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KGAL immoSUBSTANZ

Einfihrung

Dieser Verkaufsprospekt wird von der IntReal International Real Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH
(nachfolgend ,IntReal” oder ,Gesellschaft’ genannt) erstellt und herausgegeben. Er richtet sich an Interessenten,
die eine Investition am Immobilien-Sondervermégen KGAL immoSUBSTANZ (nachstehend ,Sondervermdgen®
oder ,Fonds“ genannt) wiinschen.

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem KGAL immoSUBSTANZ erfolgt auf der Grundlage des
Verkaufsprospekts, der wesentlichen Anlegerinformationen und der ,,Allgemeinen Anlagebedingungen in
Verbindung mit den ,,Besonderen Anlagebedingungen® (zusammen ,,Anlagebedingungen®) in der jeweils
geltenden Fassung. Die Anlagebedingungen sind im Anschluss an diesen Verkaufsprospekt abgedruckt.
Dieser Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb eines Anteils an dem Sondervermégen Interessierten
zusammen mit den wesentlichen Anlegerinformationen und dem letzten verdffentlichten Jahresbericht
sowie dem ggf. nach dem Jahresbericht veréffentlichten Halbjahresbericht rechtzeitig vor Vertragsschluss
in der geltenden Fassung kostenlos zur Verfigung zu stellen. Der am Erwerb eines Anteils Interessierte ist
zudem Uber den jingsten Nettoinventarwert des Sondervermdgens zu informieren.

Von dem Verkaufsprospekt abweichende Auskinfte oder Erklarungen diirfen nicht abgegeben werden. Jeder Kauf
und Verkauf von Anteilen auf der Basis von Auskiinften oder Erklarungen, welche nicht in dem Verkaufsprospekt
oder den wesentlichen Anlegerinformationen enthalten sind, erfolgt ausschlief3lich auf Risiko des Kaufers. Der
Verkaufsprospekt wird durch den jeweils letzten Jahresbericht und den ggf. nach dem Jahresbericht veréffentlichten
Halbjahresbericht erganzt.

Bei den in diesem Verkaufsprospekt enthaltenen Informationen handelt es sich nicht um ein Angebot zum Erwerb
von Investmentanteilen.

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

Weder die Gesellschaft noch das Sondervermégen sind und werden gemaR dem United States Investment
Company Act von 1940 in seiner gultigen Fassung registriert. Die Anteile des Sondervermdgens sind und werden
nicht gemalR dem United States Securities Act von 1933 in seiner gultigen Fassung oder nach den
Wertpapiergesetzen eines Bundesstaates der Vereinigten Staaten von Amerika registriert. Anteile des
Sondervermdgens dirfen weder in den Vereinigten Staaten noch einer US-Person oder auf deren Rechnung
angeboten oder verkauft werden. Am Erwerb von Anteilen Interessierte missen ggf. darlegen, dass sie keine US-
Person sind und Anteile weder im Auftrag von US-Personen erwerben noch an US-Personen weiterverauRern. US-
Personen sind Personen, die Staatsangehdrige der USA sind oder dort ihren Wohnsitz haben und/oder dort
steuerpflichtig sind. US-Personen kdnnen auch Personen oder Kapitalgesellschaften sein, wenn sie etwa gemaf
den Gesetzen der USA bzw. eines US-Bundesstaats, Territoriums oder einer US-Besitzung gegriindet werden.

Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Informationen und das Sondervermdégen sind nicht fir den Vertrieb an
naturliche oder juristische Personen bestimmt, die in Frankreich anséssig sind.

Rechtsbeziehungen und Rechtsschutz

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Gesellschaft und Anleger sowie den vorvertraglichen Beziehungen wird
deutsches Recht zugrunde gelegt.

Fir Streitigkeiten im Zusammenhang mit diesem Vertragsverhaltnis ist zumindest auch das Gericht am Sitz der
Gesellschaft, sofern der Anleger keinen allgemeinen Gerichtsstand im Inland hat, zustandig. Anleger, die
Verbraucher sind (siehe die nachstehende Definition) und in einem anderen EU-Staat wohnen, kénnen auch vor
einem zusténdigen Gericht an ihrem Wohnsitz Klage erheben. Verbraucher sind natirliche Personen, die in das
Sondervermdgen zu einem Zweck investieren, der tiberwiegend weder ihrer gewerblichen noch ihrer selbsténdigen
beruflichen Tatigkeit zugerechnet werden kann, die also zu Privatzwecken handeln. Die ladungsféhige Anschrift
sowie Handelsregisternummer und gesetzliche Vertreter der Gesellschaft und der Verwahrstelle sind in diesem
Verkaufsprospekt unter ,Die Beteiligten im Uberblick®, die der Vertriebsorganisation im Abschnitt "Dienstleister"
genannt.

Laut § 303 Absatz 1 KAGB sind samtliche Veréffentlichungen und Werbeschriften in deutscher Sprache abzufassen
oder mit einer deutschen Ubersetzung zu versehen. Die Gesellschaft wird ferner die gesamte Kommunikation mit
ihren Anlegern in deutscher Sprache fiihren.

Die zum Sondervermégen gehérenden Vermdgensgegenstande stehen gemal § 245 KAGB im Eigentum der
Gesellschaft, die sie treuhanderisch fir die Anleger verwaltet. Der Anleger wird durch den Erwerb der Anteile
Treugeber und hat schuldrechtliche Anspriiche gegen die Gesellschaft. Mit den Anteilen sind keine Stimmrechte
verbunden (zu Ausnahmen siehe insbesondere die Ausfiihrungen zu ,Riicknahmeaussetzung und Beschliisse der
Anleger®).



Der jeweils glltige Jahresbericht bzw. Halbjahresbericht enthalt aktuelle Angaben uber die Gremien und das
haftende Eigenkapital der Gesellschaft sowie das haftende Eigenkapital der Verwahrstelle.

Die Vollstreckung von Urteilen richtet sich nach der Zivilprozessordnung, ggf. dem Gesetz Uber die
Zwangsvollstreckung und die Zwangsverwaltung bzw. der Insolvenzordnung. Da die Gesellschaft inlandischem
Recht unterliegt, bedarf es keiner Anerkennung inlandischer Urteile vor deren Vollstreckung.

Aulergerichtliche Streitbeilegung

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Vorschriften des Kapitalanlagegesetzbuchs kénnen Verbraucher die
Ombudsstelle fur Investmentfonds des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e. V. (im folgenden
,BVI“) anrufen. Die IntReal nimmt an Streitbeilegungsverfahren vor dieser Schlichtungsstelle teil. Naheres regelt
die Verfahrensordnung der Ombudsstelle fir Investmentfonds des BVI. Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt
hiervon unberuhrt.

Die Kontaktdaten lauten:

Biro der Ombudsstelle des BVI

Bundesverband Investment und Asset Management e. V.
Unter den Linden 42

10117 Berlin

Telefon: 030 6449046-0

Telefax: 030 6449046-29

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

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Kaufvertragen oder Dienstleistungsvertragen, die auf elektronischem
Wege zustande gekommen sind, kdnnen sich Verbraucher auch an die Online-Streitbeilegungsplattform der EU
wenden (www.ec.europa.eu/consumers/odr). Als Kontaktadresse der Gesellschaft kann dabei folgende E-Mail
angegeben werden: beschwerde@intreal.com. Die Plattform ist selbst keine Streitbeilegungsstelle, sondern
vermittelt den Parteien lediglich den Kontakt zu einer zustandigen nationalen Schlichtungsstelle.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des Birgerlichen Gesetzbuches betreffend
Fernabsatzvertrage Uber Finanzdienstleistungen kénnen sich die Beteiligten auch an die Schlichtungsstelle der
Deutschen Bundesbank wenden.

Die Kontaktdaten lauten:

Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank
Postfach 11 12 32

60047 Frankfurt am Main

Tel.: 069 2388-1907 oder -1906

Fax: 069 2388-1919

E-Mail: schlichtung@bundesbank.de

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

Richtigkeit und Vollstandigkeit des Verkaufsprospekts

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

IntReal
International Real Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH

Hamburg, den 03.02.2021
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VERKAUFSPROSPEKT

Sondervermégen

Bezeichnung, Zeitpunkt der Auflegung, Laufzeit

Das Sondervermdgen ist ein Immobilien-Sondervermdgen im Sinne des KAGB. Es tragt die Bezeichnung ,,KGAL
immoSUBSTANZ*. Das Sondervermdgen wurde am 22. Januar 2019 fur unbegrenzte Dauer aufgelegt.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eigenen Namen fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
nach dem Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB zugelassenen Vermdgensgegenstédnden
gesondert vom eigenen Vermdgen in Form von Sondervermdgen an. Das Sondervermdgen gehort nicht zur
Insolvenzmasse der Gesellschaft. Das Risiko des Anlegers ist auf die angelegte Summe beschréankt. Eine
Nachschusspflicht iber das vom Anleger investierte Kapital hinaus besteht nicht.

Der Geschéftszweck des Sondervermdgens ist auf die Kapitalanlage gemaf? einer festgelegten Anlagestrategie im
Rahmen einer kollektiven Vermdgensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel beschrankt; eine operative
Téatigkeit und eine aktive unternehmerische Bewirtschaftung der gehaltenen Vermdgensgegenstande sind
ausgeschlossen. In welche Vermdgensgegenstande die Gesellschaft die Gelder der Anleger anlegen darf und
welche Bestimmungen sie dabei zu beachten hat, ergibt sich aus dem KAGB, den dazugehérigen Verordnungen
sowie dem Investmentsteuergesetz (nachfolgend ,InvStG*) und den Anlagebedingungen, die das Rechtsverhaltnis
zwischen den Anlegern und der Gesellschaft regeln. Die Anlagebedingungen umfassen einen Allgemeinen und
einen Besonderen Teil (,Allgemeine Anlagebedingungen® und ,Besondere Anlagebedingungen®). Die
Anlagebedingungen fiir ein Investmentvermdgen wie das vorliegende Sondervermdgen mussen vor deren
Verwendung von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin“) genehmigt werden.

Die Kennnummern des Sondervermdgens lauten wie folgt:

WKN: A2H9BS
ISIN: DEOOOA2HOBS6

Verkaufsunterlagen und Offenlegung von Informationen zum
Risikomanagement

Der Verkaufsprospekt, die Anlagebedingungen, die wesentlichen Anlegerinformationen sowie die aktuellen Jahres-
und Halbjahresberichte sind kostenlos in elektronischer und schrifticher Form erhéltlich bei der Gesellschaft
(Anschrift siehe unter ,Die Beteiligten im Uberblick®), der Verwahrstelle (Anschrift siehe unter ,Die Beteiligten im
Uberblick“) und unter www.intreal.com abrufbar.

Zusétzliche Informationen Uber die Anlagegrenzen des Risikomanagements dieses Sondervermdgens, die
Risikomanagementmethoden und die jungsten Entwicklungen bei den Risiken und Renditen der wichtigsten
Kategorien von Vermogensgegenstanden dieses Sondervermdgens sind in elektronischer Form unter
www.intreal.com abrufbar. Sofern die Gesellschaft einzelnen Anlegern weitere Informationen uUber die
Zusammensetzung des Fondsportfolios oder dessen Wertentwicklung Ubermittelt, wird sie diese Informationen
entweder Uber ihre Website www.intreal.com allen Anlegern dieses Sondervermdgens zur Verfiigung stellen oder
ansonsten auf ihrer Website informieren, wie die Anleger einen elektronischen Zugang zu diesen Daten beantragen
kénnen.

Anlagebedingungen und Verfahren fir deren Anderung

Die Anlagebedingungen sind im Anschluss an diesen Verkaufsprospekt abgedruckt.

Die Anlagebedingungen kdnnen von der Gesellschaft geandert werden. Anderungen der Anlagebedingungen
bedirfen der vorherigen Zustimmung durch den Aufsichtsrat der Gesellschaft (soweit die Anlagegrundséatze des
Sondervermdgens betroffen sind) und durch die BaFin. Sind die Anderungen der Anlagebedingungen nicht mit den
bisherigen Anlagegrundsétzen vereinbar, kann die Gesellschaft die Anlagebedingungen nur &ndern, wenn sie die
Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem Immobilien-Sondervermdgen umtauscht, das mit den bisherigen
Anlagegrundséatzen vereinbar ist, und das von der Gesellschaft oder von einem Unternehmen, das demselben
Konzern im Sinne des 8§ 290 des Handelsgesetzbuchs angehort, verwaltet wird.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger und dariiber hinaus unter www.intreal.com bekannt
gemacht. Wenn die Anderungen Vergiitungen und Aufwandserstattungen, die aus dem Sondervermégen
entnommen werden diirfen, oder die Anlagegrundsétze des Sondervermégens oder wesentliche Anlegerrechte
betreffen, werden die Anleger auRerdem Uber ihre depotfiihrenden Stellen per dauerhaftem Datentrager, etwa in
Papierform oder elektronischer Form, informiert. Diese Information umfasst die wesentlichen Inhalte der geplanten
Anderungen, ihre Hintergriinde, die Rechte der Anleger im Zusammenhang mit der Anderung sowie einen Hinweis
darauf, wo und auf welche Weise weitere Informationen erlangt werden kénnen.

Die Anderungen treten frilhestens am Tag nach ihrer Bekanntgabe im Bundesanzeiger in Kraft. Im Fall der
Anderungen von Regelungen zu den Vergiitungen und Aufwandserstattungen treten diese drei Monate nach


http://www.intreal.de/
http://www.intreal.de/
http://www.intreal.de/

Bekanntmachung im Bundesanzeiger in Kraft. Wenn solche Anderungen den Anleger beginstigen, kann mit
Zustimmung der BaFin ein friherer Zeitpunkt bestimmt werden. Anderungen der bisherigen Anlagegrundsétze des
Sondervermdgens treten ebenfalls frihestens drei Monate nach Bekanntmachung in Kraft.

Die Beteiligten im Uberblick

Kapitalverwaltungsgesellschaft
IntReal International Real Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH

FerdinandstralRe 61
20095 Hamburg

Handelsregister HRB 108068
Amtsgericht Hamburg

Tel. +49 40/ 377077 — 000
Fax +49 40/ 377077 — 899 Internet: www.intreal.com
E-Mail: info@intreal.com

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
1.000.000 EUR (Stand: 31. Dezember 2019)
Haftendes Eigenkapital

8.482.047,84 EUR (Stand: 31. Dezember 2019)
Gesellschafter (100 %)

Warburg-HIH Invest Real Estate GmbH (51 %)
Joachim Herz Stiftung (49 %)
Geschéftsfiihrung

Andreas Ertle

(zugleich Geschéftsfuhrer der IntReal Solutions GmbH sowie Verwaltungsratsmitglied der IntReal Luxemburg
S.A)

Michael Schneider
(zugleich Verwaltungsratsmitglied der IntReal Luxemburg S.A.)
Aufsichtsrat

Erik Marienfeldt (Vorsitzender)
(zugleich Geschéftsfihrer der HIH Real Estate GmbH)

Prof. Dr. Marcus Bysikiewicz

Ulrich Muller
(zugleich stellvertretender Vorsitzender der Joachim Herz Stiftung)

Verwahrstelle

Hauck & Aufhéuser Privatbankiers AG
Kaiserstralle 24

60311 Frankfurt am Main

Handelsregister HRB 108617
Amtsgericht Frankfurt am Main

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital:
18.445.000,00 EUR (Stand: 31.12.2019)
Anrechenbare Eigenmittel nach Art. 72 CRR:
255.500.000,00 EUR (Stand: 31.12.2019)


http://www.intreal.de/
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Asset und Property Manager

KGAL Investment Management GmbH & Co. KG

Tolzer StralRe 15
82031 Griinwald

Abschlussprfer

KPMG AG Wirtschaftspriufungsgesellschaft

Michaelis Quartier
Ludwig-Erhard-Stral3e 11-17
20459 Hamburg

Externe Bewerter
Ankaufsbewerter:
Dipl.-Okonom Thomas Kral
HypZert (F), FRICS
Reinhard Moller

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Bewertung von bebauten und unbebauten
Grundstticken IHK Kassel-Marburg, DIA

Dipl.-Ing. Christof Schuster

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Bewertung von bebauten und unbebauten
Grundstticken IHK Nurnberg fur Mittelfranken, MRICS

Regelbewerter:
Dipl.-Wirtsch.-Ing. Timo Bill

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Bewertung von bebauten und unbebauten
Grundstiicken — Mieten und Pachten Ingenieurkammer Rheinland-Pfalz, HypZert (F), MRICS

Carsten Ackermann

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fur die Bewertung von bebauten und unbebauten
Grundstticken IHK Dortmund, HypZert (F), MRICS

Dipl.-Ing. Florian Lehn

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Bewertung von bebauten und unbebauten
Grundstticken IHK Minchen und Oberbayern, HypZert (F)

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Firma, Rechtsform und Sitz

Kapitalverwaltungsgesellschaft fir das in diesem Verkaufsprospekt néher beschriebene Sondervermégen ist die
am 19. Januar 2009 gegrundete IntReal International Real Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft mit Sitz in
Hamburg. Sie ist eine Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs in der Rechtsform
einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH).

Angaben Uber die Zusammensetzung der Geschaftsfihrung, des Aufsichtsrates, der externen Bewerter und Uber
die Gesellschafter sowie Uber das gezeichnete und eingezahlte Kapital und das haftende Eigenkapital der
Gesellschaft und der Verwahrstelle sind in der Ubersicht "Die Beteiligten im Uberblick” dargestellt. Sich ergebende
Anderungen kénnen den regelmaRig zu erstellenden Jahres- bzw. Halbjahresberichten entnommen werden.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch die Verwaltung von Investmentvermdgen ergeben,
die nicht der OGAW-Richtlinie entsprechen, sogenannte alternative Investmentvermogen (,AIFY) wie das
Sondervermdgen, und auf berufliche Fahrlassigkeit ihrer Organe oder Mitarbeiter zuriickzufiihren sind, durch
Eigenmittel in Hohe von wenigstens 0,01 % des Werts der Portfolios aller verwalteten AIF abgedeckt, wobei dieser
Betrag jahrlich tberpriift und angepasst wird. Diese Eigenmittel sind von dem angegebenen Kapital umfasst.



11

Verwahrstelle

Identitat

Fur das Sondervermégen hat die Hauck & Aufhduser Privatbankiers AG mit Sitz in Frankfurt am Main die Funktion
der Verwahrstelle tubernommen. Sie ist Kreditinstitut nach deutschem Recht und unterliegt der Aufsicht durch die
BaFin.

Weitere Angaben zur Verwahrstelle finden Sie unter ,Die Beteiligten im Uberblick* dieses Verkaufsprospekts.

Aufgaben der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle wurde mit der Prifung des Eigentums der fir Rechnung des Sondervermdégens tatigen
Gesellschaft sowie der laufenden Uberwachung des Bestands an Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften und der sonstigen nicht verwahrfahigen Vermégensgegenstande beauftragt. Des Weiteren ist sie
mit der Verwahrung der zum Sondervermdgen gehdrenden Bankguthaben, soweit diese nicht bei anderen
Kreditinstituten angelegt sind, Geldmarktinstrumente, Wertpapiere und Investmentanteile, die im Rahmen der
Liquiditatshaltung gehalten werden, beauftragt. Dies entspricht den Regelungen des KAGB, das eine Trennung der
Verwaltung und Verwahrung des Sondervermdgens vorsieht.

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Sondervermégens werden von der Verwahrstelle in gesonderten
Depots verwahrt, soweit sie nicht bei Unterverwahrern in gesonderten Depots gehalten werden. Die Bankguthaben
des Sondervermdgens werden von der Verwahrstelle auf Sperrkonten gehalten, soweit sie nicht bei anderen
Kreditinstituten auf Sperrkonten verwahrt werden. Zur Sicherung der Interessen der Anleger ist bei jeder
VerauRRerung oder Belastung einer Immobilie die Zustimmung der Verwahrstelle erforderlich. Die Verwahrstelle hat
dartber hinaus zu prifen, ob die Anlage auf Sperrkonten oder in gesonderten Depots eines anderen
Kreditinstitutes, einer Wertpapierfirma oder eines Unterverwahrers mit dem KAGB und den Anlagebedingungen
des Sondervermégens vereinbar ist. Wenn dies der Fall ist, hat sie die Zustimmung zur Anlage zu erteilen.

Im Grundbuch ist fiir jede einzelne Immobilie, soweit sie nicht Uber eine Immobilien-Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermégens gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten der Verwahrstelle einzutragen. Verfigungen tber
Immobilien ohne Zustimmung der Verwahrstelle sind deshalb ausgeschlossen. Sofern bei auslandischen
Immobilien die Eintragung der Verfligungsbeschrankung in ein Grundbuch oder ein vergleichbares Register nicht
mdglich ist, wird die Gesellschaft die Wirksamkeit der Verfligungsbeschréankung in anderer geeigneter Form
sicherstellen.

Weiterhin hat die Verwahrstelle bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften die Einhaltung der gesetzlichen
Vorschriften, wie sie nachfolgend dargestellt sind, zu Uberwachen. Verfigungen der Gesellschaft Uber
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften bedirfen der Zustimmung der Verwahrstelle. Verfigungen der
Immobilien-Gesellschaft {iber Immobilien sowie Anderungen des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der
Immobilien-Gesellschaft bedirfen der Zustimmung der Verwahrstelle, sofern die Gesellschaft eine
Mehrheitsbeteiligung an der Immobilien-Gesellschaft hélt.

Sie hat sicherzustellen, dass die Ausgabe und Ricknahme der Anteile sowie die Anteilwertermittiung den
Vorschriften des KAGB und den Anlagebedingungen des Sondervermdgens entsprechen.

Die Verwahrstelle hat dafir zu sorgen, dass bei den fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger getatigten
Geschéften der Gegenwert innerhalb der Ublichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt. Des Weiteren hat sie dafiir
zu sorgen, dass die Ertrage des Sondervermdgens gemdafy den Vorschriften des KAGB und den
Anlagebedingungen verwendet werden, und die zur Ausschiittung bestimmten Ertrdge auszuzahlen.

Interessenkonflikte

Die Verwahrstelle darf keine Aufgaben in Bezug auf das Sondervermdgen oder die Kapitalverwaltungsgesellschaft
wahrnehmen, die Interessenkonflikte zwischen dem Sondervermégen, den Anlegern des Sondervermoégens, der
Kapitalverwaltungsgesellschaft und ihr selbst schaffen konnten. Dies gilt nicht, wenn eine funktionale und
hierarchische Trennung der Ausfihrung ihrer Aufgaben als Verwahrstelle von ihren potenziell dazu in Konflikt
stehenden Aufgaben vorgenommen wurde und die potenziellen Interessenkonflikte ordnungsgeméaR ermittelt,
gesteuert, beobachtet und den Anlegern des Sondervermdégens gegeniber offengelegt werden. Die Verwahrstelle
hat durch Vorschriften zu Organisation und Verfahren sicherzustellen, dass bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben
Interessenkonflikte zwischen ihr und der Kapitalverwaltungsgesellschaft vermieden werden. Die Einhaltung dieser
Vorschriften ist von einer bis einschlie3lich der Ebene der Geschéftsfiihrung unabhéngigen Stelle zu tiberwachen.

Die Verwahrstelle nimmt in Bezug auf das Sondervermdgen oder die Gesellschaft auBer den Aufgaben der
Verwabhrstelle keine sonstigen Aufgaben wahr. Konkrete Interessenkonflikte wurden nicht identifiziert.

Unterverwahrung

Von der nach § 2 Absatz 3 der Allgemeinen Anlagebedingungen zuldssigen Mdglichkeit zur Auslagerung von
Verwahraufgaben auf ein anderes Unternehmen (Unterverwahrer) macht die Verwahrstelle derzeit keinen
Gebrauch.
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Haftung der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist grundsétzlich fur alle Vermdgensgegenstande, die von ihr oder mitihrer Zustimmung von einer
anderen Stelle verwahrt werden, verantwortlich. Im Falle des Verlusts eines solchen Vermdgensgegenstandes
haftet die Verwahrstelle gegenliber dem Sondervermdgen und dessen Anlegern, auf3er die Verwahrstelle kann
nachweisen, dass das Abhandenkommen auf &uf3ere Ereignisse zuriickzufiihren ist, deren Konsequenzen trotz
angemessener GegenmalRnahmen unabwendbar waren. Weitergehende Anspriche, die sich aus den Vorschriften
des biirgerlichen Rechts aufgrund von Vertrdgen oder unerlaubten Handlungen ergeben, bleiben unberihrt. Fir
Schéden, die nicht im Verlust eines Vermégensgegenstandes bestehen, haftet die Verwahrstelle grundsatzlich nur,
wenn sie ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften des KAGB mindestens fahrlassig nicht erfillt hat.

Zusatzliche Informationen

Auf Verlangen tbermittelt die Gesellschaft den Anlegern Informationen auf dem neuesten Stand zur Verwahrstelle
und ihren Pflichten, zu den Unterverwahrern sowie maoglichen Interessenkonflikten im Zusammenhang mit der
Tatigkeit der Verwahrstelle sowie der Unterverwahrer.

Kein Einsatz eines Primebrokers

Ein Primebroker ist ein Kreditinstitut im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nr. 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013, eine
Wertpapierfirma im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nr. 1 der Richtlinie 2004/39/EG oder eine andere Einheit, die
einer Regulierungsaufsicht und standigen Uberwachung unterliegt und professionellen Anlegern Dienstleistungen
anbietet, in erster Linie, um als Gegenpartei Geschafte mit Finanzinstrumenten im Sinne der Richtlinie 2011/61/EU
zu finanzieren oder durchzufiihren, und die moglicherweise auch andere Dienstleistungen wie Clearing und
Abwicklung von Geschéften, Verwahrungsdienstleistungen, Wertpapier-Darlehen und individuell angepasste
Technologien und Einrichtungen zur betrieblichen Unterstitzung anbietet. Ein Primebroker wird fur das
Sondervermdgen nicht eingesetzt.

Risikohinweise

Vor der Entscheidung Uber den Kauf von Anteilen an dem Sondervermdgen sollten Anleger die
nachfolgenden Risikohinweise zusammen mit den anderen in diesem Verkaufsprospekt enthaltenen
Informationen sorgfaltig lesen und diese bei ihrer Anlageentscheidung berticksichtigen. Der Eintritt eines
oder mehrerer dieser Risiken kann flr sich genommen oder zusammen mit anderen Umstanden die
Wertentwicklung des Sondervermégens bzw. der im Sondervermégen gehaltenen Vermégensgegenstande
nachteilig beeinflussen und sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert und damit auf das vom Anleger
eingesetzte Kapital auswirken.

VeraufRert der Anleger Anteile an dem Sondervermdgen zu einem Zeitpunkt, in dem die Kurse bzw.
Verkehrswerte der in dem Sondervermdgen befindlichen Vermdgensgegenstande gegenuber dem
Zeitpunkt seines Anteilerwerbs gefallen sind, so erhélt er das von ihm in das Sondervermdgen investierte
Kapital nicht oder nicht vollstandig zurlick. Der Anleger kénnte sein in das Sondervermégen investiertes
Kapital teilweise oder in Einzelféllen sogar ganz verlieren. Wertzuwéchse kénnen nicht garantiert werden.
Das Risiko des Anlegers ist auf die angelegte Summe beschrénkt. Eine Nachschusspflicht Giber das vom
Anleger investierte Kapital hinaus besteht nicht.

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Verkaufsprospekts beschriebenen Risiken und
Unsicherheiten kann die Wertentwicklung des Sondervermégens durch verschiedene weitere Risiken und
Unsicherheiten beeintrachtigt werden, die derzeit nicht bekannt sind. Die Reihenfolge, in der die
nachfolgenden Risiken aufgefiihrt werden, enthalt weder eine Aussage Uber die Wahrscheinlichkeit ihres
Eintritts noch tUber das Ausmal oder die Bedeutung bei Eintritt einzelner Risiken.

Risiken einer Anlage in das Sondervermdgen

Die nachfolgenden Risiken kdnnen sich nachteilig auf den Anteilwert bzw. das vom Anleger investierte Kapital
sowie auf die vom Anleger geplante Haltedauer der Anlage in das Sondervermdgen auswirken.

Schwankung des Anteilwerts des Sondervermdgens

Der Anteilwert des Sondervermdgens berechnet sich aus dem Wert des Sondervermégens, geteilt durch die Anzahl
der in den Verkehr gelangten Anteile. Der Wert des Sondervermdgens entspricht dabei der Summe der zuletzt
festgestellten Marktwerte aller Vermogensgegenstande des Sondervermdgens (Aktiva) abziiglich der Summe der
angesetzten Marktwerte aller Verbindlichkeiten (aufgenommene Kredite, sonstige Verbindlichkeiten und
Rickstellungen) des Sondervermégens. Der Anteilwert des Sondervermdégens ist daher von dem Wert der im
Sondervermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstande und der Hohe der Verbindlichkeiten des Sondervermdgens
abhangig. Schwankungen entstehen bei Immobilien-Sondervermdgen unter anderem durch unterschiedliche
Entwicklungen an den Immobilienmérkten. Auch negative Wertentwicklungen sind maéglich. Sinkt der Wert der
Vermdgensgegenstande oder steigt der Wert der Verbindlichkeiten des Sondervermégens, so féllt der Anteilwert
des Sondervermégens.
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Mindesthalte- und Riuckgabefrist

Fir das Sondervermdgen gelten entsprechend den gesetzlichen Vorgaben eine Mindesthaltedauer von 24 Monaten
und eine Ruckgabefrist von 12 Monaten. Die Mdglichkeit der kurzfristigen Liquidierung der Anteile an dem
Sondervermdgen durch Rickgabe an die Gesellschaft bzw. Verwahrstelle besteht nicht. Die Mdglichkeit der
Gesellschaft, die Riicknahme von Anteilen auszusetzen, bleibt hiervon unberthrt.

Wahrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und der Kundigungsfrist von 12 Monaten kdnnen Wertverluste
auftreten, indem der zuletzt festgestellte Marktwert der Vermdgensgegenstéande gegeniiber dem Marktwert zum
Zeitpunkt des Erwerbs bzw. des Beginns der Mindesthalte- und Riickgabefrist fallt. Damit besteht das Risiko, dass
der durch den Anleger erzielte Riicknahmepreis niedriger als der Ausgabepreis zum Zeitpunkt des Anteilerwerbs
oder als der Rucknahmepreis zum Zeitpunkt der unwiderruflichen Rickgabeerklarung oder des Beginns der
Mindesthaltefrist ist. Anleger erhalten in diesem Fall weniger Geld zuriick, als sie im Zeitpunkt des Anteilerwerbs
oder der Riickgabeerklarung oder des Beginns der Mindesthaltefrist erwartet haben.

Beeinflussung des individuellen Ergebnisses durch steuerliche Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertragen hangt von den individuellen Verhaltnissen des jeweiligen Anlegers
ab und kann kinftig Anderungen unterworfen sein. Fur Einzelfragen — insbesondere unter Berlicksichtigung der
individuellen steuerlichen Situation — sollte sich der Anleger an seinen personlichen Steuerberater wenden.

Aussetzung der Anteilricknahme an dem Sondervermégen

Die Gesellschaft darf die Ricknahme der Anteile zeitweilig aussetzen, sofern auf3ergewdhnliche Umstande
vorliegen, die eine Aussetzung unter Berlcksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen.
AuRBergewdhnliche Umstédnde in diesem Sinne koénnen z. B. wirtschaftliche oder politische Krisen,
Naturkatastrophen, die eine Bewertung unmdglich machen, sowie die Schliefung von Boérsen oder Markten,
Handelsbeschrénkungen oder sonstige Faktoren, welche die Ermittlung des Anteilwerts beeintréchtigen, sein.
AulRRergewdhnliche Umstande liegen nach dem KAGB auch vor, wenn die Gesellschaft die Kindigung der
Verwaltung des Sondervermdgens erklart hat. In diesem Falle ist die Gesellschaft von Gesetzes wegen verpflichtet,
die Riicknahme von Anteilen an dem Sondervermdgen aussetzen.

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, die Riicknahme der Anteile befristet zu verweigern und auszusetzen, wenn
bei umfangreichen Ricknahmeverlangen die liquiden Mittel zur Zahlung des Rucknahmepreises und zur
Sicherstellung einer ordnungsgemafen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfligung
stehen (siehe Abschnitt ,Ricknahmeaussetzung und Beschlisse der Anleger sowie § 12 der Allgemeinen
Anlagebedingungen). Das bedeutet, dass Anleger wahrend dieser Zeit ihre Anteile nicht zurickgeben kénnen. Bei
jeder Aussetzung der Anteilriicknahme besteht - unabhéngig vom Grund der Riicknahmeaussetzung - besteht das
Risiko, dass die Anteile aufgrund mangelnder Riickgabemdglichkeiten wahrend der Riicknahmeaussetzung nicht
zum vom Anleger gewilnschten Zeitpunkt liquidiert werden kénnen und die Anteile in dieser Zeit an Wert verlieren.
Ferner kann die Gesellschaft gezwungen sein, Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens wahrend der
Riucknahmeaussetzung unter Verkehrswert zu veraufRern, wodurch der Anteilwert sinkt. Der Anteilpreis nach
Wiederaufnahme der Anteilriicknahme kann niedriger liegen als derjenige vor Aussetzung der Riicknahme.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine Hochstanlagesumme begrenzt. Umfangreiche Riickgabeverlangen
kdénnen die Liquiditéat des Sondervermogens beeintrachtigen und eine Aussetzung der Ricknahme der Anteile
erfordern. Im Fall einer Aussetzung der Anteilricknahme kann der Anteilwert sinken, z. B. wenn die Gesellschaft
gezwungen ist, Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften wahrend der Aussetzung der
Anteilriicknahme unter Verkehrswert zu verauRern. Eine voriibergehende Aussetzung kann zu einer dauerhaften
Aussetzung der Anteilricknahme, und spéatestens nach Ablauf von 36 Monaten zum Erléschen des
Verwaltungsrechts der Gesellschaft und zum Ubergang des Sondervermégens auf die Verwahrstelle filhren,
welches das Sondervermdgen abzuwickeln hat (siehe die Abschnitte ,Auflésung des Sondervermdgens® und
.verfahren bei Auflésung des Sondervermogens®). Zu einer dauerhaften Ricknahmeaussetzung kann es
beispielweise kommen, wenn die fur die Wiederaufnahme der Anteilricknahme erforderliche Liquiditat durch
VerauRRerung von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften innerhalb eines bestimmten
Zeitraums nicht beschafft werden kann. Eine Abwicklung des Sondervermégens kann langere Zeit, ggf. mehrere
Jahre, in Anspruch nehmen. Zudem kann eine Abwicklung des Sondervermdgens zu erheblichen Verlusten durch
VerauRerung von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften auch unterhalb des Verkehrswertes
fuhren. Fir den Anleger besteht daher das Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann
und ihm ggf. wesentliche Teile des investierten Kapitals fir unbestimmte Zeit nicht zur Verfligung stehen oder
insgesamt verloren gehen.

Die Gesellschaft wird die Anteile erst nach der Wiederaufnahme der Anteilriicknahme zu dem dann jeweils giltigen
Riicknahmepreis zuriicknehmen.

Kiindigung des Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft, Abwicklung des Sondervermégens

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Sondervermdgens zu kiindigen. Die Kiindigung des
Verwaltungsrechts steht im kaufmannischen und pflichtgeméaRen alleinigen Ermessen der Gesellschaft; eines
besonderen Kiindigungsgrundes bedarf es nicht. Die Kindigung des Verwaltungsrechts hat zwingend die
Aussetzung der Riicknahme der Anteile an dem Sondervermégen zur Folge.

Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen nach Ausspruch der Kindigung der Verwaltung bis zum
Wirksamwerden der Kiindigung — die Kindigungsfrist betragt gemall des § 16 Absatz 1 der Allgemeinen
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Anlagebedingungen mindestens sechs Monate - ganz auflésen, d. h. insbesondere samtliche
Vermogensgegenstande des Sondervermégens innerhalb des Kindigungszeitraums verdaufBern und die
Verbindlichkeiten des Sondervermdgens begleichen. Sofern der Gesellschaft die vollstandige Aufldsung des
Sondervermdgens nicht innerhalb der Kiindigungsfrist gelingt, geht das das verbleibende Sondervermdgen nach
der Kiindigungsfrist auf die Verwahrstelle tiber. Die Verwahrstelle hat das Sondervermdgen endgliltig abzuwickeln,
es sei denn, sie Ubertrégt das Verwaltungsrecht fur das Sondervermdgen mit Genehmigung der BaFin auf eine
andere Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Zusétzliche Risiken bei Ubergang des Sondervermégens auf die Verwahrstelle zum Zwecke der Abwicklung

Bei dem Ubergang des Sondervermégens auf die Verwahrstelle besteht fir den Anleger das Risiko, dass er die
von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann. Ferner kdnnen bei dem Ubergang des Sondervermégens auf
die Verwahrstelle dem Sondervermégen Steuern, z. B. Grunderwerbsteuern aufgrund des Eigentiimerwechsels
von der Gesellschaft auf die Verwahrstelle, belastet werden. Wenn die Anteile an dem Sondervermdgen nach
Beendigung des Liquidationsverfahrens aus dem Depot des Anlegers ausgebucht werden, kann der Anleger mit
Ertragssteuern belastet werden.

Anderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedingungen

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Genehmigung der BaFin &andern (siehe Abschnitt
~Anlagebedingungen und Verfahren fiir deren Anderung®). Durch eine Anderung der Anlagebedingungen kénnen
auch den Anleger betreffende Regelungen geandert werden. Die Gesellschaft kann etwa durch eine Anderung der
Anlagebedingungen die Anlagepolitik des Sondervermdgens andern oder sie kann die dem Sondervermdgen zu
belastenden Kosten erhdhen. Solche Anderungen kénnen sich nachteilig auf den wirtschaftlichen Erfolg des
Sondervermdgens und damit auf den Anteilwert des Anlegers auswirken.

Ubertragung aller Vermdgensgegenstande des Sondervermégens auf einen anderen Investmentfonds
(Verschmelzung)

Die Gesellschaft kann samtliche Vermogensgegenstande des Sondervermégens auf ein anderes Immobilien-
Sondervermdgen Ubertragen. Der Anleger kann seine Anteile in diesem Fall kostenlos in Anteile des anderen
Immobilien-Sondervermdgens, das mit den bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar ist, umtauschen oder seine
Anteile ohne weitere Kosten zurlckgeben. Dies gilt gleichermaRen, wenn die Gesellschaft samtliche
Vermoégensgegenstande eines anderen Immobilien-Sondervermégens auf dieses Sondervermdgen Ubertragt. Der
Anleger muss daher im Rahmen der Ubertragung vorzeitig eine erneute Investitionsentscheidung treffen. Bei einer
Ruckgabe des Anteils kdnnen Ertragssteuern anfallen. Bei einem Umtausch der Anteile in Anteile an einem
Immobilien-Sondervermdgen mit vergleichbaren Anlagegrundséatzen kann der Anleger mit Steuern belastet werden,
etwa wenn der Wert der erhaltenen Anteile hoher ist als der Wert der alten Anteile zum Zeitpunkt der Anschaffung.

Ubertragung des Fonds auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Gesellschaft kann den Fonds auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubertragen. Der Fonds bleibt
dadurch zwar unverandert, wie auch die Stellung des Anlegers. Bei dem Ubergang kénnen dem Sondervermégen
jedoch Steuern, z. B. Grunderwerbsteuern aufgrund des Eigentimerwechsels, belastet werden. Der Anleger muss
zudem im Rahmen der Ubertragung entscheiden, ob er die neue Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir ebenso
geeignet halt wie die bisherige. Wenn er in den Fonds unter neuer Verwaltung nicht investiert bleiben méchte, muss
er seine Anteile zurlickgeben. Hierbei kdnnen Ertragsteuern anfallen.

Rentabilitat und Erfullung der Anlageziele des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen gewlinschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des
Sondervermdgens kann fallen und zu Verlusten beim Anleger fihren. Anleger kdnnten somit einen niedrigeren als
den urspriinglich angelegten Betrag zurlickerhalten und ihre Anlage — insbesondere im Fall extremer
Marktverwerfungen — sogar vollstéandig verlieren. Ein bei Erwerb von Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag kann
zudem insbesondere bei nur kurzer Anlagedauer den Erfolg einer Anlage reduzieren oder sogar aufzehren.

Es bestehen keine Garantien der Gesellschaft oder Dritter hinsichtlich einer bestimmten Mindestzahlung bei
Riickgabe der Anteile oder eines bestimmten Anlageerfolgs des Sondervermdgens.

Einstellung der Ausgabe neuer Anteile

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile und entsprechenden Anteilscheine ist grundséatzlich nicht beschrankt.
Allerdings behélt sich die Gesellschaftin 8 12 Absatz 1 der Allgemeinen Anlagebedingungen vor, die Ausgabe von
Anteilen voribergehend oder vollstandig einzustellen. In diesen Féllen kdnnen erteilte Einzugsermachtigungen zum
Erwerb von Anteilen nicht ausgefiihrt werden (siehe auch Abschnitt ,Ausgabe und Riicknahme der Anteile).

Die hierdurch gleichzeitig hervorgerufene eingeschrankte Verfiigbarkeit von Anteilen an dem Sondervermégen
kann ferner dazu filhren, dass ein Anleger auch von Dritten keine weiteren Anteile an dem Sondervermégen
erwerben kann (sofern solche Drittangebote tiberhaupt bestehen) oder nur zu einem Preis, der deutlich Giber dem
von der Gesellschaft bzw. der Verwahrstelle ermittelten Wert eines Anteils liegt.
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Risiken der negativen Wertentwicklung des Sondervermégens (Marktrisiko)

Das Marktrisiko ist das Verlustrisiko fur ein Investmentvermégen, das aus Schwankungen beim Marktwert von
Positionen im Portfolio des Investmentvermdgens resultiert, die auf Verédnderungen bei Marktvariablen wie
Zinssatzen, Wechselkursen, Aktien- und Rohstoffpreisen oder bei der Bonitat eines Emittenten zurlickzufiihren
sind. Die untenstehenden Risiken konnen die Wertentwicklung des Sondervermdgens bzw. der im
Sondervermégen gehaltenen Vermégensgegenstande beeintrachtigen und sich damit nachteilig auf den Anteilwert
und auf das vom Anleger investierte Kapital auswirken.

Wesentliche Risiken aus der Immobilieninvestition, der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften und der
Belastung mit einem Erbbaurecht

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den Anteilwert durch Veranderungen bei den Ertragen,
den Aufwendungen und dem Verkehrswert der Immobilien auswirken kénnen. Dies gilt auch fir Investitionen in
Immobilien, die von Immobilien-Gesellschaften gehalten werden. Die nachstehend beispielhaft genannten Risiken
stellen typische, aber keine abschlielende Aufzéhlung dar.

Mittelbare Beteiligungsstruktur/Durchleitungsrisiko

Es ist beabsichtigt, fir Rechnung des Sondervermdgens Investitionen in Immobilien gegebenenfalls auch Uber
Immobilien-Gesellschaften zu tatigen. Durch eine mittelbare Beteiligungsstruktur kdnnen die in diesem Abschnitt
beschriebenen Risiken auch auf Ebene der Immobilien-Gesellschaften auftreten.

Insbesondere besteht bei einer mittelbaren Beteiligung das Risiko, dass Zahlungen an die jeweils vorgeschaltete
Beteiligungsstufe aufgrund von Liguiditatsméangeln, Missmanagement, Insolvenz des jeweiligen Schuldners oder
gar Veruntreuung nicht oder nicht in voller H6he erfolgen bzw. an das Sondervermdgen weitergeleitet werden und
damit letztlich nicht oder nicht in voller Héhe den Anlegern zuflieRen. Auch kann nicht ausgeschlossen werden,
dass sich Risiken durch eine mittelbare Beteiligungsstruktur vergrofRern oder kumulieren. Mit einer mittelbaren
Beteiligungsstruktur verbundene Risiken kdnnen zu geringeren Auszahlungen bzw. geringeren Ruckflissen und zu
einer nachteiligen Abweichung hinsichtlich der Rentabilitat der Beteiligung flhren.

Risiken bei der Ankaufsprifung (Due Diligence)

Vor einer Investition in eine Immobilie wird jeweils eine technische und rechtliche Ankaufsprifung von
Sachverstandigen und fachkundigen Beratern durchgefiihrt. Die Auswahl der einzelnen Investitionen durch die
Gesellschaft erfolgt dann anhand eines Auswahlprozesses, der insbesondere die gesetzlichen Vorgaben und die
Vorgaben nach den Anlagebedingungen bertcksichtigt. Es kann aber im Einzelfall nicht ausgeschlossen werden,
dass trotz sorgfaltiger Auswahl von Sachverstandigen und fachkundigen Beratern und sorgfaltiger Priifung durch
die Gesellschaft bei der Ankaufspriifung einzelne relevante Umsténde nicht in vollem Umfang erkannt bzw.
berticksichtigt werden. Unvollstandige, falsche oder fehlerhafte Informationen, die der Gesellschaft und/oder ihren
sachkundigen Beratern Ubermittelt werden, kdnnen das Ergebnis des Sondervermégens in der Folge negativ
beeinflussen. Bei der Durchfilhrung des Auswahlprozesses durch die Gesellschaft besteht das Risiko, dass
bestimmte Sachverhalte nicht erkannt und/oder Risiken falsch bewertet werden (z. B. technische Méngel, Mangel
von Vertragen, grundbuchrechtliche, subventionsrechtliche oder vergaberechtliche Mangel). Insbesondere bei der
Prifung von 6ffentlichen Registern oder Grundbuichern auf Lasten und Beschréankungen besteht das Risiko, dass
kaufpreisrelevante Lasten und Beschrankungen nicht erkannt oder bei der Kaufpreisfindung nicht angemessen
berticksichtigt werden. Dariiber hinaus kdnnen auch bei Ankaufsprifungen, die nicht zu einer Investition fuhren,
Kosten anfallen, die das Sondervermdgen zu tragen hat. Es kann zudem nicht ausgeschlossen werden, dass im
Falle eines vorzeitigen Abbruchs oder einer fehlgeschlagenen Ankaufsprifung ggf. Strafzahlungen fur das
Sondervermdgen fallig werden.

Marktentwicklung und Marktumfeld

Investitionen in Immobilien werden grundsétzlich von der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung und dem
Marktumfeld beeinflusst. Dies kann sich negativ auf die Vermietungssituation und die Wertentwicklung der
Immobilien auswirken. So kénnen die Nachfrage nach Miet-/Pachtflachen bzw. Miet-/Pachtobjekten insgesamt und
damit auch die langfristig erzielbare Marktmiete/-pacht fur die Objekte des Sondervermégens aufgrund der
negativen wirtschaftlichen Entwicklung absinken. Die Wertentwicklung und die langfristige Vermiet-
/Verpachtbarkeit bzw. Nutzbarkeit sind auch von Veranderungen des Marktumfelds und der Konkurrenzsituation
abhangig. Es ist derzeit nicht vorhersehbar, welchen Einfluss geplante Bauprojekte auf den Markt haben bzw. in
welchem Umfang im Zeitpunkt der Investition noch nicht bekannte Objekte im Umfeld der konkret fiir Rechnung
des Sondervermdgens erworbenen Immobilien auf den Markt gelangen und ob und in welchem Umfang durch
Renovierungsmalnahmen gleichwertige oder hdherwertige bzw. wettbewerbsfahigere Objekte in der Umgebung
dieser Immobilien geschaffen werden.

Standortrisiko, Miet- und Pachtniveau, Mieter- und Betreiberbonitit Neben der Anderung der allgemeinen
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegende Risiken, wie Leerstande,
Mietriickstande und Mietausfélle, die sich unter anderem aus der Veranderung der Standortqualitat oder der
Mieterbonitét ergeben kdnnen. Verdnderungen der Standortqualitét kénnen zur Folge haben, dass der Standort fir
die gewahlte Nutzung nicht mehr oder nicht mehr im gleichen Umfang wie zuvor geeignet ist. Der Gebaudezustand
kann Instandhaltungsaufwendungen erforderlich machen, die nicht vorhergesehen wurden. Diese Risiken kdnnen
trotz laufender Instandhaltung und Modernisierung oder Umstrukturierung der Immobilien, um deren
Wettbewerbsfahigkeit zu erhalten bzw. zu verbessern, auftreten.
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Es besteht das Risiko, dass die kunftig erzielbaren Mieten/Pachten niedriger ausfallen als geplant. So kann z. B.
der Spielraum fir Miet- und Pachterh6hungen insbesondere aufgrund der wirtschaftlichen, rechtlichen (z. B. durch
den Erlass einer sog. Mietpreisbremse) und steuerlichen Rahmenbedingungen oder aus objektspezifischen
Grunden stéarker eingeschrénkt sein als erwartet. Auerdem besteht das Risiko der Nichtdurchsetzbarkeit von Miet-
und Pachtforderungen und der Zahlungsunfahigkeit von Mietern/Péchtern, z. B. durch Arbeitslosigkeit oder
Verschlechterung der wirtschaftlichen Lage. Dies gilt insbesondere fir gewerblich vermietete Mietflachen, da
gewerbliche Mietern bzw. Betreibern von Immobilien stérker von negativen wirtschaftlichen Entwicklungen betroffen
sein kénnen (Bonitatsrisiko).

Vermietung, Anschlussvermietung und Leerstandsrisiko

Sollten Mieter/Pachter ihren vertraglichen Verpflichtungen nicht, nicht unverziglich oder nicht vollsténdig
nachkommen oder sollten Mieter/Péchter zahlungsunfahig werden, wirde dies zu Einnahmeausféllen beim
Sondervermdgen fuihren. Gravierende Miet-/Pachtausfélle kdnnen zu einem Liquiditdétsmangel im Sondervermdgen
fuhren, der die Mdoglichkeit der Gesellschaft, die fur Rechnung des Sondervermégens eingegangenen
Verpflichtungen (z.B. gegentuber Banken) begriindet worden sind, beeintréachtigen und negative Folgen (z.B. die
Verwertung von Sicherheiten) nach sich ziehen kann.

Die Mieter/Pachter der Immobilien sind auch berechtigt, ihnren Miet-/Pachtvertrag aus wichtigem Grund zu kiindigen.
Die vorzeitige Beendigung eines Miet-/Pachtverhaltnisses kann das wirtschaftliche Ergebnis des Sondervermdgens
signifikant nachteilig beeintrachtigen (etwa bei Leerstdnden oder Anschlussvermietungen zu weniger lukrativen
Konditionen), was sich wiederum nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital
auswirken kann.

Ferner kann die Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermégens aus wirtschaftlichen Griinden gezwungen sein,
einer Anderung der Miet-/Pachtvertrage zugunsten von Mietern/Péchtern zuzustimmen, wodurch sich die Miet-
/Pachteinnahmen reduzieren kdnnen.

Generell besteht bei einer Verpachtung/Vermietung das Risiko, dass einzelne Vertragsklauseln nicht wirksam sind
oder im Laufe der Zeit unwirksam werden (wie z. B. zur Wertsicherung, Instandhaltung/-setzung,
Nebenkostenumlage oder Schoénheitsreparaturen) oder einzelne Anspriiche nicht oder nicht in voller Héhe
durchsetzbar sind. Dies kann zu Miet-/Pachtstreitigkeiten und Miet-/Pachtminderungen bis hin zur Kiindigung von
Miet-/Pachtvertragen fuhren. Ferner kann dies dazu fiihren, dass das Sondervermoégen wirtschaftlich héhere
Aufwendungen (z.B. fur Instandhaltungskosten, Schénheitsreparaturen, nicht umlageféahige Nebenkosten) zu
tragen hat als geplant. Die Folge kann der Ausfall oder die Reduzierung von Miet-/Pachtzahlungen mit
entsprechend negativen Folgen fiir das Sondervermdgen sein.

Sofern Miet-/Pachtvertrage gleich welchen Grunds vorzeitig beendet werden bzw. es bei Ablauf eines Miet-
/Pachtvertrags noch nicht zu einem Verkauf der Immobilie gekommen ist, tragt das Sondervermdgen wirtschaftlich
das Risiko der Anschlussvermietung/-verpachtung. Im Zusammenhang mit der Anschlussvermietung/-verpachtung
entstehen regelmanRig Kosten, die das Sondervermoégen wirtschaftlich zu tragen hat (z. B. durch Maklergebuhren,
Umbau- und ModernisierungsmaRnahmen). In diesem Zusammenhang kann es auch zu nicht kalkulierten
Mehrkosten oder EinbuRBen auf der Einnahmenseite kommen (Mieterzugestandnisse wie Aus- bzw.
Umbaukostenzuschiisse oder miet-/pachtfreie Zeiten oder zusétzlicher, nicht vorhersehbarer Renovierungs- oder
Revitalisierungsaufwand oder zu einer Verringerung der Miet-/Pachthdhe im Vergleich zur vorherigen
Vermietung/Verpachtung). In solchen Situationen besteht auch das Risiko, dass die Miet-/Pachtflachen zeitweise
oder dauerhaft nicht wieder vermietet/verpachtet werden konnen (Leerstandsrisiko), was zu erheblichen
Einnahmeausféllen und Wertverlusten der betreffenden Immobilie fihren kann.

Versicherung, zufélliger Untergang

Risiken konnen sich aus Feuer, Sturm-/Hagelschaden, Leitungswasserschaden, Elementarschaden (z.B.
Uberschwemmung, Hochwasser, Erdbeben) oder sonstigen Beschadigungen der Immobilien (z.B. durch
Vandalismus) ergeben, sofern diese Risiken aus wirtschaftlichen oder sachlichen Grinden nicht zu 100 % durch
Versicherungen abgesichert sind.

Es besteht auch das Risiko, dass die Versicherungsgesellschaft ihre Verpflichtungen aus der Versicherung nicht
oder erst nach einem Rechtsstreit erfiillt, woraus dem Sondervermdgen ein nicht bezifferbarer Schaden entstehen
kann. Auch Lucken im Versicherungsschutz, Ausschlussgriinde, Selbstbehaltregelungen oder unterschiedliche
Auslegungen der Versicherungsbestimmungen kdnnen dazu fuhren, dass im Schadensfall Anspriiche des
Vermieters nicht oder erst verzdgert nach Verhandlungen oder Rechtstreitigkeiten durchgesetzt werden kénnen
bzw. dass kein oder nur ein teilweiser Versicherungsschutz besteht. Eine Verzégerung der Zahlung der
Versicherungsleistungen kann dazu fithren, dass die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermégens zur
Beseitigung des Schadens eigene Mittel aufwenden muss und ggf. voriibergehend Fremdmittel aufnehmen muss.

Auch ist nicht auszuschlieRen, dass ein Versicherungsschutz nicht oder nicht in voller Hohe erhaltlich ist oder nur
zu Kosten erhdltlich wére, die wirtschaftlich nicht vertretbar oder sinnvoll sind. Sollten Versicherungsleistungen
nicht ausreichen, um den betreffenden Schaden zu decken, so hat ggf. das Sondervermégen die Differenz zu
tragen.

Es ist méglich, dass der Versicherungsschutz erweitert werden muss, um Nachhaltigkeitsrisiken in Form von
physischen Risiken abzusichern. Dies kann zu einer Erhéhung der Versicherungspramien und damit héheren
Kosten verbunden mit einer niedrigeren Rendite fir den Fonds fiihren.
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Das in der Regel nicht versicherbare Risiko des zufalligen Untergangs (z. B. durch Kriegseinwirkungen) sowie das
Risiko der vollstandigen oder teilweisen Zerstérung der Immobilien des Sondervermdgens und des langfristigen
Nutzungs- und Einnahmeausfalls aus diesen Immobilien gehen letztlich zulasten des Sondervermdgens.

Terrorrisiken

Immobilien, insbesondere in Ballungsrdumen, kdnnen méglicherweise einem Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt
sein. Ohne selbst von einem Kriegs- oder Terrorakt betroffen zu sein, kann eine Immobilie wirtschaftlich entwertet
werden, wenn der Immobilienmarkt der betroffenen Gegend einschneidend beeintrachtigt wird und die Mietersuche
erschwert bzw. unmdglich ist. Dieses Risiko kann sich selbst dann fir das Sondervermégen ergeben, wenn solche
Risiken versichert werden, sofern sie aus wirtschaftlichen oder sachlichen Griinden nicht zu 100 % durch
Versicherungen abgesichert sind. Die Gesellschaft kann in diesem Zusammenhang nach wirtschaftlichen und
sachlichen Erwagungen entscheiden, ob und inwieweit entsprechende Versicherungen abgeschlossen werden. Die
vorstehenden Ausfihrungen zu den Risiken im Zusammenhang mit Versicherungen gelten auch fur eine etwaige
Terrorversicherung entsprechend.

Altlasten

Risiken aus Altlasten (wie z. B. Bodenverunreinigungen, Asbesteinbauten, etc.) oder Kampfmittelbelastungen
werden insbesondere beim Erwerb von Immobilien sorgfaltig gepruft (gegebenenfalls durch Einholung von
entsprechenden Sachverstandigengutachten). Trotz aller Sorgfalt sind Risiken dieser Art jedoch nicht vollstéandig
auszuschlie3en.

Es besteht daher das Risiko, dass die Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermdgens fur bestehende und
kinftige Umweltbelastungen ihrer Vermdgensgegenstande, z. B. aus Altlasten oder schéadlichen Baustoffen,
einzustehen hat, wodurch insbesondere Beseitigungskosten fir Umweltschaden zu zahlen sein kdénnen. Im
Verhéltnis zu Mietern/Pachtern kann es bei Eintritt derartiger Félle zu erheblichen Miet-/Pachteinbuen aufgrund
von Miet-/Pachtminderungen oder Kiindigungen von Miet-/Pachtvertragen kommen.

Projektentwicklung

Bei der Projektentwicklung kénnen sich Risiken z. B. durch Anderungen in der Bauleitplanung und Verzdégerungen
bei der Erteilung der Baugenehmigung ergeben. Baukostenerhéhungen und Terminverzégerungen bei der
Fertigstellung kénnen sich auch bei sorgfaltig ausgewahlten Vertragspartnern ergeben. Ferner kann der Erfolg der
Vermietung/Verpachtung von der Nachfragesituation erstim Zeitpunkt der Fertigstellung abhangig sein, , wenn eine
vollstéandige Vermietung/Verpachtung bei Beginn der Projektentwicklung noch nicht erfolgt ist, sodass hier ein
héheres Prognoserisiko bestehen kann.

Baumangel

Immobilien kdnnen mit Baumangeln behaftet sein. Solche Risiken sowie die Gefahr von behérdlichen Auflagen
werden insbesondere bei dem Erwerb von Immobilien sorgféltig geprift (gegebenenfalls durch Einholung von
entsprechenden Sachverstéandigengutachten) und nach Mdglichkeit versichert. Risiken basierend auf Schaden
dieser Art sind jedoch auch durch sorgféltige technische Prufung des Objekts und gegebenenfalls Einholung von
Sachverstandigengutachten nicht vollstandig auszuschlieRen und moéglicherweise nicht oder nicht in ausreichender
Hohe versicherbar.

Sollten Bauméangel auftreten, die im Rahmen der technischen Priifung trotz der gebotenen Sorgfalt nicht erkannt
oder falsch eingeschétzt wurden bzw. fir die keine vertraglichen Anspriiche gegen die bauausfiihrenden
Unternehmen oder den Verkaufer bestehen oder versichert worden sind, oder vorhandene Bauméngel nicht
innerhalb der Gewahrleistungs- und kaufvertraglichen Regelungen fur das Sondervermdgen aufwandsneutral zu
beheben sind, kdnnen sich signifikante Werteinbuf3en und Miet-/Pachtausfalle bis zur Kindigung von Miet-
/Pachtvertrdgen ergeben. Das Baumangelrisiko besteht insoweit zulasten des Sondervermdgens. Die Kosten der
Baumangelbeseitigung missten aus der Liquiditat des Sondervermdgens oder unter Aufnahme von Fremdkapital
(was ebenfalls zu weiteren Kosten und Aufwand (Kapitaldienst) fihren wirde) beglichen werden. Diese Félle
kénnen sich nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital auswirken.

Instandhaltung und Instandsetzung

Es besteht das Risiko, dass z. B. wegen zunehmendem Instandhaltungsbedarf aufgrund des Alters der Immobilie
oder durch das Auftreten unerwarteter Mangel die Kosten fir die Instandhaltung bzw. Instandsetzung hoher
ausfallen als bei Erwerb der Immobilie durch die fur das Sondervermégen handelnde Gesellschaft erwartet.

Auch kann sich im Laufe von Instandhaltungs- oder Instandsetzungsmafnahmen herausstellen, dass die
erforderlichen MalRnahmen umfangreicher und damit kostenintensiver sind als urspriinglich veranschlagt.

Zudem koénnen auch bei Anschlussvermietungen/-verpachtungen von Miet-/Pachtflachen durch Ablauf von Miet-
/Pachtvertrdgen oder wegen des Ausfalls eines Mieters/Pachters hdhere Kosten fiir die Instandhaltung und
Instandsetzung der betreffenden Miet-/Pachtflachen erforderlich werden. Zusatzliche Risiken kénnen entstehen,
falls Mieter/Pachter ihren miet-/pachtvertraglich vereinbarten Anteil der Instandhaltungskosten im Wege der
Umlage der Miet-/Pachtnebenkosten nicht tragen oder falls hieriber Streitigkeiten mit der Folge entstehen, dass
derartige Kosten ganz oder teilweise vom Vermieter/Verpachter zu tragen sind. In diesen Fallen kann es zu
erheblichen Mehraufwendungen kommen, die aus der Liquiditdit des Sondervermégens oder durch
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Fremdfinanzierungen zu finanzieren sind, was sich nachteilig auf den wirtschaftlichen Erfolg des Sondervermégens
und damit auf den Anteilwert und das vom Anleger eingesetzte Kapital auswirken kann.

Offentlich-rechtliche Risiken

Eine fir Rechnung des Sondervermdgens erworbene Immobilie kann o6ffentlich-rechtlichen Einschrankungen
unterliegen oder unter Denkmalschutz stehen oder als Denkmal ausgewiesen werden. Hieraus resultiert das Risiko,
dass Anderungen am Gebé&ude oder Nutzungsanderungen einer besonderen Genehmigung der Denkmalbehérde
erfordern oder Anderungen des Geb&udes oder Nutzungsadnderungen nicht zuldssig sind. Dies kann unter
Umsténden zu einem nicht eingeplanten finanziellen Mehraufwand, zu Einschrénkungen bei der wirtschaftlichen
Nutzbarkeit der Immobilie und ggf. zu einem langeren Leerstand fuhren. Ebenso ist der Eigentimer eines unter
Denkmalschutz stehenden Gebaudes verpflichtet, das Denkmal entsprechend zu erhalten, was hthere Wartungs-
und Instandhaltungskosten zur Folge haben kann.

Die Immobilie kénnte ferner im Geltungsbereich eines Sanierungsgebietes liegen oder in ein solches einbezogen
werden. Im Hinblick auf ein foérmlich festgelegtes Sanierungsgebiet sind dabei die folgenden Risiken zu
berlicksichtigen: Der Verkauf, die Belastung des Grundbesitzes (etwa mit einer Grundschuld) und der Abschluss
von langfristen Miet-/Pachtvertrdgen erfordern eine gesonderte behodrdliche Genehmigung. Dartber hinaus kann
der Eigentumer der Immobilie zur Zahlung von Ausgleichsbetragen fir o6ffentliche SanierungsmalRnahmen
herangezogen werden. Die gleichen Risiken bestehen, wenn die Immobilie im Geltungsbereich einer
Erhaltungssatzung oder eines stadtebaulichen Entwicklungsbereichs liegt. Auch die Belegenheit der Immobilie in
einem Umlegungsgebiet kann sich negativ auf den Wert der Immobilie und deren Verduf3erbarkeit auswirken.

Daruber hinaus besteht das Risiko, dass fur das Grundstuick bzw. die Immobilie eine Veranderungssperre erlassen
wird. Solange eine Veranderungssperre besteht, durfen Baurechte grundséatzlich nicht ausgeubt werden. Eine
Veranderungssperre zieht zwar keine Zustimmungserfordernisse der Behdrde im Falle eines Verkaufs des
Grundstiicks bzw. der Immobilie mit sich. Hierdurch kann aber eine zukiinftig geplante Nutzung des Gebaudes
beeintrachtigt werden, was sich nachteilig auf den Verkaufserlés und damit auf den wirtschaftlichen Erfolg des
Sondervermégens auswirken kann.

Durch Anderungen des Bauplanungsrechts wéahrend der Haltephase der Immobilie kénnen beispielsweise
Umnutzungen oder die VerdufBerbarkeit der Immobilie erschwert werden. Aus wirtschaftlichen Grinden
wiinschenswerte Anderungen der Nutzung von Immobilien kénnen aus diesen oder anderen Griinden
mdglicherweise nicht oder nicht im geplanten Ausmal? durchgefuhrt werden, weil sie nicht oder nur eingeschrénkt
genehmigungsfahig sind. Dies kann sich negativ auf den Ertrag und den Wert der Immobilie und damit auch auf
den Wert des Sondervermégens und den Anteilwert auswirken.

Risiken bei Erwerb und Verauferung von Immobilien und Immobilien-Gesellschaften

Bei der Abwicklung von Kaufvertragen tber den Erwerb von Immobilien besteht das Risiko, dass abgeschlossene
Kaufvertrage nicht vollzogen werden und die fir Rechnung des Sondervermégens handelnde Gesellschaft deshalb
gegebenenfalls kein Eigentum an der betreffenden Immobilie erwirbt und es dem Sondervermdgen an eingeplanten
Mieteinnahmen aus der betreffenden Immobilie fehlt. In diesem Zusammenhang besteht bei Riickabwicklung von
Kaufvertragen bei wirtschaftlicher Betrachtung auch das Risiko, die bereits verauslagten Transaktionskosten tragen
zu mussen. Bei einer verzogerten Abwicklung des Erwerbs besteht zudem das Risiko, zusétzliche Kosten fiir die
Bereitstellung von Fremdkapital tragen zu mussen. Da bei der VerauRerung von Immobilien des Sondervermdgens
der Verkaufspreis unter anderem von der Ertragskraft der entsprechenden Immobilie und damit in erster Linie von
der aktuellen Vermietungs-/Verpachtungssituation des Objekts (z. B. Vermietungs-/Verpachtungsstand, Mieter-
/Péachterbonitét, Miet-/Pachthdhe, Miet-/Pachtvertragskonditionen und Laufzeit), von der Standortqualitat bzw. der
zum Zeitpunkt der VerauRerung bestehenden Nachfrage von Investoren sowie von markt- und objektspezifischen
Entwicklungen und gesamtwirtschaftlichen oder branchenspezifischen Faktoren abhangig sein wird, ist nicht
vorhersehbar, ob eine VerauRerung der Immobilie zu fir den Anleger giinstigen Konditionen erfolgen wird. Das
wirtschaftliche Ergebnis aus einer Beteiligung des Anlegers am Sondervermdgen basiert letztlich zu einem
mafRgeblichen Teil auf den tatsachlich zu einem spéteren Zeitpunkt zu erzielenden VerauRerungserlésen.

Erst spater bekanntwerdende Altlasten oder Bauméangel kénnen den Verkauf der betreffenden Immobilie
erschweren und zu zusatzlichen Beseitigungskosten und Aufwendungen fihren, die zu einer Reduzierung der
VerauRerungserldse fiihren kdnnen.

Es kénnen weiterhin Risiken im Rahmen der VerduRRerung der Immobilien auftreten (z. B. Insolvenz des Kaufers
oder auch Risiken aus der Ubernahme von Gewéhrleistungen und Haftungsverpflichtungen oder aus einer daraus
resultierenden Rickabwicklung des Erwerbs der Immobilie), die dazu fiihren kdnnen, dass der Verkauf letztlich
scheitert oder riickabgewickelt wird bzw. dass hohe Kosten und Aufwendungen in diesem Zusammenhang
entstehen, die den Verkaufserlds merklich reduzieren kdnnen. Sollte der Verkauf einer Immobilie nicht gelingen,
eine Anschlussfinanzierung nicht beschafft werden kénnen und das Sondervermdgen nicht Gber ausreichend
liquide Mittel zur Ablésung bestehender Belastungen verfiigen, besteht die Mdéglichkeit, dass die betreffende
Immobilie zwangsverwertet werden muss. Bei Eintritt dieser Félle ist es nicht auszuschlieRen, dass sich das
wirtschaftliche Ergebnis des Sondervermdgens wesentlich verschlechtert und dies beim Anleger zu einem
teilweisen Verlust seines eingesetzten Kapitals nebst Ausgabeaufschlag fiihrt.

Nach VeraufRerung einer Immobilie kdnnen selbst bei Anwendung grofter kaufménnischer Sorgfalt
Gewahrleistungsanspriiche des Kaufers oder sonstiger Dritter entstehen, fiir die das Sondervermégen haftet.
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Die vorstehenden Risiken geltend entsprechend auch beim Erwerb und der Verduf3erung von Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften. Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sind zudem Risiken, die
sich aus der Gesellschaftsform ergeben, Risiken im Zusammenhang mit dem mdglichen Ausfall von
Gesellschaftern  und Risiken der Anderung der steuerrechtlichen und gesellschaftsrechtlichen
Rahmenbedingungen zu beriicksichtigen. Dies gilt insbesondere, wenn die Immobilien-Gesellschaften ihren Sitz
im Ausland haben. Dartber hinaus ist zu beriicksichtigen, dass im Falle des Erwerbs von Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften diese mit nur schwer erkennbaren Verpflichtungen belastet sein kénnen. Schlie3lich
kann es fur den Fall der beabsichtigten Verduf3erung der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften an einem
ausreichend liquiden Sekundarmarkt fehlen.

Blindpool-Risiko/Anlaufphase

Es ist moglich, dass im Zeitpunkt, in dem der Anleger die Anteile am Sondervermdgen zeichnet, die Immobilien,
die fir Rechnung des Sondervermdgens erworben werden sollen, noch nicht bzw. nicht vollstandig feststehen (sog.
Blindpool). Daher besteht das Risiko, dass sich nicht in ausreichendem MaRe Immobilien finden lassen, die den
Investitionskriterien gentigen, wodurch sich insbesondere der Ankaufsprozess verlangern kann. Dies kann sich
negativ auf die Ertragslage des Sondervermégens auswirken, da ggf. Miet-/Pachteinahmen nicht zum erwarteten
Zeitpunkt zur Verfugung stehen oder die betreffenden Immobilien nur zu ungunstigeren Konditionen erworben
werden kdénnen.

In der \vierjdhrigen Anlaufphase des Sondervermdgens muss die Gesellschaft noch nicht alle
Risikostreuungsvorgaben einhalten. In dieser Phase kann es zu unvermeidbaren Ungleichgewichten in der Anlage
der Mittel des Sondervermégens und damit zu einem erhdhten Risiko gegeniber der Situation bei einem
risikodiversifizierten Portfolio kommen. Je weniger Immobilien bzw. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
das Sondervermdgen umfasst, desto starkeren Einfluss hat die Verwirklichung von Risiken bei einer Immobilie auf
das gesamte Portfolio und damit den Anlageerfolg. Ein verzogerter Aufbau des Immobilienportfolios kann zu
ungewollt langen Ungleichgewichten bei der Risikodiversifikation fuhren.

Fremdfinanzierung der Immobilieninvestition

Immobilieninvestitionen kdénnen fremdfinanziert werden. Dies erfolgt einerseits zur Erzielung eines Leverage-
Effekts (Steigerung der Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital zu einem Zinssatz unterhalb der Objektrendite
aufgenommen wird). Andererseits kdnnen die Darlehenszinsen steuerlich geltend gemacht werden, sofern die
jeweils anwendbaren Steuergesetze dies zulassen. Bei in Anspruch genommener Fremdfinanzierung wirken sich
Wertanderungen der Immobilien verstarkt auf das eingesetzte Eigenkapital des Sondervermdgens aus,
beispielsweise bei einer 50%igen Kreditfinanzierung wirde sich die Wirkung eines Mehr- oder Minderwerts der
Immobilie auf das eingesetzte Kapital des Sondervermégens im Vergleich zu einer vollstandigen
Eigenkapitalfinanzierung verdoppeln. Wertanderungen haben somit bei Nutzung von Fremdfinanzierungen eine
gréRere Bedeutung als bei eigenfinanzierten Objekten. Der Anleger wird starker von Minderwerten belastet als bei
einer vollstdndigen Eigenfinanzierung.

Ferner besteht das Risiko, dass, anders als erwartet, wahrend der Investitionsphase kein oder nicht ausreichend
Fremdkapital zur anteiligen Finanzierung der Immobilien zur Verfugung steht bzw. das Fremdkapital nur zu
unglnstigen Konditionen verfuigbar ist, wodurch ein hdherer Eigenkapitaleinsatz der Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermdgens erforderlich werden kann. In diesem Fall kann gegebenenfalls der Ankauf von Immobilien nicht
im geplanten Umfang erfolgen. Ein geringerer Ankauf von Immobilien hétte eine geringe Diversifikation des
Immobilienportfolios mit hdheren Konzentrationsrisiken auf eine geringere Zahl von Vermdgensgegenstanden zur
Folge.

Bei Darlehen mit variablen Zinsen besteht zudem das Risiko, dass sich die Zinsen negativ zulasten des
Sondervermdgens entwickeln.

Bereits ausgezahlte Darlehen kdnnen von Kreditinstituten auch ohne ein Verschulden der Gesellschaft gekiindigt
werden, wenn — etwa aufgrund sinkender Miet-/Pachteinnahmen — die Darlehensbedingungen nicht eingehalten
werden konnen (siehe auch Abschnitt ,Risiko durch Finanzierungsliquiditat®).

Sollten beim Ablauf von Krediten Anschlussfinanzierungen erforderlich werden oder eingeplant worden sein, so
besteht das Risiko, dass keine Anschlussfinanzierung am Markt gefunden werden kann oder nur zu héheren Zinsen
als bei der Erstfinanzierung, was sich negativ auf den wirtschaftlichen Erfolg des Sondervermégens auswirken
kann. Zudem kdnnen im Zusammenhang mit einer Anschlussfinanzierung zusétzliche Kosten entstehen, die das
Sondervermdgen zu tragen héatte. Sollte keine Anschlussfinanzierung erhéltlich sein und die Gesellschaft nicht in
der Lage sein, die Immobilie aus dem Sondervermdgen mit Eigenkapital zu finanzieren, besteht ferner das Risiko,
dass die finanzierte Immobilie ggf. zu ungiinstigen Konditionen verduf3ert bzw. zwangsweise verwertet werden
muss (siehe auch Abschnitt ,Risiko durch Finanzierungsliquiditat).

Eine Fremdfinanzierung von Immobilien verringert unter Umstanden die Mdglichkeiten, im Falle von kurzfristigen
Liquiditatsengpassen die notwendigen Mittel durch Objektverkdufe oder kurzfristige Kreditaufnahmen zu
beschaffen. Um Immoabilien frei von Belastungen durch Grundpfandrechte verduf3ern zu kdnnen, miussen ggf.
Kredite vor Falligkeit zuriickgefiihrt werden; dies berechtigt den Kreditgeber in der Regel zur Geltendmachung einer
Entschadigung.
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Erbbaurecht

Bei einem Erbbaurecht erwirbt der Erbbaurechtsnehmer fir die Dauer des Erbbaurechtsvertrages das
verauRerliche und vererbbare Recht, auf oder unterhalb eines Grundstiick ein Gebaude zu errichten. Im Ergebnis
nutzt der Erbbaurechtsnehmer das Gebaude, das Eigentum an dem Grundstuck verbleibt beim Erbbaurechtsgeber
(Grundstiickseigentimer). Die Dauer des Erbbaurechtsvertrages ist begrenzt und kann nur mit Zustimmung des
Grundsttickseigentumers verlangert werden. Verweigert dieser die Verlangerung des Erbbaurechtsvertrages, kann
das dazu fuhren, dass das Gebéaude nicht fur die geplante Dauer bewirtschaftet werden kann. Das kann sich negativ
auf die Entwicklung des Fonds und den Wert der Anteile auswirken. Fur das Erbbaurecht ist ein jahrlicher oder
auch einmaliger Erbbauzins an den Grundstiickseigentiimer zu zahlen. Der zu zahlende Erbbauzins kann im Laufe
der Zeit steigen. Zustimmungsvorbehalte des Grundstickseigentimers und die begrenzte Laufzeit des
Erbbaurechtsvertrages kénnen sich negativ auf die Nutzungsmdglichkeit und den Wert des Geb&dudes auswirken.
Fur den Verkauf und die Belastung des Erbbaurechtes ist der Erbbauberechtigte in aller Regel auf die Zustimmung
des Grundstiickseigentiimers angewiesen. Sofern der Eigentiimer seine Zustimmung zu einer Verauf3erung oder
Belastung ohne ausreichenden Grund verweigert, kann diese gerichtlich ersetzt werden. Das damit verbundene
zeitliche Risiko verbleibt jedoch beim Erbbaurechtsnehmer. Die Mdglichkeiten zum Verkauf des Erbbaurechts
kdnnen aufgrund der rechtlichen Besonderheiten ungunstiger sein als bei Volleigentum. Bei Beendigung des
Erbbaurechtsvertrages geht das Eigentum an dem Gebaude auf den Grundstlickseigentimer Uber (sog. ,Heimfall®).
Ein Heimfall kann auch vor Ablauf der Laufzeit des Erbbaurechtsvertrages eintreten, wenn z.B. der
Erbbauberechtigte seinen vertraglichen Pflichten nicht nachkommt. Im diesem Falle steht die Immobilie dem Fonds
friher als geplant nicht mehr zur Bewirtschaftung zur Verfugung. Dies kann sich negativ auf die Wertentwicklung
des Fonds auswirken. Die Entschadigung, die der Erbbauberechtigte bei Heimfall vom Erbbaurechtsgeber erhalt,
kann unter dem Marktwert des Gebaudes liegen. Die konkreten Risiken eines Erbbaurechts hangen dartber hinaus
von der jeweiligen Ausgestaltung des Erbbaurechtsvertrages ab.

Erstreckt sich das Erbbaurecht an einem Gebaude Uber mehrere benachbarte Grundstiicke mit jeweils
selbststandigen Erbbaurechtsvertragen, besteht das Risiko der Unwirksamkeit des gesamten Erbbaurechts (sog.
Nachbarerbbaurecht). Beim Erwerb eines Erbbaurechts ist deshalb gesondert auf das Bestehen eines sog.
Nachbarerbbaurechts geachtet. Ein solches Nachbarerbbaurecht wird jedoch im Rahmen der rechtlichen oder
technischen Ankaufsprifung nicht immer zweifelsfrei erkennbar.

Bei der Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht besteht darlber hinaus das Risiko, dass der
Erbbauberechtigte seinen Verpflichtungen nicht nachkommt, insbesondere den Erbbauzins nicht zahlt. In diesem
Fall und in anderen Fallen kann es zu einem vorzeitigen Heimfall des Erbbaurechts kommen. Die Gesellschaft
muss dann ggf. eine andere wirtschaftliche Nutzung der Immobilie anstreben, was im Einzelfall schwierig sein kann.
Dies gilt sinngemaR auch fur den Ubergang des Erbbaurechts nach Vertragsablauf. SchlieRlich kann die Belastung
einer Immobilie mit einem Erbbaurecht die Fungibilitat einschrénken, d. h., die Immobilie I&sst sich moglicherweise
nicht so leicht verauRern wie ohne eine derartige Belastung.

Rechtsanderungsrisiko

Die Entwicklung der Rechtsprechung und/oder der Gesetzgebung kann sich nachteilig auf die
Immobilieninvestitionen auswirken.

Bewertungsrisiken

Die Bestimmung des Wertes der Immobilien beruht auf Bewertungen der dauerhaft erzielbaren Ertrdge der
Immobilien durch unabhéangige Bewerter. Diese Bewertungen kénnen von der tatsachlichen Héhe der Ertrédge aus
den zur Verfigung stehenden Vermogenswerten, die bewertet werden, abweichen.

Die Immobilien, unabhéngig davon, ob diese unmittelbar von der Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermégens
oder mittelbar Gber eine Immobilien-Gesellschaft erworben werden, werden beim Ankauf und anschlieRend
regelmafig durch unabhéngige Bewerter bewertet, um den Verkehrswert der Immobilien bzw. den Preis, der im
Falle einer VeraufRerung mindestens erzielt werden muss, zu bestimmen. Obwohl die Bewertungen nach
anerkannten Grundsatzen von unabhangigen Bewertern durchgefiihrt werden, gibt es keine Gewéhr dafir, dass
die so ermittelten Werte tatsachlich am Markt erzielbaren Preis fiir die Immobilien widerspiegeln.

Soweit eine Immobilie fremdfinanziert ist, erfolgt ggf. zusétzlich eine gesonderte Bewertung der Immobilie im
Auftrag des Finanzierungsgebers. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Wertgutachten, die einerseits
von dem Finanzierungsgeber und andererseits durch die Gesellschaft beauftragt werden, zu voneinander
abweichenden Werten fihren. Soweit im Darlehensvertrag ein bestimmtes Verhaltnis zwischen Wert der Immobilie
und der Hohe des Darlehens vereinbart ist, das eingehalten werden muss, wird der Finanzierungsgeber insoweit
regelmafRig den Wert aus dem von ihm in Auftrag gegebenen Wertgutachten zugrundelegen. Ist der hierin
ausgewiesene Wert niedriger als der Wert in dem von der Gesellschaft beauftragten Wertgutachten, kann dies
negative Rechtsfolgen (z.B. Pflicht zur Nachbesicherung, Pflicht zur teilweisen vorzeitigen Rickfuhrung des
Darlehens, Kindigung des Darlehens) fir das Sondervermdgen haben.

Auslandsimmobilien

Die vorstehenden Risiken gelten grundsétzlich sowohl fir inlandische Immobilien als auch fir auslandische
Immobilien; allerdings kénnen sich aus dem fur im Ausland belegene Immobilien geltenden rechtlichen und
steuerlichen Bestimmungen besondere Risiken ergeben (z.B. besondere Schutzrechte im Zusammenhang mit
Mieterinsolvenzen).
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Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die sich aus der Belegenheit der Immobilien ergeben (z. B.
abweichende Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche Interpretationen von Doppelbesteuerungsabkommen,
unterschiedliche Auffassungen bei der Ermittlung von Verrechnungspreisen bzw. bei der Einkiinfteabgrenzung und
Veranderungen der Wechselkurse), zu bericksichtigen. Auch sind bei ausléandischen Immobilien das erhdhte
Verwaltungsrisiko sowie etwaige technische Erschwernisse einschlieBlich des Transferrisikos bei laufenden
Ertragen oder VerduRRerungserldsen in Betracht zu ziehen.

Wesentliche Risiken aus der Liquiditatsanlage

Bis zu 49 % des Werts des Sondervermdgens dirfen nach Ablauf der Anlaufzeit in liquiden Mitteln gehalten werden.
Sofern das Sondervermégen im Rahmen seiner Liquiditdtsanlagen Bankguthaben, Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente oder Investmentanteile halt, ist zu beachten, dass diese Anlagen auch Risiken enthalten.

Es ist nicht ausgeschlossen, dass fur das Sondervermégen ein héherer Anteil in Liquiditatsanlagen, z. B. vor dem
Erwerb oder nach VerauRerung eines gréfReren Immobilienportfolios, voribergehend gehalten wird.

Zudem besteht bei einer Investition in Liquiditatsanlagen das Risiko, dass die Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermdgens im Vergleich zu einer Anlage in Immobilien oder Immobilien-Gesellschaften nur geringere als
die angestrebten Renditen erzielen kann, sodass letztlich die angestrebte Rentabilitéat aus der Vermdgensanlage
durch die Anleger nicht generiert werden kann. Auch besteht beispielsweise bei Marktverwerfungen das Risiko,
dass uberhaupt keine Rendite oder im Fall von Negativzinsen aus den Liquiditdtsanlagen gar ein Verlust erzielt
wird. Es kann ferner nicht ausgeschlossen werden, dass Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitute, bei welchen
Liquiditatsanlagen getéatigt werden, insolvent werden und damit die gesamten bei dem entsprechenden Kredit- oder
Finanzdienstleistungsinstitut investierten Liquiditéatsanlagen verloren gehen. Derartige Félle wirden erhebliche
wirtschaftliche Konsequenzen fur die Anleger nach sich ziehen.

Wertveranderungsrisiken

Die Liquiditatsanlagen, in welche die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdégens investiert, unterliegen
Wertverdnderungsrisiken. So koénnen dadurch Wertverluste auftreten, indem der Marktwert oder zuletzt
festgestellte Wert der Vermégensgegenstande gegenliber dem Einstandspreis fallt oder Kassa- und Terminpreise
sich unterschiedlich entwickeln.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten héangt insbesondere von der Entwicklung der
Kapitalmarkte ab, die wiederum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen und
politischen Rahmenbedingungen in den jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursentwicklung,
insbesondere an einer Borse, kdnnen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Gerlichte
einwirken. Schwankungen der Kurs- und Marktwerte kbnnen auch auf Veranderungen der Zinssatze, Wechselkurse
oder der Bonitét eines Emittenten zurtickzufiihren sein. Diese Umstande kdnnen sich negativ auf den Wert der
Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens und damit auf den Anteilwert des Anlegers auswirken; dies gilt
insbesondere in Fallen, in denen es fir das Sondervermdgen erforderlich ist, die betreffenden Finanzprodukte zu
fur den Anleger ungunstigen Konditionen zu verauf3ern.

Kursénderungsrisiko von bdrsennotierten Wertpapieren

Borsennotierte Wertpapiere unterliegen erfahrungsgeman starken Kursschwankungen und somit auch dem Risiko
von Kursriickgéngen. Diese Kursschwankungen werden insbesondere durch die Entwicklung der Gewinne des
emittierenden Unternehmens sowie die Entwicklungen der Branche und die gesamtwirtschaftliche Entwicklung
beeinflusst. Das Vertrauen der Marktteilnehmer in das jeweilige Unternehmen kann die Kursentwicklung ebenfalls
beeinflussen. Dies gilt insbesondere bei Unternehmen, deren Aktien oder Wertpapiere erst tUber einen kiirzeren
Zeitraum an der Borse oder einem anderen organisierten Markt zugelassen sind; bei diesen kdnnen bereits geringe
Veradnderungen von Prognosen zu starken Kursbewegungen fihren. Ist bei einer Aktie der Anteil der frei
handelbaren, im Besitz vieler Aktionére befindlichen Aktien (sogenannter Streubesitz) niedrig, so kdnnen bereits
kleinere Kauf- und Verkaufsauftrage dieser Aktie eine starke Auswirkung auf den Marktpreis haben und damit zu
héheren Kursschwankungen fuhren. Dies gilt entsprechend auch fiir sonstige bérsennotierte Wertpapiere.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die Méglichkeit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau
andert, das im Zeitpunkt der Begebung eines Wertpapiers besteht. Steigen die Marktzinsen gegeniber den Zinsen
zum Zeitpunkt der Emission, so fallen in der Regel die Kurse der festverzinslichen Wertpapiere. Fallt dagegen der
Marktzins, so steigt typischerweise der Kurs festverzinslicher Wertpapiere. Diese Kursentwicklung fiihrt dazu, dass
die aktuelle Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen Marktzins entspricht. Diese
Kursschwankungen fallen jedoch je nach (Rest-) Laufzeit der festverzinslichen Wertpapiere unterschiedlich aus.
Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten haben geringere Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere
mit langeren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten haben demgegeniiber in der Regel
geringere Renditen als festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten. Geldmarktinstrumente besitzen
aufgrund ihrer kurzen Laufzeit von maximal 397 Tagen tendenziell geringere Kursrisiken. Daneben kdnnen sich die
Zinssatze verschiedener, zinsbezogener Finanzinstrumente mit vergleichbarer Restlaufzeit unterschiedlich
entwickeln.
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Steigende Marktzinsen konnen sich negativ auf die Wertentwicklung von Immobilien auswirken; siehe
+Wertveradnderungsrisiken®.

Risiko negativer Habenzinsen

Abhéngig von der Entwicklung der Zinspolitik der jeweiligen Zentralbanken kénnen sowohl kurz-, mittel- als auch
langfristige Bankguthaben, die fir Rechnung des Sondervermdgens angelegt werden, eine negative Verzinsung
erzielen.

Risiken im Zusammenhang mit Derivategeschéften

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermdgens Derivategeschafte ausschlieBlich zu
Absicherungszwecken abschlieRen. Kauf und Verkauf von Optionen sowie der Abschluss von Terminkontrakten
oder Swaps sind mit folgenden Risiken verbunden, die sich nachteilig auf den Wert der Vermégensgegenstande
des Sondervermdgens und damit negativ auf den Anteilwert des Anlegers auswirken kdnnen:

e Kursanderungen des Basiswerts konnen den Wert eines Optionsrechts oder Terminkontrakts vermindern.
Vermindert sich der Wert bis zur Wertlosigkeit, kann die Gesellschaft gezwungen sein, die erworbenen Rechte
verfallen zu lassen. Durch Wertdnderungen des einem Swap zugrunde liegenden Vermogenswertes kann das
Sondervermégen ebenfalls Verluste erleiden.

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

e Ein liquider Sekundarmarkt fir ein bestimmtes Instrument zu einem gegebenen Zeitpunkt kann fehlen. Eine
Position in Derivaten kann dann unter Umstéanden nicht wirtschaftlich neutralisiert (geschlossen) werden.

e Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die Option nicht ausgelibt wird, weil sich die Preise der Basiswerte
nicht wie erwartet entwickeln, sodass die vom Sondervermoégen gezahlte Optionspramie verfallt. Beim Verkauf
von Optionen besteht die Gefahr, dass das Sondervermdgen zur Abnahme von Vermdgenswerten zu einem
héheren als dem aktuellen Marktpreis oder zur Lieferung von Vermdgenswerten zu einem niedrigeren als dem
aktuellen Marktpreis verpflichtet ist. Das Sondervermdgen erleidet dann einen Verlust in Hohe der
Preisdifferenz minus der eingenommenen Optionspramie.

e Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die Gesellschaft flir Rechnung des Sondervermégens
verpflichtet ist, die Differenz zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs und dem Marktkurs zum
Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligkeit des Geschéfts zu tragen. Damit wirde das Sondervermégen Verluste
erleiden. Das Risiko des Verlusts ist bei Abschluss des Terminkontrakts nicht bestimmbar.

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

¢ Die von der Gesellschaft getroffenen Prognosen Uber die kinftige Entwicklung von zugrunde liegenden
Vermdgensgegenstanden, Zinsséatzen, Kursen und Devisenmérkten kénnen sich im Nachhinein als unrichtig
erweisen.

o Die den Derivaten zugrunde liegenden Vermdgensgegenstéande kénnen zu einem an sich gunstigen Zeitpunkt
nicht gekauft bzw. verkauft werden bzw. miissen zu einem unglnstigen Zeitpunkt gekauft oder verkauft
werden.

e Durch die Verwendung von Derivaten kénnen Verluste entstehen, die unter Umstanden nicht vorhersehbar
sind und sogar die fir das Derivatgeschéft eingesetzten Betrage Uberschreiten kénnen.

Bei auRerbdrslichen Geschéften, sogenannten Over-the-Counter (OTC)-Geschéften, kénnen folgende Risiken
auftreten:

e Es kann ein organisierter Markt fehlen, sodass die Gesellschaft die flir Rechnung des Sondervermégens am
OTC- Markt erworbenen Finanzinstrumente schwer oder gar nicht verauf3ern kann.

e Der Abschluss eines Gegengeschéfts (Glattstellung) kann aufgrund der individuellen Vereinbarung schwierig,
nicht méglich bzw. mit erheblichen Kosten verbunden sein.

e Der wirtschaftliche Erfolg des OTC-Geschéfts kann durch den Ausfall des Kontrahenten geféhrdet sein
(Kontrahentenrisiko).

Die Risiken sind bei Derivategeschaften je nach der fir das Sondervermdgen (bernommenen Position
unterschiedlich gro3. Dementsprechend kénnen die Verluste des Sondervermégens:

e sich auf den z. B. fiir ein Optionsrecht gezahlten Preis beschranken;
e weit Uber die gestellten Sicherheiten (z. B. Einschiisse) hinausgehen und zusatzliche Sicherheiten erfordern;

e zu einer Verschuldung fiihren und damit das Sondervermdgen belasten, ohne dass das Verlustrisiko stets im
Voraus bestimmbar ist.
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Kursénderungsrisiko von Wandel- und Optionsanleihen

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

Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von Sicherheiten

Die Gesellschaft erhalt ggf. fur Derivategeschafte Sicherheiten. Derivate kdnnen im Wert steigen. Die gestellten
Sicherheiten kénnten dann nicht mehr ausreichen, um den Lieferungs- bzw. Rickibertragungsanspruch der
Gesellschaft gegeniiber dem Kontrahenten in voller Hohe abzudecken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in Staatsanleihen von hoher Qualitdt oder in
Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem Bankguthaben verwahrt werden,
kann jedoch ausfallen. Staatsanleihen oder Geldmarktfonds kdnnen sich negativ entwickeln. Bei Beendigung des
Geschafts kdnnten die angelegten Sicherheiten nicht mehr in voller Hohe verfligbar sein, missen jedoch von der
Gesellschaft fiir das Sondervermégen in der urspringlich gewahrten Hohe wieder zuriickgewéahrt werden. Dann
musste das Sondervermdgen die bei den Sicherheiten erlittenen Verluste tragen.

Wahrungsrisiko

Es kénnen nach MalRgabe der gesetzlichen Vorgaben und der Anlagebedingungen Vermdgensgegenstande des
Sondervermdgens in anderen Wahrungen als der Wahrung des Sondervermégens angelegt und Verbindlichkeiten
in anderen Wé&hrungen eingegangen werden. Das Sondervermdgen erhélt die Ertrage, Riickzahlungen und Erlose
aus solchen Anlagen in der jeweiligen Wahrung. Fallt der Wert dieser Wahrung gegeniber der Wahrung des
Sondervermogens, so reduziert sich der Wert solcher Anlagen und somit auch der Wert des Sondervermdgens.

Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von in Fremdwahrung gehaltenen Vermdgensgegenstanden und
Mietforderungen fur Rechnung des Sondervermdgens Derivategeschafte auf der Basis von Wahrungen oder
Wechselkursen tatigen. Diese Wahrungskurssicherungsgeschéfte, die in der Regel nur Teile des Vermogens des
Sondervermégens absichern, dienen dazu, Wahrungskursrisiken zu vermindern. Sie kodnnen aber nicht
ausschlieRen, dass Wahrungskurséanderungen trotz maoglicher Kurssicherungsgeschafte die Entwicklung des
Sondervermégens negativ beeinflussen. Die bei Wahrungskurssicherungsgeschéaften entstehenden Kosten und
evtl. Verluste vermindern das Ergebnis des Sondervermdégens.

Risiken im Zusammenhang mit der Investition in Investmentanteile

Im Rahmen der Liquiditdtsanlage kann die Gesellschaft bestimmte Arten von Anteilen an anderen
Investmentvermdgen erwerben (sogenannte Zielfonds). Die Risiken der Investmentanteile, die fiur das
Sondervermdgen erworben werden, stehen in engem Zusammenhang mit den Risiken der in diesen Zielfonds
enthaltenen Vermdgensgegenstande bzw. der von diesen verfolgten Anlagestrategien. Da die Manager der
einzelnen Zielfonds voneinander unabhéngig handeln, kann es aber auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds
gleiche oder einander entgegengesetzte Anlagestrategien verfolgen. Hierdurch kénnen sich bestehende Risiken
kumulieren und eventuelle Chancen kdnnen sich gegeneinander aufheben. Es ist der Gesellschaft im Regelfall
nicht mdéglich, das Management der Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anlageentscheidungen missen nicht
zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der Gesellschaft Ubereinstimmen. Der Gesellschaft wird die
aktuelle Zusammensetzung der Zielfonds oftmals nicht zeitnah bekannt sein. Entspricht die Zusammensetzung
nicht ihren Annahmen oder Erwartungen, so kann die Gesellschaft ggf. erst deutlich verzégert reagieren, indem sie
Zielfondsanteile zurtickgibt.

Zielfonds, an denen das Sondervermogen Anteile erwirbt, kdnnten zudem zeitweise die Riicknahme der Anteile
aussetzen. Dann ist die Gesellschaft daran gehindert, die Anteile an dem Zielfonds gegen Auszahlung des
Riicknahmepreises bei der Verwaltungsgesellschaft oder Verwahrstelle den Zielfonds zurtickzugeben. Zudem kann
es an einem Zweitmarkt fir derartige Investmentanteile fehlen. Hierdurch kann die Liquiditatssituation des
Sondervermdgens verschlechtert werden.

Inflationsrisiko

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fur alle Vermdégensgegenstdnde. Dies gilt auch fur die im
Sondervermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstande. Die Inflationsrate kann Uber dem Wertzuwachs des
Sondervermdgens liegen.

Risiken aus dem Anlagespektrum und Konzentrationsrisiko

Unter Beachtung der gesetzlichen insbesondere durch das KAGB und die Anlagebedingungen vorgegebenen
Anlagegrundsatze und -grenzen, die fir das Sondervermdgen einen sehr weiten Rahmen vorsehen, kann die
tatsachliche Anlagepolitik auch darauf ausgerichtet sein, schwerpunktmafig Vermdgensgegenstande z. B. nur
weniger Branchen, Méarkte oder Regionen/Lander zu erwerben. Diese Konzentration auf wenige spezielle
Anlagesektoren kann mit Risiken (z. B. Marktenge, hohe Schwankungsbreite innerhalb bestimmter
Konjunkturzyklen) verbunden sein. Ferner kénnen weitere Risiken dadurch entstehen, dass eine Konzentration der
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Anlage in z. B. bestimmte Vermégensgegenstande, Nutzungsarten, Lander oder Baualtersklassen erfolgt. Dann ist
das Sondervermégen von der Entwicklung dieser Vermogensgegenstande oder Mérkte besonders stark abhéngig.

Uber den Inhalt der Anlagepolitik informiert der Jahresbericht nachtréglich fiir das abgelaufene Geschéftsjahr.

In der Anlaufzeit (siehe hierzu auch die Ausfiihrungen im Abschnitt ,Risiken aus Versto? gegen Anlagegrenzen
nach vierjahriger Anlaufzeit®) kann ein erhohtes Konzentrationsrisiko bestehen, da die vorgeschriebenen
Diversifikations- und Risikostreuungsregeln gemafR den gesetzlichen Vorschriften, insbesondere des KAGB, und
den Anlagebedingungen in der Anlaufzeit noch nicht erfullt sein mussen.

Risiken der eingeschrénkten oder erhdhten Liquiditat des Sondervermdgens
(Liquiditatsrisiko)

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass eine Position im Portfolio des Investmentvermdgens nicht innerhalb
hinreichend kurzer Zeit mit begrenzten Kosten verauf3ert, liquidiert oder geschlossen werden kann und dass dies
die Fahigkeit des Investmentvermégens beeintrachtigt, den Anforderungen zur Erflllung des Riickgabeverlangens
nach dem KAGB oder sonstiger Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, welche die Liquiditat des Sondervermégens beeintrachtigen kénnen.
Dies kann dazu fuhren, dass das Sondervermdgen seinen Zahlungsverpflichtungen voriibergehend oder dauerhaft
nicht nachkommen kann bzw. dass die Gesellschaft zur Erflllung derartiger Verpflichtungen Fremdkapital
aufnehmen muss oder die Rickgabeverlangen von Anlegern voriubergehend oder dauerhaft nicht erfullen kann.
Der Anleger kdnnte gegebenenfalls die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren und ihm kodnnte das
investierte Kapital oder Teile hiervon fiir unbestimmte Zeit nicht zur Verfligung stehen. Durch die Verwirklichung
der Liquiditatsrisiken kénnte zudem der Nettoinventarwert des Sondervermdgens und damit der Anteilwert sinken,
etwa wenn die Gesellschaft gezwungen ist, bei entsprechender gesetzlicher Zulassigkeit Vermégensgegenstande
fur das Sondervermégen unter Verkehrswert zu verauf3ern.

Risiken durch vermehrte Riickgaben oder Ausgabe neuer Anteile

Durch die Ausgabe neuer Anteile fliel3t dem Sondervermégen Liquiditéat zu, durch die Riickgabe von Anteilen fliel3t
Liquiditat aus dem Sondervermdgen ab.

Umfangreiche Rickgabeverlangen koénnen die Liquiditdt des Sondervermdgens beeintréachtigen, da die
eingezahlten Gelder entsprechend den Anlagegrundsétzen Uberwiegend in Immobilien angelegt sind und diese in
der Regel nicht kurzfristig in Liquiditat umgewandelt werden kénnen. Die Gesellschaft kann dann verpflichtet sein,
die Riicknahme der Anteile befristet zu verweigern und auszusetzen (siehe Abschnitt ,Risikohinweise — Aussetzung
der Anteilricknahme an dem Sondervermdgen® sowie § 12 Absatz 6 der Allgemeinen Anlagebedingungen), wenn
bei umfangreichen Ricknahmeverlangen die Bankguthaben und der Erlés aus dem Verkauf der Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente und Investmentanteile zur Zahlung des Riicknahmepreises und zur Sicherstellung einer
ordnungsgemaflen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfigung stehen. Eine
befristete Riicknahmeaussetzung kann zu einer dauerhaften Ricknahmeaussetzung und unter Umsténden auch
zur Abwicklung des Sondervermdgens fuhren.

Die Zu- und Abflisse kénnen zudem nach Saldierung zu einem Nettozu- oder -abfluss der liquiden Mittel des
Sondervermdgens  fihren. Dieser Nettozu- oder -abfluss kann die Gesellschaft veranlassen,
Vermdgensgegenstande zu kaufen oder zu verkaufen, wodurch Transaktionskosten entstehen. Dies qgilt
insbesondere, wenn durch die Zu- oder Abfliisse die vom vorgegebene Hbchstliquiditét Uberschritten oder eine von
der Gesellschaft intern fiir das Sondervermdgen vorgesehene Quote liquider Mittel Gber- bzw. unterschritten wird.
Die hierdurch entstehenden Transaktionskosten werden dem Sondervermdgen belastet und kénnen dessen
Wertentwicklung beeintréchtigen. Bei Zuflissen kann sich eine erhohte Liquiditdt belastend auf die Rendite
auswirken, wenn die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens die Mittel nicht oder nicht zeitnah zu
angemessenen Bedingungen anlegen kann.

Risiko aus der Anlage in nicht marktgehandelte Vermdgensgegenstande

Fir das Sondervermdgen dirfen auch Vermdgensgegenstande erworben werden, die nicht an einer Borse
zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind. Es kann nicht garantiert werden, dass
diese Vermdgensgegenstande ohne Abschlage oder zeitliche Verzogerung weiterverdauflert werden kdnnen. Unter
Umstanden konnen diese Vermdgensgegenstande gar nicht weiterverauBert werden. Auch an der Borse
zugelassene Vermdogensgegenstande kénnen abhangig von der Marktlage, dem Volumen, dem Zeitrahmen und
den geplanten Kosten gegebenenfalls nicht oder nur mit hohen Preisabschlagen verduf3ert werden. Obwohl in das
Sondervermdgen nur Vermogensgegenstande erworben werden dirfen, die grundsatzlich jederzeit liquidiert
werden kdnnen, kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese zeitweise oder dauerhaft nur mit Verlust verduf3ert
werden kénnen. Das Risiko ist ferner dadurch erhoht, dass Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften prinzipiell eher illiquide Vermdgensgegenstande sind.

Risiko durch Finanzierungsliquiditét

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermdgens entsprechend den in den Anlagebedingungen
dargelegten Vorgaben Kredite aufnehmen (siehe Abschnitt ,Kreditaufnahme und Belastung von
Vermodgensgegenstanden®). Es besteht das Risiko, dass die Gesellschaft keinen entsprechenden Kredit
aufnehmen kann oder nur zu wesentlich ungiinstigeren Konditionen. Kredite mit einer variablen Verzinsung kénnen
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sich durch steigende Zinssatze zudem negativ auswirken, indem tatsachlich hdhere Zinsen zu zahlen sind als
urspriinglich geplant. Unzureichende Finanzierungsliquiditat kann sich auf die Liquiditdt des Sondervermégens
auswirken mit der Folge, dass die Gesellschaft gezwungen sein kann, Vermdgensgegenstande vorzeitig oder zu
schlechteren Konditionen als geplant zu verauf3ern.

Risiko bei Feiertagen in bestimmten Regionen/Landern

Nach der Anlagestrategie kdnnen Investitionen fir das Sondervermdgen insbesondere in bestimmten
Regionen/Landern getatigt werden. Aufgrund lokaler Feiertage in diesen Regionen/Landern kann es zu
Abweichungen zwischen den Handelstagen an Bérsen dieser Regionen/Léander und Bewertungstagen des
Sondervermégens kommen. Die Gesellschaft kann in Bezug auf die Liquiditdtsanlagen fur Rechnung des
Sondervermdgens mdglicherweise an einem Tag, der kein Bewertungstag ist, auf Marktentwicklungen in den
Regionen/Landern nicht am selben Tag reagieren oder an einem Bewertungstag, der kein Handelstag in diesen
Regionen/Landern ist, auf dem dortigen Markt nicht handeln. Hierdurch kann die Gesellschaft gehindert sein,
Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens in der erforderlichen Zeit zu verauf3ern. Dies kann die Fahigkeit
der Gesellschaft nachteilig beeinflussen, Rickgabeverlangen oder sonstigen Zahlungsverpflichtungen
nachzukommen.

Kontrahentenrisiken inklusive Kredit- und Forderungsrisiko

Das Kontrahentenrisiko ist das Verlustrisiko fir ein Investmentvermégen, das aus der Tatsache resultiert, dass die
Gegenpartei eines Geschéafts bei der Abwicklung von Leistungsanspriichen ihren Verpflichtungen méglicherweise
nicht nachkommen kann.

Die nachfolgenden Risiken kdnnen die Wertentwicklung des Sondervermdgens beeintréchtigen und sich damit
auch nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital auswirken. Veréauf3ert der Anleger
Anteile am Sondervermdgen zu einem Zeitpunkt, in dem eine Gegenpartei oder ein zentraler Kontrahent
ausgefallen ist und dadurch der Wert des Sondervermdgens beeintrachtigt ist, kdnnte der Anleger das von ihm in
das Sondervermdgen investierte Kapital nicht oder nicht vollstandig zurtickerhalten.

Adressenausfallrisiko/Gegenpartei-Risiken (auf3er zentrale Kontrahenten)

Durch den Ausfall eines Ausstellers (Emittenten) oder eines Vertragspartners (Kontrahenten, beispielsweise
Mieter/Pachter), gegen den die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens Anspriiche hat, kénnen fur das
Sondervermégen Verluste entstehen (Adressenausfallrisiko). Das Adressenausfallsrisiko beschreibt die
Auswirkung der besonderen Entwicklungen des jeweiligen Emittenten, die neben den allgemeinen Tendenzen der
Kapitalmarkte auf den Kurs eines Wertpapiers einwirken. Auch bei sorgfaltiger Auswahl der Wertpapiere kann nicht
ausgeschlossen werden, dass Verluste durch Vermdgensverfall von Emittenten eintreten. Die Gegenpartei eines
fur Rechnung des Sondervermdgens geschlossenen Vertrags kann teilweise oder vollstdndig ausfallen
(Kontrahentenrisiko). Dies gilt fur alle Vertrage, die fir Rechnung eines Sondervermdgens geschlossen werden.

Risiko durch zentrale Kontrahenten

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty — ,CCP*) tritt als zwischengeschaltete Institution in bestimmte
Geschéfte fir das Sondervermdgen ein, insbesondere in Geschéfte Uber derivative Finanzinstrumente. In diesem
Fall wird der CCP als Kaufer gegenuber dem Verkaufer und als Verkaufer gegentiber dem Kaufer tatig. Eine CCP
sichert sich gegen das Risiko, dass ihre Geschéftspartner die vereinbarten Leistungen nicht erbringen kénnen,
durch eine Reihe von Schutzmechanismen ab, die es ihr jederzeit ermdglichen, Verluste aus den eingegangen
Geschéften auszugleichen (z. B. durch Besicherungen). Es kann trotz dieser Schutzmechanismen nicht
ausgeschlossen werden, dass eine CCP seinerseits Uberschuldet wird und ausfallt, wodurch auch Anspriiche der
Gesellschaft fir das Sondervermdgen betroffen sein kénnen. Hierdurch kénnen Verluste fur das Sondervermégen
entstehen, die nicht abgesichert sind.

Operationelle und sonstige Risiken des Sondervermégens

Das operationelle Risiko ist das Verlustrisiko fiir ein Investmentvermégen, das aus unzureichenden internen
Prozessen sowie aus menschlichem oder Systemversagen bei der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder aus
externen Ereignissen resultiert und Rechts-, Dokumentations- und Reputationsrisiken sowie Risiken einschlief3t,
die aus den fir ein Investmentvermdgen betriebenen Handels-, Abrechnungs- und Bewertungsverfahren
resultieren.

Die nachfolgenden Risiken kdnnen die Wertentwicklung des Sondervermdgens beeintréchtigen und sich damit
auch nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital auswirken.

Risiken durch kriminelle Handlungen, Missstéande oder Naturkatastrophen

Die fir Rechnung des Sondervermdgens handelnde Gesellschaft kann Opfer von Betrug, anderen kriminellen
Handlungen oder sonstigem fehlerhaften Verhalten werden. Das Sondervermdgen kann Verluste durch aul3ere
Ereignisse wie z. B. Naturkatastrophen geschadigt werden.

Epidemie-/ Pandemie-Risiken

Eine weltweite Epidemie (Pandemie), wie z.B. die Corona-Krise, oder eine regionale Epidemie kann zur Folge
haben, dass in den betroffenen Landern SchutzmalRnahmen ergriffen werden, wie z.B. Erlass von Kontakt- und
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Berufsausiibungsverboten, Ausgangssperren, Beschrankungen von Ladendéffnungszeiten, BetriebsschlieBungen,
Enteignungen sowie Schutzregelungen zu Gunsten von Mietern. Diese MaRnahmen kénnen zu (ggf. massiven)
Einbriichen der Mieteinnahmen der von dem Fonds direkt und indirekt gehaltenen Immobilien fihren. Dartber
hinaus kénnte es voriibergehend oder Uber einen léangeren Zeitraum zu Unsicherheiten am Immobilienmarkt
kommen, die sich in sinkenden Transaktionszahlen und damit verbunden einem Rickgang von Gewinnen aus
Immobilienverkdufen niederschlagen. Ferner kann die Nachfrage auf dem Vermietungsmarkt sinken. Der Wert der
Immobilien kann wegen geringerer Mieteinnahmen oder negativer Auswirkungen der Pandemie bzw. regionalen
Epidemie auf das gesamte wirtschaftliche Umfeld sinken. Ferner kann es hierdurch zu Liquiditdtsengpéssen des
Fonds kommen, die dazu fiihren kénnen, dass aufgenommene Darlehen nicht oder nicht vollstandig bedient werden
kdnnen. Wenn aufgenommene Darlehen nicht oder nicht vollsténdig bedient werden kdnnen, kann dies dazu
fuhren, dass die kreditgebende Bank gestellte Sicherheiten verwertet und die Zwangsvollstreckung betreibt. Der
VeréulRerungserlds der direkt oder indirekt gehaltenen Immobilien im Rahmen einer Zwangsversteigerung kann
weit unter dem zuletzt ermittelten Verkehrswert liegen. Liquiditdtsengpdsse koénnen zudem im Falle von
Anteilriickgaben zu einer Aussetzung der Anteilricknahme fuhren. Je nach Umfang der Auswirkungen auf den
Fonds kann die Pandemie bzw. regionale Epidemie zu einer Abwicklung des Fonds fuhren. Ggf. erhélt ein Anleger
erst nach vollstdndiger Abwicklung die Auszahlung des auf seine Fondsanteile entfallenden Abwicklungserléses.
Dieser Erlds kann erheblich unter dem Betrag des investierten Kapitals liegen. Darliber hinaus besteht das Risiko,
dass es bei einer Pandemie bzw. regionalen Epidemie zu krankheitsbedingten erheblichen personellen Ausféllen
bei der Gesellschaft und/oder ihrer Dienstleister kommt, die die ordnungsgeméfe Verwaltung des Fonds
beeintrachtigt und hierdurch dem Fonds (z.B. durch Fristversaumnisse 0.4.) weitere Schaden entstehen, die sich
wertmindernd auf das Fondsvermdgen auswirken.

Lander- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein auslandischer Schuldner trotz Zahlungsfahigkeit aufgrund fehlender
Transferfahigkeit der Wahrung oder fehlender Transferbereitschaft seines Sitzlandes oder &ahnlicher Griinde
Leistungen nicht fristgerecht, Gberhaupt nicht oder nur in einer anderen Wahrung erbringen kann. So kénnen z. B.
Zahlungen, auf welche die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermégens Anspruch hat, ausbleiben, in einer
Wahrung erfolgen, die aufgrund von Devisenbeschrankungen nicht (mehr) konvertierbar ist, oder in einer anderen
Wahrung erfolgen. Zahlt der Schuldner in einer anderen Wahrung, so unterliegt diese Position dem oben
dargestellten Wahrungsrisiko.

Rechtliche und politische Risiken

Fur das Sondervermégen dirfen Investitionen in Rechtsordnungen getatigt werden, bei denen deutsches Recht
keine Anwendung findet bzw. im Fall von Rechtsstreitigkeiten der Gerichtsstand auf3erhalb Deutschlands ist.
Hieraus resultierende Rechte und Pflichten der Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermdgens kénnen von
denen in Deutschland zum Nachteil des Sondervermégens bzw. des Anlegers abweichen. Politische oder rechtliche
Entwicklungen einschlieRlich der Anderungen von rechtlichen Rahmenbedingungen in diesen Rechtsordnungen
kdénnen von der Gesellschaft nicht oder zu spét erkannt werden oder zu Beschrankungen hinsichtlich erwerbbarer
oder bereits erworbener Vermogensgegenstande fuhren. Diese Folgen kénnen auch entstehen, wenn sich die
rechtlichen Rahmenbedingungen fur die Gesellschaft und/oder die Verwaltung des Fonds in Deutschland &ndern.
Dariiber hinaus konnen die Anderungen von rechtlichen Rahmenbedingungen, beispielsweise des Miet- oder
Baurechts, wert- und fungibilitatsbeeinflussend wirken.

Der Austritt eines Staates, in dem Teile des Sondervermdgens investiert sind, aus dem Euroraum oder aus der
Européischen Union kann vielfaltige rechtliche Nachteile (z.B. das Entstehen von Wahrungskursrisiken) begriinden.

Schllsselpersonenrisiko

Die Rentabilitéat der Anlage in das Sondervermoégen ist unter anderem von der effizienten Geschéftsfilhrung der
Gesellschaft und des Asset und Property Managers des Sondervermdgens abhangig. Die Effizienz der
Geschéaftsfihrung der Gesellschaft hangt dabei unter anderem mit der Qualifikation, der Erfahrung, den
Marktkenntnissen und den Geschéftsverbindungen der jeweiligen Geschéftsfihrung zusammen.
Investitionsentscheidungen, die sich im Nachhinein als Fehlentscheidungen erweisen, kénnen dazu fiihren, dass
die angestrebten Ertrage fur das Sondervermogen nicht erzielt oder héhere Kosten verursacht werden.

Fallt das Anlageergebnis des Sondervermdgens in einem bestimmten Zeitraum sehr positiv aus, hangt dieser Erfolg
moglicherweise auch von der besonderen Eignung der handelnden Personen und damit den richtigen
Entscheidungen der Gesellschaft bzw. der fir die Verwaltung des Sondervermégens eingesetzten Personen ab.

Die personelle Zusammensetzung der Gesellschaft und der fiir die Verwaltung des Sondervermégens eingesetzten
Personen kann sich jedoch verandern. Neue Entscheidungstrager kénnen dann mdoglicherweise weniger erfolgreich
agieren und der Verlust von Schliisselpersonal kann die vorgenannten Risiken weiter erhéhen.

Ermessensausibung bei der Verwaltung des Sondervermdgens

Die Gesellschaft verwaltet das Sondervermégen im besten Interesse des Anlegers nach kaufmannischem und
pflichtmaRigem Ermessen im Rahmen der gesetzlichen Vorgaben sowie der Allgemeinen und Besonderen
Anlagebedingungen. Jedoch besteht fir den Anleger das Risiko, dass die Gesellschaft trotz Handelns nach
kaufmannischem und pflichtgemaRem Ermessen bei Ankauf, Bestandshaltung und/oder Verkauf von
Vermdgensgegenstanden des Sondervermdgens falsche Einschatzungen beziiglich der Markt- und/oder
Standortentwicklung trifft. So kann sich die Gesellschaft beziiglich der Einschatzung eines wirtschaftlich giinstigen
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Ankaufs- und Verkaufszeitraums irren und/oder die weitere Entwicklung einer Immobilie oder eines Standorts falsch
einschatzen. Fehlerhafte Einschatzungen konnen sich nachteilig auf den wirtschaftlichen Erfolg des
Sondervermdgens und damit auf den Anteilwert auswirken.

Verwahrrisiko

Die wesentlichen Vermoégensgegenstande des Sondervermégens (Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften) sind nicht verwahrfahig. Dennoch ist es dem Sondervermdgen auch mdglich, im Rahmen der
Liquiditatsanlagen in dem in den Anlagebedingungen festgelegten Umfang (insbesondere innerhalb der
vierjahrigen Anlaufzeit des Sondervermdgens bis zu 100 % des Werts des Sondervermdgens) in verwahrfahige
Vermdgensgegenstande anzulegen. Das Sondervermdgen ist davon abhangig, dass die Verwahrstelle ihre
Aufgaben ordnungsgemafd erfillt. Pflichtverletzungen unter dem Verwahrstellenvertrag gegeniiber dem
Sondervermdgen kdnnen das Sondervermdégen bei der Verwaltung und Abwicklung seiner Investitionen erheblich
beeintrachtigen.

Werden Vermdgensgegenstdnde verwahrt, kann es infolge von Insolvenz, Sorgfaltspflichtverletzungen,
missbrauchlichem Verhalten des Verwahrers (oder Unterverwahrers) oder hoherer Gewalt zum Verlust der
entsprechenden Vermdégensgegenstdnde oder zu einer verzogerten Herausgabe der Vermdgensgegenstéande
kommen. Schadenersatzanspriiche gegen den Verwahrer oder Unterverwahrer kdnnen ggf. nicht oder nicht zeitnah
realisiert werden. Diese Félle kdnnen sich negativ auf den wirtschaftlichen Erfolg des Sondervermégens und damit
auf das vom Anleger eingesetzte Kapital auswirken.

Mit der Verwahrung von Vermoégensgegenstéanden insbesondere im Ausland ist ebenfalls ein Verlustrisiko
verbunden, das unter anderem aus Insolvenz, Sorgfaltspflichtverletzungen bzw. aus héherer Gewalt resultieren
kann. Insbesondere folgende Verwahrrisiken kénnen bestehen:

¢ Rechtsrisiken bei im Ausland belegenen Immobilien (z. B. keine dem deutschen Recht vergleichbare
Eigentiimerstellung, keine den deutschen Maf3stdben entsprechende Rechtssetzung, Rechtsanwendung und
Gerichtsbarkeit);

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

e Insolvenzrisiko der Verwahrstelle oder eines etwaigen Unterverwahrers der Verwahrstelle: Die Herausgabe
der Vermogensgegenstande des Sondervermdgens kann in einem solchen Fall mdglicherweise stark
erschwert sein oder nur sehr verzogert erfolgen oder auch unmdéglich werden; Guthaben bei der Verwahrstelle
kénnen im Fall der Insolvenz der Verwahrstelle wertlos werden;

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

e Politische und 6konomische Risiken (z. B. Verstaatlichung/ Enteignung von Vermdodgensgegenstanden,
beeintrachtigende Vorschriften fur Finanzsektoren);

¢ Das Prifungswesen entspricht nicht dem internationalen Standard,;

e Markt- und Erfullungsrisiken (z. B. Verzdgerung bei der Registrierung von Wertpapieren, Mangel in der
Organisation der Mérkte, Fehlen zuverlassiger Preisquellen).

Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen (Abwicklungsrisiko)

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschéaften besteht das Risiko, dass eine der Vertragsparteien verzogert oder
nicht vereinbarungsgemaf zahlt oder die Wertpapiere nicht fristgerecht liefert. Dieses Abwicklungsrisiko besteht
entsprechend auch beim Handel mit anderen Vermdgensgegenstanden fur das Sondervermdgen.

Risiken aus VerstoR gegen Anlagegrenzen nach vierjahriger Anlaufzeit

Das KAGB sieht eine vierjahrige Anlaufzeit fir Immobilien-Sondervermdgen vor, bis bestimmte Anlagegrenzen
eingehalten werden missen. Werden nach Ablauf der vierjahrigen Anlaufzeit bestimmte, im KAGB geregelte
Anlagegrenzen fir das Sondervermdgen nicht eingehalten und gelingt es der Gesellschaft nicht, innerhalb
angemessener, ggf. von der BaFin gesetzter Frist die Anlagegrenzen einzuhalten, so kann im &uRlersten Fall die
Gesellschaft von der BaFin aufgefordert werden, die Verwaltung des Sondervermdgens zu kiindigen.

Infolge der Kiindigung sind die Ausgabe und Riicknahme von Anteilen auszusetzen. Das Sondervermdgen geht
mit Ablauf der Kiindigungsfrist auf die Verwahrstelle Giber, die es abzuwickeln oder alternativ mit Genehmigung der
BaFin eine neue Kapitalverwaltungsgesellschaft fir dieses Sondervermdgen zu bestellen hat.

Risiko der Anderung der rechtlichen Rahmenbedingungen

Die rechtlichen Ausfuhrungen in diesem Verkaufsprospekt gehen von der derzeit bekannten Rechtslage aus. Es
kann keine Gewahr dafiir ibernommen werden, dass sich die Gesetzgebung und/oder Rechtsprechung nicht
andert und sich dies nachteilig auf das Sondervermégen und die Anlage des Anlegers auswirkt.

Risiko der Anderung der steuerlichen Rahmenbedingungen

Die steuerlichen Ausfuihrungen gehen von der derzeit bekannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland
unbeschrankt einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt kérperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann
jedoch keine Gewahr dafiir ibernommen werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung,
Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht &ndert, unter Umstanden auch riickwirkend.



28

Steuerliches Risiko wegen aktiver unternehmerischer Bewirtschaftung

Die Gewerbesteuerbefreiung setzt voraus, dass der objektive Geschéftszweck des Sondervermdgens auf die
Anlage und Verwaltung seiner Mittel fir gemeinschaftliche Rechnung der Anteilsinhaber beschrénkt ist und die
Gesellschaft bei der Verwaltung die Vermdgensgegenstande nicht im wesentlichen Umfang aktiv unternehmerisch
bewirtschaftet. Dies gilt als erflllt, wenn die Einnahmen aus einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung
weniger als 5 Prozent der gesamten Einnahmen des Sondervermdgens betragen. Es besteht das Risiko, dass die
Voraussetzungen fiir eine Gewerbesteuerbefreiung nicht eingehalten werden. In diesem Fall bildet die gewerbliche
Tatigkeit des Sondervermdgens einen wirtschaftlichen Geschéftsbetrieb und das Sondervermdgen muss
gegebenenfalls Gewerbesteuer zahlen, wodurch der Anteilwert gemindert wird. Die Ubrigen
vermogensverwaltenden Tatigkeiten bleiben jedoch gewerbesteuerfrei, insbesondere infizieren gewerbliche
Nebentétigkeiten im Zusammenhang mit der Vermietung einer Immobilie nicht die Ubrigen gewerbesteuerfreien
Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung.

Steuerliches Risiko wegen zu geringen Umfangs von Immobilieninvestments

Fir das Sondervermdgen missen fortlaufend mindestens 51 Prozent des Wertes des Sondervermdgens in
Immobilien und Immobilien-Gesellschaften investiert werden. Es besteht das Risiko, dass aufgrund von
Wertveréanderungen der vorstehende Wert unbeabsichtigt und unvorhergesehen unterschritten wird. Dies kann
negative steuerliche Auswirkungen haben.

Risiken bei (frihzeitiger) VerduRerung des gesamten Immobilienportfolios

Es besteht das Risiko, dass die Gesellschaft die Immobilien nicht zu einem wirtschaftlich ginstigen Zeitpunkt
veraufert, sodass nicht der hdchstmdgliche Verkaufserlds erzielt wird und dem Anleger eine ansonsten erzielbare
Wertsteigerung entgeht. Zudem besteht fir den Anleger das Risiko, dass es der Gesellschaft abweichend von der
Zielsetzung nicht gelingt, einen geplanten Verkauf aller Immobilien umzusetzen, und dass nach Kindigung des
Verwaltungsrechts und Ubergang des Rest-Immobilienportfolios auf die Verwahrstelle noch Immobilien im
Fondsvermdgen verbleiben, die dann zu ggf. weniger attraktiven Preisen, auch unterhalb der zuletzt festgestellten
Verkehrswerte, oder erst zu einem spateren Zeitpunkt verau3ert werden kénnen. Bei einem friihzeitigen Verkauf
des gesamten Immobilienportfolios tragt der Anleger das Wiederanlagerisiko zu einem mdéglicherweise von ihm
nicht erwarteten Zeitpunkt.

Nachhaltigkeitsrisiken

Nachhaltigkeitsrisiken sind Ereignisse oder Bedingungen aus den Bereichen Umwelt, Soziales oder
Unternehmensfiihrung, deren Eintreten tatsachlich oder potenziell wesentliche negative Auswirkungen auf den
Wert der Investition haben konnte. Nachhaltigkeitsrisiken in den Bereichen Klima und Umwelt unterteilen sich in
physische Risiken und Transitionsrisiken. Darliber hinaus sind auch Reputationsrisiken ein wesentlicher Aspekt
von Nachhaltigkeitsrisiken. Diese Risiken kdnnen sich negativ auf die Rendite des Fonds auswirken, weil Mieter,
Dienstleister und sonstige Geschéftspartner, mit denen die Gesellschaft fir Rechnung des Fonds Vertrage
abschlief3t, diese nicht oder nicht vollstéandig erfullen kdnnen. Gleichzeitig ist es méglich, dass Mieter, Dienstleister
und sonstige Geschéftspartner zukinftig nicht mehr als Vertragspartner in Betracht kommen und deshalb neue
Vertréage zu ungunstigeren Konditionen abgeschlossen werden mussen.

Physische Risiken

Physische Risiken ergeben sich durch einzelne Extremwetterereignisse und langfristige Veranderungen
klimatischer und 6kologischer Bedingungen sowie deren Folgen. Es ist nicht auszuschlieRen, dass sich aufgrund
des Klimawandels in den kommenden Jahren Extremwetterereignisse wie Hitze und Trockenperioden,
Uberflutungen, Stiirme, Hagel etc. mehren und dadurch Schaden an den Immobilien des Fonds entstehen.
Gleichzeitig kdnnen z. B. die Verdnderung der Niederschlagshaufigkeit und -mengen, der Meeresspiegelanstieg
sowie die Wetterunbestandigkeit als chronische physische Risiken neben Schaden an den Immobilien auch
indirekte Folgen haben wie die Stérung von Lieferketten oder die Aufgabe wasserintensiver Geschéaftstatigkeiten
von Mietern/Pachtern und Dienstleister. Mieter/Péchter und Dienstleister kdnnten so in ihrer Geschéftstatigkeit
behindert werden und Miet-/Pachtzahlungen deshalb unter Umsténden nicht oder nicht vollstéandig leisten. Dies
kann sich negativ auf die Rendite des Fonds auswirken.

Transitionsrisiken

Transitionsrisiken ergeben sich aufgrund der Umstellung auf eine kohlenstoffarme Wirtschaft. Politische
MaRBnahmen kdnnen zu einer Verteuerung und/oder Verknappung fossiler Energietrager filhren (Beispiele:
Kohleausstieg, CO2-Steuer) oder zu hohen Investitionskosten aufgrund erforderlicher Sanierungen von Geb&auden
und Anlagen. Neue Technologien konnen bekannte verdrangen (Beispiel: Elektromobilitédt) verénderte
Kundenpréferenzen und gesellschaftliche Erwartungen kdnnen nicht angepasste Unternehmen gefahrden. Dies
kann sich negativ auf die Rendite des Fonds auswirken, da es mdglich ist, dass die Kosten im Zusammenhang mit
der Bewirtschaftung der Immobilien des Fonds steigen, weil gesetzliche MaBnahmen umgesetzt werden miissen.
Weiterhin besteht die Mdglichkeit, dass auch Mieter/P&chter von im Fonds gehaltenen Immobilien ihr Unternehmen
nicht oder nicht wirtschaftlich fortfiihren kénnen und als Mieter/Péachter ausfallen.

Wechselwirkungsrisiken

Die vorstehend aufgefiihrten Risiken koénnen durch eine Wechselwirkung zwischen physischen und
Transitionsrisiken verstarkt werden. Je spater Treibhausgasemissionen reduziert werden, desto signifikanter
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werden die physischen Folgen des Klimawandels. Eine starke Zunahme der physischen Risiken kdnnte wiederum
eine abrupte Umstellung der Wirtschaft bedeuten, was zu héheren Transitionsrisiken filhren kann. Eine abrupte
Umstellung der Wirtschaft kann das allgemeine Marktrisiko, dem der Fonds bzw. die im Fonds gehaltenen
Vermogensgegenstande ausgesetzt sind, steigern, was sich mdglicherweise negativ auf die Rendite des Fonds
auswirkt.

Verstarkung allgemeiner Risiken

Wenn Nachhaltigkeitsrisiken nicht oder nicht ausreichend beachtet werden, ist es moglich, dass sich allgemeine
Risiken verstarken. Es ist mdglich, dass Banken in solchen Féllen hdhere Zinsen verlangen oder von einer
Kreditvergabe absehen. Das Ausfallrisiko von Mietern/Pachtern kann steigen, weil ihr Kerngeschéft mit den
erhdhten Anforderungen an Nachhaltigkeit nicht vereinbar ist. Sollten technische Anforderungen, die zu einer
Verbesserung der Bewirtschaftung von Immobilien flhren, nicht umgesetzt werden, kann dies den
Wiederverkaufswert der Immobilien negativ beeinflussen. Sollte die Gesellschaft Nachhaltigkeitsrisiken nicht
angemessen bericksichtigen, besteht das Risiko, dass Investoren ihr Kapital aus dem Fonds abziehen und dadurch
Liquiditatsrisiken entstehen. Damit verbunden ist die Moglichkeit einer negativen Auswirkung auf die Rendite des
Fonds.

Erlauterung des Risikoprofils des Sondervermdgens

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

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

Risiken einer Anlage in Sondervermogen;

Risiken aus der Anlage in Immobilien und Immobilien Gesellschaften;
Risiken aus der Liquiditatsanlage und

steuerlichen Risiken.

Zudem wird das Risikoprofil durch das Ermessen der Gesellschaft bestimmt, jederzeit zu entscheiden, die
Vermoégensgegenstande des Sondervermdgens zu veraufRern und ihr Verwaltungsrecht in diesem Zusammenhang
zu kindigen (vgl. Abschnitt ,Kindigung des Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft, Abwicklung des
Sondervermdgens®).

Die Gesellschaft hat Risikomanagementprozesse zur Begleitung des gesamten Investitions- und
Managementprozesses einer Immobilie bzw. einer Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft etabliert. Gleiches
gilt fur die Kontrolle zur Einhaltung der im Anschluss dargestellten wesentlichen Anlagegrenzen, die ein Immobilien-
Sondervermdgen aufgrund der gesetzlichen Anforderungen bzw. der Anlagebedingungen einzuhalten hat.

Das Risikoprofil des Sondervermdgens ist den jeweils aktuellen wesentlichen Anlegerinformationen zu entnehmen.
Daruber hinaus wird es den Anlegern des Sondervermdgens regelmaRig in den Jahresberichten, abzurufen auf der
Homepage der Gesellschaft unter www.intreal.com, offengelegt.

Bewerter und Bewertungsverfahren

Externe Bewerter

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

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

Die Gesellschaft hat fiir dieses die unter ,Die Beteiligten im Uberblick - Externe Bewerter“ genannten Ankaufs- und
Regelbewerter bestellt, welche die gesamten Immobilien des Sondervermdgens bewerten. Angaben Uber die
externen Bewerter finden Sie im Abschnitt ,Die Beteiligten im Uberblick“ unter "Externe Bewerter am Anfang des
Verkaufsprospekts. Anderungen werden in den jeweiligen Jahres- und Halbjahresberichten bekannt gemacht.

Ein externer Bewerter darf fiir die Gesellschaft fiir die Bewertung von Immobilien-Sondervermégen nur fir einen
Zeitraum von maximal drei Jahren tatig sein. Die Einnahmen des externen Bewerters aus seiner Tatigkeit fir die
Gesellschaft diirfen 30 % seiner Gesamteinnahmen, bezogen auf das Geschaftsjahr des externen Bewerters, nicht
Uiberschreiten. Die BaFin kann verlangen, dass entsprechende Nachweise vorgelegt werden. Die Gesellschaft darf
einen externen Bewerter erst nach Ablauf von zwei Jahren seit Ende seines Bestellungszeitraums, also nach Ablauf
einer zweijahrigen Karenzzeit, erneut als externen Bewerter bestellen.

Eine interne Bewertungsrichtlinie nach § 169 Absatz 1 KAGB regelt unter anderem auch die Tatigkeit der von der
Gesellschaft bestellten Bewerter. Die Gutachten werden nach Mal3gabe eines Geschéftsverteilungsplans erstellt.
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Die Bewerter haben insbesondere zu bewerten:

e die fur das Sondervermdgen bzw. fir Immobilien-Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fiir Rechnung des
Sondervermdgens beteiligt ist, zum Kauf vorgesehenen Immobilien;

e vierteljahrlich die zum Sondervermdgen gehdrenden bzw. im Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft
stehenden Immobilien.

Ferner haben die Bewerter nach Bestellung eines Erbbaurechts innerhalb von zwei Monaten den Wert des
Grundstiicks neu festzustellen.

Bewertung von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften vor Ankauf

Eine Immobilie darf fur das Sondervermdgen oder fur eine Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermdgen
unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor von mindestens einem externen
Bewerter, der nicht zugleich die regelmaRige Bewertung vornimmt, bewertet wurde und die aus dem
Sondervermégen zu erbringende Gegenleistung den ermittelten Wert nicht oder nur unwesentlich Ubersteigt.
Ferner muss der externe Bewerter Objektbesichtigungen vorgenommen haben. Bei Immobilien, deren Wert 50
Millionen Euro Ubersteigt, muss die Bewertung derselben durch zwei voneinander unabhéangige externe Bewerter
erfolgen.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fir das Sondervermégen unmittelbar oder mittelbar nur
erworben werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der Vermdgensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft
ausgewiesenen Immobilien von einem externen Bewerter, der nicht zugleich die regelmé&Rige Bewertung vornimmt
oder Abschlussprtfer ist, bewertet wurden. Ferner muss der externe Bewerter Objektbesichtigungen vorgenommen
haben. Bei Immobilien, deren Wert 50 Millionen Euro Ubersteigt, muss die Bewertung derselben durch zwei
voneinander unabhangige externe Bewerter erfolgen. Der Wert der Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft
ist durch einen Abschlussprifer im Sinne des § 319 Absatz 1 Satz 1 und 2 des Handelsgesetzbuchs zu ermitteln.

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

Laufende Bewertung von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Alle Immobilien des Sondervermdgens werden regelmanig vierteljahrlich bewertet. Die regelmaRige Bewertung der
zum Sondervermdgen oder zu einer Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermdgen unmittelbar oder
mittelbar beteiligt ist, gehtrenden Immobilien ist stets von zwei externen, voneinander unabhéangigen Bewertern
durch jeweils voneinander unabhéngige Bewertungen durchzufiihren.

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

Bewertungsmethodik zur Ermittlung von Verkehrswerten bei Immobilien

Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Preis, der zum Zeitpunkt, auf den sich die Ermittlung bezieht, im
gewohnlichen Geschéftsverkehr nach den rechtlichen Gegebenheiten und tatsachlichen Eigenschaften, nach der
sonstigen Beschaffenheit und der Lage der Immobilie ohne Riicksicht auf ungewothnliche oder personliche
Verhaltnisse zu erzielen wére.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Marktwerts hat der Bewerter in der Regel den Ertragswert der Immobilie anhand eines
Verfahrens zu ermitteln, das am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur Plausibilisierung kann der Bewerter
auch andere am jeweiligen Immobilienanlagemarkt anerkannte Bewertungsverfahren heranziehen, wenn er dies
fur eine sachgerechte Bewertung der Immobilie erforderlich und/oder zweckm&Rig hélt. In diesem Fall hat der
Bewerter die Ergebnisse des anderen Bewertungsverfahrens und die Grinde fir seine Anwendung in
nachvollziehbarer Form im Gutachten zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswerts einer Immobilie der Ertragswert der Immobilie anhand des
allgemeinen Ertragswertverfahrens in Anlehnung an die Immobilienwertermittlungsverordnung ermittelt. Bei diesem
Verfahren kommt es auf die marktiblich erzielbaren Mietertrage an, die um die Bewirtschaftungskosten
einschlielich der Instandhaltungs- sowie der Verwaltungskosten und das kalkulatorische Mietausfallwagnis
gekurzt werden. Der Ertragswert ergibt sich aus der so errechneten Nettomiete, die mit einem Faktor multipliziert
wird, der eine marktibliche Verzinsung fir die zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von Lage,
Gebéaudezustand und Restnutzungsdauer berlicksichtigt. Besonderen, den Wert einer Immobilie beeinflussenden
Faktoren, kann durch Zu- oder Abschlage Rechnung getragen werden.

Zur Plausibilisierung des ermittelten Ertragswertes kommt insbesondere das Sachwertverfahren in Betracht. Wie
beim Ertragswertverfahren werden auch im Sachwertverfahren der Bodenwert und der Gebaudesachwert getrennt
ermittelt. Der Verkehrswert ergibt sich aus der Summe von Bodenwert und Gebaudesachwert, korrigiert um
mogliche Marktanpassungsfaktoren. Bei der Ermittlung des Gebaudesachwerts werden die gewohnlichen
Herstellungskosten zugrunde gelegt abziiglich der Abschreibungen, da Gebaude der Abnutzung unterliegen.
Etwaige Marktanpassungsfaktoren werden von Gutachterausschiissen ermittelt und in Form von Rechengréf3en
zur Verfliigung gestellt.
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Nahere Angaben zu den mit der Bewertung verbundenen Risiken kdnnen dem Abschnitt ,Bewertungsrisiken® im
Rahmen der Risikohinweise enthommen werden.

Profil des typischen Anlegers

Das Sondervermdgen richtet sich an Anleger, die ein indirektes Anlageprodukt in nationalen und internationalen —
vorwiegend europaischen Immobilien mit Gberwiegend gewerblicher Nutzung suchen. Das Sondervermdgen ist nur
fur Anleger geeignet, die in der Lage sind, die Risiken der Anlage abzuschéatzen. Erfahrungen mit indirekten
Immobilienanlagen und dem Erwerb von Investmentfondsanteilen sind nicht zwingend erforderlich. Der Anleger
muss bereit und in der Lage sein, erhebliche Wertschwankungen der Anteile und ggf. einen erheblichen
Kapitalverlust hinzunehmen. Der Anlagehorizont sollte bei mindestens funf Jahren liegen.

Der Anleger muss ferner in der Lage sein, die eingeschrankte Verfugbarkeit der Anteile sowie die gesetzlichen
Mindesthalte- und Ruckgabefristen hinzunehmen. Bitte beachten Sie hierzu die Risikohinweise unter dem Abschnitt
.Risikohinweise — Risiken der eingeschrankten oder erhéhten Liquiditat des Fonds (Liquiditatsrisiko)”.

Der Anleger muss in Kauf nehmen konnen, dass — sofern die wirtschaftlichen Verhéltnisse einen Verkauf aller
Immobilien und/oder Anteile an Immobilien-Gesellschaften sinnvoll erscheinen lassen — die Gesellschaft ggf. alle
Immobilien und Anteile an Immobilien-Gesellschaften verduRRert und das Verwaltungsrecht in diesem
Zusammenhang (ggf. auch bereits zuvor) nach Mafl3gabe von § 16 der Allgemeinen Anlagebedingungen kindigt,
um die Abwicklung des Sondervermdgens herbeizufuhren. Es kann daher geschehen, dass der Anleger die von
ihm angestrebte Haltedauer nicht erreicht, weil das Sondervermégen entgegen seinen Erwartungen zu einem
friheren Zeitpunkt aufgeldst wird. Der Anleger tragt in diesem Falle das Wiederanlagerisiko.

Beschreibung der Anlageziele und der Anlagepolitik

Als Anlageziele fur das Sondervermdgen werden regelmaRige Ertrage und Ausschittungen aufgrund zuflieRender
Mieten und Zinsen sowie ein gegebenenfalls kontinuierlicher Wertzuwachs angestrebt. Zur Erreichung der
Anlageziele ist beabsichtigt, entsprechend dem Grundsatz der Risikomischung ein Immobilienportfolio mit
nachhaltigen Mietertragen aufzubauen.

Die Gesellschaft wird zu diesem Zweck Uberwiegend in Immobilien, die im Inland oder im Ausland (vorwiegend in
Europa) gelegen sind, investieren. Die Immobilien werden direkt oder indirekt iber Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften erworben.

Bei den Investitionsstandorten wird angestrebt, schwerpunktmafig in europaische Staaten zu investieren, die ein
geringes Landerrisiko und ein wirtschaftlich und politisch stabiles Umfeld aufweisen.

Die Gesellschaft erwirbt Uberwiegend gewerbliche Immobilien mit Fokus auf Biro-, Einzelhandels- und
Hotelnutzung.

Die Investitionen kdnnen sowohl in Neubauten, Bestandsgebdaude als auch im Bau befindliche Objekte sowie in
Projektentwicklungen erfolgen. Die Gesellschaft kann bestehende Immobilien mit Optimierungsbedarf erwerben
und diese entsprechend den Markterfordernissen und Marktentwicklungen durch Geb&udemodernisierung
und/oder Gebaudeumstrukturierung weiterentwickeln.

Bei der Auswahl der Immobilien fir das Sondervermégen stehen dessen nachhaltige Ertragskraft, eine
ausgewogene Mieterstruktur sowie die regionale Streuung nach Lage, Grof3e und Nutzung im Vordergrund der
Uberlegungen.

Die Gesellschaft kann auch in Staaten investieren, die an der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion nicht
teilnehmen bzw. auRerhalb der Eurozone liegen. Da die Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens in Euro
bewertet werden, schwankt der Wert des Sondervermégens nicht nur bei Verédnderungen des Wertes der
Vermdgensgegenstande, sondern auch bei Verdnderungen der Wechselkurse der Wahrungen der
Vermdgensgegenstande in Bezug auf den Euro. Allerdings dirfen die im Sondervermdgen enthaltenen Immobilien
und sonstigen Vermdgensgegenstande insgesamt nur bis zu 30 % mit einem Wahrungsrisiko behaftet sein.
Vermdgensgegenstande gelten dann als nicht mit einem Wahrungsrisiko behaftet, wenn Kurssicherungsgeschafte
abgeschlossen oder Kredite in der entsprechenden Wahrung aufgenommen worden sind.

Zur Verminderung von Wahrungsrisiken, aber auch zur Steuer- und Ertragsoptimierung, kann die
Kapitalverwaltungsgesellschaft fir das Sondervermdgen insbesondere von den durch das Gesetz und die
Anlagebedingungen vorgesehenen Maglichkeiten zur Kreditaufnahme Gebrauch machen.

Es handelt es sich um einen aktiv ohne Benchmarkbezug verwalteten Fonds.

Angaben zu den Mdglichkeiten der zukiinftigen Anderung der Anlagegrundsatze sind im Abschnitt
~Anlagebedingungen und Verfahren fiir deren Anderung“ enthalten.

Die Anderungen werden im Bundesanzeiger und dariiber hinaus unter www.intreal.com bekannt gemacht.

ES KANN KEINE ZUSICHERUNG GEGEBEN WERDEN, DASS DIE ZIELE DER ANLAGEPOLITIK ERREICHT
WERDEN.
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Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken im Investmentprozess

Die Gesellschaft bezieht im Rahmen ihres Investmentprozesses Nachhaltigkeitsrisiken in ihre Anlageentscheidung
mit ein und bewertet diese fortlaufend. Dabei werden wesentliche Nachhaltigkeitsrisiken, welche negative
Auswirkungen auf die Rendite einer Investition haben kdnnen, beriicksichtigt.

Die wesentlichen Nachhaltigkeitsrisiken und negativen Auswirkungen der jeweiligen Investition werden im Rahmen
der ,Due Diligence” beim Ankauf ermittelt und folgend im gesamten Lebenszyklus der Immobilie Gberpruift.

Fur jede Objektart (Handel, Biro etc.) werden neben der Markt- und Objektebene die Nachhaltigkeitsrisiken der
Immobilie bewertet.

Im Rahmen der Investitionsentscheidung wird neben den Anlagezielen und der Anlagepolitik der Einfluss der
Risikoindikatoren einschlief3lich Nachhaltigkeitsrisiken berticksichtigt. Im Rahmen einer Quantifizierung der Risiken
werden auch die Nachhaltigkeitsrisiken bewertet und zu anderen Ankaufsfaktoren, wie den Ankaufspreis und die
zu erwartende Rendite, in Relation gesetzt. Je nach Ergebnis kann dies auch dazu fiihren, dass eine Investition
nicht durchgefihrt wird.

In den verschiedenen Due Diligence-Prifungen werden unter anderem Kriterien, wie Ressourceneffizienz, Standort
oder physische Risiken geprift.

Im Bereich Ressourceneffizienz werden vorrangig Verbrauchsdaten zu Wasser, Energie, Strom und Warme
bewertet. Bei den physischen und Standort Risiken werden hingegen im Wesentlichen Risiken basierend auf der
geografischen Lage, wie Extremwetter und Uberschwemmungsgefahren o0.A., analysiert.

Ein weiterer Bestandteil der Due Diligence-Prufungen ist die Beurteilung der notwendigen Investitionskosten zur
Vermeidung von Transitionsrisiken sowie die Untersuchung der Gebaudehlle.

Einzelheiten zu den erwerbbaren Vermdgensgegenstanden und deren gesetzliche Anlagegrenzen sind
nachfolgend dargestellt.

Immobilien
1. Die Gesellschaft darf fir das Sondervermdgen folgende Immobilien erwerben:
a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstiicke und gemischt genutzte Grundstiicke;
b) Grundstiicke im Zustand der Bebauung bis zu 20 % des Werts des Sondervermégens;

c) unbebaute Grundstucke, die fiir eine alsbaldige eigene Bebauung nach MaRgabe der Bestimmung a)
bestimmt und geeignet sind, bis zu 20 % des Werts des Sondervermdgens;

d) Erbbaurechte bzw. im Ausland belegene rechtlich und wirtschaftlich hiermit vergleichbare Rechte unter
den Voraussetzungen der Bestimmungen a) bis c);

e) andere Grundsticke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts, bis zu 15 % des Werts des Sondervermdégens;

f)  Nie3brauchrechte an Grundstiicken nach MaRgabe des Buchstabens a), die der Erfillung 6ffentlicher
Aufgaben dienen, bis zu 10 % des Werts des Sondervermdgens.

2. Die Gesellschaft darf Vermogensgegenstéande im Sinne von Absatz 1 auRerhalb eines Vertragsstaates des
Abkommens iber den Européischen Wirtschaftsraum erwerben, wenn die gesetzlichen Voraussetzungen des
§ 233 Absatz 1 KAGB erfillt sind. In einem Anhang, der Bestandteil der Besonderen Anlagebedingungen ist,
sind der betreffende Staat und der Anteil am Wert des Sondervermdgens, der in diesem Staat héchstens
angelegt werden darf, anzugeben. Hiernach dirfen angelegt werden in:

e Vereinigte Staaten von Amerika, Australien, China (einschlie3lich Hongkong), Japan und — sobald es
aus dem EWR ausgeschieden ist — das Vereinigte Konigreich Grof3britannien und Nordirland
jeweils bis zu 40 % des Wertes des Sondervermdgens;

e Brasilien, Kanada, Mexiko, Russische Fdderation, Singapur, Schweiz
jeweils bis zu 30 % des Wertes des Sondervermdgens.

e Argentinien, Chile, Malaysia, Monaco, Neuseeland, Sudafrika, Stid-Korea, Taiwan, Tirkei
jeweils bis zu 10 % des Wertes des Sondervermdgens.

3. Bei der Berechnung des Werts des Sondervermégens fir die gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen
gemal Absatz 1 Buchstaben b), c¢), e) und f) sowie Absatz 2 sind die aufgenommenen Darlehen nicht
abzuziehen.

4. Die Gesellschaft investiert fortlaufend mindestens 51 % des Wertes des Sondervermégens in Immobilien und
Immobilien-Gesellschaften.
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Die Gesellschaft ist berechtigt, auch Gegenstéande im Sinne des § 231 Absatz 3 KAGB zu erwerben, die zur
Bewirtschaftung der Vermdgensgegensténde des Sondervermdégens erforderlich sind.

Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs 15 % des Werts des Sondervermdgens uberschreiten.
Der Gesamtwert aller Immobilien, deren einzelner Wert mehr als 10 % des Werts des Sondervermdgens
betragt, darf 50 % des Werts des Sondervermégens nicht Gberschreiten. Bei der Berechnung des Werts des
Sondervermdgens werden die aufgenommenen Darlehen nicht abgezogen, sodass sich die
Bemessungsgrundlage fur die Grenzberechnung um die Darlehen erhoht. Die vorstehend dargelegten
Anlagegrenzen durfen in den ersten vier Jahren seit dem Zeitpunkt der Bildung des Sondervermégens
Uberschritten werden.

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

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1.

Die Gesellschaft darf grundsétzlich fur Rechnung des Sondervermégens Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften nur erwerben und halten, wenn sie die fir eine Anderung des Gesellschaftsvertrages bzw. der
Satzung der Immobilien-Gesellschaft erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat. Die Gesellschaft darf
auch dann Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwerben und halten, wenn sie die fiir eine Anderung
des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-Gesellschaft erforderliche Stimmen- und
Kapitalmehrheit nicht hat (Minderheitenbeteiligung), soweit der Wert der Vermdgensgegenstande aller
Immobilien-Gesellschaften, an der die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdégens beteiligt ist, nicht
30 % des Werts des Sondervermdgens Uberschreitet. Eine Immobilien-Gesellschaft in diesem Sinne ist eine
Gesellschaft, die nach ihrem Gesellschaftsvertrag bzw. ihrer Satzung

e inihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten beschrénkt ist, welche die Gesellschaft auch selbst
fur das Sondervermégen ausuben darf;

e nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsgegenstande erwerben darf, die nach den
Anlagebedingungen unmittelbar fiir das Sondervermdgen erworben werden durfen (vgl. 8 1 der
Besonderen Anlagebedingungen), sowie Beteiligungen an anderen Immobilien-Gesellschaften;

e eine Immobilie oder eine Beteiligung an einer anderen Immobilien-Gesellschaft nur erwerben darf, wenn
der dem Umfang der Beteiligung entsprechende Wert der Immobilie oder der Beteiligung an der anderen
Immobilien-Gesellschaft 15 % des Werts des Sondervermdgens nicht Uibersteigt.

Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft unter anderem voraus, dass durch die
Rechtsform der Immobilien-Gesellschaft eine lber die geleistete Einlage hinausgehende Nachschusspflicht
ausgeschlossen ist.

Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-Gesellschaft, an der die Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermdgens beteiligt ist, missen voll eingezahlt sein.

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermdgens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften nur
erwerben und halten, wenn die Immobilien-Gesellschaft, sofern sie an einer anderen Immobilien-Gesellschaft
beteiligt ist, an dieser unmittelbar oder mittelbar 100 % des Kapitals und der Stimmrechte halt; eine mittelbare
Beteiligung ist nur bei einer Immobilien-Gesellschaft mit Sitz im Ausland zul&ssig.

Der Wert der Vermdgensgegenstande aller Immobilien-Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fir
Rechnung des Sondervermdgens beteiligt ist, darf 49 % des Werts des Sondervermdgens nicht tbersteigen.
Auf diese Grenze werden 100%ige Beteiligungen nach Kapital und Stimmrecht nicht angerechnet. Wie
vorstehend beschrieben, darf der Wert der Vermdgensgegenstande aller Immobilien-Gesellschaften, an der
die Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermdégens nicht die fiir eine Anderung der Satzung bzw. des
Gesellschaftsvertrages erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat, 30 % des Werts des
Sondervermdgens nicht Uberschreiten.

Bei der Berechnung des Werts des Sondervermdgens werden aufgenommene Darlehen nicht abgezogen,
sodass sich die Bemessungsgrundlage fiir die Grenzberechnungen um die Darlehen erhéht.

Die Gesellschaft darf einer Immobilien-Gesellschaft, an der sie fir Rechnung eines Sondervermdgens
unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, fir Rechnung dieses Sondervermdgens Darlehen gewahren, wenn die
Konditionen marktgerecht und ausreichende Sicherheiten vorhanden sind. Ferner muss fir den Fall der
VerauRRerung der Beteiligung die Rickzahlung des Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach der
VeraufRerung vereinbart werden. Die Gesellschaft darf Immobilien-Gesellschaften insgesamt héchstens 25 %
des Werts des Sondervermdgens, fir dessen Rechnung sie die Beteiligungen halt, darlehensweise
Uberlassen, wobei sichergestellt sein muss, dass die der einzelnen Immobilien-Gesellschaft von der
Gesellschaft gewahrten Darlehen insgesamt héchstens 50 % des Werts der von ihr gehaltenen Immobilien
betragen. Diese Voraussetzungen gelten auch dann, wenn ein Dritter im Auftrag der Gesellschaft der
Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen im eigenen Namen fiir Rechnung des Sondervermégens gewahrt.

Die vorstehend dargelegten Anlagegrenzen (nicht jedoch die in vorstehender Ziffer 7 beschriebenen Grenzen)
diirfen in den ersten vier Jahren seit dem Zeitpunkt der Bildung des Sondervermégens berschritten werden.
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Belastung mit einem Erbbaurecht
Die Gesellschaft darf Grundstiicke des Sondervermdgens mit Erbbaurechten belasten.

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechts darf der Gesamtwert der mit einem Erbbaurecht belasteten
Grundstiicke, die fur Rechnung des Sondervermégens gehalten werden, 10 % des Werts des Sondervermégens
nicht Ubersteigen. Die Verlangerung eines Erbbaurechts gilt als Neubestellung. Bei der Berechnung des Werts des
Sondervermégens sind die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare Umsténde die urspriinglich vorgesehene Nutzung
des Grundstiicks verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile fir das Sondervermégen vermieden
werden oder wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Verwertung ermdglicht wird.

Die vorstehend dargelegten Anlagegrenzen durfen in den ersten vier Jahren seit dem Zeitpunkt der Bildung des
Sondervermégens uberschritten werden.

Liquiditatsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sind auch Liquiditatsanlagen
zulassig und vorgesehen.

Die Gesellschaft darf hdchstens 49 % des Werts des Sondervermégens (Hochstliquiditat) halten in
e Bankguthaben;
e  Geldmarktinstrumenten;

e Wertpapieren, die zur Sicherung der in Artikel 18.1 des Protokolls Uber die Satzung des européischen Systems
der Zentralbanken und der Europdischen Zentralbank genannten Kreditgeschéfte von der Européischen
Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank zugelassen sind oder deren Zulassung nach den
Emissionsbedingungen beantragt wird, sofern die Zulassung innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe
erfolgt;

¢ Investmentanteilen nach MaRRgabe des § 196 KAGB oder Anteilen an Spezial-Sondervermdgen nach Mafl3gabe
des 8§ 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach ihren Anlagebedingungen ausschliellich in die unter Spiegelstrich
1 bis 3 genannten Bankguthaben, Geldmarktinstrumente und Wertpapiere investieren dirfen;

e Wertpapieren, die an einem organisierten Markt im Sinne des § 2 Absatz 11 des Wertpapierhandelsgesetzes
zum Handel zugelassen sind, oder festverzinslichen Wertpapieren, soweit diese einen Betrag von 5 % des
Werts des Sondervermdégens nicht Uberschreiten, und zusatzlich;

e Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbaren Anteilen auslandischer juristischer Personen, die
an einem der in § 193 Absatz 1 Nr. 1 und 2 KAGB genannten Markte zugelassen oder in diesen einbezogen
sind, soweit der Wert dieser Aktien oder Anteile einen Betrag von 5 % des Werts des Sondervermdgens nicht
Uberschreitet und die in Artikel 2 Absatz 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien erflllt sind.

Bei der Berechnung der Hochstliquiditatsgrenze sind folgende gebundene Mittel abzuziehen:
e die zur Sicherstellung einer ordnungsgemalf? laufenden Bewirtschaftung benétigten Mittel;
e die fur die nachste Ausschiittung vorgesehenen Mittel;

e die zur Erflllung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam geschlossenen Grundstiickskaufvertragen, aus
Darlehensvertragen, die fir die bevorstehenden Anlagen in bestimmten Immobilien und fir bestimmte
BaumaRnahmen erforderlich werden, sowie aus Bauvertrdgen erforderlichen Mittel, sofern die
Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren fallig werden.

Liquiditatsanlagen kénnen auch auf Fremdwahrung lauten, wobei auch hier die 30-%-Grenze fur Wahrungsrisiken
zu beachten ist.

Die vorstehend dargelegte Anlagegrenze darf in den ersten vier Jahren seit dem Zeitpunkt der Bildung des
Sondervermdgens uberschritten werden.

Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben dirfen von der Gesellschaft entsprechend den gesetzlichen Vorschriften (88 230
Absatz 1, 195 KAGB) nur bei Kreditinstituten mit Sitz in einem Staat der Europaischen Union (,EU“) oder des
Abkommens Uber den EWR getatigt werden. Bei einem Kreditinstitut in einem anderen Staat durfen nur dann
Guthaben gehalten werden, wenn die Bankaufsichtsbestimmungen in diesem Staat nach Auffassung der BaFin
denjenigen in der EU gleichwertig sind.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Werts des Sondervermdgens in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut
anlegen. Die vorgenannte Anlagegrenze darf in den ersten sechs Monaten nach dem Zeitpunkt der Bildung des
Sondervermdgens Uberschritten werden. Die Bankguthaben durfen héchstens eine Laufzeit von zwdlf Monaten
haben.
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Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ublicherweise auf dem Geldmarkt gehandelt werden, sowie
verzinsliche Wertpapiere, die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fur das Sondervermdgen eine Laufzeit bzw. Restlaufzeit
von hdochstens 397 Tagen haben. Sofern ihre Laufzeit langer als zwdlf Monate ist, muss ihre Verzinsung
regelmafig, mindestens einmal in 397 Tagen, marktgerecht angepasst werden. Geldmarktinstrumente sind
aulRerdem verzinsliche Wertpapiere, deren Risikoprofil dem der eben beschriebenen Papiere entspricht.

Fur das Sondervermégen dirfen Geldmarktinstrumente nur erworben werden,

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

2. wenn sie aulRerhalb des EWR an einer Bdrse zum Handel zugelassen oder dort an organisierten Markten
zugelassen oder in diese einbezogen sind, sofern die BaFin die Wahl der Borse oder des Markts zugelassen
hat,

3. wenn sie von der EU, dem Bund, einem Sondervermégen des Bunds, einem Land, einem anderen
Mitgliedstaat oder einer anderen zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Gebietskorperschaft oder der
Zentralbank eines Mitgliedstaats der EU, der Europaischen Zentralbank oder der Europaischen
Investitionsbank, einem Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses
Bundesstaates oder von einer internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung, der mindestens ein
Mitgliedstaat der EU angehért, begeben oder garantiert werden,

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

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach dem europaischen Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer
Aufsicht unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffassung der BaFin
denjenigen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese einhélt, begeben oder garantiert
werden,

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

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von mindestens 10 Millionen Euro, das seinen
Jahresabschluss nach den Vorschriften der Vierten Richtlinie 78 /660/EWG des Rats vom 25. Juli 1978
Uber den Jahresabschluss von Gesellschaften bestimmter Rechtsformen, zuletzt geandert durch Artikel
49 der Richtlinie 2006/43/EG des Europaischen Parlaments und des Rats vom 17. Mai 2006, erstellt und
verdffentlicht,

b) um einen Rechtstrdger, der innerhalb einer eine oder mehrere borsennotierte Gesellschaften
umfassenden Unternehmensgruppe fir die Finanzierung dieser Gruppe zustéandig ist, oder

c) um einem Rechtstrager, der die wertpapierméafige Unterlegung von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer
von der Bank eingeraumten Kreditlinie finanzieren soll; fir die wertpapiermafige Unterlegung und die von
der Bank eingerdumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie 2007/16/EG.

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente dirfen nur erworben werden, wenn sie die Voraussetzungen des
Artikels 4 Absatz 1 und 2 der Richtlinie 2007/16/EG erfillen. Fur Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1
Nr. 1 und 2 gilt zusatzlich Artikel 4 Absatz 3 der Richtlinie 2007/16/EG.

Fir Geldmarktinstrumente im Sinne des vorstehenden Absatzes 1 Nr. 3 bis 6 miissen ein ausreichender Einlagen-
und Anlegerschutz bestehen, z. B. in Form eines Investment-Grade-Ratings, und zuséatzlich die Kriterien des
Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG erfillt sein. Als ,Investment-Grade* bezeichnet man eine Benotung mit ,BBB*
bzw. ,Baa“ oder besser im Rahmen der Kreditwirdigkeitspriifung durch eine Ratingagentur.

Fir den Erwerb von Geldmarktinstrumenten, die von einer regionalen oder lokalen Gebietskdrperschaft eines
Mitgliedstaates der EU oder von einer internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung im Sinne des vorstehenden
Absatz 1 Nr. 3 begeben werden, aber weder von diesem Mitgliedstaat oder, wenn dieser ein Bundesstaat ist, einem
Gliedstaat dieses Bundesstaates garantiert werden, und fir den Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach Absatz
1 Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der Richtlinie 2007/16/EG; fur den Erwerb aller anderen Geldmarktinstrumente
nach Absatz 1 Nr. 3 aulRer Geldmarktinstrumenten, die von der Europdischen Zentralbank oder der Zentralbank
eines Mitgliedstaates der EU begeben oder garantiert wurden, gilt Artikel 5 Absatz 4 der Richtlinie 2007/16/EG.

Fir den Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach Absatz 1 Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3 und, wenn es sich um
Geldmarktinstrumente handelt, die von einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffassung der
BaFin denjenigen des europadischen Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese einhélt, begeben
oder garantiert werden, Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.

Bis zu 10 % des Werts des Sondervermdgens darf die Gesellschaft auch in Geldmarktinstrumente von Emittenten
investieren, welche die vorstehend genannten Voraussetzungen nicht erfillen. Jedenfalls ist es aber erforderlich,
dass die Voraussetzungen des Artikels 4 Absatz 1 und 2 der Richtlinie 2007/16/EG eingehalten werden.
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Anlagegrenzen fur Wertpapiere und Geldmarktinstrumente

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Emittenten dirfen nur bis zu 5 % des Werts des Sondervermégens
erworben werden. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente einschlieBlich der in Pension
genommenen Wertpapiere desselben Emittenten bis zu 10 % des Werts des Sondervermdgens erworben werden.
Dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40 % des Werts des
Sondervermdgens nicht Ubersteigen.

Die Gesellschaft darf héchstens 20 % des Werts des Sondervermdgens in eine Kombination aus folgenden
Vermdgensgegenstanden anlegen:

e von ein und derselben Einrichtung begebene Wertpapiere und Geldmarktinstrumente;
e Einlagen bei dieser Einrichtung;
e Anrechnungsbetrage fur das Kontrahentenrisiko der mit dieser Einrichtung eingegangenen Geschéfte.

Bei offentlichen Emittenten im Sinne des § 206 Absatz 2 KAGB darf eine Kombination der vorgenannten
Vermdgensgegenstande 35 % des Werts des Sondervermdgens nicht Ubersteigen. Die jeweiligen
Einzelobergrenzen bleiben von dieser Kombinationsgrenze in jedem Fall unberuhrt.

Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen und Geldmarktinstrumente folgender Emittenten jeweils bis zu
35% des Werts des Sondervermdgens anlegen: Bund, Lander, EU, Mitgliedstaaten der EU oder deren
Gebietskorperschaften, andere Vertragsstaaten des Abkommens Uber den EWR, Drittstaaten oder internationale
Organisationen, denen mindestens ein Mitgliedstaat der EU angehort.

In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit
Sitz in einem Mitgliedstaat der EU oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens lber den EWR
ausgegeben worden sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu 25 % des Werts des Sondervermdgens anlegen,
wenn die Kreditinstitute aufgrund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen
einer besonderen offentlichen Aufsicht unterliegen und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen
aufgenommenen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermégenswerten angelegt werden, die wahrend der
gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend
decken und die bei einem Ausfall des Emittenten vorrangig fir die fallig werdenden Riickzahlungen und die Zahlung
der Zinsen bestimmt sind.

Die vorgenannten Anlagegrenzen dirfen in den ersten sechs Monaten nach dem Zeitpunkt der Bildung des
Sondervermogens uberschritten werden.

Mindestliquiditat

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass von den Liquiditatsanlagen ein Betrag, der mindestens 5 % des Werts
des Sondervermoégens entspricht, taglich fur die Riicknahme von Anteilen verfigbar ist (Mindestliquiditat).

Kreditaufnahme und Belastung von Vermdgensgegenstanden

Die Gesellschaft darf fir gemeinschaftiche Rechnung der Anleger Kredite bis zur Hohe von 30 % der
Verkehrswerte der im Sondervermdgen befindlichen Immobilien aufnehmen und halten, soweit die Kreditaufnahme
mit einer ordnungsgeméafRen Wirtschaftsfihrung vereinbar ist. Dartuber hinaus darf die Gesellschaft fir
gemeinschaftiche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur H6he von 10 % des Werts des
Sondervermdgens aufnehmen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen marktiblich sind
und die Verwahrstelle der Kreditaufnahme zustimmt.

Soweit im Zeitpunkt der Kreditaufnahme die Kosten hierfir tber der Rendite von Immobilien liegen, wird das
Anlageergebnis beeintrachtigt. Dennoch kénnen besondere Umstéande fiir eine Kreditaufnahme sprechen, wie die
Erhaltung einer langfristigen Ertrags- und Wertentwicklungsquelle bei nur kurzfristigen Liquiditatsengpassen oder
steuerliche Erwagungen oder die Begrenzung von Wechselkursrisiken im Ausland.

Die Gesellschaft darf zum Sondervermdgen gehdrende Vermdgensgegenstande nach § 231 Abs. 1 KAGB belasten
bzw. Forderungen aus Rechtsverhéltnissen, die sich auf Vermdgensgegenstande nach § 231 Abs. 1 KAGB
beziehen, abtreten sowie belasten, wenn dies mit einer ordnungsgeméafien Wirtschaftsfiihrung vereinbar ist und
wenn die Verwahrstelle diesen MalRnahmen zustimmt, weil sie die dafir vorgesehenen Bedingungen als
marktiblich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von Vermdgensgegenstanden nach § 231 Abs. 1 KAGB im
Zusammenhang stehende Belastungen Gibernehmen. Insgesamt diirfen die Belastungen 30 % des Verkehrswertes
aller im Sondervermdgen befindlichen Immobilien nicht Giberschreiten.

Erbbauzinsen bleiben unbertcksichtigt.

Derivate zu Absicherungszwecken

Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preis von den Kursschwankungen oder den Preiserwartungen anderer
Vermdgensgegenstande (,Basiswert®) abhangt.
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Die Gesellschaft darf im Rahmen der Verwaltung des Sondervermégens gemall § 7 Absatz 1 der Besonderen
Anlagebedingungen Geschéafte mit Derivaten nur zu Absicherungszwecken tétigen.

Die Gesellschaft hat fir den Derivateeinsatz des Sondervermdgens den sogenannten einfachen Ansatz gemaf der
Verordnung Uber Risikomanagement und Risikomessung beim Einsatz von Derivaten in Investmentvermégen nach
dem KAGB (,Derivateverordnung“ oder ,DerivateV*) gewahlt und darf regelmaRig nur in Grundformen von
Derivaten investieren, die abgeleitet sind von:

e  Zinssatzen,
e  Wechselkursen oder
e  Wadhrungen.

Grundformen von Derivaten sind:

e  Terminkontrakte auf Wahrungen und/oder Zinssétze;
e  Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;
e  Zinsbegrenzungsvereinbarungen (Cap).

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investmentanteile gemaR § 6 Absatz 2 Buchstabe d) der
Allgemeinen Anlagebedingungen durfen nicht abgeschlossen werden.

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

Geschafte Uber Derivate durfen nur zu Zwecken der Absicherung von im Sondervermdgen gehaltenen
Vermdégensgegenstanden, Zinsdnderungs- und Wahrungsrisiken getétigt werden.

Das KAGB und die DerivateV sehen grundsatzlich die Mdoglichkeit vor, das Marktrisikopotenzial eines
Sondervermégens durch den Einsatz von Derivaten zu verdoppeln. Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko,
das sich aus der unginstigen Entwicklung von Marktpreisen fir das Sondervermdgen ergibt. Da das
Sondervermdgen Derivate nur zu Absicherungszwecken einsetzen darf, kommt eine entsprechende Hebelung hier
nicht infrage.

Das Marktrisiko wird gemafl} den Regelungen zum einfachen Ansatz in den 88 15 ff. der Derivateverordnung
berechnet. Dabei werden die Nominalbetrdge aller im Sondervermdgen eingesetzten Derivategeschafte
aufsummiert und ins Verhaltnis zum Wert des Sondervermdgens (Nettoinventarwert) gesetzt. Werden die Derivate
einzig zu Absicherungszwecken eingesetzt, kdbnnen die Nominalbetrage mit den Werten der abzusichernden
Vermoégensgegenstande verrechnet werden und so das Marktrisiko reduzieren. Abhéngig von den
Marktbedingungen kann das Marktrisiko schwanken; es ist in seiner Héhe durch die Vorgaben des § 197 Absatz 2
KAGB i. V. m. § 15 Derivateverordnung auf maximal 200 % beschrankt.

Terminkontrakte

Terminkontrakte sind fur beide Vertragspartner unbedingt verpflichtende Vereinbarungen, zu einem bestimmten
Zeitpunkt, dem Falligkeitsdatum, oder innerhalb eines bestimmten Zeitraums eine bestimmte Menge eines
bestimmten Basiswerts (z. B. Anleihen, Aktien) zu einem im Voraus vereinbarten Preis (Ausibungspreis) zu kaufen
bzw. zu verkaufen. Dies geschieht in der Regel durch Vereinnahmung oder Zahlung der Differenz zwischen dem
Ausiibungspreis und dem Marktpreis im Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligkeit des Geschéfts.

Terminkontrakte (Futures/Forwards) sollen fir Wahrungen und Zinsgeschéfte eingesetzt werden.

Sofern die Gesellschaft Geschafte dieser Art abschlie3t, muss das Sondervermdgen, wenn sich die Erwartungen
der Gesellschaft nicht erfiillen, die Differenz zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs und dem
Marktkurs im Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Félligkeit des Geschéfts tragen. Hierin liegt der Verlust fur das
Sondervermdgen. Das Verlustrisiko ist im Vorhinein nicht bestimmbar und kann Uber etwaige geleistete
Sicherheiten hinausgehen. Daneben ist zu berlcksichtigen, dass der Verkauf von Terminkontrakten und
gegebenenfalls der Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) mit Kosten verbunden sind.

Swaps

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermdgens im Rahmen der Anlagegrundsatze zu
Absicherungszwecken

e Zins-,
e  Wahrungs- sowie
e  Zins-Wahrungs-Swapgeschafte

abschlieRen. Swapgeschéfte sind Tauschvertrdge, bei denen die dem Geschaft zugrunde liegenden
Zahlungsstrome oder Risiken zwischen den Vertragspartnern ausgetauscht werden. Verlaufen die Kurs- oder
Wertverdnderungen der dem Swap zugrunde liegenden Basiswerte entgegen den Erwartungen der Gesellschatft,
so kénnen dem Sondervermdgen Verluste aus dem Geschéft entstehen.
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Zinsbegrenzungsvereinbarungen (Caps)

Ein Zinscap sieht Ausgleichszahlungen zwischen den Vertragspartnern fir den Fall vor, dass ein als
Referenzzinssatz/ festgelegter Marktzinssatz (z. B. EURIBOR oder LIBOR) eine zuvor bestimmte Grenze
Uberschreitet. RegelmaRig verpflichtet sich ein Capverkaufer (Kreditinstitut) am Ende der vereinbarten
Zinsperioden, dem Capkaufer die Differenz zwischen der festgelegten Zinsobergrenze (Cap) und dem vereinbarten,
insofern héheren, variablen Referenzzinssatz zu zahlen. Bleibt der Marktzins unter dem Cap, werden keine
Ausgleichszahlungen féallig.

Wirtschaftlich betrachtet bestehen Caps aus einer Serie von Optionen des Capkéaufers auf Zinsséatze, die durch
Ausgleichszahlungen des Capverkéaufers erflillt werden.

Der Capkéaufer zahlt dem Capverkaufer fir den Abschluss des Zinscaps eine Pramie. In Wertpapieren verbriefte
Derivate

Die Gesellschaft kann Derivate auch erwerben, wenn diese in Wertpapieren verbrieft sind. Dabei kénnen die
Geschafte, die Derivate zum Gegenstand haben, auch nur teilweise in Wertpapieren enthalten sein. Die
vorstehenden Aussagen zu Chancen und Risiken gelten auch fur solche verbrieften Derivate entsprechend, jedoch
mit der MalRgabe, dass das Verlustrisiko bei verbrieften Derivaten auf den Wert des Wertpapiers beschrankt ist.

Notierte und nicht notierte Derivate

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

Geschafte, die nicht zum Handel an einer Bodrse zugelassene oder in einen anderen organisierten Markt
einbezogene Derivate zum Gegenstand haben (OTC-Geschéafte = Over-the-Counter-Geschéfte), dirfen nur mit
geeigneten Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grundlage standardisierter Rahmenvertrage
getatigt werden. Die besonderen Risiken dieser individuellen Geschéfte liegen im Fehlen eines organisierten Markts
und damit der Verauf3erungsmaglichkeit an Dritte. Eine Glattstellung eingegangener Verpflichtungen kann aufgrund
der individuellen Vereinbarung schwierig oder mit erheblichen Kosten verbunden sein.

Bei auRerborslich gehandelten Derivaten wird das Kontrahentenrisiko bezliglich eines Vertragspartners auf 5 %
des Werts des Sondervermdgens beschréankt. Ist der Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in der EU, dem EWR
oder einem Drittstaat mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das Kontrahentenrisiko bis zu 10 % des Werts
des Sondervermdgens betragen. AuRRerbdrslich gehandelte Derivategeschafte, die mit einer zentralen
Clearingstelle einer Borse oder eines anderen organisierten Markts als Vertragspartner abgeschlossen werden,
werden auf die Kontrahentengrenzen nicht angerechnet, wenn die Derivate einer taglichen Bewertung zu
Marktkursen mit taglichem Margin-Ausgleich unterliegen. Das Risiko der Bonitat des Kontrahenten wird dadurch
deutlich reduziert, jedoch nicht eliminiert. Anspriiche des Sondervermégens an einen Zwischenhandler sind jedoch
auf die Grenzen anzurechnen, auch wenn das Derivat an einer Borse oder an einem anderen organisierten Markt
gehandelt wird.

Derivategeschéafte zur Absicherung von Wahrungsrisiken

Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von in Fremdwéahrung gehaltenen Vermdgensgegenstanden und
Mietforderungen fur Rechnung des Sondervermdgens Derivategeschéafte auf der Basis von Wéahrungen oder
Wechselkursen tatigen.

Die Gesellschaft muss bei Wahrungskursrisiken, die 30 % des Werts des Sondervermdgens ubersteigen, von
diesen Mdglichkeiten Gebrauch machen. Darliber hinaus wird die Gesellschaft diese Mdglichkeiten nutzen, wenn
und soweit sie dies im Interesse der Anleger fir geboten halt.

Sicherheitenstrategie

Im Rahmen von Derivatgeschéaften nimmt die Gesellschaft ggf. auf Rechnung des Sondervermdgens Sicherheiten
entgegen. Die Sicherheiten dienen dazu, das Ausfallrisiko des Vertragspartners dieser Geschéfte ganz oder
teilweise zu reduzieren.

Arten der zulassigen Sicherheiten
Die Gesellschaft akzeptiert bei Derivatgeschaften folgende Vermégensgegensténde als Sicherheiten:

Geldzahlung oder Verpfandung oder Abtretung von im Rahmen der Liquiditdtsanlage gemaf § 6 Absatz 2 der
Allgemeinen  Anlagebedingungen  zuldssigen  Bankguthaben, Geldmarktinstrumenten,  Wertpapieren,
Investmentanteilen und Aktien, soweit diese die Anforderungen des § 27 Absatz 7 und Absatz 8 DerivateV und im
Rahmen von Wertpapier-Darlehen zusétzlich die Anforderungen des § 200 Absatz 2 KAGB erfiillen.

Die Gesellschaft bestimmt nach den Kriterien der Bonitat, Marktexpertise und Risikostreuung die zulassigen
Emittenten, die Laufzeitvorgaben und die Liquiditatsvorgaben.
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Die von einem Vertragspartner gestellten Sicherheiten miissen unter anderem in Bezug auf Emittenten
angemessen risikodiversifiziert sein. Stellen mehrere Vertragspartner Sicherheiten desselben Emittenten, sind
diese zu aggregieren. Ubersteigt der Wert der von einem oder mehreren Vertragspartnern gestellten Sicherheiten
desselben Emittenten nicht 20 % des Wertes des Sondervermdgens, gilt die Diversifizierung als angemessen. Die
Gesellschaft geht davon aus, dass diese Grenze nicht Uberschritten wird.

Umfang der Besicherung

Derivatgeschéfte missen in einem Umfang besichert sein, der sicherstellt, dass der Anrechnungsbetrag fir das
Ausfallrisiko des jeweiligen Vertragspartners 5 % des Wertes des Sondervermdgens nicht tUberschreitet. Ist der
Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in der EU oder in einem Vertragsstaat des EWR oder in einem Drittstaat,
in dem gleichwertige Aufsichtsbestimmungen gelten, so darf der Anrechnungsbetrag fiir das Ausfallrisiko 10 % des
Wertes des Sondervermdgens betragen.

Sicherheitenbewertung und Strategie flr Abschlage der Bewertung (Haircut-Strategie)

Bei der Bewertung von Sicherheiten wird die Gesellschaft einen Abschlag vom Nominalwert der als Sicherheiten
akzeptierten Geldmarkinstrumente, Wertpapiere, Investmentanteile und Aktien berechnen, dessen Hohe von der
Bonitat des jeweiligen Emittenten abhéngt. Dies begriindet die Gesellschaft mit der marktgéngigen Praxis zur
differenzierten Bewertung der aufgeflhrten Sicherheiten. Die Gesellschaft wird, soweit mdglich, eine tagliche
Marktbewertung und einen taglichen Marginausgleich vornehmen.

Die Gesellschaft wird von der nach § 27 Absatz 6 DerivateV eingeraumten Mdglichkeit, bei der Berechnung des
Anrechnungsbetrages fiir das Kontrahentenrisiko die Marktwerte der von dem Vertragspartner gestellten
Sicherheiten unter Beriicksichtigung hinreichender Sicherheitsmargenabschldge abzuziehen (Haircuts), keinen
Gebrauch machen.

Anlage von Sicherheiten

Barsicherheiten in Form von Bankguthaben dirfen nur auf Sperrkonten bei der Verwahrstelle des
Sondervermégens oder mit ihrer Zustimmung bei einem anderen Kreditinstitut gehalten werden. Die Wiederanlage
darf nur in Staatsanleihen von hoher Qualitéat oder in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur erfolgen. Zudem
kénnen Barsicherheiten im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschafts mit einem Kreditinstitut angelegt werden,
wenn die Rickforderung des aufgelaufenen Guthabens jederzeit gewahrleistet ist.

Die Gesellschaft kann fir Rechnung des Fonds im Rahmen von Derivatgeschaften Wertpapiere als Sicherheit
entgegennehmen. Wenn diese Wertpapiere als Sicherheit Ubertragen wurden, miissen sie bei der Verwahrstelle
verwahrt werden. Hat die Gesellschaft die Wertpapiere im Rahmen von Derivatgeschéften als Sicherheit verpfandet
erhalten, kénnen sie auch bei einer anderen Stelle verwahrt werden, die einer wirksamen offentlichen Aufsicht
unterliegt und vom Sicherungsgeber unabhangig ist. Eine Wiederverwendung der Wertpapiere ist nicht zulassig.

Wertentwicklung

Die Wertentwicklung betragt in den Kalenderjahren seit Auflage:
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Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fiir die kiinftige Entwicklung. Bei der Berechnung
wurden samtliche Kosten und Gebiihren mit Ausnahme des Ausgabeaufschlag abgezogen. Der KGAL
immoSUBSTANZ wurde am 22.01.2019 aufgelegt. Die historische Wertentwicklung wurde in EUR berechnet.

Die Berechnung der Wertentwicklung des Fonds besteht im Vergleich der Inventarwerte (Nettoinventarwerte) zum
Beginn und zum Ende eines Berechnungszeitraums. Die wahrend des Berechnungszeitraums erfolgten
Ausschittungen werden am Tag der Ausschiittung stets als zum Inventarwert wieder angelegt betrachtet. Der
Kapitalertragsteuer- (Zinsabschlagsteuer-)Betrag und der Solidaritatszuschlag flieRen in die Wiederanlage ein. Von
der Wiederanlage der Ausschittung muss auch deshalb ausgegangen werden, weil anderenfalls die
Wertentwicklung von ausschittenden und thesaurierenden Fonds nicht miteinander vergleichbar ist.

Die Gesellschaft berichtet Uber die Wertentwicklung des Sondervermégens regelmaRig im Jahres- und
Halbjahresbericht.
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Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fur die kiinftige Entwicklung und ermdglicht keine
Prognose fur die zukuinftige Wertentwicklung.

Einsatz von Leverage

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

Die Mdglichkeiten des Einsatzes von Leverage sowie dessen Beschrankungen und der maximale Umfang des
Leverage-Einsatzes, den die Gesellschaft fir Rechnung eines jeden von ihr verwalteten Investmentvermdgens
einsetzen darf, bestimmen sich nach dem KAGB. In Bezug auf einzelne Sondervermdgen ergeben sich ggf.
Modifikationen, die sich nach den Anlagebedingungen des jeweiligen Sondervermdgens richten. Fir das
vorliegende Sondervermégen ergeben sich die wesentlichen Regelungen aus 88 5 Absatz 1 lit. d), 7, 8 und 9 der
Allgemeinen Anlagebedingungen und 88 7 und 8 der Besonderen Anlagebedingungen. Die Mdglichkeit der Nutzung
von Derivaten ist im Abschnitt ,Derivate zu Absicherungszwecken® und zur Kreditaufnahme im Abschnitt
.Kreditaufnahme und Belastung von Vermogensgegenstanden“ dargestellt.

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

Der Leverage des Sondervermdgens wird aus dem Verhaltnis zwischen dem Risiko des Sondervermdgens und
seinem Nettoinventarwert ermittelt. Die Berechnung des Nettoinventarwertes wird im Abschnitt ,Anteile®,
Unterabschnitt ,Ermittlung des Ausgabe- und Rucknahmepreises® erldutert. Das Risiko des Sondervermégens wird
sowohl nach der sogenannten Bruttomethode als auch nach der sogenannten Commitment-Methode berechnet. In
beiden Fallen bezeichnet das Risiko des Sondervermdgens die Summe der absoluten Werte aller Positionen des
Sondervermégens, die entsprechend den gesetzlichen Vorgaben bewertet werden. Dabei ist es bei der
Bruttomethode nicht zulassig, einzelne Derivategeschéfte oder Wertpapierpositionen miteinander zu verrechnen
(d. h. keine Berlicksichtigung sogenannter Netting- und Hedging-Vereinbarungen).

Kurzfristige Kreditaufnahmen dirfen bei der Leverage-Berechnung auf3er Acht gelassen werden. Im Unterschied
zur Bruttomethode sind bei der Commitment-Methode einzelne Derivategeschéfte oder Wertpapierpositionen
miteinander zu verrechnen (Berticksichtigung sogenannter Netting- und Hedging-Vereinbarungen). Dies bedeutet
beispielsweise, dass zur Absicherung von Fremdwahrungsgeschéften eingesetzte Derivate nicht in die Berechnung
einbezogen werden. Kurzfristige Kreditaufnahmen durfen nach beiden Methoden auf3er Acht gelassen werden.

Die Gesellschaft erwartet, dass der nach der Bruttomethode berechnete Leverage des Sondervermdgens seinen
Nettoinventarwert hdchstens um das 2,1-Fache und der nach der Commitment-Methode berechnete Leverage des
Sondervermdgens seinen Nettoinventarwert nicht um das 1,5-Fache Ubersteigt. Abhéngig von den
Marktbedingungen kann der Leverage jedoch schwanken, sodass es trotz der standigen Uberwachung durch die
Gesellschaft zu Uberschreitungen der angegebenen HochstmaRe kommen kann.

Borsen und Markte

Die Gesellschaft kann die Anteile des Sondervermdégens an einer Borse oder in organisierten Markten zulassen;
derzeit hat die Gesellschaft von dieser Moglichkeit keinen Gebrauch gemacht.

Die Gesellschaft hat jedoch Kenntnis davon erlangt, dass die Anteile — ohne ihre Zustimmung — an folgendem Markt
gehandelt werden:

. Frankfurt am Main

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Anteile auch an anderen Markten gehandelt werden. Ein Dritter
kann ohne Zustimmung der Gesellschaft veranlassen, dass die Anteile auch noch an weiteren organisierten
Markten gehandelt werden. Die Gesellschaft Gibernimmt fiir den Handel der Anteile an einer Bérse/an einem
organisierten Markt keine Verantwortung.

Der dem Boérsenhandel oder Handel in sonstigen Méarkten zugrunde liegende Marktpreis wird nicht aus- schlief3lich
durch den Wert der im Sondervermégen gehaltenen Vermégensgegenstéande, sondern auch durch Angebot und
Nachfrage bestimmt. Daher kann dieser Marktpreis von dem ermittelten Anteilpreis abweichen.
Teilinvestmentvermdgen

Das Sondervermdgen ist nicht Teilinvestmentvermégen einer Umbrella-Konstruktion.
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Anteile

Anteilklassen und faire Behandlung der Anleger

Die Gesellschaft hat die Anleger des Fonds fair zu behandeln. Sie darf im Rahmen der Steuerung des
Liquiditatsrisikos und der Riicknahme von Anteilen die Interessen eines Anlegers oder einer Gruppe von Anlegern
nicht Uber die Interessen eines anderen Anlegers oder einer anderen Anlegergruppe stellen.

Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft die faire Behandlung der Anleger sicherstellt, sieche Abschnitt
»+Ausgabe und Ricknahme der Anteile* sowie ,Liquiditdtsmanagement®.

Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Rechte. Anteilklassen werden nicht gebildet.

Die Anteilscheine lauten auf den Inhaber und sind Uber einen Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen ausgestellt.
Mit der Ubertragung eines Anteilscheins gehen auch die darin verbrieften Rechte Uber.

Die Rechte der Anleger werden ausschlief3lich in einer Sammelurkunde verbrieft. Diese Sammelurkunde wird bei
einer Wertpapier-Sammelbank verwahrt. Ein Anspruch des Anlegers auf Auslieferung einzelner Anteilscheine
besteht nicht. Der Erwerb von Anteilen ist nur bei Depotverwahrung mdglich. Die Anteile lauten auf den Inhaber
und verbriefen die Anspriiche der Inhaber gegentber der Gesellschaft. Sie sind Uber einen Anteil oder eine
Mehrzahl von Anteilen ausgestellt. Alle ausgegebenen Anteile haben die gleichen Rechte. Die Anteile enthalten
keine Stimmrechte (zu Ausnahmen siehe insbesondere die Ausfiihrungen im Abschnitt ,Ricknahmeaussetzung
und Beschlusse der Anleger®).

Ausgabe und Riicknahme der Anteile

Die Gesellschaft weist Interessenten und Anleger auf Folgendes hin: Die Ricknahme von Anteilen an dem
Sondervermégen erfolgt nur nach Einhaltung einer Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter Einhaltung einer
Kundigungsfrist von zwdlf Monaten. Dies gilt unabhéngig von der Hohe des Ricknahmeverlangens. Die
Rucknahme von Anteilen erfolgt — vorbehaltlich einer Riicknahmeaussetzung — bérsentéglich und nach MalRgabe
der vorgenannten zeitlichen Riicknahmebeschrankungen.

Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht beschrankt. Die Gesellschaft behalt sich jedoch gemaf
§ 12 Absatz 1 der Allgemeinen Anlagebedingungen vor, die Ausgabe von Anteilen voriibergehend oder vollstandig
einzustellen. In diesen Fallen kénnen erteilte Einzugsermachtigungen zum Erwerb von Anteilen nicht ausgefiihrt
werden.

Die Anteile an dem Sondervermdgen kdnnen bei der Verwahrstelle und durch die Vermittlung Dritter erworben
werden. Die Verwahrstelle gibt sie zum Ausgabepreis aus, der dem Inventarwert pro Anteil (Anteilwert) zuziglich
eines Ausgabeaufschlags (Ausgabepreis), der bis zu 5 % des Anteilwerts betragen kann, entspricht.

Die Ausgabe von Anteilen erfolgt borsentaglich. Wird die Ricknahme von Anteilen aufgrund aulRergewdhnlicher
Umsténde zeitweise eingestellt, darf wahrenddessen von Gesetzes wegen keine Ausgabe von Anteilen erfolgen.
Bei Aussetzung der Ricknahme allein wegen kurzfristigen Liquiditdtsmangels ist die Anteilausgabe dagegen
weiterhin moglich.

Die Abrechnung von Ausgabeorders, die bis zum Orderannahmeschluss bei der Verwahrstelle eingehen, erfolgt
grundséatzlich an dem auf den Eingang der Order folgenden Wertermittlungstag (,Abrechnungstag®) zu dem dann
ermittelten Anteilwert. Orders, die nach dem Orderannahmeschluss bei der Verwahrstelle eingehen, werden erst
am Ubernéchsten Wertermittlungstag zu dem dann ermittelten Anteilwert abgerechnet.

Die Gesellschaft ist nicht verpflichtet, Auftrdge zum Erwerb von Anteilen an dem Sondervermégen auszufiihren
bzw. durch die Verwahrstelle ausfiihren zu lassen. Die Gesellschaft behalt sich daher vor, Auftrdge zum Erwerb
von Anteilen an dem Sondervermégen — auch ohne Angabe von Grinden — zurtickzuweisen.

Ricknahme von Anteilen

Die Ricknahme von Anteilen an dem Sondervermdgen ist erst dann mdglich, wenn der Anleger seine Anteile
mindestens 24 Monate lang gehalten hat (,Mindesthaltefrist“). Der Anleger hat seiner Riicknahmestelle fiir
mindestens 24 durchgehende Monate unmittelbar vor dem verlangten Ricknahmetermin einen Anteilbestand
nachzuweisen, der mindestens seinem Riicknahmeverlangen entspricht. Riicknahmestelle ist die depotfiihrende
Stelle.

Ferner muss der Anleger die Riickgabe von Anteilen an dem Sondervermdgen unter Einhaltung einer Frist von
zwolf Monaten (,Rickgabefrist®) durch eine unwiderrufliche Riickgabeerklarung gegeniiber seiner depotfiihrenden
Stelle ankiindigen. Die Rickgabeerklarung kann auch schon wéahrend der Mindesthaltefrist abgegeben werden.
Dies bedeutet, dass die zwdlfmonatige Ruckgabefrist auf die Mindesthaltefrist angerechnet wird, sodass der
Anleger spatestens nach 24 Monaten seine Anteile an dem Sondervermogen tatsachlich zuriickgeben kann
(vorbehaltlich einer Aussetzung der Riicknahme von Anteilen an dem Sondervermégen). Nach Eingang einer
unwiderruflichen Riickgabeerklarung bis zur tatsachlichen Rickgabe sperrt die depotfiihrende Stelle des Anlegers
die Anteile im Depot, auf die sich die Erklarung bezieht. Der Anleger kann die Anteile weder auf ein anderes eigenes
Depot noch auf das Depot eines Dritten tibertragen.
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Im Falle der Ruckgabe von Anteilen an dem Sondervermdgen wird kein Riicknahmeabschlag erhoben.

Vorbehaltlich der vorstehend beschriebenen Beschrankungen im Hinblick auf die Einhaltung der Mindesthalte- und
Rickgabefristen konnen die Anleger grundsatzlich bérsentéglich die Rucknahme der Anteile an dem
Sondervermdgen durch Erteilung eines Riickgabeauftrages verlangen. Dieser wird unter Einhaltung der oben
genannten Fristen durchgefiihrt. Riicknahmestelle ist grundsétzlich die depotfihrende Stelle.

Die Ruckgabe kann auch durch Vermittlung Dritter erfolgen; dabei kénnen Kosten anfallen.

Auf die Risiken und Folgen einer befristeten Riicknahmeaussetzung, wie im Abschnitt ,,Risikohinweise —
Aussetzung der Anteilricknahme an dem Sondervermdgen* dargestellt, wird ausdriicklich hingewiesen.

Ermittlung des Ausgabe- und Ricknahmepreises

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Ricknahmepreises der Anteile ermittelt die Gesellschaft unter
Kontrolle der Verwahrstelle borsentaglich die Verkehrswerte der zum Sondervermdgen gehdrenden
Vermdgensgegenstande abzlglich etwaiger aufgenommener Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten und
Ruckstellungen des Sondervermdgens (Nettoinventarwert). Die Division des Nettoinventarwertes durch die Zahl
der ausgegebenen Anteile ergibt den Anteilswert.

Der Nettoinventarwert je Anteil (,Anteilswert”) wird mit zwei Nachkommastellen ausgewiesen. Ausgabe- und
Rucknahmepreise werden auf zwei Nachkommastellen nach dem Komma abgerundet.

Bewertungstage fur die Anteile des Sondervermdgens sind alle Borsentage. Von einer Anteilpreisermittiung wird
an den gesetzlichen Feiertagen im Bundesland Hamburg sowie am 24. und 31. Dezember abgesehen.

Orderannahmeschluss

Dem Grundsatz der Anlegergleichbehandlung wird Rechnung getragen, indem sichergestellt wird, dass sich kein
Anleger durch den Kauf oder Verkauf von Anteilen zu bereits bekannten Anteilwerten Vorteile verschaffen kann.
Dies erfolgt durch die Festlegung eines Orderannahmeschlusses. Da allein die Verwahrstelle die technische
Abwicklung der Ausgabe und Riicknahme von Anteilen Gbernimmt, legt diese auch den Orderannahmeschluss fest,
bis zu dem Auftrage fir die Ausgabe und Ricknahme von Anteilen bei der Verwahrstelle vorliegen muissen.

Die Abrechnung von Ausgabe- und Riickgabeorders, die bis zum Orderannahmeschluss bei der Verwahrstelle
eingehen, erfolgt - vorbehaltlich der oben dargestellten Besonderheiten bei der Riicknahme von Anteilen mit Halte-
und  Klndigungsfristen — spatestens an dem auf den Eingang der Order folgenden
Wertermittlungstag(Abrechnungstag) zu dem dann ermittelten Anteilwert. Orders, die nach dem
Orderannahmeschluss bei der Verwahrstelle eingehen, werden spatestens an dem auf den Eingang der Order
folgenden Ubernachsten Wertermittlungstag (Abrechnungstag) zu dem dann ermittelten Wert abgerechnet. Der
Orderannahmeschluss der Verwabhrstelle fiir dieses Sondervermégen ist auf der Homepage der Gesellschaft unter
www.intreal.com verdffentlicht. Er kann jederzeit gedndert werden.

Daruber hinaus kdnnen Dritte, z. B. die depotfihrende Stelle, die Anteilausgabe bzw. -riicknahme vermitteln. Dabei
kann es zu langeren Abrechnungszeiten kommen. Auf die unterschiedlichen Abrechnungsmodalitaten der
depotfiihrenden Stellen hat die Gesellschaft keinen Einfluss.

Verfahren bei der Vermdgensbewertung

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

Immobilien

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

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

Anschaffungsnebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie fir das Sondervermdgen anfallen, werden als
gesonderter Vermogensgegenstand behandelt. Sie werden (ber die voraussichtliche Haltedauer der Immobilie,
langstens jedoch Uber zehn Jahre in gleichen Jahresbetragen abgeschrieben. Wird die Immobilie wieder (auch
wenn sie mittelbar tiber eine Immobilien-Gesellschaft gehalten wird) verauRert, sind die bis zur VerauRerung noch
nicht abgeschriebenen Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe abzuschreiben. Im Einzelnen richtet sich die
Behandlung von Anschaffungsnebenkosten nach § 30 Absatz 2 Nr. 1 der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und
Bewertungsverordnung (KARBV).
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Fir im Ausland gelegene Immobilien werden bei der Anteilpreisermittiung Rickstellungen fur die Steuern
einkalkuliert, die der Staat, in dem die Immobilie liegt, bei der VerdauRerung mit Gewinn voraussichtlich erheben
wird. Weitere Einzelheiten hierzu ergeben sich aus § 30 Absatz 2 Nr. 2 KARBV.

Bauleistungen

Bauleistungen werden, soweit sie bei der Bewertung der Immobilien nicht erfasst wurden, grundséatzlich zu
Buchwerten angesetzt.

Bei im Bau befindlichen Objekten sind wahrend der Bauphase die kontinuierlich steigenden Herstellungskosten
wahrend der gesamten Bauphase anzusetzen. Falls der Projekterfolg, der auch den Ubergang von Besitz, Nutzen
und Lasten einschlief’t, aufgrund von Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren infrage steht, ist innerhalb der
Projektphase der Verkehrswert neu zu ermitteln. L&ngstens drei Monate nach Fertigstellung ist auf den
gutachterlichen Verkehrswert tiberzugehen.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden bei Erwerb und danach nicht Ianger als drei Monate mit dem
Kaufpreis angesetzt. AnschlieRend werden der Bewertung monatliche Vermoégensaufstellungen der Immaobilien-
Gesellschaften zugrunde gelegt. Spatestens alle drei Monate wird der Wert der Beteiligung auf Grundlage der
aktuellsten Vermoégensaufstellung von einem Abschlussprifer im Sinne des § 319 Handelsgesetzbuch ermittelt.
Der ermittelte Wert wird anschlieBend von der Gesellschaft auf Basis der Vermoégensaufstellungen bis zum
nachsten Wertermittlungstermin fortgeschrieben. Treten bei einer Beteiligung Anderungen wesentlicher
Bewertungsfaktoren ein, die durch eine Fortschreibung nicht erfasst werden kénnen, so wird die Neubewertung
gegebenenfalls zeitlich vorgezogen.

Anschaffungsnebenkosten, die beim Erwerb einer Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft fir das
Sondervermdgen bzw. beim Erwerb einer Immobilie fir eine vom Sondervermégen gehaltene Immobilien-
Gesellschaft anfallen, werden Uber die voraussichtliche Haltedauer der Beteiligung, langstens jedoch Uber zehn
Jahre in gleichen Jahresbetrdgen abgeschrieben. Wird die Beteiligung wieder veraufert, sind die bis zur
VerauRRerung noch nicht abgeschriebenen Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe abzuschreiben.

Der Wert der Immobilien-Gesellschaft ergibt sich durch Summierung der bewerteten Einzelpositionen der
Vermoégensaufstellung. Er ist entsprechend der Hohe der Beteiligung unter Berlicksichtigung sonstiger
wertbeeinflussender Faktoren in das Sondervermégen einzustellen.

Fur die Vermdgensgegenstande und Schulden der Immobilien-Gesellschaft sind in entsprechender Anwendung
von 8§ 10 Absatz 5 KARBV die Erkenntnisse nicht zu bertcksichtigen, die nach dem Stichtag der
Vermoégensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft bekannt werden. Diese Erkenntnisse werden in der
Vermoégensaufstellung des auf das Bekanntwerden folgenden Monats berlicksichtigt.

Die in den Vermoégensaufstellungen ausgewiesenen Immobilien sind mit dem Wert anzusetzen, der von dem bzw.
den externen Bewerter(n) festgestellt wurde.

Halt die Immobilien-Gesellschaft eine im Ausland gelegene Immobilie, so werden bei der Anteilpreisermittiung
Ruckstellungen fur die Steuern einkalkuliert, die der Staat, in dem die Immobilie liegt, bei einer Verauf3erung mit
Gewinn voraussichtlich erheben wird. Falls jedoch von einer VeraufRerung der Beteiligung einschlie3lich der
Immobilie ausgegangen wird, erfolgt bei der Bewertung der Beteiligung gegebenenfalls ein Abschlag fur latente
Steuerlasten.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus § 31 KARBV.
Liquiditatsanlagen

Vermdgensgegenstande, die zum Handel an Bdrsen zugelassen sind oder in einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in diesen einbezogen sind, sowie Bezugsrechte fur das Sondervermdgen werden zum letzten
verfiigbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet, sofern nachfolgend im
Abschnitt ,Besondere Bewertungsregeln fiir einzelne Vermdgensgegenstande® nicht anders angegeben.

Vermdgensgegenstande, die weder zum Handel an Borsen zugelassen sind noch in einem anderen organisierten
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind oder fiir die kein handelbarer Kurs verfiigbar ist, werden zu dem
aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgféltiger Einschatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter
Beriicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist, sofern nachfolgend im Abschnitt ,Besondere
Bewertungsregeln fiir einzelne Vermdgensgegenstande® nicht anders angegeben.

Besondere Bewertungsregeln fir einzelne Vermdgensgegenstande

Von den nachfolgend aufgefiihrten besonderen Bewertungsregeln kann in Ausnahmeféllen abgewichen werden,
sofern die Gesellschaft unter Beriicksichtigung der Marktgegebenheiten dies im Interesse der Anleger fir
erforderlich halt. Grundsétzlich gelten aber folgende besondere Bewertungsregeln:

An einer Borse zugelassene/in organisiertem Markt gehandelte Vermdgensgegenstande

Vermdgensgegenstande, die zum Handel an Borsen zugelassen sind oder in einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in diesen einbezogen sind, sowie Bezugsrechte fir das Sondervermdgen werden zum letzten
verfiigbaren, handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet.
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Nicht an Bodrsen oder in organisierten Markten gehandelte Vermdgensgegenstande oder
Vermdgensgegenstéande ohne handelbaren Kurs

Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an Borsen zugelassen sind noch in einem anderen organisierten
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind oder fir die kein handelbarer Kurs verfligbar ist, werden zu dem
aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgféltiger Einschatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter
Berlicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist.

Nicht notierte Schuldverschreibungen

Fir die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht an der Bérse oder in einem organisierten Markt gehandelt
werden (z. B. nicht notierte Anleihen, Commercial Papers und Einlagenzertifikate), werden die fir vergleichbare
Schuldverschreibungen vereinbarten Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von Anleihen vergleichbarer
Emittenten mit entsprechender Laufzeit und Verzinsung, erforderlichenfalls mit einem Abschlag zum Ausgleich der
geringeren VerauRerbarkeit, herangezogen.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente werden zum Verkehrswert bzw. — bei bdrsennotierten Titeln — zum jeweiligen Kurswert
bewertet. Bei den im Sondervermdgen befindlichen Geldmarktinstrumenten werden Zinsen und zinsdhnliche
Ertrége sowie eventuelle Aufwendungen bertcksichtigt.

Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu einem Sondervermdgen gehdrenden Optionsrechte und die Verbindlichkeiten aus von einem Dritten
eingerdumten Optionsrechten, die zum Handel an einer Borse zugelassen oder in einen anderen organisierten
Markt einbezogen sind, werden zu dem jeweils letzten verfigbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche
Bewertung gewahrleistet, bewertet. Das Gleiche gilt fir Forderungen und Verbindlichkeiten aus fir Rechnung des
Sondervermégens verkauften Terminkontrakten.

Die zulasten des Sondervermdgens geleisteten Einschisse werden unter Einbeziehung der am Borsentag
festgestellten Bewertungsgewinne und Bewertungsverluste zum Wert des Sondervermdgens hinzugerechnet bzw.
abgezogen.

Derivate

Zins- und Wahrungsrisiken kénnen durch den Einsatz von Derivaten abgesichert werden. Als zuldssige Derivate
gelten ausschliellich sog. ,plain vanilla“-Produkte, d. h. standardisierte, marktgéngige Derivate, bei denen die
jederzeitige Aufldsung/ Verkauf durch einen breiten Markt moglich ist.

Folgende Derivate kbnnen eingesetzt werden:

e Zinsderivate: Swaps, Forward-Swaps, Caps
e  Wahrungsderivate: Devisentermingeschéfte (DTG)
e  Zinsbegrenzungsvereinbarungen (Cap)

Das jeweilige Geschéft ist vor Abschluss auf seine Marktgerechtigkeit zu Uberprifen. Es ist sicherzustellen, dass
mit dem Kontrahenten ein entsprechender Rahmenvertrag (ISDA oder deutscher Rahmenvertrag) abgeschlossen
wird. Der Abschluss von Derivaten ist nur in Verbindung mit einem entsprechenden Grundgeschéft
(Immobilienbesitz, Darlehen) zulassig. Bei Wegfall des Grundgeschéftes sind entsprechende Positionen
aufzuldsen. Der Abschluss von Derivaten zu Spekulationszwecken ist nicht zuléssig.

Es ist sicherzustellen, dass der Kontrahent (Bank) taglich eine aktuelle Marktbewertung der Derivate zur Verfiigung
stellt.

Fir Swaps ist sicherzustellen, dass der Swap in wesentlichen Punkten identisch mit dem Darlehen ausgestaltet
wird. Folgende Punkte missen identisch sein:

Kontrahent

Vertragspartner

Betrag

Laufzeit

Zahlungsmodalitédten (Anzahl Zinszahlungen, Zinsberechnung, Referenzzins)

Bezugnahme (in den Vereinbarungen ist auf das jeweils andere Geschéft Bezug zu nehmen)

Wird auf diese Weise (mittels der sogenannten Critical-Term-Match-Methode) eine vollstéandige und voll wirksame
Absicherung hergestellt, so kénnen Darlehen und Swap insgesamt als einheitliches Rechtsgeschéaft angesehen
werden und wird der Swap nicht als eigenstandiger Vermogensgegenstand erfasst und bewertet, so dass sich
Anderungen der Marktgegebenheiten in Bezug auf den Swap nicht auf den Anteilswert auswirken.

Bankguthaben, Festgelder, Investmentanteile und Wertpapier-Darlehen
Bankguthaben werden grundséatzlich zu ihrem Nennwert zuziglich zugeflossener Zinsen bewertet.

Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, sofern ein entsprechender Vertrag zwischen der Gesellschaft und
dem jeweiligen Kreditinstitut geschlossen wurde, der vorsieht, dass das Festgeld jederzeit kiindbar ist und die
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Rickzahlung bei der Kiindigung nicht zum Nennwert zuzuglich Zinsen erfolgt. Dabei wird im Einzelfall festgelegt,
welcher Marktzins bei der Ermittlung des Verkehrswertes zugrunde gelegt wird. Die entsprechenden
Zinsforderungen werden zusétzlich angesetzt.

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

Investmentanteile werden grundsétzlich mit ihrem letzten festgestellten Ricknahmepreis angesetzt oder zum
letzten verfligbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewéhrleistet. Stehen diese Werte nicht
zur Verfligung, werden Investmentanteile zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger
Einschétzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten
angemessen ist.

Fur die Ruckerstattungsanspriche aus Wertpapier-Darlehensgeschéften ist der jeweilige Kurswert der als Darlehen
Ubertragenen Wertpapiere maf3gebend.

Auf Fremdwahrung lautende Vermdgensgegenstande, Verbindlichkeiten und Rickstellungen

Auf Fremdwéhrung lautende Vermdégensgegenstande, Verbindlichkeiten und Ruckstellungen werden unter
Zugrundelegung des von der Bank ,M.M.Warburg & CO (AG & Co.) Kommanditgesellschaft auf Aktien“ um 13:00
Uhr des vorherigen Bankarbeitstages ermittelten Devisenkurses der Fremdwahrung in Euro umgerechnet.
Zusammengesetzte Vermogensgegenstande.

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

Von den besonderen Bewertungsregeln kann in Ausnahmeféllen abgewichen werden, sofern die Gesellschaft unter
Berlicksichtigung der Marktgegebenheiten dies im Interesse der Anleger fir erforderlich halt.

Ricknahmeaussetzung und Beschlisse der Anleger

Die Gesellschaft kann die Ricknahme der Anteile zeitweilig aussetzen, sofern auergewdhnliche Umstande
vorliegen, die eine Aussetzung unter Berticksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen
(8 12 Absatz 5 der Allgemeinen Anlagebedingungen). AuRergewdhnliche Umsténde liegen insbesondere vor, wenn

e eine Borse, an der ein wesentlicher Teil der Wertpapiere des Sondervermégens gehandelt wird (aul3er an
gewohnlichen Wochenenden und Feiertagen), geschlossen oder der Handel eingeschrankt oder ausgesetzt
ist,

e (ber Vermdgensgegenstande nicht verfligt werden kann,

o die Gegenwerte bei Verkaufen nicht zu transferieren sind,

e es nicht mdglich ist, den Anteilwert ordnungsgemar zu ermitteln, oder
¢ wesentliche Vermdgensgegenstande nicht bewertet werden kdnnen.

Die eingezahlten Gelder sind entsprechend den Anlagegrundsétzen tberwiegend in Immobilien und Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften angelegt. Bei umfangreichen Ricknahmeverlangen kdnnen die liquiden Mittel des
Sondervermdgens, d. h. Bankguthaben und Erlése aus dem Verkauf der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und
Investmentanteile, zur Zahlung des Ricknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen
Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfligung stehen. Die Gesellschaft ist dann
verpflichtet, die Riicknahme der Anteile befristet zu verweigern und auszusetzen (§ 12 Absatz 6 der Allgemeinen
Anlagebedingungen). Zur Beschaffung der fiir die Riicknahme der Anteile notwendigen Mittel hat die Gesellschaft
Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens zu angemessenen Bedingungen zu verauflern.

Reichen auch zwolf Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel fir die Ricknahme nicht aus, muss die
Gesellschaft die Rucknahme weiter verweigern und weiter Vermdégensgegenstande des Sondervermogens
verauRBern. Der VerauRerungserlds darf nun den Verkehrswert des Vermdgensgegenstandes um bis zu 10 %
unterschreiten.

Reichen auch 24 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel fir die Ricknahme nicht aus, muss die
Gesellschaft die Ricknahme weiter verweigern und weiter Vermdégensgegenstande des Sondervermogens
verauRBern. Der VerauRerungserlds darf nun den Verkehrswert des Vermdgensgegenstandes um bis zu 20 %
unterschreiten.

Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel nicht fir die Riicknahme aus oder setzt die
Gesellschaft zum dritten Mal innerhalb von finf Jahren die Ricknahme von Anteilen aus, so erlischt das
Verwaltungsrecht der Gesellschaft an dem Sondervermégen. Das Sondervermégen geht auf die Verwahrstelle
Uber, die es abwickelt und den Liquidationserlés an die Anleger auszahlt, siche Abschnitt ,Regelungen zur
Auflésung, Verschmelzung und Ubertragung des Sondervermégens®.

Die vorstehend dargestellten Fristen fangen nach einer Wiederaufnahme der Anteilriicknahme nur dann neu zu
laufen an, wenn die Gesellschaft fir das Sondervermégen nicht binnen drei Monaten nach der Wiederaufnahme
erneut die Riicknahme von Anteilen aussetzt.
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Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger und dariiber hinaus unter auf
der Internetseite der Gesellschaft unter www.intreal.com Uber die Aussetzung und die Wiederaufnahme der
Ricknahme der Anteile. AuBerdem werden die Anleger Uber ihre depotfiihrenden Stellen in Papierform oder —
soweit zulassig und mit der depotfiihrenden Stelle vereinbart — in elektronischer Form informiert.

Nach Wiederaufnahme der Ricknahme wird den Anlegern, die eine Rickgabe wirksam, d. h. insbesondere unter
Einhaltung der Mindesthalte- und Ruckgabefrist, erklart hatten, der dann guiltige Riickgabepreis ausgezahlt.

Setzt die Gesellschaft die Ricknahme der Anteile mangels Liquiditat aus, kdnnen die Anleger durch einen
Mehrheitsbeschluss gemaR § 259 KAGB in die VerdulRerung einzelner Vermdgensgegenstande des
Sondervermégens einwilligen, auch wenn die VerdaufRerung nicht zu angemessenen Bedingungen im Sinne des
§ 257 Absatz 1 Satz 3 KAGB erfolgt. Die Einwilligung der Anleger ist unwiderruflich. Sie verpflichtet die Gesellschaft
nicht, die entsprechende Verauf3erung vorzunehmen, sondern berechtigt sie nur dazu. Die Abstimmung soll ohne
Versammlung der Anleger durchgefiihrt werden, es sei denn, aul3ergewthnliche Umstdnde machen es erforderlich,
dass die Anleger auf einer Versammlung personlich informiert werden. Eine einberufene Versammlung findet statt,
auch wenn die Aussetzung der Anteilricknahme zwischenzeitlich beendet wird. An der Abstimmung nimmt jeder
Anleger nach MaRgabe des rechnerischen Anteils seiner Beteiligung am Fondsvermdgen teil. Die Anleger
entscheiden mit der einfachen Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte. Ein Beschluss ist nur
wirksam, wenn mindestens 30 % der Stimmrechte an der Beschlussfassung teilgenommen haben.

Die Aufforderung zur Abstimmung Uber eine VerauRerung, die Einberufung einer Anlegerversammlung zu diesem
Zweck sowie der Beschluss der Anleger werden von der Gesellschaft im Bundesanzeiger und darlber hinaus auf
der Internetseite der Gesellschaft unter www.intreal.com bekannt gemacht.

Liquiditatsmanagement
Allgemeines

Die Gesellschaft verfugt Gber ein Liquiditats-Managementsystem. Die Gesellschaft hat fir das Sondervermdgen
schriftiche Grundséatze und Verfahren festgelegt, die es ihr ermdglichen, die Liquiditatsrisiken des
Sondervermégens zu Uberwachen und zu gewahrleisten, dass sich das Liquiditatsprofil der Anlagen des
Sondervermégens — d. h. die Zeitspanne, innerhalb derer Liquiditat aus den unterschiedlichen Anlageformen
freigesetzt werden kann — mit den zugrundeliegenden Verbindlichkeiten des Sondervermégens deckt.

Unter Bertcksichtigung der unter Abschnitt ,Beschreibung der Anlageziele und der Anlagepolitik“ dargelegten
Anlagestrategie ergibt sich folgendes Liquiditatsprofil des Sondervermégens: Wesentliches Anlageziel des
Sondervermégens ist die Anlage in Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften. Bei Immobilien
und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften handelt es sich um beschréankt liquide Vermogensgegenstande,
die nicht jederzeit kurzfristig verauRert werden konnen. Aufgrund der Uberwiegenden Investition in beschrénkt
liquide Vermdgensgegenstande ist das Sondervermdgen ebenfalls nur eingeschrankt liquide. Der beschrénkten
Liquidierbarkeit des Sondervermdgens wird durch die Mindesthaltedauer der Anteile von 24 Monaten, die
Ruckgabefrist von zwolf Monaten sowie die Moglichkeit der Riicknahmeaussetzung Rechnung getragen.

Die Grundsétze und Verfahren umfassen daher insbesondere folgende:

e Die Gesellschaft Uberwacht die Liquiditéatsrisiken, die sich auf Ebene des Sondervermégens oder der
Vermdgensgegenstande ergeben konnen. Sie nimmt dabei eine Einschétzung der Liquiditdt der im
Sondervermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstande in Relation zum Vermdgen des Sondervermégens vor
und legt hierfiir eine Liquiditéatsquote fest. Die Beurteilung der Liquiditat beinhaltet beispielsweise eine Analyse
des Handelsvolumens, der Komplexitat des Vermogensgegenstandes, die Anzahl der Handelstage, die zur
VeraufRerung des jeweiligen Vermodgensgegenstandes benétigt werden, ohne Einfluss auf den Marktpreis zu
nehmen. Die Gesellschaft iberwacht hierbei auch die Anlagen in Zielfonds und deren Ricknahmegrundséatze
und daraus resultierende etwaige Auswirkungen auf die Liquiditat des Sondervermdégens.

e Die Gesellschaft Uberwacht die Liquiditatsrisiken, die sich durch erhdhtes Ruckgabeverlangen der Anleger
ergeben koénnen. Hierbei bildet sie sich Erwartungen Uber Nettomittelveranderungen unter Berlicksichtigung
von verfugbaren Informationen Uber die Anlagestruktur und Erfahrungswerten aus historischen
Nettomittelveranderungen. Sie beriicksichtigt die Auswirkungen von GrofRabrufrisiken und anderen Risiken (z.
B. Reputationsrisiken).

o Die Gesellschaft hat fir das Sondervermégen adaquate Limits fur die Liquiditatsrisiken festgelegt. Sie
Uberwacht die Einhaltung dieser Limits und hat Verfahren fur eine Uberschreitung oder drohende
Uberschreitung der Limits festgelegt.

e Die von der Gesellschaft eingerichteten Verfahren gewahrleisten eine Konsistenz zwischen Liquiditatsquote,
den Liquiditats-Risikolimits und den erwarteten Nettomittelveranderungen.

Die Gesellschaft tberprift diese Grundsatze regelmafRig und aktualisiert diese entsprechend.

Die Gesellschaft fiihrt regelmaRig Stresstests durch, mit denen sie die Liquiditatsrisiken des Sondervermégens
bewerten kann (Stresstests sind mindestens einmal jahrlich durchzufiihren, vgl. § 6 KAVerOVi. V. m. Art. 48 Absatz
2 Buchstabe e AIFM-VO). Die Gesellschaft fiihrt die Stresstests auf der Grundlage zuverlassiger und aktueller
quantitativer oder, falls dies nicht angemessen ist, qualitativer Informationen durch. Hierbei werden Anlagestrategie,
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Ricknahmefristen, Zahlungsverpflichtungen und Fristen, innerhalb derer die Vermdgensgegensténde verdufiert
werden konnen, sowie Informationen in Bezug auf das allgemeine Anlegerverhalten und Marktentwicklungen
einbezogen. Die Stresstests simulieren gegebenenfalls mangelnde Liquiditdt der Vermdgensgegensténde des
Sondervermdgens sowie in Anzahl und Umfang atypische Ricknahmeverlangen. Sie decken Marktrisiken und
deren Auswirkungen ab, einschlie3lich auf Nachschussforderungen, Anforderungen der Besicherungen oder
Kreditlinien. Sie tragen Bewertungssensitivitdten unter Stressbedingungen Rechnung. Sie werden unter
Bericksichtigung der Anlagestrategie, des Liquiditatsprofils, der Anlegerart und der Riucknahmegrundséatze des
Sondervermégens in einer der Art des Sondervermdgens angemessenen Haufigkeit durchgefiihrt.

Die Riickgaberechte unter normalen und auRergewdhnlichen Umstanden sowie die Aussetzung der Ricknahme
sind im Abschnitt ,Anteile — Ausgabe und Ricknahme der Anteile® dargestellt. Die hiermit verbunden Risiken sind
unter ,Risikohinweise — Aussetzung der Anteilricknahme an dem Sondervermégen“ sowie ,Risikohinweise —
Risiken der eingeschrénkten oder erhdhten Liquiditat des Sondervermégens (Liquiditatsrisiko)“ erlautert.

Liquiditatssteuerung

Fur die Sicherung der Wertentwicklung des Sondervermdgens ist es notwendig, den Liquiditatszufluss zu steuern.
Hierdurch wird angestrebt, sicherzustellen, dass die dem Sondervermégen zuflieRenden Eigenmittel auch
tatsachlich im Immobilienmarkt investiert werden kénnen. Eigenmittelzufluss und Investition sollen mdglichst
zeitgleich erfolgen. Eine zu hohe Liquiditdt im Sondervermdgen wirde bei einem niedrigen Zinsniveau fir
kurzfristige Geldanlagen zu einer Renditebelastung fir die Anleger fuhren. Vor diesem Hintergrund ist vorgesehen,
die Einwerbung von Eigenkapital fur bestimmte Zeitrdume im Voraus zu bestimmen.

Wourde das entsprechende Eigenkapital erreicht, soll grundséatzlich die Ausgabe von Anteilen am Sondervermdgen
entsprechend der Regelungen in § 12 Absatz 1 S. 2 der Allgemeinen Anlagebedingungen des Fonds
voribergehend ausgesetzt werden.

Kosten

Ausgabeaufschlag/Ricknahmeabschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert ein Ausgabeaufschlag hinzugerechnet. Der
Ausgabeaufschlag betrdgt 5 % des Anteilwertes. Es steht der Gesellschaft frei, einen niedrigeren
Ausgabeaufschlag zu berechnen. Der Anteilerwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst dann einen Gewinn,
wenn der Wertzuwachs den beim Erwerb gezahlten Ausgabeaufschlag Ubersteigt. Aus diesem Grund empfiehlt
sich bei dem Erwerb von Anteilen eine langere Anlagedauer. Der Ausgabeaufschlag stellt im Wesentlichen eine
Vergutung fiir den Vertrieb der Anteile des Sondervermégens dar. Die Gesellschaft wird den Ausgabeaufschlag in
Hohe von bis zu 100 % zur Abdeckung von Vertriebsleistungen an die jeweiligen vermittelnden Stellenweitergeben.

Ein Rucknahmeabschlag wird nicht erhoben.

Veréffentlichung der Ausgabe- und Rucknahmepreise sowie des Nettoinventarwerts je Anteil
Die Ausgabe- und Rucknahmepreise sind am Sitz der Gesellschaft und der Verwahrstelle verfugbar.

Die Ausgabe- und Ricknahmepreise sowie der Nettoinventarwert je Anteil werden regelmafig auf der Internetseite
der Gesellschaft unter www.intreal.com veroffentlicht.

Kosten bei Ausgabe und Ricknahme der Anteile

Die Ausgabe und Ricknahme der Anteile erfolgt durch die Verwahrstelle zum Ausgabepreis (Anteilwert zzgl.
Ausgabeaufschlag) bzw. Riicknahmepreis ohne Berechnung weiterer Kosten.

Werden Anteile an dem Sondervermdgen durch Vermittlung Dritter ausgegeben oder zurickgenommen, so kénnen
zusétzliche Kosten anfallen.

Laufende Kosten: Verwaltungs- und sonstige Kosten
1. Vergltungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind
a) Verwaltungsvergitung

Die Gesellschaft erhdlt fiir die Verwaltung des Sondervermdégens eine jéhrliche Vergiitung in H6he von bis zu
1,2 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermégens in der Abrechnungsperiode, der aus
den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf (z. B. monatlich) anteilige
Vorschusse zu erheben.

b) Vergiitung bei Erwerb, Umbau oder VerauRerung von Immobilien

Werden fir das Sondervermdgen Immobilien erworben, umgebaut oder verauRRert, kann die Gesellschaft
jeweils eine einmalige Vergiitung bis zur Hohe von 1,5 % des Kaufpreises bzw. der Baukosten beanspruchen.
Befinden sich die Immobilien au3erhalb der Mitgliedstaaten der Européischen Union bzw. der Vertragsstaaten
des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum, kann die Vergitung bis zu 2,5 % des Kaufpreises
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bzw. der Baukosten betragen. Bei von der Gesellschaft fur das Sondervermdgen durchgefiihrten
Projektentwicklungen kann eine Vergutung von bis zu 2,5 % der Baukosten erhoben werden.

2. Vergutungen, die an Dritte zu zahlen sind

Die Gesellschaft zahlt fir die Vertriebstétigkeit der Vertriebsstellen eine jéahrliche Vergiitung in Héhe von bis
zu 0,35 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermégens, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird. Die Vergutung wird durch die Verwaltungsvergltung geman Ziffer 1. a)
abgedeckt.

3. Verwahrstellenvergitung

Die monatliche Vergitung fur die Verwahrstelle betrégt 1/12 von héchstens 0,0375 % des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermdgens in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines
jeden Monats errechnet wird.

4. Zulassiger jahrlicher Hochstbetrag geméan Ziffern 1. a), 2 und 3 sowie Ziffer 5. 0)

Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermdgen nach den vorstehenden Ziffern 1.a), 2. und 3 als Vergiitung
sowie nach Ziffer 5.0) als Aufwendungsersatz entnommen wird, kann insgesamt bis zu 1,3 % des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermégens in der Abrechnungsperiode, der aus den
Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird, betragen.

5. Aufwendungen
Neben den vorgenannten Vergltungen gehen die folgenden Aufwendungen zulasten des Sondervermdgens:
a) Kosten fiir die externe Bewertung;

b) bankibliche Depot- und Kontogebiihren, ggf. einschliellich der bankiblichen Kosten fiir die Verwahrung
auslandischer Vermdgensgegenstande im Ausland;

c) bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdkapital- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-,
Vermietungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten);

d) Kosten fir den Druck und Versand der flr die Anleger bestimmten gesetzlich vorgeschriebenen
Verkaufsunterlagen (Jahres- und Halbjahresberichte, Verkaufsprospekt, wesentliche Anlegerinformationen);

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberichte, der Ausgabe- und Riicknahmepreise und
gaf. der Ausschittungen oder Thesaurierungen und des Auflésungsberichtes;

f)  Kosten der Erstellung und Verwendung eines dauerhaften Datentragers, aufRer im Fall der Informationen tiber
Verschmelzungen von Investmentvermégen und aufer im Fall der Informationen Uber MaRnahmen im
Zusammenhang mit Anlagegrenzverletzungen oder Berechnungsfehlern bei der Anteilwertermittiung;

g) Kosten fir die Priifung des Sondervermdgens durch den Abschlussprifer des Sondervermdégens;

h) Kosten fir die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechtsanspriichen durch die Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermégens sowie der Abwehr von gegen die Gesellschaft zu Lasten des
Sondervermdgens erhobenen Anspriichen;

i)  Gebihren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Bezug auf das Sondervermdgen erhoben werden;
j)  Kosten fir Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf das Sondervermogen;

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

I) Kosten fir die Beauftragung von Stimmrechtsbevollméchtigten;
m) Kosten fir die Analyse des Anlageerfolges des Sondervermdgens durch Dritte;

n) Steuern, die anfallen im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden
Vergltungen, im Zusammenhang mit den vorstehend genannten Aufwendungen und im Zusammenhang mit
der Verwaltung und Verwahrung insbesondere nicht abzugsfahige Vorsteuer:Dritte im Sinne dieser Regelung
sind auch solche von der Gesellschaft beauftragte Dritte, die aus der Verwaltungsvergiitung der Gesellschaft
vergutet werden.

0) Kosten fir die Bereitstellung von Analysematerial oder -dienstleistungen durch Dritte in Bezug auf ein oder
mehrere Finanzinstrumente oder sonstige Vermégenswerte oder in Bezug auf die Emittenten oder potenziellen
Emittenten von Finanzinstrumenten oder in engem Zusammenhang mit einer bestimmten Branche oder einen
bestimmten Markt bis zu einer Héhe von 0,0625 % des jahrlichen durchschnittlichen Nettoinventarwertes des
Sondervermdgens in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet
wird;

p) die im Falle des Uberganges von Immobilien des Sondervermégens gemafR § 100 Absatz 1 Nr. 1 KAGB auf
die Verwahrstelle anfallende Grunderwerbsteuer und sonstigen Kosten (z. B. Gerichts- und Notarkosten).
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Die Gesellschaft hat keine Hochstbetrage fir den Ersatz der vorstehend unter a) bis n) sowie p) genannten
Aufwendungen vereinbart. Die Aufwendungen kénnen den Wert der Immobilien des Sondervermdgens Ubersteigen
und bis zu 100 % des Nettoinventarwerts betragen, beispielsweise wenn durch eine Kernsanierung, durch
Mieterausbauten, um eine Immobilie zu einer hoheren Miete vermieten zu kénnen, oder durch den Wiederaufbau
einer Immobilie nach einem Schadenereignis Herstellungsaufwand verursacht wird. Die Gesellschaft erachtet es
als unwahrscheinlich (wenngleich nicht als ausgeschlossen), dass diese Hohe erreicht wird.

Die tatsachlich angefallenen Aufwendungen einschlieBlich der werterh6henden Instandhaltungs- und
Instandsetzungsmafnahmen werden dem Sondervermdgen nur in der tatsachlich entstandenen Hohe belastet und
im gepriften Jahresbericht fiir das jeweilige Geschaftsjahr berlcksichtigt.

6. Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergitungen und Aufwendungen werden dem Sondervermdgen die in Zusammenhang
mit dem Erwerb und der VerauRerung von Vermdgensgegenstdnden entstehenden Kosten belastet. Die
Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Erwerb, der VerduRerung, der Bebauung und Belastung von
Immobilien einschlieBlich in diesem Zusammenhang anfallender Steuern werden dem Sondervermdgen
unabhéngig vom tatsdchlichen Zustandekommen des Geschéafts belastet. Die Gesellschaft hat keine
Hoéchstbetrage fur die Transaktionskosten vereinbart. Diese kdnnen theoretisch den Wert der Immobilien des
Sondervermdgens ubersteigen und bis zu 100 % des Nettoinventarwerts betragen. Dem Sondervermdgen werden
nur die tatséchlichen Kosten belastet, so dass die vorstehend genannte Hohe in der Regel unterschritten wird.

7. Regeln zur Berechnung von Vergiitungen und Kosten:

Die Regelungen unter vorstehenden Ziffern 1. b), 5. a), und 5 b) gelten entsprechend fir die von der Gesellschaft
fur Rechnung des Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften bzw. die Immobilien dieser Gesellschaften.

Fur die Berechnung der Vergltung der Gesellschaft geman Ziffer 1. b) gilt Folgendes: Im Falle des Erwerbs, der
VerauRRerung, des Umbaus, des Neubaus oder der Projektentwicklung einer Immobilie durch eine Immobilien-
Gesellschaft ist der Kaufpreis bzw. sind die Baukosten der Immobilie anzusetzen. Im Falle des Erwerbs oder
VerauRRerung einer Immobilien-Gesellschaft ist der Verkehrswert der in der Gesellschaft enthaltenen Immobilien
anzusetzen. Wenn nur eine Beteiligung an der Immobilien-Gesellschaft gehalten, erworben oder veraulRert wird, ist
der anteilige Verkehrswert bzw. sind die Baukosten entsprechend dem Anteil der fir das Sondervermdégen
gehaltenen, erworbenen oder verdufRerten Beteiligungsquote anzusetzen.

Fur die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemalR den Ziffern 5. a) und 5. b) ist auf die H6he der Beteiligung
des Sondervermdgens an der Immobilien-Gesellschaft abzustellen. Abweichend hiervon gehen Aufwendungen, die
bei der Immobilien-Gesellschaft aufgrund von besonderen Anforderungen des KAGB entstehen, nicht anteilig,
sondern in vollem Umfang zu Lasten des oder der Sondervermdgen, fir deren Rechnung eine Beteiligung an der
Gesellschaft gehalten wird und die diesen Anforderungen unterliegen.

8. Definition der Abrechnungsperiode:

Die Abrechnungsperiode beginnt am 01.11. und endet am 31.10. eines Kalenderjahres. Die erste
Abrechnungsperiode beginnt mit der Auflegung des Sondervermdgens und endet erst am zweiten 31.10., der der
Auflegung folgt.

9. Zusatzliche Kosten auf Ebene der Immobilien-Gesellschaften

Zusétzlich zu den hier vorstehend genannten Kosten kdnnen auf Ebene der Immobilien-Gesellschaften
immobilienbezogene weitere Kosten anfallen, die derzeit noch nicht genau beziffert oder abgeschétzt werden
kdénnen. Diese Kosten (z. B. Kosten fiir Buchhalter, Steuerberater, Rechtsanwalte, Wirtschaftsprufer, Prifer, interne
Verwaltungskosten der Gesellschaft in Zusammenhang mit der Verwaltung der Immobilien-Gesellschaft etc.)
werden in einem eigenen Buchungskreis direkt auf Ebene der jeweiligen Immobilien-Gesellschaft erfasst und
belasten das Sondervermégen bzw. mittelbar den Anleger.

Diese Kosten kénnen dem Sondervermdgen jahrlich bis zur Hohe des Wertes der jeweiligen Immobilien-
Gesellschaft belastet werden. Die Gesellschaft erachtet es als unwahrscheinlich (wenngleich nicht als
ausgeschlossen), dass diese Hohe erreicht wird. Das Sondervermégen wird nur die tatsdchlichen Kosten tragen.

Angabe einer Gesamtkostenquote

Im Jahresbericht werden die im Geschéftsjahr zulasten des Sondervermégens angefallenen Verwaltungskosten
(ohne Transaktionskosten) offengelegt und als Quote des durchschnittlichen Volumens des Sondervermdgens
ausgewiesen (Gesamtkostenquote). Diese setzt sich zusammen aus der Vergutung fur die Verwaltung des
Sondervermdgens, der Vergitung der Verwahrstelle sowie den Aufwendungen, die dem Sondervermdgen
zuséatzlich belastet werden kdnnen, vorbehaltlich der nachstehenden Ausnahmen.

Ausgenommen aus der Ermittlung der Gesamtkostenquote sind Kosten und Aufwendungen, die direkt aus der
Unterhaltung und der Bewirtschaftung der Immobilien — auch der Giber Immobilien-Gesellschaften gehaltenen —
entstehen. Ferner sind ausgenommen die Transaktionskosten, einschliellich der Transaktionsnebenkosten, die
beim Erwerb und der VerduRerung von Vermdgensgegenstanden anfallen (z. B. Kosten des Notars, des
Grundbuchamtes, der Due Diligence, Verkehrssteuern, z. B. Grunderwerbsteuern). Samtliche vorgenannten
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Kosten und Aufwendungen — gleichgultig, ob in der Gesamtkostenquote ausgewiesen oder nicht — werden dem
Sondervermdgen belastet.

Abweichender Kostenausweis durch Vertriebsstellen

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

Grund dafiir kbnnen insbesondere gesetzliche Vorgaben sein, nach denen der Dritte die Kosten seiner eigenen
Tatigkeit (z.B. Vermittlung oder Beratung) zusétzlich zu beriicksichtigen hat. Dartber hinaus kann der Dritte
verpflichtet sein, auf Fondsebene anfallende weitere Kosten, insbesondere Transaktionskosten, in die Berechnung
einzubeziehen, obwohl diese nach den aktuell fir die Gesellschaft geltenden Regelungen nicht Teil der in den
wesentlichen Anlegerinformationen angegebenen Gesamtkostenquote sind. Auch kann der Dritte verpflichtet sein,
auf Fondsebene anfallende Kosten anders zu berechnen, als die Gesellschaft nach den fir sie aktuell geltenden
Regelungen.

Abweichungen im Kostenausweis kénnen sich sowohl bei Informationen vor Vertragsschluss ergeben als auch bei
regelmafRigen Kosteninformationen Uber die bestehende Fondsanlage im Rahmen einer dauerhaften
Kundenbeziehung.

Vergutungspolitik

Die Vergtitung der Mitarbeiter der IntReal wird grundséatzlich frei verhandelt, ist nicht tarifgebunden und vertraglich
vereinbart. Sie setzt sich aus einem fixen Grundgehalt und in Einzelfallen einem variablen Entgeltbestandteil
(Ermessens-Tantieme) zusammen. In Einzelfdllen werden flr besondere individuelle Leistungen oder
auRergewohnliche Belastungen einmalige und freiwillige Sonderzahlungen gewahrt.

Das Grundgehalt wird in 12 monatlichen Raten gezahlt. Die Tantieme wird in einem abgestimmten Top-Down-
Prozess im ersten Quartal eines Kalenderjahres von der Geschéftsfihrung (in Abstimmung mit den
Gesellschaftern) unter Ausiibung billigen Ermessens festgelegt und in der Regel mit der Entgeltabrechnung des
Monats Marz ausgezahlt.

Die Kriterien fir eine ggf. erforderliche Fixgehaltsanpassung und fiir den konkreten Betrag der Ermessenstantieme
sind u.a. die Leistung des einzelnen Mitarbeiters und des jeweiligen Geschéftsbereichs, eine Analyse der
Zufriedenheit bzw. eines potentiellen Abwanderungsrisikos (inkl. einer Betrachtung der internen oder externen
Verfligbarkeit einer Nachbesetzung), die Betriebszugehdrigkeit und die historische Entgeltentwicklung des
einzelnen Mitarbeiters.

Die vereinbarte Vergitung und das grundséatzliche System wird auf jahrlicher Basis im ersten Quartal eines jeden
Kalenderjahres tiberpriift. Ziel der Uberpriifung ist ein Vergleich des Gehaltsgefiiges vergleichbarer Positionen der
Mitarbeiter, ein Hinterfragen einer marktgerechten Vergitung und somit eine Analyse einer optimalen Wirkung des
Entgeltssystems auf die Mitarbeiterzufriedenheit und damit auf die Mitarbeiterbindung.

Bei der Etablierung eines Entgeltsystems wird zwischen den Antipoden Standardisierung / Einheitlichkeit auf der
einen und Flexibilitdt und sachgerechte Individualitét auf der anderen Seite abgewogen.

Die Vertrage der Geschéftsfihrer sehen fixe und variable Anteile vor, wobei die variablen Anteile vom Erfolg des
Unternehmens abhéngig sind und in der Regel max. 50% ausmachen. Variable Vergitungskomponenten werden
grundsatzlich nur ausgeschiittet, wenn es die kurz- und mittelfristige Risikolage der IntReal zulédsst. Dabei wird
insbesondere der Erfolg der IntReal und die Leistung des Geschéftsfihrers im aktuellen und vergangenen Jahr,
die derzeitige Risikolage und die Unternehmensplanung der néchsten Jahre herangezogen. Es erfolgt demnach
eine mehrjahrige fortwahrende Beurteilung der Leistung. Garantierte variable Vergitungen gibt es nicht. Bei einer
vorzeitigen Beendigung des Vertrags wird ein Versagen nicht belohnt, sondern negativ in der Verhandlung
berticksichtigt (z.B. Giber die H6he der variablen Vergitung). Grundsétzlich soll die Zufriedenheit der Mitarbeiter
nicht nur Gber monetére Anreize erreicht werden, die IntReal setzt ebenso stark auf ein ausgepragtes Gesundheits-
und Vorsorgesystem, die Forderung des sozialen Miteinanders und der sozialen Gerechtigkeit sowie auf eine faire
Bezahlung und Gleichbehandlung von Frauen und Mannern und Mitarbeitern mit kdrperlichen bzw. geistigen
Behinderungen. Die IntReal fordert ebenso den interkulturellen Austausch durch die Einstellung von Mitarbeitern
aus verschiedenen Herkunftslandern.  Altersvorsorgereglungen sind nicht Gegenstand der Vertrdge der
Geschéaftsfiihrer. Den Geschéftsfihrern ist der Abschluss von personlichen Hedging-Strategien oder vergitungs-
und haftungsbezogenen Versicherungen untersagt, mit denen die in den Vergitungsregelungen verankerte
Ausrichtung am Risikoverhalten unterlaufen wird. Ferner wird die variable Vergitung nicht in Form von
Instrumenten oder Verfahren gezahlt, die einer Umgehung der Anforderungen der AIFMD-Richtlinie erleichtern. Die
praktizierte Vergutungspolitik wird einmal jéhrlich besprochen und dokumentiert. Weitere Einzelheiten zur aktuellen
Vergitungspolitik der Gesellschaft sind im Internet unter www.intreal.com verdéffentlicht. Hierzu zéhlen eine
Beschreibung der allgemeinen Vergiitungspraxis inklusive der fixen und variablen Bestandteile der Vergitung
sowie die Angabe der fir die Zuteilung zusténdigen Personen. Auf Verlangen werden die Informationen von der
Gesellschaft kostenlos in Papierform zur Verfiigung gestellt.


http://www.intreal.de/
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Angabe zu Rickvergitungen, weitere Informationen

Der Gesellschaft kdnnen im Zusammenhang mit Geschéften fur Rechnung des Sondervermdgens geldwerte
Vorteile (insbesondere Broker Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinformationssysteme) zuflieBen, die im
Interesse der Anleger bei den Anlageentscheidungen verwendet werden.

Der Gesellschaft flieRen keine Riickvergitungen der aus dem Sondervermdégen an die Verwahrstelle und an Dritte
geleisteten Vergitungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Gesellschaft erhalt zur Weiterleitung an die Vertriebsstellen aus dem Sondervermdégen eine Bestandsprovision
i.S.v. 8 12 Absatz 2 der Besonderen Anlagebedingungen.

Dariliber hinaus sind tblicherweise mittelbar oder unmittelbar von den Anlegern des jeweiligen Sondervermdgens
Gebuhren, Kosten, Provisionen und sonstige Aufwendungen zu tragen.

Im Jahres- und Halbjahresbericht wird der Betrag der Ausgabeaufschldge und Riicknahmeabschldge angegeben,
die dem Sondervermégen im Berichtszeitraum fir den Erwerb und die Ruckgabe von Anteilen an anderen
Sondervermdgen berechnet worden sind. Daneben wird die Vergutung offengelegt, die dem Sondervermdgen von
der Gesellschaft selbst, einer anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft, mit der die
Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, oder einer
auslandischen Investmentgesellschaft einschlie3lich ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsvergutung fur
die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet wurde. Beim Erwerb von Investmentanteilen, die direkt oder
indirekt von der Gesellschaft oder einer Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Gesellschaft durch eine
wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf sie oder die andere Gesellschaft fir den
Erwerb und die Riicknahme keine Ausgabeaufschldge oder Riicknahmeabschlage berechnen.

Ermittlung und Verwendung der Ertrage

Ermittlung der Ertréage

Das Sondervermdégen erzielt ordentliche Ertrage aus vereinnahmten und nicht zur Kostendeckung verwendeten
Mieten aus Immobilien, aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sowie Zinsen und Dividenden aus
Liquiditatsanlagen. Diese werden periodengerecht abgegrenzt.

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

AuRerordentliche Ertrage kénnen aus der VerauBerung von Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften, Derivaten und von Liquiditatsanlagen entstehen. Die VerauRRerungsgewinne oder -verluste aus
dem Verkauf von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden in der Weise ermittelt, dass
die Verkaufserldse (abzuglich der beim Verkauf angefallenen Kosten) den um die steuerlich zuléssige und mogliche
Abschreibung verminderten Anschaffungskosten der Immobilie oder Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft
(Buchwert) gegeniibergestellt werden.

Realisierte VerauRerungsverluste werden mit realisierten Verauf3erungsgewinnen nicht saldiert, sondern getrennt
im VerauRerungsergebnis ausgewiesen. Bestandteile des VerauRRerungsergebnisses, z. B. VerdauRerungsgewinne,
kdénnen — unter Berlicksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs — ganz oder teilweise ausgeschittet oder
vorgetragen werden.

Die VerauRerungsgewinne bzw. VerduRerungsverluste bei Wertpapierverkdufen bzw. bei der Einlésung von
Wertpapieren werden fiir jeden einzelnen Verkauf bzw. jede einzelne Einldsung gesondert ermittelt. Dabei wird bei
der Ermittlung von VerduRerungsgewinnen bzw. VerauBerungsverlusten der aus allen Kaufen der
Wertpapiergattung  ermittelte ~ Durchschnittswert ~ zugrunde  gelegt  (sog. Durchschnitts-  oder
Fortschreibungsmethode).

Ertragsausgleichsverfahren

Die Gesellschaft wendet fir das Sondervermégen das sogenannte ,Ertragsausgleichsverfahren an. Dieses
beinhaltet, dass der wahrend des Geschéftsjahres bis zum Anteilkauf oder -verkauf angefallene Saldo aus
Aufwendungen und Ertrdgen (Mieten, Zinsen, Bewirtschaftungskosten etc.), die der Anleger als Teil des
Ausgabepreises bezahlen muss und der Verkaufer von Anteilen als Teil des Ricknahmepreises vergltet erhalt,
fortlaufend berechnet und als ausschittungsféahige Position in die Ertrags- und Aufwandsrechnung und in die
Ausschittungsrechnung eingestellt wird (Ertragsausgleich). Das Ertragsausgleichsverfahren dient dazu, die
Ausschittungsféhigkeit pro umlaufenden Anteil von Auswirkungen der Mittelzu- und -abfliisse freizuhalten. Jeder
Mittelzufluss wiirde sonst wegen der gestiegenen Anteilzahl den ausschittungsféhigen Betrag pro Anteil mindern,
jeder Rickfluss den ausschittungsfahigen Betrag pro Anteil wegen der gesunkenen Anteilzahl erhdhen. Dieses
Verfahren verhindert somit eine Verwasserung der Ausschiittungsfahigkeit pro Anteil bei einem Mittelzufluss und
verhindert eine zu hohe Ausschittungsféhigkeit (Substanzausschittung) pro Anteil bei einem Mittelriickfluss.

Im Ergebnis fuhrt das Ertragsausgleichsverfahren dazu, dass der Ausschittungsbetrag je Anteil nicht durch den
Anteilumlauf beeinflusst wird. Dabei wird in Kauf genommen, dass Anleger, die beispielsweise kurz vor dem
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Ausschittungstermin Anteile erwerben, den auf Ertrdge entfallenden Teil des Ausgabepreises in Form einer
Ausschittung zuriickerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapital an dem Entstehen der Ertréage nicht mitgewirkt hat.

Verwendung der Ertrage

Die Gesellschaft schittet grundséatzlich die wéhrend des Geschéftsjahres fir Rechnung des Sondervermdégens
angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten ordentlichen Ertrdge aus den Immobilien, den
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften, den Liquiditdtsanlagen und dem sonstigen Vermdgen — unter
Berlicksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs — aus. In der Rechenschaftsperiode abgegrenzte Ertrage auf
Liquiditatsanlagen werden ebenfalls zur Ausschittung herangezogen.

Von den so ermittelten Ertrégen missen Betrage, die fur kiinftige Instandsetzungen erforderlich sind, einbehalten
werden. Betrage, die zum Ausgleich von Wertminderungen der Immobilien erforderlich sind, kénnen einbehalten
werden. Abgesehen von Einbehalten fur die Instandsetzung missen jedoch mindestens 50 % der im ersten Absatz
dieses Abschnittes genannten Ertrage ausgeschiittet werden.

VeraulRerungsgewinne kdnnen — unter Berlicksichtigung des zugehérigen Ertragsausgleichs — ausgeschittet
werden und missen nicht mit VerduRerungsverlusten saldiert werden. VeraufRerungsgewinne von
Wertpapiergattungen kdénnen auch dann ausgeschittet werden, wenn andere Wertpapiergattungen Verluste
ausweisen.

Eigengeldzinsen fir Bauvorhaben kdnnen, sofern sie sich in den Grenzen der ersparten marktublichen Bauzinsen
halten, ebenfalls fur die Ausschittung verwendet werden.

Die ausschuittbaren Ertrage kénnen zur Ausschittung in spateren Geschéftsjahren insoweit vorgetragen werden,
als die Summe der vorgetragenen Ertrédge 15 % des jeweiligen Wertes des Sondervermdgens zum Ende des
Geschéaftsjahres nicht Ubersteigt.

Im Interesse der Substanzerhaltung koénnen ordentliche Ergebnisbestandteile und Ergebnisse aus
Veraulerungsgeschéften teilweise — in Sonderfallen auch vollstédndig — zur Wiederanlage im Sondervermégen
bestimmt wird. Abgesehen von Einbehalten fir die Instandsetzung miissen jedoch mindestens 50 % der im ersten
Absatz dieses Abschnittes genannten Ertrage ausgeschiittet werden.

Die Ausschittung erfolgt jahrlich kostenfrei unmittelbar nach Bekanntmachung des Jahresberichtes.

Zwischenausschittungen

Die Gesellschaft behélt sich — unabhangig von der Jahresendausschittung — vor, unterjahrig am 31. Marz, 30. Juni,
30. September und/oder 31. Dezember (bzw. dem né&chsten Bankarbeitstag) eine Zwischenausschittung
vorzunehmen. Die Entscheidung Uber die Vornahme von Zwischenausschittungen wie auch die Hohe der
jeweiligen Zwischenausschiittung steht im freien Ermessen der Gesellschaft. Substanzausschittungen sind
unzulassig.

Die Gesellschaft ist nicht verpflichtet, die gesamten bis zum Zeitpunkt einer Zwischenausschittung angesammelten
ausschittbaren Ertrdge, wie im ersten Absatz des vorstehenden Abschnittes beschrieben, auszuschitten. Ein
Vortrag der ausschittbaren Ertrdge bis zum néchsten Ausschittungstermin bzw. in spatere Geschéftsjahre ist
zulassig, sofern die Summe der vorgetragenen Ertrdge 15 % des jeweiligen Wertes des Sondervermdgens zum
Ende des Geschéftsjahres nicht Ubersteigt. Finden Zwischenausschittungen statt, so erfolgen diese unmittelbar
nach Verdffentlichung der Ausschittungsbekanntmachung bei den in dieser Ausschiittungsbekanntmachung
genannten Zabhlstellen.

Wirkung der Ausschittung auf den Anteilwert
Da der Ausschittungsbetrag dem jeweiligen Sondervermdgen entnommen wird, vermindert sich am Tag der
Ausschittung (Ex-Tag) der Anteilwert um den ausgeschiitteten Betrag je Anteil.

Gutschrift der Ausschittungen, Kosten Dritter

Soweit die Anteile an dem Sondervermdgen in einem Depot bei der Verwahrstelle verwahrt werden, schreiben
deren Geschéftsstellen Ausschiittungen kostenfrei gut. Soweit die Anteile an dem Sondervermdgen in einem Depot
bei Dritten, beispielsweise bei Banken oder Sparkassen, verwahrt werden, kénnen zusatzliche Kosten entstehen.
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Kurzangaben uUber die fir die Anleger bedeutsamen Steuervorschriften?

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fir Anleger, die in Deutschland unbeschréankt
steuerpflichtig sind.? Dem auslandischen Anleger® empfehlen wir, sich vor Erwerb von Anteilen an dem in diesem
Verkaufsprospekt beschriebenen Sondervermdgen mit seinem Steuerberater in Verbindung zu setzen und
mdgliche steuerliche Konsequenzen aus dem Anteilerwerb in seinem Heimatland individuell zu klaren.

Die hier enthaltenen Aussagen beziehen sich auf die Rechtslage seit 1. Januar 2018. Sofern Fondsanteile vor dem
1. Januar 2018 erworben wurden, kénnen sich weitere, hier nicht naher beschriebene Besonderheiten im
Zusammenhang mit der Fondsanlage ergeben.

Darstellung der Rechtslage ab dem 1. Januar 2018

Der Fonds ist als Zweckvermdgen grundséatzlich von der Kdrperschaft- und Gewerbesteuer befreit. Er ist jedoch
partiell kdrperschaftsteuerpflichtig mit seinen inlandischen Ertrdgen, d. h. inlandischen Mietertragen und Gewinnen
aus der VerauRBerung inlandischer 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 VerduRRerung mehr als zehn Jahre betragt), inlandischen Beteiligungseinnahmen und
sonstigen inlandischen Einkinften im Sinne der beschrankten Einkommensteuerpflicht mit Ausnahme von
Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen an Kapitalgesellschaften. Der Steuersatz betragt 15 %. Soweit die
steuerpflichtigen Einkiinfte im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs erhoben werden, umfasst der Steuersatz von
15 % bereits den Solidaritatszuschlag.

Die Investmentertrage werden jedoch beim Privatanleger als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen der Einkommensteuer
unterworfen, soweit diese zusammen mit sonstigen Kapitalertragen den aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag®
Ubersteigen.

Einkinfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsétzlich einem Steuerabzug von 25 % (zuzlglich
Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Zu den Einkiinften aus Kapitalvermégen gehdren auch
die Ertrage aus Investmentfonds (Investmentertrdge), d. h. die Ausschittungen des Fonds, die Vorabpauschalen
und die Gewinne aus der VerauRerung der Anteile. Unter bestimmten Voraussetzungen kénnen die Anleger einen
pauschalen Teil dieser Investmentertréage steuerfrei erhalten (sog. Teilfreistellung).

Der Steuerabzug hat fir den Privatanleger grundséatzlich Abgeltungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass die
Einkiinfte aus Kapitalvermégen regelmafig nicht in der Einkommensteuererklarung anzugeben sind. Bei der
Vornahme des Steuerabzugs werden durch die depotfiihrende Stelle grundsatzlich bereits Verlustverrechnungen
vorgenommen und aus der Direktanlage stammende auslandische Quellensteuern angerechnet.

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

Sofern Einklnfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuerabzug unterlegen haben (weil z. B. ein Gewinn aus der
Veraulerung von Fondsanteilen in einem auslandischen Depot erzielt wird), sind diese in der Steuererklarung
anzugeben. Im Rahmen der Veranlagung unterliegen die Einklinfte aus Kapitalvermdgen dann ebenfalls dem
Abgeltungssatz von 25 % oder dem niedrigeren personlichen Steuersatz. Sofern sich die Anteile im
Betriebsvermdégen befinden, werden die Ertrage als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst.

Anteile im Privatvermégen (Steuerinlander)
Ausschittungen

Ausschittungen des Fonds sind grundsétzlich steuerpflichtig. Der Fonds erfullt jedoch die steuerlichen
Voraussetzungen fir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der Ausschittungen steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Ausschiittungen unterliegen in der Regel dem Steuerabzug von 25 % (zuziglich
Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer).

1 8165 Absatz 2 Nr. 15 KAGB: Kurzangaben uber die fur die Anleger bedeutsamen Steuervorschriften
einschliel3lich der Angabe, ob ausgeschiittete Ertrage des Investmentvermdgens einem Quellensteuerabzug
unterliegen

2 Unbeschrankt steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend auch als Steuerinlander bezeichnet

8 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,- € und bei
Zusammenveranlagung 1.602,- €
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Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der Anleger Steuerinlander ist und einen
Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile den aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag*
nicht Gberschreiten.

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

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem inlandischen Depot, so nimmt die depotfiihrende Stelle als
Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten Ausschittungstermin ein in ausreichender
Hoéhe ausgestellter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine NV- Bescheinigung, die vom Finanzamt
fur die Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall erhélt der Anleger die gesamte
Ausschittung ungekirzt gutgeschrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittungen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den
Basisertrag fur dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird durch Multiplikation des
Rucknahmepreises des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit 70 % des Basiszinses, der aus der langfristig
erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt,
der sich zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Ricknahmepreis zuzlglich der
Ausschittungen innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert sich die
Vorabpauschale um ein Zwodlftel fir jeden vollen Monat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die
Vorabpauschale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsétzlich steuerpflichtig.

Der Fonds erfillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fur einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
Vorabpauschalen steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen unterliegen in der Regel dem Steuerabzug von 25 % (zuziglich
Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der Anleger Steuerinlander ist und einen
Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile den aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag*
nicht Uberschreiten.

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

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem inlandischen Depot, so nimmt die depotfihrende Stelle als
Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem Zuflusszeitpunkt ein in ausreichender Hohe ausgestellter
Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fur die Dauer von
maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall wird keine Steuer abgefihrt. Andernfalls hat der
Anleger der inlandischen depotfiihrenden Stelle den Betrag der abzufihrenden Steuer zur Verfligung zu stellen.
Zu diesem Zweck darf die depotfihrende Stelle den Betrag der abzufuhrenden Steuer von einem bei ihr
unterhaltenen und auf den Namen des Anlegers lautenden Kontos ohne Einwilligung des Anlegers einziehen.
Soweit der Anleger nicht vor Zufluss der Vorabpauschale widerspricht, darf die depotfiihrende Stelle insoweit den
Betrag der abzufiihrenden Steuer von einem auf den Namen des Anlegers lautenden Konto einziehen, wie ein mit
dem Anleger vereinbarter Kontokorrentkredit fir dieses Konto nicht in Anspruch genommen wurde. Soweit der
Anleger seiner Verpflichtung, den Betrag der abzufihrenden Steuer der inléandischen depotfihrenden Stelle zur
Verfligung zu stellen, nicht nachkommt, hat die depotfihrende Stelle dies dem fir sie zustéandigen Finanzamt
anzuzeigen. Der Anleger muss in diesem Fall die Vorabpauschale insoweit in seiner Einkommensteuererklarung
angeben.

VerauRerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Fonds nach dem 31. Dezember 2017 verauRert, unterliegt der VerauRerungsgewinn dem
Abgeltungssatz von 25 Prozent. Dies gilt sowohl fiir Anteile, 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, als auch fir nach
dem 31. Dezember 2017 erworbene Anteile.

Der Fonds erfillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fur einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
VeraulRerungsgewinne steuerfrei.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen, die vor dem 1. Januar 2018 erworben wurden und die zum 31.
Dezember 2017 als verdauRert und zum 1. Januar 2018 wieder als angeschafft gelten, ist zu beachten, dass im
Zeitpunkt der tatsachlichen VerauRBerung auch die Gewinne aus der zum 31. Dezember 2017 erfolgten fiktiven
VeraulRerung zu versteuern sind, falls die Anteile tatsachlich nach dem 31. Dezember 2008 erworben worden sind.
Wertverdnderungen bei vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Anteilen, die zwischen dem Anschaffungszeitpunkt
und dem 31. Dezember 2017 eingetreten sind, sind steuerfrei.

Sofern die Anteile in einem inlandischen Depot verwahrt werden, nimmt die depotfiihrende Stelle den Steuerabzug
unter Berlicksichtigung etwaiger Teilfreistellungen vor. Der Steuerabzug von 25 % (zuziglich Solidaritatszuschlag
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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 — ggf. reduziert aufgrund einer Teilfreistellung — mit anderen positiven Einkinften aus
Kapitalvermdgen verrechenbar. Sofern die Anteile in einem inléndischen Depot verwahrt werden und bei derselben
depotfihrenden Stelle im selben Kalenderjahr positive Einkunfte aus Kapitalvermégen erzielt wurden, nimmt die
depotfiihrende Stelle die Verlustverrechnung vor.

Bei einer VeraulRerung der vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Fondsanteile nach dem 31. Dezember 2017 ist der
Gewinn, der nach dem 31. Dezember 2017 entsteht, bei Privatanlegern grundsétzlich bis zu einem Betrag von
100.000 Euro steuerfrei. Dieser Freibetrag kann nur in Anspruch genommen werden, wenn diese Gewinne
gegenuber dem fur den Anleger zustandigen Finanzamt erklart werden.

Bei der Ermittlung des Ver&uRerungsgewinns ist der Gewinn um die wahrend der Besitzzeit angesetzten
Vorabpauschalen zu mindern.

Anteile im Betriebsvermégen (Steuerinlander)
Erstattung der Kérperschaftsteuer des Fonds

Die auf Fondsebene angefallene Korperschaftsteuer kann erstattet werden, soweit ein Anleger eine inlandische
Kdrperschaft, Personenvereinigung oder Vermdgensmasse ist, die nach der Satzung, dem Stiftungsgeschéft oder
der sonstigen Verfassung und nach der tatsdchlichen Geschaftsfuhrung ausschlielich und unmittelbar
gemeinnitzigen, mildtatigen oder kirchlichen Zwecken dient oder eine Stiftung des o6ffentlichen Rechts ist, die
ausschlief3lich und unmittelbar gemeinnitzigen oder mildtatigen Zwecken dient, oder eine juristische Person des
offentlichen Rechts ist, die ausschlie3lich und unmittelbar kirchlichen Zwecken dient; dies gilt nicht, wenn die Anteile
in einem wirtschaftlichen Geschéftsbetrieb gehalten werden. Dasselbe gilt fir vergleichbare auslandische Anleger
mit Sitz und Geschéftsleitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe leistenden auslandischen Staat.

Voraussetzung hierfir ist, dass ein solcher Anleger einen entsprechenden Antrag stellt und die angefallene
Kdrperschaftsteuer anteilig auf seine Besitzzeit entféallt. Zudem muss der Anleger seit mindestens drei Monaten vor
dem Zufluss der kérperschaftsteuerpflichtigen Ertrdge des Fonds zivilrechtlicher und wirtschaftlicher Eigentimer
der Anteile sein, ohne dass eine Verpflichtung zur Ubertragung der Anteile auf eine andere Person besteht. Ferner
setzt die Erstattung im Hinblick auf die auf der Fondsebene angefallene Koérperschaftsteuer auf deutsche
Dividenden und Ertrdge aus deutschen eigenkapitaldhnlichen Genussrechten im Wesentlichen voraus, dass
deutsche Aktien und deutsche eigenkapitaldhnliche Genussrechte vom Fonds als wirtschaftlichem Eigentimer
ununterbrochen 45 Tage innerhalb von 45 Tagen vor und nach dem Falligkeitszeitpunkt der Kapitalertrage gehalten
wurden und in diesen 45 Tagen ununterbrochen Mindestwertanderungsrisiken i.H.v. 70 Prozent bestanden (sog.
45-Tage-Regelung). Entsprechendes gilt beschrankt auf die Korperschaftsteuer, die auf inlandische
Immobilienertréage des Fonds entfallt, wenn der Anleger eine inléandische juristische Person des 6ffentlichen Rechts
ist, soweit die Investmentanteile nicht einem nicht von der Korperschaftsteuer befreiten Betrieb gewerblicher Art
zuzurechnen sind, oder der Anleger eine von der Korperschaftsteuer befreite inlandische Korperschatft,
Personenvereinigung oder Vermégensmasse ist, der nicht die Korperschaftsteuer des Fonds auf samtliche
steuerpflichtigen Einkinfte zu erstatten ist.

Dem Antrag sind Nachweise Uber die Steuerbefreiung und ein von der depotfihrenden Stelle ausgestellter
Investmentanteil-Bestandsnachweis beizufiigen. Der Investmentanteil-Bestandsnachweis ist eine nach amtlichen
Muster erstellte Bescheinigung tber den Umfang der durchgehend wéahrend des Kalenderjahres vom Anleger
gehaltenen Anteile sowie den Zeitpunkt und Umfang des Erwerbs und der Verauf3erung von Anteilen wahrend des
Kalenderjahres.

Die auf Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer kann ebenfalls erstattet werden, soweit die Anteile an dem
Fonds im Rahmen von Altersvorsorge- oder Basisrentenvertrdgen gehalten werden, die nach dem
Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetz zertifiziert wurden. Dies setzt voraus, dass der Anbieter eines
Altersvorsorge- oder Basisrentenvertrags dem Fonds innerhalb eines Monats nach dessen Geschéftsjahresende
mitteilt, zu welchen Zeitpunkten und in welchem Umfang Anteile erworben oder verduf3ert wurden. Zudem ist die
0.g9. 45-Tage-Regelung zu beriicksichtigen.

Eine Verpflichtung des Fonds bzw. der Gesellschaft, das Erstattungsverfahren durchzufiihren, besteht nicht.
Aufgrund der hohen Komplexitat der Regelung erscheint die Hinzuziehung eines steuerlichen Beraters sinnvoll.

Ausschittungen
Ausschittungen des Fonds sind grundsétzlich einkommen- bzw. kérperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fur einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
Ausschittungen steuerfrei fir Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer und 30 % fiir Zwecke der
Gewerbesteuer.

Die Ausschittungen unterliegen in der Regel dem Steuerabzug von 25 % (zuziglich Solidaritédtszuschlag). Beim
Steuerabzug wird die Teilfreistellung beriicksichtigt.
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Vorabpauschalen

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

Vorabpauschalen sind grundséatzlich einkommen- bzw. kdrperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Der Fonds erfilllt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
Vorabpauschalen steuerfrei fir Zwecke der Einkommen- bzw. Koérperschaftsteuer und 30 % fir Zwecke der
Gewerbesteuer.

Die Vorabpauschalen unterliegen in der Regel dem Steuerabzug von 25 % (zuzlglich Solidaritatszuschlag). Beim
Steuerabzug wird die Teilfreistellung berticksichtigt.

VerduRRerung auf Anlegerebene

Gewinne aus der Verauf3erung der Anteile unterliegen grundsatzlich der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer und
der Gewerbesteuer. Bei der Ermittlung des Verduf3erungsgewinns ist der Gewinn um die wahrend der Besitzzeit
angesetzten Vorabpauschalen zu mindern.

Der Fonds erfillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der
Veraulerungsgewinne steuerfrei fur Zwecke der Einkommen- bzw. Kdrperschaftsteuer und 30 % fur Zwecke der
Gewerbesteuer.

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

Die Gewinne aus der Veraul3erung der Anteile unterliegen in der Regel keinem Kapitalertragsteuerabzug.
Negative steuerliche Ertrage

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

Wahrend der Abwicklung des Fonds gelten Ausschiittungen nur insoweit als Ertrag, wie in ihnen der Wertzuwachs
eines Kalenderjahres enthalten ist.
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Zusammenfassende Ubersicht fiir die Besteuerung bei {iblichen betrieblichen Anlegergruppen

Inlandische
Anleger

Einzelunternehmer

Regelbesteuerte
Korperschaften
(typischerweise
Industrieunterneh-
men; Banken,
sofern Anteile nicht
im Handelsbestand
gehalten werden;
Sachversicherer)

Lebens- und
Kranken-
versicherungs-
unternehmen und
Pensionsfonds, bei
denen die
Fondsanteile den
Kapitalanlagen
zuzurechnen sind

Banken, die die
Fondsanteile im
Handelsbestand
halten

Steuerbefreite ge-
meinnutzige, mild-
tatige oder kirch-
liche Anleger (insb.
Kirchen, gemein-
nutzige Stiftungen)

Andere
steuerbefreite
Anleger (insb.
Pensionskassen,
Sterbekassen und
Unterstutzungskass
en, sofern die im
Korperschaftsteuer-
gesetz geregelten
Voraussetzungen
erfullt sind)

Unterstellt

ist eine

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Kapitalertragsteuer:

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

Materielle Besteuerung:

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

Kapitalertragsteuer: Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25% (die Teilfreistellung | Abstandnahme

fur Immobilienfonds i.H.v. 60% bzw. fiir Immobilienfonds mit

Auslandsschwerpunkt i.H.v. 80% wird berlcksichtigt)

Materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berlicksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60% firr Kérperschaftsteuer / 30% fir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit
Auslandsschwerpunkt 80% flr Koérperschaftsteuer / 40% fiir Gewerbesteuer)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

materielle Besteuerung: Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine
Riickstellung fir Beitragsrickerstattungen (RfB) aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist
ggf. unter Beriicksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds 60% fiir Kérperschaftsteuer / 30%
fur Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80% fiir Kérperschaftsteuer / 40% fir
Gewerbesteuer)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

materielle Besteuerung: Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Beriicksichtigung von
Teilfreistellungen (Immobilienfonds 60% fiir Kérperschaftsteuer / 30% fiir Gewerbesteuer;
Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80% fur Koérperschaftsteuer / 40% fiir Gewerbesteuer)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

materielle Besteuerung:

Steuerfrei — zuséatzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer auf Antrag erstattet

werden

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

materielle Besteuerung:

Steuerfrei — zuséatzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Korperschaftsteuer, die auf inlandische

Immobilienertrage entfallt, auf Antrag erstattet werden

inlandische Depotverwahrung. Auf die Kapitalertragsteuer, Einkommensteuer

und

Korperschaftsteuer wird ein Solidaritatszuschlag als Erganzungsabgabe erhoben. Fur die Abstandnahme vom
Kapitalertragsteuerabzug kann es erforderlich sein, dass Bescheinigungen rechtzeitig der depotfiihrenden Stelle
vorgelegt werden.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslander die Fondsanteile im Depot bei einer inlandischen depotfihrenden Stelle, wird vom
Steuerabzug auf Ausschittungen, Vorabpauschalen und Gewinne aus der Verduf3erung der Anteile Abstand
genommen, sofern er seine steuerliche Ausléandereigenschaft nachweist. Sofern die Ausléandereigenschaft der
depotfiihrenden Stelle nicht bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der auslandische Anleger
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gezwungen, die Erstattung des Steuerabzugs entsprechend der Abgabenordnung® zu beantragen. Zustandig ist
das fur die depotfiihrende Stelle zustandige Finanzamt.

Solidaritatszuschlag

Auf den auf Ausschiittungen, Vorabpauschalen und Gewinnen aus der Verduf3erung von Anteilen abzufihrenden
Steuerabzug ist ein Solidaritétszuschlag in Héhe von 5,5 % zu erheben.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inléandischen depotfihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch
den Steuerabzug erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer nach dem Kirchensteuersatz der
Religionsgemeinschaft, der der Kirchensteuerpflichtige angehdrt, regelmafig als Zuschlag zum Steuerabzug
erhoben. Die Abzugsféhigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe wird bereits beim Steuerabzug mindernd
bertcksichtigt.

Ausléandische Quellensteuer

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

Folgen der Verschmelzung von Sondervermdgen

In den Fallen der Verschmelzung eines inléandischen Sondervermdgens auf ein anderes inlandisches
Sondervermogen, bei denen derselbe Teilfreistellungssatz zur Anwendung kommt, kommt es weder auf der Ebene
der Anleger noch auf der Ebene der beteiligten Sondervermégen zu einer Aufdeckung von stillen Reserven, d.h.
dieser Vorgang ist steuerneutral. Erhalten die Anleger des Ubertragenden Sondervermégens eine im
Verschmelzungsplan vorgesehene Barzahlung,® ist diese wie eine Ausschittung zu behandeln.

Weicht der anzuwendende Teilfreistellungssatz des Ubertragenden von demjenigen des Ubernehmenden
Sondervermdgens ab, dann gilt der Investmentanteil des Ubertragenden Sondervermdgens als veraufRert und der
Investmentanteil des Ubernehmenden Sondervermdégens als angeschafft. Der Gewinn aus der fiktiven Verauf3erung
gilt erst als zugeflossen, sobald der Investmentanteil des (lbernehmenden Sondervermdégens tatsachlich verauRert
wird.

Automatischer Informationsaustausch in Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informationen zur Bekdmpfung von grenziiberschreitendem
Steuerbetrug und grenziiberschreitender Steuerhinterziehung hat auf internationaler Ebene in den letzten Jahren
stark zugenommen. Die OECD hat hierfir unter anderem einen globalen Standard fiur den automatischen
Informationsaustausch Uber Finanzkonten in Steuersachen veréffentlicht (Common Reporting Standard, im
Folgenden "CRS"). Der CRS wurde Ende 2014 mit der Richtlinie 2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember 2014
in die Richtlinie 2011/16/EU bezlglich der Verpflichtung zum automatischen Austausch von Informationen im
Bereich der Besteuerung integriert. Die teilnehmenden Staaten (alle Mitgliedstaaten der EU sowie etliche
Drittstaaten) wenden den CRS mittlerweile an. Deutschland hat den CRS mit dem Finanzkonten-
Informationsaustauschgesetz vom 21. Dezember 2015 in deutsches Recht umgesetzt.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesentlichen Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte
Informationen Uber ihre Kunden einzuholen. Handelt es sich bei den Kunden (natirliche Personen oder
Rechtstrager) um in anderen teilnehmenden Staaten ansassige meldepflichtige Personen (dazu zéhlen nicht z. B.
borsennotierte Kapitalgesellschaften oder Finanzinstitute), werden deren Konten und Depots als meldepflichtige
Konten eingestuft. Die meldenden Finanzinstitute werden dann fir jedes meldepflichtige Konto bestimmte
Informationen an ihre Heimatsteuerbehdrde Ubermitteln. Diese Ubermittelt die Informationen dann an die
Heimatsteuerbehdrde des Kunden.

Bei den zu Ubermittelnden Informationen handelt es sich im Wesentlichen um die persénlichen Daten des
meldepflichtigen Kunden (Name; Anschrift; Steueridentifikationsnummer; Geburtsdatum und Geburtsort (bei
natUrlichen Personen); Ansassigkeitsstaat) sowie um Informationen zu den Konten und Depots (z. B.
Kontonummer; Kontosaldo oder Kontowert; Gesamtbruttobetrag der Ertrdége wie Zinsen, Dividenden oder
Ausschittungen von Investmentfonds); Gesamtbruttoerldse aus der VerduRerung oder Rickgabe von
Finanzvermoégen (einschliel3lich Fondsanteilen)).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die ein Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut
unterhalten, das in einem teilnehmenden Staat ansassig ist. Daher werden deutsche Kreditinstitute Informationen
Uiber Anleger, die in anderen teilnehmenden Staaten ansassig sind, an das Bundeszentralamt fiir Steuern melden,
das die Informationen an die jeweiligen Steuerbehdrden der Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.
Entsprechend werden Kreditinstitute in anderen teilnehmenden Staaten Informationen (ber Anleger, die in
Deutschland anséssig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehdrde melden, die die Informationen an das

5§ 37 Abs. 2 AO.
6§ 190 Abs. 2 Nr. 2 KAGB.
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Bundeszentralamt fir Steuern weiterleiten. Zuletzt ist es denkbar, dass in anderen teilnehmenden Staaten
ansassige Kreditinstitute Informationen tber Anleger, die in wiederum anderen teilnehmenden Staaten ansassig
sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehtrde melden, die die Informationen an die jeweiligen Steuerbehérden der
Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.

Grunderwerbsteuer

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

Hinweis

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit bekannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland
unbeschréankt einkommensteuerpflichtige oder unbeschréankt kérperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann
jedoch keine Gewahr dafur ibernommen werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung,
Rechtsprechung, AuRenprifung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht &ndert, unter Umstanden auch
riickwirkend. Insofern wird insbesondere auf den Abschnitt ,Risikohinweise — Risiko von Anderungen der
steuerlichen Rahmenbedingungen verwiesen. Einzelheiten zur Besteuerung der Ertrdge des Sondervermdgens
werden in den Jahresberichten veroffentlicht.

Auslagerungen

Die Gesellschaft hat die nachfolgend aufgeflihrten Tatigkeiten ausgelagert; mit der Beauftragung solcher
Auslagerungsunternehmen entstehen keinerlei direkte Rechte und Pflichten der Anleger.

Leistungen im Zusammenhang mit An- und Verkaufen, Asset und Property Management

Die Gesellschaft hat Aufgaben in Bezug auf das Asset und Property Management an KGAL Investment
Management GmbH & Co. KG, Tolzer StraRe 15, 82031 Griinwald, ausgelagert.

Die KGAL Investment Management GmbH & Co. KG wiederum hat die Beschaffung von Soft- und Hardware-
Betrieb der IT-Arbeitsplatze Koordination des Rechenzentrumsdienstleisters an die KGAL GmbH & Co. KG
(,KGAL"), Tolzer Str. 15, 82031 Grunwald ausgelagert, die wiederum die Rechenzentrumsdienstleistungen an Atos
Information Technology GmbH mit dem Sitz in Essen unterausgelagert hat.

Das Asset Management umfasst hierbei Tatigkeiten, welche im Wesentlichen darauf abzielen, die Ertragskraft der
einzelnen Immobilien im Rahmen des Investitionsprozesses unter Berlicksichtigung der von der Gesellschaft
vorgegebenen Anlagestrategie zu optimieren. Das Property Management beinhaltet das kaufmannische und
technische Objektmanagement der im Sondervermdégen enthaltenen Immobilien vor Ort. Leistungen des Asset-
und Property Managements wurden fiir eine Immobilie an die KGAL Asset Management Osterreich GmbH,
Dresdner StraRe 45,1200 Wien, Osterreich unterausgelagert, welche wiederum das Property Management an die
Strauss Property Management GmbH Lehrbachgasse 2, 1120 Wien, Osterreich, weiterverlagert hat. Leistungen
des Property Managements fir einzelne Immobilien wurden des Weiteren an die HIH Property Management GmbH,
Gertrudenstr. 9, 20095 Hamburg unterausgelagert. Fur die Leistungen des Asset und Property Managements
werden dem Investmentvermégen gemaf? 8§ 12 Abs. 5 lit. c) der Besonderen Anlagebedingungen
Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Vermietungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten)
belastet.

Uber diese Asset-Management-Funktionen hinaus ibernimmt die KGAL Investment Management GmbH & Co, KG
Leistungen im Zusammenhang mit An- und Verkaufen.

Interne Revision

Die Gesellschaft hat die Aufgaben der Internen Revision an die M.MWarburg & CO (AG & Co.)
Kommanditgesellschaft auf Aktien, Ferdinandstral3e 75, 20095 Hamburg, ausgelagert.

IT-Dienstleistungen

Die Gesellschaft hat Aufgaben der IT, welche unter anderem das Rechenzentrum inkl. Server, Speichersysteme,
Datensicherung, Support und Administration der Desktopsysteme umfasst, an die IntReal Solutions GmbH,
Ferdinandstr. 61, 20095 Hamburg, ausgelagert.

Rechtsabteilung
Die Gesellschaft hat die Aufgaben der Rechtsabteilung auf die IntReal Legal Advisory GmbH, Ferdinandstral3e 61,
20095 Hamburg, ausgelagert.

Datenschutz

Die Gesellschaft hat die Aufgaben im Zusammenhang mit dem Datenschutz auf den externen
Datenschutzbeauftragten Ben R. Hansen, c/o JS Jursearch GmbH, Eichborndamm 167, 13403 Berlin ausgelagert.
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Dienstleister

Neben den von der Gesellschaft im aufsichtsrechtlichen Sinne ausgelagerten Funktionen hat die Gesellschaft
zudem, die nachfolgend aufgefiihrten Tétigkeiten an Dienstleister vergeben. Mit der Beauftragung solcher
Dienstleister entstehen keinerlei direkte Rechte und Pflichten der Anleger.

Beratung bei An- und Verk&ufen, Unterstitzung beim Beschwerdemanagement

Die KGAL Investment Management GmbH & Co. KG ubernimmt zudem Beratungsleistungen im Zusammenhang
mit An- und Verkaufen. Dies beinhaltet unter anderem Vorschlage im Hinblick auf die Investmentstrategie fir das
Sondervermégen sowie die Abgabe von An- und Verkaufsempfehlungen betreffend fir das Sondervermégen zu
erwerbende Immobilien oder Immobilien-Gesellschaften. In diesem Zusammenhang wird KGAL Investment
Management GmbH & Co. KG fortlaufend die von der Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermégens
durchgefiihrten portfoliorelevanten Mal3nahmen beobachten und ggf. entsprechende Empfehlungen aussprechen.
Dariliber hinaus unterstitzt die KGAL Investment Management GmbH & Co. KG die Gesellschaft in Bezug auf das
Beschwerdemanagement.

Vertriebsorganisation

Die Gesellschaft hat die KGAL Investment Management GmbH & Co. KG, Tdélzer Str. 15, 82031 Grunwald,
(Geschéftsfuhrer: Gert Waltenbauer (Vorsitzender), Dr. Anke Sax, Dr. Thomas Schréer, Dr. Klaus Wolf, Amtsgericht
Miinchen HRA 61 588) mit der Organisation des Vertriebs beauftragt.

Corporate Controlling & Corporate-Buchhaltung
Die Gesellschaft hat die HIH Real Estate GmbH, Gertrudenstrafe 9, 20095 Hamburg mit Aufgaben des Corporate
Controlling und der Corporate-Buchhaltung beauftragt.

Weitere Aufgaben

Die Gesellschaft hat fur die im Folgenden genannten Aufgaben die nachstehend genannten externen Dienstleister
beauftragt:

Dienstleistungsunternehmen Anschrift Gegenstand der Beauftragung
CGlI Deutschland Ltd. & Co. KG Am Sandtorkai 72, Implementierung Sharepoint sowie
20457 Hamburg laufende Betreuung und
Weiterentwicklung
Bisnode Deutschland GmbH Europapassage, Hermannstr. 13, | Lieferung der D & B-Daten in
20095 Hamburg monatlichem Turnus sowie

Bereitstellung des Online-
Portfoliomanagers

Control.IT Contrescarpe 1, Betreuung und Weiterentwicklung
28203 Bremen BISon box
LexisNexis GmbH Heerdter Sandberg 30, Webbasiertes Due Diligence Tool fur

40549 Dusseldorf KYC-Analysen

Treutkonom Beratungs-, Revisions- | Domstrae 15 Bewertung von Immobilien-

und Treuhandgesellschaft mbH 20095 Hamburg Gesellschaften vor Erwerb
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Mazars GmbH & Co. KG Domstraf3e 15 JA-Prifungen und Prifungen der
Wirtschaftsprifungsgesellschaft 20095 Hamburg Immobilien-Gesellschaften

Steuerberatungsgesellschaft

Merkur Control St. Veit-Gasse 50, JA-Prifungen der Immobilien-
Wirtschaftspriifungsges.m.b.H. 1130 Wien, Osterreich Gesellschaften
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TPA Steuerberatung GmbH Wiedner Gurtel 13, Turm 24, Steuerberater und
1100 Wien, Osterreich Jahresabschlussersteller

Die Gesellschaft wird im Rahmen der Verwaltung des Sondervermégens und insbesondere im Rahmen von
Immobilientransaktionen bei Bedarf geeignete rechtliche, technische und steuerliche Berater einsetzen. Die
Auswabhl der Dienstleister erfolgt dabei im Einzelfall anhand des konkreten Beratungsbedarfs.

Interessenkonflikte bei Auslagerungen und Dienstleistungen

Im Rahmen der Auslagerungen und Dienstleistungen kdnnen Interessenkonflikte entstehen. Insbesondere kdnnen
sich Interessenkonflikte daraus ergeben, dass die beauftragten Auslagerungsunternehmen sowie Dienstleister
teilweise die gleichen Dienstleistungen auch fir (i) eigene Bestande, (ii) von andere von der Gesellschaft verwaltete
Investmentvermdgen oder (iii) andere Gesellschaften und deren Investmentvermdgen erbringen. Diese kdnnen
auch mit der Gesellschaft verbundene Unternehmen sein. Die Gesellschaft hat entsprechende MaflRnahmen
implementiert, um potenzielle Interessenkonflikte wirksam zu steuern und zu tberwachen.

Die nachfolgend genannten Unternehmen sind mit der Gesellschaft verbundene Unternehmen. Es kann daher nicht
ausgeschlossen werden, dass die jeweiligen Vertrage in anderer Form abgeschlossen worden wéren oder werden,
wenn eine Gesellschaft involviert wéare, die nicht gesellschaftsrechtlich oder personell verflochten ist.

e  Warburg-HIH Real Estate GmbH
¢ IntReal Solutions GmbH

¢ IntReal Legal Advisory GmbH

¢ IntReal Luxembourg S.A.

e easol GmbH

Interessenkonflikte

Bei der Gesellschaft kdnnen in Bezug auf die Verwaltung des Sondervermoégens folgende Arten von
Interessenkonflikte entstehen, die mit den Interessen der Anleger kollidieren kénnen:

e Interessen der Gesellschaft und der mit dieser verbundenen Unternehmen,

e Interessen der Mitarbeiter der Gesellschaft oder

e Interessen anderer Anleger in diesem Sondervermégen oder anderen Investmentvermdogen.
Umsténde oder Beziehungen, die Interessenkonflikte begrinden kénnen, umfassen insbesondere:
e Anreizsysteme fur Mitarbeiter der Gesellschaft,

e Mitarbeitergeschéfte,

e  Zuwendungen, d. h. insbesondere Geschenke und Einladungen an Mitarbeiter der Gesellschatft,
¢ Umschichtungen im Sondervermdgen,

e stichtagsbezogene Aufbesserung der Performance des Sondervermdgens (,window dressing®),

e Ankdufe von Immobilien oder Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften, die fur mehrere von der
Gesellschaft verwaltete Immobilien-Sondervermégen oder Individualportfolios in Betracht kommen kdnnen,

e Geschafte zwischen der Gesellschaft und den von ihr verwalteten Investmentvermdgen oder
Individualportfolios bzw.

e  Geschafte zwischen von der Gesellschaft verwalteten Investmentvermdgen und/oder Individualportfolios,
e Zusammenfassung mehrerer Orders (,block trades*),

e Beauftragung von verbundenen Unternehmen und Personen,

e Einzelanlagen von erheblichem Umfang,

e Transaktionen nach Handelsschluss zum bereits absehbaren Schlusskurs des laufenden Tages, sogenanntes
Late Trading.
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Darstellung der wesentlichen (potenziellen) Interessenkonflikte

Die nachstehenden wesentlichen Interessenkonflikte (hierbei handelt es sich nicht um eine abschlieBende
Darstellung) kénnen sich negativ auf das vom Anleger erzielbare wirtschaftiche Ergebnis auswirken und
insbesondere zu geringeren Auszahlungen an die Anleger fiihren.

Daruber hinaus kénnen weitere Interessenkonflikte bestehen oder sich zukiinftig ergeben, die sich ebenfalls negativ
insbesondere auf das vom Anleger erzielbare wirtschaftliche Ergebnis auswirken und zu geringeren Auszahlungen
an die Anleger fiihren kénnen.

Interessenkonflikte auf Ebene der Gesellschaft

Die Gesellschaft und ein Teil ihrer Dienstleister und Auftragnehmer gehéren einer Unternehmensgruppe an. Derart
verbundene Unternehmen bzw. die bei diesen Gesellschaften handelnden Personen sind teilweise auch bei
anderen Investmentvermdégen in gleichen oder &hnlichen Funktionen wie bei diesem Sondervermdgen beteiligt
oder téatig oder werden dies kinftig sein. Hieraus kdénnen sich Interessenkonflikte ergeben. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass fur das Sondervermégen wesentliche Vertrage in anderer Form abgeschlossen
wilrden, wenn nur Gesellschaften involviert wéren, die nicht in Mehrfachfunktionen agieren und nicht
gesellschaftsrechtlich oder personell verflochten sind.

Die Interessen der beteiligten Gesellschaften und Personen kénnen kollidieren. Bei Interessenkonflikten, die die
Gesellschaft betreffen, wird die Gesellschaft sich darum bemihen, diese zugunsten der Anleger des
Sondervermdgens zu lésen. Sofern dartuber hinaus auch Interessen der Anleger betroffen sind, wird die
Gesellschaft sich darum bemuhen, Interessenkonflikte zu vermeiden und, wenn diese sich nicht vermeiden lassen,
daflr sorgen, dass mit etwaig unvermeidbaren Konflikten unter der gebotenen Wahrung der Interessen der Anleger
umgegangen wird.

Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens in Form von Bankguthaben, Anteilen an Investmentvermégen oder
Wertpapieren konnen bei mit der Gesellschaft verbundenen Unternehmen im Einklang mit den gesetzlichen
Bestimmungen hinterlegt werden. Die Gesellschaft widmet den Tétigkeiten des Sondervermdgens so viel Zeit, wie
sie fur notwendig und angemessen erachtet. Fir sie besteht keine Beschrankung hinsichtlich der Auflegung
zusatzlicher Investmentvermogen, insbesondere was das Eingehen weiterer Anlageberatungsbeziehungen oder
die Aufnahme weiterer Geschéftstatigkeiten betrifft, auch wenn diese im Wettbewerb mit der Tatigkeit fir dieses
Sondervermogen stehen.

Interessenkonflikte auf Ebene der Vertriebspartner

Aufgrund der anteiligen Zahlung von Vergitungsbestandteilen und/oder sonstigen Zahlungen von der Gesellschaft
an (potenzielle) Vertriebspartner besteht ein gesteigertes eigenes Vertriebsinteresse dieser Vertriebspartner.

Interessenkonflikte auf Ebene der Auftragnehmer

Bei Auftragnehmern in Dienstleistungs- und Auslagerungsverhdltnissen kénnen Interessenkonflikte daraus
entstehen, dass die Auftragnehmer teilweise die gleichen Dienstleistungen auch fir andere Gesellschaften und
deren Investmentvermdgen erbringen und/oder die Auftragnehmer verbundene Unternehmen sind und die Vertrage
ggf. anders oder nicht abgeschlossen wirden, wenn es sich nicht um verbundene Unternehmen handeln wirde.

Im Hinblick auf den Dienstleister KGAL Investment Management GmbH & Co. KG GmbH (Auftragnehmer fur das
Asset und Property Management und Berater im Zusammenhang mit An- und Verkéaufen) bestehen insbesondere
die folgenden denkbaren Interessenkonflikte: Die Gesellschaft erwirbt moglicherweise fur das Sondervermdgen
Immobilien bzw. Anteile an Immobilien-Gesellschaften aus einem Bestand, der von Unternehmen und Personen
aufgebaut wurde und/oder verwaltet wird, die mit der KGAL Investment Management GmbH & Co. KG verbunden
sind. Die KGAL Investment Management GmbH & Co. KG bzw. die mit ihr verbundene Unternehmen und Personen
sind insoweit nicht nur den Interessen der Gesellschaft, sondern auch den Interessen der Inhaber dieses Bestands
verpflichtet. Ferner verfolgen sie eigene Interessen, da sowohl die H6he der Vergiitung fur die Verwaltung des
Bestandes als auch die Hohe der Vergutung der Transaktionsberatung von dem bei der Verduf3erung an die
Gesellschaft erzielten Preis abhangig ist. Entsprechende Konflikte kdnnen auch auftreten, wenn VeraufRerungen
von Immobilien bzw. Anteile an Immobilien-Gesellschaften an Gesellschaften oder Unternehmen erfolgen, die mit
der KGAL Investment Management GmbH & Co. KG verbunden sind.

Der Gesellschaft kdnnen im Zusammenhang mit Geschaften fir Rechnung des Sondervermdgens geldwerte
Vorteile (insbesondere Broker Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinformationssysteme) entstehen, die im
Interesse der Anleger bei den Anlageentscheidungen verwendet werden.

Der Gesellschaft flieBen weder Rickvergitungen der aus dem Sondervermdgen an Dritte, wie z. B. die
Verwahrstelle, geleisteten Vergitungen oder Aufwendungserstattungen zu, noch erhalt sie derartige
Ruckvergiitungen.

Die Gesellschaft oder von ihr beauftragte Dritte kdnnen im Zusammenhang mit dem Erwerb von
Vermdgensgegenstanden von deren Emittenten und/oder Verkaufern aus deren (Verkaufs-) Gebihren (z. B.
Ausgabeaufschlage, Agios, Provisionen, in den Preis eingerechnete Gebiihren) geldliche Zuwendungen erhalten.
Die Hohe solcher Zuwendungen ist nicht im Vorhinein bestimmbar, da sie von der Art des Vermégensgegenstandes
und den Umstanden seines Erwerbs abhangt. Nach derzeitiger Marktpraxis werden max. 1,5 % des Preises eines
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Vermogensgegenstandes als Zuwendung geleistet. Dieser Betrag kann in Einzelféllen auch héher sein. Nahere
Einzelheiten werden dem Anleger auf Nachfrage mitgeteilt.

Sofern die Gesellschaft oder der von ihr beauftragte Dritte diese Zuwendungen nicht dem Sondervermdgen
zufuhren, ist ihr Einbehalt auf die Verbesserung der Qualitdt der Dienstleistung ausgelegt und hindert die
Gesellschaft bzw. den beauftragten Dritten nicht daran, pflichtgemafld im besten Interesse des verwalteten
Sondervermdgens und seiner Anleger zu handeln.

Die Gesellschaft gewahrt an Vermittler, z. B. Kreditinstitute, wiederkehrende Vermittlungsentgelte als sogenannte
.Bestandsprovision®.

Faire Behandlung der Anleger/Umgang mit Interessenkonflikten

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

Die Geschéftsfuhrung der Gesellschaft ist daflir verantwortlich, sicherzustellen, dass die Systeme, Kontrollen und
Verfahren der Gesellschaft fiir die Identifizierung, Uberwachung und Lésung von Interessenkonflikten angemessen
ist. Die Compliance und die (ausgelagerte) Rechtsabteilung der Gesellschaft unterstiitzen dabei die Identifizierung
und Uberwachung tatséchlicher und potenzieller Interessenkonflikte.

Umgang mit Interessenkonflikten setzt die Gesellschaft folgende organisatorische MalRnahmen ein, um
Interessenkonflikte zu ermitteln, ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, zu beobachten und sie offenzulegen:

e Bestehen einer Compliance-Abteilung, die die Einhaltung von Gesetzen und Regeln Uberwacht und an die
Interessenkonflikte gemeldet werden miissen

o Pflichten zur Offenlegung
e Organisatorische Maflinahmen wie:

a) die Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen fiir einzelne Abteilungen, um dem Missbrauch von
vertraulichen Informationen vorzubeugen;

b) Zuordnung von Zustandigkeiten, um unsachgemafe Einflussnahme zu verhindern;

c) Verhaltensregeln fir Mitarbeiter in Bezug auf Mitarbeitergeschéafte, Verpflichtungen zur Einhaltung des
Insiderrechts;

d) Einrichtung von Vergitungssystemen;

e) Grundsatze zur Bertcksichtigung von Kundeninteressen und Beachtung der vereinbarten
Anlagerichtlinien;

f)  Grundsétze zur bestmoglichen Ausfiihrung beim Erwerb bzw. Verduf3erung von Finanzinstrumenten

g) Auslagerungscontrolling.

e Zur Vermeidung von Konflikten, die sich daraus ergeben, dass die KGAL Investment Management GmbH &
Co. KG bzw. die mit ihr verbundenen Unternehmen und Personen sowohl im Interesse des VerauRerers (und
im eigenen Interesse) als auch im Interesse des Erwerbers tatig sind, werden bei der KGAL Investment
Management GmbH & Co. KG voneinander getrennte Vertraulichkeitsbereiche fiir die Betreuung der
VeraulRerung einerseits und fur die Betreuung der Gesellschaft als Erwerber andererseits geschaffen. Die dem
jeweiligen Vertraulichkeitsbereich zugeordneten Mitarbeiter (einschliel3lich der Geschéftsleiter) und
nachgeordneten Dienstleister sollen jeweils mit entgegengesetzter Zielrichtung tétig sein und Informationen
nur in dem Umfang austauschen, der zur Erfullung ihrer Aufgaben notwendig ist. Der Erwerbs- bzw.
VeraufRerungsvorgang auf Seiten der Gesellschaft wird in diesen Fallen durch die Gesellschaft selbst betreut.
Dadurch ist eine klare Trennung zwischen den Interessen des VerauRerers und der Gesellschaft als Erwerber
gewahrleistet.

Faire Behandlung der Anleger

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anleger des Sondervermdgens fair zu behandeln. Sie verwaltet aufgelegte
Investmentvermdgen nach dem Prinzip der Gleichbehandlung, indem sie bestimmte Investmentvermégen und
Anleger der Investmentvermdgen nicht zulasten anderer bevorzugt behandelt. Die Entscheidungsprozesse und
organisatorischen Strukturen der Gesellschaft sind entsprechend ausgerichtet.

Berichte, Geschaftsjahr, Prifer

Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sowie etwaige Zwischenberichte des Sondervermdgens sind bei der
Gesellschaft und der Verwahrstelle sowie auf der Homepage unter www. intreal.com erhaltlich. Auflésungs- und
Abwicklungsberichte sind bei der Verwahrstelle erhaltlich

Das Geschéftsjahr des Sondervermdgens beginnt am 01.11. und endet am 31.10. eines jeden Jahres.

Mit der Abschlusspriifung wird die KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hamburg, beauftragt.
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Regelungen zur Auflésung, Verschmelzung und Ubertragung des
Sondervermogens

Auflésung des Sondervermdgens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflésung der Sondervermdgen zu verlangen. Die Gesellschaft kann jedoch
die Verwaltung eines Sondervermdgens unter Einhaltung einer Kindigungsfrist von sechs Monaten durch
Bekanntmachung im Bundesanzeiger und dariber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht kiindigen.
AulBerdem werden die Anleger Uber ihre depotfuhrenden Stellen Uber eine solche Kindigung mittels eines
dauerhaften Datentrégers unterrichtet.

Mit der Erklarung der Kundigung wird die Ausgabe und Ricknahme von Anteilen eingestellt. Die Gesellschaft ist
ab Erklarung der Kundigung verpflichtet, bis zum Erldschen ihres Verwaltungsrechts an dem Sondervermdgen in
Abstimmung mit der Verwahrstelle samtliche Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens zu angemessenen
Bedingungen zu veréuf3ern. Mit Einwilligung der Anleger kdnnen bestimmte Vermdgensgegenstande auch zu nicht
angemessenen Bedingungen verauRert werden. Die Anleger missen ihre Einwilligung durch Mehrheitsbeschluss
erklaren.

Aus den Erldsen, die durch die Verduf3erung von Vermégensgegenstanden des Sondervermdgens erzielt werden,
hat die Gesellschaft den Anlegern in Abstimmung mit der Verwahrstelle halbjahrliche Abschlage auszuzahlen. Dies
gilt nicht, soweit diese Erlése zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen laufenden Bewirtschaftung bendtigt
werden und soweit Gewabhrleistungszusagen aus den VeraufRRerungsgeschaften oder zu erwartende
Auseinandersetzungskosten den Einbehalt im Sondervermdgen verlangen.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Verwaltung des Sondervermégens auf Verlangen der BaFin zu kiindigen, wenn
der Wert des Sondervermdgens nach Ablauf von vier Jahren nicht mindestens 150 Millionen Euro betrégt.

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

In diesen Fallen geht das Sondervermdégen auf die Verwahrstelle Uiber, die das Sondervermégen abwickelt und den
Erlés an die Anleger auszahlt. Die Verwahrstelle hat jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet
ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht entspricht.

Verfahren bei Auflésung des Sondervermégens

Wird das Sondervermégen aufgeldst, so wird dies im Bundesanzeiger sowie auf der Homepage der Gesellschaft
verdffentlicht. Die Ausgabe und die Ricknahme von Anteilen werden eingestellt, falls dies nicht bereits mit
Erklarung der Kuindigung durch die Gesellschaft erfolgte. Der Erlés aus der Verduf3erung der Vermégenswerte des
Sondervermdgens abziiglich der noch durch das Sondervermégen zu tragenden Kosten und der durch die
Aufldsung verursachten Kosten wird an die Anleger verteilt, wobei diese in Hohe ihrer jeweiligen Anteile am
Sondervermdgen Anspriiche auf Auszahlung des Liquidationserldses haben. Die Auflésung des Sondervermdgens
kann langere Zeit in Anspruch nehmen. Uber die einzelnen Stadien der Auflésung werden die Anleger durch
Liguidationsberichte zu den Stichtagen der bisherigen Berichte unterrichtet, die bei der Verwahrstelle erhéltlich
sind.

Der Anleger wird durch Veréffentlichung im Bundesanzeiger und auf der Homepage der Gesellschaft oder des
Sondervermdgens darliber unterrichtet, welche Liquidationserlése ausgezahlt werden und zu welchem Zeitpunkt
und an welchem Ort diese erhéltlich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserlése kénnen bei dem fiir die Gesellschaft zustandigen Amtsgericht hinterlegt
werden.

Verschmelzung des Sondervermdgens

Alle Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten des Sondervermégens dirfen zum Geschéftsjahresende auf
ein anderes bestehendes oder ein durch die Verschmelzung neu gegriindetes inlandisches Immobilien-
Sondervermdgen ubertragen werden. Es kénnen auch zum Geschéftsjahresende eines anderen inlandischen
Immobilien-Sondervermégens  alle  Vermdgensgegenstdnde und  Verbindlichkeiten dieses anderen
Sondervermdgens auf das Sondervermdgen Ubertragen werden. Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der
BaFin. Mit Zustimmung der BaFin kann auch ein anderer Ubertragungsstichtag gewahlt werden.

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

e soweit mdoglich die Anteile ohne Ricknahmeabschlag gegen Anteile eines anderen Immobilien-
Sondervermdgens tauschen, dessen Anlagegrundséatze mit den Anlagegrundséatzen dieses Sondervermdgens
vereinbar sind, oder
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e die Anteile ohne weitere Kosten zurticknehmen.

Verfahren bei der Verschmelzung des Sondervermdgens

Die depotfiihrenden Stellen der Anleger Ubermitteln im Fall einer geplanten Verschmelzung diesen spéatestens 35
Arbeitstage vor dem geplanten Ubertragungsstichtag in Papierform oder in elektronischer Form Informationen zu
den Grinden fur die Verschmelzung, den potenziellen Auswirkungen fur die Anleger, deren Rechte in
Zusammenhang mit der Verschmelzung sowie zu maf3geblichen Verfahrensaspekten. Die Anleger erhalten auch
die wesentlichen Anlegerinformationen fir das Sondervermdgen, das im Rahmen der Verschmelzung bestehen
bleibt oder durch die Verschmelzung neu gebildet wird.

Die Anleger haben anschlieBend bis fiinf Arbeitstage vor dem geplanten Ubertragungsstichtag die Méglichkeit, ihre
Anteile ohne Ricknahmeabschlag gegen Anteile eines anderen Sondervermdgens umzutauschen, dessen
Anlagegrundséatze mit denjenigen des Sondervermoégens vereinbar sind.

Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des ubernehmenden und des (ibertragenden Sondervermégens
berechnet, das Umtauschverhéltnis wird festgelegt und der gesamte Vorgang wird vom Abschlussprufer geprft.
Das Umtauschverhéltnis ermittelt sich nach dem Verhéltnis der Nettoinventarwerte des Gibernommenen und des
aufnehmenden Sondervermdgens zum Zeitpunkt der Ubernahme. Der Anleger erhalt die Anzahl von Anteilen an
dem neuen Sondervermdgen, die dem Wert seiner Anteile an dem Ubertragenen Sondervermdgen entspricht. Es
besteht auch die Mdglichkeit, dass den Anlegern des Ubertragenden Sondervermdgens bis zu 10 % des Wertes
ihrer Anteile in bar ausgezahlt werden. Findet die Verschmelzung wahrend des laufenden Geschéftsjahres des
tibertragenden Sondervermdgens statt, muss dessen verwaltende Gesellschaft auf den Ubertragungsstichtag
einen Bericht erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht entspricht.

Die Gesellschaft macht im Bundesanzeiger und dariber hinaus auf ihrer Homepage bekannt, wenn das
Sondervermdgen ein anderes Immobilien-Sondervermdgen aufgenommen hat und die Verschmelzung wirksam
geworden ist. Sollte das Sondervermdgen durch eine Verschmelzung untergehen, tbernimmt die Gesellschaft die
Bekanntmachung, die das aufnehmende oder neu gegriindete Immobilien-Sondervermégen verwaltet.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des Ubertragenden Sondervermégens gilt nicht als Tausch. Die
ausgegebenen Anteile treten an die Stelle der Anteile an dem Ubertragenden Sondervermégen. Die Verschmelzung
von Sondervermégen findet nur mit Genehmigung der BaFin statt.

Ubertragung des Sondervermdgens

Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubertragen. Die
Ubertragung bedarf der vorherigen Genehmigung durch die BaFin. Die genehmigte Ubertragung wird im
Bundesanzeiger und dariiber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht des Fonds bekannt gemacht. Uber
die geplante Ubertragung werden die Anleger auBerdem iiber ihre depotfiihrenden Stellen per dauerhaften
Datentrager, etwa in Papierform oder elektronischer Form informiert. Der Zeitpunkt, zu dem die Ubertragung
wirksam wird, bestimmt sich nach den vertraglichen Vereinbarungen zwischen der Gesellschaft und der
aufnehmenden Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die Ubertragung darf jedoch frilhestens drei Monate nach ihrer
Bekanntmachung im Bundesanzeiger wirksam werden. Samtliche Rechte und Pflichten der Gesellschaft in Bezug
auf das Sondervermdgen gehen dann auf die aufnehmende Kapitalverwaltungsgesellschaft Uber.

Verbreitung der Berichte und sonstige Informationen

Zusatzliche Informationspflichten nach § 300 KAGB

Spezielle Informationen zum Sondervermogen geméafR § 300 Absatz 1 bis 3 KAGB werden im jeweils aktuellen
Jahresbericht des Sondervermdgens verdffentlicht. Informationen iiber Anderungen, die sich in Bezug auf die
Haftung der Verwahrstelle ergeben, erhalten Anleger unverziglich per dauerhaften Datentrdger und auf der
Homepage der Gesellschaft.

Weitere Investmentvermdégen, die von der Kapitalverwaltungsgesellschaft verwaltet werden

Von der Gesellschaft werden noch folgende Publikums-AIF verwaltet, die nicht Inhalt dieses Verkaufsprospektes
sind:

Immobilien-Sondervermdgen:

e FOKUS WOHNEN DEUTSCHLAND
e Habona Nahversorgungsfonds Deutschland

Geschlossener Publikums-AlF:
e  Primevest Private Dutch Parking Fund Il GmbH & Co. geschlossene Investment KG

Ferner verwaltet die Gesellschaft 103 offene Spezial-AlF mit festen Anlagebedingungen sowie 19 geschlossene
Spezial-AlF, jeweils mit dem Investitionsschwerpunkt Immabilien.



66

ALLGEMEINE ANLAGEBEDINGUNGEN

Allgemeine Anlagebedingungen zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern und der IntReal
International Real Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Hamburg, (,Gesellschaft®) fur die von der
Gesellschaft verwalteten Immobilien-Sondervermdgen, die nur in Verbindung mit den fir das jeweilige Immobilien-
Sondervermégen aufgestellten Besonderen Anlagebedingungen gelten

§ 1 Grundlagen

1.

Die Gesellschatft ist eine AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft (,Kapitalverwaltungsgesellschaft‘) und unterliegt
den Vorschriften des Kapitalanlagegesetzbuchs (,KAGB").

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im eigenen Namen fir gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger nach dem Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB zugelassenen
Vermdgensgegenstanden gesondert vom eigenen Vermdégen in Form eines Immobilien-Sondervermdgens
(,Sondervermégen“) an. Uber die hieraus sich ergebenden Rechte der Anleger werden von ihr
Sammelurkunden ausgestellt.

Der Geschéftszweck des Sondervermdgens ist auf die Kapitalanlage gemafR einer festgelegten
Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven Vermdgensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel
beschrankt; eine operative Tatigkeit und eine aktive unternehmerische Bewirtschaftung der gehaltenen
Vermogensgegenstande ist ausgeschlossen. Hingegen ist eine aktive unternehmerische Bewirtschaftung bei
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften im Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 22 KAGB zul&ssig.

Die Vermdgensgegenstéande des Sondervermdgens stehen im Eigentum der Gesellschaft.

Grundstiicke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts sowie NieBbrauchrechte an Grundstiicken werden in den
Allgemeinen Anlagebedingungen und Besonderen Anlagebedingungen (,Anlagebedingungen®) unter dem
Begriff Immobilien zusammengefasst.

Das Rechtsverhaltnis zwischen der Gesellschaft und dem Anleger richtet sich nach den ,Anlagebedingungen®
und dem KAGB.

8 2 Verwahrstelle

1

Die Gesellschaft bestellt fir das Immobilien-Sondervermégen eine Einrichtung im Sinne des § 80 Absatz 2
KAGB als Verwahrstelle; die Verwahrstelle handelt unabhéngig von der Gesellschaft und ausschlieBlich im
Interesse der Anleger.

Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten sich nach dem mit der Gesellschaft geschlossenen
Verwahrstellenvertrag, dem KAGB und den ,Anlagebedingungen® des Sondervermdgens.

Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach MaRgabe des § 82 KAGB auf ein anderes Unternehmen
(Unterverwahrer) auslagern. Naheres hierzu enthélt der Verkaufsprospekt.

Die Verwahrstelle haftet gegeniber dem Sondervermdgen oder gegenuber den Anlegern fur das
Abhandenkommen eines verwahrten Finanzinstrumentes im Sinne des § 81 Absatz 1 Nr. 1 KAGB durch die
Verwahrstelle oder durch einen Unterverwahrer, dem die Verwahrung von Finanzinstrumenten nach § 82
Absatz 1 KAGB ubertragen wurde. Die Verwahrstelle haftet nicht, wenn sie nachweisen kann, dass das
Abhandenkommen auf aulere Ereignisse zurlickzufiihren ist, deren Konsequenzen trotz aller angemessenen
Gegenmalnahmen unabwendbar waren. Weitergehende Anspriiche, die sich aus den Vorschriften des
burgerlichen Rechts auf Grund von Vertragen oder unerlaubten Handlungen ergeben, bleiben unberiihrt.

Die Verwahrstelle haftet auch gegeniber dem Sondervermdgen oder den Anlegern fir sédmtliche sonstigen
Verluste, die diese dadurch erleiden, dass die Verwahrstelle fahrlassig oder vorsatzlich ihre Verpflichtungen
nach den Vorschriften des KAGB nicht erfillt. Die Haftung der Verwahrstelle bleibt von einer etwaigen
Ubertragung der Verwahraufgaben nach Absatz 3 Satz 1 unberiihrt.

8 3 Bewerter

1.
2.

Die Gesellschaft bestellt fir die Bewertung von Immobilien mindestens zwei externe Bewerter.

Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen des § 216 i.V.m. § 249 Absatz 1 Nummer 1 KAGB genugen.
Hinsichtlich seines Bestellungszeitraumes und seiner finanziellen Unabhangigkeit sind die 88§ 250 Absatz 2,
231 Absatz 2 Satz 2 KAGB zu beachten.

Den externen Bewertern obliegen die ihnen nach dem KAGB und den ,Anlagebedingungen® libertragenen
Aufgaben nach Mafigabe einer von der Gesellschaft zu erlassenden internen Bewertungsrichtlinie.
Insbesondere haben die externen Bewerter die zum Sondervermdgen gehdrenden bzw. im Eigentum einer
Immobilien-Gesellschaft stehenden Immobilien einmal vierteljahrlich zeitnah zu bewerten, sofern in den
Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes bestimmt ist.
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Ferner hat mindestens ein externer Bewerter nach Bestellung eines Erbbaurechts innerhalb von zwei Monaten
den Wert des Grundstiicks neu festzustellen.

Eine Immobilie darf fir das Sondervermdgen oder fir eine Immobilien-Gesellschaft, an der das
Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor von mindestens
einem externen Bewerter im Sinne des Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich die regelméRlige Bewertung
gemal 88 249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfihrt, bewertet wurde.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fur das Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur
erworben werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der Vermdgensaufstellung der Immobilien-
Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien von mindestens einem externen Bewerter im Sinne des Absatzes 2
Satz 1, der nicht zugleich die regelmafRige Bewertung gemafR 88 249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfiihrt,
bewertet wurden.

8 4 Fondsverwaltung

1.

Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermdgensgegenstande im eigenen Namen fiir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger mit der gebotenen Sachkenntnis, Redlichkeit, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit. Sie
handelt bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabhéngig von der Verwahrstelle und ausschlieflich im
Interesse der Anleger.

Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern eingelegten Geld die Vermbgensgegenstande zu
erwerben, diese wieder zu veraufRern und den Erlds anderweitig anzulegen. Sie ist ferner erméchtigt, alle sich
aus der Verwaltung der Vermogensgegenstande ergebenden sonstigen Rechtshandlungen vorzunehmen.

Uber die VerauRerung von Immobilien oder von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften entscheidet die
Gesellschaft im Rahmen einer ordnungsgeméafRen Geschéftsfuhrung (8 26 KAGB). Verauf3erungen nach
Aussetzung der Anteilrlicknahme gemaR § 12 Absatz 8 bleiben hiervon unberihrt.

Die Gesellschaft darf fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger keine Vermdgensgegenstande nach
MafRgabe der 88 193, 194 und 196 KAGB verkaufen, die im Zeitpunkt des Geschéftsabschlusses nicht zum
Sondervermdgen gehdren. § 197 KAGB bleibt unberiuihrt. Die Gesellschaft oder ein Dritter in inrem Auftrag darf
einer Immobilien-Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermégens ein Darlehen gewahren, wenn sie an
dieser fir Rechnung des Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist. Dieses Darlehen darf 50 %
der Verkehrswerte der im Eigentum der Immobilien-Gesellschaft stehenden Immobilien nicht Giberschreiten.

8§ 5 Anlagegrundsétze

1

Das Immobilien-Sondervermdgen wird unmittelbar oder mittelbar nach dem Grundsatz der Risikomischung
angelegt. Die Gesellschaft bestimmt in den Besonderen Anlagebedingungen,

a) welche Immobilien fur das Sondervermégen erworben werden durfen;

b) ob und in welchem Umfang fir Rechnung des Sondervermdgens Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften erworben werden diirfen;

c) ob und unter welchen Bedingungen Immobilien des Sondervermdgens mit einem Erbbaurecht belastet
werden dirfen;

d) ob und in welchem Umfang fir Rechnung des Sondervermégens zur Absicherung von
Vermogensgegenstanden in Derivate im Sinne des § 197 KAGB investiert werden darf. Beim Einsatz von
Derivaten wird die Gesellschaft die gemal? 8§ 197 Absatz 3 KAGB erlassene Verordnung uber
Risikomanagement und Risikomessung beim Einsatz von Derivaten, Wertpapier-Darlehen und
Pensionsgeschéften in Investmentvermégen nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (,DerivateV*) beachten.

Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften missen einen
dauernden Ertrag erwarten lassen.

8 6 Liquiditat, Anlage- und Emittentengrenzen

1.

Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermdégensgegenstédnden in das Sondervermdgen, deren
Verwaltung und bei der VerdauRRerung die im KAGB und die in den ,Anlagebedingungen® festgelegten Grenzen
und Beschrankungen zu beachten.

Sofern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts Anderweitiges bestimmt ist, dirfen im Rahmen der
Hochstliquiditat im gesetzlich zuléassigen Rahmen (§ 253 KAGB) folgende Mittel gehalten werden:

a) Bankguthaben gemaR § 195 KAGB;
b) Geldmarktinstrumente gemaf §§ 194 und 198 Nummer 2 KAGB;

c) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die zur Sicherung der in Artikel 18.1 des Protokolls tber die
Satzung des Europdischen Systems der Zentralbanken und der Europaischen Zentralbank genannten
Kreditgeschéfte von der Europaischen Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank zugelassen sind oder
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deren Zulassung nach den Emissionsbedingungen beantragt wird, sofern die Zulassung innerhalb eines
Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

d) Investmentanteile nach MaRgabe des § 196 KAGB oder Anteile an Spezial-Sondervermégen nach
MafRgabe des § 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach den Anlagebedingungen ausschlie3lich in
Vermoégensgegenstande nach Buchstaben a), b) und c) anlegen dirfen;

e) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die an einem organisierten Markt im Sinne von 8§ 2 Absatz 11 des
Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel zugelassen oder festverzinsliche Wertpapiere sind, soweit diese
einen Betrag von 5 % des Wertes des Sondervermégens nicht Gberschreiten, und zuséatzlich

f)  Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare Anteile ausléndischer juristischer Personen, die
an einem der in § 193 Absatz 1 Nummer 1 und 2 KAGB bezeichneten Méarkte zugelassen oder in diesen
einbezogen sind, soweit der Wert dieser Aktien oder Anteile einen Betrag von 5 % des Wertes des
Sondervermdgens nicht Uberschreitet und die in Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten
Kriterien erfullt sind.

g) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft muss unter 10 % des Kapitals des jeweiligen
Unternehmens liegen; dies gilt nicht fir Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

Der Teil des Sondervermédgens, der in Bankguthaben gehalten werden darf, wird in den Besonderen
Anlagebedingungen festgelegt. Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Wertes des Sondervermdgens in
Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anlegen.

Im Einzelfall dirfen Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB und Geldmarktinstrumente einschlie3lich der in
Pension genommenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente desselben Emittenten Gber den Wertanteil von
5 % hinaus bis zu 10 % des Wertes des Sondervermdgens erworben werden; dabei darf der Gesamtwert der
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40 % des Wertes des Sondervermdégens nicht
Ubersteigen.

Bei ein und derselben Einrichtung dirfen nur bis zu 20 % des Wertes des Sondervermdgens in eine
Kombination angelegt werden:

e von durch diese Einrichtung begebene Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente,
e von Einlagen bei dieser Einrichtung,

e von Anrechnungsbetragen fir das Kontrahentenrisiko der mit dieser Einrichtung eingegangenen
Geschéfte.

Fur die in Absatz 6 genannten Emittenten und Garantiegeber gilt Satz 1 mit der Mafl3gabe, dass eine
Kombination der genannten Vermdgensgegenstande und Anrechnungsbetrdge 35 % des Wertes des
Sondervermdgens nicht Uibersteigen darf. Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben unberuhrt.

Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschreibungen und Geldmarktinstrumente, die vom Bund, einem Land,
der Européischen Union, einem Mitgliedstaat der Europaischen Union oder seinen Gebietskdrperschaften,
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den Européischen Wirtschaftsraum, einem Drittstaat oder
von einer internationalen Organisation, der mindestens ein Mitgliedstaat der Europédischen Union angehort,
ausgegeben oder garantiert worden sind, jeweils bis zu 35 % des Wertes des Sondervermdgens anlegen.

In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten
mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Européischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den Européischen Wirtschaftsraum ausgegeben worden sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu 25 %
des Wertes des Sondervermdgens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften zum
Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer besonderen 6ffentlichen Aufsicht unterliegen und die
mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in
Vermdgenswerten angelegt werden, die wahrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich
aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei einem Ausfall des Emittenten
vorrangig fur die fallig werdenden Riickzahlungen und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

Die Gesellschaft darf in Anteilen an Investmentvermdgen nach Mafl3gabe des Absatzes 2 Buchstabe d)
anlegen, wenn im Hinblick auf solche Anteile folgende Voraussetzungen erfillt sind:

a) Der OGAW, der AlF oder der Verwalter des AlF, an dem die Anteile erworben werden, unterliegt in seinem
Sitzstaat der Aufsicht tber Vermdgen zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage. Der Geschéftszweck des
jeweiligen Investmentvermogens ist auf die Kapitalanlage gemaf einer festgelegten Anlagestrategie im
Rahmen einer kollektiven Vermégensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel beschrankt; eine
operative Tatigkeit, und eine aktive unternehmerische Bewirtschaftung der gehaltenen
Vermdgensgegenstande ist ausgeschlossen. Eine aktive unternehmerische Bewirtschaftung ist bei
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften im Sinne des 8 1 Absatz 19 Nummer 22 KAGB nicht
schéadlich.

b) Die Anleger kdnnen grundséatzlich jederzeit das Recht zur Riickgabe ihrer Anteile ausiiben.
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c) Das jeweilige Investmentvermdgen wird unmittelbar oder mittelbar nach dem Grundsatz der
Risikomischung angelegt.

d) Die Vermodgensanlage der jeweiligen Investmentvermdgen erfolgt zu mindestens 90 Prozent in die
folgenden Vermdgensgegensténde:

aa) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB,
bb) Geldmarktinstrumente,
cc) Bankguthaben.

e) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft muss unter 10% des Kapitals des jeweiligen
Unternehmens liegen; dies gilt nicht fir Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

f) Ein Kredit darf nur Kkurzfristig und nur bis zur H6he von 10 % des Wertes des jeweiligen
Investmentvermogens aufgenommen werden.

Die Grenze in Absatz 6 darf fir Wertpapiere und Geldmarktinstrumente desselben Emittenten nach Mafl3gabe
von 8§ 208 KAGB Uberschritten werden, sofern die Besonderen Anlagebedingungen dies unter Angabe der
Emittenten vorsehen. In diesen Fallen missen die fir Rechnung des Sondervermdgens gehaltenen
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente aus mindestens sechs verschiedenen Emissionen stammen, wobei
nicht mehr als 30 % des Wertes des Sondervermdégens in einer Emission gehalten werden dirfen.

Die Gesellschaft hat einen Betrag, der mindestens 5 % des Wertes des Sondervermdgens entspricht, taglich
fur die Ricknahme von Anteilen verfugbar zu halten.

8§ 7 Wertpapier-Darlehen

1.

Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes vorsehen, darf die Gesellschaft fur Rechnung des
Sondervermdgens einem Wertpapier-Darlehensnehmer gegen ein marktgerechtes Entgelt nach Ubertragung
ausreichender Sicherheiten gemaR § 200 Absatz 2 KAGB ein jederzeit kindbares Wertpapier-Darlehen
gewahren. Der Kurswert der zu Ubertragenden Wertpapiere darf zusammen mit dem Kurswert der fir
Rechnung des Sondervermégens demselben Wertpapier-Darlehensnehmer einschlief3lich
konzernangehoriger Unternehmen im Sinne des § 290 HGB bereits als Wertpapier-Darlehen Ubertragenen
Wertpapiere 10 % des Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen.

Wird die Sicherheit fiir die Gbertragenen Wertpapiere vom Wertpapier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht,
muss das Guthaben auf Sperrkonten gemaR 8 200 Absatz 2 Satz 3 Nummer 1 KAGB unterhalten werden.
Alternativ darf die Gesellschaft von der Méglichkeit Gebrauch machen, diese Guthaben in der Wahrung des
Guthabens in folgende Vermégensgegenstande anzulegen:

a) in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitéat aufweisen und die vom Bund, von einem Land, der
Européischen Union, einem Mitgliedstaat der Européischen Union oder seinen Gebietskorperschaften,
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den Européischen Wirtschaftsraum oder einem
Drittstaat ausgegeben worden sind,

b) in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur entsprechend den von der Bundesanstalt auf Grundlage von
8§ 4 Absatz 2 KAGB erlassenen Richtlinien oder

c) im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschaftes mit einem Kreditinstitut, das die jederzeitige
Ruckforderung des aufgelaufenen Guthabens gewahrleistet.

Die Ertrage aus der Anlage der Sicherheiten stehen dem Sondervermdgen zu.

Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpapiersammelbank oder von einem anderen in den
Besonderen Anlagebedingungen genannten Unternehmen, dessen Unternehmensgegenstand die Abwicklung
von grenziberschreitenden Effektengeschéften fur andere ist, organisierten Systems zur Vermittlung und
Abwicklung der Wertpapier-Darlehen bedienen, welches von den Anforderungen der §8 200 und 201 KAGB
abweicht, wenn durch die Bedingungen dieses Systems die Wahrung der Interessen der Anleger gewahrleistet
ist und von dem jederzeitigen Kiindigungsrecht nach Absatz 1 nicht abgewichen wird.

8 8 Wertpapier-Pensionsgeschéfte

1.

Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes vorsehen, darf die Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermdgens jederzeit kiindbare Wertpapier-Pensionsgeschéfte im Sinne von § 340b Absatz 2
Handelsgesetzbuch gegen Entgelt mit Kreditinstituten oder Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grundlage
standardisierter Rahmenvertrage abschlief3en.

Die Wertpapier-Pensionsgeschafte missen Wertpapiere zum Gegenstand haben, die nach den
Anlagebedingungen fiir das Sondervermégen erworben werden dirfen.

Die Pensionsgeschéfte diirfen hdchstens eine Laufzeit von 12 Monaten haben.
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§ 9 Kreditaufnahme und Belastung von Immobilien

1.

Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen, darf die Gesellschaft
fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger Kredite bis zur Hohe von 30 % der Verkehrswerte der im
Sondervermdgen befindlichen Immobilien aufnehmen und halten, wenn die Grenze nach § 260 Absatz 3
Nummer 3 KAGB nicht Uberschritten wird. Darliber hinaus darf die Gesellschaft fir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur H6he von 10 % des Wertes des Sondervermdgens
aufnehmen. Hierbei sind Betrdge, die die Gesellschaft als Pensionsgeber im Rahmen eines
Pensionsgeschéftes erhalten hat, anzurechnen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen
marktiblich sind und die Verwahrstelle der Kreditaufnahme zustimmt.

Die Gesellschaft darf zum Sondervermdgen gehdrende Vermégensgegenstande nach 8 231 Absatz 1 KAGB
belasten sowie Forderungen aus Rechtsverhdltnissen, die sich auf Vermdgensgegenstdnde nach § 231
Absatz. 1 KAGB beziehen, abtreten und belasten (Belastungen), wenn dies mit einer ordnungsgemafen
Wirtschaftsfihrung vereinbar ist und die Verwahrstelle den Belastungen zustimmt, weil sie die dafir
vorgesehenen Bedingungen fir marktiblich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von
Vermogensgegenstanden nach § 231 Absatz 1 KAGB im Zusammenhang stehende Belastungen Ubernehmen.
Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen, dirfen die jeweiligen
Belastungen insgesamt 30 % des Verkehrswertes aller im Sondervermdgen befindlichen Immobilien nicht
Uberschreiten. Erbbauzinsen bleiben unbericksichtigt.

§ 10 Verschmelzung

1. Die Gesellschaft darf nach MaRgabe der §8 181 bis 191 KAGB.

a) samtliche Vermoégensgegenstande und Verbindlichkeiten dieses Sondervermdgens auf ein anderes
bestehendes oder ein neues, dadurch gegriindetes inlandisches Immobilien-Sondervermdgen Ubertragen;

b) samtliche Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten eines anderen inléandischen Immobilien-
Sondervermdgens in dieses Sondervermdgen aufnehmen.

Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der Bundesanstalt.

3. Bei einer Verschmelzung hat die Gesellschaft nach der Wahl des Anlegers entweder
a) die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem anderen Immobilien-Sondervermégen, das mit den

bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar ist, umzutauschen oder
b) seine Anteile ohne weitere Kosten zurtickzunehmen.

4. Die Einzelheiten des Verfahrens ergeben sich aus den §8§ 182 bis 191 KAGB.

§ 11 Anteile

1. Diein einer Sammelurkunde zu verbriefenden Anteilscheine lauten auf den Inhaber.

2. Die Anteile kdnnen verschiedene Ausgestaltungsmerkmale, insbesondere hinsichtlich der Ertragsverwendung,
des Ausgabeaufschlages, des Riucknahmeabschlages, der Wahrung des Anteilwertes, der
Verwaltungsvergitung, der Mindestanlagesumme oder einer Kombination dieser Merkmale (Anteilklassen)
haben. Die Einzelheiten sind in den Besonderen Anlagebedingungen festgelegt.

3. Die Anteile sind lbertragbar, soweit die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes regeln. Mit der
Ubertragung eines Anteils gehen die in ihm verbrieften Rechte Uiber. Der Gesellschaft gegentiber gilt in jedem
Falle der Inhaber des Anteils als der Berechtigte.

4. Die Rechte der Anleger bzw. die Rechte der Anleger einer Anteilklasse werden in einer Sammelurkunde

verbrieft. Sie tragt mindestens die handschriftlichen oder vervielfaltigten Unterschriften der Gesellschaft und
der Verwahrstelle. Der Anspruch auf Einzelverbriefung ist ausgeschlossen.

§ 12 Ausgabe und Riucknahme von Anteilen, Ricknahmeaussetzung

1.

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht beschrankt. Soweit die Besonderen
Anlagebedingungen nichts anderes vorsehen, erfolgt die Anteilausgabe borsentéglich; das Néhere regelt der
Verkaufsprospekt. Die Gesellschaft behalt sich vor, die Ausgabe von Anteilen voriibergehend oder vollstandig
einzustellen.

Die Anteile kdnnen bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle oder durch Vermittlung Dritter erworben werden.
Die Besonderen Anlagebedingungen kénnen vorsehen, dass Anteile nur von bestimmten Anlegern erworben
oder gehalten werden diirfen.

Anteilriickgaben sind erst nach Ablauf einer Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter Einhaltung einer
Riickgabefrist von 12 Monaten durch eine unwiderrufliche Riickgabeerklarung gegentuber der depotfiihrenden
Stelle mdglich. Der Anleger hat seiner depotfiihrenden Stelle fiir mindestens 24 durchgehende Monate
unmittelbar vor dem verlangten Riicknahmetermin einen Anteilbestand nachzuweisen, der mindestens seinem
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Ricknahmeverlangen entspricht. Die Anteile, auf die sich die Erklarung bezieht, sind bis zur tatséchlichen
Rickgabe von der depotfiihrenden Stelle zu sperren.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils geltenden Rucknahmepreis fir Rechnung des
Sondervermdgens zuriickzunehmen. Ricknahmestelle ist die Verwahrstelle.

Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Riicknahme der Anteile auszusetzen, wenn auf3ergewdhnliche
Umsténde vorliegen, die eine Aussetzung unter Berlicksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich
erscheinen lassen (§ 98 Absatz 2 KAGB).

Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die Ricknahme der Anteile aus Liquiditatsgrinden zum
Schutze der Anleger befristet zu verweigern und auszusetzen (8 257 KAGB), wenn die Bankguthaben und die
Erlése aus Verkaufen der gehaltenen Geldmarktinstrumente, Investmentanteile und Wertpapiere zur Zahlung
des Ricknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen laufenden Bewirtschaftung nicht
ausreichen oder nicht sogleich zur Verfigung stehen. Zur Beschaffung der fiir die Riicknahme der Anteile
notwendigen Mittel hat die Gesellschaft Vermdgensgegenstéande des Sondervermdgens zu angemessenen
Bedingungen zu veréauf3ern. Reichen die liquiden Mittel geman 8§ 253 Absatz 1 KAGB zwdlf Monate nach der
Aussetzung der Ricknahme gemafR Satz 1 nicht aus, so hat die Gesellschaft die Ricknahme weiterhin zu
verweigern und durch VerauRerung von Vermdgensgegenstanden des Sondervermdgens weitere liquide Mittel
zu beschaffen. Der VeréuRerungserlds kann abweichend von 8 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort genannten
Wert um bis zu 10 % unterschreiten. Reichen die liquiden Mittel gemaf § 253 Absatz 1 KAGB auch 24 Monate
nach der Aussetzung der Riicknahme gemaf Satz 1 nicht aus, hat die Gesellschaft die Riicknahme der Anteile
weiterhin zu verweigern und durch VerauRerung von Vermdgensgegenstéanden des Sondervermdgens weitere
liquide Mittel zu beschaffen. Der Verauf3erungserlés kann abweichend von § 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den
dort genannten Wert um bis zu 20 % unterschreiten. 36 Monate nach der Aussetzung der Riicknahme geman
Satz 1 kann jeder Anleger verlangen, dass ihm gegen Rickgabe des Anteils sein Anteil am Sondervermdgen
aus diesem ausgezahlt wird. Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung der Riicknahme die Bankguthaben
und die liquiden Mittel nicht aus, so erlischt das Recht der Gesellschaft, das Sondervermdgen zu verwalten;
dies gilt auch, wenn die Gesellschaft zum dritten Mal binnen flinf Jahren die Riicknahme von Anteilen aussetzt.
Ein erneuter Fristlauf nach den Satzen 1 bis 7 kommt nicht in Betracht, wenn die Gesellschaft die
Anteilriicknahme binnen drei Monaten erneut aussetzt.

Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine Bekanntmachung im Bundesanzeiger und darliber hinaus in einer
hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den in dem Verkaufsprospekt bezeichneten
elektronischen Informationsmedien Uber die Aussetzung gemaR Absatz 5 und Absatz 6 und die
Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile zu unterrichten. Die Anleger sind Uber die Aussetzung und
Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile unverziglich nach der Bekanntmachung im Bundesanzeiger
mittels eines dauerhaften Datentragers zu unterrichten. Bei der Wiederaufnahme der Riicknahme von Anteilen
sind die neuen Ausgabe- und Ricknahmepreise im Bundesanzeiger und in einer hinreichend verbreiteten
Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen
Informationsmedien zu verdffentlichen.

Die Anleger kénnen durch Mehrheitsbeschluss geméaR § 259 Absatz 2 KAGB in die Verauf3erung bestimmter
Immobilien einwilligen, auch wenn diese VerduRerung nicht zu angemessenen Bedingungen erfolgt. Die
Einwilligung ist unwiderruflich; sie verpflichtet die Gesellschaft nicht zur VerauRerung. Die Abstimmung soll
ohne Versammlung der Anleger durchgefiihrt werden, wenn nicht auRergewdhnliche Umstande eine
Versammlung zum Zweck der Information der Anleger erforderlich machen. An der Abstimmung nimmt jeder
Anleger nach MalRgabe des rechnerischen Anteils seiner Beteiligung am Fondsvermégen teil. Die Anleger
entscheiden mit der einfachen Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte. Ein Beschluss
der Anleger ist nur wirksam, wenn mindestens 30 Prozent der Stimmrechte bei der Beschlussfassung vertreten
waren. Die Aufforderung zur Abstimmung oder die Einberufung der Anlegerversammlung sowie der Beschluss
der Anleger sind im Bundesanzeiger und dariiber hinaus in den im Verkaufsprospekt bezeichneten
elektronischen Informationsmedien bekannt zu machen. Eine einberufene Anlegerversammlung bleibt von der
Wiederaufnahme der Anteilrlicknahme unberuhrt.

§ 13 Ausgabe- und Rucknahmepreis

1.

Zur Errechnung des Ausgabe- und Ricknahmepreises der Anteile werden die Verkehrswerte der zum
Sondervermdgen gehérenden Vermégensgegenstande abziglich der aufgenommenen Kredite und sonstigen
Verbindlichkeiten und Riickstellungen (Nettoinventarwert) ermittelt und durch die Zahl der umlaufenden Anteile
geteilt (,Anteilwert). Werden gemal § 11 Absatz 2 unterschiedliche Anteilklassen fiir das Sondervermégen
eingefihrt, ist der Anteilwert sowie der Ausgabe- und Ricknahmepreis fir jede Anteilklasse gesondert zu
ermitteln. Die Bewertung der Vermogensgegenstande erfolgt gemaR den Grundsétzen fir die Kurs- und
Preisfeststellung, die im KAGB und der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und -Bewertungsverordnung
(KARBV) genannt sind.

Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem Anteilwert zur Abgeltung der Ausgabekosten ein
Ausgabeaufschlag hinzugerechnet werden. Aufer dem Ausgabeaufschlag werden von der Gesellschaft
weitere Betrage von den Zahlungen des Anteilerwerbers zur Deckung von Kosten nur dann verwendet, wenn
dies die Besonderen Anlagebedingungen vorsehen.



72

Der Ricknahmepreis ist der vorbehaltlich eines Riucknahmeabschlages nach Absatz 1 ermittelte Anteilwert.
Soweit in den Besonderen Anlagebedingungen ein Rucknahmeabschlag vorgesehen ist, zahlt die
Verwahrstelle den Anteilwert abziiglich des Ricknahmeabschlages an den Anleger und den
Ricknahmeabschlag an die Gesellschaft aus. Die Einzelheiten sind in den Besonderen Anlagebedingungen
festgelegt.

Abrechnungsstichtag fir Anteilabrufe ist spéatestens der auf den Eingang des Anteilabrufs folgende
Wertermittlungstag. Abrechnungsstichtag fir Ricknahmeauftrage ist spéatestens der auf den Ablauf der
Haltefrist und der Kiindigungsfrist folgende Wertermittlungstag.

Die Ausgabe- und Ricknahmepreise werden borsentdglich ermittelt. Soweit in den Besonderen
Anlagebedingungen nichts weiteres bestimmt ist, kdnnen die Gesellschaft und die Verwahrstelle an
gesetzlichen Feiertagen, die Borsentage sind, sowie am 24. und 31. Dezember jeden Jahres von einer
Ermittlung des Wertes absehen; das Nahere regelt der Verkaufsprospekt.

§ 14 Kosten

In den Besonderen Anlagebedingungen werden die Aufwendungen und die der Gesellschaft, der Verwahrstelle
und Dritten zustehenden Vergitungen, die dem Sondervermégen belastet werden kdnnen, genannt. Flr
Vergitungen im Sinne von Satz 1 ist in den Besonderen Anlagebedingungen dartiber hinaus anzugeben, nach
welcher Methode, in welcher Hohe und auf Grund welcher Berechnung sie zu leisten sind.

§ 15 Rechnungslegung

1.

Spatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres des Sondervermégens macht die Gesellschaft
einen Jahresbericht einschlieRlich Ertrags- und Aufwandsrechnung gemaf 88 101, 247 KAGB bekannt.

Spatestens zwei Monate nach der Mitte des Geschéftsjahres macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht
gemal § 103 KAGB bekannt.

Wird das Recht zur Verwaltung des Sondervermégens wahrend des Geschaftsjahres auf eine andere
Kapitalverwaltungsgesellschaft Gibertragen oder das Sondervermégen wahrend des Geschéftsjahres auf ein
anderes inlandisches Immobilien-Sondervermégen verschmolzen, so hat die Gesellschaft auf den
Ubertragungsstichtag einen Zwischenbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht
gemaf Absatz 1 entspricht.

Wird das Sondervermdgen abgewickelt, hat die Verwahrstelle jahrlich sowie auf den Tag, an dem die
Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht
gemal Absatz 1 entspricht.

Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Verwahrstelle und weiteren Stellen, die im Verkaufsprospekt
und in den wesentlichen Anlegerinformationen anzugeben sind, erhdltlich; sie werden ferner im
Bundesanzeiger bekannt gemacht.

§ 16 Kindigung und Abwicklung des Sondervermégens

1

Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sondervermégens mit einer Frist von mindestens sechs Monaten
durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger und dartber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht
kiindigen. Die Anleger sind Uber eine nach Satz 1 bekannt gemachte Kiindigung mittels eines dauerhaften
Datentragers unverziiglich zu unterrichten. Nach Erklarung der Kindigung und bis zu ihrem Wirksamwerden
dirfen keine Anteile mehr ausgegeben oder zuriickgenommen werden. Die Gesellschaft ist nach Erklarung
der Kundigung und bis zu ihrem Wirksamwerden berechtigt und verpflichtet, samtliche Immobilien des
Sondervermdgens in Abstimmung mit der Verwahrstelle zu angemessenen Bedingungen oder mit Einwilligung
der Anleger geman § 12 Absatz 8 zu veraufRern. Sofern die VeraufRerungserldse nicht zur Sicherstellung einer
ordnungsgemafen laufenden Bewirtschaftung benétigt werden und soweit nicht Gewéahrleistungszusagen aus
den VerduRerungsgeschéaften oder zu erwartende Auseinandersetzungskosten den Einbehalt im
Sondervermdgen erforderlich machen, ist den Anlegern in Abstimmung mit der Verwabhrstelle halbjéahrlich ein
Abschlag auszuzahlen.

Die Gesellschatft ist verpflichtet, die Verwaltung des Sondervermdgens auf Verlangen der Bundesanstalt zu
kiindigen, wenn das Sondervermdgen nach Ablauf von vier Jahren seit seiner Bildung ein Volumen von 150
Millionen Euro unterschreitet.

Mit dem Wirksamwerden der Kundigung erlischt das Recht der Gesellschaft, das Sondervermégen zu
verwalten. Mit dem Verlust des Verwaltungsrechts geht das Sondervermégen auf die Verwahrstelle tber, die
es abzuwickeln und den Liquidationserlés an die Anleger zu verteilen hat. Fur die Zeit der Abwicklung hat die
Verwahrstelle einen Anspruch auf Vergutung ihrer Abwicklungstétigkeit sowie auf Ersatz ihrer Aufwendungen,
die fiir die Abwicklung erforderlich sind.

Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Verwaltungsrecht nach MafRgabe des § 99 KAGB erlischt, einen
Auflésungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht nach § 15 Absatz 1 entspricht.
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§ 17 Wechsel der Kapitalverwaltungsgesellschaft und der Verwahrstelle

1.

Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft ubertragen. Die
Ubertragung bedarf der vorherigen Genehmigung durch die Bundesanstalt

Die genehmigte Ubertragung wird im Bundesanzeiger und dariiber hinaus im Jahresbericht oder
Halbjahresbericht bekannt gemacht. Die Anleger sind liber eine nach Satz 1 bekannt gemachte Ubertragung
unverziiglich mittels eines dauerhaften Datentragers zu unterrichten. Die Ubertragung wird frilhestens drei
Monate nach ihrer Bekanntmachung im Bundesanzeiger wirksam.

Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle fir das Sondervermégen wechseln. Der Wechsel bedarf der
Genehmigung der Bundesanstalt.

§ 18 Anderungen der Anlagebedingungen

1.

Die Gesellschaft kann die ,Anlagebedingungen® &ndern, wenn diese nach der Anderung mit den bisherigen
Anlagegrundsatzen vereinbar sind. Sind die Anderungen der ,Anlagebedingungen mit den bisherigen
Anlagegrundsétzen nicht vereinbar, kann die Gesellschaft diese &ndern, wenn sie die Anteile des Anlegers
kostenlos in Anteile an einem Immobilien-Sondervermdégen umtauscht, das mit den bisherigen
Anlagegrundsatzen vereinbar ist, und das von ihr oder von einem Unternehmen, das demselben Konzern im
Sinne des § 290 des Handelsgesetzbuchs angehort, verwaltet wird.

Anderungen der ,Anlagebedingungen*“ einschlieRlich des Anhanges zu den Besonderen Anlagebedingungen
bedurfen der vorherigen Genehmigung durch die Bundesanstalt. Soweit die Anderungen nach Satz 1
Anlagegrundsatze des Sondervermdgens betreffen, bedlrfen sie der vorherigen Zustimmung des
Aufsichtsrates der Gesellschaft.

Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger und dariiber hinaus in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen
Informationsmedien bekannt gemacht. In einer Veroffentlichung nach Satz 1 ist auf die vorgesehenen
Anderungen und ihr In-Kraft-Treten hinzuweisen. Im Falle von Kostenanderungen im Sinne des § 162 Absatz
2 Nummer 11 KAGB, Anderungen der Anlagegrundsétze des Sondervermégens im Sinne des § 163 Absatz 3
KAGB oder Anderungen in Bezug auf wesentliche Anlegerrechte sind den Anlegern zeitgleich mit der
Bekanntmachung nach Satz 1 die wesentlichen Inhalte der vorgesehenen Anderungen der
»Anlagebedingungen® und ihrer Hintergriinde sowie eine Information Uber ihre Rechte nach § 163 Absatz 3
KAGB in einer verstandlichen Art und Weise mittels eines dauerhaften Datentragers gemaf 8§ 163 Absatz 4
KAGB zu tibermitteln.

Die Anderungen treten frlhestens am Tag nach ihrer Bekanntmachung im Bundesanzeiger in Kraft, im Falle
von Anderungen der Kosten und der Anlagegrundsétze des Sondervermdgens jedoch nicht vor Ablauf von drei
Monaten nach der entsprechenden Bekanntmachung.

§ 19 Erfullungsort

Erfullungsort ist der Sitz der Gesellschaft.
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BESONDERE ANLAGEBEDINGUNGEN

Besondere Anlagebedingungen zur Regelung des Rechtsverhéltnisses zwischen den Anlegern und der IntReal
International Real Estate Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Hamburg, (,Gesellschaft”) fir das von der
Gesellschaft verwaltete Immobilien-Sondervermdgen KGAL immoSUBSTANZ, die nur in Verbindung mit den fur
das jeweilige Sondervermdgen von der Gesellschaft aufgestellten Allgemeinen Anlagebedingungen gelten

Anlagegrundsatze und Anlagegrenzen

8 1 Immobilien

1.

Die Gesellschaft darf fir das Sondervermogen folgende Immobilien im gesetzlich zulassigen Rahmen (8§ 231
Absatz 1 KAGB) erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschéftsgrundstiicke und gemischt genutzte Grundstiicke;
b) Grundstiicke im Zustand der Bebauung bis zu 20 % des Wertes des Sondervermégens;

c) unbebaute Grundstiicke, die fur eine alsbaldige eigene Bebauung nach MaflRgabe des Buchstaben a)
bestimmt und geeignet sind, bis zu 20 % des Wertes des Sondervermdégens;

d) Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Buchstaben a) bis c);

e) andere Grundstiicke und andere Erbbaurechte sowie Rechte in Form des Wohnungseigentums,
Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts bis zu 15 % des Wertes des
Sondervermégens;

f)  NieBbrauchrechte an Grundstiicken nach MaRgabe des Buchstaben a), die der Erfullung 6ffentlicher
Aufgaben dienen, bis zu 10 % des Wertes des Sondervermodgens.

Die Gesellschaft darf Vermdgensgegenstande im Sinne von Absatz 1 auRerhalb eines Vertragsstaates des
Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum (,EWR®) erwerben, wenn die gesetzlichen
Voraussetzungen des § 233 Absatz 1 KAGB erflllt sind. In einem Anhang, der Bestandteil dieser Besonderen
Anlagebedingungen ist, sind der betreffende Staat und der Anteil am Wert des Sondervermdgens, der in
diesem Staat hdchstens angelegt werden darf, anzugeben.

Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermégens fir die gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen
gemaf Absatz 1 Buchstaben b), c) e€) und f) sowie Absatz 2 sind die aufgenommenen Darlehen nicht
abzuziehen.

Die Gesellschaft investiert fortlaufend mindestens 51 Prozent des Wertes des Sondervermdgens in Immobilien
und Immobilien-Gesellschaften.

Die Gesellschaft ist berechtigt, auch Gegenstéande im Sinne des § 231 Absatz 3 KAGB zu erwerben, die zur
Bewirtschaftung der Vermdgensgegenstéande des Sondervermdogens erforderlich sind.

§ 2 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1.

Die Gesellschaft darf im gesetzlich zulassigen Rahmen (88 234 bis 242 KAGB) Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften erwerben, deren Unternehmensgegenstand im Gesellschaftsvertrag oder in der Satzung auf
Tatigkeiten beschrankt ist, welche die Gesellschaft fir das Sondervermdgen ausiiben darf. Die Immobilien-
Gesellschaft darf nach dem Gesellschaftsvertrag oder der Satzung nur Vermégensgegenstande im Sinne von
§ 1, mit Ausnahme von Nie3brauchrechten nach MalRgabe von § 1 Absatz 1 Buchstabe f) sowie die zur
Bewirtschaftung der Vermodgensgegenstande erforderlichen Gegenstédnde oder Beteiligungen an anderen
Immobilien-Gesellschaften erwerben. Die Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sind bei den
Anlagebeschrankungen nach § 1 und bei der Berechnung der dabei geltenden gesetzlichen Grenzen zu
berticksichtigen.

Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen gemalR 84 Absatz4 Satz3 der Allgemeinen
Anlagebedingungen gewahrt wird, hat die Gesellschaft sicherzustellen, dass

a) die Darlehensbedingungen marktgerecht sind,
b) das Darlehen ausreichend besichert ist,

c) beieiner VerauRRerung der Beteiligung die Riickzahlung des Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach
VeraufRerung vereinbart ist,

d) die Summe der fir Rechnung des Sondervermdgens einer Immobilien-Gesellschaft insgesamt gewahrten
Darlehen 50 % des Wertes der von der Immobilien-Gesellschaft gehaltenen Immobilien nicht Gibersteigt,

e) die Summe der fir Rechnung des Sondervermdgens den Immobilien-Gesellschaften insgesamt
gewahrten Darlehen 25 % des Wertes des Sondervermégens nicht Ubersteigt. Bei der Berechnung der
Grenze sind die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.
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§ 3 Belastung mit einem Erbbaurecht

1.

Die Gesellschaft darf Grundstiicke des Sondervermdgens im Sinne des § 1 Absatz 1 Buchstaben a), b), c) und
€) mit Erbbaurechten belasten, sofern der Wert des Grundstiicks, an dem ein Erbbaurecht bestellt werden sall,
zusammen mit dem Wert der Grundstticke, an denen bereits Erbbaurechte bestellt wurden, 10 % des Wertes
des Sondervermégens nicht Ubersteigt. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermégens sind die
aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

Diese Belastungen dirfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare Umstande die urspriinglich vorgesehene
Nutzung des Grundstiickes verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile fiir das Sondervermdgen
vermieden werden, oder wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Verwertung ermdglicht wird.

§ 4 Hochstliquiditat

1.

Bis zu 49 % des Wertes des Sondervermdégens dirfen in Anlagen gemafl § 6 Absatz 2 der Allgemeinen
Anlagebedingungen gehalten werden (Héchstliquiditat). Bei der Berechnung dieser Grenze sind folgende
gebundene Mittel abzuziehen:

e die zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen laufenden Bewirtschaftung benétigten Mittel,
o die fUr die nachste Ausschittung vorgesehenen Mittel;

e die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam geschlossenen Grundstiickskaufvertréagen, aus
Darlehensvertragen, die fur die bevorstehenden Anlagen in bestimmten Immobilien und fur bestimmte
BaumalRnahmen erforderlich werden, sowie aus Bauvertrdgen erforderlichen Mittel, sofern die
Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren fallig werden.

Beim Abzug der gebundenen Mittel von der Hochstliquiditdt sind die in § 1 Absatz 4 genannten
steuerrechtlichen Anlagebeschrankungen zu beachten.

Die Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens gemal Absatz 1 kénnen auch auf Fremdwéahrung lauten.

§ 5 Wahrungsrisiko

Die fir Rechnung des Sondervermégens gehaltenen Vermogensgegenstande durfen nur insoweit einem
Wahrungsrisiko unterliegen, als der Wert der einem solchen Risiko unterliegenden Vermdgensgegenstande 30 %
des Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigt.

§ 6 Wertpapiere offentlicher Emittenten

Die Gesellschaft macht von der in § 6 Absatz 9 Satz 1 der Allgemeinen Anlagebedingungen vorgesehenen
Maoglichkeit keinen Gebrauch.

§ 7 Derivate mit Absicherungszweck — Einfacher Ansatz

1

Die Gesellschaft darf regelméRig nur Grundformen von Derivaten auf Zinssatze, Wechselkurse oder
Wahrungen im Sondervermdégen einsetzen. Komplexe Derivate auf die vorgenannten Vermdgensgegenstande
dirfen nur zu einem vernachlassigbaren Anteil eingesetzt werden. Total Return Swaps dirfen nicht
abgeschlossen werden. Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen;
b) Optionen auf Zinssétze, wenn sie die folgenden Eigenschaften aufweisen:
aa) eine Ausiibung ist entweder wahrend der gesamten Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit mdglich und

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

c) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps.

Derivate und Finanzinstrumente mit derivativer Komponente oder Kombinationen aus diesen Derivaten,
Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente sowie aus Vermdgensgegenstanden, die gemaf § 6 Absatz
2 Buchstaben b) bis f) der ,Allgemeinen Anlagebedingungen® und von Immobilien, die gemaR § 1 Absatz 1
erworben werden diirfen, sowie Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investmentanteile gemaf
§ 6 Absatz 2 Buchstabe d) der Allgemeinen Anlagebedingungen dirfen nicht abgeschlossen werden. Unter
keinen Umsténden darf die Gesellschaft bei den Geschéften gemaf Absatz 1 Buchstaben a) bis c) von den in
den Anlagebedingungen oder in dem Verkaufsprospekt genannten Anlagegrundsétzen und -grenzen
abweichen.

Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze fir den Einsatz der Derivate gemaf Absatz 1 wendet die Gesellschaft
den einfachen Ansatz im Sinne der DerivateV an. Der nach MaRRgabe von § 16 DerivateV zu ermittelnde
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Anrechnungsbetrag des Sondervermdgens fir das Marktrisiko darf zu keinem Zeitpunkt den Wert des
Sondervermdgens Ubersteigen.

4. Die Gesellschaft wird die in Absatz 1 genannten Derivate nur zum Zwecke der Absicherung einsetzen.

8 8 Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-Pensionsgeschafte

Wertpapier-Darlehen oder Wertpapier-Pensionsgeschéfte gem&l den 88 7 und 8 der Allgemeinen
Anlagebedingungen werden nicht abgeschlossen.

Anteilklassen

8 9 Anteilklassen

Alle Anteile haben gleiche Ausgestaltungsmerkmale; verschiedene Anteilklassen gem&fR § 11 Absatz 2 der
Allgemeinen Anlagebedingungen werden nicht gebildet.

Ausgabepreis, Ricknahmepreis, Ricknahme und Ausgabe von Anteilen
und Kosten

§ 10 Ausgabe- und Ricknahmepreis

1. Der Ausgabeaufschlag betragt 5 % des Anteilwertes. Es steht der Gesellschaft frei, einen niedrigeren
Ausgabeaufschlag zu berechnen.

2. Ein Ricknahmeabschlag wird nicht erhoben.

§ 11 Ausgabe und Ricknahme von Anteilen

Anleger kdnnen grundsétzlich bdrsentaglich das Recht zur Riickgabe ihrer Anteile ausliben, vorbehaltlich der
Einhaltung etwaiger Mindesthalte- und Rickgabefristen sowie Ricknahmeaussetzungen gemafll § 12 der
Allgemeinen Anlagebedingungen.

§ 12 Vergiutungen, Aufwendungen und Transaktionskosten
1. Vergutungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind:
a) Verwaltungsvergltung

Die Gesellschaft erhalt fur die Verwaltung des Sondervermdgens eine jahrliche Vergitung in Hohe von bis
zu 1,2 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermdgens in der Abrechnungsperiode,
der aus den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf (z. B.
monatlich) anteilige Vorschusse zu erheben.

b) Vergitung bei Erwerb, Umbau oder VerauRerung von Immobilien

Werden fur das Sondervermdgen Immobilien erworben, umgebaut oder veraulRert, kann die Gesellschaft
jeweils eine einmalige Vergutung bis zur Héhe von 1,5 % des Kaufpreises bzw. der Baukosten
beanspruchen. Befinden sich die Immobilien auerhalb der Mitgliedstaaten der Européischen Union bzw.
der Vertragsstaaten des Abkommens iber den Européischen Wirtschaftsraum, kann die Vergutung bis zu
2,5 % des Kaufpreises bzw. der Baukosten betragen. Bei von der Gesellschaft fir das Sondervermégen
durchgefiihrten Projektentwicklungen kann eine Vergitung von bis zu 2,5 % der Baukosten erhoben
werden.

2. Vergitungen, die an Dritte zu zahlen sind:

Die Gesellschaft zahlt fur die Vertriebstéatigkeit der Vertriebsstellen eine jahrliche Vergitung in Héhe von bis
zu 0,35 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermégens in der Abrechnungsperiode, der
aus den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird. Die Vergitung wird durch die
Verwaltungsvergitung gemaf Ziffer 1. a) abgedeckt.

3. Verwahrstellenvergiitung:

Die monatliche Vergiitung fur die Verwahrstelle betragt 1/12 von héchstens 0,0375 % des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermdgens in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines
jeden Monats errechnet wird.

4. Zulassiger jahrlicher Hochstbetrag gem. Ziffern 1.a), 2 und 3 sowie Ziffer 5 0):

Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermégen nach den vorstehenden Ziffern 1.a), 2. und 3 als Vergiitung
sowie nach Ziffer 5.0) als Aufwendungsersatz entnommen wird, kann insgesamt bis zu 1,3 % des
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durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermdgens in der Abrechnungsperiode, der aus den
Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird, betragen.

Aufwendungen:
Neben den vorgenannten Vergutungen gehen die folgenden Aufwendungen zulasten des Sondervermdégens:
a) Kosten fir die externe Bewertung;

b) bankibliche Depot- und Kontogebiihren, ggf. einschlie3lich der bankiblichen Kosten fiir die Verwahrung
auslandischer Vermdgensgegensténde im Ausland;

c) beider Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdkapital- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-,
Vermietungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten);

d) Kosten fur den Druck und Versand der fur die Anleger bestimmten gesetzlich vorgeschriebenen
Verkaufsunterlagen (Jahres- und Halbjahresberichte, Verkaufsprospekt, wesentliche
Anlegerinformationen);

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberichte, der Ausgabe- und Riicknahmepreise
und ggf. der Ausschittungen oder Thesaurierungen und des Auflésungsberichtes;

f)  Kosten der Erstellung und Verwendung eines dauerhaften Datentragers, au3er im Fall der Informationen
Uber Verschmelzungen von Investmentvermdgen und auf3er im Fall der Informationen Uber MalRhahmen
im Zusammenhang mit Anlagegrenzverletzungen oder Berechnungsfehlern bei der Anteilwertermittlung;

g) Kosten fiur die Prifung des Sondervermdgens durch den Abschlussprifer des Sondervermdégens;

h) Kosten fir die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechtsanspriichen durch die Gesellschaft fir
Rechnung des Sondervermdgens sowie der Abwehr von gegen die Gesellschaft zu Lasten des
Sondervermdgens erhobenen Anspriichen;

i)  Gebuhren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Bezug auf das Sondervermdgen erhoben werden;
j)  Kosten fur Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf das Sondervermdégen;

k) Kosten sowie jegliche Entgelte, die mit dem Erwerb und/oder der Verwendung bzw. Nennung eines
Vergleichsmal3stabes oder Finanzindizes anfallen kénnen;

I) Kosten fur die Beauftragung von Stimmrechtsbevollméchtigten;
m) Kosten fur die Analyse des Anlageerfolges des Sondervermdgens durch Dritte;

n) Steuern, die anfallen im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die Verwahrstelle und Dritte zu
zahlenden Vergutungen, im Zusammenhang mit den vorstehend genannten Aufwendungen und im
Zusammenhang mit der Verwaltung und Verwahrung insbesondere nicht abzugsfahige Vorsteuer; Dritte
im Sinne dieser Regelung sind auch solche von der Gesellschaft beauftragte Dritte, die aus der
Verwaltungsvergitung der Gesellschaft vergutet werden;

o) Kaosten fur die Bereitstellung von Analysematerial oder -dienstleistungen durch Dritte in Bezug auf ein oder
mehrere Finanzinstrumente oder sonstige Vermdgenswerte oder in Bezug auf die Emittenten oder
potenziellen Emittenten von Finanzinstrumenten oder in engem Zusammenhang mit einer bestimmten
Branche oder einen bestimmten Markt bis zu einer Hohe von 0,0625 % des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermdgens in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird;

p) dieim Falle des Uberganges von Immobilien des Sondervermdgens gemaR § 100 Abs. 1 Nr. 1 KAGB auf
die Verwahrstelle anfallende Grunderwerbsteuer und sonstigen Kosten (z. B. Gerichts- und Notarkosten).

Transaktionskosten:

Neben den vorgenannten Vergitungen und Aufwendungen werden dem Sondervermdgen die in
Zusammenhang mit dem Erwerb und der VerdauRerung von Vermégensgegenstanden entstehenden Kosten
belastet. Die Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Erwerb, der VerduRerung, der Bebauung und
Belastung von Immobilien einschliellich in diesem Zusammenhang anfallender Steuern werden dem
Sondervermdgen unabhangig vom tatséchlichen Zustandekommen des Geschéfts belastet.

Regeln zur Berechnung von Vergiitungen und Kosten:

Die Regelungen unter Ziffern 1. b), 5. a), und 5. b) gelten entsprechend fur die von der Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermégens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften beziehungsweise die Immobilien dieser Gesellschaften.

Fir die Berechnung der Vergiitung der Gesellschaft gemaR Ziffer 1. b) gilt Folgendes: Im Falle des Erwerbs,
der VerauRerung, des Umbaus, des Neubaus oder der Projektentwicklung einer Immobilie durch eine
Immobilien-Gesellschaft ist der Kaufpreis bzw. sind die Baukosten der Immobilie anzusetzen. Im Falle des
Erwerbs oder VerduRerung einer Immobilien-Gesellschaft ist der Verkehrswert der in der Immobilien-
Gesellschaft enthaltenen Immobilien anzusetzen. Wenn nur eine Beteiligung an der Immobilien-Gesellschaft
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gehalten, erworben oder verauRert wird, ist der anteilige Verkehrswert bzw. sind die Baukosten entsprechend
dem Anteil der fur das Sondervermégen gehaltenen, erworbenen oder verduflerten Beteiligungsquote
anzusetzen.

Fir die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemdafR den Ziffern 5. a) und 5. b) ist auf die Hohe der
Beteiligung des Sondervermdgens an der Immobilien-Gesellschaft abzustellen. Abweichend hiervon gehen
Aufwendungen, die bei der Immobilien-Gesellschaft aufgrund von besonderen Anforderungen des KAGB
entstehen, nicht anteilig, sondern in vollem Umfang zu Lasten des oder der Sondervermdgen, fir deren
Rechnung eine Beteiligung an der Gesellschaft gehalten wird und die diesen Anforderungen unterliegen.

Definition der Abrechnungsperiode:

Die Abrechnungsperiode beginnt am 01.11. und endet am 31.10. eines Kalenderjahres. Die erste
Abrechnungsperiode beginnt mit der Auflegung des Sondervermégens und endet erst am zweiten 31.10., der
der Auflegung folgt.

Offenlegung von Ausgabe- und Riucknahmeabschlagen sowie Vergltungen bei einer Investition des
Sondervermégens in Anteile nach § 196 KAGB:

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht den Betrag der Ausgabeaufschlage und
Rucknahmeabschlage offen zu legen, die dem Sondervermégen im Berichtszeitraum fir den Erwerb und die
Rucknahme von Anteilen im Sinne des 8 196 KAGB berechnet worden sind. Beim Erwerb von Anteilen, die
direkt oder indirekt von der Gesellschaft selbst oder einer anderen Gesellschaft verwaltet werden, mit der die
Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die
Gesellschaft oder die andere Gesellschaft fur den Erwerb und die Riicknahme keine Ausgabeaufschlage und
Riucknahmeabschlage berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht die
Verguitung offen zu legen, die dem Sondervermégen von der Gesellschaft selbst, von einer anderen (Kapital-)
Verwaltungsgesellschaft oder einer anderen Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, als Verwaltungsvergitung fur die im Sondervermégen
gehaltenen Anteile berechnet wurde.

Ertragsverwendung und Geschéftsjahr

§ 13 Ausschittung

1

Die Gesellschaft schiittet grundséatzlich die wahrend des Geschéftsjahres flir Rechnung des Sondervermégens
angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Ertrage aus den Immobilien und dem sonstigen
Vermdégen — unter Beriicksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs —aus.

Daruber hinaus kann die Gesellschaft unterjghrig zu folgenden Terminen Zwischenausschittungen
vornehmen: 31. Méarz, 30. Juni, 30. September, 31. Dezember. Substanzausschuttungen sind nicht zulassig.

Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertragen missen Betrage, die fir kinftige Instandsetzungen erforderlich
sind, einbehalten werden. Betrége, die zum Ausgleich von Wertminderungen der Immobilien erforderlich sind,
kdénnen einbehalten werden. Es missen jedoch unter dem Vorbehalt des Einbehalts gemaf Satz 1 mindestens
50 % der ordentlichen Ertradge des Sondervermdgens gemaf Absatz 1 ausgeschiittet werden.

VerauRRerungsgewinne - unter Berlcksichtigung des zugehoérigen Ertragsausgleichs - und
Eigengeldverzinsung fur Bauvorhaben, soweit sie sich in den Grenzen der ersparten marktiiblichen Bauzinsen
hélt, kénnen ebenfalls zur Ausschittung herangezogen werden.

Ausschittbare Ertrdge gemafR den Absatzen 1 bis 4 kdnnen zur Ausschiittung in spateren Geschéftsjahren
insoweit vorgetragen werden, als die Summe der vorgetragenen Ertrdge 15 % des jeweiligen Wertes des
Sondervermdgens zum Ende des Geschéftsjahres nicht tbersteigt. Ertrdge aus Rumpfgeschéaftsjahren kdnnen
vollstandig vorgetragen werden.

Im Interesse der Substanzerhaltung kdnnen Ertrédge teilweise, in Sonderféllen auch vollstandig zur
Wiederanlage im Sondervermégen bestimmt werden. Es missen jedoch mindestens 50 % der ordentlichen
Ertrage des Sondervermégens gemall Absatz 1 ausgeschittet werden, soweit Absatz 3 Satz 1 dem nicht
entgegensteht.

Die Ausschittung erfolgt jahrlich unmittelbar nach Bekanntmachung des Jahresberichts. Finden
Zwischenausschittungen nach Absatz 1 statt, so erfolgen diese unmittelbar nach Veroffentlichung der
Ausschittungsbekanntmachung.

§ 14 Geschéftsjahr

Das Geschéftsjahr des Sondervermégens beginnt am 01.11. und endet am 31.10. eines jeden Jahres.
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ANHANG gemal} § 1 Absatz 2 der ,Besonderen Anlagebedingungen” fr
das Immobilien-Sondervermdégen KGAL immoSUBSTANZ

Liste der Staaten auf3erhalb des EWR, in denen — nach vorheriger Prifung der
Erwerbsvoraussetzungen durch die Gesellschaft - Immobilien erworben werden dirfen.

Der Anteil am Wert des Sondervermdégens, der in dem jeweiligen Staat hdchstens angelegt werden darf, betrégt in
folgenden Staaten:

a) Vereinigte Staaten von Amerika, Australien, China (einschlie3lich Hongkong), Japan und - sobald es aus
dem EWR ausgeschieden ist — das Vereinigte Konigreich Grof3britannien und Nordirland:
Bis zu 40 % des Wertes des Sondervermdgens

b) Brasilien, Kanada, Mexiko, Russische Foderation, Singapur, Schweiz:
Bis zu 30 % des Wertes des Sondervermdgens

c) Argentinien, Chile, Malaysia, Monaco, Neuseeland, Sudafrika, Sud-Korea, Taiwan, Turkei
Bis zu 10 % des Wertes des Sondervermdgens



