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Kennzahlen , Auf einen Blick”

Fondsvermogen Stand 30.4.2009 Stand 30.4.2008
Fondsvermdgen netto 97.717 48.900 TEUR
Fondsvermogen brutto (Fondsvermogen netto zzgl. Kredite) 97.717 48.900  TEUR
Netto-Mittelzufluss® 45.926 48.540  TEUR
Finanzierungsquote? 0,0 0,0 %
Immobilienvermdgen
Immobilienvermogen gesamt (Summe der Verkehrswerte) 83.669 30.230 TEUR

davon direkt gehalten 80.410 30.230 TEUR

davon tiber Immobilien-Gesellschaften gehalten 3.259 o TEUR
Anzahl der Fondsobjekte gesamt 6 2

davon iiber Immobilien-Gesellschaften gehalten I o

davon im Bau/Umbau 1 0
Verinderungen im Immobilienportfolio

Ankiufe von Objekten 4 2

Verkiufe von Objekten o) o
Vermietungsquote3 81,0 64,1 %
Liquiditat
Brutto-Liquiditit 14.584 19.606  TEUR
Gebundene Mittel+ 10.340 19.265 TEUR
Netto-Liquiditdts 4.243 341  TEUR
Liquidititsquote® 4,342 0,697 %
Wertentwicklung (BVI-Rendite)’
Geschiftsjahr (1.5.2008 bis 30.4.2009) 4,5 0,8 %
seit Auflage?® 5,3 0,8 %
Anteile
Umlaufende Anteile 9.308.147 4.851.244  Stlick
Riicknahmepreis/Anteilwert 10,50 10,08 EUR
Ausgabepreis? 11,03 10,58 EUR
Ausschiittung
Tag der Ausschiittung 3.8.2009 1.8.2008
Ausschiittung je Anteil 0,37 0,03 EUR
Total expense ratio 0,70 nj/a*° %

Auflage des Fonds:  27. 12. 2007

ISIN: DEoooAoMg8N2
WKN: AoMg8N
Internet: www.catella-realestate.de

Im Berichtszeitraum 1.5.2008 bis 30.4.2009, im Vorjahr 27.12.2007 bis 30.4.2008

Summe Kredite bezogen auf Summe der Verkehrswerte aller direkt und indirekt gehaltenen Objekte

auf Basis Jahres-Bruttosollmietertrag, stichtagsbezogen

Gebundene Mittel: fiir die nichste Ausschiittung vorgesehene Mittel, fiir Ankdufe und Bauvorhaben reservierte Mittel,
Bewirtschaftungskosten, Verbindlichkeiten aus Grundstiickskdufen und Bauvorhaben, Verbindlichkeiten aus anderen Griinden

und kurzfristige Riickstellungen

Brutto-Liquiditit abziiglich gebundener Mittel

Netto-Liquiditit bezogen auf Fondsvermdgen netto

Berechnungsmethode nach Unterlagen des Bundesverbandes Investment und Asset Management e. V. (BVI):

Berechnungsgrundlage: Anlage, Endbewertung und Ertragswiederanlage der Ausschiittung zum Anteilwert (= kostenfreie Wiederanlage)
Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermégens ermdéglicht keine Prognose fiir die zukiinftige Wertentwicklung.

Angabe zum 30.4.2009 fiir den Zeitraum vom 27.12.2007 bis 30.4.2009, Angabe zum 30.4.2008 fiir den Zeitraum 27.12.2007 bis 30.4.2008
Ein Ausgabeaufschlag wird derzeit nicht erhoben, daher entspricht der Ausgabepreis zum Stichtag dem Anteilwert.

Auf die Ermittlung wurde verzichtet, da die Kennziffer im Erstjahr nicht aussagekriftig ist. 5
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Bericht der Fondsverwaltung

Immobilien Investmentmarkte

Das Jahr 2008 bot auch fiir die internationalen Immobilien-
mirkte ein dulRerst schwieriges Umfeld. So verzeichnete
beispielsweise der INREV »all property European total return
index« fiir 2008 ein Minus von 26,8%, hauptsichlich verur-
sacht durch Wertverluste in Hohe von 30,3%. Allerdings
erreichten in Deutschland die Gesamtrenditen im BVI-Index
durchschnittlich 4,4%. Die Finanzkrise hat sich hier in einer
anderen Weise offenbart, ndmlich durch die temporire
Schlieung von 12 offenen Immobilienfonds.

Als positive Konsequenz der Finanzkrise wird die Bedeutung
von Wohnimmobilien als eigenstindige Assetklasse in
zunehmendem MalRe von professionellen Investoren aner-
kannt. Laut INREV »Investment Intention Survey« 2009 sind
deutsche Wohnimmobilien auf dem ersten Platz der Ziel-
investments fiir institutionelle Anleger in Europa. Dies spie-
gelt sich in einem zunehmenden Wettbewerb unter den
Anbietern vergleichbarer Produkte wider. Allerdings ist der
Bouwfonds European Residential (BER) einstweilen der
einzige Fonds in seinem Segment, der konsequent auf Risiko-
diversifizierung durch europaweite Investments setzt.

Immobilienmarkte

Unsere Ziellinder wiesen fiir das Jahr 2008 ein durchschnitt-
liches Wirtschaftswachstum von ca. 1,3% (Deutschland),
2,1% (Niederlande), 0,7% (Frankreich) und 1,1% (Belgien) auf.*
Als langfristiger Indikator ist die Entwicklung der Anzahl der
Haushalte von besonderem strategischen Interesse. Tenden-
ziell steigen die Haushaltszahlen in den Ziellindern des BER,
was sich positiv auf die Renditen auswirkt. In 2008 haben
sich die Preise fiir Wohnimmobilien in unseren Ziellindern
folgendermaf3en entwickelt:

Frankreich: Der Kaufpreisanstieg fiir Bestandswohn-
immobilien fiel mit 0,6% verhalten aus. Dabei konnten aber
durchaus betrichtliche regionale Unterschiede verzeichnet
werden (z.B. Grenoble -4,7% vs. Paris +8,7%).

Entsprechend unterschiedlich stellt sich die Preisentwick-
lung franzosischer Wohnungsmieten dar. Der leichte Anstieg
von 1,4% verteilt sich ungleichmi(3ig auf die Regionen. Wih-
rend beispielsweise Grenoble, Montpellier und Paris eine
Entwicklung von +2,3% bis 4,3% zeigen, stagnieren die

Quelle: Eurosat
Quellen: Callon, CNAB, OLAP
Quelle: IVD, Wohnpreisspiegel 2008/2009
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Mieten in Lyon, Marseille und Toulouse.

Deutschland: Bundesweit war ein leichter Preisriickgang zu
verspiiren, der sich aber innerhalb {iblicher Preisschwan-
kungen bewegte. Fiir Bestandsimmobilien wurden durch-
schnittliche Preisabschldge von 0,5% - 1,0% verzeichnet,
wihrend Wohnneubauten im Preisgefiige stagnierten. In
beiden Bereichen sind aber deutliche regionale Unterschiede
zu beobachten. Fiir die Gro3stddte wurden mitunter Preis-
anstiege von bis zu 8,0% erfasst.

Die Mietpreisentwicklung zeigt sich im gesamtdeutschen
Vergleich relativ stabil. Insbesondere die Metropolregionen
verzeichnen Anstiege bei der Neuvermietung, die sich auf
2,0 bis 4,0% beziffern lassen. Strukturschwache lindliche
Regionen hingegen erleben steigenden Leerstand und leichten
Mietpreisriickgang. 3

Niederlande: Die Preise fiir Wohnimmobilien hielten sich im
Jahresvergleich zwischen 2007 und 2008 auf gleichbleiben-
dem Niveau. Die leichten Preisanstiege im Sommer haben
sich zu Jahresende wieder nivelliert. 4 Der Mietmarkt kann
im Jahresmittel ein Preiswachstum von 1,9% verbuchen. s

Belgien: Wohnimmobilien konnten in Belgien wieder mit
Preisaufschligen aufwarten. Einfamilienh4user erreichten
einen Preisanstieg von 5,2%, Mehrfamilienhduser von 4,0%.
Im Jahresdurchschnitt ist der Mietpreisindex in 2008 4,0%
hoher als der Vorjahreswert. Der Schnitt der letzten zehn
Jahre liegt bei 1,7% Wachstum jdhrlich.

Strategische Ausrichtung des Bouwfonds European
Residential

Der Fonds strebt wihrend der ersten drei Jahre die nachfol-
gende Allokation an:

« Deutschland (30-50%)

« Frankreich (30-50%)

* Benelux (10-40%)

Zusitzlich kann der Fonds bis zu 10% des Fondsvermdgens
in anderen Lindern des Europdischen Wirtschaftsraums
sowie der Schweiz investieren. Da der Fonds jedoch grund-
sitzlich eine regionale Strategie verfolgt, bei der gezielt in
Regionen mit einem iiberdurchschnittlichen Wachstum

Quelle: Nederlandse Vereniging van Makelaars o0.g. en vastgoeddeskundigen NVM, NVM-cijfers van het 1 kwartaal 2009 voor heel Nederland
Quelle: Centraal Bureau voor de Statistiek, Consumentenprijzen; de gemiddelde verhoging woninghuur in Nederland



investiert werden soll, ist es ebenso wichtig, die regionale
Allokation zu betrachten:

« Dienstleistungs-Regionen (40-60%)

« High-Tech-Regionen (20-30%)

- Finanzdienstleistungs-Regionen (20-30%)

+ ,Regierungs- und Verwaltungsstandorte (10-20%)

Seitens der Produktstrategie investiert der Fonds in Miet-
wohnungen (80-90%) sowie in Nischenmirkte wie z.B.
Seniorenwohnungen, ,,Serviced Appartments“ und Studen-
tenwohnungen (10-20%). Um den Investoren ein zusitzliches
Renditepotential zu bieten, erlaubt der Fonds Privatisierun-
gen, die jedoch auf 20% begrenzt sind. Auch Investitio-
nen in Entwicklungsprojekte sind bis maximal 20% moglich.

Die Finanzkrise hat neue Investmentmaoglichkeiten kreiert.
So hat sich zum Beispiel in Schweden und in GroRbritannien
das Risiko-Rendite Profil von Wohnimmobilien stark ver-
bessert. Diese Mirkte waren in einigen Regionen durch
starke Preisungleichgewichte geprigt. Die ,mark-to-market*-
Bewertungen, die in diesen Lindern erfolgen, haben derzeit
einen positiven Einfluss auf das Preisniveau. Das Fondsma-
nagement erwartet exzellente Investitionsmoglichkeiten in
den Ziellindern des Fonds, obwohl dort die Mirkte eine ge-
ringere Volatilitit aufweisen und es in der Konsequenz nicht
zu signifikanten Preissenkungen kommen wird. Demzufolge
wird das Fondsmanagement zum nichsten Halbjahresbericht
die Investmentstrategie neu bewerten. Dies betriftft insbeson-
dere die zehn Prozentquote aullerhalb der Ziellinder
Deutschland, Frankreich und Benelux, welche das Fonds-
management bei glinstigen Gelegenheiten in Anspruch neh-
men wird.

Entwicklung im Geschaftsjahr

Der Fonds konnte das anfinglich angestrebte Zielvolumen
nicht in der gewiinschten Zeit erreichen. Trotz der deutlichen
Vorteile der Assetklasse Wohnimmobilien hat die Finanzkrise
die adressierten institutionellen Investoren auf breiter Front
daran gehindert, neue Investmententscheidungen zu treffen.

Insgesamt konnte der Berichtszeitraum Nettomittelzufliisse
von Drittanlegern, die nicht mit dem beauftragten Asset-
manager und Joint-Venture-Partner Bouwfonds assoziiert
sind, in Hohe von € 23 Millionen gewinnen und hat nun ein

' nach BVI-Methode

Volumen von ca. € 100 Millionen Assets under Management
erreicht.

Das Fondsmanagement hat zum Ende des Geschiftsjah-
res eine Fremdfinanzierungsfazilitit in Hohe von ca.
€ 20 Millionen verhandelt. Damit profitiert der Fonds von
aktuell sehr glinstigen Finanzierungskonditionen und
dem Interesse der Banken, einen Core-Wohnimmobilien-
fonds zu finanzieren.

Performance und Liquiditat

Vor dem grundsitzlich schwierigen Umfeld auf den euro-
pdischen Immobilienmérkten hat der offene Immobilien-
fonds BER in seinem ersten operativen Jahr eine Gesamt-
rendite von 4,5% erreicht® und lag damit leicht iber dem
Branchendurchschnitt von 4,4%. Die zunichst in Aussicht
gestellte Zielperformance von 5-6% nach BVI-Methode
wurde dennoch nicht erreicht. Verantwortlich dafiir ist
hauptsichlich die deutlich unter den Zielvorgaben liegende
Vermietungsquote im Neubauobjekt Markt Schwaben.
Bouwfonds konnte das Konzept von Neubau-Héusern zur
Miete fiir junge Familien mit Kindern in vielen europdischen
Mirkten erfolgreich umsetzen, darunter in bedeutendem
Umfang auch in Deutschland. Daher sollte sich aus Sicht des
Fondsmanagements die Vermietung im laufenden Ge-
schiftsjahr nachhaltig aufholen lassen. (Lesen Sie mehr zu
Markt Schwaben im Abschnitt ’Entwicklung der Bestands-
objekte’).

Das Fondsmanagement schitzt das aktuelle Marktumfeld
auf mittlerer Sicht so ein, dass die angestrebte Zielrendite
erreichbar sein sollte. Weitere Argumente, die dafiir
sprechen, sind intensivierte Marketingmanahmen in
Markt Schwaben, Fremdfinanzierung mit positivem Hebel
und weitere Akquisitionen.

Weiterhin wurden die Risiko-Primien bzw. Eingangsrendi-
ten unserer Immobilien seitens der Gutachter als stabil ein-
gestuft. Somit verzeichnete der Fonds keine Wertverluste.
Das belegt, dass der BER als Core-Produkt seinem Anspruch
gerecht wird: Er hat in Zeiten abflauender Mirkte Stabilitit
gezeigt. Neben der gezielten Auswahl der Assets wird dies
bedingt durch die niedrige Korrelation von Wohnimmobi-
lien als Assetklasse mit anderen Vermdgensanlagen und
einer inhdrent niedrigeren Volatilitit.



Bericht der Fondsverwaltung

Neuakquisitionen

Markt Schwaben:

Die Gemeinde Markt Schwaben (11.000 Einwohner), dulRerst
verkehrsgiinstig im Umland von Miinchen gelegen, ist eine
typische Pendlerstadt. Die Gemeinde ist gekennzeichnet
durch eine tiberdurchschnittliche Wirtschaftsleistung und
eine der niedrigsten Arbeitslosigkeitsraten in Deutschland. In
den letzten 10 Jahren konnte Markt Schwaben ein Bevolke-
rungswachstum von ca. 14% aufweisen. Der Wohnmarkt ist
stark durch das Wohnraumdefizit in Miinchen geprigt. Die
hohe Nachfrage, vor allem nach Ein- und Zweifamilienhdusern,
spiegelt sich dementsprechend in hohen Miet- und Kaufprei-
sen wider. Das Neubau-Projekt in Markt Schwaben, bestehend
aus 48 vollunterkellerten Reihenhdusern, hat eine Gesamt-
mietfliche von 5.470 m? und bietet 48 Tiefgaragenstellplitze.

Berlin:

Die Bundeshauptstadt ist mit ca. 3,4 Mio. Einwohnern be-
volkerungsreichste Stadt Deutschlands sowie Zentrum der
Metropolregion Berlin-Brandenburg und somit eines der
wichtigsten politischen, kulturellen und wissenschaftlichen
Zentren Europas. Mit annihernd 83% der Beschiftigten
dominiert der Dienstleistungssektor den Wirtschaftsmarkt
Berlin. Lediglich Frankfurt weist unter den deutschen
Metropolen eine hohere Dienstleistungsquote auf. Als wich-
tiger Agglomerationsraum wird Berlin auch in Zukunft ein
Gewinner des demographischen Wandels sein und neben
der relativ konstanten Bevolkerungszahl von einem Anstieg
der Haushaltszahlen profitieren. Der Bezirk Steglitz-
Zehlendorfist hinsichtlich Mieten einer der teuersten Bezirke
Berlins und wird dabei nur noch von Charlottenburg-
Wilmersdorf iibertroffen. Der Bezirk zeichnet sich durch
eine exzellente soziale Struktur seiner ca. 288.000 Einwohner
aus. Ein grol3es Angebot an Freizeiteinrichtungen und Griin-
flichen sowie eine sehr giinstige Verkehrsinfrastruktur tragen
zur Attraktivitit bei. Das Objekt, in ruhiger Lage mit hohem
Griinflichenanteil, besteht aus einer 4- bis 12-geschossigen
Mehrfamilienwohnhausanlage, die im Zeitraum 1970-1971
errichtet wurde. Das aus Privateigentum stammende Objekt
wurde stets gut gepflegt, dennoch planen wir weitere ener-
getische MalRnahmen fiir die nichsten Jahre. Insgesamt sind
235 Wohnungen mit einer Gesamtwohnflidche von 16.440 m?
vorhanden. Die Erschlie3ung erfolgt tiber 10 Hauseinginge.
Weiterhin sind eine Tiefgarage mit 136 Stellplitzen sowie
84 AulRenstellplitze vorhanden. Die Strategie ist, den geringen
Leerstand zu halten bzw. weiter zu reduzieren, sowie das
Objekt langfristig zu vermieten.

I0

Hamburg:

Hamburg, Stadtstaat und zweitgrof3te Stadt Deutschlands
(1,78 Mio. Einwohner) ist das wirtschaftliche Zentrum Nord-
deutschlands und damit eines der wichtigsten Zentren Nord-
europas. Als Dienstleistungs-, Handels- und Medienstandort
haben Stadt und gleichnamige Metropolregion einen struktu-
rellen Wandel vollzogen. Das Arbeitsplatzangebot in den
maritimen Branchen hat sich in Richtung des tertiiren und
quartdren Sektors verschoben, wenngleich der Hamburger
Hafen eines der wichtigsten Logistikzentren Europas bleibt.
Nichtsdestotrotz erlebt der Hafen in GroRteilen einen stidte-
baulichen Wandel, der sich sowohl in Biiro- und Einzelhan-
delsumnutzung, als auch in der Entwicklung neuer Stadt-
quartiere manifestiert. Der an der Elbstidseite gelegene Bezirk
Harburg ist gut in die Hamburger Verkehrsinfrastruktur inte-
griert. Mit seiner vornehmlich industriellen Wertschopfung
ist der Bezirk die Heimat von ca. 200.000 Menschen. Das
Objekt in Hamburg-Harburg verfiigt tiber neun 4- bzw. 9-ge-
schossige Mehrfamilienwohnhiuser, die im Zeitraum 1960-
1962 auf einem mit einem Erbbaurecht belasteten Grundstiick
errichtet wurden. Umfangreich saniert und u.a. energetisch
aufneuesten Stand gebracht, sind insgesamt 245 Wohnungen
mit einer Gesamtwohnfldche von 16.605 m? vorhanden, die
tiber 22 Hauseinginge erschlossen werden. Weiterhin verfiigt
die Anlage iiber 41 Aullenstellplitze. Zum Zeitpunkt der
Beurkundung belief sich der Leerstand auf rund 2,2%.

Die Strategie fiir das Objekt ist eine langfristige Vermietung.
So kann der Fonds an einer positiven Entwicklung des
Hamburger Immobilienmarktes optimal partizipieren.

Ville-la-Grand, Frankreich:

Der BER hat seine erste Akquisition auRerhalb Deutschlands im
Februar 2009 getitigt. Es handelt sich um das Neubauvorhaben
in Ville-la-Grand, ca. 10 km von der Genfer Innenstadt entfernt.
In dem Ort leben viele Pendler, die in Frankreich wohnen und
im schweizerischen Genf aufgrund der deutlich hoheren
Gebhilter arbeiten. Die Nachfrage nach Wohnmoglichkeiten auf
der franzosischen Seite ist hoch, da die Mieten und Kaufpreise
hier bis zu 20% niedriger sind als in der Schweiz. Die Projekt-
entwicklung, die im Jahr 2010 fertig gestellt sein wird, umfasst
45 Wohneinheiten mit 2.740 m*> Wohnflidche sowie 58 Stell-
pldtzen. Der Baufortschritt entwickelt sich planmalig.

Entwicklung der Bestandsobjekte

Technisches Portfolio- und Fondsmanagement haben die
Rendite fiir den Berichtszeitraum auf Objekt- und Portfolio-



ebene evaluiert und die Strategien und die damit zusammen-
hingenden technischen und kommerziellen Budgets fiir das
Geschiftsjahr 2009/2010 festgelegt. Fiir die Objekte in Frank-
furt, Hamburg-Harburg, Berlin-Steglitz und Kiel haben sich
die urspriinglichen Objektstrategien bewidhrt. Der Fonds
strebt hier weiterhin Vollvermietung und somit die Generie-
rung stabiler Cashflows an. Das Investment in Neubauobjekte
und modernisierten Bestand senkt signifikant den Umfang
der Instandsetzungskosten. Die bereits bei Ankauf geplanten
ModernisierungsmalRnahmen in Berlin-Steglitz werden mit-
telfristig addquate Mietsteigerungen nach sich ziehen.

Im Objekt Markt Schwaben soll durch eine originelle Pro-
motionsaktion in Zusammenarbeit mit einem renommierten
Miinchener Radiosender der Bekanntheitsgrad und damit die
Vermietattraktivitit gesteigert werden. Dieses Marketing-
konzept hat sich bereits bei vergleichbaren Objekttypen,
teilweise auch in der gleichen Region, als dul3erst erfolgreich
erwiesen. Das Fondsmanagement ist {iberzeugt, dass mit
dieser Kampagne (Beginn 15.6.2009) die Vermietungslei-
stung deutlich verstirkt wird, zum einen durch Erh6hung
des Bekanntheitsgrades der Anlage und zum anderen durch
das erlebbare Ndherbringen der Wohnqualitit unserer Hiuser.

Leerstandssituation

Bedingt durch die noch andauernde Vermietungsphase in
Markt Schwaben betrigt der Leerstand im Fonds aktuell

ca. 20%.

Die tibrigen Objekte weisen einen durchschnittlichen, durch
laufenden Mieterwechsel bedingten Leerstand von 2-4% auf.

Personal und Organisation

Bouwfonds Real Estate Investment Management betreut das
Portfolio- und Assetmanagement unter der Gesamtverant-
wortung der Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesell-
schaft. Bouwfonds ist die Tochter der ,AAA“ gerateten
Rabobank und hat ca. 2000 Mitarbeiter. Im Bereich
Bouwfonds Real Estate Investment Management wird diese
Aufgabe von einem Portfoliomanager und lokalen Transak-
tions- und Assetmanagern wahrgenommen.

Bouwfonds Asset Management firmiert nun unter
Bouwfonds Real Estate Investment Management.

Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft ist ein
kontinuierlich wachsendes reguliertes Unternehmen, das
zurzeit 20 Mitarbeiter zihlt.

Ausblick

Das Fondsmanagement geht davon aus, dass die direkte
Rendite und auch die Gesamtrendite durch die verstirkten
Verwertungsbemtihungen fiir Markt Schwaben tiber eine
deutliche Leerstandsreduzierung gesteigert werden wird. Da-
neben soll durch Ausnutzung giinstiger Finanzierungen ein
positiver Leverage die Gesamtrendite unterstiitzen. Weitere
Akquisitionen im Ausland sollen die internationale Ausrich-
tung durch Risikodiversifizierung betonen. Zwar kann die
Auswirkung der Finanzkrise diese Intentionen gefihrden,
allerdings werden wir alles daran setzen, mit der ndtigen
Flexibilitit die sich eventuell abzeichnenden Klippen erfolg-
reich zu umschiften.

I1I
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Bericht der Fondsverwaltung

Geografische Verteilung der Fondsimmobilien

(Basis Verkehrswert)

GroRraum Frankfurt  31,6%
GroRraum Hamburg  23,6%
Groflraum Miinchen  18,2%
GroRraum Berlin 17,9%

Sonst. Stidte/Regionen
in Deutschland 4,8%
Frankreich 3,9%

Nutzungsarten der Fondsimmobilien
(Berechnung anhand der Nettosollmieten)

Wohnen 91,2%
Kfz 4,4%
Handel/Gastronomie 3,3%
Biiro 0,7%
Andere 0,4%
Industrie (Lager/Hallen) 0,0%

GroRenklassen der Fondsimmobilien !
(Basis Verkehrswert)

bis zu 10 Mio. EUR 5,0%
10 £ 25 Mio. EUR 62,1%
25 < 50 Mio. EUR 32,0 %

Wirtschaftliche Altersstruktur der Fondsimmobilien '

(auf Basis der im Sachversténigengutachten angegebenen Restnutzungsdauern)

< g5Jahre 51,9 %
5 < 10]Jahre 5,0 %
mebhr als 20 Jahre 43,1 %

Anlegerstruktur?
(Basis Anzahl Anteile)
Sonstige
Pensionskassen
Versicherungen
Dachfonds
Privatbanken

* ohne im Bau befindliche Immobilien
> Die Richtigkeit der Angabe der Anleger kann nicht garantiert werden.



Bericht der Fondsverwaltung

Ubersicht Kredite

Kredite liegen zum Stichtag nicht vor.

Ubersicht Wahrungsrisiken

Wihrungsrisiken liegen zum Stichtag nicht vor.

Ubersicht Zinsanderungsrisiko

Zinsidnderungsrisiken liegen zum Stichtag nicht vor.

VoltastraBe, Frankfurt/Main
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Ubersicht Renditen, Bewertung, Vermietung

Renditen

Gesamt
direkt und
indirekt

Renditekennzahlen in %" )] 3 Ausland Gesamt DE Ausland Gesamt

direkt direkt direkt TG indirekt 2 indirekt

I. Immobilien

Bruttoertrag3 5,3 0,0 5,3 0,0 0,0 0,0 5,3
Bewirtschaftungsaufwand3 -0,6 0,0 - 0,6 0,0 0,0 0,0 -0,7
Nettoertrag3 4,7 0,0 4,7 0,0 0,0 0,0 4,6
Wertinderungen 3 1,3 0,0 1,3 0,0 0,0 0,0 1,3
Auslindische Ertragsteuern 3 0,0 0,0 0,0 0,0 2,1 2,1 0,0
Auslindische latente Steuern 3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ergebnis vor Darlehensaufwand 3 6,0 0,0 6,0 0,0 21 2,1 5,9
Ergebnis nach Darlehensaufwand in

Wihrung? 5,8 0,0 5,8 0,0 2,I 2,1 5,7
Wihrungsidnderungen 4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamtergebnis in Fondswihrung+ 5,8 0,0 5,8 0,0 2,1 2,1 5,7
II. Liquiditats 3,7 0,0 3,7 0,0 0,0 0,0 3,7
I11. Ergebnis gesamter Fonds

vor Fondskosten ¢ 51 00 >t 00 21 21 >t
Ergebnis gesamter Fonds nach Fondskosten (BVI-Methode) 4,5

Kapitalinformationen . .DE Au.sland Ge_samt . [?E I.-\uslland Fies_amt dﬁ:ﬁfm d

(Durchschnittszahlen in TEUR) 7 direkt direkt direkt indirekt indirekt indirekt R
Direkt gehaltene Immobilien 50.856 o) 50.856 o 647 647 51.503
Uber Beteiligungen gehaltene
Immobilien © © © © © © ©
Immobilien gesamt 50.856 o 50.856 0 647 647 51.503
Liquiditit 15.961
Kreditvolumen o)
Fondsvolumen (netto) 70.198

' Diejeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermogens ermoglicht keine Prognose fiir die zukiinftige Wertentwicklung.

> bezogen auf die Durchschnittswerte vom 28.2.2009 bis 30.4.2009; Objekt im Zustand der Bebauung

3 bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehaltene Immobilienvermdgen im jeweiligen Land im Zeitraum 30.4.2008 bis 30.4.2009

4 bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehaltene eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermégen des Fonds im Zeitraum 30.4.2008
bis 30.4.2009

5 bezogen auf das durchschnittliche Liquiditdtsvermdgen des Fonds im Zeitraum 30.4.2008 bis 30.4.2009

bezogen auf das durchschnittliche Liquiditits- und eigenkapitalfinanzierte Inmobilienvermégen des Fonds im Zeitraum 30.4.2008 bis 30.4.2009

7 Durchschnittszahlen werden anhand von 13 Monatsendwerten ermittelt (30.4.2008 bis 30.4.2009)
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Bewertung

Gesamt
direkt und
indirekt

Informationen zu Wertanderun- ] 3 Ausland Gesamt )] 3 Ausland Gesamt

gen (stichtagsbhezogen in TEUR) direkt direkt direkt indirekt indirekt indirekt

Gutachterliche Verkehrswerte

Portfolio 80.410 o 80.410 o 3.259 3.259 83.669

Gutachterliche Bewertungsmieten

Portfolio* S e 5-105 o 0 o 5.105
Posfive Wertdnderungen g, 5 g o 0 ot
Sonstige positive
Wertinderungen 378 2 378 0 0 o 378
Negative Wertinderungen o o o . . . .
It. Gutachten
Sonstige negative o 5 5 . . . )
Wertidnderungen

Wertinderungen

It. Gutachten insgesamt 280 0 280 0 o 0 280

Sonstige Wertdnderungen 378 o 8 . . ) -

insgesamt

Vermietung?
Vermietungsinformationen

Vermietungsinformationen 3 DE Ausland Gesamt DE Ausland Gesamt diGrgli:‘Tr: d

in % direkt direkt direkt indirekt indirekt indirekt R
Jahresmietertrag o

Biiro 7 0,0 0,7 0,0 0,0 0,0 0,7
Jahresmietertrag Handel/

Gastronomie 3,3 20 3,3 0,0 0,0 0,0 51
Jahresmietertrag Hotel 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresmietertrag

Industrie (Lager, Hallen) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresmietertrag Wohnen 91,2 0,0 91,2 0,0 0,0 0,0 91,2
Jahresmietertrag Freizeit 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresmietertrag Kfz 4,4 0,0 4,4 0,0 0,0 0,0 4,4
Jahresmietertrag Andere 0,4 0,0 0,4 0,0 0,0 0,0 0,4
Leerstand Biiro 0,2 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,2
Leerstand Handel/Gastronomie 0,3 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0 0,3
Leerstand Hotel 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Industrie (Lager/Hallen) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Wohnen 17,5 0,0 17,5 0,0 0,0 0,0 17,5
Leerstand Freizeit 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Kfz 1,0 0,0 1,0 0,0 0,0 1,0
Leerstand Andere 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Vermietungsquote 81,0 0,0 81,0 0,0 0,0 0,0 81,0

' bei im Bau befindlichen Immobilien Angabe nach Baufortschritt
> ohne im Bau befindliche Immobilien
3 Berechnung der Jahresmietertrige auf Basis der Nettosollmieten;
Berechung der Leerstinde und Vermietungsquote auf Basis der Bruttosollmieten 15



Restlaufzeit der Mietvertrage

Da es sich vorliegend um einen Wohnimmobilienfonds handelt, fiir den iiberwiegend Mietvertrige ohne feste Laufzeiten
abgeschlossen werden, sind die durch kurzfristige Kiindigungsfristen gekennzeichneten Wohnraum- und Stellplatzmiet-
vertrdge in der Spalte unbefristet aggregiert dargestellt. Die Abbildung der auslaufenden Gewerbemietvertrige erfolgt
detailliert fiir die Jahre 2009 bis 2019.

Restlaufzeit der Mietvertriage (Basis: Nettosollmieten)

100% 95,1%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%

10%
1,5% 0,0% 0,3% 0,1% 1,6% 0,6% 0,0% 0,8% 0,0% 0,0%  0,0%

0%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 unbefristet

Entwicklung des Fonds (Mehrjahresubersicht)

Alle Angaben in TEUR 30.04.2009 30.04.2008
Immobilien 80.410 30.230
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 72 o)
Wertpapiere ) 0
Bankguthaben 14.584 19.606
Sonstige Vermdgensgegenstinde 4.174 16.321
.I. Verbindlichkeiten und Riickstellungen 1.523 17.257

Fondsvermogen
Anzahl umlaufende Anteile 9.308.147 4.851.244
Anteilwert (EUR) 10,50 10,08
Ausschiittung je Anteil (EUR) 0,37 0,03
Tag der Ausschiittung 3.8.2009 1.8.2008
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EntWiCklung der Renditen(Mehrjahresiibersicht)1

Geschiftsjahr Geschaftsjahr

Renditekennzahlen in % 2008/2009 2007/20082

I. Immobilien

Bruttoertrag 5,3 3,3
Bewirtschaftungsaufwand -0,7 0,0
Nettoertrag 4,6 3,3
Wertinderungen 1,3 8,0
Ausldndische Ertragsteuern 0,0 0,0
Auslidndische latente Steuern 0,0 0,0
Ergebnis vor Darlehensaufwand 5,9 11,3
Ergebnis nach Darlehensaufwand in Wiahrung 5,7 11,3
Gesamtergebnis in Wihrung 5,7 11,3
Wihrungsinderungen 0,0 0,0
Gesamtergebnis in Fondswihrung 5,7 11,3
II. Liquiditat 3,7 3,0
Ergebnis gesamter Fonds nach Fondskosten 3 4,5 0,8

' Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermégens ermoglicht keine Prognose fiir die zukiinftige Wertentwicklung.
*  fiir das Rumpfgeschiftsjahr vom 27.12.2007 bis 30.4.2008
3 nach BVI-Methode
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Entwicklung des Fondsvermogens

Realisierter | Nicht realisierte | Ergebnis der Anteils-
Gewinn/ Wertverande- | Berichtsperiode geschifte

Verlust rungen Vorjahre
EUR EUR EUR EUR

Fondsvermoégen am Beginn des
g g 48.899.592,00

Geschiftsjahres
Ausschiittung fiir das Vorjahr -145.537,32
Ausgleichsposten fiir bis zum 0,00

Ausschiittungstag ausgegebene bzw.
zurlickgegebene Anteile

Mittelzufliisse aus Anteilverkdufen 46.005.425,67
Mittelabfliisse aus Anteilrticknahmen -79.624,35
Mittelzufluss/-abfluss (netto) 45.925.801,32  45.925.801,32
Ertragsausgleich -1.019.084,09
Ordentlicher Nettoertrag 3.457.593,38

Realisierte Gewinne
abziigl. nicht realisierter Wertverinderungen
der Vorjahre
bei Immobilien
(davon in Fremdwihrung)
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwihrung)
bei Liquidititsanlagen
(davon in Fremdwéihrung) 0,00

Realisierte Verluste
abziigl. nicht realisierter Wertverinderungen
der Vorjahre
bei Immobilien
(davon in Fremdwihrung)
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwihrung)
bei Liquidititsanlagen
(davon in Fremdwihrung) 0,00

Wertverinderung der nicht realisierten

Gewinne

bei Immobilien 1.939.800,70
(davon in Fremdwihrung)

bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwihrung)

bei Liquiditdtsanlagen 1.939.800,70
(davon in Fremdwihrung)

Wertverinderung der nicht realisierten

Verluste

bei Immobilien -1.301.715,00
(davon in Fremdwihrung)

bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften -39.315,35
(davon in Fremdwihrung)

bei Liquiditdtsanlagen -1.341.030,35
(davon in Fremdwihrung)

Wihrungskursverinderungen

bei Immobilien

bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

bei Bewertung sonstige VG

bei Liquiditdtsanlagen 0,00

Fondsvermdgen am Ende des

Geschiftsjahres 97.717-136,14
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Erlauterung zur Entwicklung des Fondsvermogens

Die Entwicklung des Fondsvermogens zeigt auf, welche
Geschiftsvorfille wihrend der Berichtsperiode zu dem in der
Vermogensaufstellung des Fonds ausgewiesenen Vermogen
gefiihrt haben. Es handelt sich um eine Aufgliederung der
Differenz zwischen dem Vermogen zu Beginn und am Ende
des Geschiftsjahres.

Bei der Ausschiittung fiir das Vorjahr handelt es sich um den
Ausschiittungsbetrag laut Jahresbericht des Vorjahres
(vergleiche dort ,Berechnung der Ausschiittung).

Der Ausgleichsposten dient der Beriicksichtigung von
Anteilaus- und -riickgaben zwischen Geschiftsjahresende
und Ausschiittungstermin. Anleger, die zwischen diesen
beiden Terminen Anteile erwerben, partizipieren an der Aus-
schiittung, obwohl ihre Anteilkiufe nicht als Mittelzufluss
im Vorjahresberichtszeitraum berticksichtigt wurden. Um-
gekehrt nehmen Anleger, die ihren Anteil zwischen diesen
beiden Terminen verkaufen, nicht an der Ausschiittung teil,
obwohl ihre Anteilriickgabe nicht als Mittelabfluss im
Vorjahresberichtszeitraum berticksichtigt wurde.

Die Mittelzufliisse aus Anteilverkiufen und die Mittelab-
fliisse aus Anteilriicknahmen ergeben sich aus dem jeweiligen
Ausgabe-/Riicknahmepreis® multipliziert mit der Anzahl der
ausgegebenen bzw. der zuriickgenommenen Anteile. Im
Ausgabe-/Riicknahmepreis sind die aufgelaufenen Ertrige
pro Anteil enthalten (Ertragsausgleich).

Die Mittelzu- und -abfliisse werden daher um Ertragsaus-
gleichsbetrige gekiirzt (bzw. erhoht) und damit auf die
Vermogensidnderung reduziert. Im Ergebnis fiihrt der Ertrags-
ausgleich dazu, dass der ausschiittungsfihige Betrag pro
Anteil nicht durch Verinderungen bei den ausgegebenen
Anteilen beeinflusst wird.

Der ordentliche Nettoertrag ist aus der Ertrags- und Auf-
wandsrechnung ersichtlich.

Die Wertverinderungen der nicht realisierten Gewinne bzw.
Verluste ergeben sich bei den Immobilien und Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften aus Wertfortschreibungen
und Verdnderungen der Buchwerte im Geschiftsjahr. Erfasst
werden hier Verkehrswertinderungen aufgrund von Neube-
wertungen, Einwertungsgewinnen sowie alle sonstigen

' Ein Ausgabeaufschlag und Riicknahmeabschlag wird derzeit nicht erhoben.

Anderungen im Buchwert der Immobilien bzw. Beteiligungen.
Diese konnen z. B. aus der Bildung oder Aufldsung von
Riickstellungen, nachtriglichen Kaufpreisanpassungen oder
Kostenerstattungen stammen.
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Vermogensaufstellung zum 30. April 2009

Anteil am
EUR EUR Fondsvermogen
in %
I. Immobilien
1. Mietwohngrundstiicke 76.410.000,00 78,2
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
2. Geschiftsgrundstiicke 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
3. gemischtgenutzte Grundstiicke 4.000.000,00 4,1
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
Summe der Immobilien 80.410.000,00 82,3
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
II. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
1. Mehrheitsbeteiligungen 72.259,77 0,1
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)
2. Minderheitsbeteiligungen 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
Summe der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 72.259,77
. p 0,1
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
III. Liquiditdtsanlagen
1. Bankguthaben 14.583.561,09 14,9
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
2. Investmentanteile 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
Summe der Liquiditdtsanlagen 14.583.561,09 14,9
(davon in Fremdwdihrung) (0,00)
IV. Sonstige Vermogensgegenstinde
1. Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung 806.111,38
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften 3.258.640,87
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
3. Zinsanspriiche 58.958,31
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
4. Andere 50.836,26
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
Summe der Sonstigen Vermogensgegenstinde 4.174.546,82
(davon in Fremdwihrung) (0,00) 3
SummeI. - IV. 99.240.367,68 101,6
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
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Anteil am
EUR EUR Fondsvermogen
in %
V. Verbindlichkeiten aus
1. Krediten 0,00
davon besicherte Kredite (§ 82 Abs. 3 InvG) (0,00)
(insgesamt in Fremdwdihrung) (0,00)
2. Grundstiickskiufen und Bauvorhaben 533.090,97
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
3. Grundstticksbewirtschaftung 780.148,65
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
4. anderen Griinden 124.291,75
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
Summe der Verbindlichkeiten 1.437.531,37 L5
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
VI. Riickstellungen 85.700,17 o
(davon in Fremdwihrung) (0,00) ¢
Summe V. - VI. 1.523.231,54 L6
(davon in Fremdwihrung) (0,00) ’
Fondsvermdgen 97.717.136,14 100,0
Anteilwert (EUR) 10,50
Umlaufende Anteile (Stiick) 9.308.147

Zum Berichtsstichtag gab es keine Fremdwihrungspositionen.
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Erlauterungen zur Vermogensaufstellung

Fondsvermogen

Zum Stichtag 30.4.2009 betrigt das Fondsvermogen
97.717 TEUR. Dies entspricht bei 9.308.147 Anteilen zum
Geschiftsjahresende einem Anteilpreis von 10,50 EUR.

Im Berichtszeitraum wurden 4.464.508 Anteile ausgegeben
und 7.605 zuriickgenommen. Dies entspricht einem Netto-
Mittelzufluss von 45.926 TEUR.

Fiinf in Deutschland befindliche, direkt gehaltene Objekte,
und ein im Bau befindliches Objekt, das {iber eine Immobilien-
Gesellschaft in Frankreich gehalten wird, zdhlen am
30.4.2009 zum Portfolio des Bouwfonds European Residential.
Detaillierte Informationen zur Zusammensetzung des
Immobilienvermdgens sind im ’Immobilienverzeichnis’
dargestellt.

Immobilien

Das Immobilienvermdgen der direkt gehaltenen Liegen-
schaften belduft sich zum Berichtsstichtag auf insgesamt
80.410 TEUR. Es setzt sich aus vier Wohnimmobilien und einer
gemischt genutzten Immobilie in Deutschland zusammen.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Der Fonds hilt zum Stichtag eine 100%-Beteiligung an einer
franzosischen Immobilien-Gesellschaft.

Liquiditatsanlagen

Die Liquidititsanlagen zum Stichtag belaufen sich auf
14.584 TEUR und werden allesamt auf laufenden Bankkon-
ten gehalten. Detaillierte Informationen zur Zusammenset-
zung der Liquidititsanlagen sind in der Ubersicht ’Bestand
Liquiditdt’ dargestellt.

Von der Gesamtliquiditit von 14.584 TEUR sind 4.886 TEUR
zur Einhaltung der gesetzlichen Mindestliquiditit vorgese-
hen. Zur Erfiillung von Verbindlichkeiten aus der Grund-
stlicksbewirtschaftung sind 780 TEUR, fiir Verbindlichkei-
ten aus Grundstlckskiufen und Bauvorhaben 533 TEUR
reserviert.

24

Sonstige Vermogensgegenstande

Die sonstigen Vermogensgegenstinde betragen zum
Berichtsstichtag 4.175 TEUR.

Die Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung in
Hohe von 806 TEUR setzen sich zusammen aus Mietforde-
rungen in Hohe von 55 TEUR sowie Forderungen aus umla-
gefihigen Betriebskosten in Hohe von 751 TEUR. Die For-
derungen an Immobilien-Gesellschaften ergeben sich aus
gewihrten Gesellschafterdarlehen (3.259 TEUR). Die Zins-
anspriiche in Hohe von 59 TEUR resultieren aus den Gesell-
schafterdarlehen an die franzdsische Immobilien-Gesell-
schaft (35 TEUR) sowie aus Bankzinsen (24 TEUR). In den
anderen Forderungen (51 TEUR) sind unter anderem
neutralisierte Anschaffungsnebenkosten aus dem Kauf von
Liegenschaften (38 TEUR) sowie USt-Forderungen gegen-
iber der KAG (4 TEUR) enthalten.

Verbindlichkeiten

Die Summe der Verbindlichkeiten betrigt zum Stichtag
1.438 TEUR. Die Verbindlichkeiten aus Grundstiickskdufen
und Bauvorhaben in Hohe von 533 TEUR enthalten insbe-
sondere Sicherheitseinbehalte in Hohe von 500 TEUR fiir die
Immobilie in Markt Schwaben. Unter den Verbindlichkeiten
aus der Grundstticksbewirtschaftung in Hohe von 780 TEUR
werden mit 746 TEUR insbesondere die Vorauszahlungen
auf Betriebskosten ausgewiesen.

Die Verbindlichkeiten aus anderen Griinden tiber 125 TEUR
enthalten Verbindlichkeiten wegen Mehrwertsteuern in Hohe
von 7 TEUR, Verbindlichkeiten fiir Depotbankvergiitung in
Hohe von 4 TEUR sowie fiir die Fondsverwaltung in Hohe von
42 TEUR. Des Weiteren werden insbesondere Verbindlich-
keiten fiir sonstige Kredite in Hohe von 63 TEUR ausgewiesen,
die die Bereitstellungsgebiihren fiir zwei Darlehen betreffen.

Im Jahresbericht per 30.4.2008 wurde angegeben, dass die
Kapitalanlagegesellschaft im Sinne einer Anschuberleichterung
bislang auf den Gebtihrenanspruch gegen das Sondervermégen
fiir die Akquisition der Liegenschaft Frankfurt, Voltastralle in
Hohe von 394 TEUR verzichtet hat; sollte die erste Nachbewer-
tung des Objektes einen Einwertungsgewinn ergeben, wiirde
Catella den Anspruch dann dem Sondervermogen belasten,
soweit der Einwertungsgewinn ausgereicht hitte, hdchstens bis
zum vollen Betrag von 394 TEUR (,,Besserungsschein®). Auf
diesen Gebiihrenanspruch wurde endgiiltig verzichtet.



Riickstellungen

Zum Stichtag wurden Riickstellungen fiir Priifungskosten in
Hohe von 38 TEUR, Riickstellungen fiir die steuerliche
Beratung in Hohe von 30 TEUR sowie fiir Verdffent-
lichungskosten in Hohe von 18 TEUR gebildet.

FAE LI (R

Burgerfeld, Markt Schwaben
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Immobilienverzeichnis'

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung ?

Lage des Art des Art der Nutzung
Grundstiicks Grundstiicks

in %3

12%

Grot Steenbusch o
DE - 24145 Kiel GIW 35310;0 \C]}VIH
(o)
Grot Steenbusch 30-40 1% K
Voltastral3e 1% G/H
DE - 60486 Frankfurt | Main A 92% W
Voltastral3e 63-65 7% K
Burgerfeld o
DE - 85570 Markt Schwaben A 970;0 ;’(V
Burgerfeld 3%
Hanhoopsfeld o
DE - 21079 Hamburg W, E 920;0 ;](V
Hanhoopsfeld 2a-11, Schneverdingerweg 1,3 ?
! Gelieustral3e 92% W
.. DE-12203 Berlin A 6% K
! Gelieustr. 5-6g 2% A

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung
Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

Ill. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit EUR-Wahrung 2 6

Grundstiicks Beteiligung Grundstiicks

Lage des Informationen zur Art des Art der Nutzung

in %2

Ville-la-Grand BERF France I SAS, Paris
#: F—74100 Ville-la-Grand  Beteiligungsquote: 100% GB )
Rue Léon Burgeois, Gesellschafterdarlehen: 3.259 TEUR

Rue des Voirons

IV. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit anderer Wahrung
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
G Geschiftsgrundstiick B Biiro A Aulenstellplitze
G/W Gemischtgenutztes Grundstiick G/H Gastronomie, Handel F  Fernwirme, -kilte
E Erbbaurecht I Industrie (Lager, Hallen) G  Garage
W Mietwohngrundstiicke W Wohnen K Klimaanlage
GB  Grundstiick im Zustand Ho Hotel LA Lastenaufzug
der Bebauung F  Freizeit PA  Personenaufzug
K Kfz-Stellplitze
A Andere
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Erwerbsdatum * Baujahr/ GrundstiicksgroRe Nutzfliche Nutzfliche Ausstattungs-

Umbaujahr Gewerbe Wohnen merkmale
in m? in m? in m?

03/2008 2003 3.375 1.351 1.197 A, F, PA
04/2008 2008 4.698 101 9.846 F, G, PA
11/20085 2009 5.720 - 5.470 G
1960-1962
1994 ;
11/2008 2007-2008 24.129 16.605 A, F, PA
(Modernisierung)
12/2008 1971 16.575 - 16.440 A, F, G, PA

Erwerbsdatum * Baujahr/ GrundstiicksgroRe Nutzfliche Nutzflache Ausstattungs-

Umbaujahr Gewerbe Wohnen merkmale
in m? in m? in m?

Geplante Fertigstellung

- ) ) ]
ca. Mitte 2010 2.659 2.740

' Die Immobilien wurden innerhalb der einzelnen Kategorien in Abweichung vom Leitfaden des BVI nicht
nach Ort, sondern nach dem Datum des Erwerbes angeordnet.

> simtliche Angaben It. Gutachten der Sachverstindigen, sofern nicht anders angegeben

Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrages.

Ubergang von Nutzen und Lasten

Die Einwertung erfolgte nach Baufortschritt jeweils zum 1.11.2008, 1.12.2008 und 1.2.2009.

Bei Immobilien, die iiber Immobilien-Gesellschaften gehalten werden, beziehen sich alle Angaben, unab-

hingig von der Hohe der Beteiligungsquote, auf die ganze Immobilie.

7 geplante Nutzfliche nach Fertigstellung

ENIEV R
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Ubersicht Verkehrswerte und Mieten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung

Immobilie Vermietungsstand (gemessen Branche des Auslaufende Mietvertrage Nettosollmiete ?
am Netto-Mietertrag) Hauptmieters' (gemessen am Mietertrag) annualisiert
per 30.4.2009 in % in % in TEUR
Grot Steenbusch
1 DE - 24145 90,5% - - 286,8
Kiel
Voltastral3e
2 DE - 60486 96,8% - - 1.485,9
Frankfurt /| Main
Burgerfeld
3 DE - 85570 10,1% - - 840,1
Markt Schwaben
Hanhoopsfeld o
4 DE - 21079 Hamburg 96,5% i i L.260,1
s GelieustralRe 05,8% i i 1.108,3

DE - 12203 Berlin

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung
Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

lll. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit EUR-Wahrung

Lfd. Immobilie Vermietungsstand (gemessen Branche des Auslaufende Mietvertrage Nettosolimiete 2

Nr. am Netto-Mietertrag) Hauptmieters’ (gemessen am Mietertrag) annualisiert
per 30.4.2009 in % in % in TEUR

Rue Léon Burgeois,
I Rue des Voirons - - - -
F — 74100 Ville-la-Grand

IV. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit anderer Wahrung
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

' Eine Ermittlung ist nicht moglich, da der Fokus auf Wohnimmobilien liegt.
> Werte per 30.4.2009
3 Angabe der bisher bezahlten Anschaffungskosten
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Kaufpreis bzw. Erwerbsneben- Nettosollmiete (annualisiert) Bewertungsmiete Aktueller Verkehrswert

Baukosten kosten bezogen auf die p.a. It. Gutachten It. Gutachten
in TEUR in TEUR Anschaffungskosten in % in TEUR in TEUR
3-59L,3 242,7 7,5% 280,5 4.000,0
24.707,0 1.500,0 5,7% 1.487,4 26.460,0
15.258,9 1.284,1 5,1% 783,7 15.250,0
17.654,9 1.060,4 6,7% 1.402,7 19.700,0
13.039,0 1.215,1 7,8% 1.150,2 15.000,0

Anschaffungskosten der Nettosollmiete (annualisiert) Bewertungsmiete Aktueller Verkehrswert

Beteiligung bezogen auf die p.a. It. Gutachten It. Gutachten
in TEUR Verkehrswerte in % in TEUR in TEUR

111,63 - - -
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Verzeichnis der Kaufe und Verkaufe

Kaufe

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung

Lage des Grundstiicks | Artdes | Ubergang von
Grundstiicks Nutzen und
Lasten

Deutschland 85570 Markt Schwaben, Burgerfeld 11/2008"
Deutschland 21079 Hamburg, Hanhoopsfeld 2a-11 W, E 11/2008
Deutschland 12203 Berlin-Steglitz, Gelieustral3e 5-6g W 12/2008

1. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung
Ankiufe von direkt gehaltenen Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

ll. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Laindern mit EUR-Wahrung

Name der Immobilien-Gesellschaft Sitz der Beteiligungs- Ubergang von
Immobilien- quote Nutzen und
gesellschaft Lasten

Frankreich BERF France I SAS Paris 100% 02/2009

IV. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit anderer Wéhrung
Ankiufe von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit anderer Wihrung fanden im Berichtszeitraum
nicht statt.

Verkaufe
Verkiufe fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

! Die Einwertung erfolgte nach Baufortschritt jeweils zum 1.11.2008, 1.12.2008 und 1.2.2009.
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Bestand der Liquiditat

Bei den Liquidititsanlagen mit einem Gesamtvolumen von
14.584 TEUR (14,9% des Fondsvermdgens) handelt es sich
um Bankguthaben.

I. Geldmarktinstrumente Stand 30.4.2009
Geldmarktinstrumente liegen zum Stichtag nicht vor.

Il. Investmentanteile Stand 30.4.2009
Investmentanteile liegen zum Stichtag nicht vor.

lll. Wertpapiere Stand 30.4.2009
Wertpapiere liegen zum Stichtag nicht vor.

IV. Wertpapier-Pensionsgeschafte und Wertpapier-Darlehensgeschafte Stand 30.4.2009
Wertpapier-Pensionsgeschifte und Wertpapier-Darlehensgeschifte liegen zum Stichtag nicht vor.

V. Sicherungsgeschifte Stand 30.4.2009
Sicherungsgeschifte liegen zum Stichtag nicht vor.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir den Zeitraum
vom 1. Mai 2008 bis zum 30. April 2009

I. Ertrige

1. Ertrdge aus Immobilien 2.707.187,27
(davon in Fremdwdihrung) (0,00)

2. Ertrige aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

3. Ertrige aus Liquiditidtsanlagen 504.005,27
3.1 Ertrige aus Bankguthaben 594.005,27
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
3.2 Ertrige aus Geldmarktinstrumenten 0,00
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)
3.3 Ertrdge aus Investmentanteilen 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
3.4 Ertrdge aus Wertpapieren 0,00
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

4. Eigengeldverzinsung (Bauzinsen) 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

5. Sonstige Ertridge 50.223,88
(davon in Fremdwdihrung) (0,00)

Summe der Ertrige 3.351.416,42
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

II. Aufwendungen

1.  Bewirtschaftungskosten 322.699,89

1.1 Betriebskosten 31.243,51
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

1.2 Instandhaltungskosten 91.048,87
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

1.3 Kosten der Immobilienverwaltung 102.762,17
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

1.4 Sonstige Kosten 97.645,34
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

2. Erbbauzinsen, Leib- und Zeitrenten 13.858,12
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

3. Zinsaufwendungen 84.393,18
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

4. Auslindische Steuern 0,00
(davon in Fremdwdihrung) (0,00)

5. Kosten der Verwaltung des Sondervermdgens 491.955,44
5.1 Verglitung an die Fondsverwaltung 319.653,43
5.2 Depotbankvergiitung 48.794,17
5.3 Sachverstindigenkosten 10.169,45
5.4 Sonstige Aufwendungen gem. § 13 Abs. 5 BVB 113.338,39
(davon in Fremdwdihrung) (0,00)

Summe der Aufwendungen 912.906,63
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

III. Ertragsausgleich 1.019.084,09

Ordentlicher Nettoertrag 3.457.593,88
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Erlauterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechnung

Ertrage
Die Ertrdge im Berichtszeitraum betragen insgesamt 3.351 TEUR.

Die Ertrdge aus Immobilien in Hohe von 2.707 TEUR sind die
erwirtschafteten Mietertrige der Immobilien.

Insgesamt wurden im Geschiftsjahr Ertridge aus Liquidititsan-
lagen in Hohe von 594 TEUR erzielt. Diese resultieren aus Fest-
geldzinsen in Hohe von 366 TEUR sowie aus Zinsen fiir Bank-
konten und sonstigen Zinsertrigen in Héhe von 228 TEUR. Die
Anlage der Festgelder erfolgt unter dem Gesichtspunkt der Ren-
diteerzielung und unter Risikogesichtspunkten sowie gemil} den
Vorgaben des Investmentgesetzes.

Die Position sonstige Ertrige in Hohe von insgesamt
50 TEUR resultiert im Wesentlichen aus Zinsertrdgen aus
dem gewihrten Gesellschafterdarlehen an die Beteiligung in
Frankreich (35 TEUR) sowie aus erstatteten Versicherungs-
beitrdgen (15 TEUR).

Aufwendungen

Die Aufwendungen in Hohe von 913 TEUR beinhalten im
Wesentlichen Kosten der Verwaltung des Sondervermdgens
sowie Bewirtschaftungskosten.

Die Bewirtschaftungskosten in Hohe von 323 TEUR setzen sich
aus Betriebskosten, Instandhaltungskosten, Kosten der Immo-
bilienverwaltung und sonstigen Kosten zusammen.

Die Betriebskosten in Hohe von 31 TEUR betreffen die auf
Mieter nicht umlegbaren Nebenkosten. Die Position Instand-
haltungskosten in Hohe von 91 TEUR bezieht sich auf die Ma(3-
nahmen zur langfristigen Werterhaltung. Bei den Kosten der
Immobilienverwaltung in Hohe von 103 TEUR handelt es sich
im Wesentlichen (98 TEUR) um Kosten der Hausverwaltung.

In den sonstigen Kosten (98 TEUR) sind 47 TEUR Kosten fiir
Erst- und Neuvermietung der Objekte, 35 TEUR dem Sonderver-
mogen gemild § 13 (5) BVB belastbare Kosten und 16 TEUR
tibrige Kosten enthalten.

Im Berichtszeitraum wurden in Hohe von 14 TEUR Erbbauzin-
sen flir die Immobilie Hamburg-Harburg verbucht.

Die Position Zinsaufwendungen (84 TEUR) beinhaltet Darle-
henszinsen fiir ein kurzfristiges Darlehen, das in der Zwischen-
zeit vollstindig zurtickgefiihrt wurde (21 TEUR) sowie Bereit-

stellungsgebiihren fiir zwei weitere Darlehen, die noch nicht
abgerufen wurden (63 TEUR).

Die Kosten der Verwaltung des Sondervermdgens (ber
492 TEUR umfassen im Wesentlichen die laufende Vergiitung
an die Fondsverwaltung (320 TEUR), die Depotbankgebiihren
(49 TEUR), sowie Kosten fiir Prifung und Veroffentlichung in
Hohe von 109 TEUR.

Ankaufgebiihren fiir die Objekte sind hier nicht enthalten,
da diese nicht als Aufwand verbucht werden, sondern als
Anschaffungsnebenkosten des jeweiligen Objektes zu
berticksichtigen sind.

Ertragsausgleich

Der Ertragsausgleich in Hohe von 1.019 TEUR ist der Saldo der
von Anteilserwerbern im Berichtszeitraum als Ausgleich fiir
aufgelaufene Ertrige gezahlten Betrdge bzw. vom Fonds bei
Anteilriicknahme im Riicknahmepreis vergiiteten Ertrige.

Ordentlicher Nettoertrag

In Summe ergibt sich fiir das abgelaufene Jahr ein ordentlicher
Nettoertrag in Hohe von 3.458 TEUR.

Total Expense Ratio (TER)

Die Total Expense Ratio (0,70%) zeigt als Gesamtkostenquote
die Summe der Kosten und Gebiihren als Prozentsatz des
durchschnittlichen Fondsvermdgens des Geschiftsjahres.

Die Gesamtkosten beinhalten die Vergiitung der Fondsver-
waltung, die Depotbankvergiitung, die Sachverstindigen-
kosten sowie sonstige Aufwendungen gemail3 § 13 Abs. 5
BVB (mit Ausnahme der Transaktionskosten).

Vermittlungsprovisionen

Der Kapitalanlagegesellschaft flieRen keine Riickvergiitun-
gen der aus dem Sondervermdgen an die Depotbank und an
Dritte geleisteten Vergilitungen und Aufwandserstattungen
zu. Die Kapitalanlagegesellschaft gewihrt aus der an sie
gezahlten Vergilitung an Vermittler, z.B. Kreditinstitute,
wiederkehrend Vermittlungsentgelte als so genannte Ver-
mittlungserfolgsprovisionen.

33



Berechnung der Ausschiittung

Ordentlicher Nettoertrag

Realisierte Gewinne abziiglich im Ausland gezahlter
Gewinnsteuern

- bei Immobilien

- bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

- bei Liquidititsanlagen

Vortrag aus dem Vorjahr

Einbehalt von Uberschiissen gemil § 14 Abs. 2 BVB
fiir Ausschiittung verfligbar
Der Wiederanlage gemil3 § 14 Abs. 5 BVB zugefiihrt
Vortrag auf neue Rechnung

Vorabausschiittung

Gesamtausschiittung auf 9.308.147 ausgegebene Anteile

Ordentlicher Nettoertrag
Der ordentliche Nettoertrag zum 30.4.2009
betrigt 3.457.593,88 EUR.

Realisierte Gewinne
Realisierte Gewinne sind zum Stichtag nicht vorhanden.

Vortrag aus dem Vorjahr
Der Vortrag aus dem Vorjahr betrigt 27.278,87 EUR.

Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft

’ o
Dr. A. Kneip B. Fachtner
Vorstandssprecher Vorstand

Miinchen, im Juni 2009
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insgesamt je Anteil
EUR 3-457.593,88 0,371
EUR 0,00 0,000
EUR 0,00 0,000
EUR 0,00 0,000
EUR 27.278,87 0,003
EUR 0,00 0,000
EUR 3.484.872,75 0,374
EUR 0,00 0,000
EUR 40.858,36 0,004
EUR 0,00 0,000
EUR 3.444.014,39 0,370

Einbehalte
Aus dem Ergebnis des Geschiftsjahres wurden keine
Einbehalte vorgenommen.

Vortrag auf neue Rechnung
Es werden Ertrige in Hohe von 40.858,36 EUR auf neue
Rechnung vorgetragen.

Fiir Ausschiittung vorgesehene Ertrage

Bei 9.308.147 umlaufenden Anteilen betrigt die Aus-
schiittung am 3.8.2009 insgesamt 3.444.014,39 EUR.
Somit werden pro Anteil 0,37 EUR ausgeschiittet.
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Besonderer Vermerk des Abschlusspriifers

Wir haben gemild § 44 Abs. 5 des Investmentgesetzes (InvG) den Jahresbericht des Sondervermdgens Bouwfonds European
Residential fiir das Geschiftsjahr vom 1. Mai 2008 bis 30. April 2009 gepriift. Die Aufstellung des Jahresberichts nach den
Vorschriften des InvG liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Kapitalanlagegesellschaft. Unsere Aufgabe
ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber den Jahresbericht abzugeben.

Wir haben unsere Priifung nach § 44 Abs. 5 InvG unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestell-
ten deutschen Grundsitze ordnungsmiRiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Versto(3e, die sich auf den Jahresbericht wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse tiber die Verwaltung des
Sondervermdogens sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirk-
samkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems und die Nachweise fiir die Angaben im Jahresbericht
tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Rechnungs-
legungsgrundsitze fiir den Jahresbericht und der wesentlichen Einschitzungen der gesetzlichen Vertreter der Kapitalanla-
gegesellschaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung
bildet. Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht den gesetz-
lichen Vorschriften.

Miinchen, den 10. Juli 2009

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Eberhard Feil ppa. Arndt Herdzina
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Steuerliche Hinweise

Ertragsteuerliche Behandlung der Ausschiittung und Thesaurierung

Sonstiger
§5Abs. 1S.1Nr. 1InvStG Privatanleger betrieblicher Kapitalgesellschaft
Anleger
a) Betrag der Ausschiittung vom 3. August 2009 0,3700°" 0,3700°" 0,3700°*
- In der Ausschiittung enthaltene ausschiittungs- 0,0021 0,0021 0,0021

gleiche Ertrige der Vorjahre, getrennt nach

einzelnen Geschiftsjahren
- davon Geschiftsjahr 2007/2008 0,00212 0,00212 0,00212
Nachrichtlich: Die Ausschiittung vom 3. August

2009 bezieht sich auf folgende Barausschiittung: 3700 3700 3700

b) Betrag der ausgeschiitteten Ertrige 0,27773 0,27773 0,27773
b) Ausschiittungsgleiche Ertrige 0,0072 0,0072 0,0072

- davon nicht abzugsfihige Werbungskosten im

Sinne des § 3 Abs. 3 Satz 2 Nr. 2 InvStG 00072 0,0072 0,0072
c) in den ausgeschiitteten [ ausschiittungsgleichen

Ertrigen enthaltene
aa) - (aufgehoben) - - -

bb) - steuerfreie VerdulSerungsgewinne i.S.d. § 2 Abs.
3 Nr.1 Satz 1 InvStG in der am 31. Dezember 2008 0,0000 - -
anzuwendenden Fassung

cc) - Ertrdge gem. § 3 Nr. 40 EStG; 100 % - 0,0000 -
dd) - Ertrdge gem. § 8b Abs. 1 KStG; 100 % - - 0,0000
ee) - Verdul3erungsgewinne gem. § 3 Nr. 40 EStG; 100 % - 0,0000 -
ff) - VerdulRerungsgewinne gem. § 8b Abs. 2 KStG; 100 % - - 0,0000
gg) - Ertrigei.S.d. § 2 Abs. 3 Nr.1 S. 2 InvStG in der am

31. Dezember 2008 anzuwendenden Fassung, so-

weit die Ertrdge nicht Kapitalertrdge im Sinne des 0,0000 - -

§ 20 EStG sind (steuerfreie Verduf3erungsgewinne
von Bezugsrechten auf Freianteile)

hh) - steuerfreie Verdul3erungsgewinne aus
Immobilien i.S.d. § 2 Abs. 3 Nr. 2 InvStG

ii) - Einkiinfte i.S.d. § 4 Abs. 1 InvStG
(DBA-befreite ausldndische Einkiinfte)

i - Einktinfte i.S.d. § 4 Abs. 2 InvStG, fiir die kein
Abzug nach Absatz 4 vorgenommen wurde

kk) - Einkiinfte i.S.d. § 4 Abs. 2 InvStG, die nach
einem Abkommen zur Vermeidung der Doppel-
besteuerung zur Anrechnung einer als gezahlt 0,0000 0,0000 0,0000
geltenden Steuer auf die Einkommensteuer oder
Korperschaftsteuer berechtigen

0,0000 - -
0,0000 0,0000 0,0000

0,0000 0,0000 0,0000

1) - Ertrdge im Sinne des § 2 Abs. 2a InvStG - 0,0827 0,0827
- davon Thesaurierung - 0,0814 0,0814
- davon Ausschiittung vom 3. August 2009 - 0,0013 0,0013
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§5Abs. 1S.1Nr. 1 InvStG

d)

e)

f)

aa)

aa)
bb)

cc)

cc)

g

h)

Bemessungsgrundlage der anzurechnenden /
zu erstattenden

Kapitalertragsteuer i.S.d. § 7 Abs. 1 und 2 InvStG
- davon Ausschiittung vom 3. August 2009

- davon Thesaurierung

Kapitalertragsteuer i.S.d. § 7 Abs. 3 InvStG

Betrag der anzurechnenden / zu erstattenden

Kapitalertragsteuer i.S.d. § 7 Abs. 1 bis 3 InvStG
- davon Ausschiittung vom 3. August 2009

- davon Thesaurierung

Kapitalertragsteuer i.S.d. § 7 Abs. 3 InvStG

Auslidndische Steuern, die auf die in den ausge-
schiitteten Ertrdgen enthaltenen Einkiinfte im
Sinne des § 4 Abs. 2 InvStG entfallen

- anrechenbare auslidndische Quellensteuer auf’
Einkiinfte i.S.d. § 4 Abs. 2 InvStG

- davon auf Ertrige Nicht-Teileinkiinfteverfahren

- abziehbare ausldndische Steuern (§ 34¢ Abs. 3
EStG) auf Einkiinfte i.S.d. § 4 Abs. 2 InvStG

- fiktive auslidndische Quellensteuer auf
Einkiinfte i.S.d. § 4 Abs. 2 InvStG
- davon auf Ertrige Nicht-Teileinkiinfteverfahren

Betrag der Absetzung fiir Abnutzung /
Substanzverringerung nach § 3 Abs. 3 S. 1 InvStG
- davon Ausschiittung vom 3. August 2009

- davon Thesaurierung

(aufgehoben)

Privatanleger

0,28494

0,2777
0,0072
0,0000

0,07125
0,0694
0,0018
0,0000

0,0000
0,0000

0,0000

0,0000
0,0000

0,0916

0,0916
0,0000

Sonstiger
betrieblicher
Anleger

0,28494

0,2777
0,0072
0,0000

0,07125
0,0694
0,0018
0,0000

0,0000
0,0000

0,0000

0,0000
0,0000

0,0916

0,0916
0,0000

Kapitalgesellschaft

0,28494

0,2777
0,0072
0,0000

0,07125
0,0694
0,0018
0,0000

0,0000
0,0000

0,0000

0,0000
0,0000

0,0916

0,0916
0,0000

' Die ausgeschiitteten Ertrige sowie die ausschiittungsgleichen Ertrige gelten am jeweiligen Ausschiittungstag bzw. mit Fassung des
Ausschiittungsbeschlusses als zugeflossen.

2 Mitgeteilt werden die nach steuerlichen Vorschriften ermittelten Ertrige. Nach investmentrechtlichen Vorschriften ermittelt, belduft
sich der Betrag auf EUR 30.989,54 bzw. EUR 0,0033 je Anteilschein.

3 Der angegebene Betrag enthdlt die im Sinne des § 3 InvStG ermittelten steuerlichen Ertrige des Sondervermogens. In diesem Betrag
sind bei den Anlegern voll steuerpflichtige sowie unter § 2 Abs. 2 und 3 InvStG und unter § 4 Abs. 1 und 2 InvStG fallende Ertrige
enthalten. In der Ausschiittung enthaltene ausschiittungsgleiche Ertrige der Vorjahre sind hingegen nicht einbezogen.

+ Die angegebenen Betrige entsprechen der grundsitzlich anzuwendenden Bemessungsgrundlage der Kapitalertragsteuer.
Im Einzelfall kénnen sich z. B. aufgrund von NV-Bescheinigungen, anlegerspezifische Abweichungen ergeben.

5 Bei Depotverwahrung. Die deutsche Quellensteuer ist ohne Solidarititszuschlag ausgewiesen.

37



Steuerliche Hinweise

Die Ausschiittung fiir das Geschiftsjahr zum 30. April 2009
in Hohe von EUR 0,37 je Anteil erfolgt am 3. August 2009.

Besteuerung auf der Fondsebene

Der Gesetzgeber hat inldndische Sondervermdgen von allen
Ertragsteuern befreit. Die Besteuerung der Ertrige erfolgt
jeweils bei den Anlegern.

Besteuerung auf der Ebene eines Privatanlegers

Werden die Anteile im Privatvermogen gehalten, handelt es
sich bei den steuerpflichtigen Ertrdgen des Fonds um Ein-
kiinfte aus Kapitalvermdgen. Sie beinhalten die vom Son-
dervermogen ausgeschiitteten Ertrige, die ausschiittungs-
gleichen Ertrige, den Zwischengewinn sowie den Gewinn
aus dem An- und Verkauf von Fondsanteilen, wenn diese
nach dem 31. Dezember 2008 erworben wurden bzw. werden.
Diese Ertrdge sind grundsitzlich im Jahr des Zuflusses zu
versteuern.

Einkiinfte aus Kapitalvermodgen unterliegen grundsitzlich
einem Steuerabzug von 25% (zuzliglich Solidarititszuschlag
und ggf. Kirchensteuer). Der Steuerabzug hat grundsitzlich
Abgeltungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass die
Einkiinfte aus Kapitalvermogen regelmi3ig nicht in der
Einkommensteuererklirung anzugeben sind. Bei der Vor-
nahme des Steuerabzugs werden durch die depotfiihrende
Stelle grundsitzlich bereits Verlustverrechnungen vorge-
nommen und auslidndische Quellensteuern angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswir-
kung, wenn der personliche Steuersatz geringer ist als der
Abgeltungssatz von 25%. In diesem Fall kénnen die Ein-
kiinfte aus Kapitalvermodgen in der Einkommensteuererkld-
rung angegeben werden. Das Finanzamt setzt dann den
niedrigeren personlichen Steuersatz an und rechnet auf die
personliche Steuerschuld den vorgenommenen Steuerabzug
an (sog. Giinstigerpriifung).

Sofern Einkiinfte aus Kapitalvermogen keinem Steuerabzug
unterlegen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der Verduf3erung
von Fondsanteilen in einem auslidndischen Depot erzielt
wird), sind diese in der Steuererkldrung anzugeben. Im Rah-
men der Veranlagung unterliegen die Einkiinfte aus Kapital-
vermogen dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25% oder
dem niedrigeren personlichen Steuersatz.
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Trotz Steuerabzug und hoherem personlichen Steuersatz
konnen Angaben zu den Einkitnften aus Kapitalvermdgen
erforderlich sein, wenn im Rahmen der Einkommensteuer-
erklirung aul3ergewohnliche Belastungen oder Sonderaus-
gaben (z.B. Spenden) geltend gemacht werden.

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn
der Anleger Steuerinlidnder ist und einen Freistellungsauf-
trag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 8o1,— €
bei Einzelveranlagung bzw. 1.602,— € bei Zusammen-
veranlagung von Ehegatten nicht tibersteigen. Entsprechen-
des gilt auch bei Vorlage einer NV-Bescheinigung und bei
ausldndischen Anlegern bei Nachweis der steuerlichen Aus-
lindereigenschaft.

Ausgeschiittete oder thesaurierte inlindische Mietertrige,
Zinsen, sonstige Ertrige, auslidndische Dividenden sowie Ge-
winne aus dem Verkauf inlindischer Immobilien innerhalb
von 10 Jahren seit Anschaffung des Sondervermdgens unter-
liegen bei Inlandsverwahrung dem Steuerabzug von 25%
(zuztiglich Solidarititszuschlag und ggf. Kirchensteuer).
Handelt es sich um ein steuerrechtlich thesaurierendes
Sondervermogen, so wird der Steuerabzug auf die thesau-
rierten, dem Steuerabzug unterliegenden Ertrige des
Sondervermdgens in Héhe von 25% (zuztiglich Solidaritits-
zuschlag) durch die Kapitalanlagegesellschaft selbst abge-
fithrt. Der Ausgabe- und Riicknahmepreis der Fondsanteile
ermil3igt sich insoweit um den Steuerabzug zum Ablauf des
Geschiftsjahres. Da die Anleger der Kapitalanlagegesell-
schaft regelmiRig nicht bekannt sind, kann in diesem Fall
kein Kirchensteuereinbehalt erfolgen, so dass kirchen-
steuerpflichtige Anleger insoweit Angaben in der Ein-
kommensteuererklirung zu machen haben.

Gewinne aus dem Verkauf inlindischer und auslindischer
Immobilien nach Ablaufvon 10 Jahren seit der Anschaffung
Gewinne aus dem Verkauf inlindischer und auslidndischer
Immobilien aulRerhalb der 1o-Jahresfrist, die auf der Ebene
des Sondervermdogens erzielt werden, sind beim Anleger
stets steuerfrei.

Auslidndische Mietertrige und Gewinne aus dem Verkauf
auslidndischer Immobilien innerhalb von 1o Jahren seit der
Anschaffung

Steuerfrei bleiben auslidndische Mietertrige und Gewinne
aus dem Verkauf auslindischer Immobilien, auf deren
Besteuerung Deutschland aufgrund eines Doppelbesteue-
rungsabkommens (Freistellungsmethode) verzichtet hat
(Regelfall). Die steuerfreien Ertrige wirken sich auch nicht
auf den anzuwendenden Steuersatz aus (kein Progressions-
vorbehalt).



Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungs-Methode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, gelten
die Aussagen zur Behandlung von Gewinnen aus dem Ver-
kauf inldndischer Immobilien innerhalb von 10 Jahren seit
Anschaffung analog. Die in den Herkunftsldndern gezahlten
Steuern konnen ggf. auf die deutsche Einkommensteuer an-
gerechnet werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits
auf der Ebene des Sondervermdgens als Werbungskosten
berticksichtigt wurden.

Gewinne aus der VerdufRerung von Wertpapieren, Gewinne
aus Termingeschiften und Ertrige aus Stillhalterprimien
Gewinne aus der Verdul3erung von Aktien, eigenkapitaldhn-
lichen Genussrechten und Investmentanteilen, Gewinne aus
Termingeschiften sowie Ertrige aus Stillhalterprdmien, die
auf der Ebene des Sondervermogens erzielt werden, werden
beim Anleger grundsitzlich nicht erfasst, solange sie nicht
ausgeschiittet werden.

Werden Gewinne aus der VerduRerung von Wertpapieren
ausgeschiittet, sind sie grundsitzlich steuerpflichtig und
unterliegen bei Verwahrung der Anteile im Inland dem Steuer-
abzug von 25% (zuzliglich Solidarititszuschlag und ggf.
Kirchensteuer). Ausgeschiittete Gewinne aus der Verdul3e-
rung von Wertpapieren und Gewinne aus Termingeschéften
sind jedoch steuerfrei, wenn die Wertpapiere auf Ebene des
Sondervermogens vor dem 1.1.2009 erworben bzw. die
Termingeschifte vor dem 1.1.2009 eingegangen wurde.

Negative steuerliche Ertrige

Verbleiben negative Ertrige nach Verrechnung mit gleicharti-
gen positiven Ertrdgen auf der Ebene des Sondervermogens,
werden diese auf Ebene des Sondervermogens steuerlich vor-
getragen. Diese konnen auf Ebene des Sondervermogens mit
kiinftigen gleichartigen positiven steuerpflichtigen Ertrigen
der Folgejahre verrechnet werden. Eine direkte Zurechnung
der negativen steuerlichen Ertrige auf den Anleger ist nicht
moglich.

Substanzauskehrungen
Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind
nicht steuerbar.

VeriduRerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an einem Sondervermdgen, die nach dem
31.12.2008 erworben wurden, von einem Privatanleger ver-
dullert, unterliegt der VerduRerungsgewinn dem Abgel-
tungssatz von 25%. Sofern die Anteile in einem inldndischen
Depotverwahrt werden, nimmt die depotfiihrende Stelle den

* Die zu versteuernden Zinsen sind gemif § 2 Abs. 2a InvStG im Rahmen der

Zinsschrankenregelung nach § 4h EStG zu beriicksichtigen.

Steuerabzug vor. Der Steuerabzug von 25% (zuztiglich Soli-
daritdtszuschlag und ggf. Kirchensteuer) kann durch die
Vorlage eines ausreichenden Freistellungsauftrags bzw. einer
NV-Bescheinigung vermieden werden.

Werden Anteile an einem Sondervermdgen, die vor dem
1.1.2009 erworben wurden, von einem Privatanleger innerhalb
eines Jahres nach Anschaffung (Spekulationsfrist) wieder
verduRRert, sind Verdullerungsgewinne als Einkinfte aus
privaten Verdullerungsgeschiften grundsitzlich steuer-
pflichtig. Betrdgt der aus”privaten VerduRRerungsgeschiften”
erzielte Gesamtgewinn im Kalenderjahr weniger als 60o,- €,
ist er steuerfrei (Freigrenze). Wird die Freigrenze iiber-
schritten, ist der gesamte private Verdul3erungsgewinn steu-
erpflichtig.

Bei einer VeriuRerung der vor dem 1.1.2009 erworbenen
Anteile auRerhalb der Spekulationsfrist ist der Gewinn bei
Privatanlegern steuerfrei.

Bei der Ermittlung des VerduRerungsgewinns sind die An-
schaffungskosten um den Zwischengewinn im Zeitpunkt der
Anschaffung und der VerduRerungspreis um den Zwischen-
gewinn im Zeitpunkt der VerdufRerung zu kiirzen, damit es
nicht zu einer doppelten einkommensteuerlichen Erfassung
von Zwischengewinnen (siehe unten) kommen kann. Zudem
ist der Verdul3erungspreis um die thesaurierten Ertrige zu
kiirzen, die der Anleger bereits versteuert hat, damit es auch
insoweit nicht zu einer Doppelbesteuerung kommt.

Der Gewinn aus der VeriuRerung nach dem 31.12.2008
erworbener Fondsanteile ist insoweit steuerfrei, als er auf die
wihrend der Besitzzeit im Fonds entstandenen, noch nicht
auf der Anlegerebene erfassten, DBA-steuerfreien Ertrige
zurlickzufiihren ist (sogenannter besitzzeitanteiliger Immo-
biliengewinn).

Die Kapitalanlagegesellschaft verdffentlicht den Immo-
biliengewinn bewertungstiglich als Prozentsatz des Wertes
des Investmentanteils.

Anteile im Betriebsvermdgen (Steuerinlander)

Inlidndische Mietertrige und Zinsertrige sowie zinsihnliche
Ertrige

Inldndische Mietertrige, Zinsen und sonstige Ertrige sind
beim Anleger grundsitzlich steuerpflichtig.* Dies gilt
unabhingig davon, ob diese Ertrige thesauriert oder ausge-
schiittet werden.

Auslindische Mietertrige
Bei Mietertrigen aus ausldndischen Immobilien verzichtet
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Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Freistellung
aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei Anle-
gern, die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der
Progressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, konnen
die in den Herkunftsldndern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf
die deutsche Einkommen- oder Kdrperschaftsteuer ange-
rechnet werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits
auf der Ebene des Sondervermogens als Werbungskosten
beriicksichtigt wurden.

Gewinne aus dem Verkauf inlindischer und auslidndischer
Immobilien

Thesaurierte Gewinne aus der VerduRerung inlindischer und
auslidndischer Immobilien sind beim Anleger steuerlich
unbeachtlich, soweit sie nach Ablauf von 1o Jahren seit der
Anschaffung der Immobilie auf Fondsebene erzielt werden.
Die Gewinne werden erst bei ihrer Ausschiittung steuer-
pflichtig, wobei Deutschland in der Regel auf die Besteuerung
auslidndischer Gewinne (Freistellung aufgrund Doppelbe-
steuerungsabkommens) verzichtet.

Gewinne aus der VerduRerung inldndischer und auslidndischer
Immobilien innerhalb der 1o-Jahresfrist sind bei Thesaurie-
rung bzw. Ausschiittung steuerlich auf Anlegerebene zu
beriicksichtigen. Dabei sind die Gewinne aus dem Verkauf
inlindischer Immobilien in vollem Umfang steuerpflichtig.
Bei Gewinnen aus dem Verkauf ausldndischer Immobilien
verzichtet Deutschland in der Regel auf die Besteuerung
(Freistellung aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkom-
mens). Bei Anlegern, die nicht Kapitalgesellschaften sind,
istjedoch der Progressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, kdnnen
die in den Herkunftsldndern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf
die deutsche Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer an-
gerechnet werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits
auf der Ebene des Sondervermogens als Werbungskosten
beriicksichtigt wurden.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. eine Vergiitung
des Steuerabzugs ist nur durch Vorlage einer entsprechen-
den NV-Bescheinigung moglich. Ansonsten erhilt der Anle-
ger eine Steuerbescheinigung tiber die Vornahme des Steu-
erabzugs.
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Gewinne aus der Veriduf3erung von Wertpapieren, Gewinne
aus Termingeschiften und Ertrige aus Stillhalterprimien
Gewinne aus der VerdufRerung von Aktien, eigenkapitaldhn-
lichen Genussrechten und Investmentfondsanteilen,
Gewinne aus Termingeschiften sowie Ertrige aus Stillhalter-
priamien sind grundsitzlich beim Anleger steuerlich unbe-
achtlich, wenn sie thesauriert werden.

Werden diese Gewinne ausgeschiittet, so sind sie steuerlich
auf Anlegerebene zu berticksichtigen. Dabei sind Verdul3e-
rungsgewinne aus Aktien bei Kapitalgesellschaften grund-
sdtzlich ganz (5% der Gewinne gelten als nicht abzugsfihige
Betriebsausgaben) oder zu 40% (bei sonstigen betrieblichen
Anlegern, z.B. Einzelunternehmern und geg. Personenge-
sellschaften) steuerfrei (Teileinkiinfteverfahren). VerdulRe-
rungsgewinne aus Renten/Kapitalforderungen, Gewinne aus
Termingeschiften sowie Ertrige aus Stillhalterprimien sind
hingegen in voller Hohe steuerpflichtig.

Ergebnisse aus der VerduRerung von Kapitalforderungen,
die nichtin der o.g. Aufzihlung enthalten sind, sind steuer-
lich wie Zinsen zu behandeln (s.o.).

Ausgeschiittete WertpapierverduRerungsgewinne, ausge-
schiittete Termingeschiftsgewinne sowie ausgeschiittete
Ertrage aus Stillhalterprimien unterliegen grundsitzlich dem
Steuerabzug (Kapitalertragsteuer 25% zuziiglich Solidaritits-
zuschlag). Dies gilt nicht fiir Gewinne aus der VerduRerung
von vor dem 1.1.2009 erworbenen Wertpapieren und fiir
Gewinne aus vor dem 1.1.2009 eingegangenen Terminge-
schiften. Die auszahlende Stelle nimmt jedoch insbesondere
dann keinen Steuerabzug vor, wenn der Anleger eine unbe-
schrinkt steuerpflichtige Kdrperschaft ist oder diese Kapital-
ertrige Betriebseinnahmen eines inlidndischen Betriebs sind
und dies der auszahlenden Stelle vom Gldubiger der Kapital-
ertrdge nach amtlich vorgeschriebenen Vordruck erklart wird.

In- und auslidndische Dividenden (insbesondere aus Immo-
bilienkapitalgesellschaften)

Dividenden in- und auslidndischer Immobilien-Kapitalgesell-
schaften, die auf Anteile im Betriebsvermdgen ausgeschiittet
oder thesauriert werden, sind mit Ausnahme von Dividenden
nach dem REITG bei Korperschaften steuerfrei (5% der Divi-
denden gelten als nicht abzugsfihige Betriebsausgaben). Von
Einzelunternehmern oder natiirlichen Personen, die an
gewerblichen Personengesellschaften beteiligt sind, sind
diese Ertrdge zu 60% zu versteuern (Teileinkiinfteverfahren).
Inlindische Dividenden unterliegen dem Steuerabzug
(Kapitalertragsteuer 25% zuziiglich Solidarititszuschlag).
Auslindische Dividenden unterliegen grundsitzlich dem
Steuerabzug (Kapitalertragsteuer 25% zuztiglich Solidari-
titszuschlag). Die auszahlende Stelle nimmt jedoch insbe-



sondere dann keinen Steuerabzug vor, wenn der Anleger eine
unbeschrinkt steuerpflichtige Kérperschaft ist (wobei von
Korperschaften i.S.d. § 1 Abs. 1 Nr. 4 und 5 KStG der aus-
zahlenden Stelle eine Bescheinigung des fiir sie zustindigen
Finanzamtes vorliegen muss) oder die ausldndischen Divi-
denden Betriebseinnahmen eines inlindischen Betriebs sind
und dies der auszahlenden Stelle vom Gldubiger der Kapi-
talertrdge nach amtlich vorgeschriebenen Vordruck erklirt
wird.

Unter bestimmten Voraussetzungen kdnnen Dividenden von
auslidndischen (Immobilien-) Kapitalgesellschaften als so
genannte Schachteldividenden in vollem Umfang steuerfrei
sein.

Negative steuerliche Ertrige

Verbleiben negative Ertrige nach Verrechnung mit gleicharti-
gen positiven Ertrigen auf der Ebene des Sondervermdogens,
werden diese steuerlich auf Ebene des Sondervermogens vor-
getragen. Diese konnen auf Ebene des Sondervermdgens mit
kiinftigen gleichartigen positiven steuerpflichtigen Ertrdgen
der Folgejahre verrechnet werden. Eine direkte Zurechnung
der negativen steuerlichen Ertrige auf den Anleger ist nicht
moglich. Damit wirken sich diese negativen Betrige beim
Anleger bei der Einkommensteuer bzw. Kérperschaftsteuer
erst in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem
das Geschiftsjahr des Sondervermdgens endet bzw. die
Ausschiittung fiir das Geschiftsjahr des Sondervermdgens
erfolgt, fiir das die negativen steuerlichen Ertrige auf Ebene
des Sondervermégens verrechnet werden.

Substanzauskehrungen
Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind
nicht steuerbar.

Veriduf3erungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerdufRerung von Anteilen im Betriebsver-
mogen sind fiir betriebliche Anleger steuerfrei, soweit es sich
um noch nicht zugeflossene oder noch nicht als zugeflossen
geltende auslidndische Mieten und realisierte und nicht rea-
lisierte Gewinne des Sondervermdgens aus ausldndischen
Immobilien handelt, sofern Deutschland auf die Besteuerung
verzichtet hat (so genannter Immobiliengewinn).

Die Kapitalanlagegesellschaft veroffentlicht den Immobi-
liengewinn bewertungstiglich als Prozentsatz des Wertes
des Investmentanteils.

Gewinne aus der Verduf3erung von Anteilen im Betriebsver-
mogen sind fiir Kérperschaften zudem steuerfrei (5% der
Gewinne gelten als nicht abziehbare Betriebsausgaben),

soweit die Gewinne aus noch nicht zugeflossenen oder noch
nicht als zugeflossen geltenden Dividenden und aus reali-
sierten und nicht realisierten Gewinnen des Sondervermo-
gens aus in- und auslidndischen Immobilienkapitalgesell-
schaften herriihren (so genannter Aktiengewinn). Von
Einzelunternehmern oder nattirlichen Personen, die an
gewerblichen Personengesellschaften beteiligt sind, sind
diese VerdulSerungsgewinne zu 60% zu versteuern.

Die Kapitalanlagegesellschaft veroffentlicht den Aktienge-
winn bewertungstiglich als Prozentsatz des Wertes des
Investmentanteils.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslinder Anteile an ausschiittenden
Sondervermdgen im Depot bei einer inldndischen depotfiih-
renden Stelle (Depotfall), wird vom Steuerabzug auf Zinsen,
sonstige Ertrige, Wertpapierveriul3erungsgewinne, Ter-
mingeschiftsgewinne und auslidndische Dividenden Abstand
genommen, sofern er seine steuerliche Auslidndereigenschaft
nachweist. Inwieweit eine Anrechnung oder Erstattung des
Steuerabzugs auf inlidndische Dividenden fiir den auslin-
dischen Anleger méglich ist, hingt von dem zwischen dem
Sitzstaat des Anlegers und der Bundesrepublik Deutschland
bestehenden Doppelbesteuerungsabkommen ab. Sofern die
Ausldndereigenschaft der depotfiihrenden Stelle nicht
bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der
auslidndische Anleger gezwungen, die Erstattung des Steuer-
abzugs gemil § 37 Abs. 2 AO zu beantragen. Zustindig ist
das Betriebsstittenfinanzamt der depotfiihrenden Stelle.
Hat ein ausldndischer Anleger Anteile thesaurierender Son-
dervermogen im Depot bei einer inlindischen depotfiihren-
den Stelle, wird ihm bei Nachweis seiner steuerlichen Aus-
lindereigenschaft der Steuerabzug in Hohe von 25%
zuztiglich Solidarititszuschlag, soweit dieser nicht auf
inldndische Dividenden entfillt, erstattet. Erfolgt der Antrag
auf Erstattung verspitet, kann — wie bei verspitetem Nach-
weis der Ausldndereigenschaft bei ausschiittenden Fonds —
eine Erstattung gemdR § 37 Abs. 2 AO auch nach dem
Thesaurierungszeitpunkt beantragt werden.

Solidaritatszuschlag

Auf den bei Ausschiittungen oder Thesaurierungen abzu-
fithrenden Steuerabzug ist ein Solidarititszuschlag in Hohe
von 5,5% zu erheben. Der Solidarititszuschlag ist bei der
Einkommensteuer und Korperschaftsteuer anrechenbar.
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Fillt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt bei Thesaurierung die
Vergiitung des Steuerabzugs — beispielsweise bei ausrei-
chendem Freistellungsauftrag, Vorlage einer NV-Bescheini-
gung oder Nachweis der Steuerauslindereigenschaft —, ist
kein Solidarititszuschlag abzufithren bzw. wird dieser bei
einer Thesaurierung vergiitet.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inldndischen
depotfiihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den
Steuerabzug erhoben wird, wird die darauf entfallende Kir-
chensteuer nach dem Kirchensteuersatz der Religionsge-
meinschaft, der der Kirchensteuerpflichtige angehort, als
Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Zu diesem Zweck hat
der Kirchensteuerpfichtige dem Abzugsverpflichteten in
einem schriftlichen Antrag seine Religionsangehorigkeit zu
benennen. Ehegatten haben in dem Antrag zudem zu erkli-
ren, in welchem Verhiltnis der aufjeden Ehegatten entfal-
lende Anteil der Kapitalertrdge zu den gesamten Kapitaler-
trigen der Ehegatten steht, damit die Kirchensteuer
entsprechend diesem Verhiltnis aufgeteilt, einbehalten und
abgefiihrt werden kann. Wird kein Aufteilungsverhiltnis
angegeben, erfolgt eine Aufteilung nach Képfen.

Die Abzugsfihigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe
wird bereits beim Steuerabzug mindernd berticksichtigt.

Auslandische Quellensteuer

Auf die auslindischen Ertrdge des Sondervermogens wird teil-
weise in den Herkunftslindern Quellensteuer einbehalten.
Die Kapitalanlagegesellschaft kann die anrechenbare Quellen-
steuer auf der Ebene des Sondervermogens wie Werbungskos-
ten abziehen. In diesem Fall ist die ausldndische Quellensteuer
auf Anlegerebene weder anrechenbar noch abzugsfihig.

Ubt die Kapitalanlagegesellschaft ihr Wahlrecht zum Abzug
der auslidndischen Quellensteuer auf Fondsebene nicht aus,
dann wird die anrechenbare Quellensteuer bereits beim
Steuerabzug mindernd berticksichtigt.

Zwischengewinnbesteuerung

Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder Riickgabepreis
enthaltenen Entgelte fiir vereinnahmte oder aufgelaufene
Zinsen sowie Gewinne aus der VerdulRerung von nichtin § 1
Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f) InvStG genannten
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Kapitalforderungen, die vom Fonds noch nicht ausgeschiittet
oder thesauriert und infolgedessen beim Anleger noch nicht
steuerpflichtig wurden (etwa Stiickzinsen aus festverzins-
lichen Wertpapieren vergleichbar). Der vom Sondervermo-
gen erwirtschaftete Zwischengewinn ist bei Riickgabe oder
Verkauf der Anteile durch Steuerinlinder einkommen-
steuerpflichtig. Der Steuerabzug auf den Zwischengewinn
betrigt 25% (zuziiglich Solidarititszuschlag und ggf.
Kirchensteuer).

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn kann
im Jahr der Zahlung einkommensteuerlich als negative Ein-
nahme abgesetzt werden. Er wird bereits beim Steuerabzug
steuermindernd berticksichtigt. Wird der Zwischengewinn
nicht veroffentlicht, sind jihrlich 6% des Entgelts fiir die
Riickgabe oder Veriuflerung des Investmentanteils als
Zwischengewinn anzusetzen.

Die Zwischengewinne konnen regelmil3ig auch den Ab-
rechnungen sowie den Ertrignisaufstellungen der Banken
entnommen werden.

EU-Zinsrichtlinie / Zinsinformationsverordnung

Die Zinsinformationsverordnung (kurz ZIV), mit der die
Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003, ABL. EU
Nr. L157 S. 38 umgesetzt wird, soll grenziiberschreitend die
effektive Besteuerung von Zinsertrigen nattirlicher Personen
im Gebiet der EU sicherstellen. Mit einigen Drittstaaten (ins-
besondere mit der Schweiz, Liechtenstein, Channel Islands,
Monaco und Andorra) hat die EU Abkommen abgeschlos-
sen, die der EU-Zinsrichtlinie weitgehend entsprechen.
Dazu werden grundsitzlich Zinsertrige, die eine im euro-
pdischen Ausland oder bestimmten Drittstaaten ansissige
natiirliche Person von einem deutschen Kreditinstitut (das
insoweit als Zahlstelle handelt) gutgeschrieben erhilt, von
dem deutschen Kreditinstitut an das Bundeszentralamt fiir
Steuern und von dort aus letztlich an die auslidndischen
Wohnsitzfinanzdmter gemeldet.

Nach der ZIV ist von der Kapitalanlagegesellschaft fiir jeden
in— und auslidndischen Fonds anzugeben, ob er der ZIV
unterliegt (in scope) oder nicht (out of scope).

Fiir diese Beurteilung enthilt die ZIV zwei wesentliche Anla-
gegrenzen.

Wenn das Vermogen eines Fonds aus hdchstens 15% Forde-
rungen im Sinne der ZIV besteht, haben die Zahlstellen, die
letztendlich auf die von der Kapitalanlagegesellschaft ge-
meldeten Daten zuriickgreifen, keine Meldungen an das
Bundeszentralamt fiir Steuern zu versenden. Ansonsten 19st
die Uberschreitung der 15%-Grenze eine Meldepflicht der



Zahlstellen an das Bundeszentralamt fiir Steuern tiber den in
der Ausschiittung enthaltenen Zinsanteil aus.

Bei Uberschreiten der 40%-Grenze ist der in der Riickgabe
oder Verdul3erung der Fondsanteile enthaltene Zinsanteil zu
melden. Handelt es sich um einen ausschiittenden Fonds, so
ist zusdtzlich im Falle der Ausschiittung der darin enthaltene
Zinsanteil an das Bundeszentralamt fiir Steuern zu melden.
Handelt es sich um einen thesaurierenden Fonds, erfolgt
eine Meldung konsequenterweise nur im Falle der Riickgabe
oder Veriuf3erung des Fondsanteils.

Zum 30.4.2009 war der Forderungsquotient des Bouwfonds
European Residential groRRer als 15%, jedoch kleiner als 40%.
Der Zinsanteil betrug EUR 0,0827 pro Anteil.

Grunderwerbsteuer

Der Verkaufvon Anteilen an dem Sondervermégen 16st keine
Grunderwerbsteuer aus.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfithrungen gehen von der derzeit be-
kannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland
unbeschrinkt einkommensteuerpflichtige oder unbe-
schrinkt korperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann
jedoch keine Gewihr dafiir iibernommen werden, dass sich
die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung, Recht-
sprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht dndert.

Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrund-
lagen des Fonds flir vorangegangene Geschiftsjahre (z.B.
aufgrund von steuerlichen AuRenpriifungen) kann fiir den
Fall einer fiir den Anleger steuerlich grundsitzlich nachteili-
gen Korrektur zur Folge haben, dass der Anleger die Steuer-
last aus der Korrektur fiir vorangegangene Geschiftsjahre zu
tragen hat, obwohl er unter Umstidnden zu diesem Zeitpunkt
nicht in dem Sondervermdgen investiert war. Umgekehrt
kann fiir den Anleger der Fall eintreten, dass ihm eine steu-
erlich grundsitzlich vorteilhafte Korrektur fiir das aktuelle
und fiir vorangegangene Geschiftsjahre, in denen er an dem
Sondervermdogen beteiligt war, durch die Riickgabe oder Ver-
dullerung der Anteile vor Umsetzung der entsprechenden
Korrektur nicht mehr zugute kommt.

Zudem kann eine Korrektur von Steuerdaten dazu fiihren,
dass steuerpflichtige Ertrige bzw. steuerliche Vorteile in
einem anderen als eigentlich zutreffenden Veranlagungs-

zeitraum tatsichlich steuerlich veranlagt werden und sich
dies beim einzelnen Anleger negativ auswirkt
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Bescheinigung nach 8 5 Abs. 1 S. 1 Nr. 3 Invest-
mentsteuergesetz (InvStG) tiber die Ermittlung der
steuerlichen Angaben

An die Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft (nachfolgend die Gesellschaft).

Die Gesellschaft hat uns beauftragt, auf der Grundlage der von einem Abschlusspriifer nach § 44 Abs. 5 InvG gepriiften
Rechnungslegung und des gepriiften Jahresberichtes fiir das Investmentvermdgen Bouwfonds European Residential fiir
den Zeitraum vom or1. Mai 2008 bis 30. April 2009 die steuerlichen Angaben nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 Investment-
steuergesetz (InvStG) zu ermitteln und gem. § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 InvStG eine Bescheinigung dariiber abzugeben, ob die
steuerlichen Angaben mit den Regeln des deutschen Steuerrechts {ibereinstimmen.

Unsere Aufgabe ist es, ausgehend von der Rechnungslegung und den sonstigen Unterlagen der Gesellschaft fiir das Invest-
mentvermdgen Bouwfonds European Residential die Angaben nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG nach den Regeln des
deutschen Steuerrechts zu ermitteln. Eine Beurteilung der Ordnungsmaifigkeit dieser Unterlagen und der Angaben des
Unternehmens war nicht Gegenstand unseres Auftrags.

Im Rahmen der Uberleitungsrechnung werden die Kapitalanlagen, die Ertrige und Aufwendungen sowie deren Zuordnung
als Werbungskosten steuerlich qualifiziert. Soweit die Gesellschaft Mittel in Anteile an Zielfonds investiert hat, beschrinkt
sich unsere Titigkeit ausschlieRlich auf die korrekte Ubernahme der fiir diese Zielfonds zur Verfiigung gestellten steuerli-
chen Angaben nach MaRRgabe vorliegender Bescheinigungen nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 InvStG. Die entsprechenden
steuerlichen Angaben wurden von uns nicht gepriift.

Die Ermittlung der steuerlichen Angaben nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG beruht auf der Auslegung der anzuwen-
denden Steuergesetze. Soweit mehrere Auslegungsmoglichkeiten bestehen, oblag die Entscheidung hiertiber den gesetzli-
chen Vertretern der Gesellschaft. Wir haben uns bei der Erstellung davon tiberzeugt, dass die jeweils getroffene Entscheidung
in vertretbarer Weise auf Gesetzesbegriindungen, Rechtsprechung, einschlidgige Fachliteratur und veroffentlichte Auffas-
sungen der Finanzverwaltung gestiitzt wurde. Wir weisen darauf hin, dass eine kiinftige Rechtsentwicklung und insbeson-
dere neue Erkenntnisse aus der Rechtsprechung eine andere Beurteilung der gewdhlten Auslegung notwendig machen
konnen.

Auf dieser Grundlage haben wir die steuerlichen Angaben nach § 5 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 und 2 InvStG nach den Regeln des
deutschen Steuerrechts ermittelt.

Miinchen, den 17. Juli 2009
Deloitte & Touche GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Schulz ppa. Dirnaichner
(Rechtsanwalt/Steuerberater) (Wirtschaftspriifer/Steuerberater)
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Gremien

Kapitalanlagegesellschaft

Catella Real Estate AG
Kapitalanlagegesellschaft

Alter Hof g

D-80331 Miinchen

Telefon +49-89-189 16 65-0
Telefax +49-89-189 16 65-66

Handelsregister: Amtsgericht Miinchen
Handelsregisternummer: HRB 169 o571

Griindung
18.1.2007

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital am 31.12.2008
2,5 Millionen EUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2008
3,1 Millionen EUR

Aufsichtsrat

Johan Ericsson (Vorsitzender)
Catella Financial Advisory AB, Schweden
Group Chief Executive

Ando Wikstrom (stellvertretender Vorsitzender)
Catella Financial Advisory AB, Schweden
Deputy Chief Executive/ CFO

Anders Ek
Selbstindiger Berater

Heimo Leopold
Vermogensverwalter

Paul Vismans
Selbstindiger Berater

Lennart Schuss (ab 14.5.2009)

Catella Corporate Finance AB, Schweden
Chief Executive Officer
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Vorstand

Dr. Andreas Kneip (Vorstandssprecher)
Bernhard Fachtner

Gesellschafter

Catella Property Fund Management AB, Schweden (94,5%)
Catella Tellaca Holding AB, Schweden (5,5%)

Depotbank

Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG (bis 30.6.2009)
Kardinal-Faulhaber-Stral3e 1
D-80333 Miinchen

Gezeichnetes Kapital am 31.12.2008
2.407.151 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2008
26.929.015 TEUR

CACEIS Bank Deutschland GmbH (ab 1.7.2009)
Lilienthalallee 34-36
D-80939 Miinchen

Gezeichnetes Kapital am 31.12.2008
5.113 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2008
153.392 TEUR

Abschlusspriifer

PricewaterhouseCoopers AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
ElsenheimerstraRe 33

80687 Miinchen



Sachverstandigenausschuss

Bei der Catella Real Estate AG gebildeter Sachverstindigenausschuss, der ab 28.6.2009 nur noch fiir den Bouwfonds

European Residential zustindig ist.

Stefan Bronner

Dipl.-Kfm. | MRICS | Chartered Surveyor

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fiir
die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Klaus-Peter Keunecke

Dipl.-Ing.

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fiir
die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken.
Vorsitzender des Sachverstindigenausschusses.

Stefan Wicht

Dipl.-Ing. ,Architekt

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fiir
die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Florian Lehn

Dipl.-Ing. (FH)

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fiir
die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiikken.
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Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft
Alter Hof 5

D-80331 Miinchen

Deutschland

Tel:  +49(0)891891665-0

Fax:  +49(0)89 189 16 65 - 66

Bouwfonds Real Estate Investment Management Deutschland GmbH
Potsdammer Stra3e 58

10785 Berlin

Deutschland

Tel:  +49 (0)3059 00 97 - 60

Fax:  +49(0)30 59 0097 - 89






