2011)

7Bl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
Achte Professional Immobilien Holding i. L.
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft (2013)

ZBl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
Neunte Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft,(2014)

7Bl Regiofonds Wohnen 1 GmbH & Co.
Geschlossene Investmentkommanditgesellschaft (2015)

ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
Zehnte Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft (2016)

7Bl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. WohnWert 1
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft (2017)

7Bl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
Elfte Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft (2017)

ZBl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
Zwolfte Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft (2019)

sowie zwei Immobilien-Spezialfonds

*) Angabe in Klammern: Jahr der Fondsauflegung
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Angaben zu: Kapitalverwaltungsgesellschaft, Vertriebs- und
Zahlstellen, Abschlusspriifer, Externe Bewerter und Gremien

Kapitalverwaltungsgesellschaft
ZBl Fondsmanagement GmbH
HenkestraBe 10

D-91054 Erlangen

Gezeichnetes / eingezahltes Kapital
am 31. Dezember 2022:
EUR 1,000 Mio.

Eigenmittel
am 31. Dezember 2022:
EUR 8,125 Mio.

Registergericht:
Amtsgericht Firth HRB 19239

Vertriebs- und Zahlstellen

In der Bundesrepublik Deutschland:
DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Platz der Republik

60265 Frankfurt am Main

Sitz: Frankfurt am Main

sowie die der vorgenannten genossenschaftlichen Zentralbank

angeschlossenen Kreditinstitute

Abschlussprifer

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Friedrich-Ebert-Anlage 35-37
60327 Frankfurt am Main

Geschaftsfihrung

Dr. Bernd Ital
Michael Krzyzanek
Michiko Scholler

Externe Bewerter

Regelbewerter (Immobilien):
Anton Ewald

Linda Fischer

Kolja Hamers

Marcellinus Hover

Sidney Kabul

Stefan KrauBe

Matthias Neundorfer

Steffi Rave

Simone Schelsky-Coy

Marcel Schmid

Anne Schondey

Geertje Schumann

Anne Tonscheidt

Manuel Westphal

(jeweils BNP Paribas Real Estate Consult GmbH,

Goetheplatz 4, 60311 Frankfurt am Main)

Christian Aplienz
Gernot Auer
Konstantin Augustin
Stefanie Dieter

Tim Erbe

Anne Gimpel

Julian Henschel
Christin Hinz

Danae Hubl-Weineil3
Tobias Jermis

Jana Kohler

Kristine Kithn
Marijana Mitrovic
Matthias Mohr
Meike Opfermann
Wolfram Persch
Michaela Pesak
Marcus Pesch
Beatrix Pillmayer
Julian Stark
Sebastian Tiemann
Danilo Tietz

Daniel Tomanek
Robin Vohl

Saranda Vomweg
Katharina Walser
(jeweils CBRE GmbH,
Hausvogteiplatz 10,
10117 Berlin)

Regelbewerter (Gesellschaften)

Jochen Delfs

Matthias Dohler

(jeweils Delfs & Partner mbB
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Haferweg 26

22769 Hamburg)

Ankaufsbewerter (Gesellschaften):

Jochen Edel

Dirk Jessen

Steffi Papenroth

(jeweils Treu6konom Beratungs-, Revisions- und
Treuhandgesellschaft mbH,
Wirtschaftsprifungsgesellschaft,

DomstrafBBe 15,

20095 Hamburg)

Jochen Delfs

Matthias Dohler

(jeweils Delfs & Partner mbB
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
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Haferweg 26,
22769 Hamburg)

Ankaufsbewerter (Immobilien):

Brigitte Adam

Stefan Déring

Jessica Klatt

Philip Sebastian Matthias Kohl

Karen Mittermaier

(jeweils ENA Experts GmbH & Co. Real Estate Valuation
NeutorstraB3e 3,

55116 Mainz)

Manuel Alberts
Gregor Claasen
Sebastian Grimm
Bastian Hafner
Roman Heidrich
René Junge

Patrick Metzger
Anke Miller

Olaf Planken

Guido Radlspeck
Frank Rambow
Alexander Schalk
Stefan Schneider
Doreen Slssemilch
Sebastian Trapka
Ron van den Dolder
Kjell van den Heuvel
Henart Visser

Ulrich Wilms

Daniel Wolk
(jeweils Jones Lang LaSalle SE,
Bockenheimer Landstrae 55, 60325 Frankfurt am Main)

Dirk Eichfuss

Ariane Herbig

Alois Hoffart

Volker Holzkamp
Raphael Kowalczykowski
Constanze Kraft

Mark Rouven May
Reinhard Mehls

Daniel Muller

Jens Rodiger

Lothar Steiner

Timm Utermarck
(jeweils KENSTONE GmbH,
Helfmann-Park 5,

65760 Eschborn)

Thorsten Finn
Anna Geher
Stephan Griese
Sabine Jastram
Anja Mutschler
Jan Pettera
Andreas Schulthei3

Simon Volz

jeweils Knight Frank Valuation & Advisory GmbH & Co. KG
An der Welle 3,

60322 Frankfurt am Main)

Tom Petrus Jacobus Jansen
(Valraise Germany GmbH,
GroBe GallusstraBe 16-18,
60312 Frankfurt am Main)

Gesellschafter

ZBl GmbH,
Erlangen

Aufsichtsrat

Jorg Kotzenbauer
Vorsitzender

Marco Knopp
stellvertretender Vorsitzender

Klaus Fella
(unabhéangiges Mitglied des Aufsichtsrats gemaB § 18 Absatz 3
KAGB)

Angaben Uber auBerhalb der Gesellschaft ausgel
libte Hauptfunktionen der Aufsichtsrate und Gel
schaftsfiihrer

Dr. Bernd Ital ist Geschaftsfiihrer der ZBI Fondsverwaltungs
GmbH, der ZBI Professional Fonds Verwaltungs GmbH, der ZBI
Beteiligungs GmbH sowie weiterer der ZBI Gruppe zugehdérigen
Beteiligungs- und Objektgesellschaften.

Michael Krzyzanek ist als Geschaftsfuhrer der ZBI Wohnen Plus
Verwaltungs GmbH, der ZBI WohnWert Verwaltungs GmbH, der
UIW Austria Verwaltungs GmbH, der GSB Drei
Projektentwicklungs GmbH sowie weiterer der ZBI Gruppe zugeld
horigen Beteiligungs- und Objektgesellschaften tatig.

Michiko Scholler ist Geschaftsflihrerin der ZBI WohnWert
Verwaltungs GmbH, der ZBI Wohnen Plus Verwaltungs GmbH,
der UIW Austria Verwaltungs GmbH und der GSB Drei
Projektentwicklungs GmbH sowie einer der ZBI Gruppe zugehérill
gen Objektgesellschaft.

Jorg Kotzenbauer ist Geschaftsfiihrer der ZBI GmbH.

Stand:
1. Juli 2023, soweit nicht anders angegeben.
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Angaben zu Auslagerungen an gruppenexterne Unternehmen

Liste der Verwaltungsaufgaben fiir den Unilmmo: Wohnen ZBI, die an gruppenexterne Unternehmen tbertragen wurden.

Unternehmen

atarax Consulting GmbH & Co. KG

Anschrift Tatigkeit / Aufgabe

An der Schitt 26,

91074 Herzogenaurach Datenschutz

Frieda Rustler Gebaudeverwaltung
GmbH & Co KG

Property Management und Facility

Mariahilfer StraRe 196, 1150 Wien, Management der Liegenschaften in

Osterreich

Osterreich
Van 't Hof Rijnland J.L. van Rijweg 20, P.O. Box 612, Property Management der
Vastgoedmanagement B.V. 2700 AP Zoetermeer Liegenschaften in den Niederlanden

Al



FuBnoten

" §37 Abs. 2 AO.

2 §190 Abs. 2 Nr. 2 KAGB.
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Union
Investment

ZBl Fondsmanagement GmbH
HenkestraBe 10
91054 Erlangen

Telefon 069 58998-6060
Telefax 069 58998-9000

Besuchen Sie unsere Webseite:
realestate.union-investment.de
www.zbi.de
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