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Credit Suisse

ImmoTrend Europa

Verkaufsprospekt
(gultig ab 9. Dezember 2019)

Einfihrung

Dieser Verkaufsprospekt wird von der CREDIT
SUISSE ASSET MANAGEMENT Immobilien
Kapitalanlagegesellschaft mbH (,Gesellschaft")
erstellt und herausgegeben. Er richtet sich an
Interessenten, die eine Investition in Anteile an
dem Immobilien-Sondervermogen Credit Suisse
ImmoTrend Europa (,Sondervermdgen®)
wulnschen.

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem
Sondervermogen erfolgt auf der Grundlage
des Verkaufsprospekts, der wesentlichen
Anlegerinformationen und der ,,Allgemeinen
Anlagebedingungen® in Verbindung mit den
»,Besonderen Anlagebedingungen® (zusam-
men ,Anlagebedingungen®) in der jeweils
geltenden Fassung. Die Anlagebedingungen
sind im Anschluss an diesen Verkaufs-
prospekt abgedruckt. Dieser Verkaufs-
prospekt ist dem am Erwerb eines Anteils
an dem Sondervermdgen Interessierten
zusammen mit den wesentlichen Anleger-
informationen und dem letzten veroffent-
lichtem Jahresbericht sowie dem ggf. nach
dem Jahresbericht veroffentlichten Halb-
jahresbericht rechtzeitig vor Vertrags-
schluss in der geltenden Fassung kostenlos
zur Verfiigung zu stellen.

Von dem Verkaufsprospekt abweichende
Auskiinfte oder Erklarungen diirfen nicht
abgegeben werden. Jeder Kauf und Verkauf
von Anteilen auf der Basis von Auskiinften
oder Erklarungen, welche nicht in dem Ver-
kaufsprospekt oder den wesentlichen An-
legerinformationen enthalten sind, erfolgt
ausschlieBlich auf Risiko des Kaufers. Der
Verkaufsprospekt wird erganzt durch den
jeweils letzten Jahresbericht und dem ggf.
nach dem Jahresbericht veréffentlichten
Halbjahresbericht.

Die Anteile an dem Sondervermdgen sind derzeit
nur zum Vertrieb in Deutschland zugelassen.

Anlagebeschrankungen fir US-Personen
Weder die Gesellschaft noch das Sondervermdgen
sind und werden gem3R dem United States
Investment Company Act von 1940 in seiner
gultigen Fassung registriert. Die Anteile des
Sondervermégens sind und werden nicht geméaf
dem United States Securities Act von 1933 in
seiner gultigen Fassung oder nach den Wert-
papiergesetzen eines Bundesstaates der Ver-
einigten Staaten von Amerika registriert. Anteile
des Sondervermogens durfen weder in den Ver-
einigten Staaten noch einer US-Person oder auf
deren Rechnung angeboten oder verkauft werden.
Am Erwerb von Anteilen Interessierte missen
ggf. darlegen, dass sie keine US-Person sind
und Anteile weder im Auftrag von US-Personen
erwerben noch an US-Personen weiterverduBern.
US-Personen sind Personen, die Staatsange-
hérige der USA sind oder dort ihren Wohnsitz
haben und/oder dort steuerpflichtig sind.
US-Personen kénnen auch Personen- oder
Kapitalgesellschaften sein, wenn sie etwa geméaB
den Gesetzen der USA bzw. eines US-Bundes-
staats, Territoriums oder einer US-Besitzung
gegriindet werden.

Anlagebeschrankungen fir in Frankreich
ansassige Personen

Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Infor-
mationen und das Sondervermdgen sind nicht fir
den Vertrieb an nattrliche oder juristische Personen
bestimmt, die in Frankreich ansassig sind.



Die ladungsfahige Anschrift sowie Handels-
registernummer und gesetzliche Vertreter der
Gesellschaft, der Verwahrstelle und der Ver-
triebsgesellschaft sind unter dem Abschnitt
,Die Beteiligten im Uberblick* dieses Ver-
kaufsprospektes genannt.

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Gesellschaft
und Anleger sowie den vorvertraglichen Bezie-
hungen wird deutsches Recht zugrunde gelegt.

GemaB § 19 der Allgemeinen Anlagebedingungen
ist flr Streitigkeiten im Zusammenhang mit
diesem Vertragsverhaltnis zumindest auch das
Gericht am Sitz der Gesellschaft, sofern der
Anleger keinen allgemeinen Gerichtsstand im
Inland hat, zustandig.

Laut § 303 Abs. 1 Kapitalanlagegesetzbuch
(,KAGB") sind samtliche Veroffentlichungen und
Werbeschriften in deutscher Sprache abzufassen
oder mit einer deutschen Ubersetzung zu ver-
sehen. Die Gesellschaft wird ferner die gesamte
Kommunikation mit ihren Anlegern in deutscher
Sprache flhren.

Bei Streitigkeiten kénnen Verbraucher die Om-
budsstelle fir Investmentfonds des BVI Bundes-
verband Investment und Asset Management e. V.
als zustandige Verbraucherschlichtungsstelle
(,BVI) anrufen. Das Recht, die Gerichte anzu-
rufen, bleibt hiervon unberthrt.

Die Kontaktdaten der ,Ombudsstelle fir Invest-
mentfonds” lauten:

Buro der Ombudsstelle des BVI
Bundesverband Investment und

Asset Management e. V.

Unter den Linden 42

10117 Berlin

Telefon: +49 (0) 30 6449046-0

Telefax: +49 (0) 30 6449046-29

E-Mail: inffo@ombudsstelle-investmentfonds.de
www.ombudsstelle-investmentfonds.de

Verbraucher sind nattrliche Personen, die in das
Sondervermdgen zu einem Zweck investieren,
der Uberwiegend weder ihrer gewerblichen noch
ihrer selbstandigen beruflichen Tatigkeit zuge-
rechnet werden kann, die also zu Privatzwecken
handeln.

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Kauf-
vertragen oder Dienstleistungsvertragen, die auf
elektronischem Wege zustande gekommen sind,
konnen sich Verbraucher auch an die Online-
Streitbeilegungsplattform der EU wenden
(www.ec.europa.eu/consumers/odr). Als
Kontaktadresse der KVG kann dabei folgende
E-Mail angegeben werden: info.csamimmo@
credit-suisse.com. Die Plattform ist selbst keine
Streitbeilegungsstelle, sondern vermittelt den
Parteien lediglich den Kontakt zu einer zustan-
digen nationalen Schlichtungsstelle.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vor-
schriften des Burgerlichen Gesetzbuches betref-
fend Fernabsatzvertrage tber Finanzdienst-
leistungen konnen sich die Verbraucher auch an
die Schlichtungsstelle der Deutschen Bundes-
bank wenden. Die Kontaktdaten lauten:

Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank
Postfach 11 12 32

60047 Frankfurt

Telefon: +49 (0) 69 2388-1907 oder -1906
Telefax: +49 (0) 69 2388-1919

E-Mail: schlichtung@bundesbank.de

Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt von
einem Schiedsverfahren unberdhrt.
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Widerrufsrecht bei Kauf auBerhalb der
standigen Geschaftsraume

Kaufer von Anteilen an offenen Investmentver-
mogen haben ein Widerrufsrecht, wenn der Kauf
auBerhalb der stdndigen Geschaftsraume des-
jenigen abgeschlossen werden, der die Anteile
verkauft. Dies gilt nicht fir Fernabsatzgeschafte.
Uber das Widerrufsrecht ist der Kaufer in der
Durchschrift des Antrags auf Vertragsabschluss
oder der Kaufabrechnung zu belehren. Angaben
zum Widerrufsrecht sind gesetzlich nicht vorge-
sehen. Der Vollstandigkeit halber kénnen solche
Angaben jedoch aufgenommen werden.

Kommt der Kauf von Anteilen an offenen Invest-
mentvermdgen aufgrund mindlicher Verhand-
lungen auBerhalb der standigen Geschéaftsraume
desjenigen zustande, der die Anteile verkauft
oder den Verkauf vermittelt hat, hat der Kaufer
das Recht, seine Kauferkldrung in Textform und
ohne Angabe von Griinden innerhalb einer Frist
von zwei Wochen schriftlich zu widerrufen. Uber
das Recht zum Widerruf wird der Kaufer in der
Durchschrift oder der Kaufabrechnung belehrt.
Das Widerrufsrecht besteht auch dann, wenn
derjenige, der die Anteile verkauft oder den
Verkauf vermittelt, keine standigen Geschafts-
raume hat.

Ein Widerrufsrecht besteht nicht, wenn der Ver-
kaufer nachweist, dass (i) entweder der Kaufer
keine nattrliche Person ist, die das Rechtsge-
schaft zu einem Zweck abschlieBt, der nicht ihrer
beruflichen Tatigkeit zugerechnet werden kann
(Verbraucher), oder (i) es zur Verhandlung auf
Initiative des Kaufers gekommen ist, d. h. er den
Kaufer zu den Verhandlungen aufgrund vorher-
gehender Bestellung des Kaufers aufgesucht
hat. Bei Vertragen, die ausschlieBlich tber
Fern-kommunikationsmittel (z. B. Briefe, Telefon-
anrufe, E-Mails) zustande gekommen sind (Fern-
absatzvertrage) besteht kein Widerrufsrecht.

Die zum Sondervermdgen gehdrenden Vermdgens-
gegenstande stehen gemaB § 245 KAGB im
Eigentum der Gesellschaft, die sie treuhande-
risch fir die Anleger verwaltet. Der Anleger wird
durch den Erwerb der Anteile Treugeber und hat
schuldrechtliche Anspriiche gegen die Gesell-
schaft. Mit den Anteilen sind keine Stimmrechte
verbunden (zu Ausnahmen siehe insbesondere
die Ausfuhrungen zu ,Ricknahmeaussetzungen
und Beschlisse der Anleger”).

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

Der jeweils gultige Jahresbericht bzw. Halb-
jahresbericht enthélt aktuelle Angaben Uber die
Gremien und das haftende Eigenkapital der
Gesellschaft sowie das haftende Eigenkapital der
Verwahrstelle.

Dieser Verkaufsprospekt und die enthaltenen
Angaben entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt
der Erstellung. Die Angaben wurden nach bester
Kenntnis zusammengestellt, es wurden nach
Ansicht der Gesellschaft keine wesentlichen
Umstande ausgelassen. Der Verkaufsprospekt
wird aktualisiert, sollten sich wesentliche An-
gaben &ndern.

CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT
Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH

Frankfurt am Main, den 9. Dezember 2019



SONDERVERMOGEN

Bezeichnung, Zeitpunkt der Auflegung,
Laufzeit, Anteilklassen

Das Sondervermdgen ist ein Immobilien-Sonder-
vermdgen im Sinne des KAGB. Es tragt die
Bezeichnung ,Credit Suisse ImmoTrend Europa®.
Es wurde am 1. September 2018 fir unbegrenzte
Dauer aufgelegt.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte
Kapital im eigenen Namen flr gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger nach dem Grundsatz der
Risikomischung in den nach dem KAGB zuge-
lassenen Vermogensgegenstanden gesondert
vom eigenen Vermégen in Form von Sonderver-
mogen an. Das Sondervermdgen gehort nicht
zur Insolvenzmasse der Gesellschaft. Das Risiko
des Anlegers ist auf die angelegte Summe be-
schrankt. Eine Nachschusspflicht Uber das vom
Anleger investierte Kapital hinaus besteht nicht.

Der Geschéftszweck des Sondervermdgens ist
auf die Kapitalanlage gemé&B einer festgelegten
Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven
Vermdgensverwaltung mittels der bei ihm einge-
legten Mittel beschrénkt; eine operative Tatigkeit
und eine aktive unternehmerische Bewirtschaf-
tung der gehaltenen Vermdgensgegenstande ist
ausgeschlossen. In welche Vermdgensgegen-
stdnden die Gesellschaft die Gelder der Anleger
anlegen darf und welche Bestimmungen sie da-
bei zu beachten hat, ergibt sich aus dem KAGB,
den dazugehdrigen Verordnungen sowie dem
Investmentsteuergesetz (,InvStG*) und den
Anlagebedingungen, die das Rechtsverhéltnis
zwischen den Anlegern und der Gesellschaft
regeln. Die Anlagebedingungen umfassen einen
Allgemeinen und einen Besonderen Teil (,Allge-
meine Anlagebedingungen® und ,Besondere An-
lagebedingungen®). Die Anlagebedingungen fur
ein Investmentvermdgen wie das vorliegende
Sondervermdgen missen vor deren Verwendung
von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (,BaFin“) genehmigt werden.

Die Gesellschaft kann fur ein Sondervermégen
verschiedene Anteilklassen auflegen, mit denen
jeweils unterschiedliche Rechte in Bezug auf
Ertragsverwendung (z. B. ausschittende oder
thesaurierende Klassen), Ausgabeaufschlag,
Ricknahmeabschlag, Wahrung des Anteilwerts
einschlieBlich des Einsatzes von Wahrungssiche-
rungsgeschaften, der Kosten, Mindestanlage-
summe, der Halte-/Kindigungsfristen oder einer
Kombination dieser Merkmale verbunden sein
kdénnen. Die vorstehenden Merkmale kénnen
grundsétzlich bei der Bildung von Anteilklassen
beliebig miteinander kombiniert werden.

Das Sondervermdgen besteht aus drei Anteil-
klassen, die sich hinsichtlich der Verwaltungs-
vergltung sowie der Mindestanlagesumme
unterscheiden. Die Anteilklassen tragen die
Bezeichnung ,R*,,P* und ,F*. Die verschiedenen
Ausgestaltungsmerkmale der Anteilklassen sind
in diesem Verkaufsprospekt unter ,Ausgabe und
Ricknahme der Anteile”, sowie unter ,Kosten*
beschrieben. Die Wahrung der Anteilklassen
lautet auf Euro.

Die Kennnummern der Anteilklassen lauten wie
folgt:

Fur die Anteilklasse R:

WKN: 980502

ISIN:  DEO009805028

Name: Credit Suisse ImmoTrend Europa
Anteilklasse R

Fur die Anteilklasse P:

WKN: 980503

ISIN:  DEOO09805036

Name: Credit Suisse ImmoTrend Europa
Anteilklasse P

Fur die Anteilklasse F:

WKN: 980504

ISIN:  DEO009805044

Name: Credit Suisse ImmoTrend Europa
Anteilklasse F

Verkaufsprospekt 13



VERKAUFSUNTERLAGEN
UND OFFENLEGUNG VON
INFORMATIONEN ZUM
RISIKOMANAGEMENT

Der Verkaufsprospekt, die Anlagebedingungen,
die wesentlichen Anlegerinformationen sowie die
aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte sind
kostenlos in elektronischer und schriftlicher Form
erhaltlich bei der Gesellschaft (Anschrift siehe
unter ,Die Beteiligten im Uberblick®), der Ver-
wahrstelle (Anschrift siehe unter ,Die Beteiligten
im Uberblick®) und unter www.credit-suisse.com/
de abrufbar.

Zusatzliche Informationen Uber die Anlagegrenzen
des Risikomanagements dieses Sondervermégens,
die Risikomanagementmethoden und die jlingsten
Entwicklungen bei den Risiken und Renditen der
wichtigsten Kategorien von Vermdgensgegen-
stdnden dieses Sondervermdégens sind in elek-
tronischer Form bei der Gesellschaft erhaltlich.

Sofern die Gesellschaft einzelnen Anlegern
weitere Informationen Uber die Zusammen-
setzung des Fondsportfolios oder dessen Wert-
entwicklung Ubermittelt, wird sie diese Informa-
tionen zeitgleich allen Anlegern des Fonds zur
Verfugung stellen. Die Anleger kénnen bei
info.csamimmo@credit-suisse.com eine Auf-
nahme in die Verteilerliste beantragen. Voraus-
setzung ist der Nachweis der Anlegereigenschaft
und die Unterzeichnung einer Vertraulichkeits-
erklarung.

ANLAGEBEDINGUNGEN UND
VERFAHREN FUR DEREN
ANDERUNG

Die Anlagebedingungen sind im Anschluss an
diesen Verkaufsprospekt abgedruckt.

Die Anlagebedingungen kénnen von der Gesell-
schaft gedndert werden. Anderungen der
Anlagebedingungen bedurfen der vorherigen
Zustimmung durch den Aufsichtsrat der Gesell-
schaft (soweit die Anlagegrundsatze des Sonder-
vermogens betroffen sind) und durch die Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (nach-
folgend ,BaFin“). Sind die Anderungen der
Anlagebedingungen mit den bisherigen Anlage-
grundsatzen nicht vereinbar, kann die Gesell-
schaft die Anlagebedingungen nur dndern, wenn
sie a) die Anteile des Anlegers kostenlos in
Anteile an einem Immobilien-Sondervermégen
umtauscht, das mit den bisherigen Anlagegrund-
satzen vereinbar ist, und das von der Gesell-
schaft oder von einem Unternehmen, das dem-
selben Konzern im Sinne des §290 des Handels-
gesetzbuchs angehort, verwaltet wird.



Die vorgesehenen Anderungen werden im
Bundesanzeiger und dariiber hinaus unter
www.credit-suisse.com/de bekannt gemacht.
Wenn die Anderungen Vergiitungen und Auf-
wandserstattungen betreffen, die aus dem
Sondervermdgen entnommen werden dirfen,
oder die Anlagegrundséatze des Sondervermé-
gens oder wesentliche Anlegerrechte, werden
die Anleger auBerdem Uber ihre depotfilhrenden
Stellen in Papierform oder — sofern dies auf-
grund der Rahmenbedingungen, unter denen das
Geschaft Uber den Anteilerwerb ausgefiihrt
wurde, angemessen ist und der Anleger der an-
deren Form der Ubermittlung von Informationen
ausdricklich zugestimmt hat — in elektronischer
Form informiert. Diese Information umfasst die
wesentlichen Inhalte der geplanten Anderungen,
ihre Hintergriinde, die Rechte der Anleger im
Zusammenhang mit der Anderung sowie einen
Hinweis darauf, wo und auf welche Weise
weitere Informationen erlangt werden kénnen.

Die Anderungen treten frihestens am Tag nach
ihrer Bekanntgabe im Bundesanzeiger in Kraft.
Im Fall der Anderungen von Regelungen zu den
Vergltungen und Aufwandserstattungen treten
diese drei Monate nach Bekanntmachung im
Bundesanzeiger in Kraft. Wenn solche Ande-
rungen den Anleger beglinstigen, kann mit
Zustimmung der BaFin ein friherer Zeitpunkt
bestimmt werden. Anderungen der bisherigen
Anlagegrundsétze des Sondervermdgens treten
ebenfalls frihestens drei Monate nach Bekannt-
machung in Kraft.
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DIE BETEILIGTEN IM UBERBLICK

Kapitalverwaltungsgesellschaft

CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT
Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH
TaunusTurm

Taunustor 1
60310 Frankfurt am Main

Amtsgericht Frankfurt am Main HRB 33726
Telefon: +49 (0) 69 7538-1200
Telefax: +49 (0) 69 7538-1203

E-Mail: info.csamimmo@credit-suisse.com

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
per 31. Dezember 2018: EUR 6,1 Mio.

Haftendes Eigenkapital
per 31. Dezember 2018: EUR 8,1 Mio.

Grindung: 29. April 1991

Gesellschafter

CREDIT SUISSE (Deutschland)
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main

CREDIT SUISSE AG, Zirich

Geschaéftsfiihrung
Alexander Tannenbaum

Radhia Ruttimann

Aufsichtsrat

Dr. Christoph Schumacher
Vorsitzender des Aufsichtsrates,
zugleich Managing Director und
Mitglied der Geschéftsleitung der

CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT

(Schweiz) AG, Zrich

Ginther Hackeneis
Mitglied des Aufsichtsrates

Bjorn Storim

Mitglied des Aufsichtsrates,
zugleich Managing Director und
Co-Sprecher des Vorstandes der
CREDIT SUISSE (Deutschland) Aktien-
gesellschaft, Frankfurt am Main



Verwahrstelle

BNP Paribas Securities Services S.C. A.
Zweigniederlassung Frankfurt
Europa-Allee 12

60327 Frankfurt am Main

Amtsgericht Frankfurt am Main HRB 50955

Dotationskapital per 31. Dezember 2018:
EUR 117,2 Mio.

Gezeichnetes Kapital per 31. Dezember 2018:
EUR 182,8 Mio.

Haftendes Eigenkapital per 31. Dezember 2018:

EUR 977,2 Mio.

Fondsadministration

IntReal International Real Estate Kapital-
verwaltungsgesellschaft mbH
FerdinandstraBe 61

20095 Hamburg

Vertriebsgesellschaft

CREDIT SUISSE (Deutschland)
Aktiengesellschaft
TaunusTurm

Taunustor 1
60310 Frankfurt am Main

Telefon: + 49 (0) 69 7538-1500
Telefax: + 49 (0) 69 7538-1796
Hotline: + 49 (0) 69 7538-1111
Internet: www.credit-suisse.com

Wirtschaftsprifer

KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft

The Squaire
Am Flughafen
60549 Frankfurt am Main

Externe(r) Bewerter
Ankaufbewerter

Florian Lehn, Minchen
Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Ulrich Renner, Wuppertal
Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Folgebewerter

Uwe Ditt, Mainz
Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Tore Simon, Hannover
Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger
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KAPITALVERWALTUNGS-
GESELLSCHAFT

Die Gesellschaft ist eine am 29. April 1991 (als
Credis Immobilien-Fonds GmbH) gegriindete
Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne des
deutschen Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) in
der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrank-
ter Haftung (GmbH).

Angaben Uber die Zusammensetzung der Ge-
schaftsfihrung, des Aufsichtsrates, der externen
Bewerter und Uiber die Gesellschafter sowie tiber
das gezeichnete und eingezahlte Kapital und das
haftende Eigenkapital der Gesellschaft und der
Verwahrstelle sind in der Ubersicht auf Seite 16
bis 17 des Verkaufsprospektes dargestellt. Sich
ergebende Anderungen kénnen den regelmaBig
zu erstellenden Jahres- bzw. Halbjahresberichten
entnommen werden.

Eigenkapital und zusétzliche Eigenmittel
Die Gesellschaft hat ein gezeichnetes und ein-
gezahltes Kapital in Hohe EUR 6,1 Mio. per
31. Dezember 2018.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken,
die sich durch die Verwaltung von Sonderver-
mogen ergeben, d. h. Investmentvermdgen, die
nicht der OGAW-Richtlinie entsprechen, und auf
berufliche Fahrlassigkeit ihrer Organe oder Mit-
arbeiter zurtickzufihren sind, abgedeckt durch
Eigenmittel in Hohe von wenigstens 0,01 % des
Werts der Portfolios aller verwalteten Sonderver-
mogen, wobei dieser Betrag jahrlich Uberprift
und angepasst wird. Diese Eigenmittel sind von
dem eingezahlten Kapital umfasst.

VERWAHRSTELLE

Identitat der Verwahrstelle

Fur das Sondervermdgen hat die BNP Paribas
Securities Services S. C. A. Zweigniederlassung
Frankfurt, Europa-Allee 12, 60327 Frankfurt am
Main, das Amt der Verwahrstelle Gbernommen.
Die Verwahrstelle ist im Handelsregister des
Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB
50955 eingetragen. |hre Hauptgeschéftstatigkeit
in Deutschland ist neben dem Verwahrstellen-
geschaft, das Einlagen- und Depotgeschatft.

Die Verwahrstelle ist eine Zweigniederlassung
der BNP Paribas Securities Services S. C. A,,
ein von der Autorité de Controle Prudentiel et de
Résolution (ACPR) zugelassenes und von der
Autorité des Marchés Financiers (AMF) und der
européischen Zentralbank (EZB) beaufsichtigtes
franzosisches CRR-Kreditinstitut, in der Rechts-
form einer Kommanditgesellschaft auf Aktien
nach franzésischem Recht (Société en Comman-
dite par Actions — S. C. A.) mit Hauptsitz in der
3 rue d'Antin, 75002 Paris, Frankreich (einge-
tragen im Handelsregister Paris unter R. C. S.
552 108 011), welches nach § 53 b des Kredit-
wesengesetzes mittels des sog. europdischen
Passes in Deutschland Bankgeschafte betreiben
darf. Die BNP Paribas Securities Services S.C. A.
ist eine 100 prozentige Tochtergesellschaft der
BNP Paribas S. A., Paris.

Weitere Angaben zur Verwahrstelle finden Sie
auf Seite 17 dieses Verkaufsprospekts.



Interessenkonflikte

Ein Interessenkonflikt ist eine Situation, in der
die Interessen der Verwahrstelle, der mit ihr ver-
bundenen Unternehmen und/oder ihrer jewei-
ligen Organe oder Mitarbeiter oder Dienstleister
bei der Wahrnehmung ihrer Funktion mit den
Interessen der Gesellschaft, des Sonderver-
mdgens oder dessen Anleger mittelbar oder
unmittelbar kollidieren.

Ein Interessenkonflikt kann sich z. B. daraus er-
geben, dass:

= die Erzielung eines finanziellen Vorteils oder
die Vermeidung eines finanziellen Nachteils zu
Lasten des Sondervermégens geht;

= am Ergebnis einer fir das Sondervermégen
erbrachten Dienstleistung oder Tatigkeit oder
eines fir das Sondervermogen getatigten
Geschéfts ein Interesse besteht, welches sich
nicht mit dem Interesse des Sondervermdgens
an dem Ergebnis deckt;

= ein finanzieller oder sonstiger Anreiz besteht,
die Interessen des Sondervermdgens Uber die
Interessen eines anderen von der Gesellschaft
verwalteten Sondervermégens zu stellen;

= eine vergleichbare Leistung fir einen anderen
Kunden erbracht wird, oder

= die Verwahrstelle gegenwartig und kinftig fur
eine Dienstleistung, die fir die Gesellschaft
oder in Bezug auf ein von der Gesellschaft
verwaltetes Vermogen erbracht wird, ein
Entgelt erhélt.

Die Verwahrstelle hat deshalb die notwendigen
MafBnahmen ergriffen, um zu vermeiden, dass
die Interessen des Sondervermdgens und anderer
Kunden durch Interessen der Verwahrstelle und
der mit ihr verbundenen Unternehmen in miss-
brauchlicher Weise beeintrachtigt wird. Wenn sie
im Rahmen der Wahrnehmung ihrer Funktion als
Verwahrstelle Sachverhalte feststellt, die ein
nicht unerhebliches Risiko der Beeintrachtigung
der Interessen eines oder mehrerer Kunden
hervorrufen kdnnen, wird eine Lésung maoglicher
Interessenkonflikte versucht. Hierzu kann die
Verwahrstelle

= die Transaktion ablehnen, die einen Interessen-
konflikt hervorruft;

= die Transaktion in Kenntnis des Interessen-
konflikts durchflhren und gleichzeitig
Mechanismen vorsehen, die es ermdglichen,
mit der Situation so umzugehen, dass eine
mehr als nur unwesentliche Schadigung der
Kundeninteressen vermieden wird;

= das Sondervermdgen bzw. die Gesellschaft
informieren.

Bestimmte Interessenkonflikte kdnnen im Rahmen
der beiden vorgenannten Handlungsalternativen
nicht sachgerecht gelést werden. In diesem Fall
informiert die Verwahrstelle die Gesellschaft tiber
Art und Ursprung dieses Interessenkonflikts, so
dass die Gesellschaft in Kenntnis des Sachver-
halts seine Entscheidung treffen kann.
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Die vorgenannten Interessenkonflikte bestehen
insbesondere im Zusammenhang mit

= der Zurverflgungstellung kurzfristiger
Liquiditat durch die Verwahrstelle; und

= dem Abschluss von Devisen- und Zinstermin-,
Swap- und Spotgeschaften zwischen der
Gesellschaft handelnd fir Rechnung des
Sondervermdgens und der Verwahrstelle bzw.
der BNP Paribas S. A.

Interessenkonflikte im Zusammenhang mit der
Ubertragung von Verwahraufgaben:
Interessenkonflikte kdnnen sich ergeben, soweit
die Verwahrstelle einzelne Verwahraufgaben an
ein anderes Unternehmen (Unterverwahrer)
Ubertragt (siehe hierzu den Abschnitt Unterver-
wahrung). Sollte es sich bei dem Unterverwahrer
um ein mit der Gesellschaft oder der Verwahr-
stelle verbundenes Unternehmen (z. B. Konzern-
mutter) handeln, so konnten sich hieraus Interes-
senkonflikte ergeben (z. B. konnte die Gesell-
schaft bzw. die Verwahrstelle ein mit ihr ver-
bundenes Unternehmen bei der Vergabe von
Verwahraufgaben oder bei der Wahl des Unter-
verwahrers gegenlber gleichwertigen anderen
Anbietern bevorzugen).

Aufgaben der Verwahrstelle
Das KAGB sieht eine Trennung der Verwaltung
und der Verwahrung von Sondervermdgen vor.

Die Verwahrstelle verwahrt verwahrfahige Ver-
mogensgegenstande in Sperrdepots (z. B. Geld-
marktinstrumente, Wertpapiere, Investmentanteile
und andere im Rahmen der Liquiditatshaltung
vorgesehene Instrumente) und Bankguthaben,
soweit diese nicht bei anderen Kreditinstituten
angelegt sind, auf Sperrkonten.

Bei Vermdgensgegenstanden, die nicht verwahrt
werden kdnnen, insbesondere Immobilien und
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften,
prift die Verwahrstelle, ob die Gesellschaft
Eigentum an diesen Vermdgensgegenstanden
erworben hat und laufend den Bestand.

Sie Uberwacht, ob die Verfligungen der Gesell-
schaft Uber die Vermdgensgegenstande des
Sondervermégens den Vorschriften des KAGB
und den Anlagebedingungen entsprechen. Die
Anlage in Bankguthaben bei einem anderen
Kreditinstitut sowie Verfigungen Uber solche
Bankguthaben sind nur mit Zustimmung der
Verwahrstelle zuldssig. Die Verwahrstelle muss
ihre Zustimmung erteilen, wenn die Anlage bzw.
Verfuigung (VerauBerung oder Belastung) mit den
Anlagebedingungen und den Vorschriften des
KAGB vereinbar ist.

Daneben hat die Verwahrstelle insbesondere
folgende Aufgaben:

= Ausgabe und Ricknahme der Anteile des
Sondervermdgens,

= Sicherzustellen, dass die Ausgabe und
Ricknahme der Anteile sowie die
Anteilwertermittlung den Vorschriften des
KAGB und den Anlagebedingungen des
Sondervermdgens entsprechen,

= Sicherzustellen, dass bei den fr
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
getatigten Geschaften der Gegenwert
innerhalb der Ublichen Fristen in ihre
Verwahrung gelangt,

= Sicherzustellen, dass die Ertrage des
Sondervermégens nach den Vorschriften des
KAGB und nach den Anlagebedingungen
verwendet werden,



= Uberwachung von Kreditaufnahmen durch die
Gesellschaft fiir Rechnung des Sonderver-
mogens sowie gegebenenfalls Zustimmung
zur Kreditaufnahme,

® Sicherzustellen, dass Sicherheiten fur Wert-
papierdarlehen rechtswirksam bestellt und
jederzeit vorhanden sind,

= Uberwachung der Eintragung einer Verfligungs-
beschrankung zugunsten der Verwahrstelle im
Grundbuch bei inlandischen Immobilien oder
entsprechender MaBnahmen bei auslandischen
Immobilien,

= Uberwachung der Einhaltung der gesetzlichen
Vorschriften bei der Investition in Immobilien-
Gesellschaften.

Unterverwahrung

Die in diesem Abschnitt aufgefihrten Informa-
tionen hat die Gesellschaft von der Verwahrstelle
mitgeteilt bekommen. Die Gesellschaft hat die
Information lediglich auf Plausibilitat geprift. Sie
ist jedoch auf die Zulieferung der Information
durch die Verwahrstelle angewiesen und kann
die Richtigkeit und Vollstandigkeit im Einzelnen
nicht Uberprifen.

Die Verwahrstelle hat die Verwahraufgaben
generell auf die nachfolgend aufgeflihrten Unter-
nehmen (Unterverwahrer) tbertragen. Die Unter-
verwahrer werden dabei entweder als Zwischen-
verwahrer, Unterverwahrer oder Zentralverwahrer
tatig, wobei sich die Angaben jeweils auf Ver-
mdgensgegenstande in den nachfolgend
genannten Landern bzw. Markten beziehen
(Stand: Dezember 2019):

Agypten
Argentinien

Australien
Bahrain
Bangladesch
Belgien
Benin
Bermuda
Botswana
Brasilien

Bulgarien
Burkina Faso

Chile

China,
Volksrepublik

Costa Rica

Danemark

Deutschland
ElfenbeinkUste
Estland

Finnland
Frankreich

Citibank N.A. Egypt, Kairo
Citibank N.A., Zweignieder-
lassung Buenos Aires

BNP Paribas Securities
Services S.C.A., Sydney
HSBC Bank Middle East Ltd,
Bahrain

Hong Kong and Shanghai
Banking Corp Limited, Dhaka
BNP Paribas Securities
Services S.C.A., Paris/BrUssel
Standard Chartered Bank Cote
d’'lvoire SA, Abidjan

HSBC Bank of Bermuda,
Bermuda

Standard Chartered Bank
Botswana Ltd, Gaborone
Banco BNP Paribas Brasil SA,
Sao Paulo

UniCredit Bulbank A. D., Sofia
Standard Chartered Bank Cote
d’'lvoire SA, Abidjan

Banco de Chile (Citibank N.A),
Santiago de Chile

BNP Paribas China Ltd
(beschrankt auf das festver-
zinsliche Produkt, gehandelt
am chinesischen Interbanken-
Anleihenmarkt), Shanghai und
HSBC Bank (China) Company
Limited Shanghai, Shenzhen
Banco Nacional de Costa
Rica, San José

Skandinaviska Enskilda
Banken AB (publ)'s in
Denmark, Kopenhagen

BNP Paribas Securities
Services S.C. A., Frankfurt
Standard Chartered Bank Cote
d’'lvoire SA, Abidjan

AS SEB Pank, Tallinn

Nordea Bank ABP, Helsinki
BNP Paribas Securities
Services S.C.A., Paris
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Ghana
Griechenland
Guinea — Bissau
Hongkong SAR

Indien

Indonesien

International CSD

Irland

Island

Israel

Italien
Japan
Kanada
Kasachstan
Katar
Kenia
Kolumbien
Koreanische
Republik

Kroatien

Kuwait

Standard Chartered Bank
Ghana Ltd, Accra

BNP Paribas Securities
Services S.C.A., Athen
Standard Chartered Bank Cote
d’'lvoire SA, Abidjan

BNP Paribas Securities
Services S.C.A., Hongkong
BNP Paribas Hong Kong and
Shanghai Banking Corp
Limited, Mumbai

PT Bank HSBC Indonesia,
Jakarta

Clearstream Banking SA,
Luxemburg und Euroclear
Bank SA, Brissel

BNP Paribas Securities
Services S.C.A., London
Islandsbanki, Reykjavik
Citibank N.A. Israel und Bank
Leumi Le-Israel B.M. (1),
Tel-Aviv

BNP Paribas Securities
Services S.C.A., Mailand
Hong Kong and Shanghai
Banking Corp Limited, Tokio
RBC Investor Services Trust,
Toronto

JSC Citibank Kazakhstan,
Almaty

HSBC Bank Middle East Ltd,
Doha

Standard Chartered Bank Plc,
Nairobi

BNP Paribas Securities
Services Sociedad Fiduciaria
Bogota, Bogota

Hong Kong and Shanghai
Banking Corp Limited, Seoul
Unicredit Bank Austria AG
(Indirect via Zagrebacka Banka
d.d., Zagreb), Wien

HSBC Bank Middle East Ltd,
Kuwait Stadt

Lettland
Litauen

Malaysia
Mali
Malta

Marokko

Mauritius

Mexiko
Namibia
Neuseeland
Niederlande
Niger

Nigeria
Norwegen

Osterreich
Oman
Pakistan

Peru

Philippinen

Polen

AS SEB Banka, Riga

AS SEB Bankas, Vilnius
(Wilna)

HSBC Bank Malaysia Berhad,
Kuala Lumpur

Standard Chartered Bank Cote
d’lvoire SA, Abidjan
Clearstream Banking SA,
Luxemburg

Banque Marocaine pour le
Commerce et I'Industrie,
Casablanca

Hong Kong and Shanghai
Banking Corp Limited, Ebene,
Port-Louis

Banco Nacional de Mexico
(Citibanamex), Mexiko Stadt
Standard Bank of Namibia
Limited, Windhoek

BNP Paribas Securities
Services S.C.A., Sydney

BNP Paribas Securities
Services S.C.A., Paris
Standard Chartered Bank Cote
d’lvoire SA, Abidjan

Stanbic IBTC Bank, Lagos
Nordea Bank AB ABP, Nieder-
lassung in Norwegen, Oslo
BNP Paribas Securities
Services S. C. A., Frankfurt
HSBC Bank Oman Saog,
Muskat

Citibank N.A. Karachi,
Karatschi

BNP Paribas Securities
Services Sociedad Fiduciaria
Bogota, Bogota

Hong Kong and Shanghai
Banking Corp Limited, Manila
und Standard Chartered Bank,
Zweigniederlassung Philippinen,
Makati City

BNP Paribas Securities
Services S.C.A., Warschau



Portugal

Rumanien

Russische
Foderation
Saudi-Arabien
Schweden

Schweiz
Senegal

Serbien

Singapur

Slowakei
Slowenien
Spanien

Sri Lanka

Sudafrika
Taiwan, ROC

Tansania

BNP Paribas Securities
Services S.C.A,,
Paris/Lissabon

Citibank Europe PLC, Zweig-
niederlassung Bukarest,
Bukarest

PJSC Rosbank, Moskau
HSBC Saudi Arabia, Riad
Skandinaviska Enskilda
Banken AB (publ) und Nordea
Bank ABP, Niederlassung in
Schweden, Stockholm

BNP Paribas Securities
Services S. C. A., Zirich
Standard Chartered Bank Cote
d’lvoire SA, Abidjan

Unicredit Bank Austria AG
Vienna - Indirect via UniCredit
Bank Srbija d.d., Belgrad,
Wien

BNP Paribas Securities
Services S.C. A. (fur Staats-
anleihen indirekt Uber Standard
Chartered Bank, Zweignieder-
lassung Singapur, Singapur
Raiffeisen Bank International
AG, Wien

UniCredit Banka Slovenija

d. d. Ljubljana, Ljubljana

BNP Paribas Securities
Services S.C.A., Madrid

Hong Kong and Shanghai
Banking Corp Limited,
Colombo

Standard Bank of South Africa
Limited, Johannesburg

HSBC Bank (Taiwan) Limited,
Taipeh

Stanbic Bank Tanzania
Limited, Daressalaam

Thailand

Togo

Tschechische
Republik

Tarkei
Tunesien
Uganda
Ungarn
Uruguay

Vereinigte

Arabische Emirate

(Dubai)

Vereinigte

Arabische Emirate

(Abu Dhabi)

Vereinigtes
Kénigreich

GroBbritannien
und Nordirland

Vereinigte Staaten

von Amerika
Vietnam
Zambia

Zypemn

Hong Kong and Shanghai
Banking Corp Limited,
Bangkok

Standard Chartered Bank Cote
d’'lvoire SA, Abidjan

Raiffeisen Bank International AG,
Wien

Turk Ekonomi Bankasi A.S,
Istanbul

Union Internationale des
Banques (SGSS), Tunis
Standard Chartered Bank
Uganda Limited, Kampala
BNP Paribas Securities
Services S.C.A., Budapest
Banco Itau Uruguay S.A.,
Montevideo

HSBC Bank Middle East Ltd.
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Services S.C.A. Athen

Verkaufsprospekt 23



24

Haftung der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist grundsétzlich fir alle Ver-
mogensgegenstande, die von ihr oder mit ihrer
Zustimmung von einer anderen Stelle verwahrt
werden, verantwortlich. Im Falle des Verlustes
eines solchen Vermdgensgegenstandes haftet
die Verwahrstelle gegentiber dem Sondervermé-
gen und dessen Anlegern, auBer der Verlust ist
auf Ereignisse auBerhalb des Einflussbereichs
der Verwahrstelle zurlickzufthren. Fir Schaden,
die nicht im Verlust eines Vermégensgegen-
standes bestehen, haftet die Verwahrstelle
grundsétzlich nur, wenn sie ihre Verpflichtungen
nach den Vorschriften des KAGB mindestens
fahrlassig nicht erfillt hat.

Haftungsfreistellung bei Unterverwahrung
Die Haftung der Verwahrstelle entspricht den
gesetzlichen Bestimmungen des KAGB, wobei
zu beachten ist, dass nicht beabsichtigt ist, der
Verwahrstelle eine nach den Regeln des KAGB
gesetzlich mégliche Haftungsfreistellung zu
gestatten. Die Gesellschaft hat mit der Verwahr-
stelle derzeit keine Vereinbarung hinsichtlich
einer Haftungsfreistellung getroffen.

Zusitzliche Informationen

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

Ebenfalls auf Verlangen Gbermittelt sie den An-
legern Informationen zu den Griinden, aus denen
sie sich fir BNP Paribas Securities Services
S.C. A. Zweigniederlassung Frankfurt als Ver-
wahrstelle des Sondervermdgens entschieden hat.

Kein Einsatz eines Primebroker
Ein Primebroker wird fur das Sondervermogen
nicht eingesetzt.

RISIKOHINWEISE

Vor der Entscheidung lGber den Kauf von
Anteilen an dem Sondervermégen sollten
Anleger die nachfolgenden Risikohinweise
zusammen mit den anderen in diesem Ver-
kaufsprospekt enthaltenen Informationen
sorgféltig lesen und diese bei ihrer Anlage-
entscheidung beriicksichtigen. Der Eintritt
eines oder mehrerer dieser Risiken kann fiir
sich genommen oder zusammen mit anderen
Umstéanden die Wertentwicklung des
Sondervermogens bzw. der im Sonderver-
mogen gehaltenen Vermdégensgegenstédnde
nachteilig beeinflussen und sich damit auch
nachteilig auf den Anteilwert und damit auf
das vom Anleger eingesetzte Kapital aus-
wirken.

VerauBert der Anleger Anteile an dem
Sondervermogen zu einem Zeitpunkt, in
dem die Werte bzw. Kurse der in dem
Sondervermdgen befindlichen Vermoégens-
gegenstande gegeniliber dem Zeitpunkt
seines Anteilerwerbs gefallen sind, so erhélt
er das von ihm in das Sondervermdgen
investiertes Kapital nicht oder nicht voll-
standig zurilick. Der Anleger kénnte sein in
das Sondervermdgen investierte Kapital
teilweise oder in Einzelféllen sogar ganz
verlieren. Wertzuwéchse kénnen nicht
garantiert werden. Das Risiko des Anlegers
ist auf die angelegte Summe beschrankt.
Eine Nachschusspflicht (iber das vom Anle-
ger investierte Kapital hinaus besteht nicht.

Neben den nachstehend oder an anderer
Stelle des Verkaufsprospekts beschriebe-
nen Risiken und Unsicherheiten kann die
Wertentwicklung des Sondervermdgens
durch verschiedene weitere Risiken und
Unsicherheiten beeintrachtigt werden, die
derzeit nicht bekannt sind. Die Reihenfolge,
in der die nachfolgenden Risiken aufgefihrt



werden, enthalt weder eine Aussage Uber
die Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts noch
tiber das AusmaB oder die Bedeutung bei
Eintritt einzelner Risiken.

Risiken einer Fondsanlage

Die untenstehenden Risiken kénnen sich nach-
teilig auf den Anteilwert bzw. das vom Anleger
investierte Kapital sowie auf die vom Anleger
geplante Haltedauer der Fondsanlage auswirken.

Platzierungs- und Riickabwicklungsrisiko
Die Gesellschaft wird fir das Sondervermégen
erst Investitionen in Immobilien tatigen, wenn die
von Anlegern eingeworbenen Mittel eine hinrei-
chende Portfoliodiversifizierung erméglichen.
Hierfur steht ihr nach den gesetzlichen Vorgaben
eine Anlaufphase von bis zu vier Jahren zu.
Solange die von den Anlegern eingeworbenen
Mittel nach kaufméannischer Erwagung nicht fur
eine ausreichende Portfoliodiversifizierung aus-
reichen, soll die Gesellschaft keine Vermogens-
gegensténde fur das Sondervermdgen erwerben.
Sie kann nach kaufmannischer Erwagung gleich-
wohl mit dem Portfolioaufbau beginnen, wenn
die Einwerbung ausreichender Anlegergelder
hinreichend wahrscheinlich erscheint.

Auch in der Zeit, in der keine Immobilieninvesti-
tionen flr das Sondervermdgen getatigt werden,
fallen Kosten und Vergttungen im Zusammen-
hang mit der Verwaltung des Sondervermdgens
an. Zudem kann die freie Liquiditat des Sonder-
vermogens negativ verzinst werden (vgl. auch
,Risiko von negativen Habenzinsen®).

Soweit nicht gentigend Mittel von Anlegern ein-
geworben werden, kann es angezeigt sein, das
Sondervermégen aufzulésen und zu liquidieren.
Bei einer Liquidation des Sondervermégens hat
es die damit verbundenen Kosten zu tragen. Es
besteht daher fur die Anleger das Risiko einer
negativen Wertentwicklung des Anteilwerts.

Somit besteht bei einer Riickabwicklung das
Risiko, dass die Anleger in diesem Fall weniger
Geld zurtck erhalten, als sie urspriinglich inves-
tiert haben.

Schwankung des Fondsanteilwerts

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem
Wert des Sondervermégens, geteilt durch die
Anzahl der in den Verkehr gelangten Anteile. Der
Wert des Sondervermdgens entspricht dabei der
Summe der Marktwerte aller Vermdgensgegen-
stdnde im Fondsvermdgen abziiglich der Summe
der Marktwerte aller Verbindlichkeiten des
Sondervermégens. Der Fondsanteilwert ist daher
von dem Wert der im Sondervermdgen gehal-
tenen Vermdgensgegenstande und der Héhe der
Verbindlichkeiten des Sondervermégens abhéngig.
Schwankungen entstehen bei Immobilien-Sonder-
vermdgen unter anderem durch unterschiedliche
Entwicklungen an den Immobilienméarkten. Auch
negative Wertentwicklungen sind moglich. Sinkt
der Wert dieser Vermdgensgegenstande oder
steigt der Wert der Verbindlichkeiten, so fallt der
Fondsanteilwert.

Mindesthalte- und Riickgabefrist

Fur Anteile an dem Sondervermégen gilt ent-
sprechend der gesetzlichen Vorgaben eine
Mindesthaltedauer von 24 Monaten und eine
Rickgabefrist von 12 Monaten. Die Méglichkeit
der kurzfristigen Liquidierung der Anteile an dem
Sondervermdgen durch Rickgabe an die Gesell-
schaft bzw. Verwahrstelle besteht nicht. Die Még-
lichkeit der Gesellschaft, die Ricknahme von
Anteilen auszusetzen, bleibt hiervon unberthrt.

Wahrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten
und der Kindigungsfrist von 12 Monaten kénnen
Wertverluste auftreten, indem der zuletzt festge-
stellte Marktwert der Vermdgensgegenstande
gegenuber dem Marktwert zum Zeitpunkt des
Erwerbs bzw. des Beginns der Mindesthalte- und
Rickgabefrist fallt. Damit besteht das Risiko,
dass der durch den Anleger erzielte Riicknahme-
preis niedriger als der Ausgabepreis zum Zeitpunkt
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des Anteilerwerbs oder als der Riicknahmepreis
zum Zeitpunkt der unwiderruflichen Riickgabe-
erklarung oder des Beginns der Mindesthaltefrist
ist. Anleger erhalten in diesem Fall weniger Geld
zurlick, als sie im Zeitpunkt des Anteilerwerbs
oder der Ruckgabeerklarung oder des Beginns
der Mindesthaltefrist erwartet haben.

Besonderheiten fiir Anleger der Anteilklasse F
Anteile der Anteilklasse F durfen nur von Anlegern
erworben werden, die einen diskretionaren
Vermdgensverwaltungsvertrag mit einer Tochter-
gesellschaft der Credit Suisse Group AG abge-
schlossen haben. Sollte ein solcher Vermogens-
verwaltungsvertrag gekiindigt worden sein,
werden die durch den Anleger zu diesem Zeit-
punkt gehaltenen Anteile der Anteilklasse F
entweder zwangsweise zurlickgegeben oder in
Anteile einer anderen Anteilklasse umgewandelt.

Fur den Anleger besteht somit das Risiko, dass
er die von ihm angestrebte Haltedauer nicht oder
nur Uber das Halten einer anderen Anteilklasse,
fur die ggf. hohere Kosten fur ihn anfallen, reali-
sieren kann und seine Anlage in das Sonderver-
mogen friher als geplant wieder endet und er
insoweit ein zusétzliches Wiederanlagerisiko tragt.

Beeinflussung des individuellen Ergebnisses
durch steuerliche Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertragen
hangt von den individuellen Verh&ltnissen des
jeweiligen Anlegers ab und kann kiinftig Ande-
rungen unterworfen sein. Fir Einzelfragen —
insbesondere unter Berlcksichtigung der indivi-
duellen steuerlichen Situation — sollte sich der
Anleger an seinen personlichen Steuerberater
wenden.

Aussetzung der Anteilricknahme

Die Gesellschaft darf die Ricknahme der Anteile
zeitweilig aussetzen, sofern auBergewodhnliche
Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter
Bericksichtigung der Interessen der Anleger er-

forderlich erscheinen lassen. Ferner kann eine
zeitweilige Ricknahmeaussetzung spatestens
nach 36 Monaten zu einer dauerhaften Rick-
nahmeaussetzung fihren, was zur Abwicklung
des Sondervermogens fuhren kann.

AuBergewdhnliche Umstéande in diesem Sinne
konnen z. B. wirtschaftliche oder politische
Krisen, Ricknahmeverlangen in auBergewdhn-
lichem Umfang, Naturkatastrophen, die eine
Bewertung unméglich machen, sowie die
SchlieBung von Borsen oder Markten, Handels-
beschréankungen oder sonstige Faktoren, die die
Ermittlung des Anteilwerts beeintrachtigen, sein.
Dadurch besteht das Risiko, dass die Anteile
aufgrund beschrankter Rickgabemdglichkeiten
eventuell nicht zum vom Anleger gewinschten
Zeitpunkt liquidiert werden kénnen. AuBerge-
wohnliche Umstande liegen nach dem KAGB
auch vor, wenn die Gesellschaft die Kiindigung
der Verwaltung des Sondervermdgens erklart
hat. In diesem Falle ist die Gesellschaft von
Gesetzes wegen verpflichtet, die Riicknahme von
Anteilen an dem Sondervermdgen auszusetzen.
Auch im Fall einer Aussetzung der Anteilriick-
nahme kann der Anteilwert sinken; z. B. wenn
die Gesellschaft gezwungen ist, Vermogens-
gegenstande wahrend der Aussetzung der An-
teilricknahme unter Verkehrswert zu veraufern.
Der Anteilpreis nach Wiederaufnahme der Anteil-
ricknahme kann niedriger liegen, als derjenige
vor Aussetzung der Ricknahme.

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, die Riick-
nahme der Anteile befristet zu verweigern und
auszusetzen, wenn bei umfangreichen Riicknahme-
verlangen die liquiden Mittel zur Zahlung des
Ricknahmepreises und zur Sicherstellung einer
ordnungsgemaRen Bewirtschaftung nicht mehr
ausreichen oder nicht sogleich zur Verfugung
stehen (siehe Abschnitt ,Riicknahmeaussetzung
und Beschlisse der Anleger” im Verkaufsprospekt
sowie § 12 der Allgemeinen Anlagebedingungen).
Das bedeutet, dass Anleger wahrend dieser Zeit



ihre Anteile nicht zurtickgeben kénnen. Hierdurch
besteht das Risiko, dass die Anteile aufgrund
mangelnder Rickgabemadglichkeiten wahrend
der Riicknahmeaussetzung nicht zum vom Anleger
gewinschten Zeitpunkt liquidiert werden kénnen
und die Anteile in dieser Zeit an Wert verlieren.
Das gleiche Risiko besteht, wenn die Gesellschaft
die Verwaltung des Sondervermdgens kiindigt und
aufgrund dessen Anteile nicht zurlickgenommen
werden. Ferner kann die Gesellschaft gezwungen
sein, Vermdgensgegenstande des Sondervermo-
gens wahrend der Riicknahmeaussetzung unter
Verkehrswert zu verauBern, wodurch der Anteil-
wert sinkt. Der Anteilpreis nach Wiederaufnahme
der Anteilrlicknahme kann niedriger liegen, als
derjenige vor Aussetzung der Ricknahme.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine
Hochstanlagesumme begrenzt. Umfangreiche
Rickgabeverlangen konnen die Liquiditat des
Sondervermégens beeintréchtigen und eine Aus-
setzung der Ricknahme der Anteile erfordern.

Im Fall einer Aussetzung der Anteilricknahme
kann der Anteilwert sinken, z. B. wenn die
Gesellschaft gezwungen ist, Immobilien und
Immobilien-Gesellschaften wahrend der Aus-
setzung der Anteilrlicknahme unter Verkehrswert
zu verduBem. Eine vorlibergehende Aussetzung
kann zu einer dauerhaften Aussetzung der
Anteilricknahme und zu einer Auflésung des
Sondervermogens fihren, (siehe die Abschnitte
LAufldsung des Sondervermogens” und ,Verfahren
bei Auflésung des Sondervermdgens*) etwa
wenn die fUr die Wiederaufnahme der Anteilriick-
nahme 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
Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer
nicht realisieren kann und ihm ggf. wesentliche
Teile des investierten Kapitals flr unbestimmte
Zeit nicht zur Verfigung stehen oder insgesamt
verlorengehen.

Die Gesellschaft wird die Anteile erst nach der
Wiederaufnahme der Anteilricknahme zu dem
dann jeweils gliltigen Ricknahmepreis zurlick-
nehmen.

Aussetzung der Riicknahme von Anteilen
infolge Kiindigung des Verwaltungsrechts
wegen Verkaufs aller Immobilien und damit
zusammenhéngende Risiken

Die Gesellschaft verwaltet das Sondervermdgen
nach kaufménnischen und pflichtgeméaBen Er-
messen nach MaBgabe der gesetzlichen Vor-
gaben sowie der in den Allgemeinen Anlage-
bedingungen und Besonderen Anlagebedingungen
festgelegten Anlagepolitik. Entsprechend der
Anlagepolitik (siehe Abschnitt ,Beschreibung der
Anlageziele und der Anlagepolitik®) steht es der
Gesellschaft frei, alle Immobilien und/oder Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften (Immo-
bilien und/oder Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften werden aus Griinden der Lesbar-
keit zusammen auch nur ,Immobilien* genannt)
zu verkaufen und hierfir das Verwaltungsrecht
bezlglich des Sondervermdgens zu kindigen.

Die Kindigung des Verwaltungsrechts hat
zwingend die Aussetzung der Ricknahme der
Anteile an dem Sondervermdgen zur Folge. Aus-
schittungen aus VerauBerungserldsen im Falle
eines Verkaufs von Immobilien sind jedoch erst
nach erfolgter Kiindigung des Verwaltungsrechts
durch die Gesellschaft nach MaBgabe der nach-
folgenden Ausfiihrungen statthaft:

Im Fall der Kiindigung des Verwaltungsrechts
muss die Gesellschaft in Abstimmung mit der
Verwahrstelle sémtliche Immobilien und sonstigen
Vermodgensgegenstande verduBern. Gelingt der
Gesellschaft eine vollstdndige VerduBerung aller
fur das Sondervermégen gehaltenen Vermdgens-
gegenstande nicht vor Erldschen des Verwaltungs-
rechts, gehen die dann noch dem Sonderver-
mogen zuzurechnenden Vermdgensgegenstande
auf die Verwahrstelle kraft Gesetzes iber. Ab
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diesem Zeitpunkt hat die Verwahrstelle die Ver-
mogensgegenstande dann grundsatzlich ihrer-
seits zu verduBern und das Sondervermégen
abzuwickeln. Die Verwahrstelle hat das Sonder-
vermogen endgultig abzuwickeln, es sei denn,
sie Ubertragt das Verwaltungsrecht fur das
Sondervermogen mit Genehmigung der BaFin
auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Aus den Erlosen aus VerauBerungen ist den An-
legern in Abstimmung mit der Verwahrstelle ein
halbjahrlicher Abschlag auszuzahlen, soweit die
Erldse nicht zur Sicherstellung einer ordnungs-
gem3aB laufenden Bewirtschaftung benotigt
werden und die Gewahrleistungszusagen aus
den VerauBerungsgeschaften oder zu erwartende
Auseinandersetzungskosten nicht den Einbehalt
der gesamten oder eines Teils der VeréuBerungs-
erlése im Sondervermégen verlangen.

Der Anleger wird darauf hingewiesen, dass die
Gesellschaft einen Verkauf von Vermdgens-
gegenstédnden und sonstigen VerwaltungsmaR-
nahmen entsprechend den Anlagezielen (siehe
hierzu Abschnitt ,Beschreibung der Anlageziele
und der Anlagepolitik®) regelmaBig prifen und
ggf. von ihrem kaufménnischen und pflichtge-
maRen alleinigen Ermessen im Hinblick auf einen
Verkauf aller Immobilien des Sondervermégens
Gebrauch machen wird.

Die Gesellschaft plant ihr Verwaltungsrecht nur
dann zu kiindigen und einen Verkauf aller Immo-
bilien nur dann durchzufiihren, wenn sie davon
ausgeht, dass auch samtliche Immobilien in
einem geordneten Verkaufsprozess mit einer
hohen Wahrscheinlichkeit innerhalb eines fir
Immobilien des Sondervermdgens angemessenen
Zeitraums verduBert werden kdnnen. Zur Errei-
chung dieses Zwecks strebt die Gesellschaft in
einem solchen Falle an, insbesondere Portfolio-
transaktionen, d.h. gleichzeitiger Verkauf mehrerer

oder aller Immobilien an einen Erwerber, durch-
zuflhren, um das Risiko nur einer TeilverduRerung
der Immobilien zu reduzieren. Zur Vorbereitung
einer oder mehrerer solcher Portfoliotransaktionen
wird die Gesellschaft — sofern notwendig oder
sinnvoll — unter Berlcksichtigung der 49 %
Hoéchstliquiditatsgrenze ggf. bereits zu einem
friheren Zeitpunkt einzelne Immobilien zur Port-
foliobereinigung verkaufen. Gelingt der Gesell-
schaft der Abschluss der Verkaufe samtlicher
Immobilien nicht vor Ablauf der Kiindigungsfrist,
so gehen die dann noch verbliebenen Immobilien
und sonstigen Vermdgensgegenstande des
Sondervermégens auf die Verwahrstelle Uber, die
das Sondervermdgen abzuwickeln hat.

Ein fester Entschluss zur Kiindigung des Verwal-
tungsrechts zu einem bestimmten Termin und ein
fester Abwicklungstermin bestehen nicht.

Fur den Anleger besteht das Risiko, dass er die
von ihm angestrebte Haltedauer nicht realisieren
kann und seine Anlage in das Sondervermdgen
friher als geplant wieder endet und er insoweit
ein zuséatzliches Wiederanlagerisiko tragt.

In Zusammenhang mit der Abwicklung des
Sondervermdégens infolge der Kiindigung des
Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft be-
steht zudem das Risiko, dass die Gesellschaft
die Immobilien nicht zu einem wirtschaftlich
glinstigen Zeitpunkt verauBert, sodass nicht der
héchstmogliche Verkaufserlds erzielt wird. Die
Folge ist, dass dem Anleger eine Wertentwick-
lung seines Anteils entgeht, welche bei einer
langeren Haltedauer der Immobilien mitunter ein-
getreten wére.

Zudem besteht fir den Anleger das Risiko, dass
es der Gesellschaft abweichend von der Ziel-
setzung nicht gelingt, einen geplanten Verkauf
aller Immobilien umzusetzen, und dass nach



Kiindigung des Verwaltungsrechtes und Uber-
gang der Immobilien und sonstigen Vermdgens-
gegenstande auf die Verwahrstelle noch Immo-
bilien im Sondervermdgen verbleiben, die dann
zu ggf. weniger attraktiven Preisen, auch unter-
halb der zuletzt festgestellten Verkehrswerte,
oder erst zu einem spateren Zeitpunkt verauBert
werden konnen. Dadurch besteht fir den Anleger
das Risiko des Wertverlustes seiner Anlage, der
mitunter nicht unerheblich sein kann.

Zudem steht dem Anleger fir einen langeren
Zeitraum, als von ihm etwaig geplant, bis zur end-
glltigen Abwicklung des Sondervermdgens ggf.
keine Liquiditat aus seiner Anlage zur Verfligung.

Kiindigung des Verwaltungsrechts durch
die Gesellschaft auf Verlangen der BaFin
Sofern das Sondervermdgen nach Ablauf von
vier Jahren ein Fondsvolumen von mindestens
EUR 150 Mio. nicht erreicht hat, besteht die
Moglichkeit, dass die BaFin verlangen kann,
dass die Gesellschaft die Verwaltung des
Sondervermogens kiindigt. Folgen und Risiken
der Kindigung durch die Gesellschaft sind in
dem vorstehenden Absatz beschrieben.

Fur den Anleger besteht in diesem Fall zum
einen das Risiko, dass die Gesellschaft die
Immobilien nicht zu einem wirtschaftlich gtinstigen
Zeitpunkt verauBern kann, so dass nicht der
héchstmdégliche Verkaufserlés erzielt wird und
dem Anleger eine ansonsten erzielbare Wert-
steigerung entgeht. Darlber hinaus besteht das
Risiko, dass angefallene Kosten und Steuern fur
den Erwerb der Vermdgensgegenstande des
Sondervermégens das Gesamtergebnis der An-
lage der Anleger in das Sondervermdgen umso
starker reduzieren werden, je kirzer der Zeitraum
bis zur Auflésung des Sondervermdgens ist.

Zusitzliche Risiken bei Ubergang des
Sondervermogens auf die Verwahrstelle
zum Zwecke der Abwicklung

Bei dem Ubergang des Sondervermégens auf
die Verwahrstelle besteht fir den Anleger das
Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer
nicht realisieren kann. Ferner kénnen bei dem
Ubergang des Sondervermégens auf die Ver-
wahrstelle dem Sondervermégen Steuern, z.B.
Grunderwerbsteuern aufgrund des Eigentimer-
wechsels von der Gesellschaft auf die Verwahr-
stelle, belastet werden. Wenn die Anteile an dem
Sondervermogen nach Beendigung des Liquida-
tionsverfahrens aus dem Depot des Anlegers
ausgebucht werden, kann der Anleger mit
Ertragssteuern belastet werden.

Anderung der Anlagepolitik oder der
Anlagebedingungen

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen
mit Genehmigung der BaFin dndemn (siehe Ab-
schnitt ,Anlagebedingungen und Verfahren fir
deren Anderung®). Dadurch kénnen auch Rechte
des Anlegers betroffen sein. Durch eine Ande-
rung der Anlagebedingungen kénnen auch den
Anleger betreffende Regelungen geédndert
werden. Die Gesellschaft kann etwa durch eine
Anderung der Anlagebedingungen die Anlage-
politik des Sondervermégens éndern oder sie
kann die dem Sondervermdgen zu belastenden
Kosten erhdhen. Solche Anderungen kénnen
sich nachteilig auf den wirtschaftlichen Erfolg
des Sondervermdgens und damit auf den Anteil-
wert des Anlegers auswirken.

Ubertragung aller Vermdgensgegenstiande
des Sondervermdgens auf einen anderen
Investmentfonds (Verschmelzung)

Die Gesellschaft kann samtliche Vermégens-
gegensténde des Sondervermdgens auf ein
anderes Immobilien-Sondervermégen tber-
tragen. Der Anleger kann seine Anteile in diesem
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Fall kostenlos in Anteile des anderen Immobilien-
Sondervermégens, das mit den bisherigen An-
lagegrundsétzen vereinbar ist, umtauschen oder
seine Anteile ohne weitere Kosten zurlickgeben.
Dies gilt gleichermaBen, wenn die Gesellschaft
samtliche Vermdgensgegensténde eines anderen
Immobilien-Sondervermégens auf dieses Immo-
bilien-Sondervermégen Ubertragt. Der Anleger
muss daher im Rahmen der Ubertragung vor-
zeitig eine emeute Investitionsentscheidung
treffen. Bei einer Riickgabe des Anteils kénnen
Ertragssteuern anfallen. Bei einem Umtausch
der Anteile in Anteile an einem Immobilien-
Sondervermdgens mit vergleichbaren Anlage-
grundsatzen kann der Anleger mit Steuern belastet
werden, etwa wenn der Wert der erhaltenen An-
teile hoher ist als der Wert der alten Anteile zum
Zeitpunkt der Anschaffung.

Ubertragung des Sondervermégens auf
eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft
Die Gesellschaft kann das Sondervermégen auf
eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft tber-
tragen. Das Sondervermdgen bleibt dadurch
zwar unverandert, wie auch die Stellung des
Anlegers. Der Anleger muss aber im Rahmen
der Ubertragung entscheiden, ob er die neue
Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir ebenso ge-
eignet halt wie die bisherige. Wenn er in das
Sondervermdgen unter neuer Verwaltung nicht
investiert bleiben mochte, muss er seine Anteile
zurlickgeben. Hierbei kdnnen Ertragssteuern an-
fallen. Ferner kdnnen bei dem Ubergang des
Sondervermogens auf eine andere Kapitalver-
waltungsgesellschaft dem Sondervermdgen
Steuern, z.B. Grunderwerbsteuern aufgrund des
Eigentimerwechsels von der Gesellschaft auf die
andere Kaptialverwaltungsgesellschaft, belastet
werden.

Rentabilitat und Erfillung der Anlageziele
des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger
seinen gewinschten Anlageerfolg erreicht. Der
Anteilwert des Sondervermégens kann fallen und
zu Verlusten beim Anleger flhren. Anleger
konnten einen niedrigeren als den urspriinglich
angelegten Betrag zurlickerhalten und ihre An-
lage — insbesondere im Fall extremer Markt-
verwerfungen — sogar vollstandig verlieren.

Es bestehen keine Garantien der Gesellschaft
oder Dritter hinsichtlich einer bestimmten
Mindestzahlung bei Riickgabe oder eines be-
stimmten Anlageerfolgs des Sondervermdgens.
Anleger kénnten somit einen niedrigeren als den
urspriinglich angelegten Betrag zuriick erhalten.
Ein bei Erwerb von Anteilen entrichteter Aus-
gabeaufschlag kann zudem insbesondere bei nur
kurzer Anlagedauer den Erfolg einer Anlage
reduzieren oder sogar aufzehren.

Einstellung der Ausgabe neuer Anteile

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grund-
satzlich nicht beschrankt. Allerdings behélt sich
die Gesellschaft in § 12 Abs. 1 der Allgemeinen
Anlagebedingungen vor, die Ausgabe von An-
teilen voribergehend oder vollstandig einzu-
stellen. In diesen Fallen kdnnen erteilte Einzugs-
ermachtigungen zum Erwerb von Anteilen nicht
ausgeflhrt werden (siehe auch Abschnitt ,Aus-
gabe und Riicknahme der Anteile*).

Die hierdurch gleichzeitig hervorgerufene einge-
schrankte Verfugbarkeit von Anteilen an dem
Sondervermégen kann ferner dazu flhren, dass
ein Anleger auch von Dritten keine weiteren An-
teile an dem Sondervermdégen erwerben kann
(sofern solche Drittangebote tUberhaupt bestehen)
oder nur zu einem Preis, der deutlich Uber dem
von der Gesellschaft bzw. der Verwahrstelle er-
mittelten Wert eines Anteils liegt.



Ermessensausiibung bei der Verwaltung
des Sondervermdgens

Die Gesellschaft verwaltet das Sondervermégen
im besten Interesse des Anlegers nach kauf-
mannischem und pflichtgemaBem Ermessen im
Rahmen der gesetzlichen Vorgaben sowie der
Allgemeinen und Besonderen Anlagebedingungen.
Jedoch besteht fir den Anleger das Risiko, dass
die Gesellschaft trotz Handelns nach kaufménni-
schem und pflichtgemé&Bem Ermessen bei Ankauf,
Bestandshaltung und/oder Verkauf von Vermo-
gensgegenstanden des Sondervermdgens falsche
Einschatzungen bezlglich der Markt- und/oder
Standortentwicklung trifft. So kann sich die
Gesellschaft beziiglich der Einschétzung eines
wirtschaftlichen glinstigen Ankaufs- und Ver-
kaufszeitraums irren und/oder die weitere Ent-
wicklung einer Immobilie oder eines Standortes
falsch einschatzen.

Risiken der negativen
Wertentwicklung des
Sondervermoégens (Marktrisiko)

Das Marktrisiko ist das Verlustrisiko fir ein Invest-
mentvermdgen, das aus Schwankungen beim
Marktwert von Positionen im Portfolio des Invest-
mentvermdgens resultiert, die auf Veranderungen
bei Marktvariablen wie Zinssatzen, Wechsel-
kursen, Aktien- und Rohstoffpreisen oder bei der
Bonitat eines Emittenten zurlickzuflhren sind.

Die nachfolgenden Risiken konnen die Wertent-
wicklung des Sondervermdgens bzw. der im
Sondervermégen gehaltenen Vermdgensgegen-
stande beeintrachtigen und sich damit nachteilig
auf den Anteilwert und auf das vom Anleger
investierte Kapital auswirken.

Wesentliche Risiken aus der Immobilien-
investition, der Beteiligung an Immobilien-
Gesellschaften und der Belastung mit einem
Erbbaurecht bzw. vergleichbaren Rechten
im Ausland

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die
sich auf den Anteilwert durch Verénderungen bei
den Ertragen, den Aufwendungen und dem Ver-
kehrswert der Immobilien auswirken koénnen.
Dies gilt auch fur Investitionen in Immobilien, die
von Immobilien-Gesellschaften gehalten werden.

Die Gesellschaft kann fir Rechnung des Sonder-
vermégens auch auBerhalb der Bundesrepublik
Deutschland investieren. Zwar muss die Gesell-
schaft sicherstellen, dass auslandische Rechte,
die an den Immobilien oder Immobilien-Gesell-
schaften erworben werden oder mit denen die zu
erwerbenden Immobilien oder Immobilien-Gesell-
schaften belastet sind, deutschen Rechtspositio-
nen, die sie fir Rechnung des Sondervermdgens
eingehen darf, vergleichbar sind. Dennoch wird
es dabei immer wieder auch zuléssige Unter-
schiede geben, die die nachfolgend dargestellten
Risiken, die sich in erster Linie auf deutsche
Belastungen beziehen, verstarken kénnen.
Gleiches kann sich daraus ergeben, dass sich
der Erwerbsvorgang als solcher im Ausland
anders, ggf. komplexer gestaltet, als bei einem
Erwerb von Immobilien oder Immobilien-Gesell-
schaften in Deutschland.

Die nachstehend beispielhaft genannten Risiken
stellen keine abschlieBende Aufzahlung dar.

= Mittelbare Beteiligungsstruktur/
Durchleitungsrisiko
Es ist beabsichtigt, fir Rechnung des Sonder-
vermdgens Investitionen in Immobilien ggf.
auch Uber Immobilien-Gesellschaften zu tati-
gen. Durch eine mittelbare Beteiligungs-
struktur kénnen die in diesem Abschnitt
beschriebenen Risiken auch auf Ebene der
Immobilien-Gesellschaften auftreten.
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Insbesondere besteht bei einer mittelbaren
Beteiligung das Risiko, dass Zahlungen an die
jeweils vorgeschaltete Beteiligungsstufe auf-
grund von Liquiditdtsmangeln, Missmanage-
ment, Insolvenz des jeweiligen Schuldners
oder gar Veruntreuung nicht oder nicht in voller
Haéhe erfolgen bzw. an das Sondervermdgen
weitergeleitet werden und damit letztlich nicht
oder nicht in voller Héhe den Anlegern zu-
flieBen. Auch kann nicht ausgeschlossen
werden, dass sich Risiken durch eine mittel-
bare Beteiligungsstruktur vergréBern oder
kumulieren. Mit einer mittelbaren Beteiligungs-
struktur verbundene Risiken kdnnen zu gerin-
geren Auszahlungen bzw. geringeren Riick-
flissen und zu einer nachteiligen Abweichung
hinsichtlich der Rentabilitat der Beteiligung
fuhren.

Risiken bei der Ankaufspriifung

(Due Diligence)

Vor einer Investition in eine Immobilie wird je-
weils eine technische und rechtliche Ankaufs-
prifung von Sachverstandigen und fachkun-
digen Beratern durchgefiihrt. Die Auswahl der
einzelnen Investitionen durch die Gesellschaft
erfolgt dann anhand eines Auswahlprozesses,
der insbesondere die gesetzlichen Vorgaben
und die Vorgaben nach den Anlagebedingun-
gen bertcksichtigt. Es kann aber im Einzelfall
nicht ausgeschlossen werden, dass trotz sorg-
faltiger Auswahl von Sachverstandigen und
fachkundigen Beratern und sorgféltiger Prii-
fung durch die Gesellschaft bei der Ankaufs-
prifung einzelne relevante Umstande nicht in
vollem Umfang erkannt bzw. beriicksichtigt
werden. Unvollstandige, falsche oder fehler-
hafte Informationen, die der Gesellschaft und/
oder ihren sachkundigen Beratern Gbermittelt
werden, kénnen das Ergebnis des Sonderver-
mogens in der Folge negativ beeinflussen. Bei
der Durchflihrung des Auswahlprozesses

durch die Gesellschaft besteht das Risiko,
dass bestimmte Sachverhalte nicht erkannt,
und/oder Risiken falsch bewertet werden

(z. B. technische Mangel, Mangel von Ver-
tragen, grundbuchrechtliche Méangel, subventi-
onsrechtliche oder vergaberechtliche Méngel).
Insbesondere bei der Priifung von &ffentlichen
Registern oder Grundblchern auf Lasten und
Beschrankungen besteht das Risiko, dass kauf-
preisrelevante Lasten und Beschrankungen
nicht erkannt oder bei der Kaufpreisfindung
nicht angemessen bertcksichtigt werden.
Dariber hinaus kénnen auch bei Ankaufs-
prifungen, die nicht zu einer Investition fuhren,
Kosten anfallen, die das Sondervermdgen zu
tragen hat. Es kann zudem nicht ausgeschlossen
werden, dass im Falle eines vorzeitigen Ab-
bruchs oder einer fehlgeschlagenen Ankaufs-
prufung ggf. Strafzahlungen fir das Sonder-
vermogen fallig werden.

Marktentwicklung und Marktumfeld
Investitionen in Immobilien werden grundsétz-
lich von der allgemeinen wirtschaftlichen Ent-
wicklung und dem Marktumfeld beeinflusst.
Dies kann sich negativ auf die Vermietungs-
situation und die Wertentwicklung der Immo-
bilien auswirken. So kdnnen die Nachfrage
nach Mietflachen bzw. Mietobjekten insgesamt
und damit auch die langfristig erzielbare Markt-
miete fir die Objekte des Sondervermdgens
aufgrund der negativen wirtschaftlichen Ent-
wicklung absinken. Die Wertentwicklung und
die langfristige Vermietbarkeit bzw. Nutzbarkeit
ist auch von Veranderungen des Marktumfeldes
und der Konkurrenzsituation abhangig. Es ist
derzeit nicht vorhersehbar, welchen Einfluss
geplante Bauprojekte auf den Markt haben
bzw. in welchem Umfang zum Zeitpunkt der
Investition noch nicht bekannte Objekte im
Umfeld der konkret fir Rechnung des Sonder-
vermdgens erworbenen Immobilien auf den



Markt gelangen und ob und in welchem Um-
fang durch RenovierungsmaBnahmen gleich-
wertige oder hoherwertige bzw. wettbewerbs-
fahigere Objekte in der Umgebung dieser
Immobilien geschaffen werden.

Standortrisiko, Mietniveau, Mieterbonitat
Neben der Anderung der allgemeinen wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen gibt es
speziell im Grundbesitz liegende Risiken, wie
Leerstande, Mietriickstande und Mietausfalle,
die sich unter anderem aus der Veranderung
der Standortqualitat oder der Mieterbonitat er-
geben kénnen. Veranderungen der Standort-
qualitdt kénnen zur Folge haben, dass der
Standort flr die gewéhlte Nutzung nicht mehr
geeignet ist. Der Gebaudezustand kann
Instandhaltungsaufwendungen erforderlich
machen, die nicht vorhergesehen wurden.
Diese Risiken kdnnen trotz laufender Instand-
haltung und Modemisierung oder Umstruktu-
rierung der Immobilien, um deren Wettbewerbs-
fahigkeit zu erhalten bzw. zu verbessern, auftreten.

Es besteht das Risiko, dass die kinftig erziel-
baren Mieten niedriger ausfallen als geplant.
So kann z.B. der Spielraum fir Mieterhéhungen
insbesondere aufgrund der wirtschaftlichen,
rechtlichen (z. B. durch den Erlass einer sog.
Mietpreisbremse) und steuerlichen Rahmen-
bedingungen oder aus objektspezifischen
Grinden starker eingeschrankt sein als er-
wartet. AuBerdem besteht das Risiko der
Nichtdurchsetzbarkeit von Mietforderungen
und der Zahlungsunféhigkeit von Mietern, z. B.
durch Arbeitslosigkeit oder Verschlechterung
der wirtschaftlichen Lage. Dies gilt insbeson-
dere fur gewerblich vermietete Mietflachen, da
gewerbliche Mieter stérker von negativen wirt-
schaftlichen Entwicklungen betroffen sein kénnen.

= Vermietung, Anschlussvermietung und

Leerstandsrisiko

Sollten Mieter ihren mietvertraglichen Ver-
pflichtungen nicht, nicht unverziiglich oder
nicht vollstandig nachkommen oder sollten
Mieter zahlungsunfahig werden, wiirde dies zu
Einnahmeausfallen beim Sondervermégen
flhren. Gravierende Mietausfélle kdnnen dazu
flhren, dass die Gesellschaft fir Rechnung
des Sondervermégens im Falle einer Fremd-
finanzierung der betreffenden Immobilie nicht
mehr in der Lage ist, den Kapitaldienst zu
leisten oder andere vertragliche Auflagen ver-
letzt, was dazu flhren kann, dass die finanzie-
rende Bank etwaige im Zusammenhang mit
der Immobilie begebene Sicherheiten verwertet.

Die Mieter der Immobilien sind auch berechtigt,
ihren Mietvertrag aus wichtigem Grund, z. B.
bei einer wesentlichen Vertragspflichtverletzung
der Gesellschaft fir Rechnung des Sonderver-
mogens in lhrer Eigenschaft als Vermieter, zu
kindigen. Die vorzeitige Beendigung des Miet-
verhaltnisses kann das wirtschaftliche Ergebnis
(etwa bei Leerstanden oder Anschlussvermie-
tungen zu weniger lukrativen Konditionen) des
Sondervermdgens signifikant nachteilig beein-
trachtigen, was sich wiederum nachteilig auf
den Anteilwert und auf das vom Anleger inves-
tierte Kapital auswirken kann.

Ferner kann die Gesellschaft fir Rechnung
des Sondervermégens aus wirtschaftlichen
Griinden gezwungen sein, einer Anderung der
Mietvertrage zugunsten von Mietern zuzu-
stimmen, wodurch sich die Mieteinnahmen
reduzieren kénnen.

Verkaufsprospekt 33



34

Generell besteht bei einer Vermietung das
Risiko, dass einzelne Vertragsklauseln nicht
wirksam (wie z. B. zur Wertsicherung, Instand-
haltung/-setzung, Nebenkostenumlage oder
Schonheitsreparaturen) oder einzelne An-
spriche nicht oder nicht in voller Héhe durch-
setzbar sind. Dies kann zu Mietstreitigkeiten
und Mietminderungen bis hin zur Kiindigung
von Mietvertragen fuhren. Die Folge kann der
Ausfall oder die Reduzierung von Mietzahlungen
mit entsprechend negativen Folgen fir das
Sondervermdgen sein.

Sofern Mietvertrage gleich welchen Grundes
vorzeitig beendet werden bzw. es bei Ablauf
eines Mietvertrags noch nicht zu einem Ver-
kauf der Immobilie gekommen ist, tragt das
Sondervermdgen wirtschaftlich das Risiko der
Anschlussvermietung. Im Zusammenhang mit
der Anschlussvermietung kann es zu nicht
kalkulierten Mehrkosten kommen, z.B. durch
Maklergeblhren, Umbau- und Modernisierungs-
maBnahmen, Mieterzugestandnisse wie Aus-
bzw. Umbaukostenzuschisse oder mietfreie
Zeiten oder durch zusatzlichen Renovierungs-
oder Revitalisierungsaufwand, oder zu einer
Verringerung der Miethdhe im Vergleich zur
vorherigen Vermietung. In solchen Situation
besteht auch das Risiko, dass die Mietflachen
teilweise oder dauerhaft nicht wieder vermietet
werden konnen (Leerstandsrisiko), was zu
erheblichen Einnahmeausféllen und Wertver-
lusten der betreffenden Immobilie fiihren kann.

Versicherung, zufélliger Untergang
Risiken konnen sich aus Feuer- und Sturm-
schaden sowie Elementarschaden (Uber-
schwemmung, Hochwasser, Erdbeben)
ergeben, sofern sie aus wirtschaftlichen oder
sachlichen Grinden nicht zu 100 % durch
Versicherungen abgesichert sind.

Es besteht auch das Risiko, dass die Versi-
cherungsgesellschaft ihre Verpflichtungen aus
der Versicherung nicht erfullt, woraus dem
Sondervermdgen ein nicht bezifferbarer
Schaden entstehen kann. Auch Licken im
Versicherungsschutz oder Ausschlussgriinde
(Verzug der Préamienzahlung oder anderweitige
Pflichtverletzungen durch den Versicherten)
oder unterschiedliche Auslegungen der Ver-
sicherungsbestimmungen konnen dazu fihren,
dass im Schadensfall Anspriiche des Vermie-
ters nicht oder erst nach Verhandlungen oder
Rechtstreitigkeiten durchgesetzt werden
konnen, bzw. dass kein oder nur ein teilweiser
Versicherungsschutz besteht. Eine Verzége-
rung der Zahlung der Versicherungsleistungen
kann dazu fuhren, dass die Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermégens zumindest
voriibergehend Fremdmittel aufnehmen muss.

Auch ist nicht auszuschlieBen, dass ein Ver-
sicherungsschutz nicht erhaltlich ist. Sollten
Versicherungsleistungen nicht ausreichen, um
den betreffenden Schaden zu decken, so hat
ggf. das Sondervermdgen als Vermieter die
Differenz zu tragen.

Das i.d.R. nicht versicherbare Risiko des zu-
falligen Untergangs (z. B. durch Kriegsein-
wirkungen) sowie das Risiko der vollstandigen
oder teilweisen Zerstérung der Immobilien des
Sondervermdgens und des langfristigen
Nutzungs- und Einnahmeausfalls aus diesen
Immobilien gehen letztlich zu Lasten des
Sondervermégens. In derartigen Fallen ist
sogar der Totalverlust des eingesetzten
Kapitals des Anlegers nebst Ausgabeauf-
schlag nicht auszuschlieBen.



= Terrorrisiken

Immobilien, insbesondere in Ballungsraumen,
kénnen moglicherweise einem Kriegs- und
Terrorrisiko ausgesetzt sein. Ohne selbst von
einem Kriegs- oder Terrorakt betroffen zu sein,
kann eine Immobilie wirtschaftlich entwertet
werden, wenn der Immobilienmarkt der betrof-
fenen Gegend nachhaltig beeintrachtigt wird
und die Mietersuche erschwert bzw. unméglich
ist. Dieses Risiko kann sich selbst dann fur
das Sondervermdgen ergeben, wenn solche
Risiken versichert werden, sofern sie aus wirt-
schaftlichen oder sachlichen Griinden nicht zu
100 % durch Versicherungen abgesichert sind.
Die Gesellschaft kann in diesem Zusammen-
hang nach wirtschaftlichen und sachlichen
Erwagungen entscheiden, ob und in wieweit
entsprechende Versicherungen abgeschlossen
werden.

Altlasten, Grundstiicks- und
Gebadudemaéngel

Risiken aus Altlasten (d. h. nicht entdeckte
Bodenverunreinigungen und -kontaminationen)
werden insbesondere beim Erwerb von Immo-
bilien sorgfaltig gepruft (ggf. durch Einholung von
entsprechenden Sachverstandigengutachten).
Trotz aller Sorgfalt sind Risiken dieser Art je-
doch nicht vollstandig auszuschlieBen. Diese
kdnnen zu Lasten der Eigentiimer der Immo-
bilien gehen.

Es besteht daher das Risiko, dass die Gesell-
schaft fir Rechnung des Sondervermégens
flr bestehende und kinftige Umweltbelastungen
ihrer Vermégensgegenstande, z.B. aus Altlasten
oder schéadlichen Baustoffen, einzustehen hat,
wodurch insbesondere Beseitigungskosten fur
Umweltschaden zu zahlen sein kénnen. Im
Verhéltnis zu Mietern kann es bei Eintritt der-
artiger Falle zu erheblichen MieteinbuBen auf-
grund von Mietminderungen oder Kiindigungen
von Mietvertragen kommen.

Unerwartet auftretende, besonders hohe Auf-
wendungen fir die Beseitigung von Altlasten
oder von Grundstlicks- oder Gebdudemangeln
und sonstige Sanierungskosten kénnen das
wirtschaftliche Ergebnis der Anlage erheblich
schmélemn.

Projektentwicklung

Bei der Projektentwicklung kénnen sich Risiken
z. B. durch Anderungen in der Bauleitplanung
und Verzégerungen bei der Erteilung der Bau-
genehmigung ergeben. Baukostenerhohungen
und Terminverzogerungen bei der Fertigstel-
lung konnen sich auch bei sorgfaltig ausge-
wahlten Vertragspartnern ergeben. Ferner
kann der Erfolg der Vermietung von der Nach-
fragesituation erst im Zeitpunkt der Fertig-
stellung abhéngig sein, so dass hier ein hohe-
res Prognoserisiko bestehen kann.

Genehmigungen

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

Baumangel

Immobilien kdnnen mit Baumangeln behaftet
sein. Solche Risiken oder sich verandernde
behordliche Auflagen werden insbesondere bei
dem Erwerb von Immobilien sorgfaltig gepriift
(ggf. durch Einholung von entsprechenden
Sachverstandigengutachten). Risiken basie-
rend auf Schéaden dieser Art sind jedoch auch
durch sorgféltige technische Prifung des
Objekts und ggf. Einholung von Sachver-
sténdigengutachten nicht vollstandig aus-
zuschlieBen.

Sollten Baumangel auftreten, die im Rahmen
der technischen Priifung nicht erkannt oder
falsch eingeschétzt wurden bzw. vertraglich
nicht ausreichend geregelt worden sind, oder
vorhandene Baumangel nicht innerhalb der

Verkaufsprospekt 35



36

Gewahrleistungs- und kaufvertraglichen Rege-
lungen flr das Sondervermégen aufwands-
neutral zu beheben sein, kénnen sich signifi-
kante WerteinbuBen und Mietausfalle bis zur
Kindigung von Mietvertrdgen ergeben. Das
Bauméngelrisiko besteht insoweit zu Lasten
des Sondervermégens. Die Kosten der Bau-
mangelbeseitigung missten aus der Liquiditat
des Sondervermégens oder unter Aufnahme
von Fremdkapital (was ebenfalls zu weiteren
Kosten und Aufwand (Kapitaldienst) fihren
wrde) beglichen werden. Diese Falle konnen
sich nachteilig auf den Anteilwert und auf das
vom Anleger investierte Kapital auswirken.

Bauqualitat, Bauausfiihrung und
Gewahrleistungen

Die Bauqualitat hat sowohl fir die langfristige
Vermietbarkeit als auch fur die Wertentwick-
lung von Immobilien eine groBe Bedeutung.

Vor dem Erwerb der Immobilien werden um-
fassende technische Priifungen in Bezug auf
die Bauqualitat der Immobilien durchgefihrt.
Dennoch kann das Risiko bestehen, dass
neben den zum Zeitpunkt der Investition
bereits bekannten Schaden und Mangeln
weitere Baumangel vorhanden sind, die nicht
oder nicht in vollem AusmaB erkannt wurden.
Ferner kann es mdglich sein, dass derartige
unbekannte Méngel weder durch Anspriiche
gegen den Verkaufer der Immobilie, aus ab-
getretenen Anspriichen auf Beseitigung von
Mangeln gegen planende oder bauausfihrende
Unternehmen, noch durch die Instandhaltungs-
und Instandsetzungspflicht eines oder des/r
Mieter(s) der Immobilie abgedeckt sind.
Kosten fir die Beseitigung von nicht erkannten
Baumangeln, ungentigende Méngelbeseiti-
gungen wahrend der Gewéhrleistungsphase
oder die ungentigende Geltendmachung von
Gewahrleistungsanspriichen sind méglicher-
weise in voller Héhe von den Eigentiimern,
mithin von der Gesellschaft zu Lasten des
Fondsvermdgens zu tragen.

Doch auch fiir den Fall, dass Anspriiche gegen
den Verkéufer der Immobilie oder die planenden
oder bauausfiihrenden Unternehmen geltend
gemacht werden konnen, besteht das Risiko,
dass der Verkaufer der Immobilie oder die
Unternehmen ihren Pflichten nur teilweise,
Uberhaupt nicht oder nicht ordnungsgemaB
nachkommen.

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

Instandhaltung und Instandsetzung

Es besteht das Risiko, dass z. B. wegen zu-
nehmendem Instandhaltungsbedarf aufgrund
des Alters der Immobilie oder durch das Auf-
treten unerwarteter Mangel die Kosten fur die
Instandhaltung bzw. Instandsetzung héher
ausfallen als bei Erwerb der Immobilie durch
die fur das Sondervermdégen handelnde
Gesellschaft erwartet.

Zudem kénnen auch bei Anschlussvermietungen
von Mietflachen durch Ablauf von Mietvertragen
oder wegen des Ausfalls eines Mieters héhere
Kosten fir die Instandhaltung und Instandset-
zung der betreffenden Immobilie erforderlich
werden. Zusatzliche Risiken kdnnen entstehen,
falls Mieter ihren mietvertraglich vereinbarten
Anteil der Instandhaltungskosten im Wege der
Umlage der Mietnebenkosten nicht tragen
oder falls hierliber Streitigkeiten mit der Folge
entstehen, dass derartige Kosten ganz oder
teilweise vom Vermieter zu tragen sind. In
diesen Fallen kann es zu erheblichen Mehrauf-
wendungen kommen, die aus der Liquiditat
des Sondervermégens oder durch Fremd-
finanzierungen zu finanzieren sind, was sich
nachteilig auf den wirtschaftlichen Erfolg des
Sondervermogens und damit auf den Anteil-
wert und das vom Anleger eingesetzte Kapital
auswirken kann.



= Offentlich-rechtliche Risiken

Eine fur Rechnung des Sondervermégens
erworbene Immobilie kann unter Denkmal-
schutz stehen. Hieraus resultiert das Risiko,
dass Anderungen am Gebaude oder Nutzungs-
anderungen einer besonderen Genehmigung
der Denkmalbehérde erfordern. Dies kann
u.U. zu einem nicht eingeplanten finanziellen
Mehraufwand fihren. Ebenso ist der Eigen-
timer eines unter Denkmalschutz stehenden
Gebaudes verpflichtet, das Denkmal ent-
sprechend zu erhalten, was hohere Wartungs-
und Instandhaltungskosten zur Folge haben
kann.

Die Immobilie kénnte ferner im Geltungs-
bereich eines Sanierungsgebietes liegen. Im
Hinblick auf ein formlich festgelegtes Sanie-
rungsgebiet sind dabei die folgenden Risiken
zu bericksichtigen: Der Verkauf, die Belas-
tung des Grundbesitzes (etwa mit einer
Grundschuld) und der Abschluss von Mietver-
tragen erfordem eine gesonderte behordliche
Zustimmung. Darlber hinaus kann der Eigen-
timer der Immobilie zur Zahlung von Aus-
gleichsbetragen fur offentliche Sanierungs-
maBnahmen herangezogen werden. Die
gleichen Risiken bestehen, wenn die Immobilie
im Geltungsbereich einer Erhaltungssatzung
liegt.

Dariber hinaus besteht das Risiko, dass fur
das Grundstlick bzw. die Immobilie eine Ver-
anderungssperre erlassen worden ist. Solange
eine Veranderungssperre besteht, durfen Bau-
rechte grundsatzlich nicht ausgelbt werden.
Eine Veranderungssperre zieht zwar keine Zu-
stimmungserfordernisse der Behdrde im Falle
eines Verkaufs des Grundstlcks bzw. der
Immobilie mit sich. Hierdurch kann aber eine
zukiinftig geplante Nutzung des Gebaudes
beeintrachtigt werden, was sich nachteilig auf
den Verkaufserlds und damit auf den wirt-
schaftlichen Erfolg des Sondervermégens
auswirken kann.

= Risiken bei Erwerb und VerauBerung von

Immobilien und Immobilien-Gesellschaften
Bei der Abwicklung von Kaufvertragen Uber
den Erwerb von Immobilien besteht das Risiko,
dass abgeschlossene Kaufvertrage nicht voll-
zogen werden und die fir Rechnung des
Sondervermogens handelnde Gesellschaft
deshalb ggf. kein Eigentum an der betreffen-
den Immobilie erwirbt und es dem Sonderver-
mogen an eingeplanten Mieteinnahmen aus
der betreffenden Immobilie fehlt. In diesem
Zusammenhang besteht bei Riickabwicklung
von Kaufvertragen bei wirtschaftlicher Be-
trachtung auch das Risiko, die bereits veraus-
lagten Transaktionskosten tragen zu missen.
Bei einer verzégerten Abwicklung des Erwerbs
besteht zudem das Risiko, zusétzliche Kosten
fir die Bereitstellung von Fremdkapital tragen
zu mussen.

Da bei der VerauBerung von Immobilien des
Sondervermdgens der Verkaufspreis unter
anderem von der Ertragskraft der entspre-
chenden Immobilie und damit in erster Linie
von der aktuellen Vermietungssituation des
Objekts (z.B. Vermietungsstand, Mieter-
bonitat, Miethohe, Mietvertragskonditionen-
und Laufzeit), von der Standortqualitat bzw.
der zum Zeitpunkt der VerduBerung bestehen-
den Nachfrage von Investoren, sowie von
markt- und objektspezifischen Entwicklungen
und gesamtwirtschaftlichen oder branchen-
spezifischen Faktoren abhangig sein wird, ist
nicht vorhersehbar, ob eine VerduBerung der
Immobilie zu flr den Anleger glinstigen Kondi-
tionen erfolgen wird. Das wirtschaftliche
Ergebnis aus einer Beteiligung des Anlegers
am Sondervermégen basiert letztlich zu einem
maBgeblichen Teil auf den tatsachlich zu
einem spateren Zeitpunkt zu erzielenden Ver-
auBerungserldsen.
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Erst spater bekannt werdende Altlasten oder
Bauméngel kénnen den Verkauf der betreffen-
den Immobilie erschweren und zu zuséatzlichen
Beseitigungskosten und Aufwendungen fihren,
die zu einer Reduzierung der VeréuBerungs-
erlése fuhren kénnen.

Es konnen weiterhin Risiken im Rahmen der
VerauBerung der Immobilien auftreten (z. B.
Insolvenz des Kaufers oder auch Risiken aus
der Ubernahme von Gewahrleistungen und
Haftungsverpflichtungen oder aus einer dar-
aus resultierenden Riickabwicklung des Er-
werbs der Immobilie), die dazu fiihren kénnen,
dass der Verkauf letztlich scheitert oder riick-
abgewickelt wird bzw. dass hohe Kosten und
Aufwendungen in diesem Zusammenhang
entstehen, die den Verkaufserlds merklich
reduzieren kdnnen. Sollte der Verkauf einer
Immobilie nicht gelingen, bzw. eine Anschluss-
finanzierung nicht beschafft werden kénnen,
besteht die Mdglichkeit, dass die betreffende
Immobilie zwangsverwertet werden muss. Bei
Eintritt dieser Falle ist es nicht auszuschlieBen,
dass sich das wirtschaftliche Ergebnis des
Sondervermdgens wesentlich verschlechtert
und dies beim Anleger zu einem teilweisen
oder vollstandigen Verlust seines eingesetzten
Kapitals nebst Ausgabeaufschlag fihrt.

Nach VerauBerung einer Immobilie kdnnen
selbst bei Anwendung groBter kaufmannischer
Sorgfalt Gewahrleistungsanspriiche des
Kaufers oder sonstiger Dritter entstehen, fur
die das Sondervermdgen haftet.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften sind Risiken, die sich aus
der Gesellschaftsform ergeben, Risiken im
Zusammenhang mit dem mdglichen Ausfall
von Gesellschaftern und Risiken der Anderung
der steuerrechtlichen und gesellschaftsrecht-

lichen Rahmenbedingungen zu bertcksichtigen.
Dariiber hinaus ist zu berticksichtigen, dass im
Falle des Erwerbs von Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften diese mit nur schwer
erkennbaren Verpflichtungen belastet sein
konnen. Schlieflich kann es fir den Fall der
beabsichtigten VerduBerung der Beteiligung an
Immobilien-Gesellschaften an einem ausreichend
liquiden Sekundérmarkt fehlen.

Blindpool-Risiko

Es ist wahrscheinlich, dass im Zeitpunkt, in
dem der Anleger die Anteile am Sonderver-
mogen zeichnet, die Immobilien, die fir Rech-
nung des Sondervermdgens erworben werden
sollen, noch nicht feststehen (sog. Blindpool).
Daher besteht das Risiko, dass sich nicht in
ausreichendem MaBe Immobilien finden
lassen, die den Investitionskriterien genligen,
wodurch sich insbesondere der Ankaufs-
prozess verlangern kann. Dies kann sich
negativ auf die Ertragslage des Sonderver-
mogens auswirken, da ggf. Mieteinahmen
nicht zum erwarteten Zeitpunkt zur Verfligung
stehen oder die betreffenden Immobilien nur
zu unglnstigeren Konditionen erworben
werden kénnen.

Fremdfinanzierung der Immobilien-
investition

Immobilieninvestitionen kénnen fremdfinanziert
werden. Dies erfolgt einerseits zur Wahrungs-
absicherung bei im Ausland belegenen Immo-
bilien (Kreditgewahrung in der Fremdwahrung
des Belegenheitsstaates) und/oder zur Er-
zielung eines Leverage-Effektes (Steigerung
der Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital
zu einem Zinssatz unterhalb der Objektrendite
aufgenommen wird). Zudem kénnen die Dar-
lehenszinsen steuerlich geltend gemacht
werden, sofern die jeweils anwendbaren
Steuergesetze dies zulassen. Bei in Anspruch



genommener Fremdfinanzierung wirken sich
Wertdnderungen der Immobilien verstérkt auf
das eingesetzte Eigenkapital des Sonder-
vermdgens aus. Beispielsweise bei einer

50 %-igen Kreditfinanzierung wiirde sich die
Wirkung eines Mehr- oder Minderwertes der
Immobilie auf das eingesetzte Kapital des
Sondervermogens im Vergleich zu einer voll-
standigen Eigenkapitalfinanzierung verdoppeln.
Wertdnderungen haben somit bei Nutzung von
Fremdfinanzierungen eine groRere Bedeutung
als bei eigenfinanzierten Objekten. Der Anleger
wird starker von Minderwerten belastet als bei
einer vollstandigen Eigenfinanzierung.

Ferner besteht das Risiko, dass, anders als
erwartet, wahrend der Investitionsphase kein
oder nicht ausreichend Fremdkapital zur an-
teiligen Finanzierung der Immobilien zur Verfi-
gung steht bzw. das Fremdkapital nur zu un-
glnstigen Konditionen verflgbar ist, wodurch
ein héherer Eigenkapitaleinsatz der Gesell-
schaft fiir Rechnung des Sondervermégens
erforderlich werden kann. In diesem Fall kann
ggf. der Ankauf von Immobilien nicht im ge-
planten Umfang erfolgen. Ein geringerer An-
kauf von Immobilien hatte eine geringe Diver-
sifikation des Immobilienportfolios mit héheren
Konzentrationsrisiken auf eine geringere Zahl
von Vermodgensgegensténden zur Folge.

Bei Darlehen mit variablen Zinsen besteht zu-
dem das Risiko, dass sich die Zinsen negativ
zu Lasten des Sondervermdgens entwickeln.

Sollten mit dem Ablauf von Krediten Anschluss-
finanzierungen erforderlich werden, so besteht
das Risiko, dass keine Anschlussfinanzierung
am Markt gefunden werden kann oder nur zu
héheren Zinsen als bei der Erstfinanzierung,
was sich negativ auf den wirtschaftlichen Er-
folg des Sondervermdgens auswirken kann.

Zudem konnen im Zusammenhang mit einer
Anschlussfinanzierung zusatzliche Kosten ent-
stehen, die das Sondervermdgen zu tragen
hatte. Sollte keine Anschlussfinanzierung er-
haltlich sein, besteht ferner das Risiko, dass
die finanzierte Immobilie ggf. zu unglnstigen
Konditionen verauBert bzw. zwangsweise ver-
wertet werden muss (siehe auch Abschnitt
,Risiko durch Kreditaufnahme®).

Eine Fremdfinanzierung von Immobilien verrin-
gert unter Umsténden die Méglichkeiten, im
Falle von kurzfristigen Liquiditatsengpéssen,
z.B. infolge von Anteilrickgaben, die notwen-
digen Mittel durch Objektverkaufe oder kurz-
fristige Kreditaufnahmen zu beschaffen. Das
Risiko, dass die Riicknahme der Anteile aus-
gesetzt werden muss, kann daher steigen
(siehe Abschnitt ,Aussetzung der Anteilriick-
nahme").

Auslandsimmobilien

Grundsatzlich werden in Europa belegene
Immobilien fir das Sondervermdgen erworben.
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 Doppelbesteuerungs-
abkommen — auch bezeichnet als ,DBA" —,
unterschiedliche Auffassungen bei der Ermitt-
lung von Verrechnungspreisen bzw. bei der
Einkinfteabgrenzung und Verénderungen der
Wechselkurse), zu berticksichtigen. Zudem
kann sich die Entwicklung der Rechtsprechung
nachteilig oder vorteilhaft auf die Immobilien-
investitionen auswirken. Auch sind bei auslén-
dischen Immobilien das erhohte Verwaltungs-
risiko sowie etwaige technische Erschwernisse,
einschlieBlich des Transferrisikos bei laufenden
Ertragen oder VerduBerungserldsen, in Betracht
zu ziehen.
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= Belastung mit einem Erbbaurecht

Sofern ein Erbbaurecht erworben wird, ist zu
bedenken, dass der Grundstiickseigentiimer
Ublicherweise der VerduBerung und Belastung
des Erbbaurechts zustimmen muss. Sofern
der Eigentiimer seine Zustimmung zu einer
VerauBerung oder Belastung ohne ausreichen-
den Grund verweigert, kann diese gerichtlich
ersetzt werden. Das damit verbundene zeit-
liche Risiko verbleibt jedoch beim Erbbau-
rechtsnehmer.

Erstreckt sich das Erbbaurecht an einem
Gebaude Uber mehrere benachbarte Grund-
stiicke mit jeweils selbststandigen Erbbau-
rechtsvertrdgen, besteht das Risiko der
Unwirksamkeit des gesamten Erbbaurechts.
Beim Erwerb eines Erbbaurechts ist deshalb
gesondert auf das Bestehen eines sog. Nach-
barerbbaurechts zu achten. Ein solches Nach-
barerbbaurecht ist jedoch im Rahmen der
rechtlichen oder technischen Ankaufspriifung
nicht immer zweifelsfrei erkennbar.

Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erb-
baurecht besteht dartiber hinaus das Risiko,
dass der Erbbauberechtigte seinen Verpflich-
tungen nicht nachkommt, insbesondere den
Erbbauzins nicht zahlt. In diesem und in
anderen Féllen kann es zu einem vorzeitigen
Heimfall des Erbbaurechts kommen. Die
Gesellschaft kann dann eine andere wirt-
schaftliche Nutzung der Immobilie anstreben,
was im Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt
sinngemaR auch fur den Heimfall nach Ver-
tragsablauf. SchlieBlich kénnen die Belastun-
gen der Immobilie mit einem Erbbaurecht die
Fungibilitat einschrénken, d.h. die Immobilie
lasst sich mdglicherweise nicht so leicht ver-
auBern wie ohne eine derartige Belastung.

= Rechtsdnderungsrisiko

Die Entwicklung der Rechtsprechung und/
oder der Gesetzgebung oder eine Anderung
dessen kann sich nachteilig auf die Immo-
bilieninvestitionen auswirken.

Bewertungsrisiken

Die Bestimmung des zuletzt angesetzten
Wertes von Immobilien beruht auf Bewer-
tungen der Ertrage der Immobilien und somit
der Immobilienwerte durch unabhéngige
Bewerter. Diese Bewertungen konnen von der
tatsachlichen Hohe der Ertrage aus den zur
Verfigung stehenden Vermdgenswerten, die
bewertet werden, abweichen. Obwohl solche
Bewertungen nach anerkannten Grundsatzen
von unabhangigen Bewertern durchgefiihrt
werden, gibt es keine Gewahr dafir, dass sie
sich als richtig erweisen und den tatséchlich
am Markt erzielbaren Preis fur die Immobilien
widerspiegeln.

Die Immobilien, unabhangig davon, ob diese
unmittelbar von der Gesellschaft fir Rechnung
des Sondervermégens oder mittelbar Uber
eine Immobilien-Gesellschaft erworben werden,
werden beim Ankauf und anschlieBend regel-
maBig durch unabhéngige Bewerter bewertet,
um den Verkehrswert der Immobilien bzw. den
Preis, der im Falle einer VerduBerung mindes-
tens erzielt werden sollte, zu bestimmen. Es
kann jedoch keine Gewahr daflir ibernommen
werden, dass der Preis fur die Immobilie, der
durch deren VerduBerung erzielt wird, der
Bewertung der Immobilie durch einen unab-
hangigen Bewerter entspricht. Der Preis kann
niedriger sein und ggf. ist das Objekt auch gar
nicht verduBerbar.



Wesentliche Risiken aus der Liquiditatsanlage
Sofern das Sondervermogen im Rahmen seiner
Liquiditatsanlagen Wertpapiere, Geldmarktinstru-
mente oder Investmentanteile halt, ist zu beach-
ten, dass diese Anlagen auch Risiken enthalten.

Sollte innerhalb der fir Liquiditatsanlagen vorge-
sehenen Grenze (maximal 49 % des Wertes des
Sondervermégens dirfen nach Ablauf der
Anlaufzeit von vier Jahren in liquiden Mitteln, wie
z.B. Bankguthaben, Geldmarktinstrumenten,
bestimmten Investmentanteilen und bestimmten
Wertpapieren, gehalten werden) ein hdherer An-
teil des Sondervermégens in Liquiditdtsanlagen
investiert sein, so erhdhen sich diese Risiken
entsprechend. Es ist nicht ausgeschlossen, dass
fur das Sondervermdgen ein solcher hoherer An-
teil in Liquiditatsanlagen, z. B. nach VerduBerung
eines gréBeren Immobilienportfolios, gehalten wird.

Zudem besteht bei einer Investition in derartige
Liquiditdtsanlagen das Risiko, dass die Gesell-
schaft fur Rechnung des Sondervermégens im
Vergleich zu einer Anlage in Immobilien oder
Immobilien-Gesellschaften, nur geringere als die
angestrebten Ergebnisse erzielen kann, so dass
letztlich die angestrebte Rentabilitat aus der Ver-
mogensanlage durch die Anleger nicht generiert
werden kann. Auch besteht beispielsweise bei
Marktverwerfungen das Risiko, dass tiberhaupt
keine Rendite oder, z.B. bei Einfihrung von
Negativzinsen, gar ein Verlust erzielt wird und es
kann nicht ausgeschlossen werden, dass Kredit-
oder Finanzdienstleistungsinstitute, bei welchen
Liquiditatsanlagen getatigt werden, insolvent
werden und damit die gesamten bei dem ent-
sprechenden Kredit- oder Finanzdienstleistungs-
institut investierten Liquiditatsanlagen verloren
gehen. Derartige Félle wiirden erhebliche wirt-
schaftliche Konsequenzen fr die Anleger nach
sich ziehen und es ware auch ein teilweiser oder
vollstandiger Verlust des eingesetzten Kapitals
nebst Ausgabeaufschlag nicht auszuschlieBen.

Wertverdnderungsrisiken

Die Vermogensgegensténde, in die die Gesell-
schaft fir Rechnung des Sondervermégens
investiert, unterliegen Risiken. So kdnnen Wert-
verluste auftreten, indem der Marktwert der Ver-
mogensgegenstande gegenutber dem Einstands-
preis fallt oder Kassa- und Terminpreise sich
unterschiedlich entwickeln.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von
Finanzprodukten héngt insbesondere von der
Entwicklung der Kapitalmérkte ab, die wiederum
von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft
sowie den wirtschaftlichen und politischen
Rahmenbedingungen in den jeweiligen Landern
beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursent-
wicklung, insbesondere an einer Borse, kdnnen
auch irrationale Faktoren wie Stimmungen,
Meinungen und Geriichte einwirken. Schwan-
kungen der Kurs- und Marktwerte kénnen auch
auf Verénderungen der Zinssatze, Wechselkurse
oder der Bonitat eines Emittenten zuriickzufithren
sein. Diese Umstande kdnnen sich negativ auf
den Wert der Vermdgensgegenstédnde des Son-
dervermdégens und damit auf den Anteilwert des
Anlegers auswirken, insbesondere in Fallen, in
denen es fir das Sondervermégen erforderlich
ist, die betreffenden Finanzprodukte zu fir den
Anleger ungiinstigen Konditionen zu verduern.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken konnen durch eine Konzentration
der Anlage in bestimmte Vermdgensgegenstande
oder Markte entstehen, dann ist das Sonderver-
mogen von der Entwicklung dieser Vermdgens-
gegensténde oder Markte besonders stark ab-
hangig.

Verkaufsprospekt 41



42

Kursanderungsrisiko von boérsennotierten
Wertpapieren

Borsennotierte Wertpapiere unterliegen erfah-
rungsgemaR starken Kursschwankungen und
somit auch dem Risiko von Kursrlickgéngen.
Diese Kursschwankungen werden insbesondere
durch die Entwicklung der Gewinne des emittie-
renden Unternehmens sowie die Entwicklungen
der Branche und der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung beeinflusst. Das Vertrauen der Markt-
teilnehmer in das jeweilige Unternehmen kann
die Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen. Dies
gilt insbesondere bei Unternehmen, deren Aktien
oder Wertpapiere erst Uber einen kiirzeren Zeit-
raum an der Bérse oder einem anderen organi-
sierten Markt zugelassen sind; bei diesen kdnnen
bereits geringe Veréanderungen von Prognosen
zu starken Kursbewegungen fihren. Ist bei einer
Aktie der Anteil der frei handelbaren, im Besitz
vieler Aktionare befindlichen Aktien (sogenannter
Streubesitz) niedrig, so kénnen bereits kleinere
Kauf- und Verkaufsauftrage dieser Aktie eine
starke Auswirkung auf den Marktpreis haben und
damit zu héheren Kursschwankungen flhren.
Dies gilt entsprechend auch fir sonstige bérsen-
notierte Wertpapiere.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere
ist die Moglichkeit verbunden, dass sich das
Marktzinsniveau &ndert, das zum Zeitpunkt der
Begebung eines Wertpapiers besteht. Steigen
die Marktzinsen gegentber den Zinsen im Zeit-
punkt der Emission, so fallen i.d. R.die Kurse der
festverzinslichen Wertpapiere. Fallt dagegen der
Markizins, so steigt der Kurs festverzinslicher
Wertpapiere. Diese Kursentwicklung fuhrt dazu,

dass die aktuelle Rendite des festverzinslichen
Wertpapiers in etwa dem aktuellen Marktzins
entspricht. Diese Kursschwankungen fallen
jedoch je nach (Rest-) Laufzeit der festverzins-
lichen Wertpapiere unterschiedlich stark aus.
Festverzinsliche Wertpapiere mit kirzeren Lauf-
zeiten haben geringere Kursrisiken als festver-
zinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten.
Festverzinsliche Wertpapiere mit kirzeren Lauf-
zeiten haben demgegeniber i.d.R. geringere
Renditen als festverzinsliche Wertpapiere mit
langeren Laufzeiten. Geldmarktinstrumente be-
sitzen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit von maximal
397 Tagen tendenziell geringere Kursrisiken. Da-
neben kénnen sich die Zinssatze verschiedener,
auf die gleiche Wahrung lautender zinsbezogener
Finanzinstrumente mit vergleichbarer Restlaufzeit
unterschiedlich entwickeln.

Risiko von negativen Habenzinsen

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Sonder-
vermdgens bei der Verwahrstelle oder anderen
Banken fir Rechnung des Sondervermdégens an.
Fur diese Bankguthaben ist teilweise ein Zinssatz
vereinbart, der dem European Interbank Offered
Rate (Euribor) abzliglich einer bestimmten Marge
entspricht. Sinkt der Euribor unter die vereinbarte
Marge, so flhrt dies zu negativen Zinsen auf
dem entsprechenden Konto. Soweit andere Ver-
fahren mit ahnlicher Wirkungsweise vereinbart
sind, kdnnen auch diese zu negativen Zinsen auf
dem entsprechenden Konto flihren.

Abhéangig von der Entwicklung der Zinspolitik der
Européischen Zentralbank kénnen sowohl kurz-,
mittel- als auch langfristige Bankguthaben eine
negative Verzinsung erzielen.



Risiken im Zusammenhang mit Derivat-
geschéften

Zwar darf die Gesellschaft fir das Sonderver-
mogen Derivate nur zu Absicherungszwecken
abschlieBen, dennoch ergeben sich auch aus
diesen Absicherungsgeschaften Risiken, die sich
negativ auf den Wert des Sondervermdgens
auswirken konnen. Der Kauf und Verkauf von
Optionen sowie der Abschluss von Termin-
kontrakten oder Swaps sind mit folgenden
Risiken verbunden:

= Durch die Verwendung von Derivaten
konnen Verluste entstehen, die nicht
vorhersehbar sind und sogar die fir das
Derivatgeschaft eingesetzten Betrage
Uberschreiten kdnnen.

= Kursédnderungen des Basiswertes kdnnen

den Wert eines Optionsrechts oder Termin-
kontraktes vermindern. Vermindert sich der
Wert bis zur Wertlosigkeit, kann die Gesell-
schaft gezwungen sein, die erworbenen
Rechte verfallen zu lassen. Durch Wert-
&nderungen des einem Swap zugrunde
liegenden Vermdgenswertes kann das Son-
dervermdgen ebenfalls Verluste erleiden.

= Ein liquider Sekundérmarkt fiir ein be-
stimmtes Instrument zu einem gegebenen
Zeitpunkt kann fehlen. Eine Position in
Derivaten kann dann unter Umsténden
nicht wirtschaftlich neutralisiert (ge-
schlossen) werden.

= Durch die Hebelwirkung von Optionen
kann der Wert des Fondsvermégens
starker beeinflusst werden, als dies beim
unmittelbaren Erwerb der Basiswerte der
Fall ist. Das Verlustrisiko kann bei Abschluss
des Geschéfts nicht bestimmbar sein.

Der Kauf von Optionen birgt das Risiko,
dass die Option nicht ausgetibt wird, weil
sich die Preise der Basiswerte nicht wie
erwartet entwickeln, so dass die dem
Sondervermogen gezahlte Optionspréamie
verfallt. Beim Verkauf von Optionen
besteht die Gefahr, dass das Sonder-
vermdgen zur Abnahme von Vermdgens-
werten zu einem héheren als dem aktuellen
Marktpreis, oder zur Lieferung von Ver-
mogenswerten zu einem niedrigeren als
dem aktuellen Marktpreis verpflichtet. Das
Sondervermégen erleidet dann einen Ver-
lust in Hohe der Preisdifferenz minus der
eingenommenen Optionsprémie.

Bei Terminkontrakten besteht das Risiko,
dass die Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermégens verpflichtet ist, die
Differenz zwischen dem bei Abschluss zu-
grunde gelegten Kurs und dem Marktkurs
zum Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Féllig-
keit des Geschaftes zu tragen. Damit
wurde das Sondervermdgen Verluste
erleiden. Das Risiko des Verlusts ist bei
Abschluss des Terminkontrakts nicht
bestimmbar.

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

Die von der Gesellschaft getroffenen
Prognosen Uber die kiinftige Entwicklung
von zugrunde liegenden Vermdgensgegen-
standen, Zinssatzen, Kursen und Devisen-
markten kénnen sich im Nachhinein als
unrichtig erweisen.

Die den Derivaten zugrunde liegenden
Vermdgensgegenstande kénnen zu einem
an sich glinstigen Zeitpunkt nicht gekauft
bzw. verkauft werden bzw. mUssen zu
einem unglinstigen Zeitpunkt gekauft oder
verkauft werden.
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Bei auBerbdrslichen Geschaften, sogenannte
Over-the-counter (OTC)-Geschafte, kénnen
folgende Risiken auftreten:

= Es kann ein organisierter Markt fehlen, so
dass die Gesellschaft die fir Rechnung des
Sondervermdgen am OTC-Markt erwor-
benen Finanzinstrumente schwer oder gar
nicht verauBern kann.

= Der Abschluss eines Gegengeschéfts
(Glattstellung) kann aufgrund der individu-
ellen Vereinbarung schwierig, nicht méglich
bzw. mit erheblichen Kosten verbunden sein.

= Der wirtschaftliche Erfolg des OTC-Geschafts
kann durch den Ausfall des Kontrahenten
gefahrdet sein (Kontrahentenrisiko).

Die Risiken sind bei Derivategeschéften je nach
der fur das Sondervermdégen Ubernommenen
Position unterschiedlich groR. Dementsprechend
koénnen die Verluste des Sondervermdgens sich
auf den z. B. flr ein Optionsrecht gezahlten Preis
beschrénken, weit Uber die gestellten Sicher-
heiten (z. B. Einschisse) hinausgehen und
zusatzliche Sicherheiten erfordern, und/oder zu
einer Verschuldung flhren und damit das
Sondervermdgen belasten, ohne dass das
Verlustrisiko stets im Voraus bestimmbar ist.

Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt
von Sicherheiten

Die Gesellschaft erhalt fur Derivategeschéfte
Sicherheiten. Derivate kdnnen im Wert steigen.
Die erhaltenen Sicherheiten kénnten dann nicht
mehr ausreichen, um den Lieferungs- bzw.
Rickubertragungsanspruch der Gesellschaft
gegentber dem Kontrahenten in voller Hohe
abzudecken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperr-
konten, in Staatsanleihen von hoher Qualitat
oder in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeit-
struktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem
Bankguthaben verwahrt werden, kann jedoch
ausfallen. Staatsanleihen oder Geldmarktfonds
kdnnen sich negativ entwickeln. Bei Beendigung
des Geschéfts konnten die angelegten Sicher-
heiten nicht mehr in voller Hohe verfugbar sein,
missen jedoch von der Gesellschaft fir das
Sondervermégen in der urspringlich gewéhrten
Hohe wieder zurlick gewahrt werden. Dann
musste das Sondervermogen die bei den Sicher-
heiten erlittenen Verluste tragen.

Inflationsrisiko

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fur
alle Vermogensgegenstande. Dies gilt auch fur
die im Sondervermégen gehaltenen Vermdgens-
gegensténde. Die Inflationsrate kann Uber dem
Wertzuwachs des Sondervermdgens liegen.

Wahrungsrisiko

Vermodgenswerte des Sondervermdgens kdnnen
nach MaBgabe der gesetzlichen Vorgaben und
der Anlagebedingungen in anderen Wahrungen
als der Fondswahrung angelegt und Verbindlich-
keiten in anderen Wahrungen eingegangen
werden. Das Sondervermogen erhélt die Ertrage,
Rickzahlungen und Erlése aus solchen Anlagen
in der jeweiligen Wahrung. Fallt der Wert dieser
Wahrung gegentber der Fondswahrung, so
reduziert sich der Wert solcher Anlagen und
somit auch der Wert des Sondervermégens.



Risiken im Zusammenhang mit der Investi-
tion in Investmentanteile

Die Risiken der Investmentanteile, die fir das
Sondervermdgen erworben werden (sogenannte
Zielfonds), stehen in engem Zusammenhang mit
den Risiken der in diesem Sondervermégen ent-
haltenen Vermdgensgegenstande bzw. der von
diesen verfolgten Anlagestrategien. Da die
Manager der einzelnen Zielfonds voneinander
unabhéngig handeln, kann es aber auch vor-
kommen, dass mehrere Zielfonds 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 Management der
Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anlageent-
scheidungen mussen nicht zwingend mit den
Annahmen oder Erwartungen der Gesellschaft
Ubereinstimmen. Der Gesellschaft wird die aktu-
elle Zusammensetzung der Zielfonds oftmals
nicht zeitnah bekannt sein. Entspricht die Zu-
sammensetzung nicht ihren Annahmen oder
Erwartungen, so kann sie ggf. erst deutlich
verzogert reagieren, indem sie Zielfondsanteile
zurlickgibt.

Investmentvermdgen, an denen das Sonderver-
mogen Anteile erwirbt, kdnnten zudem zeitweise
die Rucknahme der Anteile aussetzen. Dann ist
die Gesellschaft daran gehindert, die Anteile an
dem anderen Investmentvermdgen zu verduBem,
indem sie diese gegen Auszahlung des Riick-
nahmepreises bei der Verwaltungsgesellschaft
oder Verwahrstelle des anderen Investmentver-
mogens zurlickgibt. Hierdurch kann die Liquidi-
tatssituation des Sondervermdgens verschlech-
tert werden.

Risiken aus dem Anlagespektrum und
Konzentrationsrisiko

Unter Beachtung der gesetzlichen, insbesondere
durch das KAGB, und die Anlagebedingungen
vorgegebenen Anlagegrundséatze und -grenzen,
die fir das Sondervermdgen einen sehr weiten
Rahmen vorsehen, kann die tatsachliche Anlage-
politik auch darauf ausgerichtet sein, schwer-
punktmaBig Vermdgensgegenstande z. B. nur
weniger Sektoren, Nutzungsarten, Branchen,
Méarkte oder Regionen/Lénder zu erwerben.
Diese Konzentration auf wenige spezielle An-
lagesektoren kann mit Risiken (z. B. Marktenge,
hohe Schwankungsbreite innerhalb bestimmter
Konjunkturzyklen) verbunden sein. Ferner
konnen weitere Risiken dadurch entstehen, dass
eine Konzentration der Anlage in z. B. bestimmte
Vermdgensgegenstande, Nutzungsarten, Lander
oder Baualtersklassen erfolgt. Dann ist das
Sondervermdgen von der Entwicklung dieser
Vermdgensgegenstande oder Mérkte besonders
stark abhéngig. Das Sondervermdgen ist spates-
tens nach Ablauf der Anlaufzeit von vier Jahren
seit dem Zeitpunkt der Bildung des Sonderver-
mogens Uberwiegend in Immobilien in Europa
investiert. Es besteht damit sowohl ein geo-
grafischer als auch ein sektoraler Schwerpunkt,
so dass ein Konzentrationsrisiko im Hinblick auf
Immobilien in Europa besteht.

Uber den Inhalt der Anlagepolitik informiert der
Jahresbericht nachtraglich fur das abgelaufene
Geschaftsjahr.

In der Anlaufzeit (siehe hierzu auch die Ausfih-
rungen im nachfolgenden Abschnitt ,Risiken aus
VerstoR gegen Anlagegrenzen nach vierjahriger
Anlaufzeit) kann ein erhdhtes Konzentrations-
risiko bestehen, da die vorgeschriebenen Diversi-
fikations- und Risikostreuungsregeln gemaRB den
gesetzlichen Vorschriften, insbesondere des
KAGB, und den Anlagebedingungen in der
Anlaufzeit noch nicht erfullt sein missen.
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Risiken der eingeschrankten oder erhéhten
Liquiditat des Sondervermégens und Risiken
im Zusammenhang mit vermehrten Zeich-
nungen oder Riickgaben (Liquiditatsrisiko)
Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass eine
Position im Portfolio des Investmentvermdgens
nicht innerhalb hinreichend kurzer Zeit mit be-
grenzten Kosten verauBert, liquidiert oder ge-
schlossen werden kann und dass dies die Fahig-
keit des Investmentvermdgens beeintréchtigt,
den Anforderungen zur Erfillung des Rickgabe-
verlangens nach dem KAGB oder sonstigen
Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die
die Liquiditat des Sondervermégens beeintrach-
tigen kénnen. Dies kann dazu fihren, dass das
Sondervermdgen seinen Zahlungsverpflichtungen
vorlibergehend oder dauerhaft nicht nachkommen
kann bzw. dass die Gesellschaft die Rickgabe-
verlangen von Anlegern vorlibergehend oder
dauerhaft nicht erfillen kann. Der Anleger kann
ggf. die von ihm geplante Haltedauer nicht reali-
sieren und ihm kann das investierte Kapital oder
Teile hiervon fUr unbestimmte Zeit nicht zur Ver-
fligung stehen. Durch die Verwirklichung der
Liquiditatsrisiken kénnten zudem der Wert des
Fondsvermdgens und damit der Anteilwert sin-
ken, etwa wenn die Gesellschaft gezwungen ist,
Vermodgensgegenstande flr das Sondervermégen
unter Verkehrswert zu verauBern. Ist die Gesell-
schaft nicht in der Lage, die Rickgabeverlangen
der Anleger zu erflllen, kann dies auBerdem zur
Aussetzung der Ricknahme und im Extremfall
zur anschlieBenden Auflésung des Sonderver-
mogens fuhren.

Risiken durch vermehrte Riickgaben oder
Ausgabe neuer Anteile

Durch die Ausgabe neuer Anteile und Anteil-
Rickgaben flieBt dem Fondsvermégen Liquiditat
zu oder aus dem Fondsvermdgen Liquiditat ab.

Umfangreiche Rickgabeverlangen konnen die
Liquiditat des Sondervermégens beeintréchtigen,
da die eingezahlten Gelder entsprechend den
Anlagegrundsétzen tberwiegend in Immobilien
angelegt sind. Die Gesellschaft kann dann
verpflichtet sein, die Riicknahme der Anteile
befristet zu verweigern und auszusetzen (siehe
Abschnitte ,Risikohinweise — Aussetzung der
Anteilricknahme” sowie § 12 Abs. 6 der All-
gemeinen Anlagebedingungen), wenn bei um-
fangreichen Ricknahmeverlangen die Bankgut-
haben und der Erlés aus dem Verkauf der
Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Invest-
mentanteile zur Zahlung des Ricknahmepreises
und zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen
Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder
nicht sogleich zur Verfigung stehen.

Die Zu- und Abflisse kénnen zudem nach
Saldierung zu einem Nettozu- oder -abfluss der
liquiden Mittel des Fonds fihren. Dieser Netto-
zu- oder -abfluss kann den Fondsmanager ver-
anlassen, Vermdgensgegenstande zu kaufen
oder zu verkaufen, wodurch Transaktionskosten
entstehen. Dies gilt insbesondere, wenn durch
die Zu- oder Abflisse die vom Gesetz (maximal
49 % des Wertes des Sondervermdgens dirfen
nach Ablauf der Anlaufzeit in liquiden Mitteln, wie
z.B. Bankguthaben, Geldmarktinstrumenten, be-
stimmten Investmentanteilen und bestimmten
Wertpapieren, gehalten werden) oder eine von
der Gesellschaft intern fir das Sondervermdgen
vorgesehene Quote liquider Mittel Uber- bzw.
unterschritten wird. Die hierdurch entstehenden
Transaktionskosten werden dem Sondervermdgen
belastet und kénnen die Wertentwicklung des
Sondervermégensbeeintréchtigen. Bei Zuflissen
kann sich eine erhéhte Fondsliquiditat belastend
auf die Rendite auswirken, wenn die Gesellschaft
fir Rechnung des Sondervermégens die Mittel
nicht oder nicht zeitnah zu angemessenen
Bedingungen anlegen kann.



Risiko aus der Anlage in Vermdgensgegen-
stédnde

Fur das Sondervermdgen durfen auch Vermégens-
gegensténde erworben werden, die nicht an
einer Borse zugelassen oder in einen anderen
organisierten Markt einbezogen sind. Es kann
nicht garantiert werden, dass diese Vermdgens-
gegenstande ohne Abschlége, zeitliche Verzoge-
rung oder gar nicht weiterverduBert werden
kénnen. Auch an der Borse zugelassene Ver-
mogensgegenstande kénnen abhangig von der
Marktlage, dem Volumen, dem Zeitrahmen und
den geplanten Kosten ggf. nicht oder nur mit
hohen Preisabschlagen verauBert werden. Ob-
wohl in das Sondervermdégen nur Vermdgens-
gegensténde erworben werden dirfen, die
grundsétzlich jederzeit liquidiert werden kdnnen,
kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese
zeitweise oder dauerhaft nur mit Verlust verduBert
werden kénnen. Das Sondervermdgen ist derzeit
(Stand: 9. Dezember 2019) nicht in Zielfonds in-
vestiert, deren Anteilscheinriickgabe ausgesetzt
ist. Sollte sich dies andern, wird die Gesellschaft
hierlber auf der Internetseite der Gesellschaft unter
www.credit-suisse.com/de gesondert informieren.

Das Risiko ist ferner dadurch erhoht, dass Immo-
bilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften illiquide Vermégensgegenstande sind.

Risiko durch Kreditaufnahme

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sonder-
vermégens entsprechend der in den Anlagebe-
dingungen dargelegten Vorgaben Kredite auf-
nehmen (siehe Abschnitt ,Kreditaufnahme und
Belastung von Vermogensgegenstanden®). Es
besteht das Risiko, dass die Gesellschaft keinen
entsprechenden Kredit aufnehmen oder nur zu
wesentlich ungtinstigeren Konditionen aufnehmen
kann. Kredite mit einer variablen Verzinsung
kdénnen sich durch steigende Zinssatze zudem
negativ auswirken. Unzureichende Finanzie-
rungsliquiditat kann sich auf die Liquiditat des

Sondervermdgens auswirken, mit der Folge,
dass die Gesellschaft gezwungen sein kann,
Vermdgensgegenstande vorzeitig oder zu
schlechteren Konditionen als geplant zu
verauBern.

Risiko bei Feiertagen in bestimmten
Regionen/Landern

Nach der Anlagestrategie kdnnen Investitionen
fir das Sondervermdgen auch in Regionen/
Landern auBerhalb Deutschlands getétigt
werden. Aufgrund nationaler und/oder lokaler
Feiertage in diesen Regionen/Landern kann es
zu Abweichungen zwischen den Handelstagen
an Borsen dieser Regionen/Lander und Bewer-
tungstagen des Sondervermdégens kommen. Die
Gesellschaft kann fir Rechnung des Sonderver-
mogens moglicherweise an einem Tag, der kein
Bewertungstag ist, auf Marktentwicklungen in
den Regionen/Landern nicht am selben Tag re-
agieren oder an einem Bewertungstag, der kein
Handelstag in diesen Regionen/Landern ist, auf
dem dortigen Markt nicht handeln. Hierdurch
kann die Gesellschaft gehindert sein, Vermogens-
gegenstéande des Sondervermdgens in der erfor-
derlichen Zeit zu verduBern. Dies kann die Fahig-
keit der Gesellschaft nachteilig beeinflussen,
Rickgabeverlangen oder sonstigen Zahlungs-
verpflichtungen nachzukommen.

Kontrahentenrisiken inklusive

Kredit- und Forderungsrisiko

Das Kontrahentenrisiko ist das Verlustrisiko fir
ein Investmentvermdgen, das aus der Tatsache
resultiert, dass die Gegenpartei eines Geschéfts
bei der Abwicklung von Leistungsanspriichen
ihren Verpflichtungen méglicherweise nicht nach-
kommen kann.

Die nachfolgenden Risiken konnen die Wertent-
wicklung des Sondervermdgens beeintrachtigen
und sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert
und auf das vom Anleger investierte Kapital aus-
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wirken. VerauBert der Anleger Anteile am Sonder-
vermdgen zu einem Zeitpunkt, in dem eine Gegen-
partei oder ein zentraler Kontrahent ausgefallen
ist und dadurch der Wert des Fondsvermégens
beeintrachtigt ist, kdnnte der Anleger das von
ihm in das Sondervermdgen investierte Kapital
nicht oder nicht vollstandig zurlick erhalten.

Adressenausfallrisiko/Gegenpartei-Risiken
(auBer zentrale Kontrahenten)

Durch den Ausfall eines Ausstellers (nachfolgend
,Emittenten®) oder eines Vertragspartners (nach-
folgend: ,Kontrahenten), gegen den das Sonder-
vermégen Anspriche hat, kdnnen flr das Sonder-
vermdgen Verluste entstehen. Das Ermitteten-
risiko beschreibt die Auswirkung der besonderen
Entwicklungen des jeweiligen Emittenten, die
neben den allgemeinen Tendenzen der Kapital-
markte auf den Kurs eines Wertpapiers einwirken.
Auch bei sorgfaltiger Auswahl der Wertpapiere
kann nicht ausgeschlossen werden, dass Verluste
durch Vermdgensverfall von Emittenten eintreten.
Die Partei eines fur Rechnung des Sonderver-
mogens geschlossenen Vertrags kann teilweise
oder vollstandig ausfallen (Kontrahentenrisiko).
Dies gilt fur alle Vertrage, die fir Rechnung eines
Sondervermégens geschlossen werden.

Risiko durch zentrale Kontrahenten

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty
,CCP") tritt als zwischengeschaltete Institution in
bestimmte Geschéfte fur das Sondervermégen
ein, insbesondere in Geschéfte Uber derivative
Finanzinstrumente. In diesem Fall wird er als
Kaufer gegentiber dem Verkaufer und als Ver-
kaufer gegenutiber dem Kaufer tatig. Ein CCP
sichert sich gegen das Risiko, dass seine Ge-
schaftspartner die vereinbarten Leistungen nicht
erbringen konnen, durch eine Reihe von Schutz-
mechanismen ab, die es ihm jederzeit ermdg-
lichen, Verluste aus den eingegangenen Ge-

schaften auszugleichen (z. B. durch Besicherungen).
Es kann trotz dieser Schutzmechanismen nicht
ausgeschlossen werden, dass ein CCP seiner-
seits Uberschuldet wird und ausféllt, wodurch
auch Anspriiche der Gesellschaft fir das Son-
dervermdgen betroffen sein kdnnen. Hierdurch
kdnnen Verluste fur das Sondervermégen ent-
stehen, die nicht abgesichert sind.

Operationelle und sonstige

Risiken des Sondervermdgens

Das operationelle Risiko ist das Verlustrisiko flr
ein Investmentvermdgen, das aus unzureichenden
internen Prozessen sowie aus menschlichem
oder Systemversagen bei der KVG oder aus
externen Ereignissen resultiert und Rechts-,
Dokumentations- und Reputationsrisiken sowie
Risiken einschliet, die aus den fur ein Invest-
mentvermdgen betriebenen Handels-, Abrech-
nungs- und Bewertungsverfahren resultieren.

Die nachfolgenden Risiken konnen die Wertent-
wicklung des Sondervermdgens beeintréchtigen
und sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert
und auf das vom Anleger investierte Kapital aus-
wirken.

Risiken durch kriminelle Handlungen, Miss-
stiande oder Naturkatastrophen

Die fur Rechnung des Sondervermdégens han-
delnde Gesellschaft kann Opfer von Betrug oder
anderen kriminellen Handlungen werden. Das
Sondervermdgen kann Verluste durch Missver-
stdndnisse oder Fehler von Mitarbeitern der
Gesellschaft oder externer Dritter erleiden oder
durch auBere Ereignisse wie z. B. Naturkatas-
trophen geschadigt werden. Hierdurch kann es
unter anderem zu Schadensersatzforderungen
kommen, bezlglich derer sich die Gesellschaft
ggf. aus dem Sondervermdgen schadlos halten
kann.



Lander- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein auslandischer
Schuldner trotz Zahlungsfahigkeit aufgrund feh-
lender Transferfahigkeit der Wahrung, fehlender
Transferbereitschaft seines Sitzlandes oder &hn-
lichen Griinden, Leistungen nicht fristgerecht,
Uberhaupt nicht oder nur in einer anderen
Wahrung erbringen kann. So kénnen z.B. Zah-
lungen, auf die die Gesellschaft fir Rechnung
des Sondervermdgens Anspruch hat, ausbleiben,
in einer Wahrung erfolgen, die aufgrund von
Devisenbeschrankungen nicht (mehr) konvertier-
bar ist, oder in einer anderen Wahrung erfolgen.
Zahlt der Schuldner in einer anderen Wahrung,
so unterliegt diese Position dem oben darge-
stellten Wéhrungsrisiko.

Rechtliche und politische Risiken

Fur das Sondervermdgen durfen Investitionen in
Rechtsordnungen getatigt werden, bei denen
deutsches Recht keine Anwendung findet bzw.
im Fall von Rechtsstreitigkeiten der Gerichts-
stand auBerhalb Deutschlands ist. Hieraus resul-
tierende Rechte und Pflichten der Gesellschaft
fir Rechnung des Sondervermégens kénnen von
denen in Deutschland zum Nachteil des Sonder-
vermdgens bzw. des Anlegers abweichen. Poli-
tische oder rechtliche Entwicklungen einschlieBlich
der Anderungen von rechtlichen Rahmenbedin-
gungen in diesen Rechtsordnungen kénnen von
der Gesellschaft nicht oder zu spat erkannt
werden oder zu Beschrankungen hinsichtlich er-
werbbarer oder bereits erworbener Vermégens-
gegenstande fuhren. Diese Folgen kénnen auch
entstehen, wenn sich die rechtlichen Rahmen-
bedingungen fir die Gesellschaft und/oder die
Verwaltung des Sondervermdgens in Deutsch-
land &ndern. Darlber hinaus kénnen sich die
Anderungen von rechtlichen Rahmenbedingungen,
beispielsweise des Miet- oder Baurechtes, wert-
und fungibilitdtsbeeinflussend auswirken.

Schliisselpersonenrisiko

Die Rentabilitat der Anlage in das Sonderver-
mogen ist unter anderem von der effizienten
Geschéftsfihrung der Gesellschaft und des
Asset und Property Managements des Sonder-
vermégens abhéngig. Die Effizienz der Geschéfts-
flhrung der Gesellschaft hangt dabei unter an-
derem mit der Qualifikation, der Erfahrung, den
Marktkenntnissen und den Geschéftsverbindungen
der jeweiligen Geschaftsfihrung zusammen.
Geschéftsfuhrungsfehler vor allem bei Vertrags-
abschluss und bei der Vertragsdurchfiihrung oder
Fehlentscheidungen bei Investitionen oder Fehl-
verwendungen von Anlagegeldern kdnnen dazu
fuhren, dass die angestrebten Ertrége fur das
Sondervermdgen nicht erzielt oder hdhere
Kosten verursacht werden.

Fallt das Anlageergebnis des Sondervermogens
in einem bestimmten Zeitraum sehr positiv aus,
hangt dieser Erfolg mdglicherweise auch von der
Eignung der handelnden Personen und damit
den richtigen Entscheidungen ihres Manage-
ments ab.

Die personelle Zusammensetzung des Fonds-
managements kann sich jedoch verdndern. Neue
Entscheidungstrager kénnen dann mdglicher-
weise weniger erfolgreich agieren und der
Verlust von Schllsselpersonal kann die vorge-
nannten Risiken weiter erhdhen.

Verwahrrisiko

Grundsatzlich sind die Vermdgensgegenstande
des Sondervermdgens nicht verwahrfahig. Den-
noch ist es dem Sondervermdgen auch moglich,
in dem in den Anlagebedingungen festgelegten
Umfang (insbesondere innerhalb der vierjahrigen
Anlaufzeit des Sondervermégens bis zu 100 %
des Wertes des Sondervermogens) in verwahr-
fahige Vermogensgegenstande anzulegen. Das
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Sondervermogen ist davon abhangig, dass die
Verwahrstelle ihre Aufgaben ordnungsgemaRi
erfullt. Pflichtverletzungen unter dem Verwahr-
stellenvertrag gegentiber dem Sondervermégen
kénnen das Sondervermdgen bei der Verwaltung
und Abwicklung ihrer Investitionen erheblich
beeintrachtigen. Werden Vermdgensgegenstande
verwahrt, kann es infolge von Insolvenz, Sorg-
faltspflichtverletzungen, missbrauchlichem Ver-
halten des Verwahrers (oder Unterverwahrers)
oder hoherer Gewalt zum Verlust der entspre-
chenden Vermogensgegenstande oder zu einer
verzdgerten Herausgabe der Vermdgensgegen-
stdnde kommen. Diese Falle kdnnen sich negativ
auf den wirtschaftlichen Erfolg des Sonderver-
mogens und damit auf das vom Anleger einge-
setzte Kapital auswirken.

Mit der Verwahrung von Vermdgensgegenstanden
insbesondere im Ausland ist ein Verlustrisiko ver-
bunden, das aus Insolvenz oder Sorgfaltspflicht-
verletzungen des Verwahrers bzw. aus héherer
Gewalt resultieren kann.

Insbesondere folgende Verwahrrisiken kénnen
bestehen:

= Rechtsrisiken bei im Ausland belegenen
Immobilien (z. B. keine dem deutschen Recht
vergleichbare Eigentiimerstellung, keine den
deutschen MaBstaben entsprechende Recht-
setzung, Rechtsanwendung und Gerichtsbarkeit);

= Ausflihrungs- und Kontrahentenrisiko (z. B.
Beschrankung der Lagerstellen, schlechte
Bonitat der Lagerstellen und der Kontrahen-
ten, die zum Ausfall der Gegenseite fihren,
ohne dass ein gleichwertiger Ersatz gefunden
wird);

= |nsolvenzrisiko der Verwahrstelle oder eines

etwaigen Unterverwahrers der Verwahrstelle:
die Herausgabe der Vermdgensgegenstande
des Sondervermégens kann in einem solchen
Fall moglicherweise stark erschwert sein oder
nur sehr verzdgert erfolgen oder auch unmog-
lich werden; Guthaben bei der Verwahrstelle
kénnen im Fall der Insolvenz der Verwahrstelle
wertlos werden;

= Finanzmarkt- und Wahrungsrisiken (z.B.
Staatsinsolvenz, Wahrungsrestriktionen);

= Politische und tkonomische Risiken (z. B.
Verstaatlichung/Enteignung von Vermégens-
gegenstanden, beeintrachtigende Vorschriften
fur Finanzsektoren);

= Das Prifungswesen entspricht nicht dem
internationalen Standard;

= Markt- und Erflllungsrisiken (z. B. Verzégerung
bei der Registrierung von Wertpapieren, Mangel
in der Organisation der Markte, Fehlen zuver-
lassiger Preisquellen).

Risiken aus Handels- und Clearingmecha-
nismen (Abwicklungsrisiko)

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschéften
besteht das Risiko, dass eine der Vertragsparteien
verzogert oder nicht vereinbarungsgemaR zahlt
oder die Wertpapiere nicht fristgerecht liefert.
Dieses Abwicklungsrisiko besteht entsprechend
auch beim Handel mit anderen Vermdégensgegen-
standen fur das Sondervermégen.



Risiken aus VerstoB gegen Anlagegrenzen
nach vierjahriger Anlaufzeit

Das KAGB sieht eine vierjahrige Anlaufzeit fir
Immobilien-Sondervermégen, wie dem Sonder-
vermdgen, vor, bis bestimmte Anlagegrenzen
eingehalten werden missen. Werden nach
Ablauf der vierjahrigen Anlaufzeit bestimmte, im
KAGB geregelte Anlagegrenzen fir das Sonder-
vermdgen nicht eingehalten und gelingt es der
Gesellschaft nicht, innerhalb angemessener, ggf.
von der BaFin gesetzter Frist die Anlagegrenzen
einzuhalten, so kann im auBersten Fall die Ge-
sellschaft von der BaFin aufgefordert werden,
die Verwaltung des Sondervermdgens zu kindigen.

Infolge der Kiindigung sind die Ausgabe und
Ricknahme von Anteilen auszusetzen. Das
Sondervermdgen geht mit Ablauf der Kindi-
gungsfrist auf die Verwahrstelle tber, die es ab-
zuwickeln oder alternativ mit Genehmigung der
BaFin eine neue Kapitalverwaltungsgesellschaft
fur dieses Sondervermdgen zu bestellen hat.

Risiko der Anderung der rechtlichen
Rahmenbedingungen

Die rechtlichen Ausfihrungen in diesem Ver-
kaufsprospekt gehen von der derzeit bekannten
Rechtslage aus. Es kann keine Gewahr dafir
Ubernommen werden, dass sich die Gesetz-
gebung und/oder Rechtsprechung nicht andert
und sich dies nachteilig auf das Sondervermégen
und die Anlage des Anlegers auswirkt.

Besondere Risiken bei der

Anlage in Gewerbeimmobilien

Das Sondervermégen wird insbesondere in
Immobilien investieren, die als Gewerbeimmo-
bilien genutzt werden. Hieraus kénnen sich
zusétzlich zu den besonderen Risiken fur Immo-
bilien-Sondervermégen noch die folgenden
Risiken ergeben.

Risiko aufgrund der Anlagepolitik des
Sondervermdgens und der damit einher-
gehenden Portfoliostrategie

Das Portfoliostrategierisiko resultiert zum einen
aus dem trotz des Diversifikationseffektes in
einem Portfolio verbleibenden Teil des Risikos,
dass vorwiegend Immobilien, die als Gewerbe-
immobilien einzuordnen sind, erworben werden
sollen. Zum anderen ergibt es sich aus dem
Risiko von Verlusten aufgrund nicht korrekt prog-
nostizierter Marktdnderungen, denen insbeson-
dere Gewerbeimmobilien ausgesetzt sind, die
sich dann unmittelbar tber entsprechend nicht
korrekt berechnete Korrelationen zwischen den
Vermdgensgegenstanden auswirken.

Diese Risiken werden grundsatzlich auch dadurch
beeinflusst, in welchem AusmaB durch die Gesell-
schaft Risiken im Rahmen der Gewichtung der
Immobilien eingegangen werden. So besteht bei-
spielsweise das Risiko, dass die Fokussierung
auf Blro-, Einzelhandels- und Logistikimmobilien
zu einem niedrigeren Anlageerfolg fiir den An-
leger flihren kann, als im Vergleich zu anderen
Immobilienklassen, oder auch das Risiko, dass
die gewahlte Gewichtung der einzelnen Segmente
Buro-, Einzelhandels- und Logistikimmobilien
nicht optimal fur den Anlageerfolg ist.

Betreiber- bzw. Operator Risiko

Fur den Fall, dass Immobilien der Segmente wie
z.B. Logistik oder Hotel fiir das Sondervermdgen
erworben werden, kann es aus investmentrecht-
lichen und investmentsteuerlichen Griinden not-
wendig sein, dass bei der Vermietung eine Be-
treibergesellschaft zwischengeschaltet ist, die den
eigentlichen Mieter und/oder Betreiber steuert.

Derartige Immobilien sind i.d. R. mittel- bis lang-
fristig je Gewerbeeinheit und an eine Vielzahl von
Mietern vermietet. Dabei wird die Verwaltung,
Bewirtschaftung, Vermietung und das Mieter-
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management meist von einem externen Verwalter
als Generalmieter (ibernommen. Die vom General-
mieter an das Sondervermdgen zu entrichtende
Miete orientiert sich an den aus der Untervermie-
tung erzielten Mieterlésen abzlglich einer Gebuhr
fur die Leistungen des Generalmieters hinsichtlich
der Verwaltung der betreffenden Gewerbeimmo-
bilie. Kommt ein derartiger Generalmieter bzw.
Verwalter seinen Verpflichtungen aus dem Gene-
ralmietvertrag nicht bzw. nicht rechtzeitig nach,
kann dies zu negativen Auswirkungen auf die Er-
tragslage des Sondervermégens fihren. Das
gleiche gilt fur den Fall, dass die jeweiligen Un-
termieter ihren Verpflichtungen aus dem Unter-
mietvertrag gegentber dem jeweiligen General-
mieter nicht bzw. nicht rechtzeitig nachkommen.
Bei einem Ausfall des Generalmieters bzw. Ver-
wallters (Adressenausfallrisiko) besteht zudem
das Risiko, dass aufgelaufene Forderungen gegen
den urspriinglichen Generalmieter bzw. Verwalter
uneinbringlich werden und dass ein neuer Gene-
ralmieter bzw. Verwalter nur zu unglnstigeren
Konditionen die Verwaltung des Objektes Uber-
nimmt oder dass sich gar kein neuer General-
mieter bzw. Verwalter findet.

Vermietungssituation/Anschlussvermietung
Anschlussvermietungen nach Ablauf der beste-
henden Mietvertrage sind nur schwer prognosti-
zierbar. Langere Mietausfallzeiten und/oder
Anschlussvermietungen zu unginstigeren Kondi-
tionen sowie erhebliche Aufwendungen fir eine
Mieter-, Verwalter- und/oder Untermietergewin-
nung kénnen die Liquiditat, die Ausschittungen
und die Rendite des Sondervermdgens ggf. stark
negativ beeinflussen. Darlber hinaus kann nicht
ausgeschlossen werden, dass sich durch veran-
derte demografische oder wirtschaftliche Ent-
wicklungen am jeweiligen Standort oder durch

eine Veranderung der Wettbewerbersituation die
wirtschaftliche Lage der jeweiligen Gewerbe-
immobilie langfristig verandern kann.

Die kalkulierten Ertrage des Sondervermégens
setzen angenommene Vermietungsquoten vor-
aus. Es besteht das Risiko, dass diese Vermie-
tungsquoten trotz intensiver Vermietungsbemu-
hungen nicht erreicht werden. Leerstande,
welche Uber die kalkulierte Vermietungsquote
hinausgehen, beeinflussen die Ausschittung und
Rendite des Sondervermdgens.

Dieses Risiko erhoht sich insbesondere dann
zusatzlich, wenn, wie bei Gewerbeimmobilien
nicht untblich, die Immobilie nur an einen, einen
Hauptmieter oder eine geringe Anzahl von
Mietern vermietet ist.

Veranderung der rechtlichen Grundlagen

Es ist nicht auszuschlieBen, dass es durch zu-
kiinftige Anderungen in der Gesetzgebung zu

Belastungen flr Vermieter und das Sonderver-
mogen kommen kann.

Instandhaltung/Werterhaltung

Die Entwicklung von Immobilien, die als Gewerbe-
immobilien genutzt werden, ist stark vom Stand-
ort abhangig. Dariiber hinaus missen Gewerbe-
immobilien, um ihren Wert zu erhalten, in
bestimmten Zyklen revitalisiert und modernisiert
werden. Solche Revitalisierungs- oder Moderni-
sierungsmaBnahmen kdnnen nur schwer prog-
nostiziert werden. Darliber hinaus kénnen auf-
grund von gesetzlichen Anderungen und/oder
behordlichen Verpflichtungen zusétzliche Instand-
haltungsmaBnahmen notwendig werden, die
nicht immer von den jeweiligen Mieteinnahmen
gedeckt werden konnen. Ferner ist nicht immer



vorgesehen, den Mieter und/oder den etwaigen
Untermieter zur Vornahme von Schonheits-
reparaturen oder Renovierungen zu verpflichten,
so dass bei Beendigung eines Mietverhéltnisses
der betreffende Teil der Wohnimmobilie nicht
immer gleitend weitervermietet werden kann.

Neubauvorhaben

Das Sondervermégen wird Immobilien auch zu
Zeitpunkten erwerben, in denen sie noch gar
nicht errichtet sind. Neubauvorhaben werden am
Immobilienmarkt zu wirtschaftlich attraktiveren
Kaufpreisen angeboten als bereits vollstandig
errichtete Immobilien. Dem glinstigeren Einstieg
stehen die erhéhten Risiken eines Neubauvor-
habens gegeniber, da Gewerbeimmobilien
strengeren bau- und sicherheitstechnischen
Anforderungen unterliegen, die ggf. auch von
den zustandigen Baubehdrden unterschiedlich
ausgelegt werden kénnen. Diese bautypischen
Risiken erstrecken sich auf die Genehmigungs-
phase und die Bauerrichtungsphase, bei der es
sowohl im zeitlichen Ablauf, als auch in der
Qualitat der erhaltenen Leistungen zu Risiken
kommen kann.

Besonderheiten bei Wohnimmobilien

Auf Basis der Anlagestrategie ist es moglich,
auch reine Wohnimmobilien fir das Sonder-
vermdgen zu erwerben. Hieraus koénnen sich
besondere Risiken ergeben, da Wohnen vom
Gesetzgeber sowie von den Gerichten als sozial
schitzenswertes Gut angesehen wird. So ist es
i.d. R. schwieriger, Anspriiche gegen private
Mieter durchzusetzen als gegentiber gewerb-
lichen Mietern. Ferner ist es nicht auszuschlieBen,
dass es durch zukiinftige Anderungen in der
Gesetzgebung zu weiteren Belastungen fur
Vermieter von Wohnraum kommen kann.

Steuerliche Risiken

Risiko der Anderung der steuerlichen
Rahmenbedingungen

Die steuerlichen Ausfuihrungen richten sich an
die in Deutschland unbeschrankt einkommen-
steuerpflichtigen oder unbeschrankt kdrperschaft-
steuerpflichtigen Personen. Es kann jedoch keine
Gewéahr daflr ibernommen werden, dass sich
die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung,
Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwal-
tung nicht &ndert, unter Umstanden auch riick-
wirkend. Insbesondere in Bezug auf das Invest-
mentsteuergesetz (InvStG) ist mit gesetzgebe-
rischen Erganzungen oder Klarstellungen zu
rechnen. Weiterhin bestehen derzeit Unsicher-
heiten beztglich der Auslegung und Anwendung
einzelner Bestimmungen des InvStG. Insoweit ist
nicht auszuschlieBen, dass die Finanzverwaltung
in Bezug auf die Auslegung und Anwendung
einzelner Bestimmungen des InvStG eine ab-
weichende Auffassung vertreten konnte.

Gewerbesteuerliches Risiko wegen aktiver
unternehmerischer Bewirtschaftung

Die Gewerbesteuerbefreiung setzt voraus, dass
der objektive Geschaftszweck des Sonderver-
mogens auf die Anlage und Verwaltung seiner
Mittel fir gemeinschaftliche Rechnung der An-
teilsinhaber beschrankt ist und die Gesellschaft
bei der Verwaltung die Vermdgensgegenstande
nicht im wesentlichen Umfang aktiv unternehme-
risch bewirtschaftet. Dies gilt als erfillt, wenn die
Einnahmen aus einer aktiven unternehmerischen
Bewirtschaftung in einem Geschaftsjahr weniger
als 5% der gesamten Einnahmen des Sonder-
vermdgens betragen. Es besteht das Risiko,
dass die Voraussetzungen flr eine Gewerbe-
steuerbefreiung nicht eingehalten werden. In
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diesem Fall bildet die gewerbliche Tatigkeit des
Sondervermdgens einen wirtschaftlichen Ge-
schaftsbetrieb und das Sondervermégen muss
ggf. Gewerbesteuer zahlen, wodurch der Anteils-
wert gemindert wird. Die Ubrigen vermdgensver-
waltenden Tatigkeiten bleiben jedoch gewerbe-
steuerfrei, insbesondere infizieren gewerbliche
Nebentétigkeiten im Zusammenhang mit der
Vermietung einer Immobilie nicht die tbrigen
gewerbesteuerfreien Einklinfte aus Vermietung
und Verpachtung.

Erlauterung des Risikoprofils des
Sondervermoégens

Mit einer Anlage in das Sondervermdgen sind
neben der Chance auf Wertsteigerungen und
Ausschittungen auch Verlustrisiken verbunden.
Die mit der Anlage in das Sondervermégen
verbundenen wesentlichen Risiken sind im
Kapitel ,Risikohinweise" beschrieben.

Aus diesen allgemeinen wirtschaftlichen und
finanziellen Zielen, der Anlagestrategie und auch
den gesetzlichen Anlagegrenzen leitet sich das
Risikoprofil des Sondervermégens ab. Das Risiko-
profil des Sondervermégens beinhaltet eine
Kombination insbesondere aus:

= Risiken einer Anlage in Sondervermdgen;

= Risiken aus der Anlage in Immobilien und
Immobilien-Gesellschaften:

= Risiken aus der Liquiditdtsanlage und

= steuerlichen Risiken.

Zudem wird das Risikoprofil durch das Ermessen
der Gesellschaft bestimmt, jederzeit zu ent-
scheiden, die Vermdgensgegenstande des
Sondervermégens zu verauBern und ihr Verwal-
tungsrecht in diesem Zusammenhang zu kiindi-
gen (vgl. Abschnitt ,Aussetzung der Riicknahme
von Anteilen infolge Kindigung des Verwaltungs-
rechts wegen Verkaufs aller Immobilien und
damit zusammenhéngende Risiken®).

Die Gesellschaft hat Risikomanagementprozesse
zur Begleitung des gesamten Investitions- und
Managementprozesses einer Immobilie etabliert.
Gleiches gilt fir die Kontrolle zur Einhaltung der
im Anschluss dargestellten wesentlichen Anlage-
grenzen, die ein Immobilien-Sondervermdgen
aufgrund der gesetzlichen Anforderungen einzu-
halten hat.

Das Risikoprofil des Sondervermégens ist den
jeweils aktuellen wesentlichen Anlegerinforma-
tionen zu entnehmen. Dariber hinaus werden
den Anlegern weitere Informationen zum Umfang
und der Funktionsweise der Risikomanagement-
prozesse in elektronischer Form auf der Home-
page der Gesellschaft unter www.credit-suisse.
com/de offengelegt.

Die im Kapitel ,Risikohinweise" beschriebenen
wesentlichen Risiken einer Anlage in das
Sondervermogen kénnen die Wertentwicklung
der Anlage in das Sondervermdgen negativ
beeinflussen und sich damit nachteilig auf den
Anteilwert und auf das vom Anleger investierte
Kapital auswirken.



Besonderes Augenmerk soll dabei insbesondere
auf das Risiko der Ricknahmeaussetzung bei
auBergewdhnlichen Umstanden und im Zusam-
menhang mit einer Kiindigung des Verwaltungs-
rechts gelegt werden, sowie auf das Risiko aus
(indirekten) Immobilieninvestitionen, welches im
Abschnitt ,Wesentliche Risiken aus der Immo-
bilieninvestition, der Beteiligung an Immobilien-
Gesellschaften und der Belastung mit einem
Erbbaurecht bzw. vergleichbaren Rechten im
Ausland* erlautert ist.

Profil des typischen Anlegers

Das Sondervermdgen richtet sich an Anleger, die
ein indirektes Anlageprodukt in Grundstlickswerte
mit den Schwerpunkten Gewerbeimmobilien und
Europa suchen. Das Sondervermdgen ist nur fir
Anleger geeignet, die in der Lage sind, die Risiken
der Anlage abzuschatzen. Erfahrungen mit indi-
rekten Immobilienanlagen und dem Erwerb von
Investmentfondsanteilen sind nicht zwingend
erforderlich. Der Anleger muss bereit und in der
Lage sein, Wertschwankungen der Anteile und
ggf. einen erheblichen Kapitalverlust hinzuneh-
men. Der Anlagehorizont sollte bei mindestens

5 Jahren liegen.

Der Anleger muss ferner in der Lage sein, die
eingeschrankte Verfligbarkeit der Anteile sowie
die gesetzlichen Mindesthalte- und Riickgabe-
fristen hinzunehmen. Bitte beachten Sie hierzu
die Risikohinweise unter dem Abschnitt ,Risiko-
hinweise — Risiken der eingeschrankten oder
erhéhten Liquiditat des Sondervermégens und
Risiken im Zusammenhang mit vermehrten
Zeichnungen oder Rickgaben (Liquiditéatsrisiko)“.

Das Sondervermdgen besteht aus drei Anteil-
klassen ,R*, ,P* und ,F*. Die Anteilklasse R
richtet sich dabei an ein weites Anlegerspektrum
insbesondere fur Privatanleger, wahrend sich die
Anteilklasse P an institutionelle Anleger, vermo-
gende Privatanleger sowie an Vermdgensver-
walter richtet. Wahrend die Anlage in die Anteil-
klasse R keine Mindestanlagesumme vorsieht,
erfordert die Erstinvestition eines Anlegers in die
Anteilklasse P eine Mindestanlagesumme von
EUR 50.000 (in Worten: EURO FUNFZIGTAU-
SEND). Anteile der Anteilklasse F dirfen nur von
Anlegern erworben werden, die einen diskretio-
néaren Vermdgensverwaltungsvertrag mit einer
Tochtergesellschaft der Credit Suisse Group AG
abgeschlossen haben. Fur die Anteilklasse mit
der Bezeichnung F werden Anteile mit einer
Mindestanlagesumme von EUR 200.000 (in
Worten: EURO ZWEIHUNDERTAUSEND) zur
Zeichnung angeboten.

Der Anleger muss in Kauf nehmen kénnen, dass
— sofern die wirtschaftlichen Verhaltnisse einen
Verkauf aller Immobilien und/oder Anteile an
Immobilien-Gesellschaften sinnvoll erscheinen
lassen — die Gesellschaft ggf. alle Immobilien
und Anteile an Immobilien-Gesellschaften ver-
auBert und das Verwaltungsrecht in diesem
Zusammenhang (ggf. auch bereits zuvor) nach
MafRgabe von § 16 der Allgemeinen Anlage-
bedingungen kindigt, um die Abwicklung des
Sondervermégens herbeizufihren. Es kann
daher geschehen, dass der Anleger die von ihm
angestrebte Haltedauer nicht erreicht, weil das
Sondervermdgen entgegen seinen Erwartungen
zu einem friheren Zeitpunkt aufgeldst wird. Der
Anleger trégt in diesem Falle das Wiederanlage-
risiko.
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Bewerter und
Bewertungsverfahren

Externe Bewerter

Die Gesellschaft hat fur die Bewertung der
Immobilien mindestens zwei Ankauf- und zwei
Folgebewerter im Sinne des §216 KAGB
(,externer Bewerter") zu bestellen.

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

Die Gesellschaft hat externe Bewerter in aus-
reichender Zahl bestellt, die die gesamten Immo-
bilien des Sondervermdgens bewerten. Angaben
Uber die externen Bewerter finden Sie in der
Ubersicht ,Die Beteiligten im Uberblick®.

Anderungen werden in den jeweiligen Jahres-
und Halbjahresberichten bekannt gemacht.

Ein externer Bewerter darf fir die Gesellschaft
fir die Bewertung von Immobilien-Sonderver-
mogen nur flr einen Zeitraum von maximal drei
Jahren tatig sein. Die Einnahmen des externen
Bewerters aus seiner Tatigkeit fur die Gesell-
schaft diirfen 30 % seiner Gesamteinnahmen,
bezogen auf das Geschéftsjahr des externen
Bewerters, nicht Uberschreiten. Die BaFin kann
verlangen, dass entsprechende Nachweise vor-
gelegt werden. Die Gesellschaft darf einen
externen Bewerter erst nach Ablauf von zwei
Jahren seit Ende seines Bestellungszeitraums,
also nach Ablauf einer zweijdhrigen Karenzzeit,
erneut als externen Bewerter bestellen.

Eine interne Bewertungsrichtlinie nach § 169
Abs. 1 KAGB regelt unter anderem auch die
Tatigkeit der von der Gesellschaft bestellten
Bewerter. Die Gutachten werden nach Mafgabe
eines Geschéftsverteilungsplans erstellt.

Ein Bewerter hat insbesondere zu bewerten:

= die fir das Sondervermégen bzw. fir Immo-
bilien-Gesellschaften, an denen die Gesell-
schaft fir Rechnung des Sondervermégens
beteiligt ist, zum Kauf vorgesehenen Immo-
bilien;

= vierteljdhrlich die zum Sondervermdégen ge-
horenden bzw. im Eigentum einer Immobilien-
Gesellschaft stehenden Immobilien;

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

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

Bewertung vor Ankauf

Eine Immobilie darf fir das Sondervermdgen
oder fur eine Immobilien-Gesellschaft, an der das
Sondervermogen unmittelbar oder mittelbar be-
teiligt ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor
bis zu einer GréBe von EUR 50 Mio. von einem
Bewerter und ab einer GréBe von mehr als

EUR 50 Mio. von zwei voneinander unabhan-
gigen Bewertern, die nicht zugleich regelméBige
Bewertungen nach §§249 und 251 Satz 1 KAGB
fur die Gesellschaft durchfihren, bewertet wurde.
Ferner muss der externe Bewerter Objektbesich-
tigungen vorgenommen haben.



Bevor die Gesellschaft eine Beteiligung an einer
Immobilien-Gesellschaft erwirbt, ist der Wert der
Immobilien-Gesellschaft von einem Abschluss-
prifer im Sinne des §319 Abs. 1 Satz 1 und 2
des Handelsgesetzbuchs (,HGB") zu ermitteln.
Spatestens alle 12 Monate wird der Wert der
Beteiligung auf Grundlage der aktuellsten Ver-
mogensaufstellung von einem Abschlussprifer
im Sinne des §319 HGB ermittelt. Der ermittelte
Wert wird anschlieBend von der Gesellschaft auf
Basis der Vermdgensaufstellungen bis zum
néchsten Wertermittlungstermin fortgeschrieben.

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

Laufende Bewertung von Immobilien und
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
Alle Immobilien des Sondervermdgens werden
regelmaBig vierteljahrlich bewertet. Die regel-
maBige Bewertung der zum Sondervermégen
oder zu einer Immobilien-Gesellschaft, an der
das Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar
beteiligt ist, gehérenden Immobilien ist stets von
zwei, voneinander unabhangigen Bewertern
durchzuftihren.

Neben der vierteljahrlichen Bewertung ist der
Wert der Immobilien auch dann erneut zu ermit-
teln und anzusetzen, wenn nach Auffassung der
Gesellschaft der zuletzt ermittelte Wert aufgrund
von Anderungen wesentlicher Bewertungsfakto-
ren nicht mehr sachgerecht ist; die Gesellschaft
hat ihre Entscheidung und die Grinde dafr
nachvollziehbar zu dokumentieren.

Bewertungsmethodik zur Ermittlung von
Verkehrswerten bei Immobilien

Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Preis,
der zum Zeitpunkt, auf den sich die Ermittlung
bezieht, im gewodhnlichen Geschaftsverkehr nach
den rechtlichen Gegebenheiten und tatsachlichen
Eigenschaften, nach der sonstigen Beschaffen-
heit und der Lage der Immobilie ohne Riicksicht
auf ungewshnliche oder persénliche Verhaltnisse
zu erzielen ware.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Marktwertes hat
der Bewerter i.d.R. den Ertragswert der Immo-
bilie anhand eines Verfahrens zu ermitteln, das
am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur
Plausibilisierung kann der Bewerter auch andere
am jeweiligen Immobilienanlagemarkt anerkannte
Bewertungsverfahren heranziehen, wenn er dies
fir eine sachgerechte Bewertung der Immobilie
erforderlich und/oder zweckmaBig halt. In diesem
Fall hat der Bewerter die Ergebnisse des anderen
Bewertungsverfahrens und die Griinde fir seine
Anwendung in nachvollziehbarer Form im Gut-
achten zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrs-
wertes einer Immobilie der Ertragswert der
Immobilie anhand des allgemeinen Ertragswert-
verfahrens in Anlehnung an die Immobilienwert-
ermittlungsverordnung ermittelt. Bei diesem Ver-
fahren kommt es auf die marktiblich erzielbaren
Mietertrage an, die um die Bewirtschaftungskos-
ten einschlieBlich der Instandhaltungs- sowie der
Verwaltungskosten und das kalkulatorische Miet-
ausfallwagnis gekdirzt werden. Der Ertragswert
ergibt sich aus der so errechneten Nettomiete,
die mit einem Faktor multipliziert wird, der eine
marktubliche Verzinsung fur die zu bewertende
Immobilie unter Einbeziehung von Lage, Gebaude-
zustand und Restnutzungsdauer berticksichtigt.
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Besonderen, den Wert einer Immobilie beein-
flussenden Faktoren kann durch Zu- oder Ab-
schlage Rechnung getragen werden. Néhere
Angaben zu den mit der Bewertung verbundenen
Risiken konnen dem Abschnitt ,\Wesentliche
Risiken aus den Immobilieninvestitionen, der
Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften und
der Belastung mit einem Erbbaurecht bzw. ver-
gleichbaren Rechten im Ausland” entnommen
werden.

Bei im Bau befindlichen Objekten ist wahrend
der Bauphase grundsatzlich auch ein Verkehrs-/
Marktwert zu ermitteln. Bauleistungen werden,
soweit sie bei der Bewertung der Immobilien
nicht erfasst wurden, grundsatzlich zu Buch-
werten angesetzt.

Die kontinuierlich steigenden Herstellungskosten
werden wahrend der gesamten Bauphase ange-
setzt (d. h. bei groBeren Bauprojekten teilweise
24 Monate und langer). Nach Fertigstellung ist der
gutachterliche Verkehrswert zu berlicksichtigen.

Im Gutachten muss der Bewerter zur Objekt-
und Standortqualitt, zum regionalen Immobilien-
markt, zu den rechtlichen und tatséchlichen
Objekteigenschaften sowie seiner Verwertbarkeit
und Vermietbarkeit Stellung nehmen. Im Gut-
achten ist zu erlautern, ob fur die begutachtete
Immobilie ein gentigend groBer potenzieller
Kéaufer- und Nutzerkreis besteht und ob eine
nachhaltige Ertragsféhigkeit der Immobilie anhand
ihrer vielseitigen Verwendbarkeit in ihrer aus-
reichenden Nutzbarkeit durch Dritte gewahr-
leistet ist. Zum Bewertungszeitpunkt absehbare
bzw. erforderliche Investitionen fir Modernisie-
rung zur Sicherung der angesetzten Ertrage sind
ebenso wie zu erwartende Ertragsausfélle ange-
messen zu berlcksichtigen. Sofern der Bewerter
auf einen Wertabschlag fir Instandhaltungsstau
oder Renovierung mit dem Hinweis auf im
Sondervermdgen zu bildende bzw. gebildete
Ruickstellungen verzichtet, hat das Wertgut-
achten eine sachliche Begriindung zu enthalten,

warum kein Abschlag erfolgt ist. Die wesent-
lichen Bewertungsparameter, insbesondere der
aus dem aktuellen Marktgeschehen abzuleitende
Kapitalisierungszinssatz und die fur das Objekt
aktuell erzielbaren Marktmieten, sind nachvoll-
ziehbar darzulegen und zu begriinden.

Beschreibung der Anlageziele
und der Anlagepolitik

Fiir das Sondervermdgen wird der Aufbau
eines Portfolios mit mehreren (ggf. indirekt
gehaltenen) Immobilien entsprechend dem
Grundsatz der Risikomischung angestrebt.
Als Anlageziel werden regelméaBige Ertrage
aufgrund zuflieBender Mieten und etwaiger
Zinsen sowie ein kontinuierlicher Wertzu-
wachs angestrebt. Mit dem investierten
Kapital werden direkt oder indirekt liber-
wiegend Ertrage aus der Uberlassung oder
Ubertragung von Immobilien an Dritte er-
wirtschaftet.

Der Fokus liegt dabei auf Immobilien, die
entweder als reine Gewerbeimmobilien
oder sogenannte gemischtgenutzte Immo-
bilien eingestuft werden. Die Transaktions-
strategie richtet sich unter Beriicksichtigung
der aktuellen Trends an den unterschied-
lichen europaweiten Immobilienzyklen aus.

Da die Vermodgensgegenstande des Sonder-
vermégens ggf. nicht ausschlieBlich in Euro
bewertet werden, schwankt der Wert des
Sondervermégens nicht nur bei Verande-
rungen des Wertes der Vermdégensgegen-
stinde, sondern auch bei Veranderungen
der Wechselkurse der Wahrungen der Ver-
mogensgegenstande in Bezug auf den
Euro. Allerdings diirfen die im Sonderver-
maogen enthaltenen Immobilien und sonsti-
gen Vermogensgegenstande insgesamt nur
bis zu 30 % mit einem Wahrungsrisiko be-
haftet sein. Vermdgensgegensténde gelten



dann als nicht mit einem Wahrungsrisiko
behaftet, wenn Kurssicherungsgeschafte
abgeschlossen oder Kredite in der entspre-
chenden Wahrung aufgenommen worden
sind. Soweit die Gesellschaft Vermodgens-
degenstande fir das Sondervermdgen er-
werben sollte, die nicht auf Euro lauten,
besteht die Méglichkeit, zur Verminderung
von Wahrungsrisiken im Rahmen der durch
Gesetz und die Anlagebedingungen vor-
gesehenen Moglichkeiten Kredite aufzu-
nehmen.

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des
Sondervermogens entsprechend den Rege-
lungen der Anlagebedingungen insbeson-
dere Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften erwerben.

Die Gesellschaft wird mindestens 51 % des
Wertes des Fonds in Immobilien und Immo-
bilien-Gesellschaften innerhalb Europas an-
legen.

Vorbehaltlich der in den Absétzen 1 bis 4
der Besonderen Anlagebedingungen fest-
dgelegten Anlagegrenzen gilt zudem, dass
fortlaufend mindestens 51 % des Wertes
des Sondervermdgens in auslandischen
Immobilien und Auslands-Immobiliengesell-
schaften investiert werden, die in einem
Mitgliedstaat der Européischen Union oder
in einem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens Uber den Européischen Wirt-
schaftsraum oder in Ladndern, die kein
Vertragsstaat des Abkommens (iber den
Europaischen Wirtschaftsraum belegen
sind. Auslands-Immobiliengesellschaften
sind Immobilien-Gesellschaften, die aus-
schlieBlich in auslandische Immobilien in-
vestieren. Die Investitionen fiir Rechnung
des Sondervermoégens werden schwer-
punktmaBig in Europa gelegene Immobilien
sein.

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

Die Investitionen erfolgen in Bestands- und
in Neubauimmobilien. Soweit Neubauimmo-
bilien erworben werden, erfolgt der Erwerb
schlisselfertig bei Zahlung geméan Baufort-
schritt. Der Anteil der Grundstiicke im Zu-
stand der Bebauung darf 20 % des Sonder-
vermogens nicht Gbersteigen.

Neben den im Bau befindlichen Immobilien
besteht die Moglichkeit, dass die Gesell-
schaft fiir Rechnung des Sondervermégens
Immobilien zum Zwecke der Durchfiihrung
von Projektentwicklung erwerben kann. Vor-
aussetzung hierfir ist eine positive Ein-
schéatzung der zukiinftigen Vermietbarkeit
und eine ausreichende Prognosesicherheit
im Hinblick auf Baukosten und Bauzeit.
Projektentwicklungen werden ausschlieB-
lich mit der Absicht durchgefiihrt, regel-
maBig Mietertrage aus den zu entwickeln-
den Immobilien zu erzielen.

Bei der Auswahl der Liegenschaften und dem
Management des Immobilienportfolios soll
ein hoher Wert auf die Beriicksichtigung
von umweltschonenden Nachhaltigkeits-
aspekten gelegt werden. Die Immobilien
sollen energetisch optimiert werden, mit
dem Ziel, den Energieverbrauch und die
CO,-Emissionen zu vermindern. Die Nach-
haltigkeit des Fonds soll neben der Entwick-
lung aussagefahiger Reportings durch die
Teilnahme an einer geeigneten Benchmark
dokumentiert werden. Zudem wird ange-
strebt, das Immobilienportfolio durch den
Erwerb geeigneter CO,-Zertifikate auf der
Ebene der Kapitalverwaltungsgesellschaft
zusammenfassend klimaneutral zu stellen.
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ES KANN KEINE ZUSICHERUNG GEGEBEN
WERDEN, DASS DIE ZIELE DER ANLAGE-
POLITIK ERREICHT WERDEN.

Einzelheiten zu den erwerbbaren Vermdgens-
gegenstédnden und deren gesetzliche Anlage-
grenzen sind nachfolgend dargestellt.

Anlagegegenstande im
Einzelnen

Immobilien
1. Die Gesellschaft darf fir das Sondervermdgen
folgende Immobilien erwerben:

a) Mietwohngrundstticke, Geschaftsgrund-
stlicke und gemischt genutzte Grund-
stiicke;

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

¢) unbebaute Grundstlicke, die fiir eine als-
baldige eigene Bebauung nach MaBgabe
der Bestimmung a) bestimmt und geeignet
sind, bis zu 20 % des Wertes des Sonder-
vermogens;

d) Erbbaurechte bzw. im Ausland belegene
rechtlich und wirtschaftlich hiermit ver-
gleichbare Rechte unter den Voraussetz-
ungen der Bestimmungen a) bis c);

e) andere Grundstlcke, Erbbaurechte sowie
Rechte in der Form des Wohnungseigen-
tums, Teileigentums, Wohnungserbbau-
rechts und Teilerbbaurechts, bis zu 15 %
des Wertes des Sondervermdgens;

f) NieBbrauchrechte an Grundstiicken nach
MaBgabe des Buchstaben a), die der Er-
fullung 6ffentlicher Aufgaben dienen, bis zu
10 % des Wertes des Sondervermdégens.

2. Die Gesellschaft darf Vermdgensgegensténde

im Sinne von Absatz 1 auerhalb eines Ver-
tragsstaates des Abkommens Uber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum erwerben, wenn die
gesetzlichen Voraussetzungen des §233
Absatz 1 KAGB erfilllt sind. Entsprechend
dem Anhang, der Bestandteil der Besonderen
Anlagebedingungen ist, darf die Gesellschaft
fur das Sondervermogen bis zu 30 % des
Wertes des Sondervermdgens in Immobilien
anlegen, die in L&nder laut Anhang zu den
Besonderen Anlagebedingungen belegen
sind.

. Bei der Berechnung des Wertes des Sonder-

vermogens fur die gesetzlichen und vertrag-

lichen Anlagegrenzen gemaRB Absatz 1 Buch-
staben b), ¢), e) und f) und Absatz 2 sind die
aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

. Die Gesellschaft wird mindestens 51 % des

Wertes des Fonds in Immobilien und Immobilien-
Gesellschaften innerhalb Europas anlegen.
Vorbehaltlich der in den Absatzen 1 bis 4 der
Besonderen Anlagebedingungen festgelegten
Anlagegrenzen gilt zudem, dass fortlaufend
mindestens b1 % des Wertes des Sonder-
vermdgens in ausléandischen Immobilien und
Auslands-Immobiliengesellschaften investiert
werden, die in einem Mitgliedstaat der Euro-
paischen Union oder in einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens tber den Europa-
ischen Wirtschaftsraum oder in Landern, die
kein Vertragsstaat des Abkommens Uber den
Europaischen Wirtschaftsraum belegen sind.
Auslands-Immobiliengesellschaften sind
Immobilien-Gesellschaften, die ausschlieflich
in auslandische Immobilien investieren.

Die vorstehend in Abs. 1 bis 4 dargeleg-
ten Anlagegrenzen diirfen in den ersten
vier Jahren nach der Auflegung des
Sondervermdgens lberschritten werden.



5. Die Gesellschaft ist berechtigt, auch Gegen-

stdnde im Sinne des §231 Absatz 3 KAGB zu
erwerben, die zur Bewirtschaftung der Ver-
mogensgegenstande des Sondervermdgens
erforderlich sind.

Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres
Erwerbs 15 % des Wertes des Sondervermé-
gens Uberschreiten. Der Gesamtwert aller
Immobilien, deren einzelner Wert mehr als

10 % des Wertes des Sondervermdgens
betragt, darf 50 % des Wertes des Sonder-
vermdgens nicht Uberschreiten. Bei der Be-
rechnung des Wertes des Sondervermdgens
sind aufgenommene Darlehen nicht abzu-
ziehen, so dass sich die Bemessungsgrund-
lage fur die Grenzberechnung um die Dar-
lehen erhoht.

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

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darf fir Rechnung des
Sondervermégens Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften nur erwerben und
halten, auch wenn sie nicht die fir eine An-
derung des Gesellschaftsvertrages bzw. der
Satzung der Immobilien-Gesellschaft erforder-
liche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat.

Die Gesellschaft darf auch dann Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften erwerben und
halten, wenn sie die fiir eine Anderung des
Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der
Immobilien-Gesellschaft erforderliche Stimmen-
und Kapitalmehrheit nicht hat (Minderheits-
beteiligung), soweit der Wert der Vermogens-
gegenstande aller Immobilien-Gesellschaften,
an der die Gesellschaft fur Rechnung des
Sondervermdgens nicht mit einer Kapitalmehr-

3.

heit beteiligt ist nicht 30 % des Wertes des
Sondervermdgens Uberschreitet. Eine Immo-
bilien-Gesellschaft in diesem Sinne ist eine
Gesellschaft, die nach ihrem Gesellschaftsver-
trag bzw. ihrer Satzung

a) in ihrem Unternehmensgegenstand auf die
Tatigkeiten beschrankt ist, welche die
Gesellschaft auch selbst flr das Sonderver-
mogen austben darf;

b) nur solche Immobilien und Bewirtschaf-
tungsgegenstande erwerben darf, die nach
den Anlagebedingungen unmittelbar fir das
Sondervermdgen erworben werden durfen
(vgl. § 1 der Besonderen Anlagebedingun-
gen), sowie Beteiligungen an anderen
Immobilien-Gesellschaften;

c) eine Immobilie oder eine Beteiligung an
einer anderen Immobilien-Gesellschaft nur
erwerben darf, wenn der dem Umfang der
Beteiligung entsprechende Wert der Immo-
bilie oder der Beteiligung an der anderen
Immobilien-Gesellschaft 15 % des Wertes
des Sondervermdgens nicht Ubersteigt.

. Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer

Immobilien-Gesellschaft u. a. voraus, dass
durch die Rechtsform der Immobilien-Gesell-
schaft eine Uber die geleistete Einlage hinaus-
gehende Nachschusspflicht ausgeschlossen
ist.

Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobi-
lien-Gesellschaft, an der die Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermdgens beteiligt ist,
mussen voll eingezahlt sein.

. Die Gesellschaft darf fur Rechnung des

Sondervermdgens Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften nur erwerben und halten,
wenn die Immobilien-Gesellschaft, sofern sie
an einer anderen Immobilien-Gesellschaften
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beteiligt ist, an dieser unmittelbar oder mittel-
bar 100 % des Kapitals und der Stimmrechte
beteiligt ist; eine mittelbare Beteiligung ist nur
bei einer Immobilien-Gesellschaft mit Sitz im
Ausland zuldssig.

. Der Wert der Vermdgensgegenstande aller

Immobilien-Gesellschaften, an denen die
Gesellschaft fur Rechnung des Sonderver-
mogens beteiligt ist, darf 49 % des Wertes
des Sondervermdgens nicht Ubersteigen. Auf
diese Grenze werden 100 %ige Beteiligungen
nach Kapital und Stimmrecht nicht angerechnet.
Wie vorstehend beschrieben, darf der Wert
der Vermdgensgegensténde aller Immobilien-
Gesellschaften, an der die Gesellschaft far
Rechnung des Sondervermdgens nicht die flr
eine Anderung der Satzung bzw. des Gesell-
schaftsvertrages erforderliche Stimmen- und
Kapitalmehrheit hat, 30 % des Wertes des
Sondervermdgens nicht Uberschreiten.

. Bei der Berechnung des Wertes des Sonder-

vermdgens sind aufgenommene Darlehen
nichtabzuziehen, so dass sich die Bemes-
sungsgrundlage fir die Grenzberechnungen
um die Darlehen erhoht.

. Die Gesellschaft darf einer Immobilien-Gesell-

schaft, an der sie fir Rechnung eines Sonder-
vermdgens unmittelbar oder mittelbar beteiligt
ist, fir Rechnung dieses Sondervermdgens
Darlehen gewahren, wenn die Konditionen
marktgerecht und ausreichende Sicherheiten
vorhanden sind. Ferner muss fur den Fall der
VerauBerung der Beteiligung die Rickzahlung
des Darlehens innerhalb von sechs Monaten
nach der VerauBerung vereinbart werden. Die
Gesellschaft darf Immobilien-Gesellschaften
insgesamt hochstens 25 % des Wertes des
Sondervermogens, fur dessen Rechnung sie
die Beteiligungen halt, darlehensweise uber-

lassen, wobei sichergestellt sein muss, dass
die der einzelnen Immobilien-Gesellschaft von
der Gesellschaft gewahrten Darlehen insge-
samt hochstens 50 % des Wertes der von ihr
gehaltenen Immobilien betragen. Diese Vor-
aussetzungen gelten auch dann, wenn ein
Dritter im Auftrag der Gesellschaft der Immo-
bilien-Gesellschaft ein Darlehen im eigenen
Namen fur Rechnung des Sondervermégens
gewahrt.

8. Die vorstehend dargelegten Anlagegrenzen
dirfen in den ersten vier Jahren nach der
Auflegung des Sondervermdgens des Sonder-
vermdgens Uberschritten werden.

Belastung mit einem Erbbaurecht
Die Gesellschaft darf Grundstlicke des Sonder-
vermdgens mit Erbbaurechten belasten.

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes
darf der Gesamtwert der mit einem Erbbaurecht
belasteten Grundstlicke, die fir Rechnung des
Sondervermogens gehalten werden, 10 % des
Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen.
Die Verlangerung eines Erbbaurechtes gilt als
Neubestellung. Bei der Berechnung des Wertes
des Sondervermdgens werden die aufgenomme-
nen Darlehen nicht abgezogen.

Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn
unvorhersehbare Umsténde die urspriinglich
vorgesehene Nutzung des Grundstlckes ver-
hindern, wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile
fur das Sondervermdgen vermieden werden oder
wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Ver-
wertung ermdglicht wird.

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



Liquiditatsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften sind auch
Liquiditdtsanlagen zuldssig und vorgesehen.

Die Gesellschaft darf hdéchstens 49 % des
Wertes des Sondervermdgens (Hochstliquiditét)
halten in

= Bankguthaben gemaB § 195 KAGB;

= Geldmarktinstrumenten geméal 8§ 194 und
198 Nr. 2 KAGB;

= Wertpapieren im Sinne des § 193 KAGB, die
zur Sicherung der in Artikel 18.1 des Proto-
kolls tber die Satzung des Européischen
Systems der Zentralbanken und der Européi-
schen Zentralbank genannten Kreditgeschafte
von der Europaischen Zentralbank oder der
Deutschen Bundesbank zugelassen sind oder
deren Zulassung nach den Emissionsbedin-
gungen beantragt wird, sofern die Zulassung
innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe
erfolgt;

= |nvestmentanteilen nach MaBgabe des § 196
KAGB oder Anteilen an Spezial-Sonderver-
mogen nach MaBgabe des § 196 Abs. 1
Satz 2 KAGB, die nach ihren Anlagebedingun-
gen ausschlieBlich in die unter Spiegelstrich 1
bis 3 genannten Bankguthaben, Geldmarkt-
instrumente und Wertpapiere investieren
dirfen wie néher in den Anlagebedingungen
dargestellt;

= Wertpapieren im Sinne des § 193 KAGB, die
an einem organisierten Markt im Sinne des §2
Abs. b des Wertpapierhandelsgesetzes zum
Handel zugelassen sind, oder festverzinslichen
Wertpapieren, soweit diese einen Betrag von
5% des Wertes des Sondervermégens nicht
Uberschreiten; und zusatzlich

= Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder
vergleichbare Anteile ausléndischer juristischer
Personen, die an einem der in § 193 Abs. 1
Nr. 1 und 2 KAGB genannten Markte zuge-
lassen oder in diesen einbezogen sind, soweit
der Wert dieser Aktien oder Anteile einen
Betrag von 5 % des Wertes des Sonderver-
mogens nicht Uberschreitet und die in Artikel 2
Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten
Kriterien erfillt sind.

Bei der Berechnung der Hochstliquiditatsgrenze
sind folgende gebundene Mittel abzuziehen:

= die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen
laufenden Bewirtschaftung benétigten Mittel;

= die fur die n3chste Ausschittung vorgesehe-
nen Mittel;

= die zur Erflllung von Verbindlichkeiten aus

rechtswirksam geschlossenen Grundstticks-
kaufvertragen, aus Darlehensvertrégen, die flr
die bevorstehenden Anlagen in bestimmten
Immobilien und fir bestimmte BaumaBnahmen
erforderlich werden, sowie aus Bauvertragen
erforderlichen Mittel, sofern die Verbindlich-
keiten in den folgenden 2 Jahren féllig werden.

Beim Abzug der gebundenen Mittel von der
Hochstliquiditat sind die in Abschnitt
simmobilien“ Nr. 1 Absatz 4 genannten
steuerrechtlichen Anlagebeschrankungen
zu beachten.

Liquiditdtsanlagen kénnen auch auf Fremdwéh-
rung lauten, wobei auch hier die 30 % Grenze fur
Wahrungsrisiken zu beachten ist.

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

Anlagen in Bankguthaben dirfen von der Gesell-
schaft entsprechend den gesetzlichen Vorschriften
(88230 Abs. 1, 195 KAGB) nur bei Kreditinsti-
tuten mit Sitz in einem Staat der Européischen
Union (,EU") oder des Abkommens Uber den
EWR getétigt werden. Bei einem Kreditinstitut in
einem anderen Staat durfen nur dann Guthaben
gehalten werden, wenn die Bankaufsichtsbe-
stimmungen in diesem Staat nach Auffassung
der BaFin denjenigen in der EU gleichwertig sind.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Wertes
des Sondervermdgens in Bankguthaben bei je
einem Kreditinstitut anlegen. Die vorgenannte
Anlagegrenze darf in den ersten sechs Monaten
nach dem Zeitpunkt der Bildung des Sonderver-
mogens Uberschritten werden. Die Bankguthaben
dirfen hdchstens eine Laufzeit von zwélf Mona-
ten haben.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die
Ublicherweise auf dem Geldmarkt gehandelt
werden sowie verzinsliche Wertpapiere, die zum
Zeitpunkt ihres Erwerbs fur das Sondervermégen
eine Laufzeit bzw. Restlaufzeit von hochstens
397 Tagen haben. Sofern ihre Laufzeit langer als
12 Monate ist, muss ihre Verzinsung regelmaBig,
mindestens einmal in 397 Tagen, marktgerecht
angepasst werden. Geldmarktinstrumente sind
auBerdem verzinsliche Wertpapiere, deren Risiko-
profil dem der eben beschriebenen Papiere ent-
spricht.

Fur das Sondervermogen durfen Geldmarkt-
instrumente nur erworben werden,

1. wenn sie an einer Borse in einem Mitglied-
staat der EU oder in einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens Uber den EWR zum
Handel zugelassen oder dort an einem
anderen organisierten Markt zugelassen oder
in diesen einbezogen sind,

2. wenn sie auBerhalb des EWR an einer Borse
zum Handel zugelassen oder dort an organi-
sierten Markten zugelassen oder in diese ein-
bezogen sind, sofern die BaFin die Wahl der
Borse oder des Marktes zugelassen hat,

3. wenn sie von den Europdischen Union, dem
Bund, einem Sondervermdgen des Bundes,
einem Land, einem anderen Mitgliedstaat
oder einer anderen zentralstaatlichen, regio-
nalen oder lokalen Gebietskérperschaft oder
der Zentralbank eines Mitgliedstaats der Euro-
paischen Union, der Européischen Zentral-
bank oder der Européischen Investitionsbank,
einem Drittstaat oder, sofern dieser ein
Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses
Bundesstaates oder von einer internationalen
6ffentlich-rechtlichen Einrichtung, der mindes-
tens ein Mitgliedstaat der EU angehdrt, bege-
ben oder garantiert werden,

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

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach
dem Européischen Gemeinschaftsrecht fest-
gelegten Kriterien einer Aufsicht unterstellt ist,
oder einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbe-
stimmungen, die nach Auffassung der BaFin
denjenigen des Gemeinschaftsrechts gleich-
wertig sind, unterliegt und diese einhalt, be-
geben oder garantiert werden,



6. wenn sie von anderen Emittenten begeben
werden und es sich bei dem jeweiligen Emit-
tenten handelt

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital
von mindestens EUR 10 Mio., das seinen
Jahresabschluss nach den Vorschriften der
Vierten Richtlinie 78/660/EWG des Rates
vom 25. Juli 1978 Uber den Jahresab-
schluss von Gesellschaften bestimmter
Rechtsformen, zuletzt gendert durch
Artikel 49 der Richtlinie 2006/43/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates
vom 17. Mai 2006, erstellt und veroffent-
licht,

b) um einen Rechtstrager, der innerhalb einer
eine oder mehrere borsennotierte Gesell-
schaften umfassenden Unternehmens-
gruppe fir die Finanzierung dieser Gruppe
zustandig ist, oder

c) um einem Rechtstrager, der die wertpapier-
maBige Unterlegung von Verbindlichkeiten
durch Nutzung einer von der Bank einge-
raumten Kreditlinie finanzieren soll; fir die
wertpapierméBige Unterlegung und die von
der Bank eingerdumte Kreditlinie gilt Artikel 7
der Richtlinie 2007/16/EG.

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente
darfen nur erworben werden, wenn sie die Vor-
aussetzungen des Artikels 4 Abs. 1 und 2 der
Richtlinie 2007/16/EG erfillen. Fir Geldmarkt-
instrumente im Sinne des Absatzes 1 Nr. 1 und
2 gilt zusatzlich Artikel 4 Abs. 3 der Richtlinie
2007/16/EG.

Fur Geldmarktinstrumente im Sinne des Absat-
zes 1 Nr. 3 bis 6 mUssen ein ausreichender Ein-
lagen- und Anlegerschutz bestehen, z.B. in
Form eines Investmentgrade-Ratings, und zu-
satzlich die Kriterien des Artikels 6 der Richtlinie
2007/16/EG erflllt sein. Als ,Investmentgrade”
bezeichnet man eine Benotung mit ,BBB” bzw.
,Baa” oder besser im Rahmen der Kreditwirdig-
keits-Prifung durch eine Rating-Agentur. Fir
den Erwerb von Geldmarktinstrumenten, die von
einer regionalen oder lokalen Gebietskérperschaft
eines Mitgliedstaates der EU oder von einer inter-
nationalen offentlich-rechtlichen Einrichtung im
Sinne des Absatz 1 Nr. 3 begeben werden, aber
weder von diesem Mitgliedstaat oder, wenn dieser
ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses
Bundesstaates garantiert werden, und flr den
Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach Absatz 1
Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der Richtlinie
2007/16/EG; fur den Erwerb aller anderen
Geldmarktinstrumente nach Absatz 1 Nr. 3 auBer
Geldmarktinstrumenten, die von der Européischen
Zentralbank oder der Zentralbank eines Mitglied-
staates der EU begeben oder garantiert wurden,
gilt Artikel 5 Absatz 4 der Richtlinie 2007/16/
EG. Fur den Erwerb von Geldmarktinstrumenten
nach Absatz 1 Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3
und, wenn es sich um Geldmarktinstrumente
handelt, die von einem Kreditinstitut, das Auf-
sichtsbestimmungen, die nach Auffassung der
BaFin denjenigen des Europdischen Gemein-
schaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und
diese einhalt, begeben oder garantiert werden,
Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.

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

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines
Emittenten dirfen nur bis zu 5 % des Wertes des
Sondervermdgens erworben werden. Im Einzel-
fall dirfen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
einschlieBlich der in Pension genommenen Wert-
papiere desselben Emittenten bis zu 10 % des
Wertes des Sondervermdgens erworben werden.
Dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40 %
des Wertes des Sondervermogens nicht Uber-
steigen.

Die Gesellschaft darf héchstens 20 % des
Wertes des Sondervermdgens in eine Kombina-
tion aus folgenden Vermdgensgegenstanden
anlegen:

= von ein und derselben Einrichtung begebene
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente,

= Einlagen bei dieser Einrichtung,

= Anrechnungsbetrdgen fur das
Kontrahentenrisiko der mit dieser Einrichtung
eingegangenen Geschéfte.

Bei 6ffentlichen Emittenten im Sinne des §206
Abs. 2 KAGB darf eine Kombination der in Satz 1
genannten Vermdgensgegenstande 35 % des
Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen.
Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben von die-
ser Kombinationsgrenze in jedem Fall unberiihrt.

Die Gesellschaft darf in Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente folgender Emittenten mehr als
35 % des Wertes des Sondervermdgens anlegen:

= Bundesrepublik Deutschland
= Die Bundeslander:

= Baden-Wirttemberg
= Bayern

= Berlin

= Brandenburg

= Bremen

= Hamburg

= Hessen

= Mecklenburg-Vorpommern
= Niedersachsen

= Nordrhein-Westfalen
= Rheinland-Pfalz

= Saarland

= Sachsen

= Sachsen-Anhalt

= Schleswig-Holstein

= Thiringen

Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen
und Geldmarktinstrumente folgender Emittenten
jeweils bis zu 35 % des Wertes des Sonderver-
mogens anlegen: Bund, Lénder, EU, Mitglied-
staaten der EU oder deren Gebietskorperschaf-
ten, andere Vertragsstaaten des Abkommens
Uber den EWR, Drittstaaten oder internationale
Organisationen, denen mindestens ein Mitglied-
staat der EU angehért.



In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschrei-
bungen sowie Schuldverschreibungen, die von
Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat
der EU oder in einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens Uber den EWR ausgegeben worden
sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu 25 %
des Wertes des Sondervermdgens anlegen,
wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher
Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser
Schuldverschreibungen einer besonderen 6ffent-
lichen Aufsicht unterliegen und die mit der Aus-
gabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen
Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Ver-
mogenswerten angelegt werden, die wahrend der
gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen
die sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten
ausreichend decken und die bei einem Ausfall
des Ausstellers vorrangig fur die fallig werdenden
Rickzahlungen und die Zahlung der Zinsen be-
stimmt sind.

Die vorgenannten Anlagegrenzen dirfen in den
ersten vier Jahren nach dem Zeitpunkt der
Bildung des Sondervermdgens Uberschritten
werden.

Mindestliquiditat

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass von
den Liquiditdtsanlagen ein Betrag, der mindes-
tens 5% des Wertes des Sondervermdgens ent-
spricht, taglich fur die Riicknahme von Anteilen
verflgbar ist (Mindestliquiditat).

Kreditaufnahme und
Belastung von
Vermogensgegenstanden

Die Gesellschaft darf fir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger Kredite bis zur Hohe von
30 % der Verkehrswerte der im Sondervermogen
befindlichen Immobilien aufnehmen, soweit die
Kreditaufnahme mit einer ordnungsgemafen
Wirtschaftsfihrung vereinbar ist. Dartber hinaus
darf die Gesellschaft fir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur
Hohe von 10 % des Wertes des Sonderver-
mogens aufnehmen. Eine Kreditaufnahme darf
nur erfolgen, wenn die Bedingungen marktublich
sind und die Verwahrstelle der Kreditaufnahme
zustimmt.

Soweit im Zeitpunkt der Kreditaufnahme die
Kosten hierfir Gber der Rendite von Immobilien
liegen, wird das Anlageergebnis beeintrachtigt.
Dennoch kdnnen besondere Umsténde fir eine
Kreditaufnahme sprechen, wie die Erhaltung
einer langfristigen Ertrags- und Wertentwick-
lungsquelle bei nur kurzfristigen Liquiditats-
engpassen oder steuerliche Erwagungen oder
die Begrenzung von Wechselkursrisiken im Aus-
land.
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Die Gesellschaft darf zum Sondervermégen ge-
hérende Vermogensgegenstande nach § 231
Absatz 1 KAGB belasten bzw. Forderungen aus
Rechtsverhaltnissen, die sich auf Vermogens-
gegensténde nach §231 Absatz 1 KAGB be-
ziehen, abtreten sowie belasten, wenn dies mit
einer ordnungsgemaBen Wirtschaftsfiihrung
vereinbar ist und wenn die Verwahrstelle diesen
MafBnahmen zustimmt, weil sie die dafir vorge-
sehenen Bedingungen als marktiblich erachtet.
Sie darf auch mit dem Erwerb von Vermégens-
gegenstidnden nach §231 Absatz 1 KAGB im
Zusammenhang stehende Belastungen Uber-
nehmen. Insgesamt diirfen die Belastungen 30 %
des Verkehrswertes aller im Sondervermogen
befindlichen Immobilien nicht Uberschreiten.
Erbbauzinsen bleiben unberticksichtigt.

Derivate zu Absicherungs-
zwecken

Die Gesellschaft darf im Rahmen der Ver-
waltung des Sondervermdégens geméaB §7
Abs. 1 der Besonderen Anlagebedingungen
Geschéfte mit Derivaten nur zu Absiche-
rungszwecken von im Sondervermoégen
dgehaltenen Vermdégensgegenstinden, Zins-
anderungs- und Wahrungsrisiken sowie zur
Absicherung von Mietforderungen tatigen.

Total-Return-Swaps werden nicht getatigt.

Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preis von
den Kursschwankungen oder den Preiserwar-
tungen anderer Vermégensgegenstande (,Basis-
wert‘) abhangt. Die nachfolgenden Ausflihrungen
beziehen sich sowohl auf Derivate als auch auf
Finanzinstrumente mit derivativer Komponente
(nachfolgend zusammen ,Derivate").

Die Gesellschaft kann nach MaRgabe der Anlage-
bedingungen fir den Derivateeinsatz des Sonder-
vermdgens sowohl den einfachen Ansatz geméaB
der Verordnung Uber Risikomanagement und
Risikomessung beim Einsatz von Derivaten,
Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschéften in
Investmentvermaégen nach dem KAGB (,Derivate-
verordnung®) wahlen als auch den sog. qualifi-
Zierten Ansatz.

Zum Zeitpunkt der Aufstellung dieses Ver-
kaufsprospekts hat sich die Gesellschaft den
Einsatz des einfachen Ansatzes gewahlt.

Sofern sie sich fur den Einsatz des einfachen
Ansatzes entscheidet, darf sie regelm&Big nur in
Grundformen von Derivaten investieren, die
abgeleitet sind von

= Vermodgensgegenstanden, die gemafl §6
Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen
Anlagebedingungen erworben werden dirfen,

= |mmobilien, die gemaB & 1 Abs. 1 der Beson-
deren Anlagebedingungen erworben werden
durfen,

= Zinssatzen,

= \Wechselkursen oder

= Wahrungen.



Komplexe Derivate, die von den vorgenannten
Basiswerten abgeleitet sind, dirfen nur zu einem
vernachldssigbaren Anteil eingesetzt werden.
Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermoégensgegenstande
gemaB §6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der
Allgemeinen Anlagebedingungen sowie auf
Immobilien gemaB § 1 Abs. 1 Besondere
Anlagebedingungen, Zinssatze, Wechselkurse
oder Wahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermégens-
gegenstande geméaB §6 Abs. 2 Buchstaben
b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedingungen
sowie auf Immobilien gem&B § 1 Abs. 1
Besondere Anlagebedingungen, Zinssatze,
Wechselkurse oder Wahrungen und auf
Terminkontrakte nach Buchstabe a), wenn sie
die folgenden Eigenschaften aufweisen:

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

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

c) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-
Wahrungsswaps;

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), so-
fern sie die in Buchstabe b) unter Buchstaben
aa) und bb) beschriebenen Eigenschaften auf-
weisen (Swaptions);

e) Credit Default Swaps auf Vermogensgegen-
stande gemaB §6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f)
der Allgemeinen Anlagebedingungen sowie
auf Immobilien gemaB § 1 Abs. 1 Besonderen
Anlagebedingungen, sofern sie ausschlieflich
und nachvollziehbar der Absicherung des
Kreditrisikos von genau zuordenbaren Ver-
mogensgegenstanden des Sondervermdgens
dienen.

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine
auf Investmentanteile gemafR §6 Abs. 2 Buch-
stabe d) der Allgemeinen Anlagebedingungen
dirfen nicht abgeschlossen werden.

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

Geschafte Uber Derivate dirfen nur zu Zwecken
der Absicherung von im Sondervermdgen gehal-
tenen Vermdgensgegenstanden, Zinsanderungs-
und Wahrungsrisiken sowie zur Absicherung von
Mietforderungen getatigt werden.

Das KAGB und die DerivateV sehen grundsatz-
lich die Méglichkeit vor, das Marktrisikopotential
eines Sondervermdgens durch den Einsatz von
Derivaten zu verdoppeln. Unter dem Marktrisiko
versteht man das Risiko, das sich aus der un-
glinstigen Entwicklung von Marktpreisen fir das
Sondervermdgen ergibt. Da das Sondervermogen
Derivate nur zu Absicherungszwecken einsetzen
darf, kommt eine entsprechende Hebelung hier
nicht in Frage. Bei der Ermittlung der Marktrisiko-
grenze flr den Einsatz der Derivate wendet die
Gesellschaft den einfachen Ansatz im Sinne der
DerivateV an.
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Das Marktrisiko wird gemaB den Regelungen
zum Einfachen Ansatz in den §§ 15 ff. der Deri-
vateverordnung berechnet. Dabei werden die
Nominalbetrage aller im Sondervermdgen einge-
setzten Derivategeschéafte aufsummiert und ins
Verhaltnis zum Fondswert (NAV) gesetzt. Werden
die Derivate einzig zu Absicherungszwecken ein-
gesetzt, kénnen die Nominalbetrdge mit den
Werten der abzusichernden Vermdgensgegen-
stdnden verrechnet werden und so das Markt-
risiko reduzieren. Abhangig von den Marktbedin-
gungen kann das Marktrisiko schwanken; es ist
in seiner Hohe durch die Vorgaben des § 197
Abs. 2 KAGB i.V.m. § 15 Derivateverordnung auf
maximal 200 % beschrankt.

Die Gesellschaft behalt sich vor, jederzeit
gemaB §7 Absatz 1 der Besonderen Anlage-
bedingungen von dem vorgenannten ein-
fachen auf den so genannten qualifizierten
Ansatz im Sinne von §§8 ff. DerivateV
gemaB den nachfolgenden Ausfiihrungen
zu wechseln.

Der Wechsel bedarf nicht der Genehmigung der
BaFin. Die Gesellschaft hat im Falle eines solchen
Wechsels diesen jedoch unverziiglich der BaFin
anzuzeigen und fir die Anleger im auf den Wechsel
nachfolgenden Jahres- oder Halbjahresbericht
bekannt zu machen.

Entscheidet sich die Gesellschaft, auf den quali-
fizierten Ansatz zu wechseln, darf sie — vorbe-
haltlich eines geeigneten Risikomanagement-
systems — zu Absicherungszwecken in jegliche
Derivate investieren, die von Vermdgensgegen-
standen, die gemaB §6 Absatz 2 Buchstabe b)
bis f) der Allgemeinen Anlagebedingungen und
Immobilien, die gemé&B § 1 Absatz 1 der Beson-
deren Anlagebedingungen erworben werden
darfen, oder von Zinssatzen, Wechselkursen
oder Wéhrungen abgeleitet sind.

Hierzu z8hlen insbesondere Optionen, Finanz-
terminkontrakte und Swaps sowie Kombina-
tionen hieraus. Unter keinen Umstanden darf die
Gesellschaft bei den vorgenannten Geschaften
von den in den Allgemeinen Anlagebedingungen
und Besonderen Anlagebedingungen und in
diesem Verkaufsprospekt genannten Anlage-
zielen abweichen.

Bei Anwendung des qualifizierten Ansatzes
sehen das KAGB und die DerivateV vor, dass
durch den Einsatz von Derivaten das Marktrisiko-
potenzial des Sondervermdgens auf bis zu

200 % bezogen auf das Marktrisikopotenzial
eines derivatefreien Vergleichsvermdgens ge-
steigert werden darf. Da das Sondervermdégen
Derivate nur zu Absicherungszwecken einsetzen
darf, kommt eine entsprechende Steigerung hier
jedoch nicht in Betracht. Die mit dem Einsatz von
Derivaten verbundenen Risiken werden durch
entsprechende Risikomanagementprozesse
gesteuert, die es erlauben, das mit der jeweiligen
Anlageposition verbundene Risiko sowie den
jeweiligen Anteil am Gesamtrisikoprofil des
Anlageportfolios jederzeit zu tiberwachen.

Bei dem derivatefreien Vergleichsvermdgen han-
delt es sich um ein virtuelles Portfolio, dessen
Wert stets genau dem aktuellen Wert des
Sondervermdgens entspricht, das aber keine
Steigerungen oder Absicherungen des Markt-
risikos durch Derivate enthalt. Ansonsten muss
die Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens
den Anlagezielen und der Anlagepolitik ent-
sprechen, die fur das Sondervermdgen gelten.
Das virtuelle Vergleichsvermogen flr das vor-
liegende Sondervermégen besteht hauptsachlich
aus Grundstticken und Erbbaurechten, Beteili-
gungen, Wertpapieren, Bankguthaben, sonstigen
Vermdgensgegenstanden im Sinne des §253
KAGB, Verbindlichkeiten und Rickstellungen.



Optionsgeschéfte

Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sonder-
vermdgens im Rahmen der Anlagegrundséatze zu
Absicherungszwecken am Optionshandel teil-
nehmen. Das heift, sie darf von einem Dritten
gegen Entgelt (Optionspramie) das Recht er-
werben, wahrend einer bestimmten Zeit oder am
Ende eines bestimmten Zeitraums zu einem von
vornherein vereinbarten Preis (Basispreis) z. B.
die Abnahme von Wertpapieren oder die Zahlung
eines Differenzbetrages zu verlangen. Sie darf
auch entsprechende Rechte gegen Entgelt von
Dritten erwerben.

Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz
nach der DerivateV wahlt, darf die Gesellschaft
derartige Geschafte auf der Basis von Investment-
anteilen tatigen, die sie direkt fir das Sonder-
vermdgen erwerben dirfte. Das heiBt, sie darf
das Recht erwerben, zu einem bestimmten von
vorneherein vereinbarten Preis Anteile an anderen
Sondervermégen zu erwerben oder zu verduBem.
Sie darf entsprechende Rechte auch an Dritte
verkaufen.

Im Einzelnen gilt Folgendes:

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wéhlerposition in
Geld — Long Put) berechtigt den Kaufer, gegen
Zahlung einer Pramie vom Verkaufer die Abnahme
bestimmter Vermdgensgegenstande zum Basis-
preis oder die Zahlung eines entsprechenden
Differenzbetrages zu verlangen. Durch den Kauf
solcher Verkaufsoptionen kénnen z. B. im Fonds
befindliche Wertpapiere innerhalb der Optionsfrist
gegen Kursverluste gesichert werden. Fallen die
Wertpapiere unter den Basispreis, so kénnen die
Verkaufsoptionen ausgetlibt und damit Uber dem
Marktpreis liegende VerauBerungserldse erzielt
werden. Anstatt die Option auszuiiben, kann die
Gesellschaft das Optionsrecht auch mit Gewinn
verauBern.

Dem steht das Risiko gegentber, dass die ge-
zahlten Optionspramien verloren gehen, wenn
eine Auslbung der Verkaufsoptionen zum vorher
festgelegten Basispreis wirtschaftlich nicht sinn-
voll erscheint, da die Kurse entgegen den Erwar-
tungen nicht gefallen sind. Derartige Kursande-
rungen der dem Optionsrecht zugrunde liegenden
Wertpapiere kénnen den Wert des Optionsrechtes
Uberproportional bis hin zur Wertlosigkeit mindern.
Angesichts der begrenzten Laufzeit kann nicht
darauf vertraut werden, dass sich der Preis der
Optionsrechte rechtzeitig wieder erholen wird.
Bei den Gewinnerwartungen missen die mit
dem Erwerb sowie der Austibung oder dem
Verkauf der Option bzw. dem Abschluss eines
Gegengeschaftes (Glattstellung) verbundenen
Kosten bericksichtigt werden.

Erflllen sich die Erwartungen nicht, so dass die
Gesellschaft auf Auslibung verzichtet, verféllt das
Optionsrecht mit Ablauf seiner Laufzeit.

Terminkontrakte

Terminkontrakte sind fur beide Vertragspartner
unbedingt verpflichtende Vereinbarungen, zu
einem bestimmten Zeitpunkt, dem Falligkeits-
datum, oder innerhalb eines bestimmten Zeit-
raumes eine bestimmte Menge eines bestimmten
Basiswertes (z. B. Anleihen, Aktien) zu einem im
Voraus vereinbarten Preis (Austbungspreis) zu
kaufen bzw. zu verkaufen. Dies geschieht i.d.R.
durch Vereinnahmung oder Zahlung der Diffe-
renz zwischen dem Auslbungspreis und dem
Marktpreis im Zeitpunkt der Glattstellung bzw.
Falligkeit des Geschaftes.

Die Gesellschaft kann z. B. Wertpapierbestande
des Sondervermégens durch Verkaufe von
Terminkontrakten auf diese Wertpapiere fur die
Laufzeit der Kontrakte absichemn.
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Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz
nach der DerivateV wahlt, darf die Gesellschaft
fir Rechnung des Sondervermégens Termin-
kontrakte Uber Investmentanteile abschlieBen,
die sie direkt fir das Sondervermégen erwerben
dirfte. Das heifBt, sie kann sich verpflichten, zu
einem bestimmten Zeitpunkt oder binnen eines
gewissen Zeitraums eine bestimmte Menge von
Anteilen an einem anderen Sondervermégen fur
einen bestimmten Preis zu kaufen oder zu ver-
kaufen.

Sofern die Gesellschaft Geschéfte dieser Art ab-
schlieBt, muss das Sondervermdgen, wenn sich
die Erwartungen der Gesellschaft nicht erfillen,
die Differenz zwischen dem bei Abschluss zu-
grunde gelegten Kurs und dem Marktkurs im
Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligkeit des
Geschéftes tragen. Hierin liegt der Verlust fur
das Sondervermdgen. Das Verlustrisiko ist im
Vorhinein nicht bestimmbar und kann tber
etwaige geleistete Sicherheiten hinausgehen.
Daneben ist zu berlicksichtigen, dass der Ver-
kauf von Terminkontrakten und ggf. der Ab-
schluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) mit
Kosten verbunden sind.

Swaps

Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sonder-
vermogens im Rahmen der Anlagegrundséatze zu
Absicherungszwecken

= Zins-

= Wéhrungs-

= Credit Default-Swapgeschafte

abschlieBen. Swapgeschafte sind Tauschver-

trédge, bei denen die dem Geschaft zugrunde
liegenden Zahlungsstrome oder Risiken zwischen
den Vertragspartnern ausgetauscht werden.
Verlaufen die Kurs- oder Wertverédnderungen der
dem Swap zugrunde liegenden Basiswerte ent-
gegen den Erwartungen der Gesellschaft, so
kdnnen dem Sondervermogen Verluste aus dem
Geschaft entstehen.

Swaptions

Swaptions sind Optionen auf Swaps. Eine Swap-
tion 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 Ubertragen. Im Gegenzug zur
Ubernahme des Kreditausfallrisikos zahlt der
Verkaufer des Risikos eine Pramie an seinen
Vertragspartner. Im Ubrigen gelten die Aus-
flhrungen zu Swaps entsprechend.

In Wertpapieren verbriefte Derivate

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



Notierte und nichtnotierte Derivate

Die Gesellschaft darf Geschafte tatigen, die zum
Handel an einer Borse zugelassene oder in einen
anderen organisierten Markt einbezogene Derivate
zum Gegenstand haben.

Geschafte, die nicht zum Handel an einer Borse
zugelassene oder in einen anderen organisierten
Markt einbezogene Derivate zum Gegenstand
haben (OTC-Geschafte), durfen nur mit geeig-
neten Kreditinstituten und Finanzdienstleistungs-
instituten auf der Grundlage standardisierter
Rahmenvertrage getatigt werden. Die besonderen
Risiken dieser individuellen Geschafte liegen im
Fehlen eines organisierten Marktes und damit
der VerauBerungsmaglichkeit an Dritte. Eine Glatt-
stellung eingegangener Verpflichtungen kann
aufgrund der individuellen Vereinbarung schwierig
oder mit erheblichen Kosten verbunden sein.

Bei auBerborslich gehandelten Derivaten wird
das Kontrahentenrisiko beztglich eines Vertrags-
partners auf 5 % des Wertes des Sonderver-
mdgens beschrankt. Ist der Vertragspartner ein
Kreditinstitut mit Sitz in der EU, dem EWR oder
einem Drittstaat mit vergleichbarem Aufsichts-
niveau, so darf das Kontrahentenrisiko bis zu
10% des Wertes des Sondervermdgens betragen.
AuBerbdrslich gehandelte Derivategeschafte, die
mit einer zentralen Clearingstelle einer Borse
oder eines anderen organisierten Marktes als
Vertragspartner abgeschlossen werden, werden
auf die Kontrahentengrenzen nicht angerechnet,
wenn die Derivate einer taglichen Bewertung zu
Marktkursen mit taglichem Margin-Ausgleich
unterliegen. Das Risiko der Bonitat des Kontra-
henten wird dadurch deutlich reduziert, jedoch
nicht eliminiert. Anspriiche des Sondervermdgens
gegen einen Zwischenhandler sind jedoch auf
die Grenzen anzurechnen, auch wenn das Derivat
an einer Borse oder an einem anderen organi-
sierten Markt gehandelt wird.

Immobilien als Basiswert fiir Derivate-
geschéfte

Die Gesellschaft darf fur das Sondervermdgen
auch Derivategeschéfte tatigen, die auf einer fur
das Sondervermdgen erwerbbaren Immobilie,
oder auf der Entwicklung der Ertrage aus einer
solchen Immobilie basieren. Durch solche
Geschéfte ist es der Gesellschaft insbesondere
maglich, Miet- und andere Ertrage aus fir das
Sondervermégen gehaltenen Immobilien gegen
Ausfall- und Wahrungskursrisiken abzusichern.

Derivategeschéfte zur Absicherung von
Wahrungsrisiken

Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssiche-
rung von in Fremdwahrung gehaltenen Vermo-
gensgegenstanden und Mietforderungen fur
Rechnung des Sondervermdgens Derivate-
geschéfte auf der Basis von Wahrungen oder
Wechselkursen tatigen.

Die Gesellschaft muss bei Wahrungskursrisiken,
die 30 % des Wertes des Sondervermdégens
Ubersteigen, von diesen Méglichkeiten Gebrauch
machen. Darlber hinaus wird die Gesellschaft
diese Mdglichkeiten nutzen, wenn und soweit sie
dies im Interesse der Anleger fur geboten halt.

Die Gesellschaft wendet im Zeitpunkt der

Aufstellung dieses Prospekts den einfachen
Ansatz an.
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Wertpapier-Darlehen

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

Wertpapier-Pensionsgeschafte

Wertpapier-Pensionsgeschéfte im Sinne von §8
der Allgemeinen Anlagebedingungen werden
nicht abgeschlossen.

Wertentwicklung

Das Sondervermdgen wurde am 1. September
2018 augelegt. Historische Wertentwicklungen
bestehen daher noch nicht bzw. werden fir einen
Zeitraum von einem Jahr nach der Auflegung
typischerweise noch keine Aussagekraft haben.

Werden zukiinftig Wertentwicklungen ange-
geben, werden diese nach der BVI-Methode
berechnet.

Die Berechnung der Wertentwicklung des
Sondervermdgen besteht im Vergleich der Inven-
tarwerte (Nettoinventarwerte) zum Beginn und
zum Ende eines Berechnungszeitraums. Die
wahrend des Berechnungszeitraums erfolgten
Ausschittungen werden am Tag der Ausschit-
tung stets als zum Inventarwert wieder angelegt
betrachtet. Der Kapitalertragsteuer- (Zinsab-
schlagsteuer-)Betrag und der Solidaritatszuschlag
flieBen in die Wiederanlage ein. Von der Wieder-
anlage der Ausschittung muss auch deshalb
ausgegangen werden, weil anderenfalls die Wert-
entwicklung von ausschittenden und thesaurie-
renden Fonds nicht miteinander vergleichbar ist.

Die Gesellschaft berichtet Uber die Wertentwick-
lung des Sondervermdgens sowie Uber die Wert-
entwicklung der Anteilklassen regelmaBig im Jahres-
und Halbjahresbericht und auf der Homepage der
Gesellschaft unter www.credit-suisse.com/de.

Die historische Wertentwicklung des
Sondervermdgens ermdéglicht keine Prog-
nose fiir die zukinftige Wertentwicklung.

Einsatz von Leverage

Leverage (Hebelwirkung) ist jede Methode, mit
der die Gesellschaft den Investitionsgrad eines
von ihr verwalteten Investmentvermégens durch
Kreditaufnahme, Wertpapier-Darlehen oder auf
andere Weise erhoht (§ 1 Abs. 19 Nr. 25 KAGB).
Dabei kénnen sich die verschiedenen Strategien
auf das Verhaltnis zwischen dem Risiko des
Sondervermogens und seinem Nettoinventarwert
auswirken.

Die Méglichkeiten des Einsatzes von Leverage
sowie dessen Beschrankungen und der maximale
Umfang des Leverageeinsatzes, den die Gesell-
schaft fiir Rechnung eines jeden von ihr verwal-
teten Investmentvermégens einsetzen darf,
bestimmen sich nach dem KAGB. In Bezug auf
einzelne Sondervermdgen ergeben sich ggf.
Modifikationen, die sich nach den Anlagebe-
dingungen des jeweiligen Sondervermégens
richten. Fur das vorliegende Sondervermdégen
ergeben sich die wesentlichen Regelungen aus
8§85 Absatz 1 Buchstabe d), 7, 8 und 9 der
Allgemeinen Anlagebedingungen und 887 und 8
der Besonderen Anlagebedingungen. Die Még-
lichkeit der Kreditaufnahme ist im Abschnitt
,Kreditaufnahme und Belastung von Vermdgens-
gegenstanden” dargestellt.



Unter Beachtung der Restriktionen hinsichtlich
des Einsatzes von Leverage entsprechend den
Anlagebedingungen wird die Gesellschaft vorge-
nannte Leveragemethoden nach freiem Ermessen
im Interesse des Sondervermdgens und seiner
Anleger einsetzen.

Der Leverage des Sondervermogens wird sowohl
nach der sogenannten Bruttomethode als auch
nach der sogenannten Commitment-Methode
berechnet. In beiden Fallen bezeichnet er die
Summe der absoluten Werte aller Positionen des
Sondervermogens, die entsprechend den gesetz-
lichen Vorgaben bewertet werden. Dabei ist es
bei der Bruttomethode nicht zulassig, einzelne
Derivatgeschéafte oder Wertpapierpositionen mit-
einander zu verrechnen (d. h. keine Berticksichti-
gung sogenannter Netting- und Hedging-Verein-
barungen). Etwaige Effekte aus der Wiederanlage
von Sicherheiten bei Wertpapier-, Darlehens- und
Pensionsgeschéften werden mit beriicksichtigt.

Kurzfristige Kreditaufnahmen, die nach der An-
lagestrategie des Sondervermdgens ausschlieB-
lich zulassig sind, dirfen bei der Leverage-
berechnung aufer Acht gelassen werden. Im
Unterschied zur Bruttomethode sind bei der
Commitment-Methode einzelne Derivate-
geschéfte oder Wertpapierpositionen miteinander
zu verrechnen (Berlcksichtigung sogenannter
Netting- und Hedging-Vereinbarungen). Dies be-
deutet beispielsweise, dass zur Absicherung von
Fremdwéhrungsgeschéften eingesetzte Derivate
nicht in die Berechnung einbezogen werden.
Kurzfristige Kreditaufnahmen dirfen nach beiden
Methoden auBer Acht gelassen werden.

Die Gesellschaft erwartet, dass der nach der
Brutto-Methode berechnete Leverage des
Sondervermégens seinen Nettoinventarwert
nicht um das 2,5-fache, und der nach der
Commitment-Methode berechnete Leverage des
Sondervermdgens seinen Nettoinventarwert nicht
um das 2,0-fache Ubersteigt.

Boérsen und Markte

Die Anteile des Sondervermdgens sind nicht zum
Handel an einer Borse zugelassen. Die Anteile
werden auch nicht mit Zustimmung der Gesell-
schaft in organisierten Markten gehandelt. Die
Gesellschaft hat keine Kenntnis davon, dass die
Anteile an dem Sondervermégen — ohne ihre
Zustimmung — an organisierten Markten gehan-
delt werden.

Sollten die Anteile an dem Sondervermdgen oder
einer Anteilklasse zukinftig an einem organisier-
ten Markt gehandelt werden, wobei dies von der
Gesellschaft nicht angestrebt wird, ist Folgendes
zu beachten: Der dem Bérsenhandel oder Handel
in sonstigen Markten zugrunde liegende Markt-
preis wird nicht ausschlieBlich durch den Wert
der im Sondervermdgen gehaltenen Vermdgens-
gegenstande, sondern auch durch Angebot und
Nachfrage bestimmt. Daher kann dieser Markt-
preis von dem ermittelten Anteilpreis abweichen.

Teilinvestmentvermogen

Das Sondervermdgen ist nicht Teilinvestment-
vermogen einer Umbrella-Konstruktion.

ANTEILE

Anteilklassen und faire
Behandlung der Anleger

Die Gesellschaft hat die Anleger des Sonderver-
mogens fair zu behandeln. Sie darf 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 anderen Anlegers oder
einer anderen Anlegergruppe stellen.
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Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft die
faire Behandlung der Anleger sicherstellt, sieche
Abschnitt ,Abrechnung der Anteilausgabe- und
ricknahme” sowie ,Liquiditdtsmanagement”.

Fur das Sondervermdgen kénnen Anteilklassen
gebildet werden, die sich hinsichtlich der Ertrags-
verwendung (z. B. ausschuttende oder thesaurie-
rende Klassen), des Ausgabeaufschlags, des
Ricknahmeabschlags, der Wahrung des Anteil-
werts, der Kosten, der Mindestanlagesumme,
der Halte-/Kundigungsfristen oder einer Kombi-
nation dieser Merkmale unterscheiden. Die vor-
stehenden Merkmale kénnen grundsatzlich bei
der Bildung von Anteilklassen beliebig miteinan-
der kombiniert werden.

Das Sondervermdgen besteht aus drei Anteil-
klassen, die sich hinsichtlich der Hohe der Ver-
waltungsvergltung, der Anlegertyps sowie der
Mindestanlagesumme unterscheiden. Die Anteil-
klassen tragen die Bezeichnung ,R" ,P* und ,F*.
Die verschiedenen Ausgestaltungsmerkmale der
Anteilklassen sind in diesem Verkaufsprospekt
insbesondere unter ,Ausgabe und Ricknahme
der Anteile® sowie unter ,Kosten“ naher be-
schrieben. Konkrete Informationen Uber die
Unterschiede der einzelnen Anteilklassen ent-
halten darliber hinaus der Jahresbericht sowie
ggf. die Halbjahresberichte.

Die in einer Sammelurkunde zu verbriefenden
Anteilscheine lauten auf den Inhaber. Mit der
Ubertragung eines Anteils gehen auch die darin
verbrieften Rechte ber. Der Gesellschaft gegen-
Uber gilt in jedem Falle der Inhaber des Anteils
als der Berechtigte.

Die Rechte der Anleger werden ausschlieBlich in
Sammelurkunden verbrieft. Diese Sammel-
urkunden werden bei einer Wertpapier-Sammel-
bank verwahrt. Ein Anspruch des Anlegers auf
Auslieferung einzelner Anteilscheine besteht
nicht. Der Erwerb von Anteilen ist nur bei Depot-
verwahrung moglich. Die Anteile lauten auf den
Inhaber und verbriefen die Anspriiche der Inhaber
gegenuber der Gesellschaft. Sie sind Uber einen
Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen ausge-
stellt, wobei es Anteile Uber einen, zehn, finfzig
und hundert Anteile gibt. Ferner kdnnen auch
Bruchteile von Anteilen ausgegeben werden. Alle
ausgegebenen Anteile einer Anteilklasse haben
die gleichen Ausgestaltungsmerkmale. Die An-
teile enthalten keine Stimmrechte.

Der Erwerb von Vermogensgegenstanden ist nur
einheitlich fir das ganze Sondervermégen und
nicht fur eine einzelne Anteilklasse oder eine
Gruppe von Anteilklassen zuldssig.

GemaB § 11 Absatz 2 der Allgemeinen Anlage-
bedingungen kénnen — unter entsprechender
Anderung der Besonderen Anlagebedingungen

— kinftig noch weitere Anteilklassen mit ver-
schiedenen Ausgestaltungsmerkmalen gebildet
werden, die sich insbesondere hinsichtlich der
Ertragsverwendung (z. B. ausschittende oder
thesaurierende Klassen), des Ausgabeaufschlags,
des Rucknahmeabschlags, der Wahrung des An-
teilwerts, der Kosten, der Mindestanlagesumme,
der Halte-/Kindigungsfristen bzw. einer Kombi-
nation dieser Merkmale von den bestehenden
Anteilklassen unterscheiden. Die vorstehenden
Merkmale kénnen grundsatzlich bei der Bildung
von Anteilklassen beliebig miteinander kombiniert
werden. Die Bildung weiterer Anteilklassen liegt
im Ermessen der Gesellschaft. Es ist weder not-
wendig, dass Anteile einer Anteilklasse im Um-
lauf sind, noch, dass Anteile einer neu gebildeten
Anteilklasse umgehend auszugeben sind.



Die Rechte der Anleger, die Anteile aus dann be-
reits bestehenden Anteilklassen erworben haben,
bleiben davon unberihrt.

Die Kosten der Auflegung der neuen Anteilklasse
werden, sofern sie weiterbelastet werden, aus-
schlieBlich den Anlegern dieser neuen Anteilklasse
belastet.

Bei erstmaliger Ausgabe von Anteilen einer
Anteilklasse ist deren Wert auf der Grundlage
des fur das gesamte Sondervermégen nach

§ 168 Absatz 1 Satz 1 KAGB ermittelten Wertes
zu berechnen.

Die Jahres- sowie Halbjahresberichte enthalten
die Angaben, unter welchen Voraussetzungen
Anteile mit unterschiedlichen Rechten ausgege-
ben und welche Rechte den Anteilklassen im
Einzelnen zugeordnet werden. Darlber hinaus
wird flr jede Anteilklasse die Anzahl der am
Berichtsstichtag umlaufenden Anteile der Anteil-
klasse und der am Berichtsstichtag ermittelte
Anteilwert angegeben.

Durch die unterschiedliche Ausgestaltung der
Anteilklassen kann das wirtschaftliche Ergebnis
der verschiedenen Anteilklassen, das der Anleger
mit seinem Investment in das Sondervermdgen
erzielt, variieren, je nachdem, zu welcher Anteil-
klasse die von ihm erworbenen Anteile gehdren.

Ein Anteilklassenwechsel ist durch Riickgabe von
Anteilen einer Anteilklasse und die Ausgabe der
Anteile einer anderen Anteilklasse zu den fr die
Rickgabe und die Ausgabe von Anteilen jeweils
geltenden Bedingungen méglich.

Mindestanlagesumme

Fur die Anteilklasse mit der Bezeichnung R
besteht keine Mindestanlagesumme und fir die
Anteilklasse mit der Bezeichnung P werden
Anteile mit einer Mindestanlagesumme von

EUR 50.000 (in Worten EURO FUNFZIGTAU-
SEND) zur Zeichnung angeboten. Nach erfolgter
Erstzeichnung kann ein Anleger der Anteilklasse
P weitere Anteile an der Anteilklasse P zeichnen
(sofern die Gesellschaft Anteile ausgibt), ohne
dass die Mindestanlagesumme fir die Erstinves-
tion erreicht sein muss.

Die Gesellschaft ist befugt, nach ihrem Ermessen
auch geringere Betrége zu akzeptieren. Die Min-
destanlagesumme gilt nur fir die Erstzeichnung
des jeweiligen Anlegers. Der Anleger kann unter
Einhaltung der Mindesthalte- und Rickgabefristen
und den sonstigen Riickgabebedingungen auch
Anteile an der Anteilklasse P zurlickgeben, deren
Wert weniger als EUR 50.000 betragt.

Nach erfolgter Erstzeichnung kann ein Anleger
der Anteilklasse P weitere Anteile an der Anteil-
klasse P zeichnen oder anderweitig erwerben,
ohne dass die Mindestanlagesumme fir die
Erstinvestition erreicht sein muss, d. h., der An-
leger kann auch Anteile in geringerem Wert er-
werben. Hat ein Anleger jedoch seine sémtlichen
Anteile an der Anteilklasse P zunachst vollstandig
zurlickgegeben und entschlieBt sich dann wieder,
neue Anteile der Anteilklasse P zu zeichnen, wird
dies wie eine Erstinvestition behandelt, d. h. er
muss in diesem Fall die Voraussetzungen fir die
Erstinvestition (d. h. den Mindestanlagebetrag)
erneut erflllen.

Anteile der Anteilklasse F durfen nur von Anlegern
erworben werden, die einen diskretionaren Ver-
mogensverwaltungsvertrag mit einer Tochter-
gesellschaft der Credit Suisse Group AG abge-
schlossen haben. Fur die Anteilklasse mit der

Verkaufsprospekt 77



78

Bezeichnung F werden Anteile mit einer Mindest-
anlagesumme von EUR 200.000 (in Worten:
EURO ZWEIHUNDERTTAUSEND) zur Zeich-
nung angeboten. Die Mindestanlagesumme gilt
nur fur die Erstzeichnung des jeweiligen Anlegers.

Sollte ein solcher Vermdgensverwaltungsvertrag
gekundigt worden sein, werden die durch den
Anleger zu diesem Zeitpunkt gehaltenen Anteile
der Anteilklasse F entweder zwangsweise zu-
rlickgegeben oder in Anteile einer anderen An-
teilklasse umgewandelt. Dartber hinaus sind
Anteile der Anteilklasse F nicht ohne die Zu-
stimmung der Gesellschaft Ubertragbar.

Ausgabe und Rucknahme
der Anteile

Die Gesellschaft weist Interessenten und Anleger
auf Folgendes hin: Die Riicknahme von Anteilen
an dem Sondervermdgen erfolgt nur nach Ein-
haltung einer Mindesthaltefrist von 24 Monaten
und unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von
12 Monaten. Dies gilt unabhangig von der Hohe
des Rucknahmeverlangens. Die Riicknahme von
Anteilen erfolgt — vorbehaltlich einer Riicknahme-
aussetzung —taglich und nach MaBgabe der vor-
genannten zeitlichen Riicknahmebeschrankungen.

Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grund-
satzlich nicht beschrankt. Die Gesellschaft behalt
sich jedoch gemaB § 12 Abs. 1 der Allgemeinen
Anlagebedingungen vor, die Ausgabe von
Anteilen voribergehend oder vollstandig einzu-
stellen. In diesen Fallen kdnnen erteilte Einzugs-
ermachtigungen zum Erwerb von Anteilen nicht
ausgefuhrt werden.

Die Anteile an dem Sondervermdgen kdnnen bei
der Verwahrstelle und durch die Vermittlung
Dritter erworben werden. Die Anteile der Anteil-
klassen R und P werden zum Ausgabepreis aus-
gegeben, der dem Inventarwert pro Anteil
(Anteilwert) zuzliglich eines Ausgabeaufschlags
(Ausgabepreis), der 5% des Anteilwerts betra-
gen kann, entspricht. Fir die Anteile der Anteil-
klasse F wird kein Ausgabeaufschlag erhoben.

Wird die Ricknahme von Anteilen aufgrund
auBergewdhnlicher Umsténde zeitweise ein-
gestellt, darf wahrend dessen von Gesetzes
wegen keine Ausgabe von Anteilen erfolgen. Bei
Aussetzung der Riicknahme allein wegen kurz-
fristigem Liquiditatsmangels ist die Anteilausgabe
dagegen weiterhin méglich.

Die Gesellschaft ist nicht verpflichtet, Auftrage
zum Erwerb von Anteilen an dem Sonderver-
mogen auszufiihren bzw. durch die Verwahrstelle
ausflhren zu lassen. Die Gesellschaft behalt sich
daher vor, Auftrage zum Erwerb von Anteilen an
dem Sondervermdgen — auch ohne Angabe von
Griinden — zurlickzuweisen.

Riicknahme von Anteilen

Anteilrickgaben sind erst dann mdglich, wenn
der Anleger seine Anteile mindestens 24 Monate
lang gehalten hat (,Mindesthaltefrist). Der An-
leger hat seiner Riicknahmestelle fiir mindestens
24 durchgehende Monate unmittelbar vor dem
verlangten Riicknahmetermin einen Anteilbestand
nachzuweisen, der mindestens seinem Ruck-
nahmeverlangen entspricht. Riicknahmestelle ist
die depotfihrende Stelle.



Anteilsriickgaben muss der Anleger auBerdem
unter Einhaltung einer Frist von 12 Monaten
(,Ruckgabefrist) durch eine unwiderrufliche
Rickgabeerklarung gegentber seiner depot-
fuhrenden Stelle ankiindigen. Die Rickgabe-
erklarung kann auch schon wéhrend der
Mindesthaltefrist abgegeben werden. Dies be-
deutet, dass die zwélfmonatige Riickgabefrist auf
die Mindesthaltefrist angerechnet wird, sodass
der Anleger spatestens nach 24 Monaten seine
Anteile an dem Sondervermdgen tatsachlich zu-
riickgeben kann (vorbehaltlich einer Aussetzung
der Riicknahme von Anteilen an dem Sonderver-
mogen). Nach Eingang einer unwiderruflichen
Rickgabeerklarung bis zur tatsachlichen Rick-
gabe sperrt die depotfihrende Stelle des Anlegers
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. Im Falle der Riickgabe
von Anteilen an dem Sondervermégen wird kein
Ricknahmeabschlag erhoben.

Vorbehaltlich der vorstehend beschriebenen Be-
schrankungen im Hinblick auf die Einhaltung der
Mindesthalte- und Rickgabefristen kdnnen die
Anleger grundsétzlich taglich die Ricknahme der
Anteile an dem Sondervermdgen durch Erteilung
eines Rickgabeauftrages verlangen. Dieser wird
unter Einhaltung der oben genannten Fristen
durchgefihrt. Ricknahmestelle ist grundsatzlich
die depotfiihrende Stelle.

Die Riickgabe kann auch durch Vermittlung
Dritter erfolgen; dabei kdnnen Kosten anfallen.

Auf die Risiken und Folgen einer befristeten
Ricknahmeaussetzung, wie im Abschnitt
sRisikohinweise — Aussetzung der Anteil-
riicknahme an dem Sondervermdégen® dar-
gestellt, wird ausdriicklich hingewiesen.

Besonderheiten fiir Anleger der Anteilklasse F
Anleger kénnen nur Anteile der Anteilklasse F
halten, solange sie einen wirksamen Vermogens-
verwaltungsvertrag mit einer Tochtergesellschaft
der Credit Suisse Group AG abgeschlossen haben.
Sollte ein solcher Vermdgensverwaltungsvertrag
gekindigt worden sein, werden die durch den
Anleger zu diesem Zeitpunkt gehaltenen Anteile
der Anteilklasse F entweder zwangsweise zurlick-
gegeben oder in Anteile einer anderen Anteilklasse
umgewandelt.

Der Umtausch von Anteilen der Anteilklasse F in
eine andere Anteilklasse erfolgt zum jeweils
aktuellen Nettoinventarwert ohne Erhebung
eines Ausgabeaufschlages.

Ermittlung des Ausgabe-
und Ricknahmepreises

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des
Ricknahmepreises der Anteile der einzelnen
Anteilklassen ermittelt die Verwahrstelle unter
Mitwirkung der Gesellschaft bankarbeitstaglich
den Wert der zum Sondervermdgen gehdrenden
Vermdgensgegenstande abzlglich der aufge-
nommenen Kredite und sonstigen Verbindlich-
keiten und Rickstellungen des Sondervermdgens
(,Nettoinventarwert). Die Division des Netto-
inventarwertes durch die Zahl der ausgegebenen
Anteile ergibt den Anteilwert. Der Anteilwert wird
fir jede Anteilklasse gesondert errechnet.

Der Anteilwert wird mit zwei Nachkommastellen
ausgewiesen. Ausgabe- und Riicknahmepreise
werden auf zwei Nachkommastellen nach dem
Komma abgerundet.

Bewertungstage fir die Anteile des Sonderver-
mogens sind alle Bankarbeitstage. Von einer
Anteilpreisermittlung wird an den gesetzlichen
Feiertagen im Bundesland Hessen sowie am 24.
und 31. Dezember abgesehen.
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Orderannahmeschluss

Die Gesellschaft tragt dem Grundsatz der Anleger-
gleichbehandlung Rechnung, indem sie sicher-
stellt, dass sich kein Anleger durch den Kauf
oder Verkauf von Anteilen zu bereits bekannten
Anteilwerten Vorteile verschaffen kann. Sie hat
daher einen Orderannahmeschluss festgelegt,
bis zu dem Auftrage fir die Ausgabe und Rick-
nahme von Anteilen bei ihr oder bei der Verwahr-
stelle vorliegen mlssen.

Die Abrechnung von Ausgabe- und Rickgabe-
orders, die bis zum Orderannahmeschluss
(derzeit 12 Uhr) bei der Verwahrstelle eingehen,
erfolgt vorbehaltlich der oben dargestellten Be-
sonderheiten bei der Rlicknahme von Anteilen
mit Halte- und Kiindigungsfristen — zu dem fur
diesen Tag (= Schlusstag fir die vor 12 Uhr er-
teilten Orders) ermittelten Anteilwert. Orders, die
nach dem Annahmeschluss bei der Verwahrstelle
eingehen, werden zu dem fur den nachsten Tag
(= Schlusstag fur die nach 12 Uhr erteilten Orders)
ermittelten Anteilwert abgerechnet.

Der Orderannahmeschluss fiir dieses Sonderver-
mogen ist auf der Homepage der Gesellschaft
unter www.credit-suisse.com/de veréffentlicht.
Er kann von der Gesellschaft jederzeit geandert
werden.

Darlber hinaus kénnen Dritte, z. B. die depot-
fuhrende Stelle, die Anteilausgabe bzw. -riick-
nahme vermitteln. Dabei kann es zu langeren
Abrechnungszeiten kommen. Auf die unterschied-
lichen Abrechnungsmodalitdten der depotfiihren-
den Stellen hat die Gesellschaft keinen Einfluss.

Verfahren bei der
Vermogensbewertung

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

Immobilien

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht
langer als 3 Monate mit dem Kaufpreis angesetzt,
anschlieBend werden sie mit dem zuletzt von den
Bewertern festgestellten Wert angesetzt. Dieser
Wert wird flr jede Immobilie spatestens alle 3
Monate ermittelt. Ist die Einholung zweier Gut-
achten erforderlich, wird der Verkehrswert der
Immobilie als Ergebnis durch das arithmetische
Mittel gebildet, das sich aus den Verkehrswerten
der von den zwei voneinander unabhangigen
Bewertern ermittelten Werten ergibt.

Die Bewertungen werden mdglichst gleichmaBig
verteilt, um eine Ballung von Neubewertungen zu
bestimmten Stichtagen zu vermeiden. Treten bei
einer Immobilie Anderungen wesentlicher Bewer-
tungsfaktoren ein, so wird die Neubewertung
gegebenenfalls zeitlich vorgezogen. Innerhalb
von zwei Monaten nach der Belastung eines
Grundstiicks mit einem Erbbaurecht ist der Wert
des Grundstiicks neu festzustellen.

Anschaffungsnebenkosten, die beim Erwerb einer
Immobilie fir das Sondervermégen anfallen,
werden als gesonderter Vermdgensgegenstand
behandelt. Sie werden Uber die voraussichtliche
Haltedauer der Immobilie, langstens jedoch Uber
zehn Jahre in gleichen Jahresbetragen abge-
schrieben. Wird die Immobilie wieder (auch wenn
sie mittelbar Uber eine Immobilien-Gesellschaft
gehalten wird) verauBert, sind die bis zur VerauBe-
rung noch nicht abgeschriebenen Anschaffungs-
nebenkosten in voller Héhe abzuschreiben. Im
Einzelnen richtet sich die Behandlung von An-
schaffungsnebenkosten nach § 30 Abs. 2 Nr. 1
der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und
Bewertungsverordnung (KARBV).



Furim Ausland gelegene Immobilien werden bei
der Anteilpreisermittiung Rickstellungen fir die
Steuern einkalkuliert, die der Staat, in dem die
Immobilie liegt, bei der VerauBerung mit Gewinn
voraussichtlich erheben wird. Weitere Einzel-
heiten hierzu ergeben sich aus §30 Abs. 2 Nr. 2
KARBV.

Bauleistungen

Bauleistungen werden, soweit sie bei der Bewer-
tung der Immobilien nicht erfasst wurden, grund-
satzlich zu Buchwerten angesetzt.

Bei im Bau befindlichen Objekten sind wéhrend
der Bauphase die kontinuierlich steigenden
Herstellungskosten wahrend der gesamten Bau-
phase anzusetzen. Falls der Projekterfolg, der
auch den Ubergang von Besitz, Nutzen und
Lasten einschlieBt, aufgrund von Anderungen
wesentlicher Bewertungsfaktoren in Frage steht,
ist innerhalb der Projektphase der Verkehrswert
neu zu ermitteln. Langstens drei Monate nach
Fertigstellung ist auf den gutachterlichen Ver-
kehrswert Uberzugehen.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Fur die Bewertung der Immobilien-Gesellschaften
werden monatliche Vermégensaufstellungen zu-
grunde gelegt. Bei Erwerb und danach nicht
langer als 3 Monate werden die Immobilien in der
Vermogensaufstellung mit dem Kaufpreis ange-
setzt, welcher im Kaufvertrag Uber den Erwerb
der Gesellschaftsanteile vereinbart wurde. Da-
nach wird der Kaufpreis durch den gutachter-
lichen Wert regelmé&Big tberprift bzw. ersetzt.

Spétestens alle 3 Monate wird der Wert der

Beteiligung auf Grundlage der aktuellsten Ver-
mogensaufstellung von einem Abschlussprifer
im Sinne des § 319 Handelsgesetzbuch ermit-

telt. Der ermittelte Wert wird anschlieBend von
der Gesellschaft auf Basis der Vermégensauf-
stellungen bis zum néchsten Wertermittlungs-
termin fortgeschrieben. Treten bei einer Beteili-
gung Anderungen wesentlicher Bewertungs-
faktoren ein, die durch eine Fortschreibung nicht
erfasst werden kénnen, so wird die Neubewer-
tung ggf. zeitlich vorgezogen.

Anschaffungsnebenkosten, die beim Erwerb
einer Beteiligung an einer Immobilien-Gesell-
schaft flir das Sondervermégen bzw. beim
Erwerb einer Immobilie fir eine vom Sonderver-
mogen gehaltenen Immobilien-Gesellschaft an-
fallen, werden Uber die voraussichtliche Halte-
dauer der Beteiligung, langstens jedoch Uber
zehn Jahre in gleichen Jahresbetragen abge-
schrieben. Wird die Beteiligung wieder verdufert,
sind die bis zur VerauBerung noch nicht abge-
schriebenen Anschaffungsnebenkosten in voller
Hohe abzuschreiben.

Der Wert der Immobilien-Gesellschaft ergibt sich
durch Summierung der bewerteten Einzelpositi-
onen, d.h. in erster Linie der durch sie gehaltenen
Immobilien, der Vermdgensaufstellung. Er ist
entsprechend der Hohe der Beteiligung unter
Berticksichtigung sonstiger wertbeeinflussender
Faktoren in das Sondervermdgen einzustellen.

Fur die Vermogensgegenstande und Schulden der
Immobilien-Gesellschaft sind in entsprechender
Anwendung von § 10 Abs. 5 KARBYV die Erkennt-
nisse nicht zu berlicksichtigen, die nach dem Stich-
tag der Vermogensaufstellung der Immobilien-
Gesellschaft bekannt werden. Diese Erkenntnisse
werden in der Vermdgensaufstellung des auf das
Bekanntwerden folgenden Monats berticksichtigt.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus §31 KARBV.
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Liguidititsanlagen

Vermdgensgegenstande, die zum Handel an
Borsen zugelassen sind oder in einem anderen
organisierten Markt zugelassen oder in diesen
einbezogen sind sowie Bezugsrechte fir das
Sondervermdgen werden zum letzten verflg-
baren handelbaren Kurs, der eine verlassliche
Bewertung gewahrleistet, bewertet, sofern nach-
folgend im Abschnitt ,Besondere Bewertungs-
regeln fur einzelne Vermdgensgegenstande”
nicht anders angegeben.

Vermdgensgegenstande, die weder zum Handel
an Borsen zugelassen sind noch in einem anderen
organisierten Markt zugelassen oder in diesen
einbezogen sind oder flr die kein handelbarer
Kurs verflgbar ist, werden zu dem aktuellen
Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Ein-
schatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen
unter Berticksichtigung der aktuellen Marktgege-
benheiten angemessen ist, sofern nachfolgend
im Abschnitt ,Besondere Bewertungsregeln fur
einzelne Vermogensgegenstande” nicht anders
angegeben.

Besondere Bewertungsregeln
fur einzelne Vermogens-
gegenstande

Von den nachfolgend aufgefihrten besonderen
Bewertungsregeln kann in Ausnahmeféllen ab-
gewichen werden, sofern die Gesellschaft unter
Berlicksichtigung der Marktgegebenheiten dies
im Interesse der Anleger fur erforderlich héalt.
Grundsatzlich gelten aber folgende besondere
Bewertungsregeln:

An einer Borse zugelassene/in organi-
siertem Markt gehandelte Vermégens-
gegensténde

Vermdgensgegenstande, die zum Handel an
Borsen zugelassen sind oder in einem anderen
organisierten Markt zugelassen oder in diesen
einbezogen sind, sowie Bezugsrechte fur das
Sondervermogen werden zum letzten verfig-
baren, handelbaren Kurs, der eine verlassliche
Bewertung gewahrleistet, bewertet.

Nicht an Boérsen oder in organisierten
Markten gehandelte Vermégensgegen-
stdnde oder Vermdgensgegenstande ohne
handelbaren Kurs

Vermdgensgegenstande, die weder zum Handel
an Borsen zugelassen sind noch in einem anderen
organisierten Markt zugelassen oder in diesen
einbezogen sind oder fir die kein handelbarer
Kurs verflgbar ist, werden zu dem aktuellen
Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Ein-
schatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen
unter Berlicksichtigung der aktuellen Marktgege-
benheiten angemessen ist.

Nichtnotierte Schuldverschreibungen

Fur die Bewertung von Schuldverschreibungen,
die nicht an der Borse oder in einem organisierten
Markt gehandelt werden (z. B. nicht notierte
Anleihen, Commercial Papers und Einlagen-
zertifikate), werden die fir vergleichbare Schuld-
verschreibungen vereinbarten Preise und ggf. die
Kurswerte von Anleihen vergleichbarer Emittenten
mit entsprechender Laufzeit und Verzinsung, er-
forderlichenfalls mit einem Abschlag zum Ausgleich
der geringeren VerauBerbarkeit, herangezogen.



Geldmarktinstrumente

Bei den im Sondervermogen befindlichen Geld-
marktinstrumenten werden Zinsen und zinsahnli-
che Ertrage sowie eventuelle Aufwendungen be-
ricksichtigt.

Derivate

Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu einem Sondervermdgen gehdrenden
Optionsrechte und die Verbindlichkeiten aus
einem Dritten eingerdumten Optionsrechten, die
zum Handel an einer Borse zugelassen oder in
einen anderen organisierten Markt einbezogen
sind, werden zu dem jeweils letzten verfligbaren
handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewer-
tung gewahrleistet, bewertet. Das Gleiche gilt fir
Forderungen und Verbindlichkeiten aus fur Rech-
nung des Sondervermdgens verkauften Termin-
kontrakten.

Die zu Lasten des Sondervermdgens geleisteten
Einschisse werden unter Einbeziehung der am
Borsentag festgestellten Bewertungsgewinne
und Bewertungsverluste im Wert des Sonderver-
mogens berlcksichtigt.

Bankguthaben, Festgelder, Investmentanteile und
Wertpapier-Darlehen

Bankguthaben sowie Termin- bzw. Festgelder
werden grundsatzlich zu ihrem Nennwert zuztg-
lich zugeflossener Zinsen bewertet.

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

Investmentanteile werden grundséatzlich mit ihrem
letzten festgestellten Riicknahmepreis angesetzt
oder zum letzten verfligbaren handelbaren Kurs,
der eine verlassliche Bewertung gewéhrleistet.
Stehen diese Werte nicht zur Verfigung, werden
Investmentanteile zu dem aktuellen Verkehrswert
bewertet, der bei sorgfaltiger Einschatzung nach
geeigneten Bewertungsmodellen unter Beriick-
sichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten an-
gemessen ist.

Fur die Ruckerstattungsanspriiche aus Wert-
papier-Darlehensgeschaften ist der jeweilige
Kurswert der als Darlehen Ubertragenen Wert-
papiere maBgebend.

Auf Fremdwéhrung lautende Vermdégens-
gegenstinde

Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegen-
stdnde, Verbindlichkeiten und Rickstellungen
werden zu dem zu Grunde legenden Kurs des
von der M. M. Warburg Bank & CO (AG & Co.)
KGaA um 13:30 Uhr ermittelten Devisenkurses
der Wéhrung in Euro taggleich umgerechnet.

Zusammengesetzte Vermégensgegenstinde
Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende
Vermdgensgegenstande sind jeweils anteilig nach
den vorgenannten Regelungen zu bewerten.

Von den besonderen Bewertungsregeln kann in
Ausnahmefallen abgewichen werden, sofern die
Gesellschaft unter Berlicksichtigung der Markt-
gegebenheiten dies im Interesse der Anleger fur
erforderlich héalt.
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Rucknahmeaussetzung und
BeschllUsse der Anleger

Die Gesellschaft kann die Riicknahme der Anteile
zeitweilig aussetzen, sofern auBergewodhnliche
Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter
Bericksichtigung der Interessen der Anleger er-
forderlich erscheinen lassen (§ 12 Abs. 5 und 6
der Allgemeinen Anlagebedingungen). AuBer-
gewohnliche Umsténde liegen insbesondere vor,
wenn

= eine Borse, an der ein wesentlicher Teil der
Wertpapiere des Sondervermégens gehandelt
wird (auBer an gewohnlichen Wochenenden
und Feiertagen), geschlossen oder der Handel
eingeschréankt oder ausgesetzt ist,

= (ber Vermdgensgegenstande nicht verfligt
werden kann,

= die Gegenwerte bei Verkaufen nicht zu trans-
ferieren sind,

= es nicht moglich ist, den Anteilwert ordnungs-
gemaR zu ermitteln, oder

= wesentliche Vermdgensgegenstande nicht
bewertet werden kénnen.

Die eingezahlten Gelder sind entsprechend den
Anlagegrundsétzen Uberwiegend in Immobilien
und Immobilien-Gesellschaften angelegt. Bei
umfangreichen Ricknahmeverlangen kénnen die
liquiden Mittel des Sondervermégens, d. h.
Bankguthaben und Erlése aus dem Verkauf der
Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Invest-
mentanteile zur Zahlung des Ricknahmepreises
und zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen

Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder
nicht sogleich zur Verfigung stehen. Die Gesell-
schaft ist dann verpflichtet, die Riicknahme der
Anteile befristet zu verweigern und auszusetzen
(8§12 Abs. 6 der Allgemeinen Anlagebedingun-
gen). Zur Beschaffung der fur die Riicknahme
der Anteile notwendigen Mittel hat die Gesell-
schaft Vermdgensgegenstande des Sonderver-
mogens zu angemessenen Bedingungen zu ver-
auBern.

Reichen auch 12 Monate nach der Aussetzung
die liquiden Mittel fur die Riicknahme nicht aus,
muss die Gesellschaft die Riicknahme weiter
verweigern und weiter Vermdgensgegenstande
des Sondervermogens verauBern. Der VerduBe-
rungserlds darf nun den Verkehrswert der Immo-
bilien um bis zu 10 % unterschreiten.

Reichen auch 24 Monate nach der Aussetzung
die liquiden Mittel fur die Riicknahme nicht aus,
muss die Gesellschaft die Riicknahme weiter
verweigern und weiter Vermdgensgegenstéande
des Sondervermogens verauBern. Der VerduBe-
rungserlds darf nun den Verkehrswert der Immo-
bilien um bis zu 20 % unterschreiten.

Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung
die liquiden Mittel nicht fur die Riicknahme aus
oder setzt die Gesellschaft zum dritten Mal inner-
halb von funf Jahren die Riicknahme von An-
teilen aus, so erlischt das Verwaltungsrecht der
Gesellschaft an dem Sondervermégen. Das Son-
dervermdgen geht auf die Verwahrstelle tber, die
es abwickelt und den Liquidationserlés an die
Anleger auszahlt, siehe Abschnitt ,Regelungen
zur Auflésung und Ubertragung des Sonderver-
mogens*.



Die vorstehend dargestellten Fristen fangen nach
einer Wiederaufnahme der Anteilrlicknahme nur
dann neu zu laufen an, wenn die Gesellschaft fir
das Sondervermdgen nicht binnen 3 Monaten
nach der Wiederaufnahme erneut die Rlicknahme
von Anteilen aussetzt.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch
Bekanntmachung im Bundesanzeiger und dartiber
hinaus auf der Homepage der Gesellschaft unter
www.credit-suisse.com/de Uber die Aussetzung
und die Wiederaufnahme der Ricknahme der
Anteile.

AuBerdem werden die Anleger Uber ihre depot-
flhrenden Stellen per dauerhaftem Datentrager,
etwa in Papierform oder in elektronischer Form
informiert. Nach Wiederaufnahme der Riick-
nahme wird den Anlegern, der dann gltige
Rickgabepreis ausgezahlt.

Setzt die Gesellschaft die Riicknahme der Anteile
mangels Liquiditat aus, kdnnen die Anleger
durch einen Mehrheitsbeschluss gemaB § 2569
KAGB in die VerauBerung einzelner Vermégens-
gegenstande des Sondervermogens einwilligen,
auch wenn die VerduBerung nicht zu angemes-
senen Bedingungen im Sinne des §257 Abs. 1
Satz 3 KAGB erfolgt. Die Einwilligung der Anleger
ist unwiderruflich. Sie verpflichtet die Gesellschaft
nicht, die entsprechende VerauBerung vorzuneh-
men, sondern berechtigt sie nur dazu. Die Ab-
stimmung soll ohne Versammlung der Anleger
durchgefihrt werden, es sei denn, auBerge-
wohnliche Umstande machen es erforderlich,
dass die Anleger auf einer Versammlung persén-
lich informiert werden. Eine einberufene Ver-
sammlung findet statt, auch wenn die Ausset-
zung der Anteilricknahme zwischenzeitlich

beendet wird. An der Abstimmung nimmt jeder
Anleger nach MaBgabe des rechnerischen An-
teils seiner Beteiligung am Fondsvermogen teil.
Die Anleger entscheiden mit der einfachen
Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmenden
Stimmrechte. Ein Beschluss ist nur wirksam,
wenn mindestens 30 % der Stimmrechte an der
Beschlussfassung teilgenommen haben.

Die Aufforderung zur Abstimmung Uber eine
VerduBerung, die Einberufung einer Anleger-
versammlung zu diesem Zweck sowie der
Beschluss der Anleger werden von der Gesell-
schaft im Bundesanzeiger und darlber hinaus
auf der Homepage der Gesellschaft unter
www.credit-suisse.com/de bekannt gemacht.

Liquiditatsmanagement

Die Gesellschaft verfligt Gber ein Liquiditats-
Managementsystem.

Die Gesellschaft hat fir das Sondervermégen
schriftliche Grundsatze und Verfahren festgelegt,
die es ihr ermdglichen, die Liquiditatsrisiken des
Sondervermégens zu Uberwachen und zu ge-
wéhrleisten, dass sich das Liquiditatsprofil der
Anlagen des Sondervermdégens — d. h. die Zeit-
spanne, innerhalb derer Liquiditat aus den unter-
schiedlichen Anlageformen freigesetzt werden
kann — mit den zugrundeliegenden Verbindlich-
keiten des Sondervermégens deckt.

Unter Berlcksichtigung der unter Abschnitt
,Beschreibung der Anlageziele und der Anlage-
politik” dargelegten Anlagestrategie ergibt sich
folgendes Liquiditatsprofil des Sondervermégens:
Wesentliches Anlageziel des Sondervermdgens
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ist die Anlage in Immobilien und Immobilien-
Gesellschaften. Bei Immobilien und Immobilien-
Gesellschaften handelt es sich um beschrankt
liquide Vermégensgegenstande, die nicht jeder-
zeit kurzfristig verauBert werden kénnen. Aufgrund
der Uberwiegenden Investition in beschrankt liquide
Vermdgensgegenstande ist das Sondervermégen
ebenfalls nur eingeschrankt liquide. Der be-
schrénkten Liquidierbarkeit des Sondervermégens
wird durch die Mindesthaltedauer der Anteile von
24 Monaten, die Ruckgabefrist von 12 Monaten
sowie die Méglichkeit der Ricknahmeaussetzung
Rechnung getragen.

Die Grundsatze und Verfahren umfassen daher
insbesondere folgende:

= Die Gesellschaft Uberwacht die Liquiditétsrisiken,
die sich auf Ebene des Sondervermogens
oder der Vermdgensgegenstande ergeben
koénnen. Sie nimmt dabei eine Einschatzung
der Liquiditat der im Sondervermogen gehalte-
nen Vermdgensgegenstande in Relation zum
Fondsvermdgen vor und legt hierflr eine Liqui-

= Die Gesellschaft Uberwacht die Liquiditats-

risiken, die sich durch erhéhte Rickgabever-
langen der Anleger ergeben kénnen. Hierbei
bildet sie sich Erwartungen Uber Nettomittel-
veréanderungen unter Berticksichtigung von
verfugbaren Informationen Uber die Anleger-
struktur und Erfahrungswerten aus historischen
Nettomittelveranderungen. Sie bertcksichtigt
die Auswirkungen von GroBabrufrisiken und
anderen Risiken (z. B. Reputationsrisiken).

Die Gesellschaft hat fur das Sondervermogen
adaquate Limits fur die Liquiditatsrisiken fest-
gelegt. Sie Uberwacht die Einhaltung dieser
Limits und hat Verfahren fiir eine Uberschrei-
tung oder drohende Uberschreitung der Limits
festgelegt.

Die von der Gesellschaft eingerichteten
Verfahren gewéhrleisten eine Konsistenz
zwischen Liquiditatsquote, den Liquiditats-
Risikolimits und den zu erwarteten Netto-
mittelveranderungen.

ditatsquote fest. Die Beurteilung der Liquiditat
beinhaltet beispielsweise eine Analyse des
Handelsvolumens, der Komplexitat des Ver-
mdgensgegenstandes, die Anzahl der Handels-
tage, die zur VerduBerung des jeweiligen Ver-
mogensgegenstandes bendtigt werden, ohne
Einfluss auf den Marktpreis zu nehmen. Die
Gesellschaft Uberwacht hierbei auch die An-
lagen in Zielfonds und deren Ricknahme-
grundsétze und daraus resultierende etwaige
Auswirkungen auf die Liquiditat des Sonder-
vermogens.

Die Gesellschaft Uberprift diese Grundsatze
regelmaBig und aktualisiert diese entsprechend.

Die Gesellschaft fuhrt regelmaBig Stresstests
durch, mit denen sie die Liquiditatsrisiken des
Sondervermogens bewerten kann (Stresstests
sind mindestens einmal jahrlich durchzuflihren,
vgl. §6 KAVerOV i.V.m. Art. 48 Abs. 2 Buch-
stabe e) AIFM-VO). Die Gesellschaft fuhrt die
Stresstests auf der Grundlage zuverlassiger und
aktueller quantitativer oder, falls dies nicht ange-
messen ist, qualitativer Informationen durch.



Hierbei werden Anlagestrategie, Ricknahme-
fristen, Zahlungsverpflichtungen und Fristen,
innerhalb derer die Vermdgensgegenstande
verauBert werden konnen, sowie Informationen in
Bezug auf das allgemeine Anlegerverhalten und
Marktentwicklungen einbezogen. Die Stresstests
simulieren gegebenenfalls mangelnde Liquiditat
der Vermdgensgegenstande des Sonderver-
mogens sowie in Anzahl und Umfang atypische
Verlangen von Riicknahmen. Sie decken Markt-
risiken und deren Auswirkungen ab, einschlielich
auf Nachschussforderungen, Anforderungen der
Besicherungen oder Kreditlinien. Sie tragen Be-
wertungssensitivitaten unter Stressbedingungen
Rechnung. Sie werden unter Berlcksichtigung
der Anlagestrategie, des Liquiditatsprofils, der
Anlegerart und der Ricknahmegrundsétze des
Sondervermégens in einer der Art des Sonder-
vermdgens angemessenen Haufigkeit durchge-
fuhrt.

Die Rickgaberechte unter normalen und auBer-
gewohnlichen Umsténden sowie die Aussetzung
der Riicknahme sind im Abschnitt ,Anteile —
Ausgabe und Ricknahme von Anteilen — Ausset-
zung der Anteilriicknahme*” dargestellt. Die hier-
mit verbunden Risiken sind unter ,Risikohinweise
— Risiko der Fondsanlage — Aussetzung der Anteil-
ricknahme” sowie ,Risiko der eingeschrankten
oder erhdhten Liquiditat des Sondervermégens
(Liquiditatsrisiko) erlautert.

Liquiditatssteuerung

Fur die Sicherung der Wertentwicklung des
Sondervermdgens ist es notwendig, den Liquidi-
tatszufluss zu steuern. Hierdurch wird angestrebt,
sicherzustellen, dass die dem Sondervermdgen
zuflieBenden Eigenmittel auch tatsachlich im
Immobilienmarkt investiert werden konnen. Eigen-
mittelzufluss und Investition sollen mdglichst zeit-
gleich erfolgen. Eine zu hohe Liquiditdt im Sonder-
vermdgen wirde bei einem niedrigen Zinsniveau
fr kurzfristige Geldanlagen zu einer Rendite-
belastung fur die Anleger fihren. Vor diesem
Hintergrund ist vorgesehen, die Einwerbung von
Eigenkapital fiir bestimmte Zeitraume im Voraus
zu bestimmen.

Wurde das entsprechend Eigenkapital erreicht,
soll grundsatzlich die Ausgabe von Anteilen am
Sondervermdgen entsprechend der Regelungen
in 812 Abs. 1 S. 2 der Allgemeinen Anlagebe-
dingungen des Sondervermdgens voriibergehend
ausgesetzt werden.
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KOSTEN

Anfangliche Kosten:
Ausgabeaufschlag/
Rucknahmeabschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem
Anteilwert der Anteilklassen R und P ein Aus-
gabeaufschlag hinzugerechnet. Der Ausgabeauf-
schlag betragt 5 % des Anteilwerts des Sonder-
vermogens. Es steht der Gesellschaft frei, einen
niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berechnen. Fur
Anteile der Anteilklasse F wird kein Ausgabeauf-
schlag erhoben. Der Anteilerwerber erzielt beim
Verkauf seiner Anteile erst dann einen Gewinn,
wenn der Wertzuwachs den beim Erwerb gezahlten
Ausgabeaufschlag tbersteigt. Aus diesem Grund
empfiehlt sich bei dem Erwerb von Anteilen eine
langere Anlagedauer, die mindestens funf Jahre
betragen sollte. Der Ausgabeaufschlag stellt im
Wesentlichen eine Vergitung fir den Vertrieb der
Anteile des Sondervermégens dar. Die Gesell-
schaft kann den Ausgabeaufschlag zur Abdeckung
von Vertriebsleistungen an etwaige vermittelnde
Stellen weitergeben.

Ein Ricknahmeabschlag wird nicht erhoben.

Vero6ffentlichung der Ausgabe-
und Ricknahmepreise

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise sowie ggf.
der Nettoinventarwert je Anteil sind am Sitz der
Gesellschaft und der Verwahrstelle verfligbar.
Die Preise sowie ggf. der Nettoinventarwert
werden regelmaBig auf der Internetseite der
Gesellschaft unter www.credit-suisse.com/de
verdffentlicht.

Kosten bei Ausgabe und
Rucknahme der Anteile

Die Ausgabe und Ricknahme der Anteile erfolgt
durch die Gesellschaft bzw. die Verwahrstelle
zum Ausgabepreis bzw. Riicknahmepreis ohne
Berechnung weiterer Kosten.

Werden Anteile durch Vermittlung Dritter aus-
gegeben oder zurlickgenommen, so kdnnen
zusétzliche Kosten anfallen.

Aktuell erhobene Verwaltungs-
vergutung der Anteilklassen

Anteilklasse R:

Zum Zeitpunkt der Publikation dieses Verkaufs-
prospektes erhebt die Gesellschaft fur die Ver-
waltung des Sondervermdgens eine jahrliche
Vergltung von 0,8 % des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermégens in
der Abrechnungsperiode bezogen auf die Anteil-
klasse R, der aus den Werten am Ende eines
jeden Monats errechnet wird.



Anteilklasse P:

Zum Zeitpunkt der Publikation dieses Verkaufs-
prospektes erhebt die Gesellschaft fur die
Verwaltung des Sondervermégens eine jahrliche
Vergltung von 0,5 % des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermdégens in
der Abrechnungsperiode bezogen auf die Anteil-
klasse P, der aus den Werten am Ende eines
jeden Monats errechnet wird.

Anteilklasse F:

Zum Zeitpunkt der Publikation dieses Verkaufs-
prospektes erhebt die Gesellschaft fur die Ver-
waltung des Sondervermdgens eine jahrliche
Vergltung von 0,1 % des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermdégens in
der Abrechnungsperiode bezogen auf die Anteil-
klasse F, der aus den Werten am Ende eines
jeden Monats errechnet wird.

Laufende Kosten: Verwaltungs-
und sonstige Kosten gultig ab
15. August 2019

VergUtungen, die aus dem Sondervermdgen an
die Gesellschaft zu zahlen sind:

1. Die Gesellschaft gibt fur jede Anteilklasse im
Verkaufsprospekt, im Jahres- und Halbjahres-
bericht die erhobene Verwaltungsvergiitung
an. Die nachfolgenden Kostenregelungen
gelten identisch fur die Anteilklasse R fir die
Anteilklasse P und fur die Anteilklasse F,
soweit nicht nachstehend ausdricklich
zwischen den Anteilklassen differenziert wird.

2. Vergltungen, die an die Gesellschaft zu
zahlen sind

a) Laufende Verwaltungsvergltung

Fur die Anteilklasse R:

Die Gesellschaft erhélt fur die Verwaltung des
Sondervermdgens eine jahrliche Vergitung bis
zur Hoéhe von 1,0 % des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermégens in
der Abrechnungsperiode bezogen auf die
Anteilklasse R, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird.

Die Gesellschaft ist berechtigt, hierauf monat-
lich anteilige Vorschisse zu erheben.

Fur die Anteilklasse P:

Die Gesellschaft erhélt fur die Verwaltung des
Sondervermogens eine jahrliche Vergltung bis
zur Hohe von 0,5 % des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermégens in
der Abrechnungsperiode, bezogen auf die
Anteilklasse P, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird.

Die Gesellschaft ist berechtigt, auf die vorge-
nannten jahrlichen Vergitungen anteilige tag-
liche Vorschusse zu erheben. |hr steht es frei,
eine niedrigere Verglitung zu nehmen.

Fur die Anteilklasse F:

Die Gesellschaft erhélt fur die Verwaltung des
Sondervermégens eine jahrliche Vergitung in
Hohe von bis zu 0,5 % des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermégens in
der Abrechnungsperiode bezogen auf die
Anteilklasse F, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird.
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Die Gesellschaft ist berechtigt, auf die vorge-
nannten jahrlichen Vergitungen anteilige tag-
liche Vorschusse zu erheben. |hr steht es frei,
eine niedrigere Verglitung zu nehmen.

b) Werden firr das Sondervermogen Immo-
bilien erworben, umgebaut oder verauBert,
kann die Gesellschaft jeweils eine einmalige
Vergitung bis zur Hohe von 1,5 % des
Kaufpreises bzw. der Baukosten bean-
spruchen. Bei von der Gesellschaft fur das
Sondervermégen durchgefihrten Projekt-
entwicklungen kann eine Vergltung von bis
zu 2,0 % der Baukosten erhoben werden.

. Verwahrstellenvergltung

Die monatliche Vergiitung fir die Verwahrstel-
le betragt 1/12 von héchstens 0,025 % p.a.
des durchschnittlichen Nettoinventarwertes
des Sondervermdégens, errechnet aus dem

jeweiligen Monatsendwert, mindestens jedoch

EUR 30.000 p.a.

. Zulassiger jahrlicher Hochstbetrag gem.

Ziffern 2.a), 3., und 5.0)

Der Betrag, der aus dem Sondervermdgen
nach den vorstehenden Ziffern 2.a) und 3. als
Vergltung in Bezug auf die Anteilklasse R
sowie nach Ziffer 5.0) als Aufwendungsersatz
entnommen werden kann, kann insgesamt bis
zu 1,125 % des jahrlichen durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermdgens
bezogen auf die Anteilklasse R in der Abrech-
nungsperiode, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird, betragen.

Der Betrag, der jahrlich aus dem Sonderver-
mogen nach den vorstehenden Ziffern 2.a
und 3. als Vergitung in Bezug auf die Anteil-
klasse P sowie nach Ziffer 5.0) als Aufwen-
dungsersatz entnommen werden kann, kann
insgesamt bis zu 0,625 % des jahrlichen

durchschnittlichen Nettoinventarwertes des
Sondervermégens bezogen auf die Anteil-
klasse P in der Abrechnungsperiode, der aus
den Werten am Ende eines jeden Monats
errechnet wird, betragen.

Der Betrag, der jahrlich aus dem Sonderver-
mogen nach den vorstehenden Ziffern 2.a),
und 3. als Vergtung in Bezug auf die Anteil-
klasse F sowie nach Ziffer 5.0) als Aufwen-
dungsersatz entnommen werden kann, kann
insgesamt bis zu 0,625 % des jahrlichen
durchschnittlichen Nettoinventarwertes des
Sondervermégens bezogen auf die Anteil-
klasse F in der Abrechnungsperiode, der aus
den Werten am Ende eines jeden Monats
errechnet wird, betragen.

. Neben den vorgenannten Vergttungen gehen

die folgenden Aufwendungen zulasten des
Sondervermdgens:

a) Kosten der externen Bewertung;

b) bankubliche Depot- und Kontogebthren,
ggf. einschlieBlich der bankiblichen Kosten
fur die Verwahrung auslandischer
Vermdgensgegenstande im Ausland;

c) bei der Verwaltung von Immobilien entste-
hende Fremdkapital- und Bewirtschaf-
tungskosten (Verwaltungs-, Vermietungs-,
Instandhaltungs-, Betriebs-, und Rechts-
verfolgungskosten);

d) Kosten fir Druck, Druckvorbereitung und
Versand der fur die Anleger bestimmten
gesetzlich vorgeschriebenen Verkaufsunter-
lagen (Jahres- und Halbjahresberichte,
Verkaufsprospekt, wesentliche Anleger-
informationen);



e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres-
und Halbjahresberichte, der Ausgabe- und
Ricknahmepreise und ggf. der Ausschiit-
tungen und des Aufldsungsberichtes;

f) Kosten der Erstellung und Verwendung
eines dauerhaften Datentragers, auBer im
Fall der Informationen tber Verschmelzungen
von Investmentvermdgen und aufer im Falle
der Informationen tiber MaBnahmen im Zu-
sammenhang mit Anlagegrenzverletzungen
oder Berechnungsfehlern bei der Anteilwert-
ermittlung;

g) Kosten fur die Prifung des Sonderver-
mogens durch den Abschlusspriifer des
Sondervermogens;

h) Kosten fur die Bekanntmachung der Be-
steuerungsgrundlagen und der Bescheini-
gung, dass die steuerlichen Angaben nach
den Regeln des deutschen Steuerrechts
ermittelt wurden;

i) Kosten fur die Geltendmachung und Durch-
setzung von Rechtsanspriichen durch die
Gesellschaft fur Rechnung des Sonderver-
mogens sowie der Abwehr von gegen die
Gesellschaft zulasten des Sondervermégens
erhobenen Anspriichen;

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

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

) Kosten sowie jegliche Entgelte, die mit dem
Erwerb und/oder der Verwendung bzw.
Nennung eines Vergleichsmafstabes oder
Finanzindizes anfallen kénnen;

m) Kosten fiir die Beauftragung von Stimm-
rechtsbevollméchtigten;

n) Kosten fur die Analyse des Anlageerfolges
des Sondervermogens durch Dritte;

o) Kosten fr die Bereitstellung von Analyse-
material oder -dienstleistungen durch Dritte
in Bezug auf ein oder mehrere Finanzinst-
rumente oder sonstige Vermdgenswerte
oder in Bezug auf die Emittenten oder
potenziellen Emittenten von Finanzinstru-
menten oder in engem Zusammenhang mit
einer bestimmten Branche oder einen
bestimmten Markt bis zu einer Hohe von
0,1 % des durchschnittlichen Nettoinven-
tarwertes des Sondervermdgens in der Ab-
rechnungsperiode, der aus den Werten am
Ende eines jeden Monats errechnet wird;

p) Kosten, die im Falle des Uberganges von
Immobilien des Sondervermdgens gem.
§100 Abs. 1 Nr. 1 KAGB auf die Verwahr-
stelle anfallende Grunderwerbssteuer und
sonstigen Kosten (z. B. Gerichts- und
Notarkosten);

q) Steuern, die anfallen im Zusammenhang
mit den an die Gesellschaft, die Verwahr-
stelle und Dritte zu zahlenden Vergiitungen,
im Zusammenhang mit den vorstehend
genannten Aufwendungen anfallende in-
landische und auslandische Steuern ein-
schlieflich der im Zusammenhang mit der
Verwaltung und Verwahrung.
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6. Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergitungen und
Aufwendungen werden dem Sondervermégen
die im Zusammenhang mit dem Erwerb und
der VerauBerung von Vermdgensgegen-
stdnden entstehenden Kosten belastet. Die
Aufwendungen im Zusammenhang mit dem
Erwerb, der VerauBerung, der Bebauung/dem
Umbau und Belastung von Immobilien ein-
schlieBlich in diesem Zusammenhang anfal-
lender Steuern werden dem Sondervermdgen
unabhéngig vom tatsachlichen Zustande-
kommen des Geschéfts belastet.

. Regeln zur Berechnung von Vergitungen und

Kosten

Die Regelungen unter Ziffern 2.b), 5.a) und
5.b) gelten entsprechend fur die von der
Gesellschaft fur Rechnung des Sonderver-
mdgens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
beziehungsweise die Immobilien dieser Gesell-
schaften.

Fur die Berechnung der Vergitung der Gesell-
schaft gemaB Ziffer 2.b) gilt Folgendes: Im
Falle des Erwerbs, der VerauBerung, des Um-
baus, des Neubaus oder der Projektentwick-
lung einer Immobilie durch eine Immobilien-
Gesellschaft ist der Kaufpreis bzw. sind die
Baukosten der Immobilie anzusetzen. Im Falle
des Erwerbs oder der VerduBerung einer
Immobilien-Gesellschaft ist der Verkehrswert
der in der Gesellschaft enthaltenen Immobilien
anzusetzen. Wenn nur eine Beteiligung an der
Immobilien-Gesellschaft gehalten, erworben
oder verauBert wird, ist der anteilige Verkehrs-
wert bzw. sind die Baukosten entsprechend
dem Anteil der fur das Sondervermdgen ge-
haltenen, erworbenen oder verauBerten Be-
teiligungsquote anzusetzen.

Fur die Berechnung des Aufwendungsersat-
zes gemaB den Ziffern 5.a) und 5.b) ist auf
die Hohe der Beteiligung des Sondervermo-
gens an der Immobilien-Gesellschaft abzu-
stellen. Abweichend hiervon gehen Aufwen-
dungen, die bei der Immobilien-Gesellschaft
aufgrund von besonderen Anforderungen des
KAGB entstehen, nicht anteilig, sondern in
vollem Umfang zu Lasten des oder der Son-
dervermdgen, fir deren Rechnung eine Be-
teiligung an der Gesellschaft gehalten wird
und die diesen Anforderungen unterliegen.

. Offenlegung von Ausgabe- und Riicknahme-

abschlagen sowie Vergitungen

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im
Halbjahresbericht den Betrag der Ausgabe-
aufschlage und Ricknahmeabschlage offen
zu legen, die dem Sondervermdgen im Be-
richtszeitraum flr den Erwerb und die Rick-
nahme von Anteilen im Sinne des § 196
KAGB berechnet worden sind. Beim Erwerb
von Anteilen, die direkt oder indirekt von der
Gesellschaft selbst oder einer anderen Gesell-
schaft verwaltet werden, mit der die Gesell-
schaft durch eine wesentliche unmittelbare
oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf
die Gesellschaft oder die andere Gesellschaft
fir den Erwerb und die Riicknahme keine
Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlage
berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahres-
bericht und im Halbjahresbericht die Vergu-
tung offen zu legen, die dem Sondervermdgen
von der Gesellschaft selbst, von einer anderen
(Kapital-)Verwaltungsgesellschaft oder einer
anderen Gesellschaft, mit der die Gesellschaft
durch eine wesentliche unmittelbare oder mit-
telbare Beteiligung verbunden ist, als Verwal-
tungsvergutung fur die im Sondervermdgen
gehaltenen Anteile berechnet wurde.



Angabe einer
Gesamtkostenquote

Im Jahresbericht werden die im Geschéftsjahr zu
Lasten des Sondervermégens angefallenen
Verwaltungskosten (ohne Transaktionskosten)
offengelegt und als Quote des durchschnittlichen
Volumens des Sondervermdgens ausgewiesen
(,Gesamtkostenquote®). Die Gesamtkostenquote
setzt sich aus der Vergltung fur die Verwaltung
des Sondervermdgens, der Vergutung der Ver-
wahrstelle sowie den Aufwendungen, die dem
Sondervermégen zusatzlich belastet werden
konnen, vorbehaltlich der nachstehenden Aus-
nahmen, zusammen. Ausgenommen aus der
Ermittlung der Gesamtkostenquote sind Kosten
und Aufwendungen, die direkt aus der Verwal-
tung, d.h. der Unterhaltung und Bewirtschaftung
der Immobilien (gleich ob es sich dabei um direkt
oder Uber Immobiliengesellschaften gehaltene
Immobilien handelt) entstehen sowie Trans-
aktionskosten einschlieBlich Transaktionsneben-
kosten.

Abweichender Kostenausweis
durch Vertriebsstellen

Wird der Anleger beim Erwerb von Anteilen
durch Dritte beraten oder vermitteln diese den
Kauf, weisen sie ihm gegebenenfalls Kosten
oder Kostenquoten aus, die nicht mit den
Kostenangaben in diesem Verkaufsprospekt und
in den wesentlichen Anlegerinformationen
deckungsgleich sind und die hier beschriebene
Gesamtkostenquote Ubersteigen kdnnen.

Grund daflr kénnen insbesondere gesetzliche
Vorgaben sein, nach denen der Dritte die Kosten
seiner eigenen Tétigkeit (z. B. Vermittlung,
Beratung oder Depotfihrung) ) zusétzlich zu
bertcksichtigen hat. Dariiber hinaus kann der
Dritte verpflichtet sein, auf Fondsebene anfallende
weitere Kosten, insbesondere Transaktions-
kosten, in die Berechnung einzubeziehen, ob-
wohl diese nach den aktuell fir die Gesellschaft
geltenden Regelungen nicht Teil der in den
wesentlichen Anlegerinformationen angegebenen
Gesamtkostenquote sind. Auch kann der Dritte
verpflichtet sein, auf Fondsebene anfallende
Kosten anders zu berechnen, als die Gesellschaft
nach den fir sie aktuell geltenden Regelungen.

Abweichungen im Kostenausweis kdénnen sich
sowohl bei Informationen vor Vertragsschluss
ergeben als auch bei regelmaBigen Kosteninfor-
mationen Uber die bestehende Fondsanlage im
Rahmen einer dauerhaften Kundenbeziehung.

Vergutungspolitik

Die Gesellschaft unterliegt aufsichtsrechtlichen
Vorgaben im Hinblick auf die Gestaltung ihres
VergUtungssystems. Insbesondere sollen Fehl-
anreize zur Eingehung tibermaBiger Risiken
vermieden werden. Das Vergltungssystem der
Gesellschaft enthalt fixe und variable Vergltungs-
elemente sowie Nebenleistungen in Geld und
ggf. in anderer Form. Durch die Festlegung von
Bandbreiten und Richtwerten ist gewahrleistet,
dass keine wesentlichen Abhéngigkeiten von der
variablen Vergltung besteht und dass fixe und
variable Vergutung in einem angemessenen Ver-
héltnis zueinander stehen. Weitere Einzelheiten
zur aktuellen Vergltungspolitik der Gesellschaft
sind im Internet unter www.credit-suisse.com/de
verdffentlicht.
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Angabe zu Rlckvergutungen,
weitere Informationen

Der Gesellschaft kénnen im Zusammenhang mit
Geschaften fir Rechnung des Sondervermégens
geldwerte Vorteile (insbesondere Broker Research,
Finanzanalysen, Markt- und Kursinformations-

systeme) zuflieBen, die im Interesse der Anleger
bei den Anlageentscheidungen verwendet werden.

Der Gesellschaft flieBen keine Rickvergltungen
der aus dem Sondervermdgen an die Verwahr-
stelle und an Dritte geleisteten Vergltungen und
Aufwandserstattungen zu.

In Bezug auf die Anteilklasse R verwendet die
Gesellschaft einen Teil der ihr aus dem Sonder-
vermdgen geleisteten Vergltungen fir wieder-
kehrende Vergltungen an Vermittler von Anteilen
als Vermittlungsfolgeprovision.

Der Ausgabeaufschlag in Hohe von 5,00 % des
Anteilwertes des Sondervermogens flieBt grund-
séatzlich in voller Hohe an die Vermittler der Anteile
an dem Sondervermdgen.

Dartber hinaus sind Ublicherweise mittelbar oder
unmittelbar von den Anlegern des jeweiligen
Sondervermégens Gebihren, Kosten, Provi-
sionen und sonstige Aufwendungen zu tragen.

Die laufenden Kosten fiir die im Sonder-
vermégen gehaltenen Anteile werden bei
der Berechnung der Gesamtkostenquote
(siehe Seite 93) bericksichtigt.

Im Jahres- und Halbjahresbericht wird der
Betrag der Ausgabeaufschlage und Ricknahme-
abschlage angegeben, die dem Sondervermdgen
im Berichtszeitraum fir den Erwerb und die
Rickgabe von Anteilen an anderen Sonderver-
mogen berechnet worden sind. Daneben wird die
Vergltung offen gelegt, die dem Sondervermogen
von der Gesellschaft selbst, einer anderen Kapital-
verwaltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft,
mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden
ist oder einer auslandischen Investmentgesell-
schaft einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesell-
schaft als Verwaltungsvergtitung fur die im Sonder-
vermdgen gehaltenen Anteile berechnet wurde.
Beim Erwerb von Investmentanteilen, die direkt
oder indirekt von der Gesellschaft oder einer
Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Ge-
sellschaft durch eine wesentliche unmittelbare
oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf
sie oder die andere Gesellschaft fir den Erwerb
und die Ricknahme keine Ausgabeaufschlége
oder Ricknahmeabschlage berechnen.



ERMITTLUNG UND )
VERWENDUNG DER ERTRAGE

Ermittlung der Ertrage

Das Sondervermdgen erzielt ordentliche Ertrage

aus vereinnahmten und nicht zur Kostendeckung
verwendeten Mieten aus Immobilien, aus Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften sowie Zin-
sen und Dividenden aus Liquiditatsanlagen. Diese
werden periodengerecht abgegrenzt.

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung
fur Bauvorhaben), soweit sie als kalkulatorischer
Zins anstelle der markttblichen Verzinsung der
fur die Bauvorhaben verwendeten Mittel des
Sondervermdgens angesetzt werden.

AuBerordentliche Ertrdge kdnnen aus der Ver-
auBerung von Immobilien, Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften und von Liquiditats-
anlagen entstehen. Die VerduBerungsgewinne
oder -verluste aus dem Verkauf von Immobilien
und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
werden in der Weise ermittelt, dass die Verkaufs-
erlose (abzliglich der beim Verkauf angefallenen
Kosten) den um die steuerlich zulassige und
mogliche Abschreibung verminderten Anschaf-
fungskosten der Immobilie oder Beteiligung an
einer Immobilien-Gesellschaft (Buchwert) gegen-
Ubergestellt werden.

Realisierte VerauBerungsverluste werden mit
realisierten VerauBerungsgewinnen nicht saldiert,
sondern getrennt im VerduBerungsergebnis aus-
gewiesen. Bestandteile des VerduBerungsergeb-
nisses, z.B. VerduBerungsgewinne, kdnnen — unter
Berlicksichtigung des zugehorigen Ertragsaus-
gleichs — ganz oder teilweise ausgeschuttet oder
vorgetragen werden.

Die VerauBerungsgewinne bzw. VerduBerungs-
verluste bei Wertpapierverkaufen bzw. bei der
Einldsung von Wertpapieren werden fir jeden
einzelnen Verkauf bzw. jede einzelne Einlésung
gesondert ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung
von VerauBerungsgewinnen bzw. VerduBerungs-
verlusten der aus allen Kaufen der Wertpapier-
gattung ermittelte Durchschnittswert zugrunde
gelegt (sog. Durchschnitts- oder Fortschreibungs-
methode).

Ertragsausgleichsverfahren

Die Gesellschaft wendet fur das Sondervermdgen
das sogenannte ,Ertragsausgleichsverfahren® an.
Dieses beinhaltet, dass der wahrend des Ge-
schaftsjahres bis zum Anteilkauf oder -verkauf
angefallene Saldo aus Aufwendungen und Er-
tragen (Mieten, Zinsen, Bewirtschaftungskosten
etc.), die der Anleger als Teil des Ausgabepreises
bezahlen muss und der Verkaufer von Anteilen
als Teil des Riicknahmepreises vergutet erhalt,
fortlaufend berechnet und als ausschittungsfahige
Position in die Ertrags- und Aufwandsrechnung
und in die Ausschittungsrechnung eingestellt
wird (Ertragsausgleich). Das Ertragsausgleichs-
verfahren dient dazu, die Ausschittungsfahigkeit
pro umlaufendem Anteil von Auswirkungen der
Mittelzu- und -abflisse freizuhalten. Jeder Mittel-
zufluss wiirde sonst wegen der gestiegenen
Anteilzahl den ausschittungsfahigen Betrag pro
Anteil mindern, jeder Riickfluss den ausschit-
tungsféhigen Betrag pro Anteil wegen der
gesunkenen Anteilzahl erhdhen. Dieses Verfahren
verhindert somit eine Verwésserung der Aus-
schittungsfahigkeit pro Anteil bei einem Mittel-
zufluss und verhindert eine zu hohe Ausschit-
tungsfahigkeit (Substanzausschittung) pro Anteil
bei einem Mittelrlickfluss.
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Im Ergebnis fuhrt das Ertragsausgleichsverfahren
dazu, dass der Ausschuttungsbetrag je Anteil
nicht durch den Anteilumlauf beeinflusst wird.
Dabei wird in Kauf genommen, dass Anleger, die
beispielsweise kurz vor dem Ausschittungstermin
Anteile erwerben, den auf Ertrdge entfallenden
Teil des Ausgabepreises in Form einer Ausschdit-
tung zurlickerhalten, obwohl ihr eingezahltes
Kapital an dem Entstehen der Ertrédge nicht mit-
gewirkt hat.

Verwendung der Ertrage

Die Gesellschaft schittet grundsatzlich die
wahrend des Geschéftsjahres fir Rechnung des
Sondervermégens angefallenen und nicht zur
Kostendeckung verwendeten Ertrage aus den
Immobilien, den Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften, den Liquiditdtsanlagen und dem
sonstigen Vermdgen — unter Beriicksichtigung
des zugehdrigen Ertragsausgleichs — aus. In der
Rechenschaftsperiode abgegrenzte Ertrage auf
Liquiditdtsanlagen werden ebenfalls zur Aus-
schittung herangezogen.

Von den so ermittelten Ertrdgen missen Betrage,
die flr kinftige Instandsetzungen erforderlich
sind, einbehalten werden. Betrage, die zum
Ausgleich von Wertminderungen der Immobilien
erforderlich sind, kdnnen einbehalten werden.
Abgesehen von Einbehalten fir die Instand-
setzung missen jedoch mindestens 50 % der in
Absatz 1 dieses Abschnittes genannten Ertrage
ausgeschuttet werden.

VerduBerungsgewinne kénnen — unter Berlick-
sichtigung des zugehorigen Ertragsausgleichs —
ausgeschuttet werden und missen nicht mit Ver-
auBerungsverlusten saldiert werden. VerauBe-
rungsgewinne von Wertpapiergattungen kénnen
auch dann ausgeschuttet werden, wenn andere
Wertpapiergattungen Verluste ausweisen.

Eigengeldzinsen fir Bauvorhaben kénnen, sofern
sie sich in den Grenzen der ersparten marktib-
lichen Bauzinsen halten, ebenfalls fur die Aus-
schittung verwendet werden.

Die ausschuttbaren Ertrége kdnnen zur Aus-
schittung in spateren Geschéftsjahren insoweit
vorgetragen werden, als die Summe der vorge-
tragenen Ertrage 15 % des jeweiligen Wertes
des Sondervermdgens zum Ende des Geschafts-
jahres nicht Ubersteigt.

Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen
ordentliche Ergebnisbestandteile und Ergebnisse
aus VerauBerungsgeschaften teilweise — in
Sonderfallen auch vollstandig — zur Wiederanlage
im Sondervermégen bestimmt werden. Abge-
sehen von Einbehalten fir die Instandsetzung
muissen jedoch mindestens 50 % der im ersten
Absatz dieses Abschnittes genannten Ertrage
ausgeschuttet werden.

Die Ausschittung erfolgt jahrlich kostenfrei
unmittelbar nach Bekanntmachung des Jahres-
berichtes.



Die Gesellschaft behalt sich — unabhéngig von
der zuvor dargestellten jahrlichen Ausschittung
nach — vor, Zwischenausschuttungen zu folgen-
den Stichtagen vorzunehmen: 30. Juni, und/
oder, 31. Dezember. Die Hohe der Zwischen-
ausschittung steht im Ermessen der Gesellschaft.
Substanzausschittungen sind unzuldssig. Die
Gesellschaft ist nicht verpflichtet, die gesamten
bis zum Zeitpunkt einer Zwischenausschiittung
angesammelten ausschuttbaren Ertrége nach
MaBgabe des vorstehenden auszuschutten.

Wirkung der Ausschuttung auf
den Anteilwert

Da der Ausschittungsbetrag dem jeweiligen
Sondervermdgen entnommen wird, vermindert
sich am Tag der Ausschittung (ex-Tag) der An-
teilwert um den ausgeschutteten Betrag je Anteil.

Gutschrift der Ausschuttungen

Soweit die Anteile in einem Depot bei der Ver-
wahrstelle verwahrt werden, schreiben deren
Geschaftsstellen Ausschittungen kostenfrei gut.
Soweit das Depot bei anderen Banken oder
Sparkassen gefiihrt wird, kénnen zusatzliche
Kosten entstehen.

KURZANGABEN UBER
STEUERRECHTLICHE
VORSCHRIFTEN

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften
gelten nur fir Anleger, die in Deutschland unbe-
schrankt steuerpflichtig sind. Unbeschréankt
steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend
auch als Steuerinlander bezeichnet. Dem aus-
landischen Anleger empfehlen wir, sich vor
Erwerb von Anteilen an dem in diesem Verkaufs-
prospekt beschriebenen Sondervermégen mit
seinem Steuerberater in Verbindung zu setzen
und mogliche steuerliche Konsequenzen aus
dem Anteilerwerb in seinem Heimatland individuell
zu klaren. Auslandische Anleger sind Anleger, die
nicht unbeschrénkt steuerpflichtig sind. Diese
werden nachfolgend auch als Steuerauslander
bezeichnet.

Die hier enthaltenen Aussagen beziehen sich auf
die Rechtslage seit 1. Januar 2018, unter Beriick-
sichtigung nachfolgender Gesetzesanderungen.
Sofern Fondsanteile vor dem 1. Januar 2018 er-
worben wurden, kénnen sich weitere, hier nicht
naher beschriebene Besonderheiten im Zusam-
menhang mit der Fondsanlage ergeben.
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Darstellung der Rechtslage ab dem

1. Januar 2018

Der Fonds ist gemaB den Vorschriften des Invest-
mentsteuergesetzes als Zweckvermégen partiell
korperschaftsteuerpflichtig mit seinen inléndischen
Immobilienertragen, d.h. inlandischen Mietertragen
und Gewinnen aus der VerduBerung inlandischer
Immobilien (der Gewinn aus dem Verkauf inlan-
discher Immobilien ist hinsichtlich der bis zum
31. Dezember 2017 entstandenen stillen Reser-
ven steuerfrei, wenn der Zeitraum zwischen
Anschaffung und der VerduBerung mehr als zehn
Jahre betragt), inlandischen Beteiligungseinnahmen
und sonstigen inlandischen Einkinften im Sinne
der beschrankten Einkommensteuerpflicht mit
Ausnahme von Gewinnen aus dem Verkauf von
Anteilen an Kapitalgesellschaften. Der Steuer-
satz betragt 15 %, wenn eine entsprechende
Statusbescheinigung vorliegt. Soweit die steuer-
pflichtigen Einkiinfte im Wege des Kapitalertrag-
steuerabzugs erhoben werden, umfasst der
Steuersatz von 15 % bereits den Solidaritatszu-
schlag.

Die Investmentertrage werden jedoch beim
Privatanleger als Einklnfte aus Kapitalvermdgen
der Einkommensteuer unterworfen, soweit diese
zusammen mit sonstigen Kapitalertragen den
Sparer-Pauschbetrag von jahrlich EUR 801 (fur
Alleinstehende oder getrennt veranlagte Ehe-
gatten) bzw. EUR 1.602 (fur zusammen ver-
anlagte Ehegatten) Ubersteigen.

Einkinfte aus Kapitalvermégen unterliegen
grundsatzlich einem Steuerabzug von 25 % (zu-
zliglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls
Kirchensteuer). Zu den Einklnften aus Kapital-
vermdgen gehdren auch die Ertrage aus Invest-
mentfonds (Investmentertrage), d. h. die Aus-
schiittungen des Fonds, die Vorabpauschalen und

die Gewinne aus der VerauBerung der Anteile.
Unter bestimmten Voraussetzungen kénnen die
Anleger einen pauschalen Teil dieser Investment-
ertrage steuerfrei erhalten (sog. Teilfreistellung).

Der Steuerabzug hat fur den Privatanleger
grundsétzlich Abgeltungswirkung (sog. Abgel-
tungsteuer), so dass die Einkinfte aus Kapital-
vermdgen regelmaBig nicht in der Einkommen-
steuererklarung anzugeben sind. Bei der
Vornahme des Steuerabzugs werden durch die
depotfiihrende Stelle grundsatzlich bereits Ver-
lustverrechnungen vorgenommen und aus der
Direktanlage stammende auslandische
Quellensteuern angerechnet.

Der Steuerabzug hat u. a. aber dann keine Ab-
geltungswirkung, wenn der persénliche Steuer-
satz geringer ist als der Abgeltungssatz von

25 %. In diesem Fall kénnen die Einklnfte aus
Kapitalvermogen in der Einkommensteuer-
erklarung angegeben werden. Das Finanzamt
setzt dann den niedrigeren personlichen Steuer-
satz an und rechnet auf die persénliche Steuer-
schuld den vorgenommenen Steuerabzug an
(sog. Gunstigerprufung).

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

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermégen
befinden, werden die Ertrage als Betriebsein-
nahmen steuerlich erfasst.



Anteile im Privatvermogen
(Steuerinlander)

Ausschiittungen
Ausschittungen des Fonds sind grundsatzlich
steuerpflichtig.

Der Fonds erflllt jedoch die steuerlichen Voraus-
setzungen fir einen Immobilienfonds mit Auslands-
schwerpunkt, wenn der Fonds — entsprechend
seinen Anlagebedingungen — tatsachlich fort-
laufend mehr als 50 % seines Wertes in qualifi-
zierender Weise in auslandische Immobilien und
Auslands-Immobiliengesellschaften anlegt. In
diesem Fall sind Ausschittungen nach §20
Abs. 3 2 InvStG bei Privatanlegern zu 80 % von
der Einkommensteuer befreit.

Die steuerpflichtigen Ausschittungen unterliegen
i.d.R. dem Steuerabzug von 25 % (zuzliglich
Solidaritdtszuschlag und gegebenenfalls Kirchen-
steuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen
werden, wenn der Anleger Steuerinlander ist und
einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die
steuerpflichtigen Ertragsteile EUR 801 bei Einzel-
veranlagung bzw. EUR 1.602 bei Zusammenver-
anlagung von Ehegatten nicht Ubersteigen.

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

Verwahrt der inldndische Anleger die Anteile in
einem inlandischen Depot, so nimmt die depot-
fuhrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerabzug
Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten Aus-

schittungstermin ein in ausreichender Héhe
ausgestellter Freistellungsauftrag nach amtlichem
Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom
Finanzamt fur die Dauer von maximal drei Jahren
erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall erhalt
der Anleger die gesamte Ausschittung ungekirzt
gutgeschrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die
Ausschittungen des Fonds innerhalb eines
Kalenderjahrs den Basisertrag fir dieses Kalen-
derjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird
durch Multiplikation des Ricknahmepreises des
Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit 70 %
des Basiszinses, der aus der langfristig erziel-
baren Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet
wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehr-
betrag begrenzt, der sich zwischen dem ersten
und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten
Ricknahmepreis zuztglich der Ausschittungen
innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des
Erwerbs der Anteile vermindert sich die Vorab-
pauschale um ein Zwdlftel flr jeden vollen
Monat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht.
Die Vorabpauschale gilt am ersten Werktag des
folgenden Kalenderjahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsétzlich steuerpflichtig.

Der Fonds erflllt jedoch die steuerlichen Voraus-
setzungen fir einen Immobilienfonds mit Auslands-
schwerpunkt, wenn der Fonds — entsprechend
seinen Anlagebedingungen — tatsachlich fortlau-
fend mehr als 50 % seines Wertes in qualifizie-
render Weise in auslandische Immobilien und
Auslands-Immobiliengesellschaften anlegt. In
diesem Fall ist die Vorabpauschale nach §20
Abs. 3 2 InvStG bei Privatanlegern zu 80 % von
der Einkommensteuer befreit.
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Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen unterliegen
i.d.R. dem Steuerabzug von 25 % (zuzlglich
Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchen-
steuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen
werden, wenn der Anleger Steuerinlander ist und
einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die
steuerpflichtigen Ertragsteile EUR 801 bei Einzel-
veranlagung bzw. EUR 1.602 bei Zusammenver-
anlagung von Ehegatten nicht Ubersteigen.

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

Verwahrt der inldndische Anleger die Anteile in
einem inlandischen Depot, so nimmt die depot-
fuhrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerabzug
Abstand, wenn ihr vor dem Zuflusszeitpunkt ein
in ausreichender Hohe ausgestellter Freistellungs-
auftrag nach amtlichem Muster oder eine
NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fir die
Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird,
vorgelegt wird. In diesem Fall wird keine Steuer
abgefuhrt. Andernfalls hat der Anleger der in-
landischen depotfiihrenden Stelle den Betrag der
abzufiihrenden Steuer zur Verfligung zu stellen.
Zu diesem Zweck darf die depotfilhrende Stelle
den Betrag der abzufiihrenden Steuer von einem
bei ihr unterhaltenen und auf den Namen des
Anlegers lautenden Kontos ohne Einwilligung
des Anlegers einziehen. Soweit der Anleger nicht
vor Zufluss der Vorabpauschale widerspricht, darf

die depotfiihrende Stelle auch insoweit den
Betrag der abzufiihrenden Steuer von einem auf
den Namen des Anlegers lautenden Konto ein-
ziehen, wie ein mit dem Anleger vereinbarter
Kontokorrentkredit flr dieses Konto nicht in An-
spruch genommen wurde. Soweit der Anleger
seiner Verpflichtung, den Betrag der abzufiihren-
den Steuer der inlandischen depotflihrenden
Stelle zur Verfugung zu stellen, nicht nachkommt,
hat die depotfilhrende Stelle dies dem fir sie
zustandigen Finanzamt anzuzeigen. Der Anleger
muss in diesem Fall die Vorabpauschale insoweit
in seiner Einkommensteuererklarung angeben.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene
Werden Anteile an dem Fonds nach dem

31. Dezember 2017 verauBert, unterliegt der
VerduBerungsgewinn dem Abgeltungssatz von
25 Prozent. Dies gilt sowohl fur Anteile, die vor
dem 1. Januar 2018 erworben wurden und die
zum 31. Dezember 2017 als verauBert und zum
1. Januar 2018 wieder als angeschafft gelten,
als auch fur nach dem 31. Dezember 2017
erworbene Anteile.

Der Fonds erflllt jedoch die steuerlichen Voraus-
setzungen fir einen Immobilienfonds mit Auslands-
schwerpunkt, wenn der Fonds — entsprechend
seinen Anlagebedingungen — tatsachlich fortlau-
fend mehr als 50 % seines Wertes in qualifizie-
render Weise in auslandische Immobilien und
Auslands-Immobiliengesellschaften anlegt. In
diesem Fall sind Rickgabe- oder VerauBerungs-
gewinne nach §20 Abs. 3 2 InvStG bei Privat-
anlegern zu 80 % von der Einkommensteuer
befreit.



Bei Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen, die
vor dem 1. Januar 2018 erworben wurden und
die zum 31. Dezember 2017 als verauBert und
zum 1. Januar 2018 wieder als angeschafft
gelten, ist zu beachten, dass im Zeitpunkt der
tatsachlichen VerduBerung auch die Gewinne aus
der zum 31. Dezember 2017 erfolgten fiktiven
VerduBerung zu versteuern sind, falls die Anteile
tatsachlich nach dem 31. Dezember 2008 er-
worben worden sind. Wertverdnderungen bei vor
dem 1. Januar 2009 erworbenen und seit der
Anschaffung nicht im Betriebsvermogen gehal-
tenen Anteilen, die zwischen dem Anschaffungs-
zeitpunkt und dem 31. Dezember 2017 einge-
treten sind, sind steuerfrei.

Sofern die Anteile in einem inlandischen Depot
verwahrt werden, nimmt die depotfiihrende Stelle
den Steuerabzug unter Berlcksichtigung etwaiger
Teilfreistellungen vor. Der Steuerabzug von 25 %
(zuztglich Solidaritatszuschlag und gegebenen-
falls Kirchensteuer) kann durch die Vorlage eines
ausreichenden Freistellungsauftrags bzw. einer
NV-Bescheinigung vermieden werden. Werden
solche Anteile von einem Privatanleger mit Ver-
lust verauBert, dann ist der Verlust — ggf. reduziert
aufgrund einer Teilfreistellung — mit anderen posi-
tiven Einkinften aus Kapitalvermégen verrechen-
bar. Sofern die Anteile in einem inl&ndischen
Depot verwahrt werden und bei derselben depot-
flhrenden Stelle im selben Kalenderjahr positive
Einkinfte aus Kapitalvermégen erzielt wurden,
nimmt die depotfihrende Stelle die Verlustver-
rechnung vor.

Bei einer VerauBerung der vor dem 1. Januar
2009 erworbenen und seit der Anschaffung
nicht im Betriebsvermégen gehaltenen Fonds-
anteile nach dem 31. Dezember 2017 ist der
Gewinn auf Wertverdnderungen, die nach dem
31. Dezember 2017 eintreten, bei Privatanle-
gern grundsatzlich bis zu einem Betrag von

EUR 100.000 steuerfrei. Dieser Freibetrag kann
nur in Anspruch genommen werden, wenn diese
Gewinne gegenlber dem fir den Anleger zu-
standigen Finanzamt erklart werden.

Bei der Ermittlung des VerauBerungsgewinns ist
der Gewinn um die wahrend der Besitzzeit ange-
setzten Vorabpauschalen zu mindern.

Anteile im Betriebsvermogen
(Steuerinlander)

Erstattung der Korperschaftsteuer des Fonds
Ist der Anleger eine inlandische Korperschaft,
Personenvereinigung oder Vermdgensmasse, die
nach der Satzung, dem Stiftungsgeschaft oder
der sonstigen Verfassung und nach der tatséch-
lichen Geschéftsfihrung ausschlieBlich und
unmittelbar gemeinnitzigen, mildtatigen oder
kirchlichen Zwecken dient oder eine Stiftung des
offentlichen Rechts, die ausschlieflich und
unmittelbar gemeinnitzigen oder mildtatigen
Zwecken dient, oder eine juristische Person des
offentlichen Rechts, die ausschlieBlich und un-
mittelbar kirchlichen Zwecken dient, dann erhalt
er auf Antrag vom Fonds die auf der Fondsebene
angefallene Korperschaftsteuer anteilig fur seine
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Besitzzeit erstattet; dies gilt nicht, wenn die An-
teile in einem wirtschaftlichen Geschaftsbetrieb
gehalten werden. Dasselbe gilt fur vergleichbare
auslandische Anleger mit Sitz und Geschafts-
leitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe
leistenden ausléndischen Staat. Entsprechendes
gilt, soweit die Anteile an dem Fonds im Rahmen
von Altersvorsorge- oder Basisrentenvertragen
gehalten werden, die nach dem Altersvorsorge-
vertrage-Zertifizierungsgesetz zertifiziert wurden.
Die Erstattung setzt voraus, dass der Anleger
seit mindestens drei Monaten vor dem Zufluss
der kérperschaftsteuerpflichtigen Ertrdge des
Fonds zivilrechtlicher und wirtschaftlicher Eigen-
timer der Anteile ist, ohne dass eine Verpflich-
tung zur Ubertragung der Anteile auf eine andere
Person besteht. Ferner setzt die Erstattung im
Hinblick auf die auf der Fondsebene angefallene
Kérperschaftsteuer auf deutsche Dividenden und
Ertrage aus deutschen eigenkapitaldhnlichen
Genussrechten im Wesentlichen voraus, dass
deutsche Aktien und deutsche eigenkapitaldhn-
liche Genussrechte vom Fonds als wirtschaft-
lichem Eigenttimer ununterbrochen 45 Tage
innerhalb von 45 Tagen vor und nach dem Fallig-
keitszeitpunkt der Kapitalertrage gehalten wurden
und in diesen 45 Tagen ununterbrochen Mindest-
wertanderungsrisiken i. H.v. 70 % bestanden.

Entsprechendes gilt beschrankt auf die Kérper-
schaftsteuer, die auf inlandische Immobilienertrage
des Fonds entfallt, wenn der Anleger eine inlan-
dische juristische Person des 6ffentlichen Rechts
ist, soweit die Investmentanteile nicht einem nicht
von der Kérperschaftsteuer befreiten Betrieb
gewerblicher Art zuzurechnen sind, oder der An-
leger eine von der Korperschaftsteuer befreite

inlandische Korperschaft, Personenvereinigung
oder Vermdgensmasse ist, der nicht die Kérper-
schaftsteuer des Fonds auf sémtliche steuer-
pflichtigen Einkinfte zu erstatten ist.

Dem Antrag sind Nachweise Uber die Steuer-
befreiung und ein von der depotfiihrenden Stelle
ausgestellter Investmentanteil-Bestandsnachweis
beizufligen. Der Investmentanteil-Bestandsnach-
weis ist eine nach amtlichen Muster erstellte Be-
scheinigung Uber den Umfang der durchgehend
wéahrend des Kalenderjahres vom Anleger gehal-
tenen Anteile sowie den Zeitpunkt und Umfang
des Erwerbs und der VerduBerung von Anteilen
wahrend des Kalenderjahres. Anstelle des Invest-
mentanteil-Bestandsnachweises tritt bei Anteilen,
die an dem Fonds im Rahmen von Altersvorsorge-
oder Basisrentenvertragen gehalten werden, eine
Mitteilung des Anbieter eines Altersvorsorge-
oder Basisrentenvertrags aus der hervorgeht, zu
welchen Zeitpunkten und in welchem Umfang
Anteile erworben oder verduBert wurden.

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

Ausschittungen

Ausschuttungen des Fonds sind grundsatzlich
einkommen- bzw. kérperschaftsteuer- und
gewerbesteuerpflichtig.

Der Fonds erflllt jedoch die steuerlichen Voraus-
setzungen fir einen Immobilienfonds mit Auslands-
schwerpunkt, wenn der Fonds — entsprechend
seinen Anlagebedingungen — tatsachlich fort-
laufend mehr als 50 % seines Wertes in quali-



fizierender Weise in auslandische Immobilien und
Auslands-Immobiliengesellschaften anlegt. In
diesem Fall sind Rickgabe- oder VeréuBerungs-
gewinne nach §20 Abs. 3 2 InvStG (in Verbindung
mit §20 Abs. 5 InvStG) zu 80 % flr Zwecke der
Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer und zu
40 % fur Zwecke der Gewerbesteuer befreit.

Die Ausschittungen unterliegen i.d.R. dem
Steuerabzug von 25 % (zuztglich Solidaritats-
zuschlag). Beim Steuerabzug wird die Teilfrei-
stellung bericksichtigt.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die
Ausschuttungen des Fonds innerhalb eines
Kalenderjahrs den Basisertrag fir dieses Kalen-
derjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird
durch Multiplikation des Ricknahmepreises des
Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit 70 %
des Basiszinses, der aus der langfristig erziel-
baren Rendite offentlicher Anleihen abgeleitet
wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehr-
betrag begrenzt, der sich zwischen dem ersten
und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten
Ricknahmepreis zuziglich der Ausschittungen
innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des
Erwerbs der Anteile vermindert sich die Vorab-
pauschale um ein Zwolftel fir jeden vollen Monat,
der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vor-
abpauschale gitt am ersten Werktag des folgenden
Kalenderjahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich einkommen-
bzw. kdrperschaftsteuer- und gewerbesteuer-
pflichtig.

Der Fonds erflllt jedoch die steuerlichen Voraus-
setzungen fir einen Immobilienfonds mit Auslands-
schwerpunkt, wenn der Fonds — entsprechend
seinen Anlagebedingungen — tatsachlich fort-
laufend mehr als 50 % seines Wertes in qualifi-
zierender Weise in auslandische Immobilien und
Auslands-Immobiliengesellschaften anlegt. In
diesem Fall sind Rickgabe- oder VerauBerungs-
gewinne nach §20 Abs. 3 2 InvStG (in Verbindung
mit § 20 Abs. 5 InvStG) zu 80 % flur Zwecke der
Einkommen- bzw. Koérperschaftsteuer und zu

40 % fur Zwecke der Gewerbesteuer befreit.

Die Vorabpauschalen unterliegen i.d. R. dem
Steuerabzug von 25 % (zuztglich Solidaritatszu-
schlag). Beim Steuerabzug wird die Teilfreistel-
lung berlcksichtigt.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene
Gewinne aus der VerduBerung der Anteile unter-
liegen grundsatzlich der Einkommen- bzw. Korper-
schaftsteuer und der Gewerbesteuer. Bei der Er-
mittlung des VerauBerungsgewinns ist der Gewinn
um die wéhrend der Besitzzeit angesetzten Vor-
abpauschalen zu mindem.

Der Fonds erflllt jedoch die steuerlichen Voraus-
setzungen fir einen Immobilienfonds mit Auslands-
schwerpunkt, wenn der Fonds — entsprechend
seinen Anlagebedingungen — tatsachlich fort-
laufend mehr als 50 % seines Wertes in qualifi-
zierender Weise in auslandische Immobilien und
Auslands-Immobiliengesellschaften anlegt. In
diesem Fall sind Rickgabe- oder VerauBerungs-
gewinne nach §20 Abs. 3 2 InvStG (in Verbin-
dung mit §20 Abs. 5 InvStG) zu 80 % fur
Zwecke der Einkommen- bzw. Koérperschaft-
steuer und zu 40 % fir Zwecke der Gewerbe-
steuer befreit.
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Im Falle eines VerduBerungsverlustes ist der
Verlust in Hohe der jeweils anzuwendenden
Teilfreistellung auf Anlegerebene nicht abzugs-
fahig.

Die Gewinne aus der VerduBerung der Anteile
unterliegen i.d.R. keinem Kapitalertragsteuer-
abzug.

Negative steuerliche Ertrdage
Eine Zurechnung negativer steuerlicher Ertrage
auf den Anleger ist nicht méglich.

Abwicklungsbesteuerung

Wahrend der Abwicklung des Fonds gelten Aus-
schittungen nur insoweit als Ertrag, wie in ihnen
der Wertzuwachs eines Kalenderjahres enthalten
ist.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerausléander die Fondsanteile
im Depot bei einer inldndischen depotfiihrenden
Stelle, wird vom Steuerabzug auf Ausschittungen,
Vorabpauschalen und Gewinne aus der Veraufe-
rung der Anteile Abstand genommen, sofern er
seine steuerliche Auslandereigenschaft nach-
weist. Sofern die Auslandereigenschaft der
depotfiihrenden Stelle nicht bekannt bzw. nicht
rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der auslandi-
sche Anleger gezwungen, die Erstattung des
Steuerabzugs entsprechend der Abgabenord-
nung' zu beantragen. Zustandig ist das fur die
depotfihrende Stelle zustandige Finanzamt.

1 § 37 Abs. 2 AO

Solidaritatszuschlag

Auf den auf Ausschittungen, Vorabpauschalen
und Gewinnen aus der VerduBerung von Anteilen
abzuflihrenden Steuerabzug ist ein Solidaritats-
zuschlag in Hohe von 5,5 % zu erheben.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer
inlandischen depotfihrenden Stelle (Abzugsver-
pflichteter) durch den Steuerabzug erhoben wird,
wird die darauf entfallende Kirchensteuer nach
dem Kirchensteuersatz der Religionsgemein-
schaft, der der Kirchensteuerpflichtige angehort,
regelmaBig als Zuschlag zum Steuerabzug er-
hoben. Die Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer
als Sonderausgabe wird bereits beim Steuer-
abzug mindernd bertcksichtigt.

Auslandische Quellensteuer

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



Folgen der Verschmelzung von
Sondervermdégen

In den Fallen der Verschmelzung eines inlan-
dischen Sondervermdgens auf ein anderes in-
landisches Sondervermdgen, bei denen derselbe
Teilfreistellungssatz zur Anwendung kommt,
kommt es weder auf der Ebene der Anleger
noch auf der Ebene der beteiligten Sonderver-
mogen zu einer Aufdeckung von stillen Reserven,
d.h. dieser Vorgang ist steuerneutral. Erhalten
die Anleger des Ubertragenden Sondervermdgens
eine im Verschmelzungsplan vorgesehene Bar-
zahlung?, ist diese wie eine Ausschittung zu
behandeln.

Weicht der anzuwendende Teilfreistellungssatz
des Ubertragenden von demjenigen des Uber-
nehmenden Sondervermdgens ab, dann gilt der
Investmentanteil des Ubertragenden Sonderver-
mogens als verduBert und der Investmentanteil
des Ubernehmenden Sondervermdgens als
angeschafft. Der Gewinn aus der fiktiven Ver-
auBerung gilt erst als zugeflossen, sobald der
Investmentanteil des Ubernehmenden Sonder-
vermdgens tatsachlich verduBert wird.

2 § 190 Abs. 2 Nr. 2 KAGB

Automatischer Informations-
austausch in Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs
von Informationen zur Bek&mpfung von grenz-
Uberschreitendem Steuerbetrug und grenziber-
schreitender Steuerhinterziehung hat auf inter-
nationaler Ebene in den letzten Jahren stark
zugenommen. Die OECD hat hierfur unter
anderem einen globalen Standard fur den auto-
matischen Informationsaustausch tber Finanz-
konten in Steuersachen veroffentlicht (Common
Reporting Standard, im Folgenden ,CRS"). Der
CRS wurde Ende 2014 mit der Richtlinie
2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember
2014 in die Richtlinie 2011/16/EU bezlglich
der Verpflichtung zum automatischen Austausch
von Informationen im Bereich der Besteuerung
integriert. Die teilnehmenden Staaten (alle Mit-
gliedstaaten der EU sowie etliche Drittstaaten)
wenden den CRS mittlerweile an. Deutschland
hat den CRS mit dem Finanzkonten-Informations-
austauschgesetz vom 21. Dezember 2015 in
deutsches Recht umgesetzt.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute
(im Wesentlichen Kreditinstitute) dazu verpflich-
tet, bestimmte Informationen Uber ihre Kunden
einzuholen. Handelt es sich bei den Kunden
(nattrliche Personen oder Rechtstrager) um in
anderen teilnehmenden Staaten ansassige
meldepflichtige Personen (dazu zahlen nicht z. B.
borsennotierte Kapitalgesellschaften oder Finanz-
institute), werden deren Konten und Depots als
meldepflichtige Konten eingestuft. Die meldenden
Finanzinstitute werden dann fur jedes melde-
pflichtige Konto bestimmte Informationen an ihre
Heimatsteuerbehdrde Ubermitteln. Diese Uber-
mittelt die Informationen dann an die Heimat-
steuerbehdrde des Kunden.
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Bei den zu Gbermittelnden Informationen handelt
es sich im Wesentlichen um die persénlichen
Daten des meldepflichtigen Kunden (Name;
Anschrift; Steueridentifikationsnummer: Geburts-
datum und Geburtsort (bei nattirichen Personen);
Anséssigkeitsstaat) sowie um Informationen zu
den Konten und Depots (z. B. Kontonummer;
Kontosaldo oder Kontowert; Gesamtbruttobetrag
der Ertrage wie Zinsen, Dividenden oder Aus-
schittungen von Investmentfonds); Gesamtbrutto-
erlose aus der VerauBerung oder Riickgabe von
Finanzvermogen (einschlieflich Fondsanteilen)).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige
Anleger, die ein Konto und/oder Depot bei einem
Kreditinstitut unterhalten, das in einem teilneh-
menden Staat ansassig ist. Daher werden deut-
sche Kreditinstitute Informationen tber Anleger,
die in anderen teilnehmenden Staaten ansassig
sind, an das Bundeszentralamt fir Steuern
melden, das die Informationen an die jeweiligen
Steuerbehdrden der Anséssigkeitsstaaten der
Anleger weiterleiten. Entsprechend werden
Kreditinstitute in anderen teilnehmenden Staaten
Informationen Uber Anleger, die in Deutschland
ansassig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuer-
behorde melden, die die Informationen an das
Bundeszentralamt fir Steuern weiterleiten. Zu-
letzt ist es denkbar, dass in anderen teilnehmen-
den Staaten anséssige Kreditinstitute Informa-
tionen Uber Anleger, die in wiederum anderen
teilnehmenden Staaten ansassig sind, an ihre
jeweilige Heimatsteuerbehdrde melden, die die
Informationen an die jeweiligen Steuerbehdrden
der Anséssigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.

Grunderwerbsteuer

Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermdgen
I6st keine Grunderwerbsteuer aus.

Hinzurechnungsbesteuerung

Nach aktueller Gesetzeslage finden die Rege-
lungen der Hinzurechnungsbesteuerung nach §7
Abs. 7 AStG in der Fassung des Investmentsteu-
erreformgesetzes auf die Ertrage des Sonder-
vermdgens keine Anwendung. Es ist geplant, die
Regelungen zur Hinzurechnungsbesteuerung
insbesondere mit Blick auf die europarechtlichen
Vorgaben anzupassen. Derzeit ist noch nicht klar,
ob bzw. in welcher Weise sich das Spezialitats-
verhaltnis zwischen InvStG und AStG &ndern
konnte.

Offenlegungspflicht far
Steuergestaltungsmodelle

Es ist geplant, zum Teil in Anpassung an die
Richtlinie (EU) 2018/822 des Rates vom 25. Mai
2018 zur Anderung der Richtlinie 2011/16/EU
beziiglich des verpflichtenden automatischen
Informationsaustauschs im Bereich der Besteue-
rung Uber meldepflichtige grenziiberschreitende
Gestaltungen (,DAC 6) eine Anzeigepflicht fr
bestimmte grenziiberschreitende und gegebenen-
falls nationale Steuermodelle einzufiihren. Die
Meldepflicht soll sog. Intermediére und unter
Umstanden Steuerpflichtige treffen. Derzeit
stehen Inhalt und Umfang der Anzeigepflicht im
Einzelnen noch nicht fest.



3 %-Steuer in Frankreich

Seit dem 1. Januar 2008 unterfallen Immobilien-
Sondervermégen grundsétzlich dem Anwendungs-
bereich einer franzésischen Sondersteuer (sog.
franzosischen 3 %-Steuer), die jahrlich auf den
Verkehrswert der in Frankreich gelegenen Immo-
bilien erhoben wird. Das franzdsische Gesetz
sieht fur franzésische Immobilien-Sondermégen
sowie vergleichbare auslédndische Sonderver-
mogen die Befreiung von der 3 %-Steuer vor.
Nach Auffassung der franzdsischen Finanzver-
waltung sind deutsche Immobilien-Sonderver-
mogen nicht grundsatzlich mit franzésischen
Immobilien-Sondervermdgen vergleichbar, so
dass sie nicht grundsatzlich von der 3 %-Steuer
befreit sind.

Um von dieser Steuer befreit zu werden, muss
das Sondervermdgen nach Auffassung der
franzdsischen Finanzverwaltung jahrlich eine
Erklarung abgeben, in welcher der franzdsische
Grundbesitz zum 1. Januar eines jeden Jahres
angegeben wird und diejenigen Anteilinhaber
benannt werden, die zum 1. Januar eines Jahres
an dem Sondervermdgen zu 1 % oder mehr be-
teiligt waren.

Die Anzahl der Anteile, die zum 1. Januar eines
Jahres 1% des Sondervermdgens entspricht,
konnen dem jeweiligen Jahresbericht entnom-
men werden.

Damit das Sondervermégen seiner Erklarungs-
pflicht nachkommen und damit eine Erhebung
der franzésischen 3 %-Steuer vermieden werden
kann, bitten wir Sie, wenn Ihre Beteiligung am
Sondervermdgen zum 1. Januar eine Quote von
1 % erreicht bzw. Uberschritten hat, uns eine
schriftliche Erklarung zuzusenden unter folgender
Adresse:

CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT
Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH
TaunusTurm

Taunustor 1
60310 Frankfurt am Main

in der Sie der Bekanntgabe lhres Namens, ihrer
Anschrift und ihrer Beteiligungshdhe gegentiber
der franzésischen Finanzverwaltung zustimmen.

Diese Benennung hat fir Sie weder finanzielle
Auswirkungen noch 16st sie eigene Erklarungs-
oder Meldepflichten fiir Sie gegentber den fran-
z6sischen Steuerbehdrden aus, wenn lhre Be-
teiligung am Sondervermogen am 1. Januar
weniger als 5 % betrug und es sich hierbei um
die einzige Investition in franzésischen Grund-
besitz handelt.

Falls Ihre Beteiligungsquote am 1. Januar 5 %
oder mehr betrug, oder Sie weiteren Grundbesitz
mittelbar oder unmittelbar in Frankreich hielten,
sind Sie aufgrund der Beteiligung an franzésischen
Immobilien gegebenenfalls selbst steuerpflichtig
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und mussen fir die Steuerbefreiung durch die
Abgabe einer eigenen Erklarung gegenlber den
franzdsischen Steuerbehdrden Sorge tragen. Fur
verschiedene Anlegerkreise kdnnen jedoch allge-
meine Befreiungstatbestande greifen, so sind
z.B. natlrliche Personen und bdrsennotierte
Gesellschaften von der 3% Steuer befreit. In
diesen Fallen bedarf es also keiner Abgabe einer
eigenen Erklarung. Fir weitere Informationen
Uber eine mogliche Erklarungspflicht Ihrerseits
empfehlen wir, sich mit einem franzdsischen
Steuerberater in Verbindung zu setzen.

Alilgemeiner Hinweis

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von
der derzeit bekannten Rechtslage aus. Sie
richten sich an in Deutschland unbeschrankt
einkommensteuerpflichtige oder unbe-
schrankt korperschaftsteuerpflichtige Perso-
nen. Es kann jedoch keine Gewéahr dafir
tibernommen werden, dass sich die steuer-
liche Beurteilung durch Gesetzgebung,
Rechtsprechung, AuBenpriifung oder Erlasse
der Finanzverwaltung nicht dndert, unter
Umstanden auch riickwirkend. Insofern
wird insbesondere auf den Abschnitt
,Risikohinweise - Risiko von Anderungen
der steuerlichen Rahmenbedingungen*
verwiesen. Einzelheiten zur Besteuerung
der Ertrage des Sondervermdgens werden
in den Jahresberichten veroéffentlicht.

Delegation von Tatigkeiten

Unternehmen, die von der Gesellschaft ausgela-
gerte Funktionen Ubernehmen, sind im Abschnitt
yAuslagerung” dargestellt. Darliber hinaus hat die
Gesellschaft folgende Dienstleister beauftragt:

Die CREDIT SUISSE (Deutschland) Aktien-
gesellschaft, TaunusTurm, Taunustor 1,
D-60310 Frankfurt am Main ist die Vertriebs-
stelle des Investmentvermdgens.

Mit der rechtlichen, investmentsteuerrechtlichen
Beratung in Zusammenhang mit der Konzeption
und Auflage des Sondervermdgens war die An-
waltskanzlei Cliffford Chance Deutschland LLP,
Mainzer LandstraBe 46, 60325 Frankfurt am
Main beauftragt.



AUSLAGERUNGEN

Die Gesellschaft hat folgende Aufgaben auf
folgende andere Unternehmen Ubertragen:

CREDIT SUISSE (Deutschland) AG
Taunusturm, Taunustor 1

60310 Frankfurt am Main

= Risk Management

= |nvestment Guideline Monitoring
= Qversight & Governance

= |Legal

= |nternal Audit

= Compliance

= T

= Finance

= QOrganisation

= Marketing

= Dataprotection

= Human Resources & Payroll

= Accounts Payable

= Execution of Orders

= Corporate Real Estate Dienstleistungen

(Facility Management, Taunustor 1,
60310 Frankfurt)

CS Securities (Europe) Ltd
One Cabot Square
GB-London, E14 4QJ

= E-Mail-Server/Exchange

IntReal International Real Estate
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
FerdinandstraBe 61

20095 Hamburg

= Fondsadministration

Credit Suisse Asset Management (Schweiz) AG
Kalandergasse 4

CH-8070 Zrich

= Betrieb des Immobilien Asset- und
Portfoliomanagement [T-Systems ,Immopac*

Unterauslagerungen:

CREDIT SUISSE (Polen) Sp. z.0.o0.
Registered office:

ul. Rondo ONZ

PL-00-124 Warschau

= Ubernahme einer Compliance-Funktion:
Prifung von Werbematerial

= Ubernahme Accounts Payable

= Personal Account Trading

= Qutside Business Interests

Credit Suisse Services AG, London Branch
One Cabot Square

GB-London, E14 4 QJ

= Ubernahme Control Room
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Credit Suisse Securities USA LLC
11 Madison Ave
New York 10010, USA

= (Jbernahme des
a. Administration and Maintenance of GL
System Peoplesoft &
b. Administration and Maintenance of GL
Adjustments Application GLAD

Credit Suisse Services (India)
Private Limited

Rajiv

Gandhi Infotech Park
Hinjewadi

Pune

Maharshtra

411057 India

= Ubernahme des Accounting & Controlling
Services

Credit Suisse Securities (Europe) Ltd.
One Cabot Square

GB-London, E14 4QJ

= FileNet — Hosting

= Valuation Support Tool (VST)

= Network Services

Credit Suisse AG

Paradeplatz 1

CH-8001 Zurich

= FileNet — 2™ & 3 Level Support

= |nterne Revision (Internal Audit)

ODDO BHF Aktiengesellschaft
Bockenheimer LandstraBe 10
60323 Frankfurt

= Risk Management Teilbereich:
hier Marktrisikomessung gemaB DerivateV

CBRE Corporate Outsourcing GmbH
Berner Strae 49
60437 Frankfurt am Main

= Corporate Real Estate Dienstleistungen
(Facility Management
Taunustor 1, 60310 Frankfurt)

Die Gesellschaft ist jederzeit berechtigt, den vor-
genannten Unternehmen in Bezug auf die aus-
gelagerten Aufgaben Weisungen zu erteilen. Sie
kann ihnen auch kiindigen und die entsprechen-
den Aufgaben auf Dritte auslagern oder selbst
erledigen.



Folgende Interessenkonflikte kénnten sich
aus der Auslagerung ergeben:

Interessenkonflikte kdnnen sich daraus ergeben,
dass Auftragnehmer teilweise die gleichen
Dienstleistungen auch fir andere Gesellschaften
und deren Investmentvermégen oder Individual-
portfolios, seien es Gesellschaften innerhalb oder
auBerhalb der Credit Suisse Gruppe, erbringen.

Die nachfolgend genannten Unternehmen sind
mit der Gesellschaft verbundene Unternehmen.
Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die
jeweiligen Vertrége in anderer Form abgeschlossen
worden waren oder werden, wenn eine Gesell-
schaft involviert ware, die nicht gesellschafts-
rechtlich oder personell verflochten ist:

m Credit Suisse (Deutschland) AG

= Credit Suisse Securities Europe Limited

= CREDIT SUISSE (Polen) Sp. z.0.0.

= Credit Suisse Securities USA LLC

» Credit Suisse Services (India) Private Limited
= Credit Suisse AG

= Credit Suisse Asset Management (Schweiz) AG
Die Verfahren, mit denen die Gesellschaft die

faire Behandlung der Anleger sicherstellt, sind im
Kapitel ,Interessenkonflikte” dargestellt.

SONSTIGE DIENSTLEISTER

Neben den von der Gesellschaft im aufsichts-
rechtlichen Sinne ausgelagerten Funktionen
beabsichtigt die Gesellschaft zudem, die nach-
folgend aufgeflhrten Tatigkeiten an Dienstleister
zu vergeben. Mit der Beauftragung solcher
Dienstleister entstehen keinerlei direkte Rechte
und Pflichten der Anleger.

Asset und Property Manager

Asset Management

Asset Management im Immobilienbereich zielt im
Wesentlichen darauf ab, die Ertragskraft der
einzelnen Immobilien im Rahmen des Investiti-
onsprozesses der von der Gesellschaft vorge-
gebenen Strategie zu optimieren.

Die Beauftragung erfolgt grundsatzlich in Zu-
sammenhang mit bestimmten Objekten, die fur
das Sondervermdgen erworben werden. Die
Gesellschaft wird bestimmte, derzeit jedoch noch
nicht abschlieBend festgelegte Asset Manager
mit Asset Management Leistungen beauftragen.

Property Management

Das Property Management (bernimmt das kauf-
mannische Objektmanagement vor Ort fur die
Immobilien in dem von der Gesellschaft verwal-
teten Sondervermogen.

Die Beauftragung erfolgt grundsatzlich in Zu-
sammenhang mit bestimmten Objekten, die fur
das Sondervermdgen erworben werden. Die Ge-
sellschaft wird bestimmte, derzeit jedoch noch nicht
abschlieBend festgelegte Property Manager mit
Property Management Leistungen beauftragen.
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Vertriebsstelle

Die Gesellschaft wird bestimmte, derzeit jedoch
noch nicht abschlieBend festgelegte, Vertriebs-
partner mit Vertriebstatigkeiten beauftragen. In
diesem Zusammenhang werden diese Vertriebs-
partner im eigenen Namen und auf eigene Rech-
nung tatig und Gbernehmen es selbst, fur das
Sondervermdgen Anleger zu vermitteln, welche
Anteile am Sondervermdgen erwerben.

Vertriebsstelle im Zeitpunkt der Aufstellung
dieses Verkaufsprospekts ist die Credit Suisse
(Deutschland) AG.

INTERESSENKONFLIKTE

Bei der Gesellschaft kdnnen in Bezug auf die
Verwaltung des Sondervermdgens folgende
Interessenkonflikte entstehen, die mit den Inter-
essen der Anleger kollidieren konnen:

Interessenkonflikte

= |nteressen der Gesellschaft und der mit dieser
verbundenen Unternehmen,

= |nteressen der Mitarbeiter der Gesellschaft
oder

= |nteressen anderer Anleger in diesem
Sondervermdgen oder anderen
Investmentvermogen.

Umsténde oder Beziehungen, die Interessens-
konflikte begriinden kénnen, umfassen ins-
besondere:

= Anreizsysteme flr Mitarbeiter der Gesellschaft,
= Mitarbeitergeschéfte,

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

= Umschichtungen im Sondervermégen,

= stichtagsbezogene Aufbesserung der
Performance des Sondervermdgens
(,window dressing"),

= Ankaufe von Immobilien oder Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften, die fir mehrere
von der Gesellschaft verwalteten Immobilien-
Sondervermdgen oder Individualportfolios in
Betracht kommen konnen,

® Geschafte zwischen der Gesellschaft und den
von ihr verwalteten Investmentvermégen oder
Individualportfolios bzw.

= Geschéfte zwischen von der Gesellschaft
verwalteten Investmentvermdgen und/oder
Individualportfolios,

= Zusammenfassung mehrerer Orders
(,block trades"),

= Beauftragung von verbundenen Unternehmen
und Personen,

= Einzelanlagen von erheblichem Umfang,
= Transaktionen nach Handelsschluss zum

bereits absehbaren Schlusskurs des laufenden
Tages, sog. Late Trading.



Darstellung der wesentlichen
(potentiellen) Interessenkonflikte

Die nachstehenden wesentlichen Interessen-
konflikte (hierbei handelt es sich nicht um eine
abschlieBende Darstellung) kdnnen sich negativ
auf das vom Anleger erzielbare wirtschaftliche
Ergebnis auswirken und insbesondere zu gerin-
geren Auszahlungen an die Anleger fuhren.

Darliber hinaus kénnen weitere Interessen-
konflikte bestehen oder sich zukinftig ergeben,
die sich ebenfalls negativ insbesondere auf das
vom Anleger erzielbare wirtschaftliche Ergebnis
auswirken und zu geringeren Auszahlungen an
die Anleger fiuhren konnen.

Interessenkonflikte auf Ebene
der Gesellschaft

Die Gesellschaft und ein Teil ihrer Dienstleister
und Auftragnehmer gehdéren einer Unternehmens-
gruppe an. Derart verbundenen Unternehmen
bzw. die bei diesen Gesellschaften handelnden
Personen sind teilweise auch bei anderen Invest-
mentvermdgen in gleichen oder &hnlichen Funk-
tionen wie bei diesem Sondervermégen beteiligt
oder tatig oder werden dies kinftig sein. Hieraus
konnen sich Interessenkonflikte ergeben. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass fur das
Sondervermdgen wesentliche Vertrage in anderer
Form abgeschlossen wiirden, wenn nur Gesell-
schaften involviert waren, die nicht in Mehrfach-
funktionen agieren und nicht gesellschaftsrecht-
lich oder personell verflochten sind.

Die Interessen der beteiligten Gesellschaften und
Personen konnen kollidieren. Bei Interessen-
konflikten, die die Gesellschaft betreffen, wird

die Gesellschaft sich darum bemuhen, diese zu
Gunsten der Anleger des Sondervermdgens zu
I6sen. Sofern darliber hinaus auch Interessen
der Anleger betroffen sind, wird die Gesellschaft
sich darum bemUhen, Interessenkonflikte zu ver-
meiden und, wenn diese sich nicht vermeiden
lassen, dafir sorgen, dass mit etwaig unvermeid-
baren Konflikten unter der gebotenen Wahrung
der Interessen der Anleger umgegangen wird.

Vermdgensgegenstande des Sondervermégens
in Form von Bankguthaben, Anteilen an Invest-
mentvermdgen oder Wertpapieren kdnnen bei
mit der Gesellschaft verbundenen Unternehmen
im Einklang mit den gesetzlichen Bestimmungen
bei der Verwahrstelle hinterlegt werden.

Die Gesellschaft widmet den Tatigkeiten des
Sondervermdgens so viel Zeit, wie sie fir not-
wendig und angemessen erachtet. Fir sie be-
steht keine Beschrankung hinsichtlich der Auf-
legung zusatzlicher Investmentvermégen,
insbesondere was das Eingehen weiterer An-
lageberatungsbeziehungen oder die Aufnahme
weiterer Geschaftstatigkeiten betrifft, auch wenn
diese im Wettbewerb mit der Téatigkeit fur dieses
Sondervermégen stehen.

Die Gesellschaft agiert fiir mehrere Immobilien-
Sondervermdgen als Kapitalverwaltungsgesell-
schaft und tétigt daher fur fir Rechnung unter-
schiedlicher Immobilien-Sondervermdgen
Investitionen in Immobilien. Deshalb kann es
vorkommen, dass Immobilien-Sondervermdgen
der Gesellschaft miteinander konkurrieren.

Die Gesellschaft verflgt jedoch tber Richtlinien

und Prozesse, um dennoch das bestmdglichste
Ergebnis fur die jeweiligen Anleger zu erzielen.
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Interessenkonflikte auf Ebene
der Vertriebspartner

Aufgrund der anteiligen Zahlung von Vergltungs-
bestandteilen und/oder sonstigen Zahlungen von
der Gesellschaft an (potentielle) Vertriebspartner
besteht ein gesteigertes eigenes Vertriebsinter-
esse dieser Vertriebspartner.

Interessenkonflikte auf Ebene
der Auftragnehmer

Bei Auftragnehmern in Dienstleistungs- und
Auslagerungsverhéltnissen kdnnen Interessen-
konflikte daraus entstehen, dass die Auftrag-
nehmer teilweise die gleichen Dienstleistungen
auch fur andere Gesellschaften und deren Invest-
mentvermdgen erbringen und/oder die Auftrag-
nehmer verbundene Unternehmen sind und die
Vertrége ggf. anders oder nicht abgeschlossen
wirden, wenn es sich nicht um verbundene
Unternehmen handeln wirde.

Der Gesellschaft kénnen im Zusammenhang mit
Geschaften fir Rechnung des Sondervermégens
geldwerte Vorteile (insbesondere Broker research,
Finanzanalysen, Markt- und Kursinformations-
systeme) entstehen, die im Interesse der Anleger
bei den Anlageentscheidungen verwendet werden.

Der Gesellschaft flieBen weder Ruckvergltungen
der aus dem Sondervermégen an Dritte, wie z.B.
die Verwahrstelle, geleisteten Vergiitungen oder
Aufwendungserstattungen zu, noch erhalt sie
derartige Ruckvergitungen.

Die Gesellschaft oder von ihr beauftragte Dritte
kénnen im Zusammenhang mit dem Erwerb von
Vermdgensgegenstanden von deren Emittenten
und/oder Verkaufern aus deren (Verkaufs-)Ge-
bihren (z.B. Ausgabeaufschlage, Agios, Provisi-
onen, in den Preis eingerechnete Gebtihren)
geldliche Zuwendungen erhalten. Die Hohe
solcher Zuwendungen ist nicht im Vorneherein
bestimmbar, da sie von der Art des Vermdgens-
gegenstandes und den Umstanden seines Erwerbs
abhéngt. Nach derzeitiger Marktpraxis werden
max. 1,5 % des Preises eines Vermdgensgegen-
standes als Zuwendung geleistet. Dieser Betrag
kann in Einzelfallen auch héher sein. Nahere
Einzelheiten werden dem Anleger auf Nachfrage
mitgeteilt.

Sofern die Gesellschaft oder der von ihr beauf-
tragte Dritte diese Zuwendungen nicht dem Son-
dervermdgen zuflhren, ist ihr Einbehalt auf die
Verbesserung der Qualitat der Dienstleistung
ausgelegt und hindert die Gesellschaft bzw. den
mit der Portfolioverwaltung beauftragten Dritten
nicht daran, pflichtgemaB im besten Interesse
des verwalteten Sondervermdgens und seiner
Anleger zu handeln.

Es wurden keine unvermeidbaren Interessen-
konflikte im Zusammenhang mit der Auslagerung
Portfolioberatung sowie des Asset- und Property
Managements festgestellt.

Die Gesellschaft gewahrt im Rahmen ihrer
Tatigkeit fur die Anteilklasse ,R" an Vermittler,
z.B. Kreditinstitute, wiederkehrend, meist
jahrlich, Vermittlungsentgelte als so genannte
,Vermittlungsfolgeprovision®.



Faire Behandlung der Anleger/
Umgang mit Interessenkonflikten

Die Gesellschaft fihrt ihre Geschafte so, dass
Interessenkonflikte auf faire Weise gehandhabt
werden, und zwar sowohl zwischen der Gesell-
schaft, ihren Mitarbeitern und ihren Anlegemn als
auch zwischen den Anlegern untereinander. Im
Konflikt zwischen der Gesellschaft oder ihren
Mitarbeitern auf der einen und den Anlegern auf
der anderen Seite haben die Interessen der
Anleger stets Vorrang.

Die Geschaftsfihrung der Gesellschaft ist dafr
verantwortlich sicherzustellen, dass die Systeme,
Kontrollen und Verfahren der Gesellschaft fur die
Identifizierung, Uberwachung und Lésung von
Interessenkonflikten angemessen sind. Die
Compliance und die Rechtsabteilung der Gesell-
schaft unterstiitzen dabei die Identifizierung und
Uberwachung tatséchlicher und potenzieller Inte-
ressenkonflikte.

Zum Umgang mit Interessenskonflikten setzt die
Gesellschaft folgende organisatorische MaB-
nahmen ein, um Interessenskonflikte zu ermit-
teln, ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, zu beob-
achten und sie offenzulegen:

= Bestehen einer Compliance-Abteilung, die die
Einhaltung von Gesetzen und Regeln
Uberwacht und an die Interessenkonflikten
gemeldet werden missen,

= Pflichten zur Offenlegung

= QOrganisatorische Mafnahmen wie

= die Einrichtung von Vertraulichkeits-
bereichen fir einzelne Abteilungen, um
dem Missbrauch von vertraulichen
Informationen vorzubeugen

= Zuordnung von Zustandigkeiten, um
unsachgemaBe Einflussnahme zu
verhindern

= Verhaltensregeln flir Mitarbeiter in Bezug auf
Mitarbeitergeschéfte, Verpflichtungen zur
Einhaltung des Insiderrechts

= Einrichtung von Vergitungssystemen

= Grundsatze zur Berlicksichtigung von
Kundeninteressen und Beachtung der
vereinbarten Anlagerichtlinien

= Grundsatze zur bestmdglichen Ausflihrung
beim Erwerb bzw. VerduBerung von

Finanzinstrumenten

= Grundsétze zur Aufteilung von Teilausfiihrungen

Einrichten von Orderannahmezeiten
(Cut-off-Zeiten)

= Auslagerungscontrolling
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Faire Behandlung der Anleger

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anleger des
Sondervermégens fair zu behandeln. Sie ver-
waltet aufgelegte Investmentvermdgen nach dem
Prinzip der Gleichbehandlung, indem sie bestimmte
Investmentvermégen und Anleger der Investment-
vermdgen nicht zu Lasten anderer bevorzugt
behandelt. Die Entscheidungsprozesse und orga-
nisatorischen Strukturen der Gesellschaft sind
entsprechend ausgerichtet.

BERICHTE, GESCHAFTSIAHR,
PRUFER

Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sowie
etwaige Zwischenberichte des Sondervermégens
sind bei der Gesellschaft und der Verwahrstelle
sowie auf der Homepage der Gesellschaft unter
www.credit-suisse.com/de erhaltlich.

Das Geschaftsjahr des Sondervermdgens ent-
spricht dem jeweiligen Kalenderjahr und beginnt
damit am 1. Januar eines jeden Jahres und
endet am 31. Dezember eines jeden Jahres.

Mit der Abschlussprifung wird die KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, 60549 Frank-
furt am Main beauftragt.

Auflésungs- und Abwicklungsberichte sind bei
der Verwahrstelle erhaltlich.

REGELUNGEN ZUR AUFLOSUNG,
VERSCHMELZUNG UND
UBERTRAGUNG DES
SONDERVERMOGENS

Auflésung des
Sondervermégens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflosung
der Sondervermogen zu verlangen. Die Gesell-
schaft kann jedoch die Verwaltung eines Sonder-
vermogens unter Einhaltung einer Kindigungs-
frist von sechs Monaten durch Bekanntmachung
im Bundesanzeiger und im Jahresbericht oder
Halbjahresbericht kiindigen. AuBerdem werden
die Anleger Uber ihre depotfiihrenden Stellen per
dauerhaften Datentréger, etwa in Papierform
oder in elektronischer Form Uber die Kindigung
informiert.

Mit der Erklarung der Kiindigung wird die Aus-
gabe und Riicknahme von Anteilen eingestellt.
Die Gesellschaft ist ab Erklarung der Kiindigung
verpflichtet, bis zum Erléschen ihres Verwaltungs-
rechts an dem Sondervermdgen in Abstimmung
mit der Verwahrstelle sdmtliche Vermdgensgegen-
stdnde des Sondervermdgens zu angemessenen
Bedingungen zu verduBem. Mit Einwilligung der
Anleger kénnen bestimmte Vermdgensgegen-
stande auch zu nicht angemessenen Bedingungen
verauBert werden. Die Anleger missen ihre Ein-
willigung durch Mehrheitsbeschluss erklaren.
Das Verfahren ist im Abschnitt ,Rlicknahmeauss-
setzung und Beschlisse der Anleger” dargestellt.



Aus den Erldsen, die durch die VerduBerung von
Vermdgensgegenstanden des Sondervermégens
erzielt werden, hat die Gesellschaft den Anlegern
in Abstimmung mit der Verwahrstelle halbjahrliche
Abschlage auszuzahlen. Dies gilt nicht, soweit
diese Erlose zur Sicherstellung einer ordnungs-
gemaBen laufenden Bewirtschaftung benétigt
werden und soweit Gewahrleistungszusagen aus
den VerauBerungsgeschaften oder zu erwartende
Auseinandersetzungskosten den Einbehalt im
Sondervermégen verlangen.

Des Weiteren erlischt das Recht der Gesellschaft,
das Sondervermdgen zu verwalten, wenn das
Insolvenzverfahren Uber das Vermogen der Ge-
sellschaft eroffnet ist oder wenn ein Antrag auf
Eréffnung des Insolvenzverfahrens mangels
Masse abgelehnt wird. Das Sondervermégen fallt
nicht in die Insolvenzmasse der Gesellschaft.
Das Verwaltungsrecht der Gesellschaft erlischt
auch, wenn sie binnen funf Jahren zum dritten
Mal die Ricknahme der Anteile fir das Sonder-
vermogen aussetzt.

In diesen Féallen geht das Sondervermdgen auf
die Verwahrstelle Uber, die das Sondervermogen
abwickelt und den Erlds an die Anleger auszahlt.
Die Verwahrstelle hat jahrlich sowie auf den Tag,
an dem die Abwicklung beendet ist, einen Ab-
wicklungsbericht zu erstellen, der den Anforde-
rungen an einen Jahresbericht entspricht.

Verfahren bei Auflésung des
Sondervermoégens

Wird das Sondervermégen aufgeldst, so wird dies
im Bundesanzeiger sowie auf der Homepage der
Gesellschaft, www.credit-suisse.com/de ver6ffent-
licht. Die Ausgabe und die Riicknahme von An-
teilen werden eingestellt, falls dies nicht bereits
mit Erklarung der Kiindigung durch die Gesell-
schaft erfolgte. Der Erlés aus der VerduBerung
der Vermdgenswerte des Sondervermdgens ab-
zlglich der noch durch das Sondervermégen zu
tragenden Kosten und der durch die Auflésung
verursachten Kosten wird an die Anleger verteilt,
wobei diese in Hohe ihrer jeweiligen Anteile am
Sondervermogen Ansprliche auf Auszahlung des
Liquidationserléses haben. Die Auflésung des
Sondervermdgens kann langere Zeit in Anspruch
nehmen. Uber die einzelnen Stadien der Auf-
l6sung werden die Anleger durch Liquidations-
berichte zu den Stichtagen der bisherigen
Berichte unterrichtet, die bei der Verwahrstelle
erhaltlich sind.

Der Anleger wird durch Veréffentlichung im Bun-
desanzeiger und auf der Homepage der Gesell-
schaft,www.credit-suisse.com/de oder des Son-
dervermdgens darlber unterrichtet, welche
Liquidationserldse ausgezahlt werden und zu
welchem Zeitpunkt und an welchem Ort diese
erhaltlich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserlése kdnnen bei

dem fir die Gesellschaft zustandigen Amtsgericht
hinterlegt werden.
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Verschmelzung des
Sondervermoégens

Alle Vermdgensgegensténde und Verbindlichkeiten
des Sondervermégens durfen zum Geschafts-
jahresende auf ein anderes bestehendes, oder
ein durch die Verschmelzung neu gegriindetes
inlandisches Immobilien-Sondervermégen tber-
tragen werden. Es konnen auch zum Geschafts-
jahresende eines anderen inl&ndischen Immo-
bilien-Sondervermdgens alle Vermégensgegen-
stdnde und Verbindlichkeiten dieses anderen
Sondervermogens auf das Sondervermogen
Ubertragen werden. Die Verschmelzung bedarf
der Genehmigung der BaFin. Mit Zustimmung
der BaFin kann auch ein anderer Ubertragungs-
stichtag gewahlt werden.

Bevor dieses Sondervermdgen mit einem anderen
verschmolzen wird, muss die Gesellschaft nach
Wahl des Anlegers entweder

= die Anteile ohne Ricknahmeabschlag gegen
Anteile eines anderen Immobilien-Sonder-
vermdgens zu tauschen, dessen Anlagegrund-
satze mit den Anlagegrundsatzen dieses
Sondervermdgens vereinbar sind oder

= die Anteile ohne weitere Kosten zurlicknehmen.

Verfahren bei der Verschmelzung
von Sondervermdégen

Die depotfilhrenden Stellen der Anleger Gbermit-
teln diesen spatestens 35 Arbeitstage vor dem
geplanten Ubertragungsstichtag in Papierform
oder in elektronischer Form Informationen zu den
Grunden fur die Verschmelzung, den potentiellen
Auswirkungen fur die Anleger, deren Rechte in
Zusammenhang mit der Verschmelzung sowie zu
maBgeblichen Verfahrensaspekten. Die Anleger
erhalten auch die wesentlichen Anlegerinforma-
tionen fir das Sondervermdgen, das bestehen
bleibt oder durch die Verschmelzung neu gebildet
wird.

Die Anleger haben bis flinf Arbeitstage vor dem
geplanten Ubertragungsstichtag die Méglichkeit,
ihre Anteile ohne Ricknahmeabschlag gegen
Anteile eines anderen Sondervermégens umzu-
tauschen, dessen Anlagerundsatze mit den-
jenigen des Sondervermdgens vereinbar sind.

Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des
Ubernehmenden und des Ubertragenden Sonder-
vermogens berechnet, das Umtauschverhaltnis
wird festgelegt und der gesamte Vorgang wird
vom Abschlusspriifer geprift. Das Umtausch-
verhéltnis ermittelt sich nach dem Verhéltnis der
Nettoinventarwerte des (bernommenen und des
aufnehmenden Sondervermégens zum Zeitpunkt
der Ubernahme. Der Anleger erhlt die Anzahl
von Anteilen an dem neuen Sondervermégen,
die dem Wert seiner Anteile an dem Ubertragenen
Sondervermégen entspricht. Es besteht auch die
Méglichkeit, dass den Anlegern des Ubertragen-
den Sondervermdgens bis zu 10 Prozent des
Wertes ihrer Anteile in bar ausgezahlt werden.
Findet die Verschmelzung wahrend des laufenden
Geschéftsjahres des Ubertragenden Sonderver-
mogens statt, muss dessen verwaltende Gesell-
schaft auf den Ubertragungsstichtag einen Be-
richt erstellen, der den Anforderungen an einen
Jahresbericht entspricht.



Die Gesellschaft macht im Bundesanzeiger und
dartiber auf ihrer Homepage bekannt, wenn das
Sondervermdgen ein anderes Immobilien-Sonder-
vermdgen aufgenommen hat und die Verschmel-
zung wirksam geworden ist. Sollte das Sonder-
vermdgen durch eine Verschmelzung untergehen,
Ubernimmt die Gesellschaft die Bekanntmachung,
die das aufnehmende oder neu gegrlindete Immo-
bilien-Sondervermégen verwaltet.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des
Ubertragenden Sondervermdgens gilt nicht als
Tausch. Die ausgegebenen Anteile treten an die
Stelle der Anteile an dem Ubertragenden Sonder-
vermdgen. Die Verschmelzung von Sonderver-
mogen findet nur mit Genehmigung der BaFin
statt.

Ubertragung des
Sondervermoégens

Die Gesellschaft kann das Sondervermdégen auf
eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft Gber-
tragen. Die Ubertragung bedarf der vorherigen
Genehmigung durch die BaFin. Die genehmigte
Ubertragung wird im Bundesanzeiger und dariiber
hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht
des Sondervermégens bekannt gemacht. Uber
die geplante Ubertragung werden die Anleger
auBerdem uber ihre depotfihrenden Stellen und/
oder der Gesellschaft per dauerhaften Daten-
trager, etwa in Papierform oder elektronischer
Form informiert. Der Zeitpunkt, zu dem die Uber-
tragung wirksam wird, bestimmt sich nach den
vertraglichen Vereinbarungen zwischen der Ge-
sellschaft und der aufnehmenden Kapitalverwal-
tungsgesellschaft. Die Ubertragung darf jedoch
frihestens drei Monate nach ihrer Bekannt-
machung im Bundesanzeiger wirksam werden.
Séamtliche Rechte und Pflichten der Gesellschaft
in Bezug auf das Sondervermégen gehen dann
auf die aufnehmende Kapitalverwaltungsgesell-
schaft tber.

ZAHLUNGEN AN DIE ANLEGER,
VERBREITUNG DER BERICHTE
UND SONSTIGE INFORMATIONEN

Zusatzliche Informations-
pflichten nach §300 KAGB

Spezielle Informationen zum Sondervermdgen
gemaB § 300 Abs. 1 bis 3 KAGB werden im
jeweils aktuellen Jahresbericht des Sonder-
vermdgens verdffentlicht. Informationen tber
Anderungen, die sich in Bezug auf die Haftung
der Verwahrstelle ergeben, erhalten Anleger
unverzlglich per dauerhaften Datentrédger und
auf der Homepage der Gesellschaft,
www.credit-suisse.com/de.

WEITERE SONDERVERMOGEN,
DIE VON DER KAPITALVER-
WALTUNGSGESELLSCHAFT
VERWALTET WERDEN

Die Gesellschaft verwaltet zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung das folgende Spezial-AlF:

= CS Europa CORE Top Growth
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zur Regelung des Rechtsverhéltnisses
zwischen den Anlegern und der CREDIT
SUISSE ASSET MANAGEMENT Immobilien
Kapitalanlagegesellschaft mbH, Frankfurt,
(,Gesellschaft”) fiir die von der Gesellschaft
verwalteten Immobilien-Sondervermdgen,
die nur in Verbindung mit den fir das
jeweilige Sondervermdgen aufgestellten
Besonderen Anlagebedingungen gelten.

&1 Grundlagen

1. Die Gesellschaft ist eine AlF-Kapitalverwal-
tungsgesellschaft (,Kapitalverwaltungsgesell-
schaft) und unterliegt den Vorschriften des
Kapitalanlagegesetzbuchs (,KAGB").

2. Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte
Geld im eigenen Namen fir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger nach dem Grundsatz
der Risikomischung in den nach dem KAGB
zugelassenen Vermogensgegenstanden
gesondert vom eigenen Vermogen in Form
eines Immobilien-Sondervermdgens
(,Sondervermégen*) an. Uber die hieraus
sich ergebenden Rechte der Anleger werden
von ihr Sammelurkunden ausgestellt. Der
Geschaftszweck des Sondervermdgens ist auf
die Kapitalanlage geméaB einer festgelegten
Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven
Vermdgensverwaltung mittels der bei ihm
eingelegten Mittel beschrénkt; eine operative
Tétigkeit und eine aktive unternehmerische
Bewirtschaftung der gehaltenen Vermogens-
gegenstande ist ausgeschlossen. Hingegen
ist eine aktive unternehmerische Bewirt-
schaftung bei Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften im Sinne des § 1 Absatz 19
Nummer 22 KAGB zulassig.

3. Die Vermogensgegenstéande des Sonderver-
mogens stehen im Eigentum der Gesellschaft.

4. Grundstiicke, Erbbaurechte sowie Rechte in
der Form des Wohnungseigentums, Teileigen-
tums, Wohnungserbbaurechts und Teilerbbau-
rechts sowie NieBbrauchrechte an Grund-
stlicken werden in den Allgemeinen Anlage-
bedingungen und Besonderen Anlagebe-
dingungen (,Anlagebedingungen) unter dem
Begriff Immobilien zusammengefasst.

5. Das Rechtsverhéltnis zwischen der Gesell-
schaft und dem Anleger richtet sich nach den
Anlagebedingungen und dem KAGB.

§2 Verwahrstelle

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

2. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle
richten sich nach dem mit der Gesellschaft
geschlossenen Verwahrstellenvertrag, dem
KAGB und den Anlagebedingungen des
Sondervermdgens.

3. Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben
nach MaBgabe des §82 KAGB auf ein
anderes Unternehmen (Unterverwahrer)
auslagern. Néheres hierzu enthélt der
Verkaufsprospekt.



4. Die Verwahrstelle haftet gegentber dem

Sondervermdgen oder gegentber den
Anlegemn flr das Abhandenkommen eines
verwahrten Finanzinstrumentes im Sinne des
§81 Absatz 1 Nr. 1 KAGB durch die Verwahr-
stelle oder durch einen Unterverwahrer, dem
die Verwahrung von Finanzinstrumenten nach
§82 Absatz 1 KAGB ubertragen wurde. Die
Verwahrstelle haftet nicht, wenn sie nach-
weisen kann, dass das Abhandenkommen
auf duBere Ereignisse zurlickzufiihren ist,
deren Konsequenzen trotz aller angemessenen
GegenmaBnahmen unabwendbar waren.
Weitergehende Anspriiche, die sich aus den
Vorschriften des burgerlichen Rechts auf
Grund von Vertrdgen oder unerlaubten Hand-
lungen ergeben, bleiben unberihrt. Die Ver-
wahrstelle haftet auch gegentiber dem Sonder-
vermdgen oder den Anlegern fur samtliche
sonstigen Verluste, die diese dadurch erleiden,
dass die Verwahrstelle fahrlassig oder vorsatz-
lich ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften
des KAGB nicht erflillt. Die Haftung der Ver-
wahrstelle bleibt von einer etwaigen Uber-
tragung der Verwahraufgaben nach Absatz 3
Satz 1 unberihrt.

§ 3 Bewerter

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

. Jeder externe Bewerter muss den Anforde-
rungen des 8216 i.V.m. §249 Absatz 1
Nummer 1 KAGB gentigen. Hinsichtlich
seines Bestellungszeitraumes und seiner
finanziellen Unabhangigkeit sind die §§ 250
Absatz 2, 231 Absatz 2 Satz 2 KAGB zu
beachten.

3. Den externen Bewertern obliegen die ihnen

nach dem KAGB und den Anlagebedingungen
Ubertragenen Aufgaben nach MaBgabe einer
von der Gesellschaft zu erlassenden internen
Bewertungsrichtlinie. Insbesondere haben die
externen Bewerter die zum Sondervermdégen
gehdrenden bzw. im Eigentum einer Immobilien-
Gesellschaft stehenden Immobilien einmal
vierteljahrlich zeitnah zu bewerten, sofern in
den Besonderen 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 fur eine Immobilien-Gesellschaft, an der
das Sondervermogen unmittelbar oder mittel-
bar 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 Bewertung
gemaR §§249 und 251 Absatz 1 KAGB
durchfthrt, bewertet wurde.

. Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesell-

schaft darf fir das Sondervermégen unmittel-
bar oder mittelbar nur erworben werden,
wenn die im Jahresabschluss oder in der
Vermdgensaufstellung der Immobilien-Gesell-
schaft ausgewiesenen Immobilien von mindes-
tens einem externen Bewerter im Sinne des
Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich die
regelmaBige Bewertung gemaB 88249 und
251 Absatz 1 KAGB durchfihrt, bewertet
wurden.
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§4 Fondsverwaltung

1.

Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die
Vermdgensgegenstande im eigenen Namen
fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
mit der gebotenen Sachkenntnis, Redlichkeit,
Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit. Sie handelt
bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unab-
hangig von der Verwahrstelle und ausschlief3-
lich im Interesse der Anleger.

Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von
den Anlegemn eingelegten Geld die Vermdgens-
gegenstande zu erwerben, diese wieder zu
verduBern und den Erlds anderweitig anzu-
legen. Sie ist ferner ermachtigt, alle sich aus
der Verwaltung der Vermdgensgegenstande
ergebenden sonstigen Rechtshandlungen
vorzunehmen.

Uber die VerauBerung von Immobilien oder
von Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften entscheidet die Gesellschaft im
Rahmen einer ordnungsgemaBen Geschéfts-
flhrung (8§ 26 KAGB). VerauBerungen nach
Aussetzung der Anteilricknahme gema8 § 12
Absatz 8 bleiben hiervon unberihrt.

Die Gesellschaft darf fir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger weder Gelddarlehen
gewdahren noch Verpflichtungen aus einem
Blrgschafts- oder einem Garantievertrag ein-
gehen; sie darf keine Vermdgensgegenstande
nach MaBgabe der §§ 193,194 und 196 KAGB
verkaufen, die im Zeitpunkt des Geschafts-
abschlusses nicht zum Sondervermégen
gehdren. § 197 KAGB bleibt unberihrt. Ab-
weichend von Satz 1 darf die Gesellschaft
oder ein Dritter in ihrem Auftrag einer Immo-
bilien-Gesellschaft fir Rechnung des Sonder-
vermdgens ein Darlehen gewahren, wenn sie
an dieser fir Rechnung des Sondervermdgens

unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist. Dieses
Darlehen darf 50 % der Verkehrswerte der im
Eigentum der Immobilien-Gesellschaft stehen-
den Immobilien nicht Uberschreiten.

§ 5 Anlagegrundsatze

1.

Das Immobilien-Sondervermégen wird un-
mittelbar oder mittelbar nach dem Grundsatz
der Risikomischung angelegt. Die Gesell-
schaft bestimmt in den Besonderen Anlage-
bedingungen,

a) welche Immobilien fur das Sonderver-
mogen erworben werden dirfen;

b) ob und in welchem Umfang fur Rechnung
des Sondervermdgens Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften erworben
werden durfen;

¢) ob und unter welchen Bedingungen Immo-
bilien des Sondervermégens mit einem
Erbbaurecht belastet werden dirfen;

d) ob und in welchem Umfang flir Rechnung
des Sondervermdgens zur Absicherung
von Vermogensgegensténden in Derivate
im Sinne des § 197 KAGB investiert
werden darf. Beim Einsatz von Derivaten
wird die Gesellschaft die geméaB § 197
Absatz 3 KAGB erlassene Verordnung
Uber Risikomanagement und Risikomessung
beim Einsatz von Derivaten, Wertpapier-
Darlehen und Pensionsgeschaften in Invest-
mentvermogen nach dem Kapitalanlage-
gesetzbuch (,DerivateV*) beachten.

Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien
und Beteiligungen an Immobilien-Gesell-

schaften mlssen einen dauernden Ertrag
erwarten lassen.



§6 Liquiditat, Anlage- und Emittentengrenzen

1.

Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von
Vermdgensgegensténden in das Sonderver-
mogen, deren Verwaltung und bei der Ver-
auBerung die im KAGB und die in den An-
lagebedingungen festgelegten Grenzen und
Beschrankungen zu beachten.

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

a) Bankguthaben geméaB § 195 KAGB;

b) Geldmarktinstrumente gemaB &8 194 und
198 Nummer 2 KAGB;

c) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB,
die zur Sicherung der in Artikel 18.1 des
Protokolls Uber die Satzung des Europa-
ischen Systems der Zentralbanken und der
Européischen Zentralbank genannten
Kreditgeschéfte von der Européischen
Zentralbank oder der Deutschen Bundes-
bank zugelassen sind oder deren Zulassung
nach den Emissionsbedingungen bean-
tragt wird, sofern die Zulassung innerhalb
eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

d) Investmentanteile nach MaBgabe des
§ 196 KAGB oder Anteile an Spezial-
Sondervermdgen nach MaBgabe des
§ 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach
den Anlagebedingungen ausschlieflich in
Vermdgensgegenstande nach Buchstaben
a), b) und c) anlegen durfen;

e) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB,
die an einem organisierten Markt im Sinne
von §2 Absatz 5 des Wertpapierhandels-
gesetzes zum Handel zugelassen oder
festverzinsliche Wertpapiere sind, soweit
diese einen Betrag von 5 % des Wertes
des Sondervermégens nicht Uberschreiten,
und zuséatzlich

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder
vergleichbare Anteile ausléndischer juristi-
scher Personen, die an einem derin § 193
Absatz 1 Nummer 1 und 2 KAGB bezeich-
neten Markte zugelassen oder in diesen
einbezogen sind, soweit der Wert dieser
Aktien oder Anteile einen Betrag von 5 %
des Wertes des Sondervermdgens nicht
Uberschreitet und die in Artikel 2 Abs. 1
der Richtlinie 2007/16/EG genannten
Kriterien erfullt sind.

g) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapital-
gesellschaft muss unter 10 % des Kapitals
des jeweiligen Unternehmens liegen; dies
gilt nicht fir Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften.

. Der Teil des Sondervermégens, der in Bank-

guthaben gehalten werden darf, wird in den
Besonderen Anlagebedingungen festgelegt.
Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des
Wertes des Sondervermdgens in Bankgut-
haben bei je einem Kreditinstitut anlegen.

. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere im Sinne des

§ 193 KAGB und Geldmarktinstrumente ein-
schlieflich der in Pension genommenen Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente desselben
Emittenten Uber den Wertanteil von 5 % hin-
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aus bis zu 10 % des Wertes des Sonderver-
mogens erworben werden; dabei darf der
Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente dieser Emittenten 40 % des Wer-
tes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen.

. Bei ein und derselben Einrichtung ddrfen nur

bis zu 20 % des Wertes des Sondervermdgens
in eine Kombination angelegt werden

= von durch diese Einrichtung begebene
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente,

= von Einlagen bei dieser Einrichtung,

= von Anrechnungsbetragen fur das
Kontrahentenrisiko der mit dieser
Einrichtung eingegangenen Geschafte.

Fur die in Absatz 6 genannten Emittenten
und Garantiegeber gilt Satz 1 mit der MaB-
gabe, dass eine Kombination der genannten
Vermodgensgegenstande und Anrechnungs-
betrage 35 % des Wertes des Sonderver-
mogens nicht Ubersteigen darf. Die jeweili-
gen Einzelobergrenzen bleiben unberiihrt.

. Die Gesellschaft darf in solche Schuldver-

schreibungen und Geldmarktinstrumente, die
vom Bund, einem Land, der Europaischen
Union, einem Mitgliedstaat der Européischen
Union oder seinen Gebietskérperschaften,
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den Européischen Wirtschaftsraum, einem
Drittstaat oder von einer internationalen Orga-
nisation, der mindestens ein Mitgliedstaat der
Européischen Union angehdrt, ausgegeben
oder garantiert worden sind, jeweils bis zu

35 % des Wertes des Sondervermdgens an-

legen. In Pfandbriefen und Kommunalschuld-
verschreibungen sowie Schuldverschreibungen,
die von Kreditinstituten mit Sitz in einem Mit-
gliedstaat der Europaischen Union oder in ei-
nem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den Europaischen Wirtschaftsraum aus-
gegeben worden sind, darf die Gesellschaft
jeweils bis zu 25 % des Wertes des Sonder-
vermdgens anlegen, wenn die Kreditinstitute
auf Grund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz
der Inhaber dieser Schuldverschreibungen
einer besonderen 6ffentlichen Aufsicht unter-
liegen und die mit der Ausgabe der Schuld-
verschreibungen aufgenommenen Mittel
nach den gesetzlichen Vorschriften in Ver-
mogenswerten angelegt werden, die wah-
rend der gesamten Laufzeit der Schuldver-
schreibungen die sich aus ihnen ergebenden
Verbindlichkeiten ausreichend decken und
die bei einem Ausfall des Emittenten vorrangig
fur die fallig werdenden Rickzahlungen und
die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

. Die Gesellschaft darf in Anteilen an Invest-

mentvermdgen nach MaBgabe des Absatzes
2 Buchstabe d) anlegen, wenn im Hinblick
auf solche Anteile folgende Voraussetzungen
erfllt sind:

a) Der OGAW, der AIF oder der Verwalter
des AIF, an dem die Anteile erworben
werden, unterliegt in seinem Sitzstaat der
Aufsicht Uber Vermogen zur gemeinschaft-
lichen Kapitalanlage. Der Geschéftszweck
des jeweiligen Investmentvermdgens ist
auf die Kapitalanlage gemé&B einer festge-
legten Anlagestrategie im Rahmen einer
kollektiven Vermogensverwaltung mittels
der bei ihm eingelegten Mittel beschrankt;



eine operative Tatigkeit, und eine aktive
unternehmerische Bewirtschaftung der
gehaltenen Vermdgensgegenstande ist
ausgeschlossen. Eine aktive unternehme-
rische Bewirtschaftung ist bei Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften im Sinne
des 8§ 1 Absatz 19 Nummer 22 KAGB
nicht schadlich.

b) Die Anleger kdnnen grundsatzlich jederzeit
das Recht zur Rickgabe ihrer Anteile aus-
tben.

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

d) Die Vermdgensanlage der jeweiligen
Investmentvermdgen erfolgt zu mindestens
90 % in die folgenden Vermdgensgegen-
stande:

aa) Wertpapiere im Sinne des § 193
KAGB,

bb) Geldmarktinstrumente,
cc) Bankguthaben.

e) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapital-
gesellschaft muss unter 10 % des Kapitals
des jeweiligen Unternehmens liegen; dies
gilt nicht fur Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften.

f) Ein Kredit darf nur kurzfristig und nur bis
zur Hohe von 10 % des Wertes des jewei-
ligen Investmentvermdgens aufgenommen
werden.

8. Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf fir Wert-

papiere und Geldmarktinstrumente desselben
Emittenten nach MaBgabe von §208 KAGB
Uberschritten werden, sofern die Besonderen
Anlagebedingungen dies unter Angabe der
Emittenten vorsehen. In diesen Féllen missen
die fir Rechnung des Sondervermégens
gehaltenen Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente aus mindestens sechs verschie-
denen Emissionen stammen, wobei nicht
mehr als 30 % des Wertes des Sonderver-
mogens in einer Emission gehalten werden
durfen.

Die Gesellschaft hat einen Betrag, der min-
destens 5 % des Wertes des Sondervermo-
gens entspricht, taglich fir die Ricknahme
von Anteilen verfligbar zu halten.

§ 7 Wertpapier-Darlehen

1.

Sofern die Besonderen Anlagebedingungen
nichts anderes vorsehen, darf die Gesellschaft
fur Rechnung des Sondervermégens einem
Wertpapier-Darlehensnehmer gegen ein markt-
gerechtes Entgelt nach Ubertragung ausrei-
chender Sicherheiten gemaf §200 Absatz 2
KAGB ein jederzeit kiindbares Wertpapier-
Darlehen gewéhren. Der Kurswert der zu
Ubertragenden Wertpapiere darf zusammen
mit dem Kurswert der fur Rechnung des
Sondervermdgens demselben Wertpapier-
Darlehensnehmer einschlieBlich konzernange-
horiger Unternehmen im Sinne des §290
HGB bereits als Wertpapier-Darlehen Uber-
tragenen Wertpapiere 10 % des Wertes des
Sondervermdgens nicht Ubersteigen.
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2. Wird die Sicherheit fur die Ubertragenen

Wertpapiere vom Wertpapier-Darlehens-
nehmer in Guthaben erbracht, muss das
Guthaben auf Sperrkonten gemaB § 200
Absatz 2 Satz 3 Nummer 1 KAGB unterhal-
ten werden. Alternativ darf die Gesellschaft
von der Moglichkeit Gebrauch machen, diese
Guthaben in der Wahrung des Guthabens in
folgende Vermdgensgegenstiande anzulegen:

a) in Schuldverschreibungen, die eine hohe
Qualitat aufweisen und die vom Bund, von
einem Land, der Europaischen Union,
einem Mitgliedstaat der Européischen
Union oder seinen Gebietskérperschaften,
einem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens Uber den Europaischen Wirt-
schaftsraum oder einem Drittstaat ausge-
geben worden sind,

b) in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeit-
struktur entsprechend den von der Bundes-
anstalt auf Grundlage von §4 Absatz 2
KAGB erlassenen Richtlinien oder

c) im Wege eines umgekehrten Pensions-
geschaftes mit einem Kreditinstitut, das
die jederzeitige Rickforderung des auf-
gelaufenen Guthabens gewahrleistet.

Die Ertrage aus der Anlage der Sicherheiten
stehen dem Sondervermdgen zu.

. Die Gesellschaft kann sich auch eines von

einer Wertpapiersammelbank oder von einem
anderen in den Besonderen Anlagebedingungen
genannten Unternehmen, dessen Unterneh-
mensgegenstand die Abwicklung von grenz-

Uberschreitenden Effektengeschaften fir
andere ist, organisierten Systems zur Vermitt-
lung und Abwicklung der Wertpapier-Darlehen
bedienen, welches von den Anforderungen
der §§200 und 201 KAGB abweicht, wenn
durch die Bedingungen dieses Systems die
Wahrung der Interessen der Anleger gewahr-
leistet ist und von dem jederzeitigen Kindi-
gungsrecht nach Absatz 1 nicht abgewichen
wird.

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschéfte

1.

Sofern die Besonderen Anlagebedingungen
nichts anderes vorsehen, darf die Gesell-
schaft fir Rechnung des Sondervermdgens
jederzeit kiindbare Wertpapier-Pensions-
geschafte im Sinne von §340b Absatz 2
Handelsgesetzbuch gegen Entgelt mit Kredit-
instituten oder Finanzdienstleistungsinstituten
auf der Grundlage standardisierter Rahmen-
vertrage abschlieBen.

Die Wertpapier-Pensionsgeschéafte missen
Wertpapiere zum Gegenstand haben, die
nach den Anlagebedingungen fir das
Sondervermdgen erworben werden dirfen.

Die Pensionsgeschéfte dirfen hdéchstens
eine Laufzeit von 12 Monaten haben.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung von

1.

Immobilien

Soweit die Besonderen Anlagebedingungen
keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen,
darf die Gesellschaft fir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger Kredite bis zur Hohe
von 30 % der Verkehrswerte der im Sonder-
vermogen befindlichen Immobilien aufnehmen



und halten, wenn die Grenze nach § 260
Absatz 3 Nummer 3 KAGB nicht tUber-
schritten wird. Darliber hinaus darf die Ge-
sellschaft fir gemeinschaftliche Rechnung
der Anleger kurzfristige Kredite bis zur Hohe
von 10 % des Wertes des Sondervermdgens
aufnehmen. Hierbei sind Betrage, die die
Gesellschaft als Pensionsgeber im Rahmen
eines Pensionsgeschéftes erhalten hat,
anzurechnen. Eine Kreditaufnahme darf nur
erfolgen, wenn die Bedingungen marktblich
sind und die Verwahrstelle der Kreditaufnahme
zustimmt.

. Die Gesellschaft darf zum Sondervermdgen
gehdrende Vermogensgegenstande nach
§231 Absatz 1 KAGB belasten sowie Forde-
rungen aus Rechtsverhaltnissen, die sich auf
Vermogensgegenstande nach §231 Absatz
1 KAGB beziehen, abtreten und belasten
(Belastungen), wenn dies mit einer ordnungs-
gemaBen Wirtschaftsflhrung vereinbar ist
und die Verwahrstelle den Belastungen zu-
stimmt, weil sie die dafir vorgesehenen Be-
dingungen flr marktiblich erachtet. Sie darf
auch mit dem Erwerb von Vermégensgegen-
stdnden nach §231 Absatz 1 KAGB im
Zusammenhang stehende Belastungen tber-
nehmen. Soweit die Besonderen Anlage-
bedingungen keinen niedrigeren Prozentsatz
vorsehen, durfen die jeweiligen Belastungen
insgesamt 30 % des Verkehrswertes aller im
Sondervermdgen befindlichen Immobilien
nicht Uberschreiten. Erbbauzinsen bleiben
unberlcksichtigt.

§ 10 Verschmelzung

1.

Die Gesellschaft darf nach MaBgabe der
§§181 bis 191 KAGB

a) samtliche Vermogensgegenstande und
Verbindlichkeiten dieses Sondervermdgens
auf ein anderes bestehendes oder ein
neues, dadurch gegriindetes inlandisches
Immobilien-Sondervermégen Ubertragen;

b) samtliche Vermogensgegenstande und
Verbindlichkeiten eines anderen inlandi-
schen Immobilien-Sondervermégens in
dieses Sondervermdgen aufnehmen.

Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung
der Bundesanstalt.

Bei einer Verschmelzung hat die Gesellschaft
nach der Wahl des Anlegers entweder

a) die Anteile des Anlegers kostenlos in
Anteile an einem anderen Immobilien-
Sondervermdgen, das mit den bisherigen
Anlagegrundsétzen vereinbar ist, umzu-
tauschen oder

b) seine Anteile ohne weitere Kosten zurlick-
zunehmen.

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

1.

Die in einer Sammelurkunde zu verbriefenden
Anteilscheine lauten auf den Inhaber.

Die Anteile kdnnen verschiedene Ausgestal-
tungsmerkmale, insbesondere hinsichtlich
der Ertragsverwendung, des Ausgabeauf-
schlages, des Riicknahmeabschlages, der
Wahrung des Anteilwertes, der Verwaltungs-
vergltung, der Mindestanlagesumme oder
einer Kombination dieser Merkmale (Anteil-
klassen) haben. Die Einzelheiten sind in den
Besonderen Anlagebedingungen festgelegt.

Die Anteile sind Ubertragbar, soweit die Be-
sonderen Anlagebedingungen nichts anderes
regeln. Mit der Ubertragung eines Anteils
gehen die in ihm verbrieften Rechte tber. Der
Gesellschaft gegentber gilt in jedem Falle
der Inhaber des Anteils als der Berechtigte.

Die Rechte der Anleger bzw. die Rechte der
Anleger einer Anteilklasse werden in einer
Sammelurkunde verbrieft. Sie tragt mindes-
tens die handschriftlichen oder vervielféltigten
Unterschriften der Gesellschaft und der
Verwahrstelle. Der Anspruch auf Einzelver-
briefung ist ausgeschlossen.

§ 12 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen,

1.

Riicknahmeaussetzung
Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist
grundsétzlich nicht beschrankt. Soweit die
Besonderen Anlagebedingungen nichts an-
deres vorsehen, erfolgt die Anteilausgabe
borsentéglich; das Nahere regelt der Ver-
kaufsprospekt. Die Gesellschaft behélt sich
vor, die Ausgabe von Anteilen voriibergehend
oder vollstandig einzustellen.

. Die Anteile konnen bei der Gesellschaft, der

Verwahrstelle oder durch Vermittlung Dritter
erworben werden. Die Besonderen Anlage-
bedingungen kénnen vorsehen, dass Anteile
nur von bestimmten Anlegern erworben oder
gehalten werden dirfen.

. Anteilrlickgaben sind erst nach Ablauf einer

Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter
Einhaltung einer Riickgabefrist von 12 Monaten
durch eine unwiderrufliche Riickgabeerklarung
gegenlber der depotfiihrenden Stelle mog-
lich. Der Anleger hat seiner depotfiihrenden
Stelle fur mindestens 24 durchgehende
Monate unmittelbar vor dem verlangten
Ricknahmetermin einen Anteilbestand nach-
zuweisen, der mindestens seinem Riicknahme-
verlangen entspricht. Die Anteile, auf die sich
die Erklérung bezieht, sind bis zur tatsachlichen
Rickgabe von der depotfiihrenden Stelle zu
sperren.

. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile

zum jeweils geltenden Riicknahmepreis fir
Rechnung des Sondervermégens zuriickzu-
nehmen. Ricknahmestelle ist die Verwahr-
stelle.

. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten,

die Ricknahme der Anteile auszusetzen,
wenn auBergewdhnliche Umsténde vorliegen,
die eine Aussetzung unter Berlcksichtigung
der Interessen der Anleger erforderlich er-
scheinen lassen (§ 98 Absatz 2 KAGB).

. Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbe-

halten, die Ricknahme der Anteile aus Liqui-
ditatsgriinden zum Schutze der Anleger be-
fristet zu verweigern und auszusetzen (§ 257



KAGB), wenn die Bankguthaben und die
Erlése aus Verkaufen der gehaltenen Geld-
marktinstrumente, Investmentanteile und
Wertpapiere zur Zahlung des Ricknahme-
preises und zur Sicherstellung einer ordnungs-
gemaBen laufenden Bewirtschaftung nicht
ausreichen oder nicht sogleich zur Verfligung
stehen. Zur Beschaffung der fur die Rick-
nahme der Anteile notwendigen Mittel hat die
Gesellschaft Vermogensgegenstande des
Sondervermdgens zu angemessenen Bedin-
gungen zu verduBern. Reichen die liquiden
Mittel geméaB §253 Absatz 1 KAGB zwolf
Monate nach der Aussetzung der Riicknahme
gemaR Satz 1 nicht aus, so hat die Gesellschaft
die Riicknahme weiterhin zu verweigern und
durch VerauBerung von Vermdgensgegen-
stdnden des Sondervermdgens weitere liquide
Mittel zu beschaffen. Der VerauBerungserlos
kann abweichend von §260 Absatz 1 Satz 1
KAGB den dort genannten Wert um bis zu
10 % unterschreiten. Reichen die liquiden
Mittel gemaB §263 Absatz 1 KAGB auch

24 Monate nach der Aussetzung der Riick-
nahme gemaR Satz 1 nicht aus, hat die Ge-
sellschaft die Ricknahme der Anteile weiter-
hin zu verweigern und durch VerduBerung von
Vermdgensgegenstanden des Sonderver-
mogens weitere liquide Mittel zu beschaffen.
Der VerauBerungserlés kann abweichend von
§260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort ge-
nannten Wert um bis zu 20 % unterschreiten.
36 Monate nach der Aussetzung der Rick-
nahme gemaR Satz 1 kann jeder Anleger
verlangen, dass ihm gegen Rickgabe des
Anteils sein Anteil am Sondervermdgen aus
diesem ausgezahlt wird. Reichen auch

36 Monate nach der Aussetzung der Rick-
nahme die Bankguthaben und die liquiden

Mittel nicht aus, so erlischt das Recht der
Gesellschaft, das Sondervermégen zu ver-
walten; dies gilt auch, wenn die Gesellschaft
zum dritten Mal binnen funf Jahren die Riick-
nahme von Anteilen aussetzt. Ein erneuter
Fristlauf nach den Satzen 1 bis 7 kommt nicht
in Betracht, wenn die Gesellschaft die Anteil-
ricknahme binnen drei Monaten erneut aus-
setzt.

. Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine

Bekanntmachung im Bundesanzeiger und
darber hinaus in einer hinreichend verbreite-
ten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in
den in dem Verkaufsprospekt bezeichneten
elektronischen Informationsmedien Uber die
Aussetzung geméB Absatz 5 und Absatz 6
und die Wiederaufnahme der Riicknahme der
Anteile zu unterrichten. Die Anleger sind Uber
die Aussetzung und Wiederaufnahme der
Ricknahme der Anteile unverziiglich nach
der Bekanntmachung im Bundesanzeiger
mittels eines dauerhaften Datentragers zu
unterrichten. Bei der Wiederaufnahme der
Ricknahme von Anteilen sind die neuen
Ausgabe- und Riicknahmepreise im Bundes-
anzeiger und in einer hinreichend verbreiteten
Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den
im Verkaufsprospekt bezeichneten elektroni-
schen Informationsmedien zu veréffentlichen.

. Die Anleger kdnnen durch Mehrheitsbeschluss

gemaB §259 Absatz 2 KAGB in die VerauBe-
rung bestimmter Immobilien einwilligen, auch
wenn diese VerduBerung nicht zu angemes-
senen Bedingungen erfolgt. Die Einwilligung
ist unwiderruflich; sie verpflichtet die Gesell-
schaft nicht zur VerduBerung. Die Abstim-
mung soll ohne Versammlung der Anleger
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durchgefiihrt werden, wenn nicht auBerge- 2. Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann
wohnliche Umstande eine Versammlung zum dem Anteilwert zur Abgeltung der Ausgabe-
Zweck der Information der Anleger erforder- kosten ein Ausgabeaufschlag hinzugerechnet
lich machen. An der Abstimmung nimmt jeder werden. AuBer dem Ausgabeaufschlag
Anleger nach MaBgabe des rechnerischen werden von der Gesellschaft weitere Betrage
Anteils seiner Beteiligung am Fondsvermdgen von den Zahlungen des Anteilerwerbers zur
teil. Die Anleger entscheiden mit der einfachen Deckung von Kosten nur dann verwendet,
Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmen- wenn dies die Besonderen Anlagebedingungen
den Stimmrechte. Ein Beschluss der Anleger vorsehen.
ist nur wirksam, wenn mindestens 30 % der
Stimmrechte bei der Beschlussfassung ver- 3. Der Ricknahmepreis ist der vorbehaltlich
treten waren. Die Aufforderung zur Abstim- eines Ricknahmeabschlages nach Absatz 1
mung oder die Einberufung der Anlegerver- ermittelte Anteilwert. Soweit in den Besonderen
sammlung sowie der Beschluss der Anleger Anlagebedingungen ein Riicknahmeabschlag
sind im Bundesanzeiger und dartber hinaus vorgesehen ist, zahlt die Verwahrstelle den An-
in den im Verkaufsprospekt bezeichneten teilwert abzliglich des Ricknahmeabschlages
elektronischen Informationsmedien bekannt an den Anleger und den Riicknahmeabschlag
zu machen. Eine einberufene Anlegerver- an die Gesellschaft aus. Die Einzelheiten sind
sammlung bleibt von der Wiederaufnahme in den Besonderen Anlagebedingungen fest-
der Anteilricknahme unberihrt. gelegt.

§ 13 Ausgabe- und Riicknahmepreis 4. Abrechnungsstichtag fur Anteilabrufe ist spa-

1. Zur Errechnung des Ausgabe- und Riick- testens der auf den Eingang des Anteilabrufs
nahmepreises der Anteile werden die Ver- folgende Wertermittlungstag. Abrechnungs-
kehrswerte der zum Sondervermdgen ge- stichtag flr Rlicknahmeauftrage ist spétestens
horenden Vermdgensgegenstéande abziiglich der auf den Ablauf der Haltefrist und der
der aufgenommenen Kredite und sonstigen Kindigungsfrist folgende Wertermittlungstag.
Verbindlichkeiten und Riickstellungen (Netto-
inventarwert) ermittelt und durch die Zahl der 5. Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden

umlaufenden Anteile geteilt (,Anteilwert").
Werden gemaB § 11 Absatz 2 unterschied-
liche Anteilklassen fir das Sondervermogen
eingefiihrt, ist der Anteilwert sowie der Aus-
gabe- und Riicknahmepreis fir jede Anteil-
klasse gesondert zu ermitteln. Die Bewer-
tung der Vermdgensgegensténde erfolgt
gemaR den Grundsatzen fur die Kurs- und
Preisfeststellung, die im KAGB und der

boérsentaglich ermittelt. Soweit in den Beson-
deren Anlagebedingungen nichts weiteres
bestimmt ist, kdnnen die Gesellschaft und
die Verwahrstelle an gesetzlichen Feiertagen,
die Borsentage sind, sowie am 24. und 31.
Dezember jeden Jahres von einer Ermittlung
des Wertes absehen; das Nahere regelt der
Verkaufsprospekt.

Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und -Be-
wertungsverordnung (KARBV) genannt sind.
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§ 14 Kosten

In den Besonderen Anlagebedingungen werden
die Aufwendungen und die der Gesellschaft, der
Verwahrstelle und Dritten zustehenden Ver-
gltungen, die dem Sondervermdgen belastet
werden kénnen, genannt. Fur Vergltungen im
Sinne von Satz 1 ist in den Besonderen Anlage-
bedingungen darliber hinaus anzugeben, nach
welcher Methode, in welcher Hohe und auf
Grund welcher Berechnung sie zu leisten sind.

§ 15 Rechnungslegung

1. Spétestens sechs Monate nach Ablauf des
Geschaftsjahres des Sondervermdgens
macht die Gesellschaft einen Jahresbericht
einschlieBlich Ertrags- und Aufwandsrech-
nung gemaB §§ 101, 247 KAGB bekannt.

2. Spétestens zwei Monate nach der Mitte des
Geschaftsjahres macht die Gesellschaft einen
Halbjahresbericht gemaB § 103 KAGB be-
kannt.

3. Wird das Recht zur Verwaltung des Sonder-
vermdgens wahrend des Geschaftsjahres auf
eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft
Ubertragen oder das Sondervermdgen wah-
rend des Geschaftsjahres auf ein anderes in-
landisches Immobilien-Sondervermégen ver-
schmolzen, so hat die Gesellschaft auf den
Ubertragungsstichtag einen Zwischenbericht
zu erstellen, der den Anforderungen an einen
Jahresbericht gemaB Absatz 1 entspricht.

4. Wird das Sondervermdégen abgewickelt, hat
die Verwahrstelle jahrlich sowie auf den Tag,
an dem die Abwicklung beendet ist, einen
Abwicklungsbericht zu erstellen, der den
Anforderungen an einen Jahresbericht ge-
méaB Absatz 1 entspricht.

5. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und
der Verwahrstelle und weiteren Stellen, die
im Verkaufsprospekt und in den wesentlichen
Anlegerinformationen anzugeben sind, erhalt-
lich; sie werden ferner im Bundesanzeiger
bekannt gemacht.

§ 16 Kiindigung und Abwicklung des
Sondervermdégens

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des
Sondervermdgens mit einer Frist von mindes-
tens sechs Monaten durch Bekanntmachung
im Bundesanzeiger und darlber hinaus im
Jahresbericht oder Halbjahresbericht kiindi-
gen. Die Anleger sind Uber eine nach Satz 1
bekannt gemachte Kiindigung mittels eines
dauerhaften Datentrégers unverzlglich zu
unterrichten. Nach Erklarung der Kiindigung
und bis zu ihrem Wirksamwerden dirfen keine
Anteile mehr ausgegeben oder zurtickge-
nommen werden. Die Gesellschaft ist nach
Erklarung der Kindigung und bis zu ihrem
Wirksamwerden berechtigt und verpflichtet,
samtliche Immobilien des Sondervermdgens
in Abstimmung mit der Verwahrstelle zu an-
gemessenen Bedingungen oder mit Einwilli-
gung der Anleger gemaB § 12 Absatz 8 zu
verauBern. Sofern die VerduBerungserldse
nicht zur Sicherstellung einer ordnungsge-
maBen laufenden Bewirtschaftung benétigt
werden und soweit nicht Gewahrleistungs-
zusagen aus den VerduBerungsgeschéaften
oder zu erwartende Auseinandersetzungs-
kosten den Einbehalt im Sondervermdégen
erforderlich machen, ist den Anlegern in Ab-
stimmung mit der Verwahrstelle halbjéhrlich
ein Abschlag auszuzahlen.
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2. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Verwal-

tung des Sondervermdgens auf Verlangen
der Bundesanstalt zu kiindigen, wenn das
Sondervermogen nach Ablauf von vier Jahren
seit seiner Bildung ein Volumen von 150 Mil-
lionen Euro unterschreitet.

Mit dem Wirksamwerden der Kindigung
erlischt das Recht der Gesellschaft, das
Sondervermdgen zu verwalten. Mit dem Ver-
lust des Verwaltungsrechts geht das Sonder-
vermdgen auf die Verwahrstelle Uber, die es
abzuwickeln und den Liquidationserlds an die
Anleger zu verteilen hat. Fir die Zeit der Ab-
wicklung hat die Verwahrstelle einen Anspruch
auf Vergltung ihrer Abwicklungstatigkeit sowie
auf Ersatz ihrer Aufwendungen, die fir die
Abwicklung erforderlich sind.

Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr
Verwaltungsrecht nach MaBgabe des §99
KAGB erlischt, einen Auflésungsbericht zu
erstellen, der den Anforderungen an einen
Jahresbericht nach § 15 Absatz 1 entspricht.

§ 17 Wechsel der Kapitalverwaltungsgesell-

1.

schaft und der Verwahrstelle
Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen
auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft
libertragen. Die Ubertragung bedarf der vor-
herigen Genehmigung durch die Bundesan-
stalt.

2.

Die genehmigte Ubertragung wird im Bundes-
anzeiger und darlber hinaus im Jahresbericht
oder Halbjahresbericht bekannt gemacht. Die
Anleger sind Uber eine nach Satz 1 bekannt
gemachte Ubertragung unverziiglich mittels
eines dauerhaften Datentragers zu unter-
richten. Die Ubertragung wird frilhestens drei
Monate nach ihrer Bekanntmachung im
Bundesanzeiger wirksam.

Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle fur
das Sondervermdgen wechseln. Der Wechsel
bedarf der Genehmigung der Bundesanstalt.

§18 Anderungen der Anlagebedingungen

1.

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen
andern, wenn diese nach der Anderung mit
den bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar
sind. Sind die Anderungen der Anlagebedin-
gungen mit den bisherigen Anlagegrundséatzen
nicht vereinbar, kann die Gesellschaft diese
andern, wenn sie die Anteile des Anlegers
kostenlos in Anteile an einem Immobilien-
Sondervermdgen umtauscht, das mit den
bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar ist,
und das von ihr oder von einem Unternehmen,
das demselben Konzern im Sinne des §290
des Handelsgesetzbuchs angehort, verwaltet
wird.



2. Anderungen der Anlagebedingungen, ein-

schlieflich des Anhanges zu den Besonderen
Anlagebedingungen bedtrfen der vorherigen
Genehmigung durch die Bundesanstalt.
Soweit die Anderungen nach Satz 1 Anlage-
grundsatze des Sondervermdgens betreffen,
bedirfen sie der vorherigen Zustimmung des
Aufsichtsrates der Gesellschatft.

. Sémtliche vorgesehenen Anderungen werden
im Bundesanzeiger und dartber hinaus in
einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts-
oder Tageszeitung oder in den im Verkaufs-
prospekt bezeichneten elektronischen Infor-
mationsmedien bekannt gemacht. In einer
Veréffentlichung nach Satz 1 ist auf die vor-
gesehenen Anderungen und ihr In-Kraft-Treten
hinzuweisen. Im Falle von Kostendanderungen
im Sinne des § 162 Absatz 2 Nummer 11
KAGB, Anderungen der Anlagegrundsatze
des Sondervermégens im Sinne des § 163
Absatz 3 KAGB oder Anderungen in Bezug
auf wesentliche Anlegerrechte sind den An-
legern zeitgleich mit der Bekanntmachung
nach Satz 1 die wesentlichen Inhalte der
vorgesehenen Anderungen der Anlagebedin-
gungen und ihrer Hintergriinde sowie eine
Information Uber ihre Rechte nach § 163
Absatz 3 KAGB in einer verstandlichen Art
und Weise mittels eines dauerhaften Daten-
tragers gemaB § 163 Absatz 4 KAGB zu
Ubermitteln.

4. Die Anderungen treten friihestens am Tag

nach ihrer Bekanntmachung im Bundes-
anzeiger in Kraft, im Falle von Anderungen
der Kosten und der Anlagegrundsétze des
Sondervermdgens jedoch nicht vor Ablauf
von drei Monaten nach der entsprechenden
Bekanntmachung.

§ 19 Erflllungsort, Gerichtsstand
. Erflllungsort ist der Sitz der Gesellschaft.

2. Hat der Anleger im Inland keinen allgemeinen

Gerichtsstand, so ist nicht ausschlieBlicher
Gerichtsstand der Sitz der Gesellschaft.
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Credit Suisse
ImmoTrend Europa

Besondere Anlagebedingungen
(gultig ab 15. August 2019)

zur Regelung des Rechtsverhéltnisses e) andere Grundstiicke und andere Erbbau-
zwischen den Anlegern und der CREDIT rechte sowie Rechte in Form des

SUISSE ASSET MANAGEMENT Immobilien Wohnungseigentums, Teileigentums, Woh-
Kapitalanlagegesellschaft mbH, Frankfurt, nungserbbaurechts und Teilerbbaurechts
(,Gesellschaft®) fur das von der Gesell- bis zu 15 % des Wertes des Sondervermo-
schaft verwaltete Immobilien-Sonderver- gens;

mogen Credit Suisse ImmoTrend Europa
f) NieBbrauchrechte an Grundstiicken nach

DIE NUR IN VERBINDUNG MIT DEN FUR MaBgabe des Buchstaben a), die der Er-

DAS JEWEILIGE SONDERVERMOGEN VON flllung offentlicher Aufgaben dienen, bis zu

DER GESELLSCHAFT AUFGESTELLTEN 10 % des Wertes des Sondervermdgens.

ALLGEMEINEN ANLAGEBEDINGUNGEN

GELTEN. 2. Die Gesellschaft darf Vermégensgegenstan-
de im Sinne von Absatz 1 auBerhalb eines

ANLAGEGRUN DSATZE UND Vertragsstaates des Abkommens Uber den

Europaischen Wirtschaftsraum erwerben,

ANLAGEGRENZEN wenn die gesetzlichen Voraussetzungen des
§ 1 Immobilien § 233 Absatz 1 KAGB erflillt sind. In einem
1. Die Gesellschaft darf fir das Sondervermdgen Anhang, der Bestandteil dieser Besonderen
folgende Immobilien im gesetzlich zuldssigen Anlagebedingungen ist, sind der betreffende
Rahmen (§ 231 Absatz 1 KAGB) erwerben: Staat und der Anteil am Wert des Sonderver-
mogens, der in diesem Staat hochstens an-
a) Mietwohngrundstticke, Geschaftsgrund- gelegt werden darf, anzugeben.
stlicke und gemischt genutzte Grundstu-
cke; 3. Bei der Berechnung des Wertes des Sonder-
vermdgens fur die gesetzlichen und vertrag-
b) Grundstlicke im Zustand der Bebauung lichen Anlagegrenzen gemaRB Absatz 1 Buch-
bis zu 20 % des Wertes des Sondervermé- staben b), ¢) e) und f) sowie Absatz 2 sind
gens; die aufgenommenen Darlehen nicht abzuzie-
hen.

¢) unbebaute Grundstiicke, die fir eine als-
baldige eigene Bebauung nach MaBgabe 4. Die Gesellschaft wird mindestens 51 % des

des Buchstaben a) bestimmt und geeignet Wertes des Sondervermdgens in Immobilien
sind, bis zu 20 % des Wertes des Sonder- und Immobiliengesellschaften innerhalb Euro-
vermogens; pas anlegen.

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

134



5. Vorbehaltlich der in den vorstehenden Absat-

zen 1 bis 4 festgelegten Anlagegrenzen gilt
zudem, dass fortlaufend mindestens 51 %
des Wertes des Sondervermdgens in auslén-
dischen Immobilien und Auslands-Immobili-
engesellschaften, die in einem Mitgliedstaat
der Européischen Union oder in einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens Uber den Eu-
ropaischen Wirtschaftsraum oder in Landern,
die kein Vertragsstaat des Abkommens Uber
den Europaischen Wirtschaftsraum belegen
sind. Auslands-Immobiliengesellschaften sind
Immobilien-Gesellschaften, die ausschlieBlich
in auslandische Immobilien investieren.

Die Gesellschaft ist berechtigt, auch Gegen-
sténde im Sinne des §231 Absatz 3 KAGB
zu erwerben, die zur Bewirtschaftung der
Vermdgensgegenstande des Sonderver-
mogens erforderlich sind.

§ 2 Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften

1.

Die Gesellschaft darf im gesetzlich zuldssigen
Rahmen (§§ 234 bis 242 KAGB) Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften erwerben, deren
Unternehmensgegenstand im Gesellschafts-
vertrag oder in der Satzung auf Téatigkeiten
beschrankt ist, welche die Gesellschaft fir
das Sondervermdgen auslben darf. Die
Immobilien-Gesellschaft darf nach dem
Gesellschaftsvertrag oder der Satzung nur
Vermdgensgegenstande im Sinne von § 1,
mit Ausnahme von NieBbrauchrechten nach
MaBgabe von § 1 Absatz 1 Buchstabe f) so-
wie die zur Bewirtschaftung der Vermégens-
gegenstande erforderlichen Gegenstande

oder Beteiligungen an anderen Immobilien-
Gesellschaften erwerben. Die Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften sind bei den
Anlagebeschrankungen nach § 1 und bei der
Berechnung der dabei geltenden gesetzlichen
Grenzen zu berlicksichtigen.

. Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein

Darlehen gemaB § 4 Absatz 4 Satz 3 der All-
gemeinen Anlagebedingungen gewéahrt wird,
hat die Gesellschaft sicherzustellen, dass

a) die Darlehensbedingungen marktgerecht
sind,

b) das Darlehen ausreichend besichert ist,

c) bei einer VerauBerung der Beteiligung die
Rickzahlung des Darlehens innerhalb von
sechs Monaten nach VeréuBerung verein-
bart ist,

d) die Summe der fir Rechnung des Sonder-
vermdgens einer Immobilien-Gesellschaft
insgesamt gewahrten Darlehen 50 % des
Wertes der von der Immobilien-Gesellschaft
gehaltenen Immobilien nicht Ubersteigt,

e) die Summe der fir Rechnung des Sonder-
vermdgens den Immobilien-Gesellschaften
insgesamt gewahrten Darlehen 25 % des
Wertes des Sondervermdgens nicht Uber-
steigt. Bei der Berechnung der Grenze
sind die aufgenommenen Darlehen nicht
abzuziehen.
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§ 3 Belastung mit einem Erbbaurecht

1.

Die Gesellschaft darf Grundstlicke des Sonder-
vermdgens im Sinne des § 1 Absatz 1 Buch-
staben a), b), ¢) und e) mit Erbbaurechten
belasten, sofern der Wert des Grundstticks,
an dem ein Erbbaurecht bestellt werden soll,
zusammen mit dem Wert der Grundstlicke,
an denen bereits Erbbaurechte bestellt wur-
den, 10 % des Wertes des Sondervermogens
nicht Ubersteigt. Bei der Berechnung des Wer-
tes des Sondervermdgens sind die aufge-
nommenen Darlehen nicht abzuziehen.

Diese Belastungen dirfen nur erfolgen, wenn
unvorhersehbare Umsténde die urspriinglich
vorgesehene Nutzung des Grundstiickes
verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche
Nachteile fir das Sondervermégen vermieden
werden, oder wenn dadurch eine wirtschaft-
lich sinnvolle Verwertung ermdglicht wird.

§4 Hochstliquiditat

1.

Bis zu 49 % des Wertes des Sondervermdgens
dirfen in Anlagen geméaB §6 Absatz 2 der
Allgemeinen Anlagebedingungen gehalten
werden (Hochstliquiditat). Bei der Berech-
nung dieser Grenze sind folgende gebundene
Mittel abzuziehen:

= die zur Sicherstellung einer ordnungsge-
maBen laufenden Bewirtschaftung be-
nétigten Mittel;

= die fur die nachste Ausschittung vorge-
sehenen Mittel;

= die zur Erflllung von Verbindlichkeiten aus
rechtswirksam geschlossenen Grundstiicks-
kaufvertragen, aus Darlehensvertragen, die
fur die bevorstehenden Anlagen in be-
stimmten Immobilien und fir bestimmte
BaumaBnahmen erforderlich werden, sowie
aus Bauvertragen erforderlichen Mittel, so-
fern die Verbindlichkeiten in den folgenden
zwei Jahren fallig werden.

Beim Abzug der gebundenen Mittel von der
Hochstliquiditat sind die in § 1 Absatz 4 ge-
nannten steuerrechtlichen Anlagebeschran-
kungen zu beachten.

2. Die Vermogensgegenstéande des Sonderver-
mogens gemaB Absatz 1 kdnnen auch auf
Fremdwahrung lauten.

§5 Wahrungsrisiko

Die fur Rechnung des Sondervermdgens gehal-
tenen Vermdgensgegensténde durfen nur inso-
weit einem Wahrungsrisiko unterliegen, als der
Wert der einem solchen Risiko unterliegenden
Vermogensgegenstande 30 % des Wertes des
Sondervermogens nicht Ubersteigt.



§ 6 Wertpapiere 6ffentlicher Emittenten
Die Gesellschaft darf in Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente folgender Emittenten

= Bundesrepublik Deutschland

= Die Bundesléander
= Baden-Wirttemberg
= Bayern
= Berlin
= Brandenburg
= Bremen
= Hamburg
= Hessen
= Mecklenburg-Vorpommern
= Niedersachsen
= Nordrhein-Westfalen
= Rheinland-Pfalz
= Saarland
= Sachsen
= Sachsen-Anhalt
= Schleswig-Holstein

= Thiringen

mehr als 35 % des Wertes des Sondervermégens

anlegen.

§7 Derivate mit Absicherungszweck

1.

Die Gesellschaft kann im Rahmen der Ver-
waltung des Sondervermdgens Derivate ein-
setzen. Sie darf — der Art und dem Umfang
der eingesetzten Derivate entsprechend — zur
Ermittlung der Auslastung der nach § 197
Absatz 2 KAGB festgesetzten Marktrisiko-
grenze fr den Einsatz von Derivaten entwe-
der den einfachen oder den qualifizierten An-
satz im Sinne der DerivateV nutzen. Néhere
Erlauterungen hierzu enthalt der Verkaufs-
prospekt.

Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz
nutzt, darf sie regelmaBig nur Grundformen
von Derivaten und Finanzinstrumenten mit
derivativer Komponente oder Kombinationen
aus diesen Derivaten, Finanzinstrumenten mit
derivativer Komponente sowie aus Vermdgens-
gegenstanden, die gemaB §6 Absatz 2 Buch-
staben b) bis f) der Allgemeinen Anlage-
bedingungen und von Immobilien, die gemaR
§ 1 Absatz 1 erworben werden dirfen, sowie
auf Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen
im Sondervermégen einsetzen. Komplexe
Derivate auf die vorgenannten Vermogens-
gegenstande dirfen nur zu einem vernach-
lassigbaren Anteil eingesetzt werden. Total
Return Swaps dlrfen nicht abgeschlossen
werden.
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Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermégensgegenstan-
de geméB §6 Absatz 2 Buchstaben b) bis
f) der Allgemeinen Anlagebedingungen
sowie auf Immobilien geméB § 1 Absatz 1,
Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Ver-
mogensgegenstande gemal §6 Absatz 2
Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen An-
lagebedingungen sowie auf Immobilien
gem3B § 1 Absatz 1, Zinssatze, Wechsel-
kurse oder Wahrungen und auf Termin-
kontrakte nach Buchstabe a), wenn sie die
folgenden Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Austibung ist entweder wahrend
der gesamten Laufzeit oder zum Ende
der Laufzeit méglich und

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

¢) Zinsswaps, Wéhrungsswaps oder Zins-
Wahrungsswaps;

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c),
sofern sie die in Buchstabe b) unter Buch-
staben aa) und bb) beschriebenen Eigen-
schaften aufweisen (Swaptions);

e) Credit Default Swaps auf Vermogensge-
genstande geméB §6 Absatz 2 Buchsta-
ben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedin-
gungen sowie auf Immobilien gemaR § 1
Absatz 1, sofern sie ausschlielich und
nachvollziehbar der Absicherung des Kre-
ditrisikos von genau zuordenbaren Vermo-
gensgegenstanden des Sondervermdgens
dienen.

Der nach MaBgabe von § 16 DerivateV zu er-
mittelnde Anrechnungsbetrag des Sonder-
vermdgens fur das Marktrisiko darf zu kei-
nem Zeitpunkt den Wert des
Sondervermdgens Ubersteigen.

. Terminkontrakte, Optionen oder Options-

scheine auf Investmentanteile geméaR

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

. Sofern die Gesellschaft den qualifizierten

Ansatz nutzt, darf sie — vorbehaltlich eines
geeigneten Risikomanagementsystems —in
jegliche Derivate und Finanzinstrumente mit
derivativer Komponente oder Kombinationen
aus diesen Derivaten und Finanzinstrumenten
mit derivativer Komponente investieren, die
von Vermogensgegenstanden, die gemafl §6
Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen
Anlagebedingungen und von Immobilien, die
gemaB § 1 Absatz 1 erworben werden dirfen,
oder von Zinssatzen, Wechselkursen oder
Wahrungen, abgeleitet sind. Hierzu zéhlen



insbesondere Optionen, Finanzterminkontrakte
und Swaps sowie Kombinationen hieraus.
Total Return Swaps dirfen nicht abgeschlossen
werden. Dabei darf der dem Sondervermogen
zuzuordnende potenzielle Risikobetrag fur das
Marktrisiko (,Risikobetrag®) zu keinem Zeit-
punkt das Zweifache des potenziellen Risiko-
betrags fir das Marktrisiko des zugehdrigen
Vergleichsvermdgens gemal 89 der DerivateV
Ubersteigen. Alternativ darf der Risikobetrag
zu keinem Zeitpunkt 20 % des Wertes des
Sondervermdgens Ubersteigen.

. Unter keinen Umstéanden darf die Gesell-

schaft bei diesen Geschéften von den in den
Anlagebedingungen oder in dem Verkaufs-
prospekt genannten Anlagegrundsatzen und
-grenzen abweichen.

. Die Gesellschaft wird Derivate nur zum

Zwecke der Absicherung einsetzen.

. Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze
beim Einsatz von Derivaten darf die Gesell-
schaft nach &6 der DerivateV jederzeit
zwischen dem einfachen und dem qualifi-
zierten Ansatz wechseln. Der Wechsel bedarf
nicht der Genehmigung durch die Bundesan-
stalt, die Gesellschaft hat den Wechsel je-
doch unverzlglich der Bundesanstalt anzuzei-
gen und im nachstfolgenden Halbjahres- oder
Jahresbericht bekannt zu machen.

§8 Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-
Pensionsgeschafte

Wertpapier-Darlehen oder Wertpapier-Pensions-
geschafte gemaB den 8§87 und 8 der Allgemeinen
Anlagebedingungen werden nicht abgeschlossen.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastungen

1.

Abweichend von §9 Absatz 1 Satz 1 der All-
gemeinen Anlagebedingungen dirfen Kredit-
aufnahmen flr gemeinschaftliche Rechnung
der Anleger 30 % des Verkehrswertes der im
Sondervermdgen befindlichen Immobilien
nicht Uberschreiten.

. Abweichend von §9 Absatz 2 Satz 3 der All-

gemeinen Anlagebedingungen dirfen Belas-
tungen insgesamt 30 % des Verkehrswertes
der im Sondervermdgen befindlichen Immo-
bilien nicht Uberschreiten.

Besondere Anlagebedingungen 139



140

ANTEILKLASSEN

§ 10 Anteilklassen

1.

Alle Anteile haben gleiche Ausgestaltungs-
merkmale. Fir das Sondervermdgen kénnen
jederzeit mehrere Anteilklassen gemaB § 11
Absatz 2 der Allgemeinen Anlagebedingungen
gebildet werden. Die Bildung von Anteilklassen
ist jederzeit zuldssig und liegt im Ermessen
der Gesellschaft. Die Anteile der verschiede-
nen Anteilklassen konnen verschiedene
Rechte hinsichtlich der Ertragsverwendung
(z.B. ausschuttende oder thesaurierende
Klassen), des Ausgabeaufschlages, des
Ricknahmeabschlages, der Wahrung des
Anteilwertes, der Kosten, der Mindestanlage-
summe, der Halte-/Kindigungsfristen oder
einer Kombination dieser Merkmale haben.
Die vorstehenden Merkmale kénnen grund-
satzlich bei der Bildung von Anteilklassen
beliebig miteinander kombiniert werden.

Fir das Sondervermdgen werden die folgen-
den Anteilklassen im Sinne von § 11 Absatz
2 der Allgemeinen Anlagebedingungen ge-
bildet, die sich hinsichtlich der Anleger, die
Anteile erwerben und halten durfen, der
Mindestanlagesumme sowie der Verwaltungs-
vergltung oder einer Kombination dieser
Merkmale unterscheiden kénnen.

= Anteilklasse R
= Anteilklasse P

= Anteilklasse F

Die néhere Beschreibung der Unterschiede
der Anteilklassen ergibt sich aus § 10 Abs. 5,
6, 811 und § 13 dieser Anlagebedingungen.
Konkrete Informationen Uber die Unterschiede
der einzelnen Anteilklassen enthalten darliber
hinaus der Verkaufsprospekt und der Jahres-
bericht sowie ggf. der Halbjahresbericht des
Sondervermégens. Die Bildung weiterer
Anteilklassen ist jederzeit zulassig und liegt
im Ermessen der Gesellschaft.

. Der Anteilwert wird fir jede Anteilklasse

gesondert errechnet, indem die Kosten der
Auflegung neuer Anteilklassen, die Aus-
schittungen (einschlieBlich der aus dem
Fondsvermdgen ggf. abzuflhrenden Steu-
em), die Verwaltungsvergtitung, die auf eine
bestimmte Anteilklasse entfallen, ggf. ein-
schlieflich Ertragsausgleich, ausschlieBlich
dieser Anteilklasse zugeordnet werden.

. Der Erwerb von Vermdgensgegenstanden ist

nur einheitlich fir das ganze Sondervermdgen
zuldssig, er kann nicht fir einzelne Anteil-
klassen oder Gruppen von Anteilklassen
erfolgen.

. Fir die Anteilklasse mit der Bezeichnung R

besteht keine Mindestanlagesumme. Fir die
Anteilklasse mit der Bezeichnung P werden
Anteile mit einer Mindestanlagesumme von
50.000 Euro (in Worten: EURO funfzig-
tausend) zur Zeichnung angeboten. Fur die
Anteilklasse mit der Bezeichnung F werden
Anteile mit einer Mindestanlagesumme von
200.000 Euro (in Worten: EURO zweihundert-
tausend) zur Zeichnung angeboten.



6.

Anteile der Anteilklasse F dirfen nur von
Anlegern erworben werden, die einen diskre-
tiondren Vermdgensverwaltungsvertrag mit
einer Tochtergesellschaft der Credit Suisse
Group AG abgeschlossen haben. Sollte ein
solcher Vermdgensverwaltungsvertrag ge-
kindigt worden sein, werden die durch den
Anleger zu diesem Zeitpunkt gehaltenen
Anteile der Anteilklasse F entweder zwangs-
weise zurlickgegeben oder in Anteile einer
anderen Anteilklasse umgewandelt. Darlber
hinaus sind Anteile der Anteilklasse F nicht
ohne die Zustimmung der Gesellschaft tber-
tragbar.

AUSGABEPREIS,
RUCKNAHMEPREIS,
RUCKNAHME UND AUSGABE
VON ANTEILEN UND KOSTEN

§ 11 Ausgabe- und Riicknahmepreis

1.

2.

Der Ausgabeaufschlag der Anteilklassen R
und P betragt jeweils b % des Anteilwertes.
Es steht der Gesellschaft frei, einen niedrige-
ren Ausgabeaufschlag zu berechnen. Fir
Anteile der Anteilklasse F wird kein Ausgabe-
aufschlag erhoben.

Ein Ricknahmeabschlag wird nicht erhoben.

§ 12 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen
Anleger kdnnen grundsatzlich taglich das Recht
zur Rickgabe ihrer Anteile austiben, vorbehaltlich
der Einhaltung etwaiger Mindesthalte- und Ruck-
gabefristen sowie Riicknahmeaussetzungen ge-
maB § 12 der Allgemeinen Anlagebedingungen.

§13 Kosten
. Die Gesellschaft gibt fur jede Anteilklasse im

Verkaufsprospekt, im Jahres- und Halbjahres-
bericht die erhobene Verwaltungsvergiitung
an. Die nachfolgenden Kostenregelungen
gelten identisch flr die Anteilklasse R, die
Anteilklasse P und die Anteilklasse F, soweit
nicht nachstehend ausdricklich zwischen den
Anteilklassen differenziert wird.

. Vergitungen, die an die Gesellschaft zu

zahlen sind
a) Laufende Verwaltungsvergltung

Fur die Anteilklasse R:

Die Gesellschaft erhélt fir die Verwaltung
des Sondervermdgens eine jahrliche
Vergutung bis zur Hohe von 1,0 % des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes
des Sondervermdgens in der Abrechnungs-
periode bezogen auf die Anteilklasse R,
der aus den Werten am Ende eines jeden
Monats errechnet wird.

Die Gesellschaft ist berechtigt, hierauf
monatlich anteilige Vorschiisse zu erheben.

Fur die Anteilklasse P:

Die Gesellschaft erhélt fir die Verwaltung
des Sondervermdgens eine jahrliche
Vergutung bis zur Hohe von 0,5 % des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes
des Sondervermégens in der
Abrechnungsperiode, bezogen auf die An-
teilklasse P, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird.

Die Gesellschaft ist berechtigt, auf die vor-
genannten jahrlichen Vergitungen anteili-
ge tagliche Vorschisse zu erheben. hr
steht es frei, eine niedrigere Vergltung zu
nehmen.
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Fur die Anteilklasse F:

Die Gesellschaft erhélt fir die Verwaltung
des Sondervermégens eine jahrliche Ver-
gutung in Héhe von bis zu 0,5 % des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes
des Sondervermégens in der
Abrechnungsperiode bezogen auf die An-
teilklasse F, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird.

Die Gesellschaft ist berechtigt, auf die vor-
genannten jahrlichen Vergitungen anteilige
tagliche Vorschisse zu erheben. Ihr steht es
frei, eine niedrigere Vergltung zu nehmen.

b) Werden fir das Sondervermégen Immo-
bilien erworben, umgebaut oder verauBert,
kann die Gesellschaft jeweils eine einmali-
ge Vergutung bis zur Héhe von 1,5 % des
Kaufpreises bzw. der Baukosten bean-
spruchen. Bei von der Gesellschaft fur das
Sondervermdgen durchgefihrten Projekt-
entwicklungen kann eine Vergutung von bis
zu 2,0 % der Baukosten erhoben werden.

3. Verwahrstellenvergitung

Die monatliche Vergltung fur die Verwahr-
stelle betragt 1/12 von hochstens 0,025 %
p.a. des durchschnittlichen Nettoinventar-
wertes des Sondervermdgens, errechnet aus
dem jeweiligen Monatsendwert, mindestens
jedoch EUR 30.000 p. a.

. Zulassiger jahrlicher Hochstbetrag gem.

Ziffern 2.a), 3., und 5.0)

Der Betrag, der aus dem Sondervermdgen
nach den vorstehenden Ziffern 2. a) und 3.
als Vergltung in Bezug auf die Anteilklasse R
sowie nach Ziffer . o) als Aufwendungs-
ersatz entnommen werden kann, kann ins-
gesamt bis zu 1,125 % des jahrlichen durch-
schnittlichen Nettoinventarwertes des
Sondervermdgens bezogen auf die Anteil-
klasse R in der Abrechnungsperiode, der aus
den Werten am Ende eines jeden Monats
errechnet wird, betragen.

Der Betrag, der jéhrlich aus dem Sonderver-
mogen nach den vorstehenden Ziffern 2. a
und 3. als Vergitung in Bezug auf die Anteil-
klasse P sowie nach Ziffer 5.0) als Aufwen-
dungsersatz entnommen werden kann, kann
insgesamt bis zu 0,625 % des jahrlichen
durchschnittlichen Nettoinventarwertes des
Sondervermdgens bezogen auf die Anteil-
klasse P in der Abrechnungsperiode, der aus
den Werten am Ende eines jeden Monats
errechnet wird, betragen.

Der Betrag, der jéhrlich aus dem Sonderver-
mdgen nach den vorstehenden Ziffern 2. a),
und 3. als Vergitung in Bezug auf die Anteil-
klasse F sowie nach Ziffer . o) als Aufwen-
dungsersatz entnommen werden kann, kann
insgesamt bis zu 0,625 % des jahrlichen
durchschnittlichen Nettoinventarwertes des
Sondervermdgens bezogen auf die Anteil-
klasse F in der Abrechnungsperiode, der aus
den Werten am Ende eines jeden Monats
errechnet wird, betragen.



5. Neben den vorgenannten Vergiitungen

gehen die folgenden Aufwendungen zulasten
des Sondervermdgens:

a) Kosten der externen Bewertung;

b) bankubliche Depot- und Kontogebuhren,
ggf. einschlieBlich der bankublichen
Kosten fir die Verwahrung auslandischer
Vermdgensgegenstande im Ausland;

c) bei der Verwaltung von Immobilien ent-
stehende Fremdkapital- und Bewirtschaf-
tungskosten (Verwaltungs-, Vermietungs-,
Instandhaltungs-, Betriebs-, und Rechts-
verfolgungskosten);

d) Kosten fiir Druck, Druckvorbereitung und
Versand der fiir die Anleger bestimmten
gesetzlich vorgeschriebenen Verkaufs-
unterlagen (Jahres- und Halbjahres-
berichte, Verkaufsprospekt, wesentliche
Anlegerinformationen);

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres-
und Halbjahresberichte, der Ausgabe- und
Ricknahmepreise und ggf. der Ausschdit-
tungen und des Auflésungsberichtes;

f) Kosten der Erstellung und Verwendung
eines dauerhaften Datentragers, auBer im
Fall der Informationen Uber Verschmel-
zungen von Investmentvermdgen und
auBer im Falle der Informationen uber
MaBnahmen im Zusammenhang mit An-
lagegrenzverletzungen oder Berechnungs-
fehlern bei der Anteilwertermittlung;

g) Kosten fir die Prifung des Sonderver-
mogens durch den Abschlussprifer des
Sondervermdégens;

h) Kosten fur die Bekanntmachung der
Besteuerungsgrundlagen und der
Bescheinigung, dass die steuerlichen An-
gaben nach den Regeln des deutschen
Steuerrechts ermittelt wurden;

i) Kosten fiir die Geltendmachung und
Durchsetzung von Rechtsanspriichen durch
die Gesellschaft fir Rechnung des Sonder-
vermdgens sowie der Abwehr von gegen
die Gesellschaft zulasten des Sonderver-
mogens erhobenen Ansprlichen;

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

k) Kosten fir Rechts- und Steuerberatung im
Hinblick auf das Sondervermégen;

) Kosten sowie jegliche Entgelte, die mit
dem Erwerb und/oder der Verwendung
bzw. Nennung eines Vergleichsmafstabes
oder Finanzindizes anfallen konnen;

m) Kosten fir die Beauftragung von Stimm-
rechtsbevollméchtigten;

n) Kosten fir die Analyse des Anlageerfolges
des Sondervermégens durch Dritte;
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0) Kosten fur die Bereitstellung von Analyse-
material oder -dienstleistungen durch Dritte
in Bezug auf ein oder mehrere Finanzinst-
rumente oder sonstige Vermogenswerte
oder in Bezug auf die Emittenten oder
potenziellen Emittenten von Finanzinstru-
menten oder in engem Zusammenhang
mit einer bestimmten Branche oder einen
bestimmten Markt bis zu einer Hohe von
0,1 % des durchschnittlichen Nettoinven-
tarwertes des Sondervermégens in der
Abrechnungsperiode, der aus den Werten
am Ende eines jeden Monats errechnet
wird;

p) Kosten, die im Falle des Uberganges von
Immobilien des Sondervermégens gem.
§100 Abs. 1 Nr. 1 KAGB auf die Ver-
wahrstelle anfallende Grunderwerbssteuer
und sonstigen Kosten (z.B. Gerichts- und
Notarkosten);

q) Steuern, die anfallen im Zusammenhang
mit den an die Gesellschaft, die Verwahr-
stelle und Dritte zu zahlenden Vergitun-
gen, im Zusammenhang mit den vorste-
hend genannten Aufwendungen
anfallende inlandische und ausléndische
Steuern einschlieBlich der im Zusammen-
hang mit der Verwaltung und Verwahrung.

. Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergitungen und
Aufwendungen werden dem Sondervermdgen
die im Zusammenhang mit dem Erwerb und
der VerduBerung von Vermdgensgegenstanden
entstehenden Kosten belastet. Die Aufwen-
dungen im Zusammenhang mit dem Erwerb,
der VerauBerung, der Bebauung/dem Umbau
und Belastung von Immobilien einschlieBlich
in diesem Zusammenhang anfallender Steuern
werden dem Sondervermégen unabhangig
vom tatsdchlichen Zustandekommen des
Geschéfts belastet.

. Regeln zur Berechnung von Vergitungen und

Kosten

Die Regelungen unter Ziffern 2. b), 6. a) und
5. b) gelten entsprechend fur die von der
Gesellschaft fur Rechnung des Sonderver-
mogens unmittelbar oder mittelbar gehalte-
nen Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften beziehungsweise die Immobilien
dieser Gesellschaften.

Fur die Berechnung der Vergitung der Ge-
sellschaft gemaB Ziffer 2. b) gilt Folgendes:
Im Falle des Erwerbs, der VerduBerung, des
Umbaus, des Neubaus oder der Projektent-
wicklung einer Immobilie durch eine Immo-
bilien-Gesellschaft ist der Kaufpreis bzw. sind



die Baukosten der Immobilie anzusetzen. Im
Falle des Erwerbs oder der VerauBerung einer
Immobilien-Gesellschaft ist der Verkehrswert
der in der Gesellschaft enthaltenen Immobilien
anzusetzen. Wenn nur eine Beteiligung an
der Immobilien-Gesellschaft gehalten, er-
worben oder verauBert wird, ist der anteilige
Verkehrswert bzw. sind die Baukosten ent-
sprechend dem Anteil der fir das Sonder-
vermdgen gehaltenen, erworbenen oder ver-
duBerten Beteiligungsquote anzusetzen.

Fir die Berechnung des Aufwendungsersatzes
geméB den Ziffern 5. a) und 5. b) ist auf die
Hohe der Beteiligung des Sondervermdgens
an der Immobilien-Gesellschaft abzustellen.
Abweichend hiervon gehen Aufwendungen,
die bei der Immobilien-Gesellschaft aufgrund
von besonderen Anforderungen des KAGB
entstehen, nicht anteilig, sondern in vollem
Umfang zu Lasten des oder der Sonderver-
mogen, fur deren Rechnung eine Beteiligung
an der Gesellschaft gehalten wird und die
diesen Anforderungen unterliegen.

8.

Offenlegung von Ausgabe- und Ricknahme-
abschlagen sowie Vergitungen

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im
Halbjahresbericht den Betrag der Ausgabe-
aufschlage und Ricknahmeabschlége offen
zu legen, die dem Sondervermogen im Be-
richtszeitraum fur den Erwerb und die Rick-
nahme von Anteilen im Sinne des § 196
KAGB berechnet worden sind. Beim Erwerb
von Anteilen, die direkt oder indirekt von der
Gesellschaft selbst oder einer anderen Gesell-
schaft verwaltet werden, mit der die Gesell-
schaft durch eine wesentliche unmittelbare
oder mittelbare Beteiligung verbunden ist,
darf die Gesellschaft oder die andere Gesell-
schaft fur den Erwerb und die Ricknahme
keine Ausgabeaufschldge und Riicknahmeab-
schlage berechnen. Die Gesellschaft hat im
Jahresbericht und im Halbjahresbericht die
Vergutung offen zu legen, die dem Sonder-
vermdgen von der Gesellschaft selbst, von
einer anderen (Kapital-)Verwaltungsgesell-
schaft oder einer anderen Gesellschaft, mit
der die Gesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung ver-
bunden ist, als Verwaltungsvergitung fur die
im Sondervermdgen gehaltenen Anteile be-
rechnet wurde.
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ERTRAGSVERWENDUNG UND
GESCHAFTSIJAHR

§ 14 Ausschiittung

1.

Die Gesellschaft schittet grundsatzlich die
wahrend des Geschaftsjahres flir Rechnung
des Sondervermdgens angefallenen und
nicht zur Kostendeckung verwendeten Ertrage
aus den Immobilien und dem sonstigen Ver-
mogen — unter Berlcksichtigung des zuge-
horigen Ertragsausgleichs — aus.

Die Gesellschaft behélt sich — unabhangig
von der Ausschittung nach Absatz 1 — vor,
Zwischenausschittungen zu folgenden Stich-
tagen vorzunehmen: 30. Juni, und/oder,

31. Dezember. Die Héhe der Zwischenaus-
schittung steht im Ermessen der Gesell-
schaft. Substanzausschittungen sind unzu-
Iassig. Die Gesellschaft ist nicht verpflichtet,
die gesamten bis zum Zeitpunkt einer Zwi-
schenausschittung angesammelten aus-
schittbaren Ertrdge nach Absatz 1 auszu-
schitten. Ein Vortrag ordentlicher Ertrage bis
zum néchsten Ausschittungstermin bzw. in
spatere Geschéftsjahre gemaB Absatz 5 ist
zuléssig.

Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertragen
mussen Betrage, die fir kinftige Instand-
setzungen erforderlich sind, einbehalten
werden. Betrége, die zum Ausgleich von
Wertminderungen der Immobilien erforderlich
sind, kénnen einbehalten werden. Es missen
jedoch unter dem Vorbehalt des Einbehalts
gemaB Satz 1 mindestens 50 % der ordent-
lichen Ertrage des Sondervermdgens gemal
Absatz 1 ausgeschuttet werden.

4. VerauBerungsgewinne — unter Ber(cksichti-
gung des zugehdrigen Ertragsausgleichs —
und Eigengeldverzinsung fir Bauvorhaben,
soweit sie sich in den Grenzen der ersparten
marktUblichen Bauzinsen hélt, kdnnen eben-
falls zur Ausschittung herangezogen werden.

5. Ausschittbare Ertrdge geméaB den Absatzen
1 bis 4 kénnen zur Ausschittung in spéteren
Geschaftsjahren insoweit vorgetragen werden,
als die Summe der vorgetragenen Ertrage
156 % des jeweiligen Wertes des Sonderver-
mogens zum Ende des Geschaftsjahres nicht
Ubersteigt. Ertrage aus Rumpfgeschaftsjahren
kénnen vollstandig vorgetragen werden.

6. Im Interesse der Substanzerhaltung kdnnen
Ertrége teilweise, in Sonderfallen auch voll-
standig zur Wiederanlage im Sondervermégen
bestimmt werden. Es missen jedoch min-
destens 50 % der ordentlichen Ertrage des
Sondervermogens gemaB Absatz 1 ausge-
schittet werden, soweit Absatz 3 Satz 1 dem
nicht entgegensteht.

7. Die Ausschuttung erfolgt jahrlich unmittelbar
nach Bekanntmachung des Jahresberichts
bei den in den Ausschittungsbekannt-
machungen genannten Zahlstellen. Finden
Zwischenausschittungen nach Absatz 2
statt, so erfolgen diese unmittelbar nach
Verdffentlichung der Ausschittungsbekannt-
machung bei den in dieser Ausschuttungs-
bekanntmachung genannten Zahlstellen.

§ 15 Geschaéftsjahr

Das Geschaftsjahr des Sondervermdgens ist das
Kalenderjahr. Das erste Geschéftsjahr ist ein
Rumpfgeschaftsjahr.



ANHANG

Liste der Staaten auBerhalb des EWR gemaRB § 1
Absatz 2 der Besonderen Anlagebedingungen
des Sondervermogens ,Credit Suisse ImmoTrend
Europa®, in denen nach vorheriger Priifung der
Erwerbsvoraussetzungen durch die Gesellschaft
Immobilien fir das Sondervermdgens erworben
werden dirfen.

Staat

Erwerbsquote

Argentinien, Australien, Brasilien, Chile, China, Dubai, Hongkong,
Indien, Indonesien, Japan, Kanada, Kroatien, Kuwait, Malaysia, Mexiko,
Monaco, Neuseeland, Philippinen, Russische Foderation, Saudi-
Arabien, Schweiz, Singapur, Stdafrika, Stidkorea, Taiwan, Thailand,
Vereinigte Arabische Emirate, Vereinigte Staaten von Amerika, Vietnam

bis zu 25 % des Wertes
des Sondervermégens

Vereinigtes Konigreich!

bis zu 25 % des Wertes
des Sondervermdgens

1 Sobald das Vereinigte Konigreich kein Vertragsstaat des Abkommens tber den Europaischen Wirtschaftsraum (EWR) mehr ist.
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