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BNP Paribas MacStone

KENNZAHLEN AUF EINEN BLICK

Vorjahr: Stand:
30.09.2022 30.09.2023

Fondsvermdgen in Mio. EUR

Immobilienvermogen gesamt (Verkehrswerte) in Mio. EUR
direkt gehaltene Fondsobjekte

Fremdfinanzierungsquote in %

Vermietungsquote in %

Ankaufe im Berichtszeitraum

Verkaufe im Berichtszeitraum

Netto-Mittelzuflisse in Mio. EUR

Ausschittung je Anteil nach Geschéftsjahresende am 15.12. in EUR
Anlageerfolg* im Geschéaftsjahr in %

Anlageerfolg* seit Fondsauflage am 08.06.2020 in %
Durchschnittlicher Anlageerfolg® seit Auflegung in % p.a
Ricknahmepreis/Anteilwert fir Anteilklasse P in EUR
Ausgabepreis fir Anteilklasse P in EUR
Gesamtkostenquote im Geschaftsjahr in %
Wertpapier-Kennnummer (WKN)

International Securities Identification Number (ISIN)

1

24,4 22,0
26,5 24,0
1 1
279 30,7
100,0 100,0
0 0
0 0
0,5 0,0
0,45 0,85
15 -82
51 -36
2,2 -11
25,92 23,36
27,22 24,53
1,09 1,32
A2DP6Y
DE 000A2DPEY8

Berechnung mit BVI-Methode (BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.). Verglichen werden die Anteilwerte zum Beginn und zum Ende
des Berichtszeitraumes unter Bericksichtigung einer Wiederanlage der ausgeschitteten Ertrage zum Anteilwert.
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Bericht des Fondsmanagements

Sehr geehrte Anlegerinnen,
sehr geehrte Anleger,

auf den folgenden Seiten informieren wir Sie Uber die wesentlichen Entwicklungen
und Ergebnisse des BNP Paribas MacStone im Geschéaftsjahr vom 1. Oktober 2022 bis
zum 30. September 2023.

INFORMATION UBER DIE EINSTELLUNG DES VERTRIEBS VON ANTEIL-
SCHEINEN UND DIE UBERNAHMEABSICHT SAMTLICHER ANTEILE DER
ANTEILKLASSE P AN DEM BNP PARIBAS MACSTONE DURCH DIE BNP
PARIBAS REAL ESTATE PROPERTY DEVELOPMENT & SERVICES GMBH

Zum 14. Oktober 2022 informierte die BNP Paribas REIM Germany GmbH die An-
leger, dass der Fonds BNP Paribas MacStone den Verkauf von Anteilscheinen mit
sofortiger Wirkung einstellt. Parallel dazu bot die BNP Paribas Real Estate Property
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Development & Services GmbH mit dem in der Anlage des Schreibens beigefig-
ten Ubernahmeangebot (,Ubernahmeangebot”) allen Anlegern des BNP Paribas
MacStone an, sdmtliche Anteile der Anteilklasse P an dem Investmentvermogen
BNP Paribas MacStone zu erwerben. Das Ubernahmeangebot war bis zum 16. Ja-
nuar 2023 befristet. Der Preis fir das Angebot betrug 26,74 EUR je Anteil. Das
Ubernahmeangebot wurde zum Schlusstag 23. Januar 2023 mit Valuta 27. Januar
2023 abgewickelt.

Aufgrund der kurzen Laufzeit und der damit einhergehend geringen Chance, den ge-
zahlten Ausgabeaufschlag zu erwirtschaften, hat BNP entschieden, auf den tatsdch-
lichen Anteilwert einen freiwilligen Aufschlag in Hohe von 5,0 Prozent auszuzahlen.
Der Preis von 26,74 EUR je Anteil entspricht somit dem Anteilwert zum 30. Septem-
ber 2022 von 25,92 EUR je Anteil abzUglich der dem Anleger am 15. Dezember 2022
zugeflossenen Ausschittung von 0,45 EUR je Anteil. Auf den Betrag von 25,47 EUR je
Anteil wird das Aufgeld von 5,0 Prozent summiert.

Die Hintergronde dieser Ubernahmeabsicht sind im Jahresbericht zum 30. Septem-
ber 2022 nachzulesen. Die Einstellung des Verkaufs von neuen Anteilscheinen sowie
das abgelaufene Ubernahmeangebot haben keine Auswirkungen auf die Rickgabe
von Anteilscheinen. Anleger kdnnen ihre Anteile weiterhin mit der entsprechenden
Frist zurUckgeben.

ANLAGESTRATEGIE

Aufgrund der Entscheidung der BNP Paribas REIM Germany GmbH, die Ausgabe von
Anteilen an dem BNP Paribas MacStone mit Wirkung zum 14. Oktober 2022 einzu-
stellen, kann die urspringlich avisierte Anlagestrategie hinsichtlich des Aufbaus
eines nach Nutzungsarten und Landern breit diversifizierten Immobilienportfolios
mit Fokus auf strukturelle Trends in der weiteren Entwicklung des Fonds nicht
weiterverfolgt werden.

Fir das Sondervermégen BNP Paribas MacStone besteht nunmehr die Ausrichtung,
das einzige Objekt des Fonds Uber eine weiterhin hohe Vermietungsquote und damit
einhergehend stabile Mieteinnahmen sowie bereits laufende Malnahmen zur Verbes-
serung der Objektqualitdt zu starken, um den Immobilienwert nachhaltig zu sichern.

Dies bildet die Grundlage zur Einleitung des geplanten Verkaufsprozesses, der un-
ter BerUcksichtigung der aktuellen Marktentwicklung in das Jahr 2024 verschoben
wurde. Eine Verdullerung Uber oder unter dem im Anteilwert berGcksichtigten Ver-
kehrswert ist derzeit noch nicht absehbar.
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Bericht des Fondsmanagements

UMFASSENDE EINBINDUNG VON NACHHALTIGKEITSASPEKTEN

Der Schutz von Klima und Umwelt zur Sicherung einer nachhaltigen Zukunft ist eine der
grundlegendsten Herausforderungen der heutigen Zeit. Es ist jedoch wichtig, zu verste-
hen, dass Nachhaltigkeit Uber den Schutz der Umwelt hinausgeht - soziale Verantwor-
tung und gute, regelgebundene Unternehmensfihrung gehéren ebenfalls dazu.

ESG steht fur drei Aspekte der Nachhaltigkeit:

E ist die Kurzform von ,Environment”, der Umwelt,

S steht fur ,Social”, das soziale Element, und hinter

G verbirgt sich der Begriff ,Governance”, die Unternehmensfihrung.

Diese drei zentralen Faktoren sind mafRgebend bei der Messung der nachhaltigen und
gesellschaftlichen Auswirkungen einer Investition. Unser ESG-Management verpflich-
tet sich nicht nur dem Umweltschutz, sondern umfasst beispielsweise auch den Um-
gang eines Unternehmens mit seinen Mitarbeitern und Stakeholdern.

Mit der EU-Taxonomie-Verordnung uber die Einrichtung eines Rahmens zur Erleichte-
rung nachhaltiger Investitionen (Verordnung (EU) 2020/852 vom 18. Juni 2020, ,Taxo-
nomie-Verordnung”) hat die Europaische Union ein Klassifizierungssystem fur okolo-
gisch nachhaltiges Wirtschaften eingefuhrt. Mit Wirkung ab dem 1. Marz 2021 trat
schrittweise die konkrete Umsetzung in Kraft.

Um eine langfristige Werterhaltung, Marktfahigkeit und nachhaltige Ausrichtung der
Vermogenswerte des Fonds zu gewdahrleisten, hat sich der BNP Paribas MacStone eine
nachhaltige Investment- und Anlagestrategie gegeben. Mit Erteilung der entsprechen-
den Genehmigung durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
qualifiziert sich der BNP Paribas MacStone seit dem 1. Oktober 2021 als Finanzprodukt
nach Art. 8 Offenlegungs-Verordnung, da gemaR seiner Anlagestrategie okologische
Merkmale berucksichtigt werden. Die Transparenzpflichten der EU Sustainable Finan-
ce Disclosure Regulation (,Offenlegungs-Verordnung”) werden fir das Finanzprodukt
erfullt.

Durch die nachhaltige Anlagestrategie wird neben der wirtschaftlichen auch die
ESG-Performance regelmafig gemessen und bewertet. BNP Paribas REIM betrachtet
ein ganzheitliches Asset- und Fondsmanagement im Sinne der Nachhaltigkeit als wich-
tige Voraussetzung fur den langfristigen wirtschaftlichen Werterhalt.

Im Anhang ab Seite 60 wird die nachhaltige Anlagestrategie des Alternative Investment
Fund (,AIF") detailliert erlautert.



Berucksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken im Rahmen von Investitions-
entscheidungen

Die Gesellschaft berucksichtigt im Rahmen von Investitionsentscheidungen Nachhal-
tigkeitsrisiken.

Bei einem Nachhaltigkeitsrisiko handelt es sich um ein Ereignis oder eine Bedingung im
Bereich Umwelt, Soziales oder Unternehmensfihrung, dessen bzw. deren Eintreten auf
Unternehmensebene tatsachlich oder potenziell erhebliche negative Auswirkungen auf
die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage sowie die Reputation des Sondervermogens
und auch der Gesellschaft und damit auf den Wert der Investition des Anlegers haben
konnte.

Nachhaltigkeitsrisiken kénnen auf alle bekannten Risikoarten einwirken und als Faktor
zur Wesentlichkeit dieser Risikoarten beitragen. Bei der Auswahl neuer Immobilienin-
vestitionen berUcksichtigt die Gesellschaft eine Reihe von ESG-Kriterien, die implizit die
wichtigsten Nachhaltigkeitsrisiken umfassen. Diese Kriterien wurden ausgewahlt, um
die wichtigsten Nachhaltigkeitsrisiken im Immobilienbereich abzudecken.

In Bezug auf die einzelne Immobilie wird anhand des sogenannten ETC-Grids (Scoring
Modell der BNP Paribas REIM im Sourcing-Prozess einer Immobilie) die Bewertung von
wesentlichen ESG-Risiken und -Chancen vorgenommen. Das ermdglicht der Gesell-
schaft die Berucksichtigung von Umwelt-, Sozial- und Governance-Risiken, die einen
tatsachlichen oder potenziell wesentlichen negativen Einfluss auf den Wert der ent-
sprechenden Vermdgensgegenstande oder ein Reputationsrisiko verursachen kénnten.
Dieser Ansatz gilt fur alle Arten von Immobilien und Finanzprodukte und deckt eine
breite Palette von Kriterien ab, beispielsweise das Reputationsrisiko (Uberpriifung der
Verkaufer und Mieter anhand von Ausschlusslisten der BNPP-Gruppe oder 6ffentliche
Sanktionsliste). Daneben werden u.a. die Themen Energieeffizienz, Zuganglichkeit der
Immobilie und Zertifizierungen Uberpruft und bewertet.

Weiter bewertet die Gesellschaft anhand des ESG-Grids konkrete und verbindliche
Anforderungen bezuglich der nach der Anlagestrategie des AIF geforderten ¢kologi-
schen Merkmale. Die Bewertung erfolgt im Rahmen der Ankaufsprifung bei (direkt oder
indirekt uber Immobiliengesellschaften) zu erwerbenden Immobilien sowie regelmaRig
wahrend der Bewirtschaftungsphase. FUr Bestandsimmobilien wird die Auslastung des
ESG-Grids regelmalig (mindestens jahrlich) von der Gesellschaft Gberpruft. Schlielich
pruft die Gesellschaft im Rahmen der Ankaufsprufung sowie regelmalig (mindestens
jahrlich) wahrend der Bewirtschaftungsphase die wesentlichen nachteiligen Auswir-
kungen von Investitionen auf Nachhaltigkeitsfaktoren (,Principal Adverse Impact”-In-
dikatoren, PAl), sofern der Fonds diese im Rahmen seiner Nachhaltigkeitsstrategie
bericksichtigt.
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Sofern der Fonds prozentuale Quoten fUr nachhaltige Investments gemaR Art 2.17
EU-Offenlegungs-Verordnung (,Sustainable Investment”) oder gemall EU-Taxono-
mie-Verordnung im Rahmen seiner Anlagestrategie einhalten muss, wird deren Ein-
haltung wahrend der Ankaufsprifung sowie regelmaRig wahrend der Bewirtschaf-
tungsphase (mindestens jahrlich) Gberpruft.

Auf Basis der vorgenommenen Bewertung der zu erwartenden Nachhaltigkeitsrisi-
ken, insbesondere im Rahmen des Due-Diligence-Prozesses, kann die Gesellschaft
nicht ausschlielen, dass Nachhaltigkeitsrisiken sich auf die zu erwartende Rendite
des Sondervermogens auswirken. Trotz der Einbeziehung und der BerUcksichtigung
von Nachhaltigkeitsrisiken in Investitionsentscheidungsprozessen und dem Portfolio-
management durch die Gesellschaft ist denkbar, dass sich gleichwohl realisierende
Nachhaltigkeitsrisiken den Wert des Portfolios und damit die Rendite des Sonderver-
maogens beeinflussen.

ANLEGERSTRUKTUR

Der Fonds BNP Paribas MacStone hat bis zum Stichtag 30. September 2023 aus-
schlieBlich Anteile der Anteilsklasse P ausgegeben.

Zum 14. Oktober 2022 veroffentlichte BNP Paribas REIM Germany GmbH eine Infor-
mation Gber die Einstellung des Vertriebs von Anteilscheinen und die Ubernahme-
absicht samtlicher Anteile der Anteilklasse P an dem BNP Paribas MacStone durch
die BNP Paribas Real Estate Property Development & Services GmbH.

Die Frist zur Annahme des Angebots lief bis zum 16. Januar 2023.

Per 30. September 2023 werden 97,7 Prozent aller Fondsanteile durch die BNP
Paribas Real Estate Property Development & Service GmbH gehalten.

Eine Aufgliederung der bisherigen Anlegerstruktur der Vertriebspartner ist nicht
moglich, da uns die erforderlichen Informationen aufgrund des Bankgeheimnisses
nicht vorliegen.



WIRTSCHAFTSUMFELD

Die wirtschaftliche Entwicklung in Europa ist weiterhin mafigeblich von den Auswirkun-
gen der drastischen Preissteigerungen und globalen Disruptionen im Handel gepragt.
Materialengpésse und rasant steigende Energie- und Nahrungsmittelpreise als Folgen
der Corona-Pandemie und der russischen Invasion in die Ukraine fihrten zu historisch
hohen Inflationsraten.

Nach Etablierung verschiedener staatlicher® und geldpolitischer Gegenmalnahmen
schwadchte sich der Preisaufwartsdruck, insbesondere aufgrund rucklaufiger Energie-
preise, sodass die jahrliche Preissteigerungsrate in der Eurozone im September 2023
auf 4,3 Prozent” zurickging. Eine dhnliche Entwicklung zeigte sich bei den Material-
engpassen®, welche sich seit dem Schlussquartal 2022 zunehmend entspannten. Die
Kerninflationsrate” erreichte zum Ende des ersten Quartals 2023 ihren Zenit und ver-
zeichnete seitdem leichte Ruckgange auf aktuell 4,5 Prozent®.

Der Arbeitsmarkt befindet sich trotz zunehmender ZurUckhaltung bei den Unterneh-
men weiterhin in guter Verfassung und trotzt bisher der konjunkturellen Schwdche. Der
Fach- bzw. Arbeitskraftemangel konnte hierzu einen stitzenden Beitrag leisten. Die
Arbeitslosenquote sank in der ersten Jahreshalfte europaweit auf 5,9 Prozent ab und
im Bundesgebiet liegt die entsprechende Rate bei 3,0 Prozent®. Damit befinden wir uns
weiterhin auf einem im historischen Kontext niedrigem Niveau.

Die seit der zweiten Jahreshalfte 2022 schwache wirtschaftliche Dynamik setzte sich
im Jahr 2023 bisher fort. Mit quartarlichen Wachstumszahlen zwischen -0,1 Prozent
und +0,1 Prozent’ seit dem Schlussquartal 2022 stagniert die europdische Wirtschaft.
Deutschland, welches deutlich von den wirtschaftlichen Auswirkungen des russischen
Angriffskrieges betroffen ist, verzeichnete mit -0,4 Prozent (Q4 2022), -0,1 Prozent
(Q1 2023) und 0,0 Prozent (Q2 2023) Wirtschaftswachstum eine technische (Winter-)
Rezession. Diese Entwicklung kann Uberwiegend auf eine schwache AuRenhandelsleis-
tung sowie negative 6ffentliche® und private Konsumbeitrdge zurickgefuhrt werden.

Mitunter als prominentes Beispiel Gas- und Strompreisdeckel.

Eurostat Datenbank: Inflation - HVPI (und Komponenten) jahrliche Verdnderungsrate: Online-Datencode:
PRC_HICP_MANR (letzter Aufruf: 04.10.2023).

Statistisches Bundesamt - Datenbasis: Ifo Konjunkturumfragen, Daten vom Statistischen Bundesamt zur Ver-
fugung gestellt. ,Zusammenhang zwischen Materialknappheit und Industrieaktivitat” https://www.destatis.de/
DE/Themen/Branchen-Unternehmen/Industrie-Verarbeitendes-Gewerbe/materialknappheit-industrieaktivi-
taet.html (letzter Aufruf 05.10.2023).

,Overall Index excluding energy, food, alcohol and tobacco”

Eurostat Datenbank: Inflation = HVPI (und Komponenten) jahrliche Veranderungsrate: Online-Datencode:
PRC_HICP_MANR (letzter Aufruf: 04.10.2023).

Eurostat Datenbank: Arbeitslosenquote monatlich, August 2023, Anteil an Gesatmbevélkerung: Online-Daten-
code: UNE_RT_M (Seasonally adjusted data, not calendar adjusted data) (letzter Aufruf: 05.10.2023).
Wirtschaftsentwicklung quartarlich: Online-Datencode: NAMQ_10_GDP (chain linked volumes, percentage
change on previous period, seasonally and calendar adjusted data) (letzter Aufruf: 05.10.2023).

Auslaufende Corona-StitzungsmaBnahmen
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Fir das Gesamtjahr 2023 erwarten die Volkswirte der BNP Paribas fUr die Eurozone
(Deutschland) ein Wirtschaftswachstum von 0,5 Prozent (- 0,3 Prozent)? und fur 2024
0,9 Prozent (0,3 Prozent). Fur die Inflationsrate werden 5,6 Prozent (6,2 Prozent) im Jahr
2023 und 2,9 Prozent (3,0 Prozent) fir 2024 prognostiziert.

KAPITALMARKT

Aufgrund der anhaltend hohen Inflationsraten hélt die Europaische Zentralbank (EZB)
an ihrem geldpolitischen Straffungskurs, welchen sie inzwischen vor mehr als zwélf
Monaten begann, weiterhin fest. Die umlaufende Geldmenge wurde in den vergangenen
Monaten reduziert, der Hauptrefinanzierungszins liegt mit der Sitzung im September
2023 bei 4,50 Prozent*. Die Rendite auf zehnjahrige Bundesanleihen notierte zum
Ende des zweiten Quartals bei 2,86 Prozent™. Auch andere groe Notenbanken wie
die Federal Reserve und die Bank of England setzten ihren restriktiven Kurs fort, wenn
auch zuletzt mit zunehmender Vorsicht. So liegt der Basiszins im Vereinigten Kénigreich
aktuell bei 5,25 Prozent*” und in den USA zwischen 5,25 Prozent und 5,50 Prozent**.

EUROPAS IMMOBILIENMARKTE

Investmentmarkt

Infolge der sich rapide verandernden Kapitalmarkt- und Finanzierungsbedingungen
kam es bereits in der zweiten Jahreshdlfte 2022 zu einer deutlichen Eintrubung in
der Transaktionsaktivitat. Diese ZurUckhaltung setzte sich bisher im Jahr 2023 fort.
So wurde in den ersten drei Quartalen mit 16,3 Mrd. EUR* Investmentvolumen in
kommerzielle Immobilien im Bundesgebiet der schwachste Umsatz seit mehr als
zehn Jahren dokumentiert. In Europa wurden mit knapp 62 Mrd. EUR* zum Halbjahr
das Investitionsvolumen &hnlich stark eingeschrankt.

BUroimmobilien in Deutschland zogen mit 4,6 Mrd. EUR* bis zum Ende des dritten
Quartals 76 Prozent weniger Kapital an als im Vorjahreszeitraum. Auf europdischer
Ebene lasst sich mit ca. 21 Mrd. EUR™ zum Halbjahreswechsel ein Rickgang von

BNP Paribas Economic Research, EcoWeek 23.36, 02.10.2023, ,ECONOMIC SCENARIO".

Europdische Zentralbank, Pressemitteilung ,Monetary policy decision” vom 14.09.2023.

Bundesbank Datenbank (letzter Aufruf: 04.10.2023), Rendite der jeweils jungsten Bundesanleihe mit einer ver-
einbarten Laufzeit von 10 Jahren.

Bank of England, Monetary Policy Summary, September 2023 vom 21.09.2023.

Federal Reserve, Federal Open Market Committee Statement vom 20.09.2023.

BNP Paribas Real Estate, At a Glance Q3 2023 Investmentmarkt Deutschland.

BNP Paribas Real Estate Datenbank, Europdischer Investmentmarkt - Datenstand Q2 2023.

BNP Paribas Real Estate, At a Glance Q3 2023 Biro-Investmentmarkt Deutschland.

BNP Paribas Real Estate Datenbank: Europdischer Investmentmarkt - Datenstand Q2 2023.
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60 Prozent*® festhalten. Dem Anstieg im Zinsniveaus folgten die Finanzierungskos-
ten, welche starken Aufwartsdruck auf die Spitzenrenditen ausubten. Nach weiteren
25 Basispunkten® im dritten Quartal 2023 stieg die Buro-Spitzenrendite in Deutsch-
land seit Ende 2021 insgesamt um 155 BP und notiert aktuell bei 3,95 Prozent (in
Muinchen). Darauf folgen Berlin (4,00 Prozent) und Hamburg (4,05 Prozent)*. Die
europdischen Metropolen® durchliefen ebenfalls Renditeanpassungen von durch-
schnittlich ca. 90 BP per H1 2023 gegeniber 2021, wovon ca. 50 BP auf 2023 entfallen.
FUr Europas liquideste Markte, Paris und London, werden per Q2 2023 Spitzenren-
diten von 3,50 Prozent bzw. 4,00 Prozent* ausgewiesen. Weitere Anpassungen per
Q3, wie fur Deutschland bereits ausgewiesen, sind auch fir die europaischen Markte
wahrscheinlich.

Auch bei Logistikimmobilien fUhrte die fortsetzende Transaktionszurickhaltung bis
September lediglich zu einem Volumen von 3,7 Mrd. EUR*. Das aullerordentliche Vor-
jahresergebnis wurde damit um mehr als die Halfte unterschritten. Hervorhebenswert

w GegenUber H1 2022.

w Folgend ,BP".

w0 BNP Paribas Real Estate, At a Glance Q3 2023 Biro-Investmentmarkt Deutschland.

“ Barcelona, Brissel, Dublin, Lille, Central London, Luxemburg, Lyon, Madrid, Marseille, Mailand, Central Paris,
Rom, Amsterdam, Lissabon, Wien, Warschau.

= BNP Paribas Real Estate Datenbank: Europaischer Investmentmarkt - Datenstand Q2 2023.

= BNP Paribas Real Estate, At a Glance Q3 2023 Logistik-Investmentmarkt Deutschland.

Bold Hotel, Minchen
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ist jedoch, dass mit ca. 2,1 Mrd. EUR knapp 60 Prozent des bisherigen Jahresvolumens
auf das dritte Quartal entfallt, welches fur sich betrachtet ein durchschnittlich gutes
Quartalsergebnis darstellt. Ungeachtet dessen gaben die Spitzenrenditen infolge der
Zinswende an den Top-Standorten® weiter nach und erreichten zum Ende des dritten
Quartals 4,10 Prozent. Eine spiegelbildliche Entwicklung kann bei den européischen
Markten festgehalten werden. In den ersten sechs Monaten des Jahres 2023 wurden
11,8 Mrd. EUR* in europdische Logistikimmobilien investiert und damit 65 Prozent
weniger als zum Rekord-Halbjahrim Jahr 2022. Die Spitzenrendite gab im européaischen
Schnitt Uber die zurickliegenden Perioden hinweg um S0 BP nach und notierte zum
Ende des zweiten Quartals bei durchschnittlich 4,80 Prozent. Die starksten Dekompres-
sionen gegenUber den jeweiligen Renditetiefpunkten in Q1 2022 verzeichneten London
(+150BP, 4,50 Prozent) gefolgt von Mailand (+135 BP, 5,3 Prozent) und Madrid (+ 125 BP,
5,00 Prozent). In Paris wurde die Spitzenrendite zum Ende des zweiten Quartals wei-
terhin bei 4,25 Prozent ausgewiesen.

Bis September 2023 erzielten Einzelhandelsimmobilien, vor dem Logistiksegment
und nur knapp unterhalb des Burosegments, seit Langerem erstmals wieder den
zweithochsten Umsatzanteil im kommerziellen Bereich. Hierbei fokussierten sich
die Investoren weiterhin auf Fachméarkte mit Lebensmittelbezug und zunehmend auf
Kaufhauser. Jedoch wurde mit 4,5 Mrd. EUR*® bis Ende September das Resultat aus
dem vergleichbaren Vorjahreszeitraum um 42 Prozent unterschritten. Insbesondere
aufgrund der starken Preiskorrekturen in den anderen Assetklassen (Logistik und
BUro) reprdsentiert das Highstreet-Segment mit 3,45 Prozent”” aus Renditeperspek-
tive erstmals seit 2017 die teuerste kommerzielle Immobiliennutzungsart Deutsch-
lands. In den anderen Einzelhandelsbereichen (Shopping-Center, Fachmarktzentren,
Supermarkte und Baumarkte) kam es im Jahr 2023 bisher zu Anstiegen zwischen
50 und 60 BP in den Ankaufsrenditen, welche sich aktuell innerhalb einer Spanne von
4,70 Prozent und 5,55 Prozent bewegen.

Europaweit wurden in der ersten Jahreshalfte mehr als 12 Mrd. EUR* in Einzelhan-
delsobjekte investiert. Dieses Volumen, welches um knapp die Halfte geringer ausfiel
alsim Vorjahr, reprasentiert in etwa ein Finftel des Gesamtinvestitionsvolumens. Die
Spitzenrenditen fUr Highstreet-Objekte in den europaischen Méarkten korrigierten im
zweiten Quartal durchschnittlich um weitere 30 BP auf 4,20 Prozent.

BNP Paribas Real Estate Datenbank: Europdischer Investmentmarkt - Datenstand Q2 2023.
BNP Paribas Real Estate, At a Glance Q3 2023 Logistik-Investmentmarkt Deutschland.
Berlin, Koln, Disseldorf, Hamburg, Minchen, Frankfurt (a. M.).

BNP Paribas Real Estate Datenbank: Europdischer Investmentmarkt - Datenstand Q2 2023.
BNP Paribas Real Estate, At a Glance Q3 2023 Retail-Investmentmarkt Deutschland.

In Munchen.

BNP Paribas Real Estate Datenbank: Europdischer Investmentmarkt - Datenstand Q2 2023.
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Die Transaktionsaktivitat im deutschen Hotelsegment ist, einhergehend mit grenz-
uberschreitenden Kapitalflussen, seit 2020 stark belastet. Bis zum dritten Quartal
2023 wurden ca. 570 Mio. EUR* und damit etwas weniger als 4 Prozent des Gesamt-
volumens in deutsche Hotels investiert. Damit setzt sich der ricklaufige Trend bisher
auch 2023 fort. Europaweit wurde zum Ende des zweiten Quartal 2023 mit 5,7 Mrd.
EUR®" das Vorjahresergebnis um 17 Prozent verfehlt.

Die Investitionstdtigkeit hat sich, nach vergangenen Rekordergebnissen, im Wohnseg-
ment ebenfalls spUrbar abgekihlt. Bis September 2023 belief sich das Investitions-
volumen in Deutschland auf lediglich 3,9 Mrd. EUR™, welches das geringste Volumen
seit 2011 darstellt. Die Spitzenrenditen notierten zum Ende des dritten Quartals

- BNP Paribas Real Estate, At a Glance Q3 2023 Investmentmarkt Deutschland.
o BNP Paribas Real Estate Datenbank: Europdischer Investmentmarkt - Datenstand Q2 2023.
o BNP Paribas Real Estate, At a Glance Q3 2023 Wohn-Investmentmarkt Deutschland.

WACHSTUM BRUTTOINLANDSPRODUKT, IN %
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Quellen: BNP Paribas Economic Research, EcoWeek 23.36, 02.10.2023, ,ECONOMIC SCENARIO”; Eurostat Datenbank
Online-Datencode: TECO0115 (chain linked volumes, percentage change on previous period).
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zwischen 3,45 Prozent®” und 3,65 Prozent®. In Europa ldsst sich mit einem Investiti-
onsvolumen von ca. 12,3 Mrd. EUR* zum Halbjahr 2023 ein Ruckgang um mehr als
die Halfte im Vergleich zum Vorjahreszeitraum und von knapp 40 Prozent gegenUber
dem langfristigen Durchschnitt festhalten.

Auch die Entwicklung auf dem Investmentmarkt fur Gesundheitsimmaobilien folgte
den ubergeordneten Dynamiken. Die Transaktionsaktivitat in der ersten Jahreshalfte
2023 knUpfte, mitunter aufgrund erhohter Betreiberrisiken durch die hohe Inflation,
an der schwdchelnden Dynamik aus dem Vorjahr an und erreichte mit knapp 660 Mio.
EUR™ bis Juni 2023 ein deutlich unterdurchschnittliches Ergebnis. Die Spitzenrendite
fur Pflegeheime legte 2023 um weitere 50 BP auf 4,50 Prozent zu.

VERMIETUNGSMARKTE

Seit den zuruckliegenden Winterquartalen lassen sich in der breiten Masse konjunk-
turelle Bremsspuren im Vermietungsgeschehen fir Biroimmobilien erkennen. Bis
zum dritten Quartal 2023 wurden in Deutschlands Top-Stadten®® lediglich 1,7 Mio.
m2” vermietet und damit ca. 27 Prozent weniger als im langfristigen Mittel. Der
vergleichbare Vorjahreszeitraum wurde um knapp ein Drittel unterschritten. Die
nachlassende Flachennachfrage fuhrte seit Jahresbeginn zu Anstiegen in den Leer-
standsquoten um durchschnittlich ca. 40 BP. Die Entwicklung ist auf Anstiege in einer
Spanne zwischen 70 und 100 BP in Kéln, Berlin, Frankfurt am Main und Munchen
zurUckzufihren. Hamburg und DUsseldorf** konnten sich einer Ausweitung des Leer-
standes widersetzen. Die Leerstandsraten liegen nur noch in Hamburg (3,9 Prozent),
Berlin (4,0 Prozent) und Koln (4,3 Prozent) unterhalb der gesunden Fluktuationsreser-
ve von 5 Prozent. Die Spitzenmieten stiegen 2023 bis zum Ende des dritten Quartals
in den Top-6-Stadten bereits um durchschnittlich 7,3 Prozent. In den europaischen
Metropolen stiegen die Spitzenmieten in H1 2023 bisher durchschnittlich um ca.
1,7 Prozent™ und der Vermietungsumsatz fiel um ca. 22 Prozent gegeniber dem
vergleichbaren Vorjahreszeitraum. Die Leerstandsrate verzeichnete ebenfalls weitere
leichte Anstiege und notiert im Mittel bei 8,5 Prozent.

In Minchen.

In Koéln und Disseldorf.

BNP Paribas Real Estate Datenbank: Europdischer Investmentmarkt - Datenstand Q2 2023.

BNP Paribas Real Estate, At a Glance Q2 2023 Healthcare-Investmentmarkt Deutschland.

Berlin, Koln, DUsseldorf, Frankfurt am Main, Hamburg, Minchen.

BNP Paribas Real Estate, At a Glance Q3 2023 Biromarkt Deutschland.

Dusseldorf verzeichnete nach Anstiegen in der Leerstandsrate in Q1 und Q2 einen starken Ruckgang in Q3, wo-
durch in der Betrachtung des Kalenderjahres die Leerstandsrate sogar leicht reduziert werden konnte.

BNP Paribas Real Estate, Europdischer Vermietungsmarkt - Buro, Datenstand Q2 2023.
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Die schwéchelnde Konjunktur und die teils fehlende Produktverfigbarkeit fihrte bei
Logistikimmobilien zur Jahreshalfte 2023 bundesweit (in den europdischen Metro-
polen) zu einem Flachenumsatz von 2,9 Mio. m?“° (27,0 Mio. m2**). Dies entspricht
einem Ruckgang von 40 Prozent (10 Prozent) gegenuber H1 2022. Als Reaktion auf den
Angebotsmangel (vor allem von qualitativ hochwertigen und modernen Flachen) und
den Anstieg der Baukosten erhielten die Mieten weiter Aufwind. Seit Beginn des Jahres
2023 liegen die durchschnittlichen Steigerungsraten in Deutschlands Top-Méarkten
bei 2,5 Prozent und in Europas Kernmarkten bei 2,2 Prozent.

w0 BNP Paribas Real Estate, At a Glance Q2 2023 Logistikmarkt Deutschland.
“ BNP Paribas Real Estate, Europdischer Vermietungs- und Investmentmarkt - Logistik, Datenstand Q2 2023.

VERLAUF SPITZENRENDITE DEUTSCHLAND, IN %
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*  Werte zum Ende der Periode
**  Werte per H1 2023

Quellen: BNP Paribas Real Estate At A Glance Q3 2023 Biro-, Logistik-, Retail-, Wohn-Investmentmarkt Deutschland;
BNP Paribas Real Estate At A Glance Q2 2023 Healthcare-Investmentmarkt Deutschland; Colliers, Germany,
Hotel Market Report 2023; Bundesbank Datenbank (letzter Aufruf: 04.10.2023), Rendite der jeweils jungsten
Bundesanleihe mit einer vereinbarten Laufzeit von 10 Jahren.
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Einhergehend mit der Beendigung der COVID-Restriktionen, welche im Zuge der Pan-
demie seit 2020 auferlegt wurden, erholte sich die Passantenfrequenz 2022 und
erreichte in den A-Stadten nahezu das Vorkrisenniveau. Das sich aus dieser Perspek-
tive wieder verbessernde Marktumfeld fuhrte zu einer deutlich anziehenden Vermie-
tungsleistung fur Einzelhandelsimmobilien in Deutschland. In der ersten Jahreshalfte
2023 wurden ca. 270.000 m?** und damit 37 Prozent mehr Flache angemietet als
im vergleichbaren Vorjahreszeitraum (allerdings -17 Prozent unter dem langfris-
tigen Mittel). In den deutschen Top-Stadten konnte mit ca. 89.000 m? der hochste
Flachenumsatz zum ersten Halbjahr seit mehr als sechs Jahren erzielt werden. Das
Mietniveau konnte sich nach Korrekturen in den vergangenen Jahren im Jahr 2022
stabilisieren und bewegt sich seither seitwarts.

Hotels: Die Bedeutung von inlandischem und nachhaltigem Tourismus nahm infolge
der Corona-Pandemie stark zu und die wieder uneingeschrankten Reisemaglichkeiten
werden weitestgehend von der Bevolkerung angenommen. Diese positive Entwicklung
setzte sich 2023 bisher fort und die Lucke zum vorpandemischen Niveau konnte weiter
geschlossen werden. Bis Juni 2023 verzeichnete das Bundesgebiet mehr als 134 Mio.
Ubernachtungen und damit 20 Prozent mehr als im Vorjahr. Der Wert liegt aber wei-
terhin ca. 4 Prozent unterhalb des bisherigen Rekordjahres 2019. In Europa konnte mit
mehr als 795 Mio. Ubernachtungen bis zum Halbjahr 2023 das Vorjahresergebnis um
knapp 15 Prozent Ubertroffen werden. Das Ergebnis aus 2019 wurde jedoch ebenfalls
noch leicht (- 2,5 Prozent) verfehlt.

Der Vermietungsmarkt for Wohnungen, insbesondere in den A-Stadten, ist weiter-
hin von einem hohen Nachfrageiberhang geprdgt. Der Rickgang in Bautatigkeit in
den vergangenen Quartalen wird hdochstwahrscheinlich die Flachenverfugbarkeit
noch weiter einschranken. Die Wohnungsknappheit fihrte bislang, trotz zusatzlicher
Belastung der privaten Haushalte durch stark steigende Lebenshaltungskosten, zu
weiter steigenden Durchschnittsmieten. Berlin verzeichnete zum Ende des dritten
Quartals mit 10,7 Prozent®* den starksten Anstieg gegeniber 2022, gefolgt von Min-
chen (+5,0 Prozent) und Kéln (+4,3 Prozent).

BNP Paribas Real Estate, In a Nutshell 2022/2023 Retail-Vermietungsmarkt Deutschland, In a Nutshell Dash-
board Q2 2023 Retail-Vermietungsmarkt Deutschland.

Eurostat Datenbank, Anzahl Ubernachtungen: Online-Datencode: TOUR_OCC_NIM (Nights spent at tourist
accommodation establishments, Hotels and similar accommodation) (letzter Aufruf 05.10.2023).
ImmoScout24 Datenbank (letzter Aufruf 04.10.2023), https://www.immobilienscout24.de/Suche/de/
wohnung-mieten?enteredFrom=result_list&viewMode=PRICE_INSIGHTS.
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ZAHLEN - DATEN - FAKTEN

Kurziibersicht

Die Wertentwicklung belief sich im Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2022 bis
30. September 2023 auf - 8,2 Prozent. Der Fonds weist seit Auflegung am 8. Juni
2020 eine Wertentwicklung von - 3,6 Prozent auf. Dies entspricht einem durch-
schnittlichen Anlageerfolg von -1,1 Prozent (Berechnung mit BVI-Methode des
Bundesverband Investment und Asset Management e.V.).

Zum Stichtag waren 942.598,569 Anteile der Anteilklasse P im Umlauf. Die Aus-
gabe neuer Anteilscheine wurde ab 14. Oktober 2022 eingestellt.

Bis zur Einstellung der Ausgabe neuer Anteile wurden 229,43 EUR von Anlegern
im Geschaftsjahr 2022/2023 in Anteilscheine investiert. Anteilscheine im Wert
von 139,80 EUR wurden zurickgegeben.

Das Netto-Fondsvermégen zum 30. September 2023 des BNP Paribas MacStone
belief sich auf 22,0 Mio. EUR.

Der Wert der verwalteten Vermégensgegenstande (Brutto-Fondsvermaogen) be-
lief sich am Stichtag 30. September 2023 auf 29,7 Mio. EUR.

Zum Ende des Berichtszeitraums am 30. September 2023 verfugte der Fonds
uber eine Liquiditat von 4,8 Mio. EUR. Die Brutto-Liquiditatsquote in Bezug auf
das Netto-Fondsvermaogen liegt bei 21,6 Prozent.

Fir das Geschaftsjahr 2022/2023 leistet BNP Paribas MacStone eine Ausschit-
tung in Hohe von 801.208,78 EUR, d.h. 0,85 EUR/Anteil fur die Anteilklasse P. Die
Auszahlung an die Anleger erfolgt am 15. Dezember 2023.

Von den ausgeschitteten 0,85 EUR/Anteil sind im Privatvermogen 60,0 Prozent
bzw. 0,51 EUR/Anteil steuerfrei. Weitere Informationen zur steuerlichen Behand-
lung finden Sie auf den Seiten 56 bis 58 dieses Berichtes.
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RENDITE UND AUSSCHUTTUNG

Anteilpreis
Die BVI-Rendite des Geschaftsjahres 2022/2023 betragt - 8,2 Prozent.

Im Geschaftsjahr 2022/2023 ist der Anteilpreis der Anteilklasse P von 25,92 EUR auf
23,36 EUR gesunken. Seit Auflage der Anteilklasse P am 8. Juni 2020 sank der Anteil-
preis von 25,00 EUR auf 23,36 EUR.” Die Anteilklasse G wurde nicht aufgelegt.

Ausschittung
Die Endausschuttung fir das Geschaftsjahr 2022/2023 erfolgt am 15. Dezember
2023. Sie betragt 0,85 EUR je Anteil.

IMMOBILIEN-PORTFOLIOMANAGEMENT

Kaufe und Verkaufe von Immobilien
Im Berichtszeitraum wurden keine Ankaufe oder Verkaufe von Immobilien oder Im-
mobiliengesellschaften fir das Sondervermdgen BNP Paribas MacStone getatigt.

Portfoliostruktur
Zum Berichtsstichtag befand sich eine Immobilie im Bestand des Sondervermogens.

Bestandsimmobilien

In dem einzigen in Deutschland befindlichen Fondsobjekt spiegelt sich die ursprung-
liche avisierte Anlagestrategie des Fonds in Bezug auf Nutzungsart (Hotel) sowie
Megatrends (verdnderte Lebensstile) wider.

Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind kein verlasslicher Indikator fir laufende oder
zukinftige Ergebnisse.
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NUTZUNGSART

DER FONDSIMMOBILIEN DES

BNP PARIBAS MACSTONE NACH
JAHRES-NETTOSOLLMIETERTRAGEN
(GUTACHTERLICHER ROHERTRAG)
ZUM 30. SEPTEMBER 2023

WIRTSCHAFTLICHE
ALTERSSTRUKTUR DER
FONDSIMMOBILIEN DES
BNP PARIBAS MACSTONE
NACH VERKEHRSWERTEN*®
ZUM 30. SEPTEMBER 2023

M Hotel, 100%

GEOGRAFISCHE VERTEILUNG
DER FONDSIMMOBILIEN DES
BNP PARIBAS MACSTONE NACH
VERKEHRSWERTEN**

ZUM 30. SEPTEMBER 2023

M 5-101Jahre, 100%

GROSSENKLASSEN

DER FONDSIMMOBILIEN DES
BNP PARIBAS MACSTONE NACH
HOHE DER VERKEHRSWERTE"®
ZUM 30. SEPTEMBER 2023

M Deutschland, 100%

a6

M 1 Immobilie, 25-50 Mio. EUR, 100 %

Ansatz der Kaufpreise (bis maximal 3 Monate ab Erwerbsdatum) bzw. der Verkehrswert.
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Adresse Aschauer Strale 12, 81549 Minchen
Erwerbsdatum 08/2020
Nutzungsart Hotel
Baujahr 2013
Mietflache/Stellplatze 6.587 m?/53 Platze

142 Zimmer
Verkehrswert 24,01 Mio. EUR

Vermietungssituation

Im Berichtszeitraum gab es eine Liegenschaft im Bestand des Fonds. Das Hotelobjekt
ist vollstandig und langfristig fur 20 Jahre mit Verldngerungsoption an einen bonitats-
starken Hotelbetreiber vermietet. Der Mietertrag ist indexiert und mit langfristigen
Sicherheiten unterlegt.

Adresse Aschauer Strae 12, 81549 Munchen
Vermietungsquote * 100%
Laufzeit der Mietvertrage 20 Jahre
Durchschnittliche Restlaufzeit der Mietvertrage * 16,8 Jahre

KREDIT-, WAHRUNGS- UND LIQUIDITATSMANAGEMENT

Der BNP Paribas MacStone verfugte per 30. September 2023 Uber eine Liquiditat von
4.762.728,80 EUR bzw. 21,63 Prozent des Netto-Fondsvermdgens. Die Liquiditat wird
risikoarm ausschlielich als Bankguthaben bei Kreditinstituten gehalten.

Kreditmanagement

Zum Stichtag betragt der Anteil der Kredite in Bezug auf den Verkehrswert aller Immo-
bilien 30,7 Prozent. Bedingt durch die gesunkenen Immobilienverkehrswerte betragt
die Fremdfinanzierungsquote >30 Prozent. Es handelt sich um eine passive Anlage-
grenzverletzung, die derzeit keine wirtschaftlichen Auswirkungen zur Folge hat.

Im Berichtszeitraum wurde kein weiteres Darlehen fir den Fonds abgeschlossen.

a7

P Auf Basis der Bruttosollmiete.

Vertragliche Mieten ohne Sonderkindigungsrechte.



Gesamtibersicht der Kredite zum 30. September 2023

Anteil am

Kreditvolumen Verkehrswert aller
in TEUR Fondsimmobilien in %

EUR-Kredite (Inland) 7.370 30,70

Gesamt 7.370 30,70

Kreditvolumina (direkt) pro Wahrung nach Restlaufzeit der Zinsfestschreibung
zum 30. September 2023

Kreditvolumen Kreditvolumen
in TEUR in%

EUR-Kredite (Inland) 5 bis 10 Jahre 7.370 100,0
Gesamt 7.370 100,0
Wahrungsmanagement

Der BNP Paribas MacStone ist in EUR-Wdhrung aufgelegt. Risiken aus der Entwicklung
von Fremdwahrungen zum Euro sollen vermieden werden.

Im Berichtszeitraum bestanden keine Fremdwahrungspositionen im Fonds.

Liquiditditsmanagement

Analog der Immobilienanlagen soll auch die Anlage der Liquiditdt sicher erfolgen.
Es ist daher vorgesehen, die Liquiditat in Bankguthaben und Festgeldern bei boni-
tatsstarken Bankinstituten zu halten. Zudem wird darauf geachtet, dass eine an-
gemessene Liquiditat fur die laufende Bewirtschaftung des Fonds und fur mogliche
Anteilscheinricknahmen vorgehalten wird.

Am Berichtsstichtag 30. September 2023 verfugte der BNP Paribas MacStone Uber
eine Brutto-Liquiditat von 4.762.728,80 EUR. Das entspricht einer Liquiditatsquote von
21,63 Prozent des Netto-Fondsvermaogens.

Die Liquiditat war ausschlieflich in Bankguthaben angelegt. Das in der Vermaé-
gensaufstellung Teil Il zum 30. September 2023 mit dem Bestand der Bankguthaben
auf Seite 38 dieses Jahresberichtes aufgefuhrte Bankguthaben setzt sich hauptsdchlich
zusammen aus der gesetzlich vorgeschriebenen Mindestliquiditat von 5 Prozent des
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Brutto-Fondsvermogens, den aus Grundstickskdufen noch nicht vollstandig geleis-
teten Verbindlichkeiten sowie den Mittelzuflussen und den laufenden Mietertragen.

Weitere Angaben zu den Liquiditdtsanlagen, den sonstigen Vermogensgegenstanden
und sonstigen Verbindlichkeiten kdnnen aus den Ubersichten und Erlauterungen zu
den Abschnitten der Vermogensaufstellung Teil Il und Teil Il in diesem Jahresbericht
entnommen werden.

Mittelzuflisse und Netto-Fondsvermégen

Zum 14. Oktober 2022 veroffentlichte BNP Paribas REIM Germany GmbH eine In-
formation Uber die Einstellung des Vertriebs von Anteilscheinen. Dementsprechend
verzeichnete der BNP Paribas MacStone im Fondsgeschaftsjahr 2022/23 nur einen
Netto-Mittelzufluss von 89,63 EUR.

Zum 30. September 2023 belief sich das Netto-Fondsvermogen auf 22.021.600,81 EUR
und der Wert der verwalteten Vermogensgegenstande (Brutto-Fondsvermaogen) auf
29.722.312,84 EUR.

Wertentwicklung

Im Geschaftsjahr 2022/23 erzielte die Anlageklasse P des BNP Paribas MacStone eine
Rendite, berechnet nach der Standard-BVI-Methode, in Hohe von - 8,2 Prozent. Seit
der Auflage am 8. Juni 2020 verzeichnete die Anteilklasse P ein negatives Anlageer-
gebnis von kumuliert -3,6 Prozent.

Im Geschaftsjahr 2022/2023 ist der Anteilpreis von 25,92 EUR auf 23,36 EUR gesunken.

RISIKOMANAGEMENT UND -SITUATION

Risikomanagementsystem

Das Risikomanagement der Kapitalverwaltungsgesellschaft BNP Paribas Real Estate
Investment Management Germany GmbH verfolgt einen ganzheitlichen Ansatz, der
in allen wesentlichen Geschaftsprozessen verankert ist. Es ist darauf ausgerichtet,

Renditeberechnung nach Methode des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.: Anlage zum
Anteilwert (= Rucknahmepreis)/Bewertung zum Anteilwert; Wiederanlage der Ausschittung zum Anteilwert (=
kostenfreie Wiederanlage). Bei der Berechnung nach der BVI-Methode, die dem Zwecke der Vergleichbarkeit dient,
werden individuelle Faktoren des Fonds oder Anlegers wie z.B. die steuerlichen Belange der Anlage (z.B. Kapital-
ertragstever, steverfreier Anteil der Ausschuttung) nicht bercksichtigt. Individuelle Kosten wie z.B. Gebihren,
Provisionen und andere Entgelte sind in der Darstellung nicht bertcksichtigt und wirden sich bei Bericksichti-
Eung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind
ein verlasslicher Indikator fir laufende oder zukinftige Ergebnisse.
Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind kein verlasslicher Indikator fir laufende oder
zukinftige Ergebnisse.
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die geltenden und zukinftigen gesetzlichen Anforderungen zu erfillen. Zur Erfillung
dieser Aufgaben ist das Risikomanagement als eine unabhangige, zentral organi-
sierte Einheit mit direkter Berichtslinie zur Geschaftsfihrung verankert. Zu Zwecken
der laufenden Berichterstattung dient das quartalsweise einberufene Risikomanage-
ment-Komitee.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft verfugt fur die Gesellschaft und fir jeden ver-
walteten Fonds Uber ein integriertes Risikomanagementsystem, das eine jederzeitige
Identifizierung, Beurteilung, Steuerung, Uberwachung und Kommunikation samtlicher
mit der Verwaltung von Investmentvermdgen verbundenen Risiken sicherstellt. Zur
Identifizierung und Beurteilung aller wesentlichen Risiken setzt die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft ein differenziertes Risk-Mapping ein, das alle Risiken des Invest-
mentprozesses sowie Risiken aus der Verwaltung der Sondervermdogen abbildet. Diese
werden anhand einer Risikobewertung je Sondervermdgen quantitativ durch die Ri-
sikoverantwortlichen der Fachabteilungen quartalsweise bewertet. Die Einschatzun-
gen der Risikoverantwortlichen werden durch den Risikomanager plausibilisiert und
flieBen in die Berechnung der Risikotragfahigkeit der Verwaltungsgesellschaft sowie
in die Beurteilung der Gesamtrisikosituation des jeweiligen Sondervermagens ein.

Fur die Messung und Uberwachung der finanziellen Risiken des Sondervermagens
wurden in der Kapitalverwaltungsgesellschaft Kontrollen definiert, die eine effiziente
Steuerung aller wesentlichen Liquiditats-, Gegenpartei-, Marktpreis- sowie Immo-
bilienportfolio- und Gesamtfondsrisiken eines Sondervermdogens - abhangig von
seinem Risikoprofil - ermdglichen. Im Zusammenhang mit diesen Kontrollen sind ein
entsprechendes Limit- sowie Frihwarnsystem eingerichtet, die ein rechtzeitiges Ge-
gensteuern ermdglichen. Dabei liegt der Schwerpunkt der Uberwachung auf den de-
finierten Kennzahlen, die die Wahrungsrisiken, die Zinsrisiken, die Vermietungsrisiken
sowie die Liquiditdtsrisiken des Sondervermogens abbilden. Zusatzlich werden diese
Kennzahlen anhand diverser Stresstestszenarien quartalsweise Uberprift, um auch
aullergewohnliche Entwicklungen des Marktes abzubilden und deren Auswirkungen
auf das Eigenkapital der Kapitalverwaltungsgesellschaft sowie auf die Liquiditat und
den Anteilwert des Sondervermégens zu messen. Im Rahmen der Risikotragfahig-
keitsberechnung wird gepruft, inwieweit die quantifizierten Risiken einen festgelegten
Anteil am Risikodeckungspotenzial auslasten.

Zusétzlich erfolgt die Uberwachung der Diversifikation des Portfolios anhand der
Kennzahlen zur geografischen Verteilung sowie zur Aufteilung nach Nutzungsart
der Objekte des Sondervermogens. Das Monitoring der Ausschittungsrendite und
der Wertentwicklung gemag der BVI-Methode durch das Risikomanagement dient der
unabhangigen Uberwachung der Performance des Fonds.
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Die operationellen Risiken werden anhand der implementierten Prozesse in allen
Fachabteilungen der Kapitalverwaltungsgesellschaft eliminiert bzw. - sofern nicht
moglich - minimiert. Die Effektivitat der eingerichteten Prozesse wird laufend durch
den Risikomanager sowie weitere interne Kontrolleinheiten (Compliance, interne Re-
vision) Uberwacht.

Wesentliche Risiken und Ereignisse im Berichtszeitraum

Die Investition in einen offenen Immobilienfonds birgt neben Chancen auch Risiken
fur den Fondsanleger. Diese Risiken werden im Allgemeinen als Investmentrisiken
bezeichnet. Daneben existieren zusatzlich operationelle Risiken, die auf Ebene der
Gesellschaft oder aufgrund externer Einflussfaktoren entstehen und die das Ergebnis
der Gesellschaft maRgeblich beeinflussen konnen.

Generell beschreibt das Investmentrisiko die potenziellen Wertschwankungen von
Anteilscheinkaufen, die moglicherweise zu Verlusten fuhren kénnen. Diese Risiken
konnen auf der Liquiditatsportfolio-, Immobilienportfolio- und Gesamtfondsebene
des Sondervermégens auftreten.

Nachfolgend wird auf die im abgelaufenen Geschaftsjahr 2022/23 des BNP Paribas
MacStone wesentlichen Risikoereignisse eingegangen, wobei auch die aktive Minde-
rung, Eliminierung oder Ubertragung von Risiken bertcksichtigt wird.

Adressenausfall-/Bonitétsrisiken

Adressenausfallrisiken (Kontrahentenrisiken) auf der Liquiditatsseite bestehen darin,
dass bei der Anlage liquider Mittel Forderungen gegenuber Geschaftspartnern bei Fal-
ligkeit nicht oder nur unter Hinnahme von Verlusten erfillt werden kénnen. Diesen
Risiken wird durch eine Bonitatsuberwachung der Kontrahenten und bei Bedarf einer
Diversifikation der angelegten Mittel bei verschiedenen Kreditinstituten entgegenge-
wirkt. Kontrahenten werden sorgfaltig gepriUft und nach Risikoabwdgung ausgewahlt,
um Ausfallrisiken zu minimieren. Sowohl auf Mieter- als auch auf Dienstleisterseite steigt
das Risiko generell mit abnehmender Bonitat des Kontrahenten sowie mit zunehmender
Abhangigkeit von einem einzelnen Kontrahenten (Klumpen- bzw. Konzentrationsrisiko).
Das gesamte Kapital zum Ende des Berichtszeitraumes, das dem Fonds seit Auflage zu-
geflossen ist, wurde ausschliellich bei der BNP Paribas S. A. sowie bei der UniCredit Bank
AG in Bankguthaben angelegt. Unter Betrachtung von Aufwands- und Nutzenaspekten
wurde auf eine weitere Diversifizierung Gber mehrere Kontrahenten fur die liquiden Mittel
des Fonds verzichtet. Die Bonitdt des Kontrahenten wird laufend Uberwacht und konnte
fUr den Berichtszeitraum als gut eingestuft werden.

Adressenausfallrisiken auf der Immobilienseite (Mieterrisiken und Risiken seitens Zu-
lieferern, Generalunternehmern, Verwaltern oder sonstigen Dienstleistern) bezeichnen
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das Risiko, dass durch den vollstandigen oder teilweisen Ausfall bzw. durch eine Ver-
schlechterung der Bonitdt einer Gegenpartei (z. B. Mieter oder Dienstleister) ein Verlust
eintritt. Sowohl auf Mieter- als auch auf Dienstleisterseite steigt das Risiko generell mit
abnehmender Bonitdt des Kontrahenten sowie mit zunehmender Abhangigkeit von einem
einzelnen Kontrahenten (Klumpen- bzw. Konzentrationsrisiko). Generell werden die oben
genannten Faktoren durch das Risikomanagement einer regelmafigen Uberwachung un-
terzogen. Die Bonitat der Mieter wird Uber Ratings international anerkannter Agenturen
Uberwacht.

Der Mietertrag aus dem Fondsobjekt in Minchen wird durch eine Mietsicherheit in Hohe
einer Jahresmiete abgesichert.

Adressausfall-/Liquiditatsrisiko aus Bankguthaben zum 30. September 2023

Bankguthaben
in % des Bankguthaben
Fondsvermégens in EUR
BNP Paribas S.A. 19,74 4.347.637,87
BNP Paribas S.A, Geschaftsbereich Securities Services 0,42 92.319,01
UniCredit Bank AG 1,46 322.771,92
Gesamt 21,63 4.762.728,80

Marktpreisrisiken

Diese Risiken resultieren generell aus der Gefahr nachteiliger Verdnderungen von
Marktpreisen oder preisbeeinflussenden Parametern in liquiden Markten. In den
Bereich der Marktpreisrisiken fallen das Immobilienpreis-, das Zinsdnderungs- und
das Fremdwahrungsrisiko, wobei das Immobilienpreisrisiko auch durch Markteffekte
beeinflusst werden kann.

Nachhaltigkeitsrisiken
Nachhaltigkeitsrisiken in den Bereichen Klima und Umwelt unterteilen sich in phy-
sische Risiken und Transitionsrisiken:

Zu den physischen Risiken gehoren z.B. Extremwetterereignisse und deren Folgen
(Hitze- und Trockenperioden, steigende Temperaturen, verstdarkte Waldbrandgefahr,
Uberflutungen, Stirme, Hagel etc) wie auch langfristige Veranderungen klimati-
scher Bedingungen (z. B. Niederschlagshaufigkeit, Wetterunbestandigkeit, Meeres-
spiegelanstieg). Durch derartige physische Risiken kénnen auch Immobilien erheblich
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im Wert gemindert, beschadigt oder auch ganzlich zerstért werden. Physische Risiken
konnen daneben auch indirekte Folgen haben, beispielsweise den Zusammenbruch
von Lieferketten, klimabedingte Migration und auch bewaffnete Konflikte. Schlielich
konnen die Verursacher von Umweltschaden bzw. Unternehmen, die den Klimawandel
beférdern, staatlich oder gerichtlich fir die Folgen verantwortlich gemacht werden.

Zu den Transitionsrisiken gehéren die Risiken, die sich z.B. aus der Umstellung auf eine
kohlenstoffarme Wirtschaft (und damit ggf. einhergehender Verteuerung und/oder
Verknappung fossiler Energietrager oder von Emissionszertifikaten) ergeben kénnen.
So konnen politische Mallnahmen hierbei zu einer Verteuerung von Energiepreisen
oder auch hohen Investitionskosten wegen erforderlicher Sanierung von Immobilien
fuhren, z.B. aufgrund nationaler oder internationaler Gesetzgebungen zur Erhéhung
der Energieeffizienz von Gebduden. Daneben stellen sich verdandernde Praferenzen
von Vertragspartnern und gesellschaftliche Entwicklungen ein entsprechendes Risiko
fur nicht angepasste Unternehmen dar.

Weiterhin kénnen neue Technologien bekannte Technologien verdrdngen. Transitori-
sche Risiken konnen sich auch in einem Nachfragerickgang nach emissionsintensiven
Immobilien realisieren. Es besteht zudem eine Abhangigkeit zwischen physischen
Risiken und Transitionsrisiken. Soweit physische Risiken stark zunehmen, kann das
eine abrupte Umstellung der Wirtschaft erfordern, was wiederum zu héheren Tran-
sitionsrisiken fuhrt.

Auch Ereignisse, Entwicklungen oder Verhaltensweisen, die den Bereichen Soziales
und Unternehmensfuhrung zuzuordnen sind, kénnen ein erhebliches Nachhaltig-
keitsrisiko darstellen, soweit die Wahrscheinlichkeit des Eintritts nicht hinreichend in
die Bewertung der Immobilie eingeflossen ist. Ein Beispiel stellen BulRgeldzahlungen
wegen hinterzogener Steuern bzw. zu Unrecht erhaltener Erstattungen dar.

Nachhaltigkeitsrisiken kdnnen sich daneben in erheblichem Umfang auf die Reputati-
on des Sondervermégens und auch der Gesellschaft auswirken. Das resultiert zum ei-
nen aus dem finanziellen Schadenspotenzial, das Nachhaltigkeitsrisiken dem Grunde
nach mit sich bringen. Zum anderen sind immaterielle Schadenspotenziale gegeben,
die beispielsweise aus einer bestehenden Geschaftsbeziehung mit einem Unterneh-
men resultieren konnen, das seinerseits Nachhaltigkeitsrisiken ausgesetzt ist und
diese nicht angemessen mildert.

Generell kénnen sich Nachhaltigkeitsrisiken in erheblichem Umfang auf das wirt-
schaftliche Ergebnis einer Beteiligung an dem Sondervermégen auswirken. Nachhal-
tigkeitsrisiken konnen zu einer Minderung oder auch Zerstérung von Vermagenswer-
ten fUhren. Sie sind, insbesondere im Bereich der umweltbezogenen Risiken, teilweise
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wissenschaftlich noch nicht ausreichend untersucht bzw. es mangelt an der dazu
notwendigen Datengrundlage. Soweit sich ein Nachhaltigkeitsrisiko realisiert, kénnen
sich beispielsweise geplante Auszahlungen an den Anleger verzégern bzw. in gerin-
gerer Hohe als erwartet anfallen oder im dulersten Fall ausfallen.

Nachhaltigkeitsrisiken kénnen ggf. auch zu Liquiditatsrisiken auf Ebene des Son-
dervermégens fuhren, indem Vermogensgegenstande des Sondervermdgens nicht
innerhalb angemessener Zeit oder nur mit Preisabschldgen verauBert werden kdnnen.
Bei Finanzierungen von Immobilien kdnnen Nachhaltigkeitsrisiken zudem zu erhéhten
Zinsen/Margen fuhren oder sogar dazu, dass Immobilien mit hohem Risiko in Zukunft
keine Kreditfinanzierungen mehr erhalten werden.

Der Investor wird auf mégliche Investmentmalnahmen (Capex) hingewiesen, die dem
Sondervermaogen im fur den Werterhalt und die Liquiditat dieser Vermdgenswerte
erforderlichen Umfang entstehen kénnen. Diese Aufwendungen, sofern anwendbar,
senken den Ertrag der Investition und somit die an den Anleger gezahlte Rendite.
Aufgrund des Charakters von Nachhaltigkeitsrisiken und bestimmten Themen wie
dem Klimawandel steigt die Wahrscheinlichkeit, dass Nachhaltigkeitsrisiken sich auf
die Ertrage von Finanzprodukten auf langfristiger Ebene auswirken.

Immobilienpreisrisiken

Der Immobilienmarkt und seine Teilméarkte unterliegen neben Marktzyklen einer
Vielzahl weiterer EinflUsse, insbesondere makro- und mikrookonomischen Trends.
Diese Einflussfaktoren kdnnen zur Folge haben, dass sich die Verkehrswerte der im
Portfolio reprdsentierten Immobilien und damit der Inventarwert des Immobilien-
fonds andern kann. Dadurch werden wiederum das Fondsvermdgen und folglich der
Anteilwert beeinflusst. Solche Entwicklungen kénnen positiv und auch negativ sein,
mit entsprechenden Auswirkungen auf den Immobilienfonds.

Zinsanderungsrisiken / Risiken von negativen Habenzinsen

Diese Risiken bestehen allgemein in der Gefahr der Verschlechterung der Vermogens-
und Ertragslage durch eine Verdnderung der Zinssatze, sowohl auf der Kredit- als
auch Guthabenseite.

Auf Kreditseite ergab sich durch langfristige Kreditverbindlichkeiten mit fixer Zinsbe-
lastung kein Zinsanderungsrisiko. Weitere Geldanlagen wurden nicht getatigt.

Bei der Anlage von liquiden Mitteln des Fonds konnte der Fonds Zinsertrage in Hohe
von 86.508,07 EUR generieren. Da die vorhandenen liquiden Mittel im Berichtszeit-
raum jedoch ausschlief3lich in Form von Sicht- und Termineinlagen gehalten wurden,
ist das Zinséanderungsrisiko grundsatzlich als sehr moderat zu bewerten.
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Fremdwéahrungsrisiko

Das Fremdwahrungsrisiko bezeichnet die Gefahr, dass auf Fremdwahrungen lautende
Positionen durch eine unginstige Entwicklung der Wechselkurse Vermogenseinbullen
erleiden.

Die Fondsimmaobilie MUnchen liegt im Euro-Wahrungsraum. Ein Fremdwahrungsrisiko
hat somit im Berichtszeitraum nicht bestanden.

Liquiditatsrisiken

Unter dem Liquiditatsrisiko wird zum einen das Risiko verstanden, eingegangene
Verbindlichkeiten bei Falligkeit nicht erfillen zu kénnen, weil Vermégensgegenstande
nicht liquidiert oder keine angemessenen Mittel bereitgestellt werden kdnnen. Zum
anderen kann das Liquiditatsrisiko daraus resultieren, dass spezielle Marktpositionen
aufgrund fehlender Markttiefe oder Marktstorungen (,Marktliquiditatsrisiko”) nicht
ohne wesentlich niedrigere Marktpreise glattgestellt werden kénnen.

Am Stichtag 30. September 2023 verzeichnete der Fonds eine Liquiditat in Héhe von
4.762.728,80 EUR (21,63 Prozent des Netto-Fondsvermogens). Im Berichtszeitraum
erfolgten Mittelzuflusse aus Anteilsverkdufen in Hohe von 229,43 EUR und Mittelab-
flusse in Hohe von 139,80 EUR.

Anteilscheinrickgaberisiken

Das Anteilscheinrickgaberisiko resultiert daraus, dass Zahlungsverpflichtungen ge-
genuber den Anteilinhabern bei Ruckgabe nicht erfillt werden konnen. Dieses Risiko
kann darauf zuruckzufuhren sein, dass es zu Mittelabzigen seitens der Anleger kommt,
wodurch ein Engpass der liquiden Mittel des Fonds entstehen kann. In dem Fall, dass
die liquiden Mittel zur Zahlung des Ricknahmepreises und zur Sicherstellung einer
ordnungsgemaRen Bewirtschaftung des Fonds nicht mehr ausreichen, hat die verwal-
tende Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Beschaffung der fir den Fonds notwendigen
Liquiditat die Ricknahme von Anteilen fir maximal 36 Monate auszusetzen.

Alle Mittelzuflusse erfolgten zwischen Auflage des Sondervermdgens bis 30. Septem-
ber 2023 und stammen groftenteils von dem Startinvestor BNP Paribas Real Estate
Property Development & Services GmbH.

Bis zum 16. Januar 2023 bestand vonseiten des Startinvestors ein Ubernahmeange-
bot, samtliche Anteile der Ubrigen Anleger an dem Investmentvermégen BNP Paribas
MacStone zu erwerben.

DarUber hinaus halt der Fonds ausreichend Liquiditat vor, um die frei im Umlauf befind-

lichen Anteile des BNP Paribas MacStone bei einer potenziellen Anteilscheinrickgabe
bedienen zu kénnen.
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Das Anteilscheinrickgaberisiko ist demnach aktuell sehr niedrig.

Portfoliostrategierisiken
Die wesentlichen Portfoliostrategierisiken resultieren aus Konzentrationserscheinun-
gen auf Objekt-, Portfolio- oder Gesamtfondsebene.

Da der Fonds nur Uber eine Immobilie verfigt, bestehen Konzentrationsrisiken.

Objektrisiken
Die Risiken bezeichnen die mit den Objekten verbundenen Risiken. Sie lassen sich
unterscheiden in Vermietungs- und Instandhaltungsrisiken.

Vermietungsrisiken
Vermietungsrisiken sind Risiken, die sich aus der Anschlussvermietung zu anderen
Konditionen oder aufgrund von plétzlichen Insolvenzen von Mietern ergeben.

Mit dem Mieter des einzigen Fondsobjektes wurde ein langfristiger Mietvertrag
geschlossen. Aufgrund der finanziellen Stabilitdt des Mieters flossen dem Fonds
die vereinbarten Mietzahlungen punktlich und vollstandig zu, es gab keine aus der
COVID-19-Pandemie resultierenden Mietstundungs- oder Mietreduzierungsverein-
barungen. Die Ertragssituation blieb gewahrleistet. Somit bestand im Berichtszeit-
raum kein Vermietungsrisiko.

Instandhaltungsrisiken

Diese Risiken resultieren sowohl bei Bestandsimmobilien als auch beim Ankauf von
Objekten aus der Unsicherheit Uber die Hohe der Kosten und den zeitlichen Anfall
(z.B. bei Neuvermietung) der notwendigen MalRnahmen. Das Risiko besteht darin,
dass zum einen durch eine fehlerhaft eingeschatzte Hohe der anfallenden Kosten
erhohte Bewirtschaftungskosten entstehen und die Kosten- und Ertragssituation des
Sondervermogens negativ beeinflusst wird. Zum anderen fuhrt eine unterlassene
Instandhaltung zu einer Verringerung der Attraktivitat der Immobilie, die unter Um-
standen eine Wertminderung nach sich zieht und bis zur Unméglichkeit der Nutzbar-
keit fuhren kann. Generell werden die Instandhaltungskosten pro Objekt am Anfang
eines Wirtschaftsjahres budgetiert und unterjahrig durch Budgetiberwachung einer
permanenten Kontrolle unterzogen. Das war auch im Berichtszeitraum der Fall.

Bei der Bestandsimmobilie werden samtliche Instandhaltungsrisiken mit Ausnahme

von Kosten fur Dach und Gebdudestruktur langfristig vom Mieter Ubernommen. Das
Instandhaltungsrisiko ist daher als minimal anzusehen.
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Bewertungsrisiken

Die quartalsweisen Bewertungen von Immobilien erfolgen gemall den Regelungen im
KAGB durch unabhdngige Bewerter. Dabei kann der tatsachlich am Markt erzielbare
Preis fur Immobilien von den durch die Bewerter gemittelten Werten abweichen.

Der durch die Bewerter gemittelte Wert des Bestandsobjektes lag leicht uber dem
gezahlten Kaufpreis. Die Regelbewertungen ergaben eine geringfugige Wertanderung.

Werténderungsrisiken
Alle Vermogensgegenstande im Fonds unterliegen Risiken. So kdnnen Wertverluste
auftreten.

Operationelle Risiken
Die Kapitalanlagegesellschaft hat erforderliche MalRnahmen getroffen, um die ope-
rationellen Risiken auf ein angemessenes Niveau zu reduzieren.

Die hier aufgezahlten Risiken stellen lediglich eine Auswahl von Risiken der Investition
in einen offenen Immobilien-Publikumsfonds dar und sind nicht als abschliefende
Aufzahlung zu verstehen. Eine ausfihrliche Beschreibung aller Risiken enthalt der
Abschnitt ,Risikohinweise” im Verkaufsprospekt des BNP Paribas MacStone.

Pandemierisiko

Aufgrund der globalen Ausbreitung von Krankheiten - beispielsweise COVID-19 - kann
es nach wie vor zu Storungen im 6ffentlichen Leben und des Immobilienmarktes
kommen. Das kann zu Leerstanden, Mietrickstdnden und Mietausfallen fUhren, die
sich wertmindernd auf das Fondsvermdgen und die Fondsperformance auswirken.

Risiko des Verlustes des steuerlichen Status als Auslands-Immobilienfonds

Das Sondervermogen ist gemal seinen Anlagebedingungen als Immobilienfonds mit
Schwerpunkt Ausland deklariert. Somit sollten grundsatzlich fortlaufend mehr als
50 Prozent des Aktivvermogens des Sondervermdgens in ausldndische Immobilien
und Auslands-Immobiliengesellschaften investiert sein, wodurch Ertrdge aus dem
Sondervermogen fur die Anleger in bestimmtem Umfang steuerfrei gestellt werden
(sog. ,Teilfreistellung”). Durch den Erwerb einer in Deutschland gelegenen Immo-
bilie als derzeit einzige Fondsliegenschaft wurde der fir eine hohere steuerliche
Freistellung notwendige Wert unterschritten. Fir die Erreichung des notwendigen
prozentualen Anteils ist nach Auffassung der Finanzverwaltung ein Zeitrahmen von
vier Jahren ab Fondsauflage vorgesehen (sog. ,Anlauffrist”). Durch die Bekanntgabe
der Einstellung der Ausgabe von neuen Anteilen ist jedoch bereits jetzt absehbar, dass
die Erreichung des prozentualen Anteils fur die Klassifikation des Sondervermagens
als Auslands-Immobilienfonds bis zum Ablauf der vierjahrigen Anlauffrist nicht mehr
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moglich ist. Nach Auffassung der Finanzverwaltung verliert das Sondervermégen
somit den Status als Auslands-Immobilienfonds mit der Folge, dass lediglich der
niedrigere Teilfreistellungssatz fir Immobilienfonds, sofern die dafur vorgesehenen
Voraussetzungen erfullt sind, zur Anwendung kommt. Das gilt auch rickwirkend fir
die bereits durchgefUhrten Ausschuttungen, Vorabpauschalen und Gewinne aus der
Verdullerung von Investmentanteilen in der Vergangenheit.

Risikoprofil

Adressausfallrisiko mittel
Zinsanderungsrisiko gering
Wahrungsrisiken nicht vorhanden
Sonstige Marktpreisrisiken nicht vorhanden
Immobilienrisiken mittel
Portfoliostrategierisiken mittel
Operationelle Risiken gering
Liquiditatsrisiken gering
Anteilscheinrickgaberisiko gering
Risiko Verlust des steuerlichen Status eingetreten

Wesentliche Anderungen gem. Art. 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB im Berichtszeitraum
Bitte beachten Sie auch die Angaben gemalR 7 Nr. 9 KARBV.

Wesentliche Anderungen gem. Art. 105 Abs. 1c EU VO Nr. 231/2013
Es gab keine wesentlichen Anderungen im Berichtszeitraum.

Wesentliche Anderungen gem. § 134c Abs. 4 AktG in Verbindung mit Art. 101 Abs. 2
Nr. 5 KAGB
Der Fonds war im zuruckliegenden Geschaftsjahr nicht in Aktien investiert, die auf
einen geregelten Markt gehandelt werden. Die Angabepflichten nach §101 Abs. 2
Nr. 5 KAGB entfallen.

Mit der Einstellung der Ausgabe weiterer Anteile zum 14. Oktober 2022

Delegierte Verordnung (EU% Nr. 231/2013 der Kommission vom 19. Dezember 2012 zur Erganzung der Richtlinie

2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf Ausnahmen, die Bedingungen fir die
AusUbung der Tatigkeit, Verwahrstellen, Hebelfinanzierung, Transparenz und Beaufsichtigung.
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/AHLEN, DATEN UND FAKTEN

Renditen, Bewertung und Vermietung

RENDITEKENNZAHLEN ZUM 30.09.2023 IN PROZENT

Deutschland Gesamt

I. Immobilienrendite?®

Bruttoertrag! 4,0 4,0
Bewirtschaftungsaufwand* -0,6 -0,6
Nettoertrag® 3,4 34
Wertédnderungen* =89 =89
Ertragstevern! 0,0 0,0
Latente Steuern?® 0,0 0,0
Immobilienrendite vor Darlehensaufwand? -6,5 -65
Immobilienrendite nach Darlehensaufwand? -9,6 -9,6
Waéhrungsanderung? 0,0 0,0
Immobiliengesamtrendite ® -9,6 =8,8¢
II. Liquiditatsrendite*® 1,97

Ill. Ergebnis gesamter Fonds®®

Fondsergebnis vor Abzug der Fondskosten -73
TER (Total Expense Ratio)® 1,32
Fondsergebnis nach Abzug der Fondskosten -86

IV. Ergebnis gesamter Fonds®®
Fondsergebnis vor Abzug der Fondskosten -83

Bezogen auf das gesamte durchschnittliche Immobilienvermégen (Direktanlage).

Bezogen auf das durchschnittlich eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermégen (Direktanlage).

Bezogen auf das durchschnitttlich eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermdgen (Direktanlage) + Immobiliengesellschaften.

Bezogen auf das durchschnittliche Liquiditatsvermogen.

Bezogenauf das durchschnittliche Fondsvolumen.

Erwirtschaftet mit einem im Geschaftsjahresdurchschnitt investierten Immobilienanteil (insgesamt) von 80,3 % des Fondsvermdgens.
Erwirtschaftet mit einem im Geschaftsjahresdurchschnitt investierten Liquiditatsanteil von 19,7 % des Fondsvermdgens.

ROl -Methode = Return on investment ékapital ewichtete Messung der Performance).

BVI-Methode (zeitgewichtete Messung der Per%ormance).

CONOU B WNR
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KAPITALINFORMATIONEN FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2022/23 IN MIO. EUR
(DURCHSCHNITTSZAHLEN)

Gesamt
Direkt gehaltene Immobilien 259
Liquiditat 46
Kreditvolumen 74
Fondsvolumen (netto) 231

STICHTAGSBEZOGENE WERTANDERUNGEN ZUM 30.09.2023 IN MIO. EUR

Deutschland

Gutachterliche Verkehrswerte Portfolio 24,0
Gutachterliche Bewertungsmieten Portfolio 10
Positive Wertanderungen laut Gutachten 0,0
Sonstige positive Wertanderungen 0,0
Negative Wertdnderungen laut Gutachten -2,4
Sonstige negative Wertdnderungen 0,0
Wertdnderungen laut Gutachten insgesamt -2,4
Sonstige Wertdnderungen insgesamt 0,0
Wertdnderungen insgesamt =24



/AHLEN, DATEN UND FAKTEN

Renditen, Bewertung und Vermietung

ENTWICKLUNG DER KENNZAHLEN JEWEILS ZUM 30.09.
(VERGLEICHENDE UBERSICHT)

30.09.2020 30.09.2021 30.09.2022 30.09.2023
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Immobilien 26,5 26,5 24,0
Bankguthaben 38 4.8 4,5 4.8
Sonstige Vermogensgegenstande 13 12 11 09
Verbindlichkeiten und Rickstellungen =91 -87 -76 =77
Fondsvermégen 22,5 23,8 244 22,0
Anteilumlauf (netto) 884.553 923.146 942.595,721 942.598,569
Anteilwert (EUR) 25,47 25,83 25,92 23,36
Ausschittung je Anteil (EUR) 0,04 0,30 0,45 0,85
Tag der Ausschittung 15.12.2020 15.12.2021 15.12.2022 15.12.2023
Ertragschein-Nr. Globalurkunde Globalurkunde Globalurkunde Globalurkunde

JAHRESMIETERTRAGE NACH JAHRES-NETTOSOLLMIETEN ZUM 30.09.2023
IN PROZENT

Deutschland

Jahresmietertrage

Buro/Praxis 0,0
Handel/Gastronomie 0,0
Hotel 100,0
KFZ 0,0
Andere 0,0
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RESTLAUFZEITEN DER MIETVERTRAGE NACH JAHRES-NETTOSOLLMIETERTRAGEN* ZUM
30.09.2023 IN PROZENT

Deutschland

Mietvertrage

unbefristet 0,0
bis 31.12.2023 0,0
2024 0,0
2025 0,0
2026 0,0
2027 0,0
2028 0,0
2029 0,0
2030 0,0
2031 0,0
2032 0,0
nach 01.01.2033 100,0

Bezogen auf die gesamte Jahres-Nettosollmiete aus direkt gehaltenen Immobilien.

LEERSTANDS- UND VERMIETUNGSQUOTEN NACH JAHRES-BRUTTOSOLLMIETERTRAGEN* ZUM
30.09.2023 IN PROZENT

Deutschland

Leerstand
Buro/Praxis 0,0
Handel/Gastronomie 0,0
KFZ 0,0
Andere 0,0
Vermietungsquote 100,0

* Bezogen auf die gesamte Jahres-Bruttosollmiete aus direkt gehaltenen Immobilien.
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/AHLEN, DATEN UND FAKTEN

\lermogensibersicht

VERMOGENSUBERSICHT ZUM 30.09.2023

A. Vermogensgegenstande

I. Immobilien
1. Geschaftsgrundsticke

II. Liquiditatsanlagen
1. Bankguthaben

Il.Sonstige Vermégensgegenstande
1. Forderungen aus der Grundsticksbewirtschaftung
2. Zinsanspriche
3. Anschaffungsnebenkosten bei Immabilien

Zwischensumme
Summe Vermogensgegenstande
B. Schulden

I. Verbindlichkeiten aus
1. Krediten
2. Grundstucksbewirtschaftung
3. anderen Grinden

Zwischensumme
1. Ruckstellungen
Summe Schulden
C. Fondsvermégen

Anteilwert
Umlaufende Anteile (Stick)

FuBnoten, Abkirzungen und Erklarungen zum Immobilienverzeichnis Seite 37

Art des Grundsticks

W Mietwohngrundstuck

G Geschaftsgrundstuck

W/G Gemischt genutztes Grundstick
Art der Nutzung

B BUro/Praxis

Ha  Handel/Gastronomie

H Hotel

| Industrie (Lager, Halle, Servicefldche, Gewerbepark)
W Wohnen, Freizeit

KFZ Tiefgarage, Stellplatz

A Andere
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Anteil am Fonds-
vermdgen in %

24.005.000,00 109,01
4.762.728,80 21,63
21.147,87 0,10
28.942,22 0,13
904.493,95 4,11
954.584,04 4,33
29.722.312,84 134,97
7.370.000,00 33,47
31.179,68 0,14
93.476,32 0,42
7.494.656,00 34,03
206.056,03 0,94
7.700.712,03 34,97
22.021.600,81 100,00
23,36
942.598,569
Ausstattungsmerkmale
K Klimaanlage (Voll- bzw. Teilklimatisierung)
LA Lastenaufzu
PA Personenaufgzug
G Garage
Index
1

2

Bewertung entspricht dem letzten Sachverstandigengutachten bis
30. September 2023.

Keine Angaben (k.A.), sofern weniger als funf verschiedene Mieter vor-
handen sind oder wenn die Mieteinnahmen zu 75 Prozent oder mehr
von einem einzigen Mieter stammen.

Vom 1. Oktober 2022 bis 30. September 2023.



/AHLEN, DATEN UND FAKTEN

Vermdgensaufstellung Teil |

IMMOBILIENVERZEICHNIS ZUM 30.09.2023

Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit Euro-Wahrung

Objekt
Land
PLZ
Ort
StraRe, Hausnummer

Immobilieninformationen
Art des Grundsticks
Art der Nutzung
Erwerbsdatum
Bau-/Umbaujahr
Gutachterliche Restnutzungsdauer in Jahren*

1. Gutachter/2. Gutachter in Jahren

GroRe des Grundsticks in m?
Nutzflache gesamt in m?
Nutzflache Gewerbe in m?
Nutzflache Wohnen in m?
Anzahl Wohneinheiten
Ausstattungsmerkmale

Gutachterinformationen
Gutachterlicher Verkehrswert in EUR*
1. Gutachter/2. Gutachter in EUR
Anteil des Verkehrswertes am Fondsvermégen in %
Gutachterlicher Bewertungsmiete in EUR*
1. Gutachter/2. Gutachter in EUR

Investmentinformationen

Ankaufnebenkosten in EUR

davon GebUhren und Steuern

davon sonstige Kosten

im Geschaftsjahr abgeschrieben

noch zur Abschreibung verbleibend
Fremdfinanzierung in EUR
Fremdfinanzierungsquote in % vom Verkehrswert

Vermietungsinformationen
Leerstandsquote in %
Restlaufzeiten der Mietvertrage in Jahren*
Mieteinnahmen im Geschaftsjahr in EUR*
Prognostizierte Mieteinnahmen in EUR*?

Deutschland

81549

Minchen

Aschauer Stralle 12

G

H 100%
08.2020
2013

50
50/50
2551
4619
4.619

K/LA/PA/G

24.005.000,00
23.960.000,00/24.050.000,00
16,93

1.042.744,00

1.042.744,00 /1.042.744,00

1.329.074,27
1.003.899,26
325.175,01
132.364,96
904.433,95
7.370.000,00
30,70

0,0
17,0
k.A.
k.A.

37



/AHLEN, DATEN UND FAKTEN

Vermdgensaufstellung Teil Il und Il

VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 30.09.2023

Anteil am Fonds-
vermoégen in %

A. Vermogensgegenstande

I. Immobilien
1. Geschaftsgrundsticke

II. Liquiditatsanlagen
1. Bankguthaben

Il.Sonstige Vermégensgegenstande

1. Forderungen aus der Grundsticksbewirtschaftung
(davon Betriebskostenvorauszahlungen

2. Zinsanspriche

3. Anschaffungsnebenkosten bei Immobilien

Zwischensumme
Summe Vermogensgegenstande
B. Schulden

I. Verbindlichkeiten aus

1. Krediten

2. Grundsticksbewirtschaftung
(davon Mietvorauszahlungen

3. anderen Grinden
(davon fur Verwaltungsgebihren
(davon fur Darlehenszinsen
(davon abzufthrende Umsatzsteuern

Zwischensumme
1. Ruckstellungen
Summe Schulden
C. Fondsvermdogen

Anteilwert
Umlaufende Anteile (Stick)
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24.005.000,00 109,01
4.762.728,80 21,63
21.147,87 0,10
21.147,87 0,10)
28.942,22 013
904.493,95 411
954.584,04 4,33
29.722.312,84 134,97
7.370.000,00 33,47
31.179,68 0,14
31.179,68 0,14)
93.476,32 0,42
55.103,00 0,25)
24.136,75 0,11)
14.236,57 0,06)
7.494.656,00 34,03
206.056,03 0,94
7.700.712,03 34,97
22.021.600,81 100,00
23,36
942,598,569



/AHLEN, DATEN UND FAKTEN

Erlauterungen zur Vermggensaufstellung

ERLAUTERUNGEN ZUR VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 30.09.2023

Das Fondsvermégen des BNP Paribas MacStone reduzierte sich im Geschéftsjahr 2022/2023 um
2,4 Mio. EUR auf 22,0 Mio. EUR.

Das Immobilienvermogen besteht aus einem Hotel in MUnchen mit einem Verkehrswert von 24,0 Mio.
EUR.

Die Bankguthaben stiegen um 237 TEUR auf 4,8 Mio. EUR bzw. 21,6% des Fondsvermdgens.
1,1 Mio. EUR der liquiden Mittel sind fUr die gesetzlich vorgeschriebene Mindestliquiditdt reserviert.

Zinsanspriche von 29 TEUR bestehen aus einer Festgeldanlage. Der Ausweis von 9504 TEUR An-
schaffungsnebenkosten erfolgt unter der BerUcksichtigung der investmentrechtlichen Abschreibung.

Die Verbindlichkeiten aus Krediten von 7,4 Mio. EUR bestehen fir die Teilfinanzierung des Hotels in
Muinchen. Verbindlichkeiten aus der Grundstucksbewirtschaftung resultieren aus Mietvorauszah-

lungen.

Die Verbindlichkeiten aus anderen Grunden in Héhe von 93 TEUR enthalten 55 TEUR fur Verwaltungs-
gebihren, 24 TEUR fur Darlehenszinsen und 14 TEUR abzufuhrende Umsatzsteuern.

Die Rickstellungen enthalten 90 TEUR fUr die Gebdudeinstandhaltung, 38 TEUR fur die Besteuerung
inlandischer Mietertrdge und 63 TEUR fur PrUfungs- und Beratungskosten.
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/AHLEN, DATEN UND FAKTEN

Ertrags- und Aufwandsrechnung

ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG VOM 01.10.2022 BIS 30.09.2023

I. Ertrage
1. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland
2. Sonstige Ertrage
3. Ertrage aus Immobilien

Summe der Ertrage

Il. Aufwendungen
1. Bewirtschaftungskosten
1. a) davon Betriebskosten
1. b) davon Instandhaltungskosten
1. c) davon Kosten der Immobilienverwaltung

. Inlandische Steuern

. Zinsen aus Kreditaufnahmen

. Verwaltungsvergitung

. Verwahrstellenvergitung

. Prifungs- und Veroffentlichungskosten
. Sonstige Aufwendungen

N oo oW

(davon Kosten externe Bewerter
Summe der Aufwendungen
Ill. Ordentlicher Nettoertrag
Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich
IV. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres
1. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste
V. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

VI. Ergebnis des Geschaftsjahres

86.508,07
32.378,10
1.012.175,98
1.131.062,15
14.049,10
96.955,00
39.896,49
150.900,59
-8.638,70
96.547,00
180.000,00
7.451,00
51.312,40
67.035,36
17.871,22)
544.607,65
586.454,50
-3,01
586.451,49
2.445.000,00
-2.445.000,00
-1.858.548,51
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/AHLEN, DATEN UND FAKTEN

Erlauterung zur Ertrags- und Aufwandsrechnung

ERLAUTERUNGEN ZUR ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG
Fir Liquiditatsanlagen sind Zinsertrage in Hohe von 87 TEUR angefallen.

Sonstige Ertrage in Hohe von 32 TEUR ergeben sich aus der Auflésung von Instandhaltungsruck-
stellungen.

Die Ertrage aus Immobilien beliefen sich im Geschaftsjahr 2022/2023 auf 1.012 TEUR.

Nicht umlagefahige Betriebskosten sind in Hohe von 14 TEUR angefallen. Die Instandhaltungskosten
belaufen sich auf 97 TEUR. Fur die Immobilienverwaltung entstanden Aufwendungen in Héhe von
40 TEUR.

Inlandische Steuern Kérperschaftsteuer wurde in Hohe von 9 TEUR erstattet.
Zinsen ergaben sich aus Teilfinanzierung des Hotels in Minchen in Héhe von 97 TEUR.

Die Verwaltungsvergutung und die Verwahrstellenvergitung wurden innerhalb der durch § 12 BAB
bestimmten Grenzen bemessen. Vergutungen gemaR § 12 Absatz 2 b) BAB nahm die Gesellschaft
nicht in Anspruch.

Prifungs- und Verdffentlichungskosten sind in Hohe von 51 TEUR fur den Jahresbericht und fur die
Prifung des Fonds angefallen.

In den sonstigen Aufwendungen sind 18 TEUR an Sachverstandigenkosten fur die Bewertung der
Immobilie enthalten.

Der ordentliche Nettoertrag in Hohe von 586 TEUR entspricht dem realisierten Ergebnis des Ge-
schéaftsjahres.

Der Ertragsausgleich bzw. Aufwandsausgleich ist der Saldo aus dem Wert der Ertrdge, der vom
Anteilerwerber im Ausgabepreis als Ausgleich fur aufgelaufene Ertrage gezahlt und von der Fonds-
gesellschaft bei AnteilrGcknahme im Ricknahmepreis vergitet wird.

Das nicht realisierte Ergebnis beinhaltet Netto-Wertveranderungen der nicht realisierten Gewinne
und Verluste. Bei Immobilien werden Wertfortschreibung und Verdnderungen der Buchwerte im
Geschaftsjahr berucksichtigt. Erfasst werden Verkehrswertdnderungen aufgrund von erstmaligen
Bewertungen durch Sachverstandige oder Neubewertungen sowie alle sonstigen Anderungen im
Buchwert der Immobilien. Diese konnen z.B. aus der Bildung oder Auflosung von Rickstellungen fur
Gewinnsteuern stammen, aus nachtraglichen Kaufpreisanpassungen, dem Erwerb von Zusatzklein-
flachen usw. Des Weiteren werden in diesem Posten Wertveranderungen aufgrund von Wahrungs-
kursschwankungen erfasst.

Unter Berucksichtigung des nicht realisierten Ergebnisses von -2.445 TEUR belduft sich das Ergebnis
des Geschéaftsjahres auf - 1.859 TEUR.
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\erwendungsrechnung
VERWENDUNGSRECHNUNG
insgesamt je Anteil
EUR EUR
I. For die Ausschittung verfigbar
1. Vortrag aus dem Vorjahr 278.464,40 0,30
2. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres 586.451,49 0,62
1. Nicht fur die Ausschittung verwendet
1. Einbehalt gem&R § 252 KAGB 50.600,00 0,05
2. Vortrag auf neue Rechnung 13.107,11 0,01
Ill.Gesamtausschittung*
1. Endausschittung
a) Barausschittung 801.208,78 0,85

L Basis: 942.598,569 ausgegebene Anteile.

ERLAUTERUNGEN ZUR VERWENDUNGSRECHNUNG

Der Vortrag des Vorjahres wurde gemal der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsver-
ordnung mit 0,30 EUR/Anteil ubernommen. Aus dem Vortrag von 278 TEUR und dem realisierten Er-
gebnis des Geschdftsjahres von 586 TEUR werden nach Abzug von 51 TEUR Einbehalt zum Ausgleich
von Wertminderungen geméall § 252 KAGB 13 TEUR auf neue Rechnung vorgetragen.

Am 15. Dezember 2023 werden an die Anleger 801 TEUR ausgeschuttet. Pro Anteil ergibt sich eine
Ausschittung von 0,85 EUR.
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/AHLEN, DATEN UND FAKTEN

Entwicklung des Fondsvermogens

ENTWICKLUNG DES FONDSVERMOGENS VOM 01.10.2022 BIS 30.09.2023

I. Wert des Sondervermégen am Beginn des Geschéftsjahres 24.436.593,70

1. Ausschittung fir das Vorjahr -424.172,06
a) Ausschittung laut Jahresbericht des Vorjahres -424.168,07

b)  Ausgleichsposten fur bis zum Ausschittungstag

ausgegebene bzw. zurickgegebene Anteile =3

2. Mittelzufluss (netto) 89,63
a) Mittelzuflisse aus Anteilverkdufen 229,43
b)  Mittelabflisse aus Anteilricknahmen -139,80

3. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich 3,01

4. Abschreibung Anschaffungsnebenkosten bei Immobilien -132.364,96

5. Ergebnis des Geschaftsjahres -1.858.548,51
davon nicht realisierte Gewinne 0,00
davon nicht realisierte Verluste -2.445.000,00

Il. Wert des Sondervermégen am Ende des Geschaftsjahres 22.021.600,81

ERLAUTERUNGEN ZUR ENTWICKLUNG DES FONDSVERMOGENS

Die Entwicklung des Fondsvermdgens zeigt auf, welche Geschaftsvorfalle wahrend der Berichts-
periode zu dem neuen in der Vermogensaufstellung des Fonds ausgewiesenen Vermdgen gefuhrt
haben. Es handelt sich also um die Aufgliederung der Differenz zwischen dem Vermdgen zu Beginn
und am Ende des Geschéftsjahres.

zu la):

zu 1b):

zu 2):
zu 3):
zu 4):

Zu 5):

Es handelt sich um den Ausschittungsbetrag laut Jahresbericht des Vorjahres (siehe Seite 48 ,Verwendungsrechnung” des Vor-

jahres)

Der Ausgleichsposten dient der BerUcksichtigung von Anteilaus- und -ricknahmen zwischen Geschéftsjahresende und Ausschit-
tungstermin. Anleger, die zwischen diesen beiden Terminen Anteile erwerben, partizipieren an der Ausschittung. Umgekehrt
nehmen Anleger, die ihren Anteil zwischen diesen beiden Terminen verkaufen, nicht an der Ausschittung teil.

Die MittelzuflUsse aus Anteilsverkdufen und die Mittelabflisse aus Anteilsricknahmen ergeben sich aus dem jeweiligen Ausgabe-
bzw. Ricknahmepreis, multipliziert mit der Anzahl der verkauften beziehungsweise der zurickgenommenen Anteile.

Im Ausgabe- bzw. Ricknahmepreis sind die aufgelaufenen Ertrage pro Anteil mit enthalten. Die Mittelzu- und -abflisse werden
daher um die Ertragsausgleichsbetrdge korrigiert und damit auf die Vermogensveranderung im Geschaftsjahr reduziert.

Hier werden die Betrdge angegeben, um die die Anschaffungsnebenkosten fir Immobilien bzw. Beteiligungen im Berichtsjahr
abgeschrieben wurden. Es werden sowohl lineare Abschreibungen bericksichtigt als auch Abschreibungen, die aufgrund der
VerauRerung von Vermogensgegenstanden im Berichtsjahr erfolgten.

Das Ergebnis des Geschaftsjahres ist aus der Ertrags- und Aufwandsrechnung ersichtlich.
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ANHANG GEMASS § 7 NR. 9 KARBV

ANGABEN NACH DER DERIVATEVERORDNUNG

Die Auslastung der Obergrenze fur das Marktrisikopotenzial wurde fur dieses Sonder-

vermogen gemal der Derivateverordnung nach dem einfachen Ansatz ermittelt. Es

sind demnach keine weiteren Angaben nach dem qualifizierten Ansatz zu berichten.

Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Sondervermogens Derivate

einsetzen. Sie darf - der Art und dem Umfang der eingesetzten Derivate entspre-

chend - zur Ermittlung der Auslastung der nach § 197 Absatz 2 KAGB festgesetzten

Marktrisikoobergrenze fir den Einsatz von Derivaten entweder den einfachen oder

den qualifizierten Ansatz im Sinne der Derivate-Verordnung (DerivateV) nutzen. Bei

der Ermittlung der Marktrisikogrenze fur den Einsatz der Derivate wendet die Kapi-

talverwaltungsgesellschaft derzeit den einfachen Ansatz im Sinne der Derivate-Ver-

ordnung an. Sofern und solange die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt, darf sie

regelmaRig nur in Grundformen von Derivaten investieren, die abgeleitet sind von:

- Vermogensgegenstanden, die gemal § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,Allgemei-
nen Anlagebedingungen” erworben werden dirfen,

- Immobilien, die gemaR § 1 Absatz 1 der ,Besonderen Anlagebedingungen” erworben
werden dirfen,

- Zinssatzen,

- Wechselkursen oder

- Wahrungen.

Komplexe Derivate, die von den vorgenannten Basiswerten abgeleitet sind, werden

nicht eingesetzt.

Im Geschéftsjahr wurden keine Derivate abgeschlossen und auch keine Sicherheiten
im Zusammenhang mit Derivaten gewahrt.

Angaben gemaR Verordnung (EU) 2015/2365 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 25. November 2015 Uber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungs-
geschiften und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012: Fir das Sondervermdgen wurden weder Wertpapierfinanzierungsge-
schafte noch Gesamtrendite-Swaps durchgefuhrt.

Der Fonds war im zurickliegenden Geschéaftsjahr nicht in Aktien investiert, welche

auf einem geregelten Markt gehandelt werden, diesbeziglich entfallen die Angabe-
pflichten nach § 101 Abs. 2 Nr. 5 KAGB.
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SONSTIGE ANGABEN

Anteilwert der Anteilklasse P: 23,36 EUR/Anteil
Umlaufende Anteile der Anteilklasse P: 942.598,569 Stick

ANGABE DER VERFAHREN ZUR BEWERTUNG DER
VERMOGENSGEGENSTANDE

Fir den Zeitraum von maximal drei Monaten ab Erwerb kann der Kaufpreis einer
Immobilie angesetzt werden. Sonst erfolgt die Bewertung der Immobilien zum Ver-
kehrswert. Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Preis, der zum Zeitpunkt, auf den
sich die Ermittlung bezieht, im gewohnlichen Geschaftsverkehr nach den rechtlichen
Gegebenheiten und tatsachlichen Eigenschaften, nach der sonstigen Beschaffenheit
und der Lage der Immobilie ohne Ricksicht auf ungewohnliche oder personliche Ver-
haltnisse zu erzielen ware.

Externe Bewerter
Die Gesellschaft hat fur die Bewertung der Immobilien mindestens zwei externe
Bewerter im Sinne des § 216 KAGB (im Folgenden: ,externer Bewerter”) zu bestellen.

Die Ankaufsbewertung von in § 231 Abs. 1 Nr. 1 bis 6 KAGB genannten Vermdgensge-
genstanden ist bis zu einer Grofle von 50 Mio. EUR von einem Bewerter und ab einer
GroBRe von mehr als 50 Mio. EUR von zwei voneinander unabhangigen Bewertern, die
nicht zugleich regelmaRige Bewertungen nach §§ 249 und 251 Satz 1 KAGB fur die
Gesellschaft durchfihren, vorzunehmen. Zwischen dem Stichtag der Bewertung und
dem Ankaufszeitpunkt (notarielle Beurkundung) dirfen maximal sechs Monate liegen.

Die Regelbewertung sowie auRerplanmaRige Bewertungen von Vermogensgegen-
standen im Sinne des § 231 Absatz 1 KAGB sowie des § 234 KAGB sind stets von zwei
voneinander unabhdngigen Bewertern durchzufuhren.

Verfahren bei divergierenden Verkehrswerten

Sofern die Bewertung der Immobilien des Sondervermdogens gemal den vorstehenden
Ausfuhrungen durch zwei voneinander unabhdngige externe Bewerter erfolgt, leitet
die Gesellschaft aus den in den beiden Gutachten festgestellten Verkehrswerten den
arithmetischen Mittelwert ab.

Bankguthaben
Bankguthaben werden grundséatzlich zu ihrem Nennwert bewertet.
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ANHANG GEMASS § 7 NR. 9 KARBV

Sonstige Vermégensgegenstande

Forderungen aus der Grundsticksbewirtschaftung, abgegrenzte Zinsanspriuche und
andere Forderungen werden grundsatzlich zum Nennwert angesetzt. Die Werthal-
tigkeit der Forderungen wird regelmaRig Uberpruft. Dem Ausfallrisiko wird in Form
von Wertberichtigungen und Abschreibungen auf Forderungen Rechnung getragen.

Anschaffungsnebenkosten

Anschaffungsnebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie oder Beteiligung fir das
Sondervermoégen anfallen, werden Uber die voraussichtliche Haltedauer der Immo-
bilie, lLangstens jedoch Uber zehn Jahre in gleichen Jahresbetrdgen abgeschrieben. Sie
mindern das Fondskapital und werden nicht in der Ertrags- und Aufwandsrechnung
bericksichtigt. Wird die Immobilie vor Ende der geplanten voraussichtlichen Hal-
tedauer wieder verduBert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe abzu-
schreiben.

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten sind mit ihrem Ruckzahlungsbetrag anzusetzen. Zu den wesentli-
chen Verbindlichkeiten gehéren von Dritten aufgenommene Darlehen, Verbindlich-
keiten aus Grundstuckskaufen und Bauvorhaben und Verbindlichkeiten der Grund-
sticksbewirtschaftung.

Rickstellungen

Der Ansatz und die Bewertung der Ruckstellungen erfolgt nach verninftiger kauf-
mannischer Beurteilung. Dabei bericksichtigt die Gesellschaft z.B. folgende Rick-
stellungen:

- Ruckstellungen fur Instandhaltungsmalnahmen

- Ruckstellungen fur auslandische Ertragsteuern

- Ruckstellungen fUr passive latente Steuern

Auf Fremdwahrung lautende Vermégensgegenstande

Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten und Ruck-
stellungen werden unter Zugrundelegung der WM/Reuters 9.00 Uhr Intraday Spot
Rates des Vortages in Euro umgerechnet.

Die Bewertung von Devisentermingeschdften erfolgt auf Basis der WM/Reuters
9.00 Uhr Intraday Spot Rates. Der sich daraus ergebende Barwert wird entsprechend

als Forderung oder Verbindlichkeit in der Vermégensaufstellung ausgewiesen.

Weitergehende Ausfuhrungen zur Bewertung der Vermdgensgegenstande sind im
Verkaufsprospekt dargestellt.
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ANGABEN ZUR TRANSPARENZ SOWIE ZUR GESAMTKOSTENQUOTE

Gesamtkostenquote im zuletzt abgeschlossenen Geschaftsjahr 2022/2023: 1,32 %
Die Gesamtkostenquote druckt samtliche vom Sondervermédgen im Jahresverlauf
getragenen Kosten und Zahlungen (ohne Transaktionskosten) im Verhdltnis zum
durchschnittlichen Nettoinventarwert des Sondervermogens aus.

Erfolgsabhangige Verglitung in Prozent des durchschnittlichen
Fondsvermogens (NAV): keine

Transaktionskosten im Geschaftsjahr

in % des
EUR Netto-Inventarwertes

Transaktionskosten im Geschaftsjahr 0,00 0,00
(davon Anteil fUr Kapitalverwaltungsgesellschaft 0,00 0,00)

Der Anteil der Kapitalverwaltungsgesellschaft wurde nach § 12 Absatz 2 b) BAB
bemessen.

Die transaktionsabhdngige Vergitung schwankt je nach Anzahl und GréRe der Trans-
aktionen naturgemal stark, sodass daraus keine Ruckschlusse auf die Performance
gezogen werden konnen.

Uber die transaktionsabhingige Vergitung hinaus flossen der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft keine weiteren erfolgsabhdngigen Vergitungen und Pauschalvergitungen
Zu.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft erhalt keine Ruckvergitungen der aus dem Son-
dervermogen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergitungen und Auf-
wandserstattungen.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft gewahrte aus der an sie gezahlten Verwaltungs-

vergUtung an Vermittler, zum Beispiel Kreditinstitute, Vermittlungsentgelte als soge-
nannte Vermittlungsfolgeprovisionen.
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ANHANG GEMASS § 7 NR. 9 KARBV

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft flossen keine Ausgabeaufschlage zu. Rucknah-
meabschldge wurden nicht berechnet.

Es ist keine Verwaltungsvergutung fur im Sondervermogen gehaltene Investmentan-
teile angefallen.

Wesentliche sonstige Ertrage und Aufwendungen
Im Geschaftsjahr sind keine sonstigen Ertrage angefallen.

ANGABEN ZUR MITARBEITERVERGUTUNG DER
KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT IM ABGELAUFENEN
GESCHAFTSJAHR 2022

Gesamtsumme der gezahlten Mitarbeitervergitung: 10.999 TEUR
davon feste Vergutung: 8.186 TEUR
davon variable Vergutung: 2.814 TEUR
Gesamtsumme der gezahlten Vergutung an Risktaker: 2.023 TEUR
davon FUhrungskrafte: 1719 TEUR
davon andere Risktaker: 304 TEUR
Zahl der Mitarbeiter der Kapitalverwaltungsgesellschaft: 90
Hohe des gezahlten Carried Interest: 0,00 EUR

ANGABEN ZU WESENTLICHEN ANDERUNGEN GEMASS § 101 ABS. 3
NR. 3 KAGB

Zum 14. Oktober 2022 wurde der Verkauf von Anteilscheinen eingestellt.

ZUSATZLICHE INFORMATIONEN

Prozentualer Anteil der schwer liquidierbaren Vermdégensgegenstande,
fur die besondere Regelungen gelten: 0%
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ANGABEN ZUM LIQUIDITATSMANAGEMENT GEMASS § 300 ABS. 1
NR. 2 KAGB

Der Fonds darf bis zu 30 Prozent des Wertes aller Liegenschaften Kredite aufnehmen,
um den Erwerb von Liegenschaften zu finanzieren.

Bis zu 49 Prozent des Fondsvermdgens durfen in liquide Mittel angelegt werden.
Soweit der Fonds Geldmarktinstrumente als liquide Anlagen erwirbt, missen diese
mindestens Uber eine Bonitatseinstufung ,Investment-Grade” verfigen. Sonstige An-
leihen werden nur erworben, wenn sie von der Europdischen Zentralbank als Kredit-
sicherheit zugelassen sind. Daneben darf der Fonds auch Gegenstande erwerben, die
zur Bewirtschaftung seiner Immobilien erforderlich sind. Der Fonds setzt Derivat-
geschdfte ein, um maogliche Verluste in Folge von Zinsschwankungen und Wahrungs-
kursschwankungen zu verhindern oder zu verringern. Die Ertrdge des Fonds werden
in der Regel ausgeschuittet. Die Anleger kénnen vorbehaltlich der nachstehenden
Regelungen von der Kapitalverwaltungsgesellschaft grundsatzlich borsentaglich die
Rucknahme der Anteile verlangen.

Die Rucknahme von Anteilen - ungeachtet der Hohe des Rickgabebetrages - ist erst
dann moglich, wenn der Anleger die Anteile mindestens 24 Monate gehalten hat und
die Rickgabe mindestens zwolf Monate vorher durch eine unwiderrufliche Rickgabe-
erklarung gegenuber seiner depotfuhrenden Stelle angekindigt hat.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann die Ricknahme aussetzen, wenn aullerge-
wohnliche Umstande dies unter BerUcksichtigung der Anlegerinteressen erforderlich
erscheinen lassen. Sie kann die RUcknahme auch aussetzen, wenn die im Fonds vor-
handenen liquiden Mittel nicht ausreichen oder nicht sofort zur Verfugung stehen,
um alle Anteilrickgaben zu bedienen und gleichzeitig die ordnungsgemaRe laufende
Bewirtschaftung des Fonds sicherzustellen.

Empfehlung: Dieser Fonds ist unter Umsténden fur Anleger nicht geeignet, die ihr

Geld innerhalb eines Zeitraums von finf Jahren aus dem Fonds wieder zurickziehen
wollen.
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ANHANG GEMASS § 7 NR. 9 KARBV

ANGABEN ZUM RISIKOPROFIL NACH § 300 ABS. 1 NR. 3 KAGB

Die Anlage in den Fonds birgt neben der Chance auf Wertsteigerungen und Ausschuit-
tungen auch Verlustrisiken.

Immobilienrisiken

Die Mietertrage des Fonds kdnnen infolge von Leerstanden oder zahlungsunfahigen
Mietern sinken. Objekte an bestimmten Standorten konnen fir Mieter an Attraktivitat
verlieren, sodass dort nur noch geringere Mieten erzielbar sind. Die Immobilien selbst
konnen durch Feuer, Sturm oder andere Ereignisse beschadigt werden. Ihr Wert kann
beispielsweise auch wegen unvorhergesehener Altlasten oder Baumangel sinken. Die
Instandhaltung kann teurer werden als geplant.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Wenn der Fonds Immobilien indirekt Uber eine Gesellschaft erwirbt, kénnen sich
insbesondere im Ausland Risiken aus Anderungen im Gesellschafts- und Steuerrecht
ergeben.

Fremdfinanzierte Immobilien

Wenn Immobilien des Fonds mit einem Kredit finanziert werden, wirken sich ihre
Wertschwankungen starker auf den Preis der Fondsanteile aus (sogenannter Hebel-
effekt). Das gilt fir Wertsteigerungen ebenso wie fir -verluste.

Liquiditatsrisiken

Immobilien kénnen, anders als zum Beispiel Aktien, nicht jederzeit sehr kurzfristig
verauRert werden. Wenn sehr viele Anleger gleichzeitig Anteile zurickgeben moch-
ten, kann es im Extremfall zu Aussetzungen der Anteilricknahme kommen, weil die
Kapitalverwaltungsgesellschaft zunachst Liegenschaften verkaufen muss, um ausrei-
chend Liquiditat zu schaffen.

Eine ausfihrliche Beschreibung der Risiken enthalt der Abschnitt ,Risiken der
Immobilieninvestitionen, der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften und der Be-
lastung mit einem Erbbaurecht” des Verkaufsprospekts.

Maximaler Umfang des Leverage nach § 300 Abs. 2 Nr. 1 KAGB

nach Bruttomethode: 300%
Tatsachlicher Leverage-Umfang nach Bruttomethode: 113,2%
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Maximaler Umfang des Leverage nach § 300 Abs. 2 Nr. 1 KAGB nach
Commitmentmethode: 250%
Tatsachlicher Leverage-Umfang nach Commitmentmethode: 134,8%

Minchen, den 8. Dezember 2023
BNP Paribas Real Estate Investment Management Germany GmbH
Die Geschéaftsfuhrung

& (G Vit %

Isabella Chacdn Troidl Silke Weber
Vorsitzende
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VERMERK DES UNABHANGIGEN
ABSCHLUSSPRUFERS

VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS
an die BNP Paribas Real Estate Investment Management Germany GmbH, Minchen
Prifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermdgens BNP Paribas MacStone - be-
stehend aus dem Tatigkeitsbericht fir das Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2022 bis
zum 30. September 2023, der VermogensUbersicht und der Vermdgensaufstellung
zum 30. September 2023, der Ertrags- und Aufwandsrechnung, der Verwendungs-
rechnung, der Entwicklungsrechnung fir das Geschéftsjahr vom 1. Oktober 2022 bis
zum 30. September 2023 sowie der vergleichenden Ubersicht Uber die letzten drei
Geschéftsjahre, der Aufstellung der wahrend des Berichtszeitraums abgeschlossenen
Geschafte, soweit diese nicht mehr Gegenstand der Vermdgensaufstellung sind, und
dem Anhang - gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse
entspricht der beigefigte Jahresbericht in allen wesentlichen Belangen den Vor-
schriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und den einschlagigen
europdischen Verordnungen und ermoglicht es unter Beachtung dieser Vorschriften,
sich ein umfassendes Bild der tatsdchlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des
Sondervermaogens zu verschaffen.

Grundlage fur das Prifungsurteil

Wir haben unsere Prifung des Jahresberichts in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundséatze ordnungsmaRiger Abschlussprufung durchgefuhrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Ab-
schlussprufers fur die Profung des Jahresberichts” unseres Vermerks weitergehend
beschrieben. Wir sind von der BNP Paribas Real Estate Investment Management Ger-
many GmbH, Minchen, unabh4ngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handels-
rechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen
Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfullt. Wir sind der
Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zum Jahresbericht zu dienen.

Sonstige Informationen
Die gesetzlichen Vertreter sind fUr die sonstigen Informationen verantwortlich. Die

sonstigen Informationen umfassen die Ubrigen Darstellungen und Ausfihrungen zum
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Sondervermégen im Jahresbericht, mit Ausnahme des geprUften Jahresberichts nach
§ 101 KAGB sowie unseres Vermerks.

Unser Priufungsurteil zum Jahresbericht erstreckt sich nicht auf die sonstigen Infor-
mationen, und dementsprechend geben wir diesbezUglich weder ein Prifungsurteil
noch irgendeine andere Form von Prufungsschlussfolgerung ab.

Im Zusammenhang mit unserer Abschlussprifung haben wir die Verantwortlichkeit,

die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Infor-

mationen

+wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresbericht oder unseren bei der Abschluss-
prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir den Jahresbericht

Die gesetzlichen Vertreter der BNP Paribas Real Estate Investment Management Ger-
many GmbH, Minchen, sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresberichts, der
den Vorschriften des deutschen KAGB und den einschlagigen europaischen Verord-
nungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafur, dass der Jahresbericht
es unter Beachtung dieser Vorschriften ermdglicht, sich ein umfassendes Bild der
tatsdchlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermaégens zu verschaffen.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen,
die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben,
um die Aufstellung eines Jahresberichts zu ermdglichen, der frei von wesentlichen
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der
Rechnungslegung und Vermdgensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts sind die gesetzlichen Vertreter dafir verant-
wortlich, Ereignisse, Entscheidungen und Faktoren, welche die weitere Entwicklung
des Sondervermogens wesentlich beeinflussen kdnnen, in die Berichterstattung ein-
zubeziehen. Das bedeutet u.a., dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung
desJahresberichts die Fortfuhrung des Sondervermdogens durch die BNP Paribas Real
Estate Investment Management Germany GmbH, Minchen, zu beurteilen haben und
die Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortfuhrung des
Sondervermaogens, sofern einschlagig, anzugeben.

Verantwortung des Abschlussprifers fur die Prifung des Jahresberichts
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber zu erlangen, ob der Jah-

resbericht als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von
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VERMERK DES UNABHANGIGEN
ABSCHLUSSPRUFERS

dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser
Prifungsurteil zum Jahresbericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal} an Sicherheit, aber keine Garantie dafur,
dass eine in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmalliger
Abschlussprifung durchgefuhrte Prufung eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern
resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise erwartet
werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahres-
berichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemdles Ermessen aus und bewahren eine
kritische Grundhaltung. Dariber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtdmern im Jahresbericht, planen und
fuhren Prufungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prufungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur
unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resul-
tierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher
als das Risiko, dass aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellun-
gen nicht aufgedeckt werden, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwir-
ken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefGhrende Darstellungen
bzw. das Aullerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kdnnen.

« gewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die Prifung des Jahresberichts rele-
vanten internen Kontrollsystem, um Prifungshandlungen zu planen, die unter
den gegebenen Umstdnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein
Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems der BNP Paribas Real Estate
Investment Management Germany GmbH, Minchen, abzugeben.

+  beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern der BNP
Paribas Real Estate Investment Management Germany GmbH, Minchen, bei der
Aufstellung des Jahresberichts angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie
die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten
Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

- ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter Prifungsnachweise,
ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gege-
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benheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fortfihrung des Sonderver-
mogens durch die BNP Paribas Real Estate Investment Management Germany
GmbH, Munchen, aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass
eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die
dazugehorigen Angaben im Jahresbericht aufmerksam zu machen oder, falls
diese Angaben unangemessen sind, unser Prufungsurteil zu modifizieren. Wir
ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres
Vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gegeben-
heiten konnen jedoch dazu fuhren, dass das Sondervermégen durch die BNP
Paribas Real Estate Investment Management Germany GmbH, Minchen, nicht
fortgefuhrt wird.

+  beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresberichts insgesamt,
einschliefRlich der Angaben sowie ob der Jahresbericht die zugrunde liegenden
Geschéftsvorfdlle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresbericht es unter
Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB und der einschlagigen europa-
ischen Verordnungen ermoglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen
Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermogens zu verschaffen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen u.a. den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prufungsfeststellungen,
einschliellich etwaiger bedeutsamer Mangel im internen Kontrollsystem, die wir
wahrend unserer Prufung feststellen.

Minchen, den 13. Dezember 2023
Deutsche Baurevision GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

Heiko Vogel Kai Cullmann
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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STEUERLICHE RINWEISE

STEUERLICHE HINWEISE FUR DEN BNP PARIBAS MACSTONE

Die Ausschuttung fur das Geschaftsjahr 2023 in Hohe von 0,85 EUR je Anteil erfolgt
am 15. Dezember 2023.

Mit der Einstellung der Ausgabe weiterer Anteile zum 14. Oktober 2022 kann das
Sondervermoégen BNP Paribas MacStone die steuerlichen Voraussetzungen nach
§ 20 Abs. 3 Satz 2 InvStG fir einen Auslands-Immobilienfonds nicht mehr erfil-
len, da bereits jetzt (und auch bis zum Ende der Vier-Jahre-Anlauffrist) weniger als
50 Prozent des Fondsvermdgens in Auslandsimmobilien angelegt werden. Der fur
einen Auslandsimmobilienfonds vorgesehene Teilfreistellungssatz i.H.v. 80 Prozent
ist somit von Anfang an nicht anwendbar und muss rickwirkend auf den niedrigeren
Teilfreistellungssatz i.H.v. 60 Prozent korrigiert werden, da der Fonds lediglich die
steuerlichen Voraussetzungen nach § 20 Abs. 3 Satz 1 InvStG fUr einen Immobilien-
fonds erfUllt.

Kurzangaben Uber die fir die Anleger bedeutsamen Steuervorschriften

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fur Anleger, die in Deutsch-
land unbeschréankt steuerpflichtig sind. Dem ausldndischen Anleger empfehlen wir,
sich vor Erwerb von Anteilen am Sondervermégen BNP Paribas MacStone mit seinem
Steuerberater in Verbindung zu setzen und mogliche steuerliche Konsequenzen aus
dem Anteilserwerb in seinem Heimatland individuell zu klaren.

Das Sondervermogen ist als Zweckvermogen korperschaftsteuverpflichtig mit seinen
inlandischen Immobilienertrdgen, d.h. inldndischen Mietertragen und Gewinnen aus
der Veraulerung inlandischer Immobilien, inlandischen Beteiligungseinnahmen und
sonstigen inldndischen Einkunften im Sinne der beschrankten Einkommensteuer-
pflicht mit Ausnahme von Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen an Kapitalgesell-
schaften. Der Steuersatz betragt 15 Prozent. Soweit die steuerpflichtigen Einkunfte
im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs erhoben werden, umfasst der Steuersatz von
15 Prozent bereits den Solidaritatszuschlag. Die Investmentertrage werden jedoch
beim Privatanleger als Einkunfte aus Kapitalvermégen der Einkommensteuer unter-
worfen, soweit diese zusammen mit sonstigen Kapitalertragen den Sparer-Pauschbe-
trag von jahrlich 1.000 EUR (fur Alleinstehende oder getrennt veranlagte Ehegatten)
bzw. 2.000 EUR (fur zusammen veranlagte Ehegatten) Ubersteigen.

Fir Alleinstehende 1.000,00
Fir zusammen veranlagte Ehegatten 2.000,00
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Einkinfte aus Kapitalvermégen unterliegen grundsatzlich einem Steuerabzug von
25 Prozent (zuziglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Zu
den EinkUnften aus Kapitalvermogen gehoren auch die Ertrdge aus Investmentfonds
(Investmentertrage), d.h. die Ausschittungen des Fonds, die Vorabpauschalen und
die Gewinne aus der VerauRerung der Anteile.

Unter bestimmten Voraussetzungen kénnen die Anleger einen pauschalen Teil dieser
Investmentertrage steuerfrei erhalten (sog. Teilfreistellung).

Der Steuerabzug hat fur den Privatanleger grundsatzlich Abgeltungswirkung (sog.
Abgeltungsteuer), sodass die Einkinfte aus Kapitalvermégen regelmaRig nicht in der
Einkommensteuererkldrung anzugeben sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs
werden durch die depotfihrende Stelle grundsatzlich bereits Verlustverrechnungen
vorgenommen und aus der Direktanlage stammende auslandische Quellensteuvern
angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswirkung, wenn der personliche
Steuersatz geringer ist als der Abgeltungssatz von 25 Prozent. In diesem Fall kdnnen
die EinkUnfte aus Kapitalvermogen in der Einkommensteuererkldrung angegeben
werden. Das Finanzamt setzt dann den niedrigeren personlichen Steuersatz an und
rechnet auf die personliche Steuerschuld den vorgenommenen Steuerabzug an (sog.
GUnstigerprifung).

Sofern Einkunfte aus Kapitalvermogen keinem Steuerabzug unterlegen haben (weil
z.B. ein Gewinn aus der VerauRerung von Fondsanteilen in einem auslandischen Depot
erzielt wird), sind diese in der Steuererklarung anzugeben. Im Rahmen der Veranla-
gung unterliegen die Einkinfte aus Kapitalvermogen dann ebenfalls dem Abgeltungs-
satz von 25 Prozent oder dem niedrigeren personlichen Steuersatz.

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

Vorabpauschale

Fir den Fall, dass ein Investmentfonds keine oder nur eine geringe Ausschittung
vornimmt, wird der Anleger mit einer so genannten Vorabpauschale unter BerUck-
sichtigung der Teilfreistellungsquote besteuert.

Diese Pauschale soll eine Mindestertragsbesteuerung in Hohe einer risikolosen
Marktverzinsung gewdhrleisten.
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STEUERLICHE HINWEISE

STEUERLICHE BEHANDLUNG DER AUSSCHUTTUNG ZUM 15. DEZEMBER 2023

Fir Anteile im FUr Anteile im

Fir Anteile im

Privatvermdgen  Betriebsvermégen  Betriebsvermégen

einkommensteuver- korperschaftstever-
pflichtiger Anleger  pflichtiger Anleger

EUR EUR
Ausschittung je Anteil 0,8500 0,8500
Davon steuerfreier Anteil 60 Prozent
(Teilfreistellung nach § 20 Abs. 3 Satz 1 InvStQ) 0,5100 0,5100*
steuerpflichtiger Anteil der Endausschittung 0,3400 0,3400
Hinweis:

EUR

0,8500

0,5100*

0,3400

Die Ausschittung ist grundsatzlich steverpflichtig. Der Fonds erfullt die steuerlichen Voraussetzungen nach § 20 Abs. 3 Satz 1 InvStG fur einen Immobilienfonds.

Daher sind 60% der Ertrage steuerfrei.

* GemdR § 20 Abs. 5 InvStG ist bei der Ermittlung des Gewerbeertrages nach § 7 des Gewerbesteuergesetztes die Teilfreistellung von 60 Prozent nur zur

Halfte zu berGcksichtigen.

Kapitalertragsteuerpflichtige Ertrage

EUR/Anteil

Bemessungsgrundlage

Kapitalertragsteuer (25%) ohne Solidaritatszuschlag und Kirchensteuer

Die Vorabpauschale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als steuer-
lich zugeflossen. Aus wirtschaftlicher Sicht ist die Vorabpauschale eine vorgezogene
Besteuerung kinftiger Wertsteigerungen. Aus diesem Grund wird die Vorabpauschale
bei Verkauf der Fondsanteile bei der Ermittlung des VerduBerungsgewinns mindernd
berucksichtigt.

Die Vorabpauschale wird wie folgt errechnet:

Vorabpauschale = Basisertrag - Ausschittung des Kalenderjahres

Basisertrag = 70 Prozent des Basiszinses x Rucknahmepreis der
Fondsanteile zum Beginn des Kalenderjahres

Der Basiszins, derimmer auf den ersten Borsentag des Jahres errechnet wird, betragt
am 2. Januar 2023 2,55 Prozent.

Der Basisertrag wird ermittelt durch die Multiplikation des Ricknahmepreises zum

2. Januar 2023 mit 70 Prozent von 2,55 Prozent, d. h. 24,90 EUR/Anteil x 70 Prozent x
2,55 Prozent = 0,4445 EUR/Anteil
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Die Hohe der Vorabpauschale gem. § 18 Abs. 1 S.3 InvStG ist auf den Mehrbetrag be-
grenzt, der sich zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten
Rucknahmepreis zuzUglich der Ausschittungen innerhalb des Kalenderjahres ergibt.

Da die Ausschuttung je Anteil hoher ist als der Basisertrag, ist keine Vorabpauschale

fur das Kalenderjahr 2023 anzusetzen.

ANLAGEERFOLG

20207

2020/2021

2021/2022

2022/2023

Ricknahmepreis
zum 30.09.

je Anteil
EUR

25,47
25,83
25,92

23,36

Ausgeschitteter
Betrag

je Anteil

EUR

0,04
0,30
0,45

0,85

Anlageerfolg*
des
Geschaftsjahres
in %

L Berechnung mit BVI-Methode (BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.). Verglichen werden die Anteilwerte zum Beginn und zum Ende
des Berichtszeitraumes unter Berucksichtigung einer Wiederanlage der ausgeschitteten Ertrage zum Anteilwert.

Rumpfgeschaftsjahr vom 8. Juni 2020 bis 30. September 2020.
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ANHANG

RegelmédRige Informationen zu den in

Artikel 8 Absdtze 1, 2 und 2a der Verordnung (EU) 2019/2088 und
Artikel 6 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2020/852

genannten Finanzprodukten

Eine nachhaltige Investition ist eine
Investition in eine Wirtschaftstatigkeit,
die zur Erreichung eines Umweltziels
oder sozialen Ziels beitragt, vorausge-
setzt, dass diese Investition keine Um-
weltziele oder sozialen Ziele erheblich
beeintrachtigt und die Unternehmen,
in die investiert wird, Verfahrenswei-
sen einer guten Unternehmensfihrung
anwenden.

Die EU-Taxonomie ist ein Klassifika-
tionssystem, das in der Verordnung
(EU) 2020/852 festgelegt ist und ein
Verzeichnis von dkologisch nachhaltigen
Wirtschaftstdtigkeiten enthalt. In dieser
Verordnung ist kein Verzeichnis der so-
zial nachhaltigen Wirtschaftstatigkeiten
festgelegt. Nachhaltige Investitionen
mit einem Umweltziel konnten taxono-
miekonform sein oder nicht.

Mit Nachhaltigkeitsindikatoren wird ge-
messen, inwieweit die mit dem Finanz-

produkt beworbenen 6kologischen oder
sozialen Merkmale erreicht werden.

Name des Produkts: BNP Paribas MacStone
Unternehmenskennung (LEI-Code): 529900MIXKI97Z211Y49

OKOLOGISCHE UND/ODER SOZIALE MERKMALE

[J Es wurden damit nachhaltige Investitionen mit einem Umweltziel getatigt: ......... %

L] in Wirtschaftstatigkeiten, die nach der EU-Taxonomie als 6kologisch nachhaltig ein-
zustufen sind.

L] in Wirtschaftstatigkeiten, die nach der EU-Taxonomie nicht als 6kologisch nachhaltig
einzustufen sind.

[] Es wurden damit nachhaltige Investitionen mit einem sozialen Ziel getatigt: ........ %

[J Es wurden damit dkologische/soziale Merkmale beworben und obwohl keine nachhal-
tigen Investitionen angestrebt wurden, enthielt es ......... % an nachhaltigen Investitionen

(1 mit einem Umweltziel in Wirtschaftstatigkeiten, die nach der EU-Taxonomie als oko-
logisch nachhaltig einzustufen sind.

(] mit einem Umweltziel in Wirtschaftstatigkeiten, die nach der EU-Taxonomie nicht
als dkologisch nachhaltig einzustufen sind.

[J mit einem sozialen Ziel.

XI Es wurden damit okologische/soziale Merkmale beworben, aber keine nachhaltigen
Investitionen getatigt.

Inwieweit wurden die mit dem Finanzprodukt beworbenen 6kologischen und/oder
sozialen Merkmale erfollt?

Anlageziel des Fonds ist es, dass laufend mindestens 80 Prozent des Gesamtwertes
aller vom Sondervermdgen gehaltenen Immobilien und Immobiliengesellschaften
einen Punktwert von mindestens 65/100 nach dem festgelegten ,ESG-Grid” erlan-
gen, ungeachtet dessen, in welchen Kategorien die Punkte jeweils erzielt werden.
FOr Immobilien mit einem Punktwert von 65/100 und mehr ist die Zielsetzung, den
Punktwert von 65/100 mindestens zu halten, unabhangig davon, ob der Punktwert
bereits beim Ankauf oder durch Umsetzung entsprechender MaRnahmen erreicht
wurde. Aktuell erfillen 100 Prozent aller (direkt oder indirekt Uber Immobiliengesell-
schaften gehaltenen) Immobilien des AlF, die fir den AIF festgelegten ¢kologischen
oder sozialen Merkmale.
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Wie haben die Nachhaltigkeitsindikatoren abgeschnitten?
Unter BerUcksichtigung der gewichteten Summenwerte der einzelnen Hauptkategorien
ergibt sich auf Ebene der Immobilie folgender Punktwert:

Energie, Kohlenstoff, Treibhausgase 60
Verschmutzung 4
Wassermanagement 4
Abfallmanagement 6
Umweltlabel/-zertifikat 3
Gesamt (von 100) 77

Daraus stellt sich auf Portfolioebene folgende Bewertung dar:

Name der Immobilie Anteil am Ergebnis

Portfolio in % ,ESG-Grid"
des Gesamtwertes

Minchen, Bold Hotel 100,00 Kriterien bereits
erfollt (=65/100)

Welche Ziele verfolgten die nachhaltigen Investitionen, die mit dem Finanzprodukt
teilweise getatigt wurden, und wie tragt die nachhaltige Investition zu diesen Zielen
bei?

Mit diesem Finanzprodukt werden 6kologische Merkmale beworben, aber keine nach-
haltigen Investitionen angestrebt. Konkret investiert der AIF nicht in nachhaltige Inves-
titionen im Sinne des Art. 2 Nr. 17 Offenlegungs-Verordnung oder im Sinne der Taxo-
nomie-Verordnung. Aufgrund dessen sind die nachfolgenden Abschnitte nicht relevant
fur dieses Finanzprodukt.

Inwiefern haben die nachhaltigen Investitionen, die mit dem Finanzprodukt teilwei-
se getatigt wurden, dkologisch oder sozial nachhaltigen Anlagezielen nicht erheb-
lich geschadet?

Nicht relevant (s.0.).
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ANHANG

RegelmédRige Informationen zu den in

Artikel 8 Absdtze 1, 2 und 2a der Verordnung (EU) 2019/2088 und
Artikel 6 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2020/852

genannten Finanzprodukten

Bei den wichtigsten nachteiligen
Auswirkungen handelt es sich um die
bedeutendsten nachteiligen Auswir-
kungen von Investitionsentscheidun-
gen auf Nachhaltigkeitsfaktoren in

den Bereichen Umwelt, Soziales und
Beschéftigung, Achtung der Menschen-
rechte und Bekdmpfung von Korruption
und Bestechung.

Wie wurden die Indikatoren fir nachteilige Auswirkungen auf Nachhaltigkeits-
faktoren berucksichtigt?
Nicht relevant (s.0.).

Stehen die nachhaltigen Investitionen mit den OECD-Leitsatzen fir multinationale
Unternehmen und den Leitprinzipien der Vereinten Nationen fir Wirtschaft und
Menschenrechte in Einklang? Ndhere Angaben:

Nicht relevant (s.0.).

In der EU-Taxonomie ist der Grundsatz ,Vermeidung erheblicher Beeintrachtigun-
gen” festgelegt, nach dem taxonomiekonforme Investitionen die Ziele der EU-Taxo-
nomie nicht erheblich beeintrachtigen durfen, und es sind spezifische Unionskrite-
rien beigefugt.

Der Grundsatz ,Vermeidung erheblicher Beeintrachtigungen” findet nur bei den-
jenigen dem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen Anwendung, die die
Unionskriterien fur 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten bericksichtigen.
Die dem verbleibenden Teil dieses Finanzprodukts zugrunde liegenden Investitionen
berucksichtigen nicht die Unionskriterien fur ckologisch nachhaltige Wirtschaftsak-
tivitaten.

Alle anderen nachhaltigen Investitionen dirfen okologische oder soziale Ziele eben-
falls nicht erheblich beeintrachtigen.

Wie wurden bei diesem Finanzprodukt die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen
auf Nachhaltigkeitsfaktoren bericksichtigt?

Die Gesellschaft berucksichtigt auf Ebene des Sondervermaégens die wichtigsten nach-
teiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren.

Als Indikator fur nachteilige Auswirkungen wird zum einen der Indikator ,fossile Brenn-
stoffe” betrachtet. Hierunter wird das Engagement in fossilen Brennstoffen durch die
Investition in Immabilien verstanden. Direkte oder indirekte Investitionen in Immobili-
en, die im Zusammenhang mit der Gewinnung, der Lagerung, dem Transport oder der
Herstellung von fossilen Brennstoffen stehen, werden ausgeschlossen. Der Anteil der
Investitionen wird dabei anhand der Verkehrswerte der direkt oder indirekt Uber Im-
mobilien-Gesellschaften fir das Sondervermogen gehaltenen Immobilien berechnet.
AuRer Betracht bleibt die Lagerung von fossilen Brennstoffen fur den Eigenbedarf der
Immobilie (z.B. fir Notstromaggregate). Grundsatzlich sollen Immobilien, welche den
vorgenannten Nachhaltigkeitsindikator fur nachteilige Auswirkungen erfullen, nicht
erworben werden.
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Die Liste umfasst die folgenden Inves-
titionen, auf die der groBRte Anteil der
im Bezugszeitraum getatigten Inves-
titionen des Finanzprodukts entfiel
(01.10.2022-30.09.2023).

Bewertung Indikator ,fossile Brennstoff” zum Stichtag 30. September 2023: 0%

Als weiterer Nachhaltigkeitsindikator fur nachteilige Auswirkungen wird der Anteil von
energieineffizienten Immabilien gemessen. ,Immobilien mit schlechter Energieeffizi-
enz” sind Immobilien, die (i) vor dem 31. Dezember 2020 errichtet wurden und Gber
einen Ausweis Uber die Gesamtenergieeffizienz von Gebauden mit einer Energieeffizi-
enzklasse von ,C" oder schlechter verfugen oder die (ii) nach dem 31. Dezember 2020
errichtet wurden und einen héheren Primdrenergiebedarf als ein Niedrigstenergiege-
baude aufweisen. Die Gesellschaft ermittelt den prozentualen Anteil von Immabilien
mit schlechter Energieeffizienz aus dem Verkehrswert aller fir das Sondervermaégen
(direkt oder indirekt Uber Immobilien-Gesellschaften) gehaltenen Immobilien, die den
Vorgaben der Richtlinie 2010/31/EU des Europdischen Parlaments und des Rates iber
die Gesamtenergieeffizienz von Gebduden vom 19. Mai 2010 in der jeweils gelten-
den Fassung (,EU-Gebaudeenergierichtlinie”) bzw. der hierauf erlassenen nationalen
Rechtsakte der Mitgliedstaaten der Europaischen Union zu Ausweisen Uber die Gesamt-
energieeffizienz von Gebauden und/oder den Vorschriften beziglich Niedrigstener-
giegebauden unterliegen. Da das Sondervermogen zeitnah aufgeldst werden soll und
keine weiteren Ankdufe von Immobilien anstrebt, kann dieser Indikator nicht mit einer
Limitierung versehen werden.

Bewertung Indikator ,Immoabilien mit schlechter Energieeffizienz”
zum Stichtag 30. September 2023: 0%

Welche sind die Hauptinvestitionen dieses Finanzprodukts?

GroRte Investitionen In % der Vermégens-
werte (des Gesamtwertes

aller Immobilien und
Immobilien-Gesellschaften)

Keine Investitionen
im Bezugszeitraum

getatigt.

Wie hoch war der Anteil der nachhaltigkeitsbezogenen Investitionen?
Der Anteil der nachhaltigkeitsbezogenen Investitionen betragt 100 Prozent Mit nach-
haltigkeitsbezogenen Investitionen sind alle Investitionen gemeint, die zur Erreichung
der 6kologischen Merkmale im Rahmen der Anlagestrategie beitragen.
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ANHANG

RegelmédRige Informationen zu den in

Artikel 8 Absdtze 1, 2 und 2a der Verordnung (EU) 2019/2088 und
Artikel 6 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2020/852

genannten Finanzprodukten

Die Vermégensallokation gibt den
jeweiligen Anteil der Investitionen in
bestimmte Vermdgenswerte an.

Ermoglichende Tatigkeiten wirken
unmittelbar ermoglichend darauf hin,
dass andere Tatigkeiten einen wesent-
lichen Beitrag zu den Umweltzielen
leisten.

Ubergangstétigkeiten sind Tatigkei-
ten, fir die es noch keine CO,-armen
Alternativen gibt und die unter anderem
Treibhausgasemissionswerte aufweisen,
die den besten Leistungen entsprechen.

Wie sah die Vermégensallokation aus?

#1 Ausgerichtet auf 6kologische #2 Andere Investitionen
oder soziale Merkmale
100 % 0%
des Gesamtwertes aller des Gesamtwertes aller
Immobilien und Immobilien- Immobilien und Immobilien-
Gesellschaften Gesellschaften

#1 Ausgerichtet auf dkologische #2 Andere Investitionen umfasst die
oder soziale Merkmale umfasst In- Ubrigen Investitionen des Finanzpro-
vestitionen des Finanzprodukts, die dukts, die weder auf 6kologische oder
zur Erreichung der beworbenen 6ko- soziale Merkmale ausgerichtet sind
logischen oder sozialen Merkmale noch als nachhaltige Investitionen
getatigt wurden. eingestuft werden.

In welchen Wirtschaftssektoren wurden die Investitionen getatigt?
Alle Investitionen wurden im Bereich Immobilien getatigt.

Inwiefern waren die nachhaltigen Investitionen mit einem Umweltziel mit der
EU-Taxonomie konform?

Es wurde kein MindestmaR an nachhaltigen Investitionen angestrebt, welche die
Voraussetzungen nach der EU-Taxonomie erfUllen, sodass keine taxonomiekonforme
Investition getatigt wurde.

Wurde mit dem Finanzprodukt in EU-taxonomiekonforme Tatigkeiten im Bereich
fossiles Gas und/oder Kernenergie investiert?

R
(1 Infossiles Gas [J In Kernenergie
X1 Nein
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Taxonomiekonforme Téatigkeiten,
ausgedruckt durch den Anteil der:

- Umsatzerldse, die die gegenwartige
,Umweltfreundlichkeit” der Unterneh-
men, in die investiert wird, wider-
spiegeln;

- Investitionsausgaben (CapEx), die
die umweltfreundlichen, fur den
Ubergang zu einer griinen Wirt-
schaft relevanten Investitionen der
Unternehmen, in die investiert wird,
aufzeigen;

- Betriebsausgaben (OpEx), die die
umweltfreundlichen betrieblichen
Aktivitaten der Unternehmen, in die
investiert wird, widerspiegeln.

Die nachstehenden Grafiken zeigen den Prozentsatz der EU-taxonomiekonformen
Investitionen in Grin. Da es keine geeignete Methode zur Bestimmung der Taxonomie-
konformitat von Staatsanleihen* gibt, zeigt die erste Grafik die Taxonomiekonformitat
in Bezug auf alle Investitionen des Finanzprodukts einschlieflich der Staatsanleihen,
wahrend die zweite Grafik die Taxonomiekonformitdt nur in Bezug auf die Investitionen
des Finanzprodukts zeigt, die keine Staatsanleihen umfassen.

1. Taxonmiekonformitat der 2. Taxonmiekonformitat der
Investitionen einschlieBlich Investitionen ohne
Staatsanleihen* Staatsanleihen*

Umsatz Umsatz
CapEx CapEx
OpEx OpEx
Taxonomiekonforme Investitionen Taxonomiekonforme Investitionen
Andere Investitionen Andere Investitionen

* FUr die Zwecke dieser Grafiken umfasst der Begriff ,Staatsanleihen” alle Risikoposi-
tionen gegenuber Staaten.

Wie hoch ist der Anteil der Investitionen, die in Ubergangstétigkeiten und ermég-
lichende Tatigkeiten geflossen sind?

Fir das Sondervermégen werden keine nachhaltigen Investitionen im Sinne von
Art. 2 Nr. 17 Offenlegungsverordnung und/oder der EU-Taxonomie angestrebt. Ein
Mindestanteil an Ubergangsaktivititen und ermoglichenden Tétigkeiten im Sinne
der EU-Taxonomie wird daher ebenfalls nicht angestrebt, sodass der Anteil 0 % be-
tragt.
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\,_/ sind nach-
haltige Investitionen
mit einem Umweltziel,
die die Kriterien fur
6kologisch nachhaltige
Wirtschaftstatigkeiten
gemal der Verordnung
(EU) 2020/852 nicht
bericksichtigen.

ANHANG

RegelmédRige Informationen zu den in

Artikel 8 Absdtze 1, 2 und 2a der Verordnung (EU) 2019/2088 und
Artikel 6 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2020/852

genannten Finanzprodukten

l@l

Wie hoch war der Anteil der nicht mit der EU-Taxonomie konformen nachhaltigen
Investitionen mit einem Umweltziel?

Mit diesem Finanzprodukt werden dkologische Merkmale beworben, aber keine nach-
haltigen Investitionen angestrebt. Konkret investiert der AIF nicht in nachhaltige
Investitionen im Sinne des Art. 2 Nr. 17 Offenlegungs-Verordnung oder im Sinne der
Taxonomie-Verordnung, sodass der Anteil O Prozent betragt.

Wie hoch war der Anteil der sozial nachhaltigen Investitionen?

Fir das Sondervermdgen werden keine sozial nachhaltigen Investitionen im Sinne der
Offenlegungsverordnung und/oder der EU-Taxonomie angestrebt. Konkret investiert
der AIF nicht in sozial nachhaltige Investitionen, sodass der Anteil 0 % betragt.

Welche Investitionen fielen unter ,Andere Investitionen”, welcher Anlagezweck
wurden mit ihnen verfolgt und gab es einen dkologischen oder sozialen Mindest-
schutz?

Unter ,#2 Andere Investitionen” fallen Investitionen in Immobilien, welche nicht die
in der Anlagestrategie des Sondervermogens festgeschriebenen Voraussetzungen fur
die 6kologischen Merkmale erfullen. Diese Investitionen dienen der Verfolgung der
ubrigen Anlageziele des Sondervermaogens.

Ein okologischer oder sozialer Mindestschutz fir die vorgenannten Investitionen ist
nicht vorgesehen.

Es wurden keine Investitionen getatigt, die unter ,#2 Andere Investitionen” fallen,
d.h. der Anteil betrdgt O Prozent.

Welche MaRnahmen wurden wéhrend des Bezugszeitraums zur Erfillung der 6ko-

logischen und/oder sozialen Merkmale ergriffen?

- Im April 2023 wurde eine Biodiversitatsstudie durchgefthrt. Das ,BOLD” an der
Aschaver Strale in MUnchen weist bereits Flachen mit dkologischem Wert auf.
Da es sich um ein Hotel handelt, mussen alle MalBnahmen streng mit dem Ho-
telbetreiber abgestimmt werden, insofern gestaltet sich die AusfGhrung weiterer
vorgeschlagener MalRnahmen schwierig und zeitintensiv.

- Im Oktober 2023 wurde die finale BREEAM-in-Use-Zertifizierung mit ,sehr gut”
abgeschlossen.

- Im Oktober 2022 wurde ein Energieaudit durchgefthrt. Ein Grofteil der Ein-
sparmalinahmen ist bereits umgesetzt, das Gebdude ist grundsatzlich fur die
Assetklasse energieeffizient bewirtschaftet.

- Ein Mietvertragsnachtrag mit einer gemeinsamen Nachhaltigkeitsklausel wurde
im Februar 2022 unterzeichnet.

66



Wie hat dieses Finanzprodukt im Vergleich zum bestimmten Referenzwert ab-
geschnitten?

Fir das Finanzprodukt wird keine Referenzbenchmark zur Bewertung der Erreichung
von Okologischen und/oder sozialen Merkmalen herangezogen.

Wie unterscheidet sich der Referenzwert von einem breiten Marktindex?

Bei den Referenzwerten handelt es sich )
f Nicht relevant (s.0.).

um Indizes, mit denen gemessen wird,
ob das Finanzprodukt die beworbenen
6kologischen oder sozialen Merkmale
erreicht.

Wie hat dieses Finanzprodukt in Bezug auf die Nachhaltigkeitsindikatoren ab-
geschnitten, mit denen die Ausrichtung des Referenzwerts auf die beworbenen
o6kologischen oder sozialen Merkmale bestimmt wird?

Nicht relevant (s.0.).

Wie hat dieses Finanzprodukt im Vergleich zum Referenzwert abgeschnitten?
Nicht relevant (s.0.).

Wie hat dieses Finanzprodukt im Vergleich zum breiten Marktindex abgeschnit-

ten?
Nicht relevant (s.0.).
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KAPITALVERWALTUNGSGESELL- AUFSICHTSRAT

SCHAFT
Nathalie Charles, Vorsitzende, bis 10. Juli 2023,
BNP Paribas Real Estate Investment BNP Paribas Real Estate SAS,
Management Germany GmbH Boulogne Billancourt Cedex/Frankreich
Lilli-Palmer-StralRe 2, 80636 Minchen
Postfach 19 05 62, 80605 Munchen Jean-Maxime Jouis, Vorsitzender, ab 15. November 2023,
Telefon (089) 12 173-0 BNP Paribas Real Estate SAS
Telefax (089) 12 173-119 Boulogne Billancourt Cedex/Frankreich
Amtsgericht-Registergericht Peter Résler, stellv. Vorsitzender,
Minchen HRB 95098 BNP Paribas Real Estate Holding GmbH,
DUsseldorf
Grindungsdatum
26.11.1958 Nicolas Becker,
BNP Paribas Real Estate SAS,
Geschaftsjahr Boulogne Billancourt Cedex/Frankreich
Kalenderjahr

Alexander Klein, bis 9. Oktober 2023,
Gezeichnetes und eingezahltes Kapital Geschaftsfuhrer BNP Paribas Real Estate,
am 31.12.2022: 5.500 TEUR Property Development & Services GmbH,
Frankfurt am Main
Haftendes Eigenkapital

am 31.12.2022: 10.302 TEUR Dr. Carsten Loll,
Rechtsanwalt,

Geschéftsfuhrung Minchen

Isabella Chacén Troidl, Vorsitzende

Silke Weber; seit 1. Januar 2023 Thomas Schmengler,

Claus P. Thomas, bis 30. Juni 2023 Diplom-Kaufmann,

Dr. Nicole Arnold, bis 31. Dezember 2022 Nackenheim
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Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger
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HAFTUNGSAUSSCHLUSS

Der Inhalt dieser Unterlage dient ausschlieBlich der allgemeinen Information Uber
die BNP Paribas Real Estate Investment Management Germany GmbH. Diese dient
ausschlieBlich Informationszwecken und ist nicht als Angebot oder Empfehlung
fur bestimmte Anlagen oder Anlagestrategien zu verstehen. Die Informationen
oder Dokumente sind weder als Grundlage fur irgendeine vertragliche oder an-
derweitige Verpflichtung gedacht, noch ersetzen sie eine Rechts- und/oder Steuer-
beratung.

Stand des Berichts: Oktober 2023

Auch die Ubersendung dieser Unterlage stellt keine beschriebene Beratung dar.
Die hier abgegebenen Einschatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen
getroffen und stammen aus offentlich zuganglichen Quellen, die als verlasslich
angesehen werden. Fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der gemachten An-
gaben und Einschatzungen kann jedoch keine Gewahr Gbernommen werden.



