= IMMOSUBSTANZ

JAHRESBERICHT

ZUM 31. OKTOBER 2022







10

10

10

13

13

15

16

16

16

16

16

17

17

18

18

18

19

19

20

22

22

23

24

KGAL Immosubstanz | Jahresbericht 2022

INHALTSVERZEICHNIS

Vorwort des Asset-Managers

Kennzahlen im Uberblick

Kennzahlen zum Stichtag 31. Oktober 2022
Veranderungen im Berichtszeitraum
Tatigkeitsbericht
Anlageziele und Anlagepolitik
Wirtschaftsbericht
Anlagegeschafte
Wertentwicklung
Hauptanlagerisiken
Portfoliostruktur
- Geografische Verteilung der Immobilien (in % der Verkehrswerte)
- Verteilung der Immobilien nach Nutzungsarten (in % der Jahresnettosollmiete)
- Verteilung der Immobilien nach GréRenklassen (in % der Verkehrswerte)
- Wirtschaftliche Altersstruktur der Immobilien (in % der Verkehrswerte)
- Restlaufzeitenstruktur der Mietvertrage (in % der Jahresnettosollmiete)
- Kreditportfolio und Restlaufzeitenstruktur der Darlehen
Wahrungspositionen
Risikoprofil
Wesentliche Anderungen gem. Art. 105 Abs. 1c EU VO Nr. 231/2013 im Berichtszeitraum
Entwicklung des Fonds - Vergleichende Ubersicht der letzten 3 Jahre
Renditen des Fonds - Vergleichende Ubersicht der letzten 3 Jahre
Vermogensiibersicht zum 31. Oktober 2022
Vermogensaufstellung zum 31. Oktober 2022, Teil 1: Immobilienverzeichnis
- Direkt gehaltene Immobilien
«  Uber Immobiliengesellschaften gehaltene Immobilien

Vermogensiibersicht zum 31. Oktober 2022, Teil |: Gesellschaftsiibersicht

3




25

25

25

25

25

26

27

28

30

30

31

31

32

32

32

32

33

33

Verzeichnis der Kaufe und Verkdufe von Immobilien zur Vermoégensaufstellung
vom 31. Oktober 2022

I. Kdufe

- Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit Euro-Wahrung

II. Verkaufe
Vermogensaufstellung zum 31. Oktober 2022, Teil lI: Liquiditatsiibersicht

Erlauterung zur Vermogensaufstellung zum 31. Oktober 2022, Teil Il: Liquiditatstibersicht
Vermogensaufstellung zum 31. Oktober 2022, Teil lll: sonstige Vermogensgegenstande,

Verbindlichkeiten und Riickstellungen

Erlauterung zur Vermogensaufstellung zum 31. Oktober 2022, Teil Ill: sonstige Vermogensgegenstande,
Verbindlichkeiten und Riickstellungen
Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir den Zeitraum vom 1. November 2021 bis 31. Oktober 2022
Erlduterung zur Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir den Zeitraum
vom 1. November 2021 bis 31. Oktober 2022
Verwendungsrechnung zum 31. Oktober 2022
Entwicklung des Fondsvermoégens vom 1. November 2021 bis 31. Oktober 2022
Erlauterung zur Entwicklung des Fondsvermogens vom 1. November 2021 bis 31. Oktober 2022
Anhang
Angaben nach Derivateverordnung
Anteilwert und Anteilumlauf
Angaben zu den Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstande
Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

«  Angaben zu wesentlichen sonstigen Aufwendungen




34

34

38

38

39

39

40

42

42

42

43

43

43

44

45

46

46

53

53

53

53

53

KGAL Immosubstanz | Jahresbericht 2022

- Angaben zur Mitarbeitervergiitung
- Angaben zur Offenlegungs- und Taxonomieverordnung
- Anlagestrategie zur Berticksichtigung eines 6kologischen Merkmals und nachhaltiger Investitionen.
»  Zusatzliche Information
- Angaben zum Risikomanagementsystem
- Angaben zum Leverage-Umfang
Vermerk des unabhangigen Abschlusspriifers
Ubersicht: Renditen, Bewertung und Vermietung nach Lindern
- Renditekennzahlen
+  Kapitalinformationen
« Informationen zu Wertanderungen
«  Vermietungsinformationen
- Mieten nach Nutzungsarten
- Leerstandsinformationen nach Nutzungsarten
«  Restlaufzeit der Mietvertrage
Steuerrechnung
«  Steuerliche Hinweise
Gremien
« Kapitalverwaltungsgesellschaft
«  Geschaftsfiihrung
«  Aufsichtsrat

«  Externe Bewerter fiir Immobilien

5




~
[%)
o
+—
©n
=
(2]
+—
+—
S
=
[
©



KGAL immoSUBSTANZ | Jahresbericht 2022 7

VORWORT DES ASSET-MANAGERS

Sehr geehrte Investorinnen und Investoren,

in seinem vierten Geschaftsjahr, das am 31. Oktober 2022 zu Ende
gegangen ist, hat der KGAL immoSUBSTANZ eine Rendite von 3,6
Prozent erwirtschaftet — eine Uberzeugende Leistung in einem
Umfeld, das von den Nachwehen der Coronakrise, Inflation und
steigenden Zinsen gepragt war. Mit diesem Wertzuwachs liegt der
Fonds erneut oberhalb seines Zielkorridors von 3,2 bis 3,5 Prozent.
In den vergangenen drei Jahren konnten sich unsere Anleger lber
eine Wertsteigerung von insgesamt 11,6 Prozent freuen. Eine sol-
che Bilanz kann kaum ein anderer Offener Immobilienfonds am
deutschen Markt vorweisen.

Defensive Ausrichtung bewahrt sich

Ein wichtiger Grund fir diesen Erfolg ist die defensive Ausrich-
tung des KGAL immoSUBSTANZ. Generell sind Immobilien eine
Anlageklasse, die sich in Zeiten starker Geldentwertung und hoher
Unsicherheiten verhaltnismaRig stabil zeigt. Allerdings sorgt das
aktuelle Umfeld fur eine starke Differenzierung nach Nutzungsar-
ten und Lagen. Mit seinem Fokus auf Biiro sowie Grund- und Nah-
versorgung hat der KGAL immoSUBSTANZ eine absolut zeitgema-
Be Struktur. Da sich der Fonds auf Objekte bis 50 Millionen Euro
konzentriert und zudem auch kleinere, aber prosperierende Stadte
beriicksichtigt, meidet er das wettbewerbsintensive Umfeld im Be-
reich der Spitzenobjekte in den Top-Sieben-Stadten.

Ratingagentur lobt Fokus auf Nahversorger

Nicht zuletzt der Fokus auf Nahversorger hat sich wahrend der Co-
ronakrise als goldrichtig erwiesen. Mit diesem Schwerpunkt sollte
der KGAL immoSUBSTANZ auch die anhaltende Phase mit lber-
durchschnittlicher Inflation bei gleichzeitig schwacher Konjunktur
erfolgreich meistern. In einer aktuellen Studie bestatigt Scope un-
sere Einschatzung: Der Ratingagentur zufolge stehen Nahversorger
aufder,Sonnenseite” des Wandels im Einzelhandel. Scope bezeich-
net den KGAL immoSUBSTANZ als einen von wenigen Fonds, mit
denen Privatanleger an der Entwicklung dieses Segments partizi-
pieren kénnen. Im Juni hatte die Agentur ihr ,A-“-Rating fir den
KGAL immoSUBSTANZ bekraftigt und ihm die ,Hochstnote” fiir
Lagequalitat und Vermietungsquote gegeben.

Attraktive Pipeline

Eine Herausforderung fur alle Marktteilnehmer besteht darin, at-
traktive Objekte zu verniinftigen Preisen zu finden und bei Trans-
aktionen zum Zuge zu kommen. Die KGAL-Gruppe mit ihren mehr
als 70 Immobilienexperten und lber acht Milliarden Euro betreu-

tem Investitionsvermdgen im Riicken ist hier in einer komfortablen
Position. So haben wir eine Reihe weiterer, attraktiver Objekte in
der Pipeline. Bei unseren Anforderungen an Qualitat werden wir
keine Abstriche machen. Dass dies der richtige Weg ist, besta-
tigt uns — neben unserer lberdurchschnittlichen Rendite — die
Vermietungsquote von 99 Prozent im Portfolio.

Dezidierte Nachhaltigkeitsstrategie

Ein wichtiges Entscheidungskriterium bei jedem Zukauf ist die
Energieeffizienz des jeweiligen Gebaudes. Denn um die Pariser Kli-
maziele von maximal 1,5 Grad Erderwarmung zu erreichen, kommt
es wesentlich auf die Entwicklung in der Immobilienbranche an —
der Gebaudesektor steht fiir mehr als ein Drittel der CO2-Emissio-
nen. Zudem wird die Wertentwicklung einzelner Immobilien in Zu-
kunft immer starker davon abhdngen, wie gut sie den wachsenden
Anforderungen in puncto 6kologische und soziale Nachhaltigkeit
gendgen.

Vor diesem Hintergrund war die Einstufung des KGAL immoSUB-
STANZ als Artikel-8-Plus-Fonds nach EU-Offenlegungsverordnung
(SFDR) im September ein wichtiger Meilenstein. Artikel-8-Plus be-
deutet konkret, dass ein fixer Anteil des Fondsportfolios die SFDR-
Anforderungen an nachhaltige Investitionen berticksichtigt. Dieser
Anteil des Portfolios berticksichtigt die besonders strengen Kriteri-
en an "Impact"-Produkte. Der KGAL immoSUBSTANZ leistet also ei-
nen aktiven Beitrag zum Klimaschutz und richtet sich insbesondere
auch an Privatanleger mit nachhaltigkeitsbezogenen Zielen im Sin-
ne der im August 2022 angepassten MiFID-1I-Regeln.

Zuversichtlicher Ausblick

Mit unserer defensiven Anlagepolitik und weiteren attraktiven
Zukaufen in der Pipeline sehen wir uns bestens auf das neue Ge-
schaftsjahr vorbereitet. In einem fiir alle Anlageklassen herausfor-
dernden Umfeld gehen wir davon aus, wieder unseren Zielkorridor
bei der Rendite zu erreichen und unseren Spitzenplatz im Feld der
Offenen Immobilienfonds zu verteidigen.

Mit diesem Jahresbericht geben wir Ihnen einen detaillierten Uber-
blick tiber die Entwicklung des KGALimmoSUBSTANZ im abgelaufe-
nen Geschaftsjahr. Wir wiinschen lhnen eine interessante Lektire.

Mit freundlichen GriiRen

KGAL Investment Management GmbH
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KENNZAHLEN IM UBERBLICK

Kennzahlen zum Stichtag 31. Oktober 2022
Fondsvermégen (netto) 67.794.734,86 €

Immobilienvermogen

Immobilienvermégen gesamt (brutto) 65.945.000,00 €
- davon direkt gehalten 23.825.000,00 €
- davon tber Immobiliengesellschaften gehalten 42.120.000,00 €

Fondsobjekte

Anzahl der Fondsobjekte gesamt 4
- davon lber Immobiliengesellschaften gehalten 1

Stichtagsbezogene Vermietungsquote in % der Nettosollmiete 99,3 %

Fremdkapitalquote ¥ 29,4 %

U 1m Verhiltnis zu den Vermégenswerten aller Fondsimmobilien. Die Vermogenswerte setzen sich aus den anzusetzenden Kaufpreisen (i. d. R. 3 Monate ab Erwerbsdatum) bzw.
Verkehrswerten (i.d.R. ab dem 4. Monat nach Erwerbsdatum) der einzelnen Objekte zusammen.

Veranderungen im Berichtszeitraum

An- und Verkaufe

Ankaufe 1
Verkaufe -
Mittelzufluss/-abfluss (netto) 10.829.347,60 €
Ausschiittung

Endausschiittung am 14.01.2022
Endausschiittung je Anteil 0,90 €
BVI-Rendite 3,6 %
Riicknahmepreis 54,85 €

Ausgabepreis 57,59 €
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TATIGKEITSBERICHT

ANLAGEZIELE UND ANLAGEPOLITIK

Der KGAL immoSUBSTANZ ist ein Offener Immobilienfonds, dessen
Anlagefokus auf Gewerbeimmobilien an ausgewadhlten Standorten
in Europa liegt. Der Fonds richtet sich an Privatanleger, die (iber einen
mittel- bis langfristigen Anlagehorizont verfiigen und die ihre Vermo-
gensallokation um ein stabilisierendes Sachwertinvestment erweitern
mochten. Anleger kénnen sich mit einmaligen oder regelmaRigen Be-
tragen beteiligen.

Die Anlagepolitik des Fonds zielt auf die Erwirtschaftung regelmalRiger
Ertrdge und Ausschiittungen aus der Vermietung von liberwiegend ge-
werblichen Immobilien sowie ggf. auf einen kontinuierlichen Wertzu-
wachs tber die Entwicklung der Immobilienverkehrswerte ab. Bei der
Nutzungsart liegt das Augenmerk aktuell auf den Bereichen Biiro und
Nahversorgung.

Der Landerfokus im Zielportfolio liegt auf ausgewahlten Immobilien-
standorten in Deutschland und weiteren Landern des Europaischen

Wirtschaftsraums, die ein wirtschaftlich und politisch stabiles Umfeld
aufweisen. In die Auswahl kommen Neubau- und Bestandsobjekte mit
einer ObjektgroRe von ca. 10 bis 50 Millionen Euro — sowohl| Core-Ob-
jekte in guten Lagen als auch zur Beimischung Value Add-Immobilien
mit Wertsteigerungspotenzial.

Bereits in der Aufbauphase wird durch den Ankauf kleinerer Objekte
eine breite Streuung hinsichtlich geografischer Lage, Nutzungsart,
GroRe und Alter der Immobilien angestrebt. Hierbei liegt der Fokus auf
Objekten mit bonitatsstarken Einzelmietern oder gemischter Mieter-
struktur und mehrheitlich mittel- bis langfristigen Mietvertragen.

Starke Partner fiir lhr Investment

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft des KGAL immoSUBSTANZ ist
die IntReal International Real Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft
mbH mit Sitz in Hamburg. Das Asset Management und Property
Management ist an die KGAL Investment Management GmbH & Co. KG,
Griinwald, ausgelagert.

WIRTSCHAFTSBERICHT
Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Die Erholung der Wirtschaft nach dem Abklingen der Corona-
Pandemie ist 2022 groftenteils ausgeblieben, stattdessen kiihlt sie
sich auf breiter Front ab. In Europa sind in nahezu allen Landern in
erster Linie die durch die strikte Null-Covid Politik der chinesischen
Regierung verursachten, gestorten Lieferketten im Warenaustausch
sowie Energie- und Rohstoffengpasse und der Mangel an Fach- und
Arbeitskraften zu nennen. Hinzu kommt, dass Zentralbanken weltweit
in Reaktion auf die starken Preissteigerungen ihre Leitzinsen erhoht
haben, wodurch sich, nach Einschatzung von Okonomen, das Risiko
einer weltweiten Wirtschaftsflaute erheblich verscharft hat.

Die hohe Inflation in der Eurozone, die im September bei 9,9 % lag,
speist sich vornehmlich aus zwei Quellen: Zum einen sind die Kosten
fiir Energie im Jahresvergleich um nahezu 40 % gestiegen und zum an-
deren liegen die Preise fiir Lebensmittel um rund 10 % héher als noch
ein Jahr zuvor®. Jedoch trifft das steigende Preisniveau die Lander Eu-
ropas unterschiedlich, weshalb die Inflationsrate von 6,2 % in Frank-
reich bis zu 24 % in Estland reicht. Mit einer Quote von 10,9 % ist der
Preisauftrieb in Deutschland hoher als im Durchschnitt der Eurozone.

1 World Bank Group: , Is a global Recession immanent?”, September 2022
2 Eurostat, Inflation Dashboard, 19.10.2022, https://www.ecb.europa.eu/stats/mac-
roeconomic_and_sectoral/hicp/html/index.en.html

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.

Diese Quote wird weiter steigen, da die preisdampfenden Wirkungen
des 9-Euro-Tickets und des Tankrabatts im August ausliefen. Deutsch-
land unterscheidet sich von anderen EU-Staaten durch die starke Ab-
hangigkeit von russischem Gas, so dass die Wintermonate 2022/2023
zu hoheren Preissteigerungen fiihren kénnen.

Die Energiepreise in Europa, die mit der wirtschaftlichen Erholung
nach den Corona-Einschrankungen bereits ab Mitte 2021 zu steigen
begannen, erhielten mit dem Krieg Russlands gegen die Ukraine einen
splrbaren Schub. Dieser Preisschub hat, neben den bereits absehbaren
tiefen Lochern in den privaten und 6ffentlichen Haushaltskassen, einen
nachhaltigen Einfluss auf die gesamte Produktionskette. So lagen die
Erzeugerpreise im September 2022 in Deutschland um knapp 46 % ho-
her als noch ein Jahr zuvor* - der starkste Anstieg seit Beginn der Be-
rechnungen 1949. Es ist davon auszugehen, dass Unternehmen einen
grolleren Teil der gestiegenen Erzeugerpreise an ihre Kunden weiterge-
ben und so den allgemeinen Preisauftrieb befeuern werden. Zum Teil
wird die Produktion einiger - insbesondere energieintensiver - Giiter
zumindest vorlibergehend unrentabel, da Unternehmen die hoheren
Energiekosten nur eingeschrankt an ihre Kunden weitergeben konnen.
Dies alles durfte die Wirtschaft im Euroraum ausbremsen, so dass
sie voraussichtlich Anfang des kommenden Jahres schrumpfen wird.
Darauf deutet auch der Riickgang des Einkaufsmanagerindex’ fur

3 ebenda
4 Destatis, Erzeugerpreise gewerblicher Produkte, Pressemitteilung Nr. 472 vom 11.
November 2022
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die Eurozone hin. So sank der Index flir den Dienstleistungssektor im
August 2022 auf 48,5 Punkte und damit auf ein Niveau, welches in der
Vergangenheit eine Rezession einldutete®. In Deutschland wird eben-
falls erwartet, dass die Wirtschaft tiber den Winter schrumpfen wird®.
Ein guter Indikator zur Einschatzung der aktuellen und mittelfristigen
Entwicklung fiir Deutschland ist hierbei der Ifo Geschaftsklimaindex.
Dieser fiel im Oktober 2022 den sechsten Monat in Folge und hat einen
Wert wie Mitte 2020, zum Hohepunkt der Corona-Pandemie, erreicht.
Der Ausblick der befragten Unternehmen hinsichtlich der kommenden
Monate kann nur als ,schlecht” beschrieben werden. Insgesamt liegen
die Ergebnisse sowohl im Hinblick auf die aktuelle Lage als auch fiir
die kommenden Monate auf einem Niveau, das in der Vergangenheit
mit einer nachfolgenden Rezession einherging’. Fiir das laufende Jahr
erwarten wir fiir Deutschland einen nur mageren Anstieg des BIP von
1,5 % gegeniiber dem Vorjahr und damit deutlich weniger als die rund
3,2 %, die flir die Eurozone insgesamt vorhergesagt werden®.

Ein gutes Wirtschaftswachstum wird fiir die Lander erwartet, die in der
Weltfinanz- und Eurokrise im Fokus der Aufmerksamkeit standen und
damals erhebliche wirtschaftliche Riickschlage verkraften mussten:
So werden fiir Irland (Prognose: 7,8 %), Portugal (6,6 %), Griechenland
(6,1 %) und Spanien (4,5 %) deutlich Giberdurchschnittliche Wachstums-
zahlen fiir das laufende Jahr vorhergesagt. Bei den anderen groReren
Landern des Euroraums gehen wir derzeit von einem Wachstum von
47 % fur die Niederlande, 3,7 % fur Italien und 2,5 % fir Frankreich aus®.

In GroRbritannien leidet die Wirtschaft weiter unter einer kaum zu
trennenden Mischung aus den Folgen des Brexits, der Arbeitskrafte-
und Rohstoffknappheit, der hohen Inflation und den deswegen stei-
genden Zinsen sowie einer gewissen politischen Unstetigkeit. Trotz-
dem gehen wir von einem starkeren Wachstum als bei der Eurozone
aus und sehen dieses bei 4,3 % fiir das laufende Jahr. Zur Einddmmung
der galoppierenden Inflation hat die Regierung die Energiepreise ge-
deckelt. Dies sollte, auf Kosten einer deutlich hoheren Staatsverschul-
dung, helfen die Inflation zu dampfen, welche wir fiir das laufende Jahr
bei knapp 9 % sehen®.

Eine Rezession Uber die Winterzeit wird von einigen Okonomen eben-
falls fiir die USA erwartet, da wegen der — wenn auch aus anderen
Griinden als in Europa — hohen Inflation die Zentralbank eine deutlich
aggressivere Zinspolitik als beispielsweise die EZB verfolgt™. Im Gegen-
satz zu Europa zeigt der Leitzinsanstieg in den USA Wirkung, so dass
Marktbeobachter bereits berichten, dass der Hohepunkt der Inflation
schon liberschritten wurde. Fiir 2023 wird mit einem Riickgang der Ver-
braucherpreisinflation auf rund 5 % gerechnet. Mit einem prognosti-
zierten Wachstum von 1,4 % fiir 2022 fallen die USA aktuell als Motor
einer weltweiten Erholung aus®. Ebenfalls sollte man in Europa nicht
auf wirtschaftliche Impulse aus China hoffen, da hier die strikte Umset-
zung der Null-Covid-Politik und die Probleme im Immobiliensektor ei-
ner starken wirtschaftlichen Erholung im Wege stehen. Hinzu kommt,
dass westliche Unternehmen vermehrt Wert auf die Sicherheit und
Diversitat ihrer Lieferketten legen, was zu einer starkeren Zuriickhal-

5 Commerzbank, Economic Briefing vom 23. September 2022

6 Oxford Economics, 11.11. 2022

7ifo Geschaftsklima Deutschland, Ergebnisse der ifo Konjunkturumfragen im
Oktober 2022

8 Oxford Economics, 11.11. 2022

9 Oxford Economics, 11.11.2022

10 ebenda

tung bei Investitionen und der Giiterbeschaffung in China sorgt. Einen
Lichtblick bieten die europdischen Arbeitslosenzahlen, die sich, in An-
betracht der sich auftiirmenden Probleme, erstaunlich positiv entwi-
ckeln. So waren im September 2022 etwa 11 Millionen Menschen im
Euroraum arbeitslos und damit rund 1,6 Millionen weniger als noch ein
Jahr zuvor. Damit sank die Arbeitslosenquote im selben Zeitraum von
77 % auf 6,6 %*=. In Deutschland befindet sich die Arbeitslosenquote,
wie nun schon seit geraumer Zeit, auf einem sehr niedrigen Niveau und
wird im September 2022, nach 3,5 % im Juli 2021, mit 2,9 % angegeben.
Positiv ist auch anzumerken, dass sich die Uiber die Corona-Pandemie in
Deutschland hochgeschossene Zahl an Personen in Kurzarbeit wieder
auf einem normalen Niveau bewegt®.

Prognose

Die Einschatzung der mittelfristigen Entwicklung ist derzeit von vielen
sich rasch dandernden Faktoren abhdngig und negative Risiken, insbe-
sondere durch eine Verscharfung der Energiekrise, liberwiegen. Die
Maoglichkeit einer Verschlechterung der erwarteten wirtschaftlichen
Lage in Europa ist derzeit groRer als die einer Verbesserung.

Die Schwache der US- und der chinesischen Wirtschaft, die zum Teil
mangelhafte Energieversorgung, die hartnackige Inflation und die
deswegen bestehende Konsumzuriickhaltung sowie die steigenden
Kapitalkosten bremsen die Wirtschaft in Europa erheblich. Insbesonde-
re der private Konsum und die Industrieproduktion fallen vor dem ge-
nannten Hintergrund als Wachstumsmotoren aus. Wir erwarten daher,
dass die Wirtschaft der Eurozone liber den Winter leicht schrumpfen
und im kommenden Jahr mit -0,1 % abschlieRen wird. Fiir die deutsche
Wirtschaft wird das kommende Jahr schwierig bleiben und wir gehen
derzeit davon aus, dass die Wirtschaft 2023 um 1,1 %' schrumpfen wird.
Fir Osterreich (-1,0 %) und Tschechien (-0,5 %) sehen Okonomen fir
2023 ebenfalls einen Rickgang der wirtschaftlichen Leistung. Es gibt
daneben eine Reihe von Landern, die scheinbar besser durch die der-
zeitige schwierige Zeit kommen. So gehen wir davon aus, dass Lettland
(1,3 %), Ruménien (1,4 %) und Bulgarien (2,4 %) im kommenden Jahr
ein Wirtschaftswachstum sehen werden. Allerdings liegt das erwarte-
te Wachstum in diesen Landern unter dem der Vor-Corona-Jahre. Dies
zeugt davon, dass auch dort Sand im Getriebe der Entwicklung steckt.

Die extremen Preisanstiege flir Erdolprodukte und Gas sowie die hohe
Preisvolatilitat, die wir in den letzten Monaten an den Energiemarkten
sahen, werden sich im Laufe des kommenden Jahres wieder beruhigen.
So werden beispielsweise neue Gaslieferanten und zusatzliche LNG
Terminals fiir eine bessere Versorgungslage sorgen. Das bedeutet aller-
dings auch, dass sich die Preise fiir Energietrager auf einem hoheren
Niveau als vor dem Krieg Russlands gegen die Ukraine stabilisieren
werden. Auch wird es noch dauern, bis die steigenden Erzeugerpreise
bei den Verbrauchern angekommen sind. Der Preisauftrieb in der Eu-
rozone wird im Laufe des kommenden Jahres abebben und voraus-
sichtlich bei nahe 5 % p. a. liegen. Erst in den dann folgenden Jahren
wird voraussichtlich das Inflationsziel der EZB von 2 % wieder erreicht

11 Commerzbank Economic Research, Woche im Fokus, 16. September 2022
12 Oxford Economics, 11.11.2022

13 Eurostat, Pressemitteilung 97 vom 1. September 2022

14 ebenda

15 DeStatis, November 2022

16 Oxford Economics, 11.11. 2022
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Gesamtwirtschaftliche Prognosen, reales BIP, Veranderung p. a.

Euroraum
Deutschland
Frankreich
Irland

Italien
Niederlande
Osterreich
Polen
Spanien
GroRbritannien
USA

*Forecast
Quelle: Oxford Economics, 11. November 2022. Keine Garantie fiir Prognosen.

werden”. Vor diesem Hintergrund ist davon auszugehen, dass die EZB
und andere Zentralbanken das Zinsniveau weiter anheben werden?®,

Neben der Bewaltigung der aktuellen Krise, sollte man andere Risiken
nicht aus dem Blick verlieren. Dazu gehéren zum Beispiel der Konflikt
zwischen der EU-Kommission und Ungarn, der sich, trotz der aufzie-
henden wirtschaftlichen Flaute, weiter verscharfende Mangel an Ar-
beitskraften durch den demographischen Wandel, die Wohnungsnot in
einigen Landern Europas sowie das zunehmende Sichtbarwerden des
Klimawandels.

Immobilienmarkt

Das schwierige wirtschaftliche Umfeld geht nicht spurlos an den Im-
mobilienmarkten vortiber. Da der Immobilienmarkt und seine Akteu-
re erfahrungsgemaR erst mit Zeitverzogerung auf Veranderungen des
Umfeldes reagieren, wird sich in den Marktstatistiken erst nach und
nach zeigen, wo und wie deutlich der Immobilienmarkt betroffen ist.

Eine Kaskade an negativen Entwicklungen bremst den Transaktions-
markt seit dem Friihling 2022. Neben der Unsicherheit der weiteren
wirtschaftlichen Entwicklung sind in diesem Zusammenhang insbe-
sondere die hohe Inflation, das Ende einer Dekade an ultra-niedrigen
Zinsen und damit einhergehende steigende Finanzierungskosten zu
nennen. Vor diesem Hintergrund dauern Entscheidungen ldnger, wes-
halb sich der Transaktionsprozess im Vergleich zu den Vorjahren ver-
langert hat. Zwar wurden in den ersten drei Quartalen des laufenden
Jahres rund 181 Mrd. Euro® in den europdischen Immobilienmarkt
investiert und damit nahezu genauso viel, wie im Vorjahreszeitraum.
Doch dieses Ergebnis tauscht, und der Vergleich des 3. Quartals 2022
mit dem gleichen Zeitraum des Vorjahres zeigt mit einem deutlichen
Minus von 34 %*° die Auswirkungen des oben beschriebenen Umfeldes.

Die Zuriickhaltung von Investoren betrifft alle Bereiche des Mark-
tes. Die Bremsspuren am europaischen Immobilienmarkt wurden im

17 ebenda

18 Oxford Economics, 11.11. 2022

19 MSCI Real Capital Analytics, Capital Trends Europe Q3 2022
20 ebenda

21 ebenda

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.

2021 2022* 2023
52% 32% -01%
2,6% 15% 11%
6,8 % 25% 0,2%
13,4 % 78 % 17%
6,6 % 3,7 % -01%
4,9 % 47 % 0,9 %
4,9 % 4,4 % -1,0%
59 % 4,4 % 0,0%
51% 4,5% 0,8 %
74 % 4,3 % -0,7%
57% 1,8 % -04 %

dritten Quartal 2022 besonders deutlich, weil sowohl die Anzahl der
Verkdufe als auch das Transaktionsvolumen riickldufig war. Bei Logis-
tikimmobilien betrug der Rickgang des Transaktionsvolumens 17 %
im 3. Quartal 2022. In allen anderen Nutzungsarten wurden hohere
Rickgange verzeichnet, bei Hotels um 39 %, Apartments um 35 %, Biiro
um 32 % und Einzelhandel um 28 %. Bei Logistikimmobilien zeigt sich
auch eine langsame Sattigung des Marktes fiir Logistikflachen. Neben
dem sich nach dem Corona-Boom abkuhlenden Onlinehandel* zeugt
auch die Ankilindigung von Amazon, einem der groRten Betreiber von
Logistikflaichen weltweit, Lagerflachen in den USA unterzuvermieten
und sich in Deutschland von Neubauprojekten zuriickzuziehen, von ei-
nem Vorzeichenwechsel®.

Bei Wohnimmobilien ist der Riickgang des Transaktionsvolumens auf
das steigende Zinsniveau und die zunehmende Unsicherheit potenziel-
ler Mietsteigerungen zuriickzufiihren. In allen europdischen Markten
werden Privathaushalte durch hohere Energiekosten und hohere Ver-
braucherpreisinflation belastet, so dass potenzielle Mietsteigerungen
schwer umsetzbar sein werden.

Auch Einzelhandelsimmobilien kénnen sich dem negativen Trend nicht
entziehen, allerdings muss der 28 %-ige Riickgang im 3. Quartal rela-
tiviert werden. In der ersten Jahreshalfte fanden einige groRvolumige
Portfolioverkaufe statt, so dass liber die ersten drei Quartale sogar ein
Plus von 25 % im Vergleich zum Vorjahreszeitraum erzielt wurde.* Wir
gehen davon aus, dass der Einzelhandel, besonders fiir Mode- und Tex-
tilartikel, vor Herausforderungen steht, da die hohe Inflation und die
damit einhergehende schlechte Stimmung der Konsumenten kein gu-
tes Vorzeichen fiir diesen Marktbereich sind. Handler des periodischen
und tdglichen Bedarfs hingegen sollten vergleichsweise glimpflich
durch die sich abzeichnende Rezession kommen.

Den grofRten Anteil am Transaktionsmarkt haben traditionell Bliroim-
mobilien, die auch in den ersten drei Quartalen 2022 mit 64,3 Mrd. Euro
etwas mehr als 35 % zum Transaktionsgeschehen beitrugen®. Aber

22 Eurostat, Absatzvolumen des Einzelhandels, Pressemitteilung 99 vom 5. September 2022

23 Immobilien Zeitung ,Trendwende bei den Renditen®, von 2. Juni 2022
24 MSCI Real Capital Analytics, Capital Trends Europe Q3 2022
25 MSCI Real Capital Analytics, Capital Trends Europe Q3 2022



KGAL immoSUBSTANZ | Jahresbericht 2022 13

auch in diesem Marktbereich zeigt sich, dass zwar im Vergleich zu den
ersten drei Quartalen 2021 nur ein leichter Riickgang um 3 % verzeich-
net wurde, aber im Vergleich des 3. Quartals 2022 zum Vorjahr betrug
der Riickgang 54 %. Getragen wurde das Halbjahresergebnis von einem
sehr starken britischen Markt (+38 % in den ersten drei Quartalen).
Demgegeniiber steht Deutschland, wo in der ersten Jahreshalfte das
Transaktionsvolumen fiir Biroimmobilien gegeniiber dem Vorjahres-
zeitraum um 29 % einbrach®.

Deutschland hat erheblich in der Gunst von Investoren verloren?. Eine
drohende Energiekrise und das hohe Preisniveau auf dem Immobilien-
markt bei gleichzeitig steigenden Kapitalkosten sorgen dafiir, dass In-
vestoren zurlickhaltender geworden sind. Diese Zurlickhaltung zeigt
sich auch in der Transaktionsstatistik, weil in den ersten drei Quartalen
nur 34 Mrd. Euro an Gewerbeimmobilien gehandelt wurden, was etwa
ein Viertel unter dem Vorjahreswert liegt?.

Auch in GroRbritannien, dem nach Transaktionsvolumen liquidesten
Immobilieninvestmentmarkt Europas, wird das Bild eines starken Drei-
vierteljahrs (+24 % ggli. Vorjahreszeitraum) von einem sehr schwachen
3. Quartal (-25 % ggi. 3. Quartal 2021) getriibt®.

Es gibt eine Reihe von Landern, in denen die Transaktionsstatistik un-
getriibt ist und sowohl die ersten drei Quartale als auch das Quartals-
ergebnis Uiber denen der Vorjahreszeitraume liegen. Zu diesen gehoren
Frankreich und Spanien, um nur die gréReren zu nennen.*

Bei dem Blick in die Transaktionsstatistik fallt auf, dass Qualitat von
Anlegern wieder grof3geschrieben wird. Ein Indiz ist der Vergleich der
Lage von verkauften Immobilien tber 12 Monate: So stieg das Trans-
aktionsvolumen von Biiroimmobilien in den zentralen Innenstadtlagen
Europas im 2. Quartal 2022 im Vergleich zum Vorjahreszeitraum leicht,
namlich um 2 %, an. Bei Hausern aulBerhalb der zentralen Lagen hinge-
gen sank es um 13 %.3! Die Mehrzahl der von uns beobachteten europa-
ischen Bliromarkte verzeichneten einen Anstieg der Nettoanfangsren-
diten um rund 30 Basispunkte im Laufe des Jahres 2022. Dabei handelt

es sich in den meisten Markten um eine reine Markteinschatzung, der
noch wenige Transaktionen zugrunde liegen, die diesen Renditeanstieg
bestatigen wiirden. Insbesondere in den Segmenten, in denen wenig
Objekte gehandelt werden, ist die Preisfindung gerade im Gange und
noch nicht abgeschlossen.*?

Auf dem Markt fiir Einzelhandelsimmobilien ist das Preisniveau in den
europaischen Markten um etwa 10 bis 20 Basispunkte gesunken.® Wir
gehen davon aus, dass die Preise, insbesondere fiir auf den taglichen
Bedarf fokussierte Handelsimmobilien, nur wenig nachgeben werden.

Die Zeit steigender Immobilienpreise ist vorbei und wir erwarten preis-
liche Anpassungen - was angesichts der beschriebenen Herausforde-
rungen erwartbar war. Dabei zeichnet sich aktuell eine gegenlaufige
Bewegung an den Vermietungsmarkten im Gegensatz zum Invest-
mentmarkt ab. In den Segmenten Biiro und Logistik trifft eine robuste
Flachennachfrage am Vermietungsmarkt auf vergleichsweise knappes
Angebot, so dass in diesen Segmenten in den meisten europdischen
Immobilienmarkten Mietsteigerungen erwartet werden. Im Gegen-
satz dazu flihrt der Zinsanstieg zu einer Phase der Preisfindung mit
einem Renditeanstieg. Bei Bliro und Logistik kann der Renditeanstieg
teilweise durch stabiles Mietpreiswachstum ausgeglichen werden. Die
Segmente Einzelhandel, Hotel und Wohnen sind starker an Konsum-
ausgaben und verfiigbare Einkommen gekoppelt, so dass hier keine
Mietsteigerungen erwartet werden. Der Renditeanstieg wird in diesen
Segmenten aller Voraussicht nach zu Wertkorrekturen fiihren.

Die Auswirkungen des Zinsanstieges und die zu erwartende Rezession
werden sich erst tiber die Wintermonate in den Statistiken zum Immo-
bilienmarkt niederschlagen. Eine Verbesserung der Stimmung wird erst
eintreten, wenn die derzeit bestehenden und bremsenden Unsicher-
heiten liber die wirtschaftliche Entwicklung wieder weichen und das
endgiltige Zinsniveau sowie die weitere Entwicklung der Globalisie-
rung absehbar sind. Die Basis des Immobilienmarktes aus Angebot und
Nachfrage ist gesund und es sollte einer Erholung mittelfristig nichts
im Wege stehen.

ANLAGEGESCHAFTE
Im Berichtszeitraum haben folgende Ankaufe stattgefunden:
direkt gehaltene Immobilien:

Buchholz in der Nordheide, Adolfstrasse 20:

Der Ubergang von Nutzen und Lasten erfolgte am 31.12.2021. Das
Transaktionsvolumen belief sich auf 9,6 Mio. EUR.

Im Berichtszeitraum wurden keine Verkaufe von Immobilien getatigt.

Im Berichtszeitraum wurden keine Ankaufe oder Verkaufe von Immobi-
lien-Gesellschaften oder Investmentanteilen getatigt.

WERTENTWICKLUNG

Das Nettofondsvermogen des Publikums-AlF KGAL immoSUBSTANZ
betragt zum Berichtsstichtag 67.794.734,86 EUR (i. Vj. 55.729.162,87 EUR)
bei umlaufenden Anteilen von 1.235.886 Stiick (i. Vj. 1.035.040 Stiick).
Der Anteilpreis in Hohe von 54,85 EUR ist im Vergleich zum Vorjahr

26 ebenda

27 Inrev Market insight, September 2022

28 MSCI Real Capital Analytics, Capital Trends Report, Q3 2022
29 ebenda

(53,84 EUR) um 1,01 EUR gestiegen. Im abgelaufenen Geschaftsjahr
wurde eine BVI-Rendite von 3,6 % (i. Vj. 3,9 %) erzielt.

GemaR § 165 Abs. 2 Nr. 9 KAGB weisen wir vorsorglich darauf hin,
dass die bisherige Wertentwicklung keinen Indikator fiir die kiinftige
Entwicklung darstellt.

30 ebenda

31 MSCI Real Capital Analytics, Oktober 2022
32 PMA, Q32022

33 PMA, Q3 2022
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HAUPTANLAGERISIKEN

Der Fonds KGAL immoSUBSTANZ hat das Risikoprofil ,Core” und inves-
tiert gemaR der Fondsstrategie ausschlielich in Europa. Der Fonds in-
vestiert vorwiegend in Immobilien mit der Nutzungsart Biiro sowie zu
einem geringen Anteil in Einzelhandel. Investitionen in nicht von der
Fondsstrategie umfasste Nutzungsarten oder Linder bestehen nicht.

Neben den grundsatzlichen systematischen Risiken, wie z.B. der poli-
tischen Instabilitat oder dem Eintritt von Finanzmarkt- und Immobi-
lienmarktkrisen, birgt die Anlage in Immobilienfonds typischerweise
weitere wirtschaftliche Risiken, die nachfolgend erldutert werden.
Durch den Ausfall von Vertragspartnern, insbesondere von Mietern,
gegen die das Sondervermogen Anspriiche hat, kdnnen fiir das Sonder-
vermogen Verluste entstehen (Adressenausfallrisiko). Unter Beachtung
der Diversifikation und der Mieterbonitat sowie der vorhandenen offe-
nen Mietforderungen wird das Risiko des Mietausfalls zum Abschluss-
stichtag als gering eingeschatzt. Die offenen Mietforderungen setzen
sich aus noch nicht gezahlten Mieten und Nebenkosten zusammen.
Das Leerstands- und damit zusammenhangende Neuvermietungsrisi-
ko werden auf Basis der auslaufenden Mietvertrage sowie der Ausfall-
wahrscheinlichkeit zum Abschlussstichtag ebenfalls als gering einge-
stuft.

Liquiditatsrisiken haben ihre Ursache in Zahlungsverpflichtungen, die
durch die zur Verfiigung stehenden Liquiditatsbestande und den fiir
den Betrachtungszeitraum erwarteten Cashflow nicht aufgefangen
werden konnen und insgesamt keine Refinanzierungsmoglichkeiten
bestehen. Diese Risiken kdnnen sich insbesondere aus moéglichen In-
vestitionen ergeben, die im Vorfeld nicht planerisch erfasst wurden,
aber aufgrund gesetzlicher oder sonstiger Gegebenheiten unumgang-
lich sind. Unter der Annahme einer Vollausschittung und unter Be-
riicksichtigung der kurzfristigen Verbindlichkeiten sowie vorhandener
Refinanzierungsmoglichkeiten besteht zum Abschlussstichtag ein ge-
ringes Liquiditatsrisiko.

Sonstige Marktpreisrisiken wie z.B. das Abwertungsrisiko, das durch
einen potenziellen Wertverfall der Verkehrswerte der Immobilien ent-
stehen kann, werden zum Abschlussstichtag als gering eingestuft. Zu-
dem konnen Risiken durch Objekte entstehen, fiir die ein Kaufvertrag
bereits vor dem Stichtag abgeschlossen wurde, deren wirtschaftlicher
Ubergang jedoch erst nach dem Stichtag erfolgt. Dazu kénnen u.a. Ab-
wertungsrisiken durch den Riickgang des Verkehrswerts wahrend der
Zeit zwischen Unterschrift und Ubergang zéhlen.

Zinsanderungsrisiken kénnen daraus entstehen, dass ein Darlehen
eines durch Fremdkapital finanzierten Objekts prolongiert werden
muss und die dann entstehenden Zinsaufwendungen hoher sind als
die wahrend der vorherigen Zinsfestschreibung. Aufgrund der verein-
barten Zinsbindung und der prognostizierten Zinsentwicklung besteht
zum Abschlussstichtag ein hohes Zinsanderungsrisiko.

Der Fonds halt keine Fremdwahrungspositionen. Das Fremdwahrungs-
risiko wird daher zum Abschlussstichtag als nicht vorhanden einge-
stuft.

Weiterhin wird das Vorhandensein von Klumpenrisiken untersucht.
Klumpenrisiken entstehen, wenn aufgrund der vorliegenden Struktu-
ren Risiken nicht bzw. nur eingeschrankt gestreut werden. Die bewer-
teten Risikokonzentrationen stehen entweder in direktem Zusammen-

hang mit einer Immobilie, betreffen die Fremdfinanzierung oder die
Mieterstruktur. Zum Abschlussstichtag werden die Klumpenrisiken aus
den Bereichen Lander, Orte, Nutzungsarten, Altersstruktur der Objek-
te, der Mieterbranchen, der Zinsbindung, der Restlaufzeit der Darlehen
und der Restlaufzeit der Mietvertrage als hoch eingestuft, wobei die
Risikokonzentrationen in den Bereichen Nutzungsarten als strategie-
konform angesehen werden.

Zum Abschlussstichtag befinden sich keine Grundstiicke im Zustand
der Bebauung. Das Projektentwicklungsrisiko wird daher als nicht vor-
handen eingestuft.

Nachhaltigkeitsrisiken bestehen insbesondere in den Bereichen Um-
welt, Soziales oder Unternehmensfiihrung. Bei Eintritt konnen sie sich
negativ auf die Objekt- und Fondsrendite auswirken. Nachhaltigkeitsri-
siken in den Bereichen Klima und Umwelt unterteilen sich in physische
und transitorische Risiken. Physische Risiken ergeben sich aus der Lage
der Immobilie. Als solche gelten einzelne Extremwetterereignisse und
deren Folgen. Physische Risiken kénnen jedoch auch indirekte Folgen
wie beispielsweise der Zusammenbruch von Lieferketten oder die Auf-
gabe bestimmter Geschaftstatigkeiten haben. Transitorische Risiken
ergeben sich durch die Umstellung auf eine kohlenstoffarme Wirt-
schaft. Politische Entscheidungen kénnen dazu flihren, dass sich fossile
Energietrager verteuern oder verknappen. Darliber hinaus sind auch
Reputationsrisiken ein wesentlicher Aspekt von Nachhaltigkeitsrisiken,
bspw. wenn Mieter, Dienstleister und sonstige Geschaftspartner die
geltenden Anforderungen an die Berlicksichtigung von Nachhaltigkeit
nicht oder nicht vollstandig erfiillen konnen.

Durch den Krieg in der Ukraine ergeben sich aktuell neue Risiken fiir
Europa, die insbesondere im Zusammenhang mit politischen Unru-
hen, den Sanktionen gegen Russland und der Unterstiitzung der Uk-
raine durch NATO-Mitgliedsstaaten stehen. Die Auswirkungen auf
die Immobilienwirtschaft konnen derzeit nicht abschlieBend und klar
identifiziert werden. Infolge des Krieges und der bisher gegen Russ-
land verhangten Sanktionen ergeben sich negative Auswirkungen auf
Geschafte mit Partnern aus der Ukraine und Russland bzw. solchen
Geschaftspartnern, deren Geschaftstatigkeiten einen hohen Bezug zu
den beteiligten Landern haben. Diese kdnnen z.B. bei einzelnen Mie-
tern, Transaktionen, Bankgeschaften oder im Zusammenhang mit dem
Risiko steigender Energiepreise, die ggf. mieterseitig nicht kompensiert
werden kénnen, zu negativen Auswirkungen auf die Performance des
Fonds fiihren.

Die grundsatzlich bestehenden operationellen Risiken auf Ebene des
Sondervermégens durch exogene Einfliisse oder auf Ebene der ver-
waltenden Kapitalverwaltungsgesellschaft beziehen Risiken ein, die
im Rahmen der Verwaltung der Sondervermdgen unter anderem auf-
grund von fehlerhaften Prozessablaufen, IT-bedingten Schwachstellen
bspw. durch Cyberrisiken, externen Ereignissen oder Risiken aus Rechts-
streitigkeiten entstehen. Im Berichtszeitraum wurden neben den ge-
nannten keine wesentlichen operationellen Risiken identifiziert.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden insgesamt keine bestandsge-
fahrdenden Risiken identifiziert. Weiterhin wurden keine von der Stra-
tegie wesentlich abweichenden Geschafte oder Risikokonzentrationen
verzeichnet. Insgesamt ist das Rendite-Risikoprofil strategiekonform
und ausgewogen.

Weitere Angaben zum Risikomanagementsystem entnehmen Sie bitte
dem Anhang.
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PORTFOLIOSTRUKTUR

Zum Berichtsstichtag enthéalt das Immobilienportfolio vier Immobilien. Die nachfolgenden Grafiken geben einen Uberblick tber die Struktur des
Immobilienportfolios.

GEOGRAFISCHE VERTEILUNG DER IMMOBILIEN VERTEILUNG DER IMMOBILIEN NACH NUTZUNGSARTEN
(IN % DER VERKEHRSWERTE) (IN % DER JAHRESNETTOSOLLMIETE)

LANDERALLOKATION .
Industrie

(Lager, Hallen)

Deutschland Osterreich Andere >3 %

63,9 % 33% Stellplatze
1,8 %

Handel ‘
35,6 % N\,
Biiro

53,5%

36,1%

VERTEILUNG DER IMMOBILIEN NACH GROSSENKLASSEN WIRTSCHAFTLICHE ALTERSSTRUKTUR DER IMMOBILIEN

(|N % DER VERKEHRSWERTE) (|N % DER VERKEHRSWERTE)
<=5 Jahre
25 bis 50 Mio. EUR bis 10 Mio. EUR 103 %
36,1%

>5 bis 10 Jahre

12,5% \

>10 bis 15 Jahre

133% mehr als 20 Jahre

63,9 %

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.
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RESTLAUFZEITENSTRUKTUR DER MIETVERTRAGE
(IN % DER JAHRESNETTOSOLLMIETE)

45 %
Andere
40 %
Stellplatze
35%
Freizeit
30 %
B |ndustrie (Lager, Hallen)
25%
m Hotel
20 %
® Handel
15%
m Blro
10 %
5%
0% — mm
unbefristet 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031  >=2032
KREDITPORTFOLIO UND RESTLAUFZEITENSTRUKTUR DER DARLEHEN
Ubersicht Kredite
Wahrung Kreditvolumen in%?Y
EUR-Kredite (Inland) 7.254.000,00 € 11,0
EUR-Kredite (Ausland) 12.150.000,00 € 18,4
Gesamt 19.404.000,00 € 29,4

Y1m Verhiltnis zu den Vermogenswerten aller Fondsimmobilien. Die Vermdgenswerte setzen sich aus den anzusetzenden Kaufpreisen (i. d. R. 3 Monate ab Erwerbsdatum) bzw.
Verkehrswerten (i. d. R. ab dem 4. Monat nach Erwerbsdatum) der einzelnen Objekte zusammen.

Die Verbindlichkeiten aus Krediten resultieren aus der anteiligen vermogen gehorenden Immobiliengesellschaften belaufen sich auf
Fremdfinanzierung der Immobilien (73 Mio. EUR). Im Rahmen von 12,2 Mio. EUR, daraus sind den Immobiliengesellschaften gehorende
Kreditaufnahmen fiir Rechnung des Sondervermégens sind zum Son- Vermogensgegenstande in Hohe von 12,2 Mio. EUR mit Rechten Dritter
dervermogen gehdrende Vermogensgegenstande in Hohe von 7,3 Mio. belastet.

EUR mit Rechten Dritter belastet. Kreditaufnahmen der zum Sonder-
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Kreditvolumina in EUR nach Restlaufzeit der Zinsfestschreibung

unter1 1bis2 2 bis5 5 bis 10 liber 10 Gesamt
Wahrung Jahr Jahre Jahre Jahre Jahre
EUR-Kredite (Inland) 22,6 % 0% 14,8 % 0% 0% 374 %
EUR-Kredite (Ausland) 0,0 % 0% 62,6 % 0% 0% 62,6 %
Gesamt 22,6 % 0% 714 % 0% 0% 100 %
Flir Angaben zu den Liquiditdtsanlagen, den sonstigen Vermogensge- Ubersichten und Erlauterungen zu den Abschnitten der Vermogens-
genstanden und sonstigen Verbindlichkeiten beachten Sie bitte die aufstellung Teil Il und Teil Il in diesem Bericht.

WAHRUNGSPOSITIONEN

Es waren im Berichtszeitraum keine Wahrungspositionen im Fonds vorhanden.

RISIKOPROFIL
Risikokomponenten Auspragung
Adressausfallrisiken gering
Zinsanderungsrisiken hoch
Wahrungsrisiken nicht vorhanden
Sonstige Marktpreisrisiken gering
Operationelle Risiken gering
Liquiditatsrisiken gering

WESENTLICHE ANDERUNGEN GEM. ART. 105 ABS. 1C EU VO NR. 231/2013 IM BERICHTSZEITRAUM

Im Berichtszeitraum erfolgten neben Anpassungen der Allgemeinen Anlagebedingungen im Hinblick auf die Berlicksichtigung eines Anteils

und Besonderen Anlagebedingungen in Zusammenhang mit den An- in nachhaltige Investitionen und eines 6kologischen Merkmals beim

derungen des Kapitalanlagegesetzbuches durch das Fondsstandortge- Erwerb sowie im Rahmen der Bestandsverwaltung von Immobilien.

setzimJahr2021im Wesentlichen Erganzungen des § 1 der Besonderen

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.



KGAL immoSUBSTANZ | Jahresbericht 2022

19

ENTWICKLUNGSKENNZAHLEN

ENTWICKLUNG DES FONDS —

VERGLEICHENDE UBERSICHT DER ZURUCKLIEGENDEN 3 JAHRE

Immobilien 14,6 14,7 14,7 23,8
Beteiligungen an Immobiliengesellschaften 9,8 171 30,5 31,7
Liquiditatsanlagen 1,6 2,0 13,2 17,6
Sonstige Vermogensgegenstande 1,5 1,9 2,1 38
./.Verbindlichkeiten und Riickstellungen -5,3 -4,8 -4,8 -91
Fondsvermogen 22,1 30,9 55,7 67,8
Anteilumlauf (Stuick) 429.226 585.802 1.035.040 1.235.886
Anteilwert (EUR) 51,59 52,73 53,84 54,85
Endausschiittung je Anteil (EUR) 0,74 0,92 0,90 0,90
Tag der Ausschiittung 30.01.2020 15.01.2021 14.01.2022 18.01.2023

RENDITEN DES FONDS —

VERGLEICHENDE UBERSICHT DER ZURUCKLIEGENDEN 3 JAHRE

I. Immobilien

Bruttoertrag 32% 50 % 49 % 50 %
Bewirtschaftungsaufwand -02% -0,3% -0,5 % -0,4 %
Nettoertrag 3,0% 4,6 % 4,4 % 4,6 %
Wertanderungen 0,7% -02% -0,1% 0,6 %
Auslandische Ertragsteuern -02% -01% 0,0% 0,0%
Auslandische latente Steuern 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ergebnis vor Darlehensaufwand 35% 43 % 43% 52 %
Ergebnis nach Darlehensaufwand 51% 58 % 57 % 6,8 %
Wahrungsanderung 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Gesamtergebnis in Fondswahrung 51% 58% 57% 6,8 %
II. Liquiditat -0,2% -0,5% -0,4 % -0,4 %
I1l. Ergebnis gesamter Fonds nach Fondskosten 41% 49% 4,6 % 51%
Ergebnis gesamter Fonds nach Fondskosten 32% 37% 39% 36%

(BVI-Methode)




20 KGALimmoSUBSTANZ | Jahresbericht 2022

VERMOGENSUBERSICHT

ZUM 31. OKTOBER 2022

A. VERMOGENSGEGENSTANDE
I. Immobilien
Mietwohngrundstiicke

(davon in Fremdwahrung)
Geschaftsgrundstiicke

(davon in Fremdwahrung)
Gemischt genutzte Grundstiicke
(davon in Fremdwahrung)

Grundstiicke im Zustand der Bebauung
(davon in Fremdwahrung)

Unbebaute Grundstlicke

(davon in Fremdwahrung)

Zwischensumme
(insgesamt in Fremdwahrung)
II. Beteiligungen an Immobiliengesellschaften

Mehrheitsbeteiligungen
(davon in Fremdwahrung)

Minderheitsbeteiligungen
(davon in Fremdwahrung)
Zwischensumme

(insgesamt in Fremdwahrung)
1l Liquiditatsanlagen

Bankguthaben
(davon in Fremdwahrung)

Wertpapiere
(davon in Fremdwahrung)

Investmentanteile
(davon in Fremdwahrung)

Zwischensumme
IV. Sonstige Vermogensgegenstande

Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung
(davon in Fremdwahrung)

Forderungen an Immobiliengesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

Zinsansprliche

(davon in Fremdwahrung)
Anschaffungsnebenkosten

(davon in Fremdwahrung)

bei Immobilien

(davon in Fremdwahrung)

bei Beteiligungen an Immobiliengesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

Andere

(davon in Fremdwahrung)

Zwischensumme

Summe Vermogensgegenstande

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.

EUR

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

EUR

0,00

23.825.000,00

0,00

0,00

0,00

31.681.225,79

0,00

17.630.397,69

0,00

0,00

118.898,85

0,00

800,00

1.980.280,47
1.733.334,60

246.945,87

1.699.261,31

EUR

23.825.000,00

31.681.225,79

17.630.397,69

3.799.240,63
76.935.864,11

Anteil am
Fondsvermo-
genin %

35,14

46,73

26,01

5,60
113,48
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B. SCHULDEN

I. Verbindlichkeiten aus

Krediten
(davon in Fremdwahrung)

0,00

-1.254.000,00

Grundstiickskaufen und Bauvorhaben
(davon in Fremdwahrung)

0,00

-1.269.921,82

Grundstiicksbewirtschaftung
(davon in Fremdwéhrung)

0,00

-83.612,10

anderen Griinden
(davon in Fremdwahrung)

0,00

-45.595,34

Zwischensumme

I1. Riickstellungen
(davon in Fremdwahrung)

0,00

-8.653.129,26

-487.999,99

-12,76

-0,72

Summe Schulden

C. FONDSVERMOGEN

-9.141.129,25

67.794.734,86

-13,48

100,00

Umlaufende Anteile (Stiick)
Anteilswert (EUR)

1.235.886
54,85
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VERMOGENSAUFSTELLUNG

ZUM 31. OKTOBER 2022

TEIL 1: IMMOBILIENVERZEICHNIS

Direkt gehaltene Immobilien

Lage des Grundstucks ¥

Wahrung

Art des Grundstiicks ?

Art der Nutzung?
Projekt-/BestandsentwicklungsmaBnahmen
Erwerbsdatum

Bau-/Umbaujahr

GrundstiicksgroBe in m?

Nutzflaiche Gewerbe/Wohnen in m?2
Ausstattungsmerkmale 4

Restlaufzeit der Mietvertrage in Jahren
Leerstandsquote in % der Nettosollmiete
Fremdfinanzierungsquote in % des Kaufpreises/Verkehrswerts *

Kaufpreis bzw. Verkehrswert Gutachten 1 / Gutachten 2
(Mittelwert) in TEUR

Mietertrage im Geschaftsjahr in TEUR
Rohertrag gemaR Gutachten 1 / Gutachten 2 (Mittelwert) in TEUR

Restnutzungsdauer Gutachten 1/ Gutachten 2 (Mittelwert) in Jahren

Anschaffungsnebenkosten (ANK) gesamt
in TEUR / in % des Kaufpreises

- davon Geblihren/Steuern
- davon sonstige Kosten in TEUR

Im Geschaftsjahr abgeschriebene ANK in TEUR
Zur Abschreibung verbleibende ANK in TEUR

Voraussichtlich verbleibender Abschreibungszeitraum in Monaten

Immobilienvermdgen direkt gehaltener Immobilien in EUR gesamt ©

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.

DE
21244

Buchholz in der Nord-
heide, AdolfstraRe 20

EUR

G

Ha

31.12.21

1973

2.996

3.614/0
B/BM/G/K/LA/R
4,6

70

32,7
8.600/9.000 (8.800)

364
417/413 (415)

35/35 (35)

998/10,4

565/434

92
907

109

DE
72555

Metzingen,
Nirtinger StraBe 63

EUR

G

Ha
12.03.19
1918/2012
7.695
2.940/125
B/G/R/RO
9,9

0,0

29,1
8.180/8.300 (8.240)

413
432/460 (446)

31/31(31)

713/9,0

479/234

71
451

76

DE
72827

Wannweil, An der
Spinnerei 2

EUR
G

Ha

12.03.19

2017

8.189

1.955/0

B/R/RO

94

0,0

29,2

6.770/6.800 (6.785)

358
345/345 (345)

35/35 (35)

592/9,0

399/194

59
375

76

23.825.000,00
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Uber Immobiliengesellschaften gehaltene Immobilien

Lage des Grundstiicks ¥

Beteiligungsquote

Mehrstockige Gesellschaftsstruktur

Wahrung

Art des Grundstticks ?

Art der Nutzung?

Projekt-/BestandsentwicklungsmaRnahmen

Erwerbsdatum

Bau-/Umbaujahr

GrundstiicksgroRe in m?

Nutzflache Gewerbe/Wohnen in m?

Ausstattungsmerkmale ¢

Restlaufzeit der Mietvertrage in Jahren

Leerstandsquote in % der Nettosollmiete
Fremdfinanzierungsquote in % des Kaufpreises/Verkehrswertes®
Kaufpreis bzw. Verkehrswert Gutachten 1 / Gutachten 2 (Mittelwert) in TEUR
Mietertrage im Geschaftsjahr in TEUR

Rohertrag gemaR Gutachten 1/ Gutachten 2 (Mittelwert) in TEUR

Restnutzungsdauer Gutachten 1/ Gutachten 2 (Mittelwert) in Jahren

AT
1030

Wien, Hainburger StrafRe 33
100,00 %
ja

EUR

31.10.19
1933/1999

5.029

15.275/0
BM/DO/FW/K/L/LA/SZ
6,1

0,0

28,8

41.840/42.400 (42.120)
1.985

1.976 /1.976 1.976(1.976)

37/38 (37,5)

Anschaffungsnebenkosten (ANK) gesamt in TEUR / in % des Kaufpreises 321/0,8
- davon Geb[i.hren/Steue'rn 0/321
- davon sonstige Kosten in TEUR

Im Geschaftsjahr abgeschriebene ANK in TEUR 32
Zur Abschreibung verbleibende ANK in TEUR 225
Voraussichtlich verbleibender Abschreibungszeitraum in Monaten 83
Immobilienvermégen indirekt iber Inmobiliengesellschaften gehaltener Immobilien in EUR gesamt 42.120.000,00

Immobilienvermégen indirekt Giber Immobiliengesellschaften gehaltener Immobilien in EUR anteilig ® 42.120.000,00
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VERMOGENSUBERSICHT
ZUM 31. OKTOBER 2022

TEIL I: GESELLSCHAFTSUBERSICHT

Lage des Grundstiicks ¥
Firma, Rechtsform

Sitz der Gesellschaft

AT
1030

Wien, Hainburger StrafRe 33
PHEKDA GmbH & Co KG

Dresdner Strale 45,1200 Wien, Osterreich

Beteiligungsquote 100,00 %
Wahrung EUR
Erwerbsdatum 31.10.19
Verkehrswert bzw. Kaufpreis in TEUR 31.681
Gesellschaftskapital in TEUR® 28.288
Gesellschafterdarlehen in TEUR -
- davon nach § 240 Abs. 1, 2 KAGB -
- davon nach § 240 Abs. 3 KAGB -
Anschaffungsnebenkosten (ANK) gesamt in TEUR / in % des Kaupfreises 343/1,1
- davon Gebiihren und Steuern/ 26/
- davon sonstige Kosten in TEUR 318
Im Geschaftsjahr abgeschriebene ANK in TEUR 36
Zur Abschreibung verbleibende ANK in TEUR 247
Voraussichtlich verbleibender Abschreibungszeitraum in Monaten 83
Beteiligung an Immobiliengesellschaften in EUR gesamt * 31.681.225,79

1) AT = Osterreich; DE = Deutschland

2) G = Geschaftsgrundstiick

3) B = Biiro; Ha = Handel

4) B = Be- und Entliftungsanlage; BM = Brandmeldeanlage; DO = Doppelboden; FW = Fernwarme; G = Garage / Tiefgarage; K = Klimatisierung; LA = Lastenaufzug; L = Lift/Auf-
zugsanlage; R = Rampe; RO = Rolltor; SZ = Sonnenschutz

5) Im Verhaltnis zu den Vermogenswerten aller Fondsimmobilien. Die Vermogenswerte setzen sich aus den anzusetzenden Kaufpreisen (i.d.R. 3 Monate ab Erwerbsdatum) bzw.
Verkehrswerten (i.d.R. ab dem 4. Monat nach Erwerbsdatum) der einzelnen Objekte zusammen.

6) Das Immobilienvermdgen in EUR gesamt enthdlt die Summe der Kaufpreise / Verkehrswerte der direkt gehaltenen Immobilien und entspricht dem Posten I. Immobilien der
Vermogensiibersicht.

7) Das Immobilienvermégen der indirekt Giber Immobilien-Gesellschaften gehaltenen Immobilien enthélt die Summe der Kaufpreise / Verkehrswerte der indirekt tiber Immobili-
en-Gesellschaften gehaltenen Immobilien unabhéangig von der Beteiligungsquote (wie in der Tabelle dargestellt).

8) Das Immobilienvermdgen der indirekt Giber Immobilien-Gesellschaften gehaltenen Immobilien anteilig enthalt die Summe der Kaufpreise / Verkehrswerte der indirekt tiber
Immobilien-Gesellschaften gehaltenen Immobilien anteilig entsprechend der Beteiligungsquote des Fonds.

9) Das Gesellschaftskapital entspricht der Summe der Bilanzpositionen A. I. Gezeichnetes Kapital und A. II. Kapitalriicklagen gemaR HGB.

10) Die Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in EUR gesamt entspricht dem Posten Il. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften der Vermégensiibersicht.

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.
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VERZEICHNIS DER KAUFE UND VERKAUFE

VON IMMOBILIEN ZUR VERMOGENSAUFSTELLUNG
VOM 31. OKTOBER 2022

I. KAUFE

Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit Euro-Wahrung

Lage des Grundstiicks Ubergang von Nutzen und Lasten
DE 21244 Buchholz in der Nordheide, AdolfstraRe 20 31.12.2021
Il. VERKAUFE

Im Berichtszeitraum haben keine Verkaufe stattgefunden.

VERMOGENSAUFSTELLUNG
ZUM 31. OKTOBER 2022

TEIL II: LIQUIDITATSUBERSICHT

Kaufe Verkaufe Bestand  Kurswert EUR (Kurs Anteil am Fonds-

Stiick in Tausend Stiick in Tausend Stiick in Tausend per 31.10.2022) vermogen in %

I. Bankguthaben 17.630.397,69 26,01
II. Investmentanteile 0,00 0,00

ERLAUTERUNG ZUR VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. OKTOBER 2022 TEIL Il: LIQUIDITATSUBERSICHT

Der Bestand der Liquiditatsanlagen von insgesamt 17,6 Mio. EUR umfasst ausschlieRlich Bankguthaben, die innerhalb eines Jahres fallig sind.
Von den Bankguthaben sind 8,5 Mio. EUR als Tagesgeld und 3,0 Mio. EUR als Termingeld angelegt.
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VERMOGENSAUFSTELLUNG

ZUM 31. OKTOBER 2022

TEIL 1Il: SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE, VERBINDLICHKEITEN UND RUCKSTELLUNGEN

IV. Sonstige Vermogensgegenstande

Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung
(davon in Fremdwahrung)

davon Betriebskostenvorlagen

davon Mietforderungen

Forderungen an Immobiliengesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

Zinsanspriche
(davon in Fremdwahrung)

Anschaffungsnebenkosten

(davon in Fremdwahrung)

bei Immobilien

(davon in Fremdwahrung)

bei Beteiligungen an Immobiliengesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

Andere

(davon in Fremdwahrung)

davon Forderungen aus Anteilumsatz

davon Forderungen aus Sicherungsgeschaften

I. Verbindlichkeiten aus

Krediten
(davon in Fremdwahrung)

Grundstlickskaufen und Bauvorhaben
(davon in Fremdwahrung)

Grundstiicksbewirtschaftung
(davon in Fremdwahrung)

anderen Griinden

(davon in Fremdwahrung)

davon Verbindlichkeiten aus Anteilumsatz

davon Verbindlichkeiten aus Sicherungsgeschaften

II. Riickstellungen
(davon in Fremdwahrung

Fondsvermogen

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.

EUR

0,00

0,00

0,00

0,00
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

EUR EUR
118.898,85
131.273,15
0,00
0,00
0,00 800,00
1.980.280,47
1.733.334,60
246.945,87
1.699.261,31
0,00
0,00
-1.254.000,00
-1.269.921,82
-83.612,10
-45.595,34
0,00
0,00
-487.999,99
67.794.734,86

Anteil am
Fondsvermo-
genin %

0,18

0,00

0,00

2,92

2,51

-10,70

-1,87

-0,12

-0,07

-0,72

100,00
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ERLAUTERUNG ZUR VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. OKTOBER 2022, TEIL Ill: SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE,

VERBINDLICHKEITEN UND RUCKSTELLUNGEN

Die unter dem Posten ,Sonstige Vermégensgegenstande” ausgewiese-
nen ,Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung“ (0,1 Mio. EUR)
enthalten im Wesentlichen verauslagte umlagefahige Betriebs- und
Verwaltungskosten (0,1 Mio. EUR).

Der Posten ,Anschaffungsnebenkosten (1,98 Mio. EUR) beinhal-
tet Erwerbsnebenkosten (2,65 Mio. EUR) abziiglich Abschreibungen
(0,67 Mio. EUR).

Der Posten ,Andere” unter den sonstigen Vermoégensgegenstanden
(1,7 Mio. EUR) enthalt im Wesentlichen Forderungen gegen die Immobi-
lien-Gesellschaft (1,6 Mio. EUR).

Angaben zu den Krediten entnehmen Sie bitte dem Kapitel , Kreditport-
folio und Restlaufzeitenstruktur der Darlehen®.

Die Verbindlichkeiten aus ,Grundstiickskdufen und Bauvorhaben®
(13 Mio. EUR) beinhalten in Wesentlichen
Verbindlichkeiten in Zusammenhang mit dem
Objekt Buchholz in der Nordheide, Adolfstral8e 20 (1,3 Mio. EUR).

Die Verbindlichkeiten aus der ,Grundstiicksbewirtschaftung” (0,1 Mio.
EUR) beinhalten im Wesentlichen Betriebs- und Nebenkostenvoraus-
zahlungen (0,1 Mio. EUR).

Die ,Riickstellungen” (0,5 Mio. EUR) beinhalten im Wesentlichen Riick-
stellungen fiir Erwerbsnebenkosten (0,2 Mio. EUR) sowie Riickstellun-
gen flr Vertriebsfolgeprovisionen fiir Publikumsfonds (0,3 Mio. EUR).
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ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG
FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. NOVEMBER 2021 BIS 31. OKTOBER 2022

I. Ertrage
Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland
Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Ausland (vor Quellensteuer)

Ertrage aus Investmentanteilen
(davon in Fremdwahrung)

Abzug auslandischer Quellensteuer

Sonstige Ertrage

Ertrage aus Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

Ertrdge aus Immobiliengesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

Eigengeldverzinsung (Bauzeitzinsen)
Summe der Ertrage

Il. Aufwendungen

Bewirtschaftungskosten

«  davon Bewirtschaftungskosten
(davon in Fremdwahrung)
- davon Instandhaltungskosten
(davon in Fremdwahrung)
«  davon Kosten der Immobilienverwaltung
(davon in Fremdwahrung)
- davon sonstige Kosten
(davon in Fremdwahrung)

Erbbauzinsen, Leib- und Zeitrenten
(davon in Fremdwahrung)

Inlandische Steuern
(davon in Fremdwahrung)

Auslandische Steuern
(davon in Fremdwahrung)

Zinsen aus Kreditaufnahmen
(davon in Fremdwahrung)

Verwaltungsverglitung
Verwahrstellenverglitung
Prifungs- und Veréffentlichungskosten

Sonstige Aufwendungen
davon Kosten der externen Bewerter

Summe der Aufwendungen

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.

EUR EUR EUR
-63.198,56
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00 1.159.001,91
0,00 1.600.000,00
0,00
-123.641,33
-39.804,41
0,00
-46.362,83
0,00
-37149,17
0,00
-324,92
0,00
0,00
0,00
-2.536,35
0,00
0,00
0,00
0,00 -50.354,18
-361.437,63
-27.400,39
-24.699,81
-309.237,07
-69.555,91

EUR

2.695.803,35

-899.306,76
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Ill. Ordentlicher Nettoertrag 1.796.496,59
IV. VerauBerungsgeschéfte
Realisierte Gewinne
+ ausImmobilien
(davon in Fremdwahrung) 0,00 31.200,00
. - 0,00
«  aus Beteiligungen an Immobiliengesellschaften
(davon in Fremdwahrung) 0,00
o 0,00
+ aus Liquiditatsanlagen
(davon in Fremdwahrung) 0,00 000
davon aus Finanzinstrumenten ’
- Sonstiges 000
(davon in Fremdwahrung) 0,00 ’
Zwischensumme 31.200,00
Realisierte Verluste
. aus Immobilien 0,00
(davon in Fremdwahrung) 0,00
«  aus Beteiligungen an Immobiliengesellschaften 0,00
(davon in Fremdwahrung) 0,00
+ aus Liquiditatsanlagen 0,00
(davon in Fremdwahrung) 0,00
davon aus Finanzinstrumenten 0,00
«  Sonstiges
(davon in Fremdwahrung) 0,00 0,00
Zwischensumme 0,00
Ergebnis aus VerduRerungsgeschaften 31.200,00
Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich 280.597,33
V. Realisiertes Ergebnis des Geschdftsjahres 2.108.293,92
Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne 1.405.980,23
Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste -790.000,00
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschdftsjahres 615.980,23
VII. Ergebnis des Geschéftsjahres 2.724.274,15
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ERLAUTERUNG ZUR ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG FUR DEN ZEITRAUM

VOM 1. NOVEMBER 2021 BIS 31. OKTOBER 2022

Die ,Zinsen aus Liquiditatsanlagen® — reduziert um erste positive Zins-
ertrage aus Termin- und Tagesgeld — betreffen im Wesentlichen ne-
gative Zinsertrage aus der Anlage von Bankguthaben im Inland. Die
negativen Zinsertrage haben ihre Ursache in der Belastung der Bank-
guthaben mit negativen Zinssatzen.

Die ,Ertrage aus Immobilien” (1,2 Mio. EUR) resultieren aus der Vermie-
tung der fiir Rechnung des Sondervermégens gehaltenen Immobilien.

Die ,Ertrage aus Immobilien-Gesellschaften (1,6 Mio. EUR) entfallen
auf die PHEKDA GmbH & Co KG.

Die ,Zinsen aus Kreditaufnahmen“ enthalten Darlehenszinsen sowie
Finanzierungskosten.

Die ,Sonstigen Aufwendungen® (0,3 Mio. EUR) umfassen im Wesent-
lichen Gutachterkosten (0,1 Mio. EUR) und die Vertriebsfolgeprovision
(0,2 Mio. EUR).

Im Rahmen der Ausgabe und Ricknahme von Anteilscheinen wurde
ein Teil des Ausgabepreises und Riicknahmepreises als ,Ertragsaus-
gleich / Aufwandsausgleich“ in die Ertrags- und Aufwandsrechnung
eingestellt.

VERWENDUNGSRECHNUNG

ZUM 31. OKTOBER 2022

I. Fiir die Ausschiittung verfiigbar
Vortrag aus dem Vorjahr

Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres
Zufiihrung aus dem Sondervermogen

II. Nicht fiir die Ausschiittung verwendet
Einbehalt gemaR § 252 KAGB

Der Wiederanlage zugefiihrt

Vortrag auf neue Rechnung

lll. Gesamtausschiittung
Zwischenausschittung

+  Barausschiittung

+  Einbehaltene Kapitalertragsteuer

«  Einbehaltener Solidaritatszuschlag
Endausschiittung

«  Barausschiittung

- Einbehaltene Kapitalertragsteuer

«  Einbehaltener Solidaritatszuschlag

1 Bezogen auf die zum Berichtsstichtag umlaufenden Anteile von 1.235.886 Stiick.

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.

insgesamt je Anteil ¥
EUR EUR
3.464.149,72 2,80
1.355.855,80 1,10
2.108.293,92 1,71
0,00 0,00
2.351.852,32 1,90
0,00 0,00

0,00 0,00
2.351.852,32 1,90
1.112.297,40 0,90
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00
1.112.297,40 0,90
1.112.297,40 0,90
0,00 0,00

0,00 0,00
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ENTWICKLUNG DES FONDSVERMOGENS
VOM 1. NOVEMBER 2021 BIS 31. OKTOBER 2022

I. Wert des Sondervermdgens am Beginn des Geschaftsjahres
Ausschuttung fiir das Vorjahr
«  Ausschiittung laut Jahresbericht des Vorjahres

« Ausgleichsposten fiir bis zum Ausschiittungstag ausgegebene bzw.
zuriickgenommene Anteile

Steuerabschlag fiir das Vorjahr
Zwischenausschuttungen
Steuerliche Vorabausschiittung
Mittelzufluss/-abfluss (netto)
«  Mittelzuflusse aus Anteilverkaufen
+  Mittelabfliisse aus Anteilriicknahmen
Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich

Abschreibung Anschaffungsnebenkosten
davon bei Immobilien
davon bei Beteiligungen an Immobiliengesellschaften

Ergebnis des Geschaftsjahres
davon nicht realisierte Gewinne
davon nicht realisierte Verluste

Il. Wert des Sondervermdgens am Ende des Geschaftsjahres

EUR EUR
55.729.162,87
-949.734,00
-931.536,00
-18.198,00
0,00
0,00
0,00
10.829.347,60
10.837.833,49
-8.485,89
-280.597,33
-257718,43
-222.015,41
-35.703,02
2.724.274,15
1.405.980,23
-790.000,00
67.794.734,86

ERLAUTERUNG ZUR ENTWICKLUNG DES FONDSVERMOGENS VOM 1. NOVEMBER 2021 BIS 31. OKTOBER 2022

Die Entwicklung des Fondsvermogens zeigt die Einfllisse einzelner Ar-
ten von Geschaftsvorfallen auf, die im Laufe des Berichtszeitraums den
Wert des Fondsvermdégens verandert haben.

Die nicht realisierten Gewinne und Verluste beinhalten die Wertfort-
schreibungen und Veranderungen der Buchwerte der direkt gehalte-
nen Immobilien und Immobiliengesellschaften im Geschaftsjahr.
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ANHANG

ANGABEN NACH DERIVATEVERORDNUNG

Zum Berichtsstichtag sind keine Derivate im Fonds enthalten. Das
durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure per Stichtag
31.10.2022 betragt folglich 0,00 EUR. Die Auslastung der Obergrenze fiir

ANTEILWERT UND ANTEILUMLAUF

Anteilwert

Umlaufende Anteile

das Marktrisikopotenzial wird beim Einsatz von Derivaten nach dem
einfachen Ansatz der Derivateverordnung ermittelt.

54,85 €

1.235.886 Stiick

ANGABEN ZU DEN VERFAHREN ZUR BEWERTUNG DER VERMOGENSGEGENSTANDE

Direkt gehaltene Immobilien und Immobilien, die (iber Immobilien-
gesellschaften gehalten werden, werden im Zeitpunkt des Erwerbs
und danach nicht langer als 3 Monate mit dem Kaufpreis angesetzt.
Anschlieend erfolgt der Ansatz mit dem durch mindestens zwei ex-
ternen Bewerter festgestellten Verkehrswert der Immobilie. Die Immo-
bilien werden vierteljahrlich bewertet. Nach jeweils drei Jahren erfolgt
ein gesetzlich vorgeschriebener Austausch der Gutachter. Immobilien-
Gesellschaften werden mit dem aktuellen Verkehrswert, gemaf3 der
monatlichen Vermogensaufstellung, angesetzt und einmal jahrlich
durch den Abschlusspriifer im Sinne des § 319 Abs. 1 Satz 1 und 2 HGB
bewertet.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswertes einer Immobilie
der Ertragswert der Immobilie anhand des allgemeinen Ertragswert-
verfahrens in Anlehnung an die Immobilienwertermittlungsverord-
nung bestimmt. Bei diesem Verfahren kommt es auf die marktiiblich
erzielbaren Mietertrage an, die um die Bewirtschaftungskosten ein-
schlieRlich Instandhaltungs- sowie Verwaltungskosten und das kalku-
latorische Mietausfallwagnis gekiirzt werden. Der Ertragswert ergibt
sich aus der so errechneten Nettomiete, die mit einem Faktor (Barwert-
faktor) multipliziert wird, der eine marktibliche Verzinsung fiir die
zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von Lage, Gebaudezu-
stand und Restnutzungsdauer berlicksichtigt. Besondere, den Wert der

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.

Immobilie beeinflussende, Faktoren kann durch Zu- oder Abschlage
Rechnung getragen werden.

Die Ausfiihrungen im vorangehenden Absatz gelten entsprechend fiir
die Bewertungen von Immobilien, die im Rahmen einer Beteiligung an
einer Immobiliengesellschaft gehalten werden.

Bankguthaben, Tages- und Termingelder werden grundsatzlich zu ih-
rem Nennwert zuzliglich geflossener Zinsen bewertet.

Sonstige Vermogensgegenstande werden in der Regel mit dem Nenn-
wert bewertet. Mietforderungen werden zum Nennwert abziiglich ggf.
notwendiger und angemessener Wertberichtigungen angesetzt.

Anschaffungsnebenkosten werden iiber die voraussichtliche Dauer
der Zugehdrigkeit des Vermogensgegenstandes zum Sondervermogen,
langstens jedoch uber zehn Jahre linear abgeschrieben.

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Riickzahlungsbetrag angesetzt.
Rickstellungen werden in Hohe des nach verniinftiger kaufmannischer
Beurteilung erforderlichen Riickzahlungsbetrages gebildet.



KGALimmoSUBSTANZ | Jahresbericht 2022 33

ANGABEN ZUR TRANSPARENZ SOWIE ZUR GESAMTKOSTENQUOTE

Gesamtkostenquote in Prozent 1,44
Erfolgsabhangige Verglitung in EUR 0,00
Transaktionsabhangige Vergiitung der KVG fiir Ankdufe in Prozent im Verhaltnis

P 0,23
zum durchschnittlichen Inventarwert
Transaktionsabhangige Vergiitung der KVG fir Verkdufe in Prozent im Verhaltnis

et 0,00
zum durchschnittlichen Inventarwert
Pauschalvergltungen an Dritte in EUR 0,00
Rickvergitungen 0,00
Vermittlungsfolgeprovisionen 218.606,97
Ausgabeaufschlag bei Investmentanteilen in Prozent 5,00
Ricknahmeabschlag bei Investmentanteilen 0,00
Verwaltungsvergilitungssatz fiir im Sondervermogen gehaltene Investmentanteile 0,00
Sonstige Ertrage 0,00
Transaktionskosten in EUR 998.350,00

Die Gesamtkostenquote driickt samtliche vom Sondervermdgen im
Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen (ohne Transaktions-
kosten) im Verhaltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des
Sondervermogens aus.

Die KVG erhalt keine Riickvergiitungen der aus dem Sondervermogen
an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergiitungen und Auf-
wandserstattungen.

Die KVG gewdhrt lber die oben genannte Vermittlungsfolgeprovisi-
on in Hohe von 218.606,97 EUR hinaus keine weiteren sogenannten
Vermittlungsfolgeprovisionen an Vermittler aus der von dem Sonder-
vermogen an sie geleisteten Verglitung.

Es wurde kein Riicknahmeabschlag im Rahmen der Riicknahme von
Investmentanteilen berechnet.

Die Vertragsbedingungen des Fonds sehen keine Pauschalgebiihr vor
und es wurden auch keine entsprechenden Zahlungen geleistet.

Neben der Vergiitung fir die Fondsverwaltung erhielt unsere
Gesellschaft im abgelaufenen Geschaftsjahr transaktionsabhangige
Verglitungen gemafR § 12 Abs. 1b der Besonderen Anlagebedingungen.

Die Transaktionskosten beinhalten neben den transaktionsabhangigen
Vergiitungen die Anschaffungsnebenkosten der im Geschaftsjahr
erworbenen Immobilien.

ANGABEN ZU WESENTLICHEN SONSTIGEN ERTRAGEN UND AUFWENDUNGEN

Sonstige Aufwendungen insgesamt

davon Vertriebsfolgeprovision

309.237,07 EUR

218.606,97 EUR
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ANGABEN ZUR MITARBEITERVERGUTUNG

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergitung

davon feste Vergiitung

davon variable Verglitung

Durchschnittliche Zahl der Mitarbeiter der KVG

Gesamtsumme der im abgelaufenen Wirtschaftsjahr der KVG gezahlten Vergiitung an Risktaker

davon Flhrungskrafte

davon andere Risktaker

Die Angaben betreffen den Zeitraum 1. Januar 2021 bis 31. Dezember 2021.

Das Vergiitungssystem der KVG ist so ausgerichtet, dass schadliche An-
reize mit Auswirkung auf die KVG und deren Anleger vermieden wer-
den. Das Verguitungssystem der KVG fiir ihre Geschaftsfiihrer und Mit-
arbeiter basiert auf dem durch das Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB)
sowie aus dem Anhang Il der Richtlinie 2011/61/EU implementierten
Grundsatz, dass die Vergiitung mit einem soliden und wirksamen Ri-
sikomanagementsystem vereinbar ist und diesem forderlich sein soll.
Die Ausgestaltung der Anreizsysteme der KVG steht aullerdem mit den
in der Strategie niedergelegten Zielen in Einklang. Beides ist in der in-
ternen Richtlinie zur Verglitungspolitik verankert, welche jahrlich tber-
prift und gegebenenfalls angepasst wird.

20.266.454,08 €
18.091.362,42 €

2.175.091,66 €

292

1.034.255,35 €
1.034.255,35 €

0,00 €

Zentrales Element der Vergiitungspolicy ist es, das Verglitungssystem
der KVG konsequent an den strategischen Unternehmenszielen auszu-
richten und gleichzeitig die Interessen der Mitarbeiter und der Anleger
der KVG in Einklang zu bringen. Ein ebenso wichtiger Schliisselfaktor
der Verglitungspolicy der KVG ist die Nachhaltigkeit und Risikoorien-
tierung der einzelnen Verglitungsbestandteile. Die Gesamtvergiitung
der Mitarbeiter basiert im Wesentlichen auf einer fixen Vergiitung.
Einzelne Mitarbeiter und leitende Angestellte erhalten auch eine ange-
messene variable Verglitung.

ANGABEN ZUR OFFENLEGUNGS- UND TAXONOMIEVERORDNUNG

Die IntReal International Real Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft
mbH (,Gesellschaft“) legt in ihrer Rolle als Kapitalverwaltungsgesell-
schaft die nachfolgenden Informationen gemaR der Verordnung (EU)

2019/2088 Uber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im
Finanzdienstleistungssektor (,0ffenlegungsverordnung“) fiir diesen
Fonds offen.

ANLAGESTRATEGIE ZUR BERUCKSICHTIGUNG EINES OKOLOGISCHEN MERKMALS UND NACHHALTIGER INVESTITIONEN

Der Fonds ist aktuell im Sinne des Artikel 8 Absatz 1 der Offenlegungs-
verordnung bestrebt, ein 6kologisches Merkmal zu férdern. Soweit die
Fondsstrategie okologische Aspekte berlicksichtigt, flieRen Nachhal-
tigkeitsgesichtspunkte lediglich neben anderen Merkmalen (wie z.B.
dem Renditeprofil oder dem Mieterbestand einer Immobilie) in den
Investitionsprozess ein, ohne dass Nachhaltigkeitsgesichtspunkte das
bestimmende Merkmal bei der Verwaltung des Fonds darstellen.

Der Fonds ist bestrebt, einen positiven Beitrag zum Klimaschutz zu leis-

ten. Ubergeordnetes Ziel ist es, einen aktiven Beitrag zur Dekarbonisie-
rung des europaischen Gebaudesektors zu leisten und somit die durch

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.

die Immobilien verursachten Treibhausgasemissionen zu senken. Da-
her wird im Rahmen der Anlagetatigkeit angestrebt, in Immobilien
zu investieren, die nach Moglichkeit bereits eine geringe Umweltbe-
lastung aufweisen oder liber das Potenzial verfiigen, den Aspekt der
Reduktion der Treibhausgasemissionen im Laufe der Bewirtschaftung
zu optimieren. Dekarbonisierung bedeutet die Abkehr vom Kohlenstoff
(engl. carbon = Kohlenstoff) und die Umstellung auf eine kohlenstoff-
arme Wirtschaft.

Auf dem Weg zur notwendigen Transformation zum nahezu klimaneu-
tralen Gebaudebestand ist die Reduzierung der Treibhausgasemissio-
nen der Schliisselindikator, der im Fokus der nachhaltigen Strategie des



KGAL immoSUBSTANZ | Jahresbericht 2022 35

Fonds steht. Im Rahmen der Anlagestrategie sollen die Treibhausgas-
emissionen entlang der Pariser Klimaziele reduziert werden.

Im Rahmen eines EU-finanzierten Forschungsprojektes wurde das CR-
REM-Tool (Carbon Risk Real Estate Monitor) entwickelt, das mit Hilfe von
Dekarbonisierungszielpfaden die Dekarbonisierung von Immobilien
messbar macht und aufzeigt, inwieweit eine Immobilie bzw. ein Im-
mobilienportfolio an den Klimaschutzzielen ausgerichtet ist. Durch die
Festlegung der CRREM-Zielpfade, die Dekarbonisierungspfade im Sinne
des Artikel 3 Nr. 23c der Verordnung (EU) 2016/1011 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2016 in der Fassung der Verord-
nung (EU) 2019/2089 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
27. November 2019 darstellen, werden quantifizierbare Ziele gesetzt
und ein aktiver Beitrag zur Reduktion der Treibhausgasemissionen nach
Scope 1-, Scope 2- und Scope 3-Emissionen geleistet.

Je nach Klimaziel (Begrenzung der globalen Erderwdrmung auf 1,5 °C
oder 2 °C bis 2050), Nutzungsart (Biiro, Einzelhandel, etc.) und EU-Land,
werden in CRREM unterschiedliche Dekarbonisierungspfade der Immo-
bilien definiert. Alle Dekarbonisierungspfade weisen bis 2050 fallende
Treibhausgasemissionen in kg CO2eq/(m2.a) auf. Das EU Forschungs-
projekt CRREM wird laufend aktualisiert, daher kénnen die Zielwerte
Anpassungen unterliegen. Die aktuelle Version 1.16 des CRREM-Zielpfa-
des weist beispielsweise fiir die Nutzungsart Biiro in Deutschland fir
2021 einen Zielwert von 89 kg CO2eq/(m2.a) auf, welche bis 2050 auf
den Zielwert von 12,1 kg CO2eq/(m2.a) gesenkt werden soll.

Der Fonds wird fortlaufend mindestens 65 % des jeweils aktuellen Ver-
kehrswertes der vom Sondervermogen direkt oder indirekt tiber Immo-
biliengesellschaften gehaltenen Immobilien (nachfolgend ,gehaltene
Immobilien“) spatestens vier Jahre nach Erwerb in Ubereinstimmung
mit einem EU-konformen Dekarbonisierungspfad mit dem Klimaziel
der Begrenzung der globalen Erderwarmung auf 2 °C bis zum Jahr 2050
bewirtschaften. Fiir die anderen Immobilien wird die Einhaltung des
Dekarbonisierungspfads angestrebt.

Die in die vorgenannten 6 5% -Grenze einbezogenen direkt oder indirekt
Gber Immobiliengesellschaften gehaltenen Immobilien werden zudem
die Voraussetzungen fiir 6kologisch nachhaltige Investitionen im Sinne
des Artikel 2 Nummer 17 der Offenlegungsverordnung erfiillen. Unter
nachhaltigen Investitionen sind dabei wirtschaftliche Tatigkeiten zu
verstehen, die zur Erreichung eines Umweltziels beitragen, gemessen

beispielsweise an Schliisselindikatoren bei der Nutzung von Energie
oder erneuerbarer Energien, wobei Voraussetzung ist, dass kein anderes
Umweltziel erheblich beeintrachtigt wird.

Nach Ansicht der Gesellschaft handelt es sich bei dem Umweltziel der
Begrenzung der globalen Erderwdrmung auf 2 °C bis zum Jahr 2050 um
ein Umweltziel im Sinne des Artikel 2 Nummer 17 der Offenlegungsver-
ordnung sowie um ein dkologisches Merkmal.

Die Gesellschaft stellt sicher, dass durch die nachhaltigen Investitionen
kein anderes nachhaltiges Investitionsziel erheblich negativ beeintrach-
tigt wird (sog. ,Do-not-significant-harm-Prinzip*“). Hierfiir werden zum
einen die Nachhaltigkeitsindikatoren fossile Brennstoffe, Energieeffizi-
enz, Treibhausgasemissionen und Energieverbrauch herangezogen, da
die Gesellschaft die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen von Inves-
titionsentscheidungen auf diese Nachhaltigkeitsfaktoren bericksich-
tigt (vgl. die Ausfiihrungen zu ,Nachhaltigkeitsindikatoren/Principal
Adverse Impacts“). Zum anderen wird im Rahmen der Ankaufsprifung
sowie der Uberprifungen des Bestandes liberpriift, dass keines der
nachhaltigen Investitionsziele erheblich negativ beeintrachtigt wird.

Es werden nachhaltige Investitionen im Sinne von Artikel 2 Nummer 17
der Offenlegungsverordnung getatigt, die aber nicht die EU-Kriterien
fiir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten im Sinne der Verord-
nung (EU) 2020/852 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
18.06.2020 (,Taxonomie-Verordnung") darstellen. Die diesem Finanz-
produkt zugrundeliegenden Investitionen beriicksichtigen nicht die
EU-Kriterien flr 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten im Sin-
ne der Taxonomie-Verordnung.

Der Grundsatz ,Vermeidung erheblicher Beeintrachtigungen® findet
nur bei denjenigen dem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitio-
nen Anwendung, die die EU-Kriterien fiir 6kologisch nachhaltige Wirt-
schaftsaktivitaten berticksichtigen.

Die dem verbleibenden Teil dieses Finanzprodukts zugrunde liegen-
den Investitionen berlicksichtigen nicht die EU-Kriterien fiir 6kologisch
nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.

MASSNAHMEN

Zur Unterstltzung bzw. Zielerreichung des Schliisselindikators werden
folgende MaRnahmen ergriffen:

Due Diligence im Ankaufsprozess

Bei neu zu erwerbenden Immobilien werden die Starken und Schwa-
chen einer Investition im Hinblick auf Nachhaltigkeitsfaktoren identi-
fiziert, gemessen und bewertet. Im Rahmen der Due Diligence werden
die notwendigen Daten zur Messung der Key Performance Indikatoren

wie z.B. Verbrauchsdaten gesammelt, die eine energetische Erstein-
schatzung ermoglichen. Diese dient als Ausgangsdatenbasis fiir Opti-
mierungen sowie die Eingliederung in den CRREM-Dekarbonisierungs-
pfad.

Fir jedes Investment wird ein potentieller Dekarbonisierungsentwick-
lungspfad definiert, damit die Fondsimmobilie wahrend der Haltedau-
er Treibhausgase reduziert.
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Uberpriifung im Bestand

Die Zielwerte der Dekarbonisierungspfade werden den Vergleichs-
werten der Fondsimmobilien bzw. der im Ankauf befindlichen Immo-
bilien gegenlibergestellt. Die Vergleichswerte ergeben sich aus den
Verbrauchsdaten der Fondsimmobilien. Bei nicht vorliegenden Daten
werden diese transparent kalkuliert, beispielsweise anhand der Ener-
gieausweisdaten oder durch entsprechende Benchmarks. Bei Nicht-
einhaltung der CRREM-Dekarbonisierungspfade werden die Fondsim-
mobilien lberpriift, inwiefern durch individuelle Malnahmen wie z.B.
technische Nachriistungen die Treibhausgasemissionen gesenkt wer-
den kénnen, soweit dies technisch méglich und ékonomisch sinnvoll
ist. Erweist sich dies als nicht machbar, wird abhangig von der Immo-
bilienmarktentwicklung, der voraussichtlichen Rendite- und Portfolio-
auswirkung der Verkaufsprozess erwogen.

Verbrauchsdatenerfassung

Steigerung der Verbrauchsdatenerfassung auf Allgemeinflachen und
Mieterflachen (abhangig von Verfligbarkeit) wie z.B. Wasserverbrauch,
Stromverbrauch, Klimatisierung. Die Verbrauchsdaten werden jahr-
lich proaktiv von den Mietern abgefragt. Durch die Férderung griiner
Mietvertrage werden bei Mietvertragsverhandlungen und fiir alle neu
abzuschliefenden Mietvertrage sog. ,Green Leases” angeboten. Kern
dieser Mietvertrage ist ein Informationsaustausch z. B. liber Nutzungs-
und Verbrauchsdaten, so dass eine valide Datenbasis zur wirtschaftli-
chen Abwagung von moglichen Verbesserungsmalinahmen gebildet
werden kann. Die konkreten Vereinbarungen eines solchen Vertrages
sind von den Umstanden des Einzelfalls abhangig. Die Umstellung auf
Green Leases stellt sicher, dass eine jahrliche Verbrauchsdatenlieferung
durch den Mieter an den Vermieter erfolgt.

Die MalRnahmen steigern die Erfassung der Verbrauchsdaten, sodass
die Dekarbonisierungspfade jahrlich aktualisiert und prazisiert werden
kénnen.

Reduzierung der Energieverbrauche
50 % der gehaltenen Immobilien werden rotierend einer laufenden

Uberprifung alle drei Jahre hinsichtlich der Energiequellen und Verbes-
serung der Energieeffizienz unterzogen. Dadurch kann das Potenzial zur

Reduzierung der Energieverbrauche erkannt werden und objektspezifi-
sche Mallnahmen im Rahmen des 6konomisch Sinnvollen umgesetzt
werden. Dies kdnnte beispielsweise den Bezug von Okostrom auf All-
gemeinflachen, den Einsatz von Hocheffizienzpumpen, Dammungs-
maRnahmen, die Umstellung der Beleuchtung auf LED-Technik in den
Allgemeinflachen oder Ahnliches umfassen. Die Reduktion der Energie-
verbrauche und die Umstellung auf regenerative Energietrager fiihrt
zu einer Reduktion der Co2e/m?, die in CRREM berechnet werden, und
tragt somit zur Dekarbonisierung bei.

Der Grad der Erfiilllung des 6kologischen Merkmals sowie die Errei-
chung der Voraussetzungen der nachhaltigen Investitionen im Sinne
von Artikel 2 Nummer 17 der Offenlegungsverordnung wird von der Ge-
sellschaft anhand der zu der jeweiligen Malnahme genannten Mess-
kriterien tiberwacht und hierliber im Rahmen der gesetzlichen Offenle-
gungspflichten berichtet.

Neben dem verbindlichen &kologischen Merkmal bzw. dem ver-
bindlichen Umweltziel nach Artikel 2 Nummer 17 der Offenlegungs-
verordnung wird zudem die Umsetzung von Governance-Kriterien
angestrebt. Hierzu werden mindestens 90 % der Jahresnetto-Ist-Kalt-
miete der gewerblichen Mieter nicht kontroversen Branchen zuge-
ordnet. Kontroverse Branchen sind Glicksspiel, Pornografie, Spirituo-
sen, Tabakwaren, Waffen. Die Zuordnung der Mieterbranchen erfolgt
grundsatzlich anhand von einschldagigen Dokumenten oder einer Of-
fensichtlichkeitspriifung. Einschlagige Dokumente sind z. B. 6ffentlich
zugangliche Informationen wie das Internet, beispielsweise aber auch
Crefo-Auskiinfte oder HR-Auszlige, aus denen der Gegenstand des Un-
ternehmens bzw. die Geschaftstatigkeit ersichtlich ist. Bei Mietern,
bei denen die Informationslage geringer ist, wird eine Offensichtlich-
keitspriifung durch den Asset und Property Manager KGAL Investment
Management GmbH & Co. KG durchgefiihrt. Sollte diese zu keinem
eindeutigen Ergebnis kommen, wird eine Zuordnung anhand des Sorti-
ments vorgenommen. Sollten hierbei mehr als 10 % des Umsatzes aus
der Produktion oder dem Verkauf von Waffen, Spirituosen, Tabakwaren,
pornografischen Artikeln oder der Dienstleistung von Glicksspiel und
Pornografie erzielt werden, zahlt der Mieter zu den kontroversen Bran-
chen. Der Mieter bzw. dessen Mietumsatze werden bei der Uberpri-
fung der Jahresnetto-Ist-kaltmiete den kontroversen Bereich zugeord-
net. Bestehen Zweifel an der 10 %-Grenze, wird der Mieter automatisch
in den kontroversen Bereich eingegliedert.

PRINCIPAL ADVERSE IMPACTS

Die Gesellschaft berlicksichtigt auf Ebene des Sondervermdgens die
wichtigsten nachteiligen Auswirkungen von Investitionsentscheidun-
gen im Ankauf und im Bestandsmanagement auf Nachhaltigkeitsfak-
toren (sog. ,Principal Adverse Impacts” (,PAI“). Die PAI werden mittels
der nachfolgenden qualitativen und quantitativen Nachhaltigkeits-
indikatoren bei der im Rahmen des Ankaufs durchzufiihrenden Due
Diligence sowie im Rahmen regelmiaRig durchgefiihrter Uberprifun-
gen der Bestandsobjekte bewertet und liberwacht, um diesen vorzu-
beugen, diese zu mindern bzw. auszuschlieBen. Weitergehende Infor-

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.

mationen hinsichtlich der wichtigsten nachteiligen Auswirkungen von
Investitionsentscheidungen sind daneben der Jahresberichterstattung
des Fonds zu entnehmen.

(a) Fossile Brennstoffe
Die Gesellschaft ermittelt quartalsweise den prozentualen Anteil

der Investitionen im Immobilienportfolio des Sondervermdégens, die
aktiv in der Gewinnung, der Lagerung (abgesehen von der Lagerung
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zum unmittelbaren Betrieb im Gebaude, z. B. von Heizungen oder fiir
Notstromaggregate), den Transport oder die Produktion von fossilen
Brennstoffen involviert sind. Dies sind insbesondere Tankstellen im
Sinne von Kraftstoffumschlagplatzen oder Lagereinrichtungen fiir den
Weiterverkauf. Der ,Look-through-Ansatz” wird angewandt, das bedeu-
tet, dass auf die von den Mietern ausgetibten Tatigkeiten in der Immo-
bilie abgestellt wird, unabhangig davon, welcher Branche der Mieter
zuzuordnen ist.

Im Einzelfall kann der Fonds auch in Immobilien investieren, wenn der
Mietanteil, der auf eine solche Tatigkeit entfallt, wie z.B. eine Tankstelle,
maximal 10 % der gesamten Mieteinnahmen (Ist-Nettokaltmiete) aus
der Immobilie betragt. Grundsatzlich sollen solche Immobilien aber nur
erworben werden, wenn entsprechende Aktivitdten tiblicherweise mit
der erworbenen Art von Immobilien verbunden sind (z. B. Tankstelle als
Teil eines Einkaufszentrums).

(b) Energieineffizienz

Der Fonds priift und beriicksichtigt quartalsweise die Energieeffizienz
bei allen Immobilien des Fonds. Die Energieineffizienz von Gebau-
den wird hierfiir gemaR der Formel aus der delegierten Verordnung
(EU) 2022/1288 der Kommission vom 6. April 2022 zur Ergdnzung der
Offenlegungsverordnung berechnet. Da die Anwendung technischen
Regulierungsstandards noch ausgearbeitet werden muss, wird die Ein-
wertung der Immobilien in energieeffizient und energieineffizient in
Investitionslandern, welche keine Einstufung von Energieausweisen in
die Klassen A-H aulerhalb von Wohnimmobilien vornehmen oder bei
denen es keinen Standard fiir Niedrigstenergiegebaude gibt, auf Basis
von Schatzungen erfolgen. Die Mdglichkeit zur Berlicksichtigung und
Bewertung hangt maligeblich von der Verfiigbarkeit der relevanten
Daten ab. Der Fonds verfolgt die Strategie, die Energieeffizienz seiner
Immobilien laufend zu verbessern. Daher ist auch der Ankauf und das
Halten energieineffizienter Immobilien moglich. Bei solchen energiei-
neffizienten Immobilien wird bei zukiinftigen groen Instandhaltungs-
maBnahmen auf die Steigerung der Energieeffizienz geachtet, so dass
Energieeinsparpotenziale realisiert werden konnen, z. B. Warmedam-
mung, soweit dies wirtschaftlich sinnvoll ist.

(c) Treibhausgasemissionen

Die Gesellschaft ermittelt und beriicksichtigt die Treibhausgasemis-
sionen der Immobilien. ,Treibhausgasemissionen® sind Emissio-
nen von Treibhausgas im Sinne des Art. 3 Nr. 1 VO (EU) 2018/842 des
Europdischen Parlaments und des Rates. Die Messung der Treibhaus-
gasemissionen erfolgt durch die Ermittlung der Scope-1-, Scope2- und
Scope-3-Treibhausgasemissionen im Hinblick auf alle wesentlichen
Treibhausgasemissionen, die durch Immobilien verursacht werden.
Als Scope-1-, Scope2- und Scope-3-Treibhausgasemissionen werden
hierbei die Kategorien (,Scope“) der Treibhausgasemissionen gemaR
Anhang Il Nummer 1 Buchstabe e Ziffern i bis iii der Verordnung (EU)
2016/1011 des Europaischen Parlaments und des Rates verstanden, wo-
bei unter Scope 3 die Emissionen, welche mit dem Trinkwasserbezug,
der Abwasserentsorgung, der Abfallentsorgung, der Vorkette der Ener-
gielieferung sowie der Mieterenergieverbrauche abgebildet werden.

Treibhausgasemissionen der Immobilien des Portfolios werden laufend
Uberwacht und sollen moglichst reduziert werden. Hierzu orientiert
sich die Gesellschaft an dem in dem Abschnitt ,Okologisches Merk-
mal — Beitrag zum Klimaschutz” (inklusive Erlauterung der relevanten
MessgroRen) vorgestellten Dekarbonisierungspfad. Auch bei Immobi-
lien, welche nicht die Voraussetzungen fiir die Erreichung des vorge-
nannten okologischen Merkmals bzw. die Voraussetzungen an nach-
haltige Investitionen erfiillen, werden die Treibhausgasemissionen
ermittelt und bertiicksichtigt. Fiir diese Immobilien wird grundsatzlich
die (zukiinftige) Einhaltung des Dekarbonisierungspfades angestrebt,
wobei es sich um kein verbindliches Anlageziel handelt und daher
auch Immobilien erworben und gehalten werden diirfen, welche den
Dekarbonisierungspfad nicht einhalten und auch kiinftig nicht einhal-
ten werden.

(d) Energieverbrauch

Die Gesellschaft ermittelt und beriicksichtigt den Energieverbrauch
bzw. die Energieverbrauchsintensitdt der Immobilien des Portfolios.
Dies wird anhand des Jahresenergieverbrauchs der Immobilien in kWh
pro gm Nutzflache der Immobilie gemessen. Fiir die Datenerhebung
wird auf vom Vermieter kontrollierte Versorgungsmedien, wie z. B.
zentrale Heizungs- und Kiihlanlagen und zentrale Beleuchtung, zurtick-
gegriffen sowie auf vorliegende Mieterverbrauchsdaten. Soweit Ener-
gieverbrauche nicht vorliegen, werden transparente Hochrechnungen
vorgenommen, beispielsweise unter Verwendung von ortsbezogenen
Heizgradtagen, anhand eines vorliegenden Energieausweises oder
durch entsprechende Benchmarks.

Die Energieverbrauchsintensitat wird bei Ankauf sowie im Rahmen
der regelmaRBigen Objektpriifungen von Bestandsobjekten gepriift
und, wenn moglich, verbessert, z.B. durch den Ankauf von Immobilien
mit geringer Energieverbrauchsintensitdt oder durch entsprechende
MaRnahmen im Bestand (vgl. auch die Ausfiihrungen zu ,Reduzierung
der Energieverbrauche®). Dies gilt unabhangig davon, ob die jeweilige
Immobilie die Voraussetzungen fiir die Erreichung des 6kologischen
Merkmals bzw. die Erfiillung der Voraussetzungen nachhaltiger Inves-
titionen erfillt.

Das Sondervermoégen nimmt hinsichtlich des ckologischen Merkmals
auch keinen Bezug auf einen Index.
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ERFULLUNG DES OKOLOGISCHEN MERKMALS UND NACHHALTIGER INVESTITIONEN

Die Gesellschaft hat im Berichtszeitraum nach Anderung der Anlage-
strategie die Forderung des 6kologischen Merkmals unter Mitwirkung
des Fondspartners regelmalRig liberwacht und analysiert.

Die Quote von 65 % fiir Inmobilien, die in Ubereinstimmung mit ei-
nem EU-konformen Dekarbonisierungspfad mit dem Klimaziel der

Begrenzung der globalen Erderwarmung auf 2 °C bis zum Jahr 2050
bewirtschaftet werden sollen, befindet sich noch in der Anlaufzeit von
vier Jahren. Flir Immobilien, die vor dem 17. Marz 2022 erworben wur-
den, begann die vierjahrige Anlaufzeit am 17. Marz 2022.

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

Im Berichtszeitraum erfolgten neben Anpassungen der Allgemei-
nen und Besonderen Anlagebedingungen in Zusammenhang mit
den Anderungen des Kapitalanlagegesetzbuches durch das Fonds-
standortgesetz im Jahr 2021 im Wesentlichen Erganzungen des §

ZUSATZLICHE INFORMATION

Prozentualer Anteil der schwer liquidierbaren Vermogensgegenstande, fiir die besondere Regelungen gelten

1 der Besonderen Anlagebedingungen im Hinblick auf die Bertick-
sichtigung eines Anteils in nachhaltige Investitionen und eines
okologischen Merkmals beim Erwerb sowie im Rahmen der Be-
standsverwaltung von Immobilien.

0,00 %
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ANGABEN ZUM RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Das Risikomanagement verfolgt einen ganzheitlichen Ansatz, der in
allen wesentlichen Geschaftsprozessen verankert ist.

Zum einen werden im Rahmen des Investmentprozesses bereits auf
Basis eines umfassenden Friihwarnsystems aktuelle Objekt- und
Marktrisiken tber ein Scoring der wesentlichen Indikatoren identifi-
ziert und bewertet. Dabei erfolgt eine Bewertung der Ankaufsobjekte
im Hinblick auf deren Rendite-/Risikoprofil, Leerstands-, Mietausfall-,
Abwertungs- und Portfoliorisiken. Sofern ein Objekt die definierten
Zielwerte erreicht, kann der Ankauf vollzogen werden.

Zum anderen erfolgt fiir die Objekte im Bestand vierteljahrlich eine
Risikoinventur, in der alle nach den investmentrechtlichen Vorgaben
definierten RisikogroBen sowie Klumpenrisiken etc. auf Fondsebene
quantifiziert werden. Die Bewertung der Risiken erfolgt automatisiert
in dem EDV-Tool bison.box. Das Risikomanagement von nicht quanti-

ANGABEN ZUM LEVERAGE-UMFANG

Leverage-Umfang nach Bruttomethode beziiglich urspriinglich festgelegtem Hochstmaf

Tatsachlicher Leverage-Umfang nach Bruttomethode

Leverage-Umfang nach Commitment-Methode beziiglich urspriinglich festgelegtem Hochstmaf3

Tatsachlicher Leverage-Umfang nach Commitment-Methode

Hamburg, den 29. Dezember 2022

IntReal International Real Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH

Die Geschaftsfiihrung

DocuSigned by:

[

fizierbaren Risiken erfolgt auf Basis von Expertenmeinungen. Sofern
einzelne Risiken definierte Limite Uberschreiten, wird ein MaRnahmen-
katalog verabschiedet, dessen Umsetzung prioritatenabhangig tber-
wacht wird.

Zum Zeitpunkt des Verkaufs erfolgt eine Risikoeinschatzung, die neben
einer Risikobewertung des Kaufers vor allem auf mogliche steuerliche
Risiken und Risiken im Zusammenhang mit abgegebenen Garantien
abzielt. Die Ergebnisse der aktuellen Risikoinventur sowie der aktuelle
Umsetzungsstand der MalRnahmen werden an die Geschaftsfiihrung
und das Fund Management berichtet.

Die Prozesse und das Risikomanagement an sich werden laufend, min-
destens jedoch jahrlich, an die aktuellen Gegebenheiten angepasst. Die
Interne Revision der KVG priift die Einhaltung der Prozesse des Risiko-
managements jahrlich.

210,00 %
89,58 %

150,00 %

89,58 %

DocuSigned by:

Andreas Ertle Michael Schneider -
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VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

AN DIE INTREAL INTERNATIONAL REAL ESTATE KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT MBH, HAMBURG

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermogens KGAL immoSUBS-
TANZ —bestehend aus dem Tatigkeitsbericht fiir das Geschaftsjahr vom
1. November 2021 bis zum 31. Oktober 2022, der Vermdgensuibersicht
und der Vermogensaufstellung zum 31. Oktober 2022, der Ertrags- und
Aufwandsrechnung, der Verwendungsrechnung, der Entwicklungs-
rechnung fir das Geschaftsjahr vom 1. November 2021 bis zum 31.
Oktober 2022 sowie der vergleichenden Ubersicht Gber die letzten drei
Geschdftsjahre, der Aufstellung der wahrend des Berichtszeitraums
abgeschlossenen Geschafte, soweit diese nicht mehr Gegenstand der
Vermégensaufstellung sind, und dem Anhang — gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnisse entspricht der beigefligte Jahresbericht in allen wesent-
lichen Belangen den Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetz-
buchs (KAGB) und den einschlagigen europdischen Verordnungen und
ermoglicht es unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassen-
des Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sonder-
vermogens zu verschaffen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Prifung des Jahresberichts in Ubereinstimmung
mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
priifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen
Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des
Abschlusspriifers fir die Priifung des Jahresberichts“ unseres Vermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von der IntReal International Real
Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH unabhéngig in Uberein-
stimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtli-
chen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflich-
ten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfullt. Wir sind
der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausrei-
chend und geeignet sind, um als Grundlage fir unser Prifungsurteil
zum Jahresbericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen ver-
antwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die lbrigen Dar-
stellungen und Ausflihrungen zum Sondervermoégen im Gesamtdoku-
ment Jahresbericht, mit Ausnahme der im Priifungsurteil genannten
Bestandteile des gepriiften Jahresberichts sowie unseres Vermerks.

Unser Prifungsurteil zum Jahresbericht erstreckt sich nicht auf die
sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein

Priifungsurteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfol-
gerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung,
die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die
sonstigen Informationen wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresbe-
richt oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen
oder anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresbericht

Die gesetzlichen Vertreter der IntReal International Real Estate Kapital-
verwaltungsgesellschaft mbH sind verantwortlich fiir die Aufstellung
des Jahresberichts, der den Vorschriften des deutschen KAGB und den
einschlagigen europdischen Verordnungen in allen wesentlichen Be-
langen entspricht und dafiir, dass der Jahresbericht es unter Beachtung
dieser Vorschriften ermdglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsach-
lichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermdégens zu ver-
schaffen. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die
internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschrif-
ten als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung des Jahresbe-
richts zu ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder
unbeabsichtigten —falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts sind die gesetzlichen Vertreter
dafiir verantwortlich, Ereignisse, Entscheidungen und Faktoren, welche
die weitere Entwicklung des Investmentvermdgens wesentlich beein-
flussen kénnen, in die Berichterstattung einzubeziehen. Das bedeutet
u. a., dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahresbe-
richts die Fortfiihrung des Sondervermégens durch die IntReal Interna-
tional Real Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH zu beurteilen
haben und die Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang
mit der Fortflihrung des Sondervermdogens, sofern einschldgig, anzu-
geben.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung
des Jahresberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen,
ob der Jahresbericht als Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtig-
ten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, sowie einen
Vermerk zu erteilen, der unser Prifungsurteil zum Jahresbericht bein-
haltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MalS an Sicherheit, aber keine
Garantie dafur, dass eine in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
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deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung durchge-
flhrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt.
Falsche Darstellungen konnen aus VerstélRen oder Unrichtigkeiten re-
sultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftiger-
weise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf
der Grundlage dieses Jahresberichts getroffenen wirtschaftlichen Ent-
scheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung lben wir pflichtgemaRes Ermessen aus und be-
wahren eine kritische Grundhaltung. Darliber hinaus

« identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — be-
absichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im
Jahresbericht, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reak-
tion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser
Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Dar-
stellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoBen hoher als
bei Unrichtigkeiten, da VerstoBe betriigerisches Zusammenwir-
ken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihren-
de Darstellungen bzw. das AuRBerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten kénnen.

+  gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Priifung des Jah-
resberichts relevanten internen Kontrollsystem, um Priifungs-
handlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden an-
gemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur
Wirksamkeit dieses Systems der IntReal International Real Estate
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH abzugeben.

+  beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Ver-
tretern der IntReal International Real Estate Kapitalverwaltungs-
gesellschaft mbH bei der Aufstellung des Jahresberichts ange-
wandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit
der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten
Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

«  ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter
Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zu-

752

sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fortfiihrung des Sondervermdégens
durch die IntReal International Real Estate Kapitalverwaltungs-
gesellschaft mbH aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss
kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir
verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehdrigen Angaben im
Jahresbericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben
unangemessen sind, unser Priifungsurteil zu modifizieren. Wir
ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum
Datum unseres Vermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukinf-
tige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiihren,
dass das Sondervermégen durch die IntReal International Real Es-
tate Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH nicht fortgefiihrt wird.

. beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt
des Jahresberichts, einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jah-
resbericht die zugrunde liegenden Geschaftsvorfdlle und Ereig-
nisse so darstellt, dass der Jahresbericht es unter Beachtung der
Vorschriften des deutschen KAGB und der einschlagigen europa-
ischen Verordnungen ermdglicht, sich ein umfassendes Bild der
tatsachlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermo-
gens zu verschaffen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen u. a. den
geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsa-
me Priifungsfeststellungen, einschliefRlich etwaiger Mangel im inter-
nen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Hamburg, den 29. Dezember 2022

eMG 4
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UBERSICHT: RENDITEN, BEWERTUNG
UND VERMIETUNG NACH LANDERN

RENDITEKENNZAHLEN

(in %) Gesamt AT DE
I. Immobilien

Bruttoertrag 50% 4,9 % 51%
Bewirtschaftungsaufwand -0,4 % -03% -0,5%
Nettoertrag 4,6 % 4,6 % 4.6 %
Wertanderungen 0,6 % 2,6% -2,9%
Auslandische Ertragsteuern 0,0 % 0,0% 0,0%
Auslandische latente Steuern 0,0 % 0,0% 0,0%
Ergebnis vor Darlehensaufwand 52 % 72 % 1,6 %
Ergebnis nach Darlehensaufwand 6,8 % 9,8 % 1,8 %
Wahrungsanderung 0,0 % 0,0% 0,0 %
Gesamtergebnis in Fondswahrung 6,8 % 9,8 % 1,8 %
II. Liquiditat -0,4%

I1I. Ergebnis gesamter Fonds vor Fondskosten 51%

Ergebnis gesamter Fonds nach Fondskosten

(BVI-Methode) 36%
KAPITALINFORMATIONEN
(Durchschnittskennzahlen in TEUR) Gesamt AT DE
Direkt gehaltene Immobilien 22.698,5 0,0 22.698,5
Uber Beteiligungen gehaltene Immobilien 41.435,4 41.435,4 0,0
Immobilien insgesamt 64.133,8 41.4354 22.698,5
Liquiditat (inkl. in Beteiligungen gehaltener Liquiditat) 15.136,3
Kreditvolumen -17.413,6 -12.150,0 -5.263,6
Fondsvolumen (netto) 61.922,0

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.
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INFORMATIONEN ZU WERTANDERUNGEN

Gutachterliche Verkehrswerte Portfolio 65.945,0 42.120,0 23.825,0
Gutachterliche Bewertungsmieten Portfolio 3.182,5 1.976,5 1.206,0
Positive Wertanderungen It. Gutachten 1.515,0 1.200,0 315,0
Sonstige positive Wertdnderungen 31,2 0,0 31,2
Negative Wertanderungen It. Gutachten -790,0 0,0 -790,0
Sonstige negative Wertdnderungen -339,9 -1179 -222,0
Wertanderungen It. Gutachten insgesamt 725,0 1.200,0 -475,0
Sonstige Wertanderungen insgesamt -308,7 -117,9 -190,8

VERMIETUNGSINFORMATIONEN

MIETEN NACH NUTZUNGSARTEN

Jahresmietertrag Biiro 53,6 86,6 2,9
Jahresmietertrag Handel 35,5 0,0 90,0
Jahresmietertrag Industrie (Lager, Hallen) 538 6,4 5,0
Jahresmietertrag Stellplatz 1,8 2,1 1,4

Jahresmietertrag Andere 33 5,0 07
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VERMIETUNGSINFORMATIONEN

LEERSTANDSINFORMATIONEN NACH NUTZUNGSARTEN

Leerstand Bliro 0,8 0,0 1,9
Leerstand Handel 0,0 0,0 0,0
Leerstand Industrie (Lager, Hallen) 0,0 0,0 0,0
Leerstand Stellplatz 0,2 0,0 0,6
Leerstand Andere 0,0 0,0 0,0
Vermietungsquote 99,0 100,0 975

RESTLAUFZEIT DER MIETVERTRAGE

unbefristet 11 0,0 3,0
2022 0,8 1,2 0,0
2023 8,4 13,7 0,0
2024 0,0 0,0 0,0
2025 72 11,2 0,7
2026 5,0 2,4 9,0
2027 8,9 0,0 23,0
2028 0,0 0,0 0,0
2029 0,0 0,0 0,0
2030 41,1 67,2 0,0
2031 2,6 4,2 0,0

2032+ 25,0 0,0 64,4
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STEUERRECHNUNG

STEUERLICHE HINWEISE

Kurzangaben iiber die fiir die Anleger bedeutsamen Steuervorschriften®

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fir Anleger,
die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind.? Dem auslandi-
schen Anleger empfehlen wir, sich vor Erwerb von Anteilen an dem in
diesem Verkaufsprospekt beschriebenen Sondervermégen mit seinem
Steuerberater in Verbindung zu setzen und maogliche steuerliche Kon-
sequenzen aus dem Anteilerwerb in seinem Heimatland individuell zu
klaren.?

Darstellung der Rechtslage ab dem 1. Januar 2018

Der Fonds ist als Zweckvermogen grundsatzlich von der Korperschaft-
und Gewerbesteuer befreit. Er ist jedoch partiell korperschaftsteuer-
pflichtig mit seinen inldndischen Immobilienertragen, d. h. inlandi-
schen Mietertragen und Gewinnen aus der VerduBerung inldndischer
Immobilien (der Gewinn aus dem Verkauf inlandischer Immobilien
ist hinsichtlich der bis zum 31. Dezember 2017 entstandenen stillen
Reserven steuerfrei, wenn der Zeitraum zwischen Anschaffung und
der VerduBBerung mehr als zehn Jahre betragt), inlandischen Beteili-
gungseinnahmen und sonstigen inldndischen Einkiinften im Sinne der
beschrankten Einkommensteuerpflicht mit Ausnahme von Gewinnen
aus dem Verkauf von Anteilen an Kapitalgesellschaften. Der Steuersatz
betragt 15 %. Soweit die steuerpflichtigen Einkiinfte im Wege des Ka-
pitalertragssteuerabzugs erhoben werden, umfasst der Steuersatz von
15 % bereits den Solidaritatszuschlag. Die Investmentertrage werden
jedoch beim Privatanleger als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen der Ein-
kommensteuer unterworfen, soweit diese zusammen mit sonstigen
Kapitalertrdgen den aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag lberstei-
gen.4

Einkiinfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsatzlich einem Steu-
erabzug von 25 % (zuzlglich Solidaritdtszuschlag und gegebenenfalls

Kirchensteuer). Zu den Einkiinften aus Kapitalvermogen gehéren auch
die Ertrage aus Investmentfonds (Investmentertrage), d. h. die Aus-
schiittungen des Fonds, die Vorabpauschalen und die Gewinne aus der
VeraufRerung der Anteile®

Der Steuerabzug hat fiir den Privatanleger grundsatzlich Abgeltungs-
wirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass die Einklinfte aus Kapital-
vermogen regelmaRig nicht in der Einkommensteuererklarung an-
zugeben sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs werden durch die
depotfiihrende Stelle grundsatzlich bereits Verlustverrechnungen vor-
genommen und aus der Direktanlage stammende auslandische Quel-
lensteuern angerechnet.

Der Steuerabzug hat u. a. aber dann keine Abgeltungswirkung, wenn
der personliche Steuersatz geringer ist als der Abgeltungssatz von 25 %.
In diesem Fall kdnnen die Einkiinfte aus Kapitalvermdgen in der Ein-
kommensteuererklarung angegeben werden. Das Finanzamt setzt
dann den niedrigeren personlichen Steuersatz an und rechnet auf die
personliche Steuerschuld den vorgenommenen Steuerabzug an (sog.
Gunstigerprifung).

Sofern Einkiinfte aus Kapitalvermogen keinem Steuerabzug unterlegen
haben (weil z.B. ein Gewinn aus der VerduRerung von Fondsanteilen in
einem auslidndischen Depot erzielt wird), sind diese in der Steuererkla-
rung anzugeben. Im Rahmen der Veranlagung unterliegen die Einkiinf-
te aus Kapitalvermoégen dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25 %
oder dem niedrigeren personlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermogen befinden, werden die Er-
trage als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst.

1§ 165 Abs. 2 Nr. 15 KAGB: Kurzangaben iiber die fiir die Anleger bedeutsamen Steuervorschriften einschlieRlich der Angabe, ob

ausgeschiittete Ertrage des Investmentvermégens einem Quellensteuerabzug unterliegen.

2 Unbeschrénkt steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend auch als Steuerinldnder bezeichnet.

3 Auslandische Anleger sind Anleger, die nicht unbeschrankt steuerpflichtig sind. Diese werden nachfolgend auch als

Steuerauslander bezeichnet.

4 Der Sparer-Pauschbetrag betragt seit dem Jahr 2009 bei Einzelveranlagung 801,- Euro und bei Zusammenveranlagung 1.602,-

Euro.

5 Gewinne aus dem Verkauf von vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Fondsanteilen sind beim Privatanleger steuerfrei.
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ANTEILE IM PRIVATVERMOGEN (STEUERINLANDER)
Ausschiittungen

Ausschiuttungen des Fonds sind grundsatzlich steuerpflichtig. Der
Fonds erfillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen Immo-
bilienfonds, daher sind 60 Prozent der Ausschiittungen steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Ausschittungen unterliegen i.d.R. dem Steuerab-
zug von 25 Prozent (zuziiglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls
Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der Anleger
Steuerinldnder ist und einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die
steuerpflichtigen Ertragsteile den aktuell geltenden Sparer-Pauschbe-
trag nicht tberschreiten.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung fiir Perso-
nen, die voraussichtlich nicht zur Einkommenssteuer veranlagt werden
(sogenannte Nichtveranlagungsbescheinigung, nachfolgend ,NV-Be-
scheinigung”).

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem inlandischen
Depot, so nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerab-
zug Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten Ausschiittungstermin ein
in ausreichender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag nach amtli-
chem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fiir die
Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem
Fall erhdlt der Anleger die gesamte Ausschiittung ungekiirzt gutge-
schrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschiittungen des
Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag fiir dieses Ka-
lenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird durch Multiplikation
des Riicknahmepreises des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit
70 Prozent des Basiszinses, der aus der langfristig erzielbaren Rendite
offentlicher Anleihen abgeleitet wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf
den Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem ersten und dem letz-
ten im Kalenderjahr festgesetzten Riicknahmepreis zuziiglich der Aus-
schiittungen innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs
der Anteile vermindert sich die Vorabpauschale um ein Zwoélftel fir

jeden vollen Monat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vor-
abpauschale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als
zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich steuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fir einen
Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der Vorabpauschalen steuer-
frei.

Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem Steuer-
abzug von 25 Prozent (zuziiglich Solidaritatszuschlag und gegebenen-
falls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der Anleger
Steuerinldnder ist und einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die
steuerpflichtigen Ertragsteile den aktuell geltenden Sparer-Pauschbe-
trag nicht tberschreiten.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung fiir Perso-
nen, die voraussichtlich nicht zur Einkommenssteuer veranlagt werden
(sogenannte Nichtveranlagungsbescheinigung, nachfolgend ,NV-Be-
scheinigung”).

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem inlandischen
Depot, so nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerab-
zug Abstand, wenn ihr vor dem Zuflusszeitpunkt ein in ausreichender
Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder
eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fiir die Dauer von maximal
drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall wird keine Steu-
er abgeflihrt. Andernfalls hat der Anleger der inldndischen depotfiih-
renden Stelle den Betrag der abzuflihrenden Steuer zur Verfiigung zu
stellen. Zu diesem Zweck darf die depotfiihrende Stelle den Betrag der
abzufiihrenden Steuer von einem bei ihr unterhaltenen und auf den
Namen des Anlegers lautenden Kontos ohne Einwilligung des Anlegers
einziehen. Soweit der Anleger nicht vor Zufluss der Vorabpauschale wi-
derspricht, darf die depotfiihrende Stelle insoweit den Betrag der abzu-
flihrenden Steuer von einem auf den Namen des Anlegers lautenden
Konto einziehen, wie ein mit dem Anleger vereinbarter Kontokorrent-
kredit fiir dieses Konto nicht in Anspruch genommen wurde.

Soweit der Anleger seiner Verpflichtung, den Betrag der abzufiihren-
den Steuer der inlandischen depotfiihrenden Stelle zur Verfligung zu
stellen, nicht nachkommt, hat die depotfiihrende Stelle dies dem fiir
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sie zustandigen Finanzamt anzuzeigen. Der Anleger muss in diesem
Fall die Vorabpauschale insoweit in seiner Einkommensteuererklarung
angeben.

VerduRerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Fonds nach dem 31. Dezember 2017 veraufRert,
unterliegt der VerauRerungsgewinn dem Abgeltungssatz von 25 Pro-
zent. Dies gilt sowohl fiir Anteile, die vor dem 1. Januar 2018 erwor-
ben wurden und die zum 31. Dezember 2017 als verauf3ert und zum 1.
Januar 2018 wieder als angeschafft gelten, als auch fiir nach dem 31.
Dezember 2017 erworbene Anteile.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen
Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der VerdulRerungsgewinne
steuerfrei.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen, die vor dem 1. Januar 2018
erworben wurden und die zum 31. Dezember 2017 als verauRert und
zum 1. Januar 2018 wieder als angeschafft gelten, ist zu beachten, dass
im Zeitpunkt der tatsachlichen VerauRerung auch die Gewinne aus der
zum 31. Dezember 2017 erfolgten fiktiven VerauRerung zu versteuern
sind, falls die Anteile tatsdchlich nach dem 31. Dezember 2008 erwor-
ben worden sind.

Sofern die Anteile in einem inlandischen Depot verwahrt werden,
nimmt die depotfiihrende Stelle den Steuerabzug unter Berticksichti-
gung etwaiger Teilfreistellungen vor. Der Steuerabzug von 25 Prozent
(zuzlglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer)
kann durch die Vorlage eines ausreichenden Freistellungsauftrags bzw.
einer NV-Bescheinigung vermieden werden. Werden solche Anteile
von einem Privatanleger mit Verlust verauRert, dann ist der Verlust mit
anderen positiven Einkiinften aus Kapitalvermégen verrechenbar. So-
fern die Anteile in einem inlandischen Depot verwahrt werden und bei
derselben depotfiihrenden Stelle im selben Kalenderjahr positive Ein-
kiinfte aus Kapitalvermogen erzielt wurden, nimmt die depotfiihrende
Stelle die Verlustverrechnung vor.

Bei einer VerauBerung der vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Fonds-
anteile nach dem 31. Dezember 2017 ist der Gewinn, der nach dem 31.
Dezember 2017 entsteht, bei Privatanlegern grundsatzlich bis zu einem
Betrag von 100.000 Euro steuerfrei. Dieser Freibetrag kann nur in An-
spruch genommen werden, wenn diese Gewinne gegeniiber dem fiir
den Anleger zustandigen Finanzamt erklart werden.

Bei der Ermittlung des VerdulRerungsgewinns ist der Gewinn um die
wahrend der Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen zu mindern.

ANTEILE IM BETRIEBSVERMOGEN (STEUERINLANDER)
Erstattung der Korperschaftsteuer des Fonds

Ist der Anleger eine inldndische Korperschaft, Personenvereinigung
oder Vermogensmasse, die nach der Satzung, dem Stiftungsgeschaft
oder der sonstigen Verfassung und nach der tatsachlichen Geschafts-
flhrung ausschlielRlich und unmittelbar gemeinniitzigen, mildtatigen
oder kirchlichen Zwecken dient oder eine Stiftung des 6ffentlichen
Rechts, die ausschliel3lich und unmittelbar gemeinniitzigen oder mild-
tatigen Zwecken dient, oder eine juristische Person des &ffentlichen
Rechts, die ausschlieBlich und unmittelbar kirchlichen Zwecken dient,
dann erhalt er auf Antrag vom Fonds die auf der Fondsebene angefal-
lene Korperschaftsteuer anteilig flir seine Besitzzeit erstattet; dies gilt
nicht, wenn die Anteile in einem wirtschaftlichen Geschaftsbetrieb
gehalten werden. Dasselbe gilt fiir vergleichbare auslandische Anleger
mit Sitz und Geschaftsleitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe
leistenden auslandischen Staat. Die Erstattung setzt voraus, dass der
Anleger seit mindestens drei Monaten vor dem Zufluss der korper-
schaftsteuerpflichtigen Ertrage des Fonds zivilrechtlicher und wirt-
schaftlicher Eigentlimer der Anteile ist, ohne dass eine Verpflichtung
zur Ubertragung der Anteile auf eine andere Person besteht. Ferner
setzt die Erstattung im Hinblick auf die auf der Fondsebene angefalle-
ne Korperschaftsteuer auf deutsche Dividenden und Ertrage aus deut-
schen eigenkapitaldhnlichen Genussrechten im Wesentlichen voraus,
dass deutsche Aktien und deutsche eigenkapitalahnliche Genussrech-
te vom Fonds als wirtschaftlichem Eigentiimer ununterbrochen 45
Tage innerhalb von 45 Tagen vor und nach dem Flligkeitszeitpunkt der
Kapitalertrage gehalten wurden und in diesen 45 Tagen ununterbro-
chen Mindestwertanderungsrisiken i. H. v. 70 Prozent bestanden.

Entsprechendes gilt beschrankt auf die Korperschaftsteuer, die auf
inlandische Immobilienertrage des Fonds entfdllt, wenn der Anleger
eine inlandische juristische Person des 6ffentlichen Rechts ist, soweit
die Investmentanteile nicht einem nicht von der Kérperschaftsteuer
befreiten Betrieb gewerblicher Art zuzurechnen sind, oder der Anle-
ger eine von der Korperschaftsteuer befreite inlandische Kérperschaft,
Personenvereinigung oder Vermogensmasse ist, der nicht die Korper-
schaftsteuer des Fonds auf samtliche steuerpflichtigen Einkiinfte zu
erstatten ist.

Dem Antrag sind Nachweise Uber die Steuerbefreiung und ein von der
depotfiihrenden Stelle ausgestellter Investmentanteil-Bestandsnach-
weis beizufiigen. Der Investmentanteil-Bestandsnachweis ist eine
nach amtlichen Muster erstellte Bescheinigung liber den Umfang der
durchgehend wahrend des Kalenderjahres vom Anleger gehaltenen
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Anteile sowie den Zeitpunkt und Umfang des Erwerbs und der Verau-
RBerung von Anteilen wahrend des Kalenderjahres.

Eine Verpflichtung des Fonds bzw. der Gesellschaft, sich die entspre-
chende Korperschaftsteuer zur Weiterleitung an den Anleger erstatten
zu lassen, besteht nicht.

Aufgrund der hohen Komplexitat der Regelung erscheint die Hinzuzie-
hung eines steuerlichen Beraters sinnvoll.

Ausschiittungen

Ausschiittungen des Fonds sind grundsatzlich einkommen- bzw. kor-
perschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen
Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der Ausschiittungen steuer-
frei flir Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer und 30 Pro-
zent flir Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Ausschittungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 Prozent
(zuzlglich Solidaritatszuschlag). Beim Steuerabzug wird die Teilfrei-
stellung beriicksichtigt.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittungen des
Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag fiir dieses Ka-
lenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird durch Multiplikation
des Riicknahmepreises des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit
70 Prozent des Basiszinses, der aus der langfristig erzielbaren Rendite
offentlicher Anleihen abgeleitet wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf
den Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem ersten und dem letz-
ten im Kalenderjahr festgesetzten Riicknahmepreis zuziiglich der Aus-
schiittungen innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs
der Anteile vermindert sich die Vorabpauschale um ein Zwolftel fiir
jeden vollen Monat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vor-
abpauschale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als
zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich einkommen- bzw. kdrperschaft-
steuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen
Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der Vorabpauschalen steuer-
frei flir Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer und 30 Pro-
zent flir Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 Pro-
zent (zuziiglich Solidaritdtszuschlag). Beim Steuerabzug wird die Teil-
freistellung berticksichtigt.

VerduRerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerdulRerung der Anteile unterliegen grundsatzlich
der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer und der Gewerbesteuer. Bei
der Ermittlung des VerdulRerungsgewinns ist der Gewinn um die wah-
rend der Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen zu mindern.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen
Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der VerauRerungsgewinne
steuerfrei flir Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer und 30
Prozent fiir Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Gewinne aus der VeraufRerung der Anteile unterliegen i.d.R. keinem
Steuerabzug.

Negative steuerliche Ertrage

Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrage auf den
Anleger ist nicht moglich.

Abwicklungsbesteuerung
Wahrend der Abwicklung des Fonds gelten Ausschittungen nur inso-

weit als Ertrag, wie in ihnen der Wertzuwachs eines Kalenderjahres
enthalten ist.
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ZUSAMMENFASSENDE UBERSICHT FUR DIE BESTEUERUNG BEI UBLICHEN BETRIEBLICHEN ANLEGERGRUPPEN

Inldndische Anleger

Einzelunternehmer

Regelbesteuerte Korperschaften (typi-
scherweise Industrieunternehmen; Ban-
ken, sofern Anteile nicht im Handelsbe-
stand gehalten werden; Sachversicherer)

Lebens- und Krankenversicherungs-
unternehmen und Pensionsfonds, bei
denen die Fondsanteile den Kapitalan-
lagen zuzurechnen sind

Banken, die die Fondsanteile im Handels-
bestand halten

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

Andere steuerbefreite Anleger (insb. Pen-

sionskassen, Sterbekassen und Unterstiit-
zungskassen, sofern die im Kérperschafts-
teuergesetz geregelten Voraussetzungen

erfillt sind)

Ausschiittungen Vorabpauschalen VerduRerungsgewinne

Kapitalertragsteuer:

25 % (die Teilfreistellung fir Immobilienfonds i. H. v. 60 % bzw.
flir Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt i. H. v. 80 % wird
beriicksichtigt)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Einkommensteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Beriicksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60 % fiir Einkommensteuer / 30 % flir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit
Auslandsschwerpunkt 80 % fiir Einkommensteuer / 40 % fiir Gewerbesteuer)

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25 % (die Teilfreistellung
fur Immobilienfonds i.Hv. 60 % bzw. fir Immobilienfonds mit
Auslandsschwerpunkt i.Hv. 80 % wird berticksichtigt)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Beriicksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60 % flr Korperschaftsteuer / 30 % fiir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit
Auslandsschwerpunkt 80 % fiir Korperschaftsteuer / 40 % fiir Gewerbesteuer)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine Riickstellung fiir
Beitragsrlickerstattungen (RfB) aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist ggf. unter
Berticksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds 60% fiir Korperschaftsteuer / 30 % fiir
Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80% fiir Korperschaftsteuer / 40 %
fiir Gewerbesteuer)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Beriicksichtigung von Teilfreistellungen (Immo-
bilienfonds 60 % fiir Korperschaftsteuer / 30 % fiir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Aus-
landsschwerpunkt 80 % flir Kérperschaftsteuer / 40 % fiir Gewerbesteuer)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

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

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:
Steuerfrei —zusatzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer, die auf inldn-
dische Immobilienertrage entfallt, auf Antrag erstattet werden.

Unterstellt ist eine inlandische Depotverwahrung. Auf die Kapitalertragsteuer, Einkommensteuer und Korperschaftsteuer wird ein Solidari-
tatszuschlag als Ergdnzungsabgabe erhoben. Fiir die Abstandnahme vom Kapitalertragssteuerabzug kann es erforderlich sein, dass Beschei-
nigungen rechtzeitig der depotfiihrenden Stelle vorgelegt werden.
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Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerausldnder die Fondsanteile im Depot bei einer
inlandischen depotfiihrenden Stelle, wird vom Steuerabzug auf Aus-
schiittungen, Vorabpauschalen und Gewinne aus der VerduRerung der
Anteile Abstand genommen, sofern er seine steuerliche Auslanderei-
genschaft nachweist. Sofern die Auslandereigenschaft der depotfiih-
renden Stelle nicht bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen wird,
ist der auslandische Anleger gezwungen, die Erstattung des Steuerab-
zugs entsprechend der Abgabenordnung zu beantragen.® Zustandig ist
das fiir die depotfiihrende Stelle zustandige Finanzamt.

Solidaritatszuschlag

Auf den auf Ausschiittungen, Vorabpauschalen und Gewinnen
aus der VerdaufRerung von Anteilen abzufiihrenden Steuer-
abzug ist ein Solidaritatszuschlag in Hohe von 55 Prozent
zu erheben. Der Solidaritatszuschlag ist bei der Ein-
kommensteuer und Korperschaftsteuer anrechenbar.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen depotfiih-
renden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steuerabzug erhoben
wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer nach dem Kirchen-
steuersatz der Religionsgemeinschaft, der der Kirchensteuerpflichtige
angehort, regelmalig als Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Die Ab-
zugsfahigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe wird bereits beim
Steuerabzug mindernd berlicksichtigt.

Auslandische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage des Fonds wird teilweise in den Her-
kunftslandern Quellensteuer einbehalten. Diese Quellensteuer kann
bei den Anlegern nicht steuermindernd berlicksichtigt werden.

Folgen der Verschmelzung von Sondervermégen

In den Fallen der Verschmelzung eines inlandischen Sondervermogens
aufein anderes inlandisches Sondervermogen kommt es weder auf der
Ebene der Anleger noch auf der Ebene der beteiligten Sondervermogen
zu einer Aufdeckung von stillen Reserven, d.h. dieser Vorgang ist steu-
erneutral. Erhalten die Anleger des libertragenden Sondervermégens
eine im Verschmelzungsplan vorgesehene Barzahlung, ist diese wie
eine Ausschiittung zu behandeln.”

Automatischer Informationsaustausch in Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informationen zur
Bekampfung von grenziiberschreitendem Steuerbetrug und grenz-
Uberschreitender Steuerhinterziehung hat auf internationaler Ebene
in den letzten Jahren stark zugenommen. Die OECD hat daher im Auf-
trag der G20 in 2014 einen globalen Standard fiir den automatischen

6§ 37 Abs. 2 AO.
7§ 190 Abs. 2 Nr. 2 KAGB.

Informationsaustausch lber Finanzkonten in Steuersachen verof-
fentlicht (Common Reporting Standard, im Folgenden "CRS"). Der CRS
wurde von mehr als 90 Staaten (teilnehmende Staaten) im Wege eines
multilateralen Abkommens vereinbart. AuRerdem wurde er Ende 2014
mit der Richtlinie 2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember 2014 in die
Richtlinie 2011/16/EU bezuglich der Verpflichtung zum automatischen
Austausch von Informationen im Bereich der Besteuerung integriert.
Die teilnehmenden Staaten (alle Mitgliedstaaten der EU sowie etliche
Drittstaaten) wenden den CRS grundsatzlich ab 2016 mit Meldepflich-
ten ab 2017 an. Deutschland hat den CRS mit dem Finanzkonten-Infor-
mationsaustauschgesetz vom 21. Dezember 2015 in deutsches Recht
umgesetzt und wendet diesen seit 2016 an.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesentlichen Kre-
ditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte Informationen uber ihre
Kunden einzuholen. Handelt es sich bei den Kunden (natirliche Perso-
nen oder Rechtstrager) um in anderen teilnehmenden Staaten ansas-
sige meldepflichtige Personen (dazu zédhlen nicht z.B. bérsennotierte
Kapitalgesellschaften oder Finanzinstitute), werden deren Konten und
Depots als meldepflichtige Konten eingestuft. Die meldenden Finan-
zinstitute werden dann fiir jedes meldepflichtige Konto bestimmte
Informationen an ihre Heimatsteuerbehorde libermitteln. Diese tiber-
mittelt die Informationen dann an die Heimatsteuerbehorde des Kun-
den.

Bei den zu lGbermittelnden Informationen handelt es sich im Wesentli-
chen um die personlichen Daten des meldepflichtigen Kunden (Name;
Anschrift; Steueridentifikationsnummer; Geburtsdatum und Geburts-
ort (bei natirlichen Personen); Ansdssigkeitsstaat) sowie um Informa-
tionen zu den Konten und Depots (z.B. Kontonummer; Kontosaldo oder
Kontowert; Gesamtbruttobetrag der Ertrage wie Zinsen, Dividenden
oder Ausschiittungen von Investmentfonds); Gesamtbruttoerlése aus
der VerduRerung oder Riickgabe von Finanzvermogen (einschlieRlich
Fondsanteilen)).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die ein Konto
und/oder Depot bei einem Kreditinstitut unterhalten, das in einem teil-
nehmenden Staat ansassig ist. Daher werden deutsche Kreditinstitute
Informationen Uber Anleger, die in anderen teilnehmenden Staaten
ansassig sind, an das Bundeszentralamt fiir Steuern melden, das die
Informationen an die jeweiligen Steuerbehdérden der Ansdssigkeits-
staaten der Anleger weiterleiten. Entsprechend werden Kreditinstitute
in anderen teilnehmenden Staaten Informationen liber Anleger, die
in Deutschland ansassig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehorde
melden, die die Informationen an das Bundeszentralamt fiir Steuern
weiterleiten.

Zuletzt ist es denkbar, dass in anderen teilnehmenden Staaten an-
sassige Kreditinstitute Informationen (iber Anleger, die in wiederum
anderen teilnehmenden Staaten ansassig sind, an ihre jeweilige Hei-
matsteuerbehdrde melden, die die Informationen an die jeweiligen
Steuerbehdrden der Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.
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Grunderwerbsteuer

Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermogen 10st keine Grunder-
werbsteuer aus.

Hinweis: Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit bekann-
ten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland unbeschrankt
einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt korperschaftsteuer-
pflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewahr dafiir ibernommen
werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung,
Rechtsprechung, AulRenpriifung oder Erlasse der Finanzverwaltung
nicht andert, unter Umstanden auch riickwirkend.

Besteuerung in Osterreich

Nach dem &sterreichischen Immobilien-Investmentfondsgesetz (Im-
molnvFG) unterliegen die nicht in Osterreich ansassigen Anleger mit
den aus einem Immobilienfonds stammenden osterreichischen Immo-
biliengewinnen der beschrankten Steuerpflicht in Osterreich.

Besteuert werden grundsatzlich die laufenden Bewirtschaftungsge-
winne aus der Vermietung und die aus der Bewertung resultierenden
Wertzuwachse (im Ausmal von 80 %) der Osterreichischen Immobi-
lien. Steuersubjekt fur die beschrankte Steuerpflicht in Osterreich ist
der einzelne Anleger, der weder Wohnsitz noch gewohnlichen Aufent-

halt (bei Kérperschaften weder Sitz noch Ort der Geschéftsleitung) in
Osterreich hat.

Fir natirliche Personen betragt der Steuersatz fiir diese Einkiinfte in
Osterreich — unabhangig von deren Hohe — 27,5 %. Erzielt der Anleger
pro Kalenderjahr insgesamt maximal EUR 2.000,— in Osterreich steuer-
pflichtige Einkiinfte, ist keine Steuererklarung abzugeben, und die Ein-
kiinfte bleiben steuerfrei. Bei Uberschreiten dieser Grenze oder nach
Aufforderung durch das zustandige Osterreichische Finanzamt ist eine
Steuererklarung in Osterreich abzugeben.

Fur Korperschaften betragt der entsprechende Steuersatz in Osterreich
derzeit 25 %. Anders als bei natirlichen Personen gibt es keinen Freibe-
trag. Die in Osterreich steuerpflichtigen Einklnfte (ausschuttungsglei-
chen Ertrage) fir das am 31.10.2022 endende Geschéftsjahr des KGAL
immoSUBSTANZ betragen EUR 1,6727 je Anteil. Dieser Betrag ist mit
der vom Anleger gehaltenen Anzahl von Anteilen zu multiplizieren.

Beim Verkauf von Fondsanteilen realisierte Wertsteigerungen unter-
liegen zwar seit dem Jahr 2012 unter gewissen Voraussetzungen der
sogenannten Vermoégenszuwachssteuer in Osterreich. Fir Anleger aus
Deutschland hat Osterreich aber aufgrund des Doppelbesteuerungs-
abkommens kein zwischenstaatliches Besteuerungsrecht. Gewinne
aus dem Verkauf eines Fondsanteils unterliegen daher regelmafig
nicht der beschrankten Steuerpflicht in Osterreich.
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GREMIEN

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

IntReal International Real Estate
Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
FerdinandstralRe 61

20095 Hamburg

Telefon: 040 377077-000

Telefax: 040 377077-899

E-Mail: info@intreal.com
Amtsgericht Hamburg HRB 108068

GESCHAFTSFUHRUNG

Andreas Ertle
Kaufmann

Michael Schneider
Kaufmann

AUFSICHTSRAT

Erik Marienfeldt
Vorsitzender

Ulrich Miiller

Prof. Dr. Marcus Bysikiewicz

EXTERNE BEWERTER FUR IMMOBILIEN

Timo Bill
Dipl.-Wirtsch.-Ing., MBA (GISMA)/
HypZert, MRICS

Florian Lehn

tatig fir LEHN & PARTNER
Gesellschaft fiir Immobilienbewertung
Dipl.-Ing. /

CIS HypZERT (F)

HIH Real Estate GmbH

Joachim Herz Stiftung

Unabhangiges Aufsichtsratmitglied

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fur die Bewertung von bebauten und
unbebauten Grundstiicken, Industrie- und Handelskammer Rheinland-Pfalz

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fur die Bewertung von bebauten und
unbebauten Grundstiicken, Industrie- und Handelskammer Miinchen und Oberbayern
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