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Kennzahlen , Auf einen Blick”

Fondsvermﬁgen Stand 30.4.2012  Stand 30.4.2011
Fondsvermdgen netto 367.068 282.279 TEUR
Fondsvermogen brutto (Fondsvermoégen netto zzgl. Kredite) 537.947 391.586 TEUR
Netto-Mittelzufluss® (korrigiert um Ertragsausgleich | Aufwandsausgleich) 72.071 115.415 TEUR
Finanzierungsquote? 35,1 31,3 %
Immobilienvermogen
Immobilienvermogen gesamt (Summe der Verkehrswerte [Kaufpreise im Erstjahr) 487.054 342.296 TEUR
davon direkt gehalten 238.844 199.792 TEUR
davon iiber Immobilien-Gesellschaften gehalten 248.210 142.504 TEUR
Anzahl der Fondsobjekte gesamt 47 40
davon tiber Immobilien-Gesellschaften gehalten 23 17
davon im Bau/Umbau o o
Verinderungen im Immobilienportfolio*
Ankdufe von Objekten 8 25
Verkiufe von Objekten3 I o)
Vermietungsquote# 97,2 96,1 %
Liquiditit
Brutto-Liquiditdts 29.902 36.086 TEUR
Gebundene Mittel ¢ 16.099 12.733 TEUR
Netto-Liquiditit? 13.802 23.354 TEUR
Liquidititsquote?® 3,760 8,273 %
Wertentwicklung (BVI-Rendite)®
Geschiftsjahr! 6,7 2,7 %
seit Auflage™ 19,9 12,3 %
Anteile
Umlaufende Anteile 33.717.156 26.828.111  Stiick
Anteilwert* 10,89 10,52 EUR
Ausschiittung
Tag der Ausschiittung 1.8.2012 1.8.2011
Ausschiittung je Anteil 0,29 0,32 EUR
Gesamtkostenquote 1,03 0,83 %
Auflage des Fonds: 27.12.2007
ISIN: DE000AoMg8N2
WKN: AoMg8N
Internet: www.catella-realestate.de

Im Berichtszeitraum 1.5.2011 bis 30.4.2012, im Vergleichszeitraum 1.5.2010 bis 30.4.2011;

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

Im Zeitraum vom 1.5.2011 bis 30.4.2012 wurden die drei verbliebenen von urspriinglich 48 Reihenhidusern in Markt Schwaben verkauft;

Es liegt somit ein vollstindiger Verkauf der Immobilie Markt Schwaben vor, der hier mit Verkiufen von ,,Eins“ ausgewiesen wird;

AufBasis Jahres-Bruttosollmietertrag, durchschnittlich;

Die Bruttoliquiditit errechnet sich aus den Liquiditdtsanlagen korrigiert um die Forderungen | Verbindlichkeiten aus Anteilsabsatz;

Gebundene Mittel: fiir die nichste Ausschiittung vorgesehene Mittel, fiir Ankiufe und Bauvorhaben reservierte Mittel, Bewirtschaftungs-

kosten, Verbindlichkeiten aus Grundstiickskdufen und Bauvorhaben, Verbindlichkeiten aus anderen Griinden (abziiglich Verbindlichkeiten

aus Devisentermingeschiften zuziiglich 50 % der Verbindlichkeiten aus Devisentermingeschiften, die in den ndchsten 12 Monaten fillig

werden) und kurzfristige Riickstellungen;

Brutto-Liquiditdt abziiglich gebundener Mittel;

Netto-Liquiditit bezogen auf Fondsvermdgen netto;

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

Berechnungsgrundlage: Anlage, Endbewertung und Ertragswiederanlage der Ausschiittung zum Anteilwert (= kostenfreie Wiederanlage);

 Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermogens ermoglicht keine Prognose fiir die zukiinftige Wertentwicklung;

" Angabe zum 30.4.2012 fiir den Zeitraum vom 27.12.2007 bis 30.4.2012, Angabe zum 30.4.2011 fiir den Zeitraum vom 27.12.2007 bis
30.4.20I1;

2 Auf einen Ausweis des Ausgabe- bzw. Riicknahmepreises wird verzichtet, da derzeit weder ein Ausgabeaufschlag noch ein Riicknahmeab-

schlag erhoben wird und somit sowohl der Ausgabe- als auch der Riicknahmepreis dem Anteilspreis entsprechen.
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Bericht der Fondsverwaltung

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Wihrend die groRen Volkswirtschaften der Eurozone
tiberwiegend auf der Stelle treten, beweist sich die deut-
sche Wirtschaft weiterhin als gefestigt. Auf ein saisonbe-
reinigtes Minus von 0,3 % im vierten Quartal gegentiber
dem Vorquartal folgte eine Stabilisierung auf 0,0 % in der
Eurozone. Deutschland hingegen konnte den ersten Dimpfer
fir das Bruttoinlandsprodukt seit der Wirtschaftskrise
2009 von -0,2 % im letzten Quartal 2011 im Folgequartal
tiberwinden und um o,5 % steigern. *

Die nicht-saisonbereinigten Werte in Griechenland von
-6,2 % versprechen noch keine Aussichtauf Besserung beim
Euro-Wackelkandidaten. > Deutschland profitiert nach wie
vorvon der Fiskalpolitik der Europdischen Zentralbank und
dem in diesem Zuge historisch niedrig verbleibenden Leit-
zins. 3 Zudem kann sich Deutschland durch sehr geringe
Zinsen auf Staatsanleihen giinstig refinanzieren. Zugleich
bleibt dieser Weg vielen weiteren europdischen Mitgliedern
verwehrt, da sie sich nur zu schwicheren Konditionen an
den Kapitalmirkten versorgen konnen. Beispielsweise
liegen zwischen deutschen zehnjihrigen Staatsanleihen
sowie italienischen und spanischen Staatsanleihen tber
500 Basispunkte Unterschied. 4

Aufgrund der soliden Basis fiir die deutsche Wirtschaft ge-
hen Prognosen des Analysehauses Oxford Economics davon
aus, dass das Bruttoinlandsprodukt im Jahresverlauf 2012
um insgesamt 0,5 % steigen wird, wihrend der Durchschnitt
der Eurozone ein prognostiziertes Minus von 0,5 % zu ver-
zeichnen haben wird. Im Vergleich zum Vorjahreswachstum
in Hohe von 3,1 % wird Deutschland damit gleichwohl einen
Riickgang registrieren. > Deutschland gerit also keineswegs
ins Wanken, kann sich aber auch nicht als wirtschaftliche
Zugmaschine, die durch signifikantes Wachstum herausra-
gen wiirde, fiir den Euroraum einspannen lassen.

Dies spiegelt sich hingegen nur teilweise im monatlichen
Economic Sentiment Indicator (ESI) der Europdischen
Kommission wider, der im April 2012 fiir fiinf der sieben
grolten EU-Mitglieder, namentlich Italien (-5,7), Polen
(-2,3), Spanien (-2,3), Deutschland (-1,0) und Frankreich
(-0,4) deutliche bis leichte Riickgidnge in der wirtschaftli-
chen Einschitzung registriert. Die Niederlande (+1,2) und
das Vereinigte Konigreich (+4,2) sehen eine Verbesserung
der konjunkturellen Stimmung. Insbesondere fiir Deutsch-

land bleibt festzuhalten, dass sich nur noch die baltischen
Staaten und Schweden in der Stimmungslage tiber dem
langjdhrigen Mittel befinden.

Die Besorgnis um mogliche Teilaustritte aus der Euro-
gemeinschaft hat sich in Folge der ergebnislosen Regie-
rungsbildung und den bevorstehenden Neuwahlen in
Griechenland weiter intensiviert. Welche genauen Folgen
ein moglicher Austritt Griechenlands aus der Eurozugeho-
rigkeit mit sich bringt, ldsst sich derzeit nicht vorhersagen,
dennoch wiirde dieser Schritt fiir den Euroraum in jedwe-
dem Szenario einen immensen wirtschaftlichen Einschnitt
bedeuten.”

Aufgrund dieser Unsicherheit und der heterogenen 6kono-
mischen Entwicklungen der einzelnen EU-Mitglieder ste-
hen die Vorzeichen tiber fast den gesamten Euroraum auf
Wende, so will Frankreichs neuer Staatsprisident Hollande
den rigiden Sparkurs im Sinne Deutschlands nicht affir-
mieren, sondern wachstumsfordernde MaRnahmen ein-
setzen. Dartiber hinaus ist er Befiirworter der von Merkel
abgelehnten Eurobonds. ® Europa steht vor einer intensiven
Phase aus Diskussion und Dialog.

Tabelle 1 — Prognese zu Wirtschaftsdaten (in %)

Rabobank? -0,5
CPI 2,7 2,2 1,2
AL-Quote 10,2 11,0 10,7
Consensus™  BIP 1,5 -0,4 0,8
CPI 2,7 2,4 1,8
AL-Quote 10,2 11,0 11,2

CPI = Verbraucherpreisindex

Ein prignantes Ansteigen der Inflation ist 2012 vorerst
nicht zu erwarten, die Rabobank Prognosen gehen aktuell
von ca. 2,2 % im laufenden Jahr und von 1,2 % in 2013 aus.
Fiir das Jahr 2012 unterscheidet sich der Durchschnittswert
von 2,4 % der 25 Analyse- und Bankhduser, die Consensus
zusammenfasst um 20 Basispunkte. Im Folgejahr liegt die
Inflation laut Consensus Durchschnittsprognose mit 1,8 %
nach wie vor deutlich niher an der ausgegebenen EZB-
Preisstabilitdtsobergrenze von 2,0 %. "

in der EU27y stabil;

N

Accounts 1** Quarter 2012;
EZB 2012 — Monthly Bulletin o5/2012;

o v s w

results April 2012 — Economic sentiment indicator;
7 Welt 2012 — Griechenland-Chaos Die Euro-Zone zwischen

8 Triumph und Ruin; Wallstreet Journal 2012 — Experten warnen

Eurostat 2012 — Euroindikatoren 73/2012 — BIP im Euroraum und
Hellenic Statistical Authority (El.Stat) 2012 — Quarterly National
Bloomberg 2012 — Snapshot for Government bonds, 24.5.2012;

Oxford Economics 2012 — Germany Daily briefing April 2012;
Europdische Kommission — Business and consumer survey

Griechenland vor Euro-Austritt; N-TV 2012 — G8 stellt
Griechen vor die Wahl; Handelsblatt 2012 — Austritt Griechen-
lands Die Euro-Zone bereitet sich auf den Ernstfall vor;

8 FAZ 2012 — Schuldenkrise Hollande will Eurobonds; Hamburger
Abendblatt 2012 — G8-Gipfel - Hollande will Euro-Bonds Merkel
unter Druck; Focus 2012 — EU-Sondergipfel berit iiber mehr
Wachstum; Zeit 2012 — Hollande will Europa umkrempeln;

9 Rabobank 2012 — Financial Markets Research - Monthly Outlook
May 2012;

* Consensus Forecasts 2012 — Consensus Economic survey May 2012;

1 BZB 0.]. — The definition of price stability.



Immobilieninvestmentmarkte

Obwohl im Besonderen Immobilien seit Beginn der inter-
nationalen Finanzkrise bei deutschen Investoren als er-
schiitterungsfest gelten, waren die vergangenen zwei Jahre
fir die Anlageklasse der Offenen Immobilienfonds nach
deutschem Investmentrecht mit durchaus einschneiden-
den Ereignissen versehen. Paradoxerweise sorgt die Flucht
in Sachwerte wie Einzelhandels- oder Wohnimmobilien
fiir einen lange Zeit vermissten Nachfragetiberhang, wih-
rend die Offenen Immobilienfonds, aufgrund des teilwei-
sen Aussetzens der Anteilsscheinriicknahme, in ihrer Risi-
kowahrnehmung deutlich zugenommen haben. Dreizehn
Fonds wurden eingefroren, wovon insgesamt zehn abgewi-
ckelt werden sollen. Darunter befinden sich auch zwei der
Schwergewichte, die mit insgesamt 11 Mrd. Immobilien-
vermdogen in die Liquidation gehen.*

Die durchschnittliche kapitalgewichtete Fondsgesamtren-
dite des IPD Index fiir Offene Immobilienfonds (OFIX-ALL)
betrigt tiber die letzten zehn Jahre 3,0 % p. a. Fiir das letzte
Jahr gibt IPD die Jahresrendite mit 0,9 % in diesem Segment
an. Der deutliche Einbruch ist vor allem auf die in der Li-
quidation befindlichen Fonds zuriickzufiihren. Die negati-
ve Performance der Offenen Immobilien-Publikumsfonds
von -0,4 % im Anfangsquartal 2012 ist maRgeblich der
Abwertung des SEB Immolnvest Ende April im Vorfeld der
versuchten Wiederdffnung geschuldet. 2

Wohnimmobilien bleiben in Zeiten intransparenten
Marktprognosen eine nachgefragte und risikoarme Asset-
klasse, die mit solider Persistenz kalkulierbar und rentabel
Robustheit gegen Marktrisiken verspricht. Die Investoren-
nachfrage, ob direkt oder indirekt, nach Anlageobjekten
in diesem Segment bleibt unverdndert hoch und das In-
vestmentumfeld im europaweiten Querschnitt weiterhin
stabil. Jedoch befinden sich einerseits Mirkte wie Irland
und Spanien in einer deutlichen Korrekturphase, wihrend
in Dinemark und den Niederlanden bereits wieder das
Preisniveau von 2005 und damit eine Stabilisierungspha-
se erreicht wurde. Gleichwohl steigen die Preise fiir Woh-
nimmobilien in Mirkten wie Deutschland und Osterreich
weiter an.

Aktuelle Renditen und Prognosen fiir wichtige Zinsinstru-
mente geben wir in Tabelle 2 wieder (alle Angaben in %):3

' SEB Asset Management 2012 — SEB Immolnvest Fonds-Daten-
blatt; Credit Suisse Asset Management 2012 — Halbjahresbericht
3I. Midrz 2012;

* IPD 2012 — Offene Fonds Immobilien Index OFIX — Ergebnisse
zum 30. April 2012;

Tabelle 2 — Swap-Prognosen *

T a0z | s | o | iz

EZB-Refi 1,00 1,00 1,00 1,00
3-M EURIBOR 0,70 0,75 0,78 0,94
10-J. SWAP 2,12 2,15 2,35 2,80
30-J. SWAP 2,46 2,35 2,60 3,20

Im historischen Gesamtrenditevergleich (2002 — 2011) von
Wohnimmobilien (Benchmark hier: IPD Total Return Re-
sidential D, F und NL) zu langjdhrigen Staatsanleihen und
Swaps (vergleiche dazu Abbildung 1) zeigt sich eine deutli-
che Out-Performance von niederldndischen und franzosi-
schen Wohnimmobilien bis zum Jahre 2008 und die Stabi-
litdt deutscher Wohnimmobilien seit 2006.

Der franzosische Markt hat aus derzeitigem Betrachtungs-
winkel eine ,V-formige“ Rezession durchschritten und
aufgrund des hohen Wertzuwachses im Jahr 2011 bereits
wieder eine hohe Gesamtrendite von 11,7 % registriert. In
den Niederlanden konnten Wohnimmobilien nur aufgrund
des stabilen Cashflows eine positive Gesamtrendite von
1,9 % erzielen. In Deutschland konnte zwar die hochste Ge-
samtrendite des Betrachtungszeitraums verbucht werden,
dennoch zeigt sich mit einer Gesamtrendite von 7,84 %
die Stabilitdt und geringe Volatilitit des Wohnungsmark-
tes. Eine Uberhitzung ist deshalb trotz des betrichtlichen
Nachfrageiiberhangs riickblickend fiir das Jahr 2011 auszu-
schlief3en.

Abbildung 1
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3 Rabobank 2012 - Financial Markets Research - Monthly Outlook
May 2012;
+ Rabobank 2012 — Financial Markets Research - Monthly Outlook
May 2012; 9



Bericht der Fondsverwaltung

Im 1o-Jahresmittel (Abbildung 2) erreichten Wohnimmobi-
lien in allen drei Lindern ein positives Ergebnis gegeniiber
Swaps (3,06 Prozentpunkte) und europdischen Staatsanlei-
hen (3,37 Prozentpunkte).

Abbildung 2 — Spreads Total Return
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Bei anhaltend niedrigem Refinanzierungszinssatz, durch-
schnittlicher Inflation und stabilen Miet-Cashflows erwar-
ten wir auch in den nichsten Quartalen keine signifikante
Anderung in dieser Gegeniiberstellung.

Immobilienmarkte

Die Wohnimmobilienmirkte im Investitionsgebiet des
Bouwfonds European Residential entwickelten sich im Be-
trachtungszeitraum unproportional.

Entgegen der Ende 2011 getitigten Projektion, die fiir den
Zeitraum 2013/2014 eine akzentuierte Rekonvaleszenz der
Bautitigkeit ankiindigte, korrigierten die Experten von Eu-
roconstruct ihre Prognose nach unten und gehen ab 2013
von einem europdischen Bauvolumen auf dem Niveau der
frithen 2000er Jahre aus. * Trotz dessen, das in Deutschland
die Zahl der Wohnungsbaugenehmigungen neuer Woh-
nungen in 20II mit ca. 205.000 um 37.000 hoher ausfillt
als im Vorjahr, wird die Zahl der Baufertigstellungen vor-
aussichtlich zwischen 160.000 und 170.000 Einheiten blei-
ben. Auch in 2012 wird die Zahl der Baufertigstellungen
prdsumtiv unter 200.000 Einheiten verbleiben. >3 Damit
wiirde die Zahl der Wohnungsbaufertigstellungen weiter
im Bereich von 2 pro 1.000 Einwohner bleiben. Nur Irland,

Ungarn und Dinemark weisen geringe Zahlen auf. Der
Durchschnitt aller von Euroconstruct untersuchten Linder
liegt bei ca. 3,2. Spitzenreiter sind Finnland (ca. 6,1), die
Schweiz (ca. 5,8) und Frankreich (ca. 5,3).4

Ein entscheidendes Charakteristikum von Wohnmairkten
ist die Differenzierung in Miet- und Eigennutzermirkte.
Deutschland als der grol3te europdische Wohnimmobili-
enmarkt ist ein ausgeprigter Mietmarkt, auch Frankreich
und die Niederlande sind vergleichsweise grof3e Mieterna-
tionen. Norwegen und Schweden haben mit jeweils 77 %
und 68 % Eigennutzeranteil eher kleinere Mietmarkte. Da-
her ist die Beobachtung beider Segmente des Wohnmark-
tes von aul3erordentlicher Bedeutung. Eine Einzelbetrach-
tung der Ziellinder des Bouwfonds European Residential
soll dartiber detaillierten Aufschluss geben.

Deutschland

Der jahrelang als zu konservativ abgestempelte deutsche
Wohnungsmarkt mit seinen stabilen aber eher durch-
schnittlichen Renditen hat ebendeswegen an ungeahnter
Attraktivitit gewonnen. Nahezu mit den ersten deutliche-
ren Preistendenzen nach oben resultiert die allgemeine
Besorgnis vor einer Immobilienblase. Dies wird vor allem
an den zum Teil prignanten Preissteigerungen fiir Wohn-
eigentum in prosperierenden GroRstddten substantiiert,
aber nach tiber zehn Jahren der preislichen Stagnation
bewegen sich die jiingsten Preisanstiege iiberwiegend im
Rahmen einer Erholung des Preisniveaus. Erst wenn sich
die Preise flichendeckend von Fundamentaldaten wie Mie-
te und Einkommen abkoppeln, kann sich eine iiberméRige
Preiserh6hung bilden. s

Erkennbar wird die Preissteigerung anhand des Angebots-
erhobenen Preisindexes IMX. ¢ Demnach befinden sich die
Preise fiir bestehende Eigentumswohnungen bei 108,3 (Mirz
2007 = 100) und fiir Neubauwohnungen bei 121,8. Auf zwolf
Monate gesehen haben die beiden Indizes also um ca. 8o
und 6o Basispunkte zugelegt. Im Langzeitvergleich betrug
die durchschnittliche Steigerung seit 2007 1,7 % bzw. 4,4 %.
Fiir Wohnhiuser lagen die Neubauwerte zum gleichen Zeit-
punkt bei 109,5 und fiir Bestandsgebiude bei 103,5. Insbe-
sondere Bestandsobjekte lagen bis August 2011 mit einem
zwischenzeitlichen Indexwert von 96,1 (Nov. 2009) unter
dem Niveau von 2007. Erstim letzten Dreivierteljahr sind die
Preise um 45 Basispunkte gestiegen.”

! Euroconstruct 2012 - 72th Euroconstruct Conference Paris, 2011;
2 Destatis 2012 - Baufertigstellungen im Hochbau; Pressemittei-

lung Nr. 097 — 2012;

w

betrug das Verhiltnis durchschnittlich 1:0,95 -> 2011:

167.760 Baugenehmigungen in 2010 multipliziert mit 0,95 = ca.
159.000 Fertigstellungen; 2012: 204.780 Baugenehmigungen in

2011 multipliziert mit 0,95 = ca. 194.000 Fertigstellungen.

I0 4 Euroconstruct 2012 - 72th Euroconstruct Conference Paris, 2011;

Zugrunde gelegt wurde das Verhiltnis Baufertigstellungen zu
Baugenehmigungen des Vorjahres — zwischen 2000 und 2012

5 BVR 2012 - Derzeit keine Ubertreibungen am Immobilien-
markt; vdp 2012 - vdp erwartet fiir 2012 stabile Entwicklung am
Pfandbriefmarkt - Nr. 4/2012; DIW 2012 — DIW Wochenbericht
- Immobilienblasen friihzeitig erkennen — Nr. 16, FAZ 2012 -
Gutachter sehen keine Preisblase; FAZ — 2012 - Auf der Suche
nach der Immobilienblase;

Der Index erfasst die Angebotspreise auf der Internetplattform
Immobilienscout24;

Immobilienscout24 2012 - IMX April 2012 - Angebotspreise fiir
Wohneigentum weiter im Aufwind.
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Die Angebotsmieten weisen eine durchschnittliche Steige-
rung von 2,1 % pro Jahr seit Midrz 2007 auf. Innerhalb der
vergangenen zwolf Monate registrierte der IMX einen Zu-
wachs von 20 Basispunkten und damit einen fast deckungs-
gleichen Wert zum Fiinfjahresschnitt.* Im Besonderen die
fiinf groRten Stidte und vor allem stiddeutsche GroRstidte
mit hoher Nachfrage bei gleichzeitig niedrigen Leerstands-
zahlen durchlaufen Kauf- und Mietpreissteigerungen.

Frankreich

In Frankreich scheint sich die Preiskurve fiir Eigentums-
wohnungen (,Appartements“) 2011 wieder erholt zu ha-
ben. Nachdem im Jahresvergleich die Preise 2010 um 3,4 %
zugelegt haben, erwies sich das Jahr 2011 nochmals ro-
buster und verzeichnete ein Zwolfmonatsplus von 8,9 %. >
Laut INSEE befanden sich die Werte im Schlussquartal mit
einem Plus von 6,7 % trotz geringer Steigerung gegentiber
Drittquartal von 0,4 % immer noch deutlich iiber dem Vor-
jahresquartal. 3

Auch wenn sich die positive Entwicklung fldchende-
ckend niederschligt, ergibt sich ein dhnliches Bild wie
in Deutschland, wo tberwiegend Agglomerationsriume
von der positiven Dynamik profitieren. So beispielsweise
die Regionen Languedoc-Roussillon (Montpellier), Midi-
Pyrénées (Toulouse) und Rhone-Alpes (Lyon), die alle seit
2009 wieder stetige Preisanstiege registrieren konnten.
Aufgrund der zentralistischen Struktur zu Gunsten Paris
ist die Hauptstadt der angespannteste Markt, wo die Eigen-
tumswohnungspreise zum Jahresende 14,7 % hoher liegen
als im Winter 20710. 4

Ahnlich wie in Deutschland verteilt sich die Mietpreisent-
wicklung heterogen. Von den zwolf einwohnerstirksten
Stddten des Landes stechen insbesondere Straf3burg und
Lille mit Mietpreissteigerungen von 3,9 % und 2,7 % in
2011 hervor. Paris positioniert sich mit 3,0 % dazwischen.
Stddte wie Toulouse, Nizza, Nantes und Lyon liegen trotz
Abstand weiterhin bei Werten von 1,3 % bis 2,0 %. Nega-
tive Trends registrierten einzig Rennes und Grenoble mit
-1,2 % und -1,0 %. 5

Niederlande
Unter anderem aufgrund der ungiinstigen Zahlen des vier-
ten Quartals, in dem trotz sinkender Preise erneut weniger

Immobilienscout24 2012 — IMX April 2012 — Angebotspreise fiir
Wohneigentum weiter im Aufwind;

FNAIM 2012 — Marché Immobilier Ancien & Conjuncture — Bilan
2011 & Perspectives 2012;

INSEE 2012 — Informations Rapides — Stabilisation des prix des
logements anciens au 4 e trimestre;

INSEE 2012 — Informations Rapides — Stabilisation des prix des
logements anciens au 4 e trimester; INSEE 2012- Séries longues
d‘indices de prix des logements anciens;

Clameur 2012 — Loyers de marche 2011 — Dans 'ensemble classe-
ment par departement et par ville;

Statistisk Sentralbyra 2012 — Boligprisindeksen 1. Kvartal 2012;

~
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Wohneigentum verkauft wurde, war 2011 fiir den nieder-
lindischen Eigentumswohnungsmarkt ein beschwerliches
Jahr. Zum Jahresbeginn 2011 liegt der Preis von Bestands-
wohnungen 4,6 % unter dem Vorjahreswert. Angesichts
des gesunkenen Verbrauchervertrauens, der unsicheren
Finanzlage und strengeren Bedingungen fiir die Vergabe
von Hypothekendarlehen entscheiden sich immer mehr
Haushalte fiir eine Mietwohnung.

Norwegen

Die Preisentwicklung Norwegens stellt sich seit dem zwei-
ten Quartal 2008 treppenformig dar. Einer jeweils halb-
jdhrlichen Anstiegsphase folgte zumeist ein Quartal Sta-
gnation respektive leichter Riickgang. Trotz vehementem
Preisriickgang im Jahr 2008 iiberwiegt durchgehend der
Preisanstieg, so dass Wohneigentum derzeit ein Allzeiten-
hoch erreicht hat. Mit einem Indexwert von 157,0 sind die
Kaufpreise fiir Hiuser und Eigentumswohnungen gegen-
tiber dem Basisjahr 2005 um mehr als 50 % gestiegen. ¢

In den grofRten Stidten des Landes (Oslo, Stavanger, Bergen
und Trondheim) zeigt sich ein Wachstum zwischen 5,6 % bis
8,0 %. Reihenhiuser konnten um 3,9 % zulegen, wihrend
frei stehende Ein- und Zweifamilienhduser mit 3,3 % und
Eigentumswohnungen mit 3,5 % nur unwesentlich niedri-
gere Steigerungen erfuhren. ¢

Im Vergleich des vierten Quartals 2011 mit dem Vorjahres-
quartal stiegen die Mieten in nahezu allen Gro3stidten an.
In Oslo lie3en sich um 5,1 %, sowie zusammengefasst in
Bergen, Trondheim, Stavanger und Troms¢ um 8,3 % hohere
Mieten realisieren.

Schweden

Nach annihernd drei Jahren mit durchgehender Preisstei-
gerung verzeichnet das Land mit dem Schlussquartal 2011
und dem Anfangsquartal 2012 zweimal in Folge Preiskor-
rekturen von 3,0 % und (vorldufig) 3,7 %8 im Vergleich zum
jeweiligen Vorquartal. Damit ist das Preisniveau aus dem
ersten Quartal 2010 wieder erreicht. Mit einem Indexwert
von 524 (1981 =100) befinden sich die Preise aber nach wie
vor deutlich iber den Werten des jeweils ersten Quartals in
2008 (486) und 2009 (475), als nach insgesamt sechs Jahren
mit steigenden Preisen erstmals wieder ein Preisriickgang
eingetreten war. 9

Statistisk Sentralbyra 2012 — Boligprisindeksen . Alle boliger;
Statistisk Sentralbyra 2012 — Statistikbanken — 06257: Leiemar-
kedsundersokelsen. Gjennomsnittlig manedlig leie og arlig leie
pr kvm, etter sone;

Das Statistikamt Schweden (SCB) weist darauf hin, dass diese
Werte noch unvollstindig sind, da es bei der Datenauswertung
auf Seiten des Landesvermessungsamtes

(Landmdteriet) zum Verzug bei den Daten fiir Mdrz und v.a.
April gekommen ist.

SCB 2012 — Statistica Centralbyran: Smahusbarometern t.o.m.
april 2012; II
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Gegentiber 2010 sind die Mieten 2011 landesweit um 2,4 %
gestiegen. Im Vorjahr fiel die Steigerung mit 1,6 % modera-
ter aus. Zum ersten Mal seit den frithen 19goer Jahren haben
kommunale Wohnungsunternehmen eine hohere Mietstei-
gerung umgesetzt als die privaten/gewerblichen Vermieter.
Obwohl tiblicherweise beide Gruppen in etwa im Gleich-
schritt erhdhen, respektive private/gewerbliche Vermieter
eine hohere Mietsteigerung durchsetzen, stehen den 6ffent-
lichen Mietsteigerungen von 2,6 % leicht niedrigere private/
gewerbliche Steigerungen von 2,3 % gegeniiber.

Im Grol3raum Stockholm zogen die Mieten um 2,6 % an,
im Grol3raum Go6teborg um 2,0 %. Dies ist das vierte Jahrin
Folge, in dem die Mietpreise in Stockholm stirker steigen
als in Goteborg.*

Dinemark

Insgesamt zwolf Quartale hintereinander war der Eigen-
tumsmarkt zwischen erstem Quartal 2007 und erstem
Quartal 2010 von sinkenden Preisen auf Jahresbasis ge-
prigt. Daraufhin folgte eine Erholungsphase, in der Preise
bis zum zweiten Quartal 2011 wieder anzogen. Zu diesem
Zeitpunkt lagen sie wieder auf gleichem Niveau wie sechs
Jahre zuvor. In der zweiten Jahreshilfte 2011 sind die Preise
fiir Eigentumswohnungen insgesamt um 6,0 % erneut zu-
riickgegangen. Im Grof3raum Kopenhagen haben sich die
Preise fiir das erste Quartal 2012 inzwischen wieder stabili-
siert und weisen ein Nullwachstum auf. Im Gesamtschnitt
des Landes haben die Preise nochmals um 1,8 % nachgege-
ben. An sehr nachgefragten Standorten wie beispielsweise
Frederiksberg ergab sich jedoch bereits wieder ein geringer
Anstiegvon 1 %. >

Strategische Ausrichtung des Bouwfonds European
Residential

Aktuell erreicht der Fonds folgende Allokation:
Dinemark (4,5 %)

Deutschland (60,9 %)

Frankreich (6,3 %)

Schweden (9,9 %)

Niederlande (16,3 %)

Norwegen (2,1 %)

Die Priferenz flir hohe Cashflow-Renditen iiber Wert-
steigerung fiihren zu einer taktischen Uberallokation in
Deutschland und Skandinavien. Die ,Core“-Investment-
strategie des Fonds bleibt dabei unverindert.

Da der Fonds jedoch grundsitzlich eine regionale Strategie
verfolgt, bei der gezielt in Regionen mit einem {iberdurch-
schnittlichen Wachstum investiert werden soll, ist es eben-
so wichtig, die regionale Allokation zu betrachten.

Die aktuelle 6konomische Diversifikation des Bouwfonds
European Residential ist folgendermalRen:

Dienstleistungsregionen (36 %)
Finanzdienstleistungsregionen (35 %)

Regierungs- und Verwaltungsstandorte (14 %)
Regionen, in denen kein Sektor die Wertschopfung
dominiert (13 %)

Tourismus-gemischt ( 2 %)

Wir werden auch vor dem Hintergrund anhaltender Unsi-
cherheit die Allokation auf ,,Core-Cluster“ wie Regierungs-
und Verwaltungsstandorte sowie ,diversifizierte“ Regio-
nen taktisch erhéhen.

Seitens der Produktstrategie investiert der Fonds in Miet-
wohnungen (80-9o %) sowie in Nischenmirkte wie z.B.
Seniorenwohnungen, ,Serviced Apartments“ und Studen-
tenwohnungen (10-20 %). Um den Investoren ein zusitz-
liches Renditepotential zu bieten, erlaubt der Fonds auch
Privatisierungen. Diese sind jedoch auf 20% begrenzt.
Des Weiteren erlaubt der Fonds auch eine Investition in
Entwicklungsprojekte bis maximal 20 % (ohne Projektent-
wicklungsrisiko).

Die aktuelle Produkt-Diversifikation stellt sich wie folgt dar:

Mietwohnungen 100 %
davon Studentenwohnungen 14 %

Performance und Liquiditat

Wie Tabelle 3 zu entnehmen ist, wurde das Geschiftsjahr
mit einer Gesamtrendite (gemil§ BVI-Methode) von 6,7 %
abgeschlossen. Das Ergebnis ist damit wesentlich hoher
als die 2,7 % Gesamtrendite im vergangenen Geschifts-
jahr. Die Gesamtrendite liegt damit auch tber unseren Er-
wartungen von 5 bis 6 %.

Der Hauptgrund fiir die hohere realisierte Rendite liegt da-
rin, dass budgetierte Investitionen fiir Modernisierungen
in Hohe von 3 Mio. EUR in diesem Jahr nicht durchgefiihrt
wurden. Die geplanten Investitionen sind teilweise nicht
mehr erforderlich oder in das nichste Geschiftsjahr verlegt.

Auf der anderen Seite liegt das realisierte Bewertungser-
gebnis fiir das Immobilienportfolio mit 12,3 Mio. EUR rd.
1,7 Mio. EUR unter den urspriinglich geplanten 14,0 Mio. EUR
Bewertungsergebnis.

Die Finanzierungskosten der langfristigen Schulden fallen
hoher aus (0,9 Mio. EUR) als budgetiert. Diese Entwick-

' SCB 2011 - Hyror i bostadsldgenheter - Allmédnnyttan hojde hyrorna mest;

I2 2 Boliga 2012 — historiske boligpriser.



lung ist das Ergebnis des Anstiegs der langfristigen Ver-
bindlichkeiten in Hohe von 64 Mio. EUR von urspriinglich
47 Mio. EUR auf 111 Mio. EUR in diesem Geschiftsjahr. In
unserem Budget war urspriinglich ein Anstieg von 12 Mio. EUR
geplant. Aufgrund dieser Entwicklung sind die Zinsaufwen-
dungen und Bankgebiihren fiir neue Kredite hoher ausge-
fallen als geplant.

Tabelle 3 — Performance / Attributions Analyse
Geschaftsjahr 2011/2012 (nach BVI)

Cashflowrendite - Bestandsportfolio 5,0 %
Zinseinkitinfte 0,1 %
Gebiihren, Finanzierungs- und Fondskosten -1,9 %
Fremdwihrung 0,0 %
Wertsteigerung 3,5 %
BVI Performance 2011/2012 6,7 %

Devisentermingeschifte

Zur Absicherung von Wihrungsrisiken sind zum Stichtag
ein norwegisches, ein ddnisches und fiinf schwedische De-
visentermingeschifte mit einem Gegenwert von insgesamt
58 Mio. EUR (8o Mio. NOK, 161 Mio. DKK, 253 Mio. SEK)
abgeschlossen worden. Weitere Informationen hierzu be-
finden sich im Kapitel ,,Bestand der Liquidit4t“.

Neuakquisitionen

Das Portfolio wurde im Geschiftsjahr mit acht Akquisi-
tionen in Deutschland, Dinemark und den Niederlanden
um 954 Wohn- und sieben Gewerbeeinheiten erweitert.
Das Akquisitionsvolumen betrug dabei 134,8 Mio. EUR
(Verkehrswert). Nach den im ersten Halbjahr getroffenen
Vorbereitungen konnten im zweiten Halbjahr erstmals An-
kiufe in Ddnemark und den Niederlanden erfolgreich um-
gesetzt werden.

Stuttgart

Mit dem Erwerb der ersten Liegenschaft in Stuttgart
(173 Wohnungen mit 404 Zimmern und zwei Gewerbeein-
heiten) bauen wir das Nischenprodukt Studentenwohnen
auf drei Standorte (Toulouse, Marburg) mit einem Volu-
men von nunmehr 48,4 Mio. EUR (Verkehrswert) aus.

Die in den nichsten Jahren ansteigenden Studentenzahlen
werden den Druck auf den Stuttgarter Wohnungsmarkt
weiter erhdhen, was ein entsprechendes Mietsteigerungs-
potential verspricht.

Langenhagen/Hannover
Das in 1998 errichtete Gebdude umfasst 119 Wohneinhei-

ten. Das Objekt befindet sich in unmittelbarer Nihe zu ei-
nem bereits in 2010 erworbenen Objekt. Damit konnte der
Standort weiter gestirkt werden.

Kopenhagen

Eswurden die zwei ersten Objekte mit insgesamt 50 Wohn-
einheiten erworben.

Das Objekt Vejlegade befindet sich im Stadtteil Qsterbro
und verfiigt iiber insgesamt 23 Wohneinheiten. Es wurde
im Jahr 1918 errichtet und ist im Jahr 2009 vollstindig sa-
niert und um zwei Neubauten erweitert worden.

Das zweite Objekt (27 Wohneinheiten) ist ein im Jahr 2009
fertiggestellter Neubau und befindet sich im Stadtteil
Frederiksberg.

Den Haag

In zwei Transaktionen konnten 243 Wohneinheiten verteilt
iber zwei Standorte in Den Haag erworben werden. Damit
wurde erstmals in den niederlindischen Markt investiert.
Dabei handelt es sich um bei Errichtung im Voraus abge-
loste Erbbaurechte mit unendlicher Laufzeit. Die Gebdude
wurden in den Jahren 1996 und 1997 errichtet.

Rotterdam

270 Wohn- und sieben Gewerbeeinheiten befinden sich in
dem im Jahr 1989 errichteten Objekt. Es handelt sich um
ein Erbbaurecht mit einer Restlaufzeit von 74,6 Jahren.

Leiden

Uber die drei im Jahr 19gr errichteten Objekte verteilen sich
99 Wohnungen tiber sieben Etagen. Der Erbbaurechtsver-
trag lduft bis zum Jahr 2068.

Portfolioanalyse

IPD Gewichtete Benchmarkanalyse

Auch in diesem Jahr wurde das deutsche Portfolio fiir den
Zeitraum Januar bis Dezember 2011 wieder mit der von
der Investment Property Databank (IPD) verdffentlichten
Benchmark Deutschland verglichen.

Nachdem das Portfolio die Jahre 2009 und 2010 mit einer
tiberdurchschnittlichen Performance im Vergleich zur
gewichteten Benchmark abgeschlossen hatte, wurde fiir
das Kalenderjahr 2011 eine unterdurchschnittliche Per-
formance im Vergleich zur Benchmark notiert. Dieses
unterdurchschnittliche Ergebnis wurde zum einem verur-
sacht durch die Ankiufe im Portfolio. In der IPD Methodik
flieRen im ersten Jahr die Kaufpreise inklusive Ankaufsne-
benkosten in die Berechnungen ein, wodurch relativ zum
Verkehrswert eine Abwertung entsteht. Zum anderen ha-
ben wir beobachtet, dass im Portfolio der Benchmark eine
starke durch Privatisierungsstrategien angetriebene Wert-
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entwicklung stattgefunden hat. Da im BERF Portfolio eine
Ertragsstrategie verfolgt wird, ist die durch Privatisierung
gesteuerte Wertentwicklung folglich nicht vorhanden.
Weiter wurde das Portfolio in diesem Jahr auch mit der
internationalen gewichteten Benchmark verglichen. Auf-
fdlliges Ergebnis war, dass das Portfolio im Hinblick auf
die Netto Cash-Flow-Rendite (NCF Rendite) tiber den Zeit-
raum Januar 2011 bis Dezember 2011 mit 5,0 % positiv im
Vergleich zur Benchmark (4,2 %) abgeschlossen hat.

Renditeentwicklung

Das Geschiftsjahr Mai 2011 bis April 2012 hat das Portfo-
lio mit einer Gesamtrendite* auf Objektebene von 5,5 %
abgeschlossen. Die bereits tiber den Zeitraum Januar 2011
bis Dezember 2011 in der IPD internationalen Benchmar-
kanalyse erzielte NCF Rendite von 5,0 % konnte bis April
2012 auf 5,2 % leicht erhoht werden. Die fiir den Fonds im
Hinblick auf die Dividendenausschiittung wichtige NCF
Rendite wurde angefiihrt von Norwegen (5,6 %) gefolgt von
Deutschland (5,3 %), den Niederlanden (5,0 %), Frankreich
(4,9 %), Ddnemark (4,4 %) und Schweden (4,6 %). Treiber
der NCF Rendite im Portfolio sind der unterdurchschnitt-
lich niedrige Leerstand und — mit Ausnahme der schwedi-
schen Objekte — ein allgemein niedriges Kostenniveau.

Kostenstruktur Schweden

Die Betriebskosten in Schweden sind hoch und volatil. Hier
liegen folgende Ursachen zu Grunde. Zunichst werden in
Schweden die Verbrauchskosten fiir Heizung und Wasser
tiblicherweise vom Vermieter getragen, die Kosten fiir den
Verbrauch von Elektrizitit trigt der Mieter selber. Einige
Hiuser werden dartiber hinaus tiber Generalvertrige an die
Kommune vermietet, fiir diese Hiuser iibernimmt der Ver-
mieter auch die Elektrizititskosten. Mit der Kommune ist
eine Pauschale vereinbart, welche aber nicht die wirklichen
Verbrauchskosten deckt. Auch kann der Vermieter in die-
sen Hiusern keinen Einfluss auf die Zuweisung der Woh-
nungen an den einzelnen Mieter nehmen, hierdurch sind
die Wohnungen oft iiberbelegt und die Verbrauchskosten
somit iiberdurchschnittlich hoch.

Des Weiteren sind iiblicherweise mit den Mietern Verein-
barungen zur Bereitstellung von Waschmaschinen (in der
Wohnung oder in einem zentralen Waschraum), Einbau-
schrinke, Kiichen und Kiichenapparatur getroffen. Die
Kosten fiir Verbrauch, Wartung und Ersatz werden vom
Vermieter getragen.

Die oben umschriebene Kostenstruktur hat dazu gefiihrt,
dass in dem schwedischen Portfolio im Zeitraum Mai 2011
bis April 2012 die Betriebskosten durchschnittlich 38 % des
Jahresrohertrages betrugen. Diese setzen sich zusammen
aus 10 % Instandhaltung und Reparaturen und 28 % Be-
triebskosten inklusive Verbrauchskosten.

Uber eine weiterfiihrende Benchmarkanalyse unter Ein-

beziehung von IPD, dritten Benchmarks und lokaler Ex-
pertise wird im kommenden Halbjahr die Kostenstruktur
des schwedischen Portfolios weiter analysiert. An Hand
der Analyse wird ein MaRnahmenplan aufgestellt, welcher
neben Nachverhandlungen mit der Kommune auch die Ab-
wigung technischer Verbesserungen der Objekte oder den
Verkaufvon Teilen des schwedischen Portfolios in Betracht
zieht. Ab 2015 steht auch die Privatisierung einzelner Hiu-
ser als Refinanzierungsmodell zur Verfiigung.

Trotz der volatilen Lage der Kostenstruktur bleibt das
schwedische Portfolio mit einer Gesamtrendite von 4,3 %
(Anteil NCF Rendite 4,6 %) nach wie vor Bestandteil des
strategischen Portfolios.

Buy Hold Sell Analyse

Nach erfolgter Portfolioanalyse und Abgleich mit der in-
ternationalen IPD Benchmark wurde die Portfolioanalyse
in eine sogenannte Buy Hold Sell Analyse weitergefiihrt. In
dieser Analyse wird das Portfolio in ein strategisches und
ein taktisches Portfolio aufgeteilt. Die Analyse wird durch
das Portfolio- und Asset Management aufgestellt und in
einer interdisziplindren Expertenbefragung iiberpriift. An
der Expertenrunde nehmen neben der Fondsleitung auch
die Abteilungen Finanzmanagement, Akquisition- und
Disposition sowie Research teil.

Das strategische Portfolio enthilt die Objekte, die substan-
tiell zur Investmentstrategie des Fonds beitragen. Es wird
unterteilt in Bestandsobjekte, Objekte, welche bei Liquidi-
titsengpéssen sofort fiir einen Verkauf zur Verfligung ste-
hen, und Objekte, welche durch aktives Asset Management
zu einem stabilen Bestandteil des strategischen Portfolios
entwickelt werden konnen. Das taktische Portfolio enthilt
Objekte, welche fiir den Verkauf vorgemerkt sind oder Ob-
jekte, welche in den kommenden drei Jahren privatisiert
werden konnen. Darunter zdhlen Objekte, die auf Grund
gednderter Marktkonditionen nicht mehr dem strategi-
schen Portfolio zugeordnet werden konnen sowie Objekte,
die durchlangfristige Privatisierung attraktive Beitridge zur
Dividendenausschiittung erzielen.

Nach erfolgter Analyse wurden 9o,7 % (ca. 447,1 Mio. EUR)
der Objekte dem strategischen Portfolio zugeordnet. 9,3 %
(ca. 45,7 Mio. EUR) der Objekte wurde als taktisch klas-
sifiziert. Innerhalb des strategischen Portfolios stehen
38,0 Mio. EUR fiir den direkten Verkauf zur Verfiigung und
konnen somit bei unerwarteten Liquidititsengpéssen ein-
gesetzt werden. Bei ca. 9,7 % (48,0 Mio. EUR) der Objekte
liegt der Fokus auf einem aktiven Asset Management. Die
Gruppe aktives Asset Management enthilt 8,9 % schwedische
Objekte. Weitere 0,8 % entfallen auf den ersten Ankauf in
Dinemark.

Innerhalb des taktischen Portfolios ist ein deutsches

14 ' Gesamtrendite: netto-cash-flow und Wertentwicklung in einem Geschiftsjahr.



Objekt (4,0 Mio. EUR) fiir den Verkauf vorgesehen und
23,4 Mio. EUR der Objekte sind fiir die Privatisierung vor-
gemerkt. 4,7 % des Portfolios befinden sich in Zukauf-
mirkten.

Fazit

Das Geschiftsjahr Mai 2011 bis April 2012 wurde mit einer
stabilen NCF Rendite auf Objektebene von 5,2 % abgeschlos-
sen. Auch befindet sich die Mehrheit des Portfolios in einem
gesunden Verhiltnis zwischen Risiko und Rendite. Die Port-
foliostruktur wurde durch die Aufteilung in ein strategi-
sches und ein taktisches Portfolio verdeutlicht, welches die
Fokussierung des Fondsmanagements auf die optimale Per-
formance verstirkt. Fiir das kommende Jahr wird der Fokus
nach wie vor auf das Erreichen einer starken NCF Rendite in
Kombination mit der weiteren strategischen Erweiterung
und Ausarbeitung langfristiger Dividendentreiber durch
Privatisierungen liegen. Besonders im Fokus liegt hier die
Ausarbeitung einer Privatisierungsstrategie fiir die Objekte
in Berlin-Charlottenburg, die Verbesserung der NCF Rendite
durch aktives Kostenmanagement in Schweden und die wei-
tere Wertschopfung durch gezielte Investitionsprogramme
und energetische Sanierungen in den Objekten in Hamburg
Weinberg III, Erlangen und Berlin, GelieustalRe.

Nachhaltigkeit

Globale Trends wie steigende Energiepreise, Klimawandel
und zunehmende Ressourcenverknappung bewirken, dass
zukunftsfihige Immobilien Nachhaltigkeitskriterien er-
fiillen missen. Die Mirkte reagieren zunehmend auf diese
Megatrends und die sich verindernden Rahmenbedingun-
gen nehmen Einfluss auf die Renditen.

Der Bouwfonds European Residential nimmt diese Anfor-
derungen auf und implementiert sie im Management des
Fonds:

In der Akquisition werden Nachhaltigkeitskriterien unter-
sucht und in einer SWOT-Analyse abgewogen. Erforderli-
che bauliche Mal3nahmen zur Kompensation von Defiziten
werden in der Ankaufskalkulation berticksichtigt.

Das Asset Management erreicht eine Verbesserung des Sta-
tus durch bauliche und andere geeignete MaRnahmen so-
wie nachhaltige Bewirtschaftung.

Nachfolgend wird tiber die Umsetzung diverser Nachhal-
tigkeitsmaldnahmen im Fonds berichtet.

Das Portfolio wurde mit Neuzugingen in Dinemark,

Deutschland und den Niederlanden erweitert. Unterstiitzt
durch nunmebhr obligatorische Kennzeichnungen gewinnt
Energieeffizienz immer mehr an Bedeutung. Fiir das Ob-
jekt in Rotterdam musste z.B. der Teilaustausch von Fens-
tern einkalkuliert werden, um eine Verbesserung des Ener-
gielabels zu erreichen. Die Ankdufe in Kopenhagen sind
durch fahrradfreundliche Standorte und die gelungene
Umnutzung von historischer Bausubstanz geprigt. Dar-
tiber hinaus erfiillt das Studentenwohnheim in Stuttgart-
Vaihingen nicht nur die neusten Anforderungen an die
energetische Qualitit der Gebdudehiille, sondern ist auch
mit einer erdgasbetriebenen Kraft-Wirme-Kopplung aus-
geriistet.

Bauliche MaRnahmen zur nachhaltigen Verbesserung der
Objektqualititwerden zurzeitan verschiedenen Standorten
durchgefiihrt. In Erlangen werden z. B. 86 Wohneinheiten
energetisch modernisiert. Dabei wird der Energiebedarf
um ca. 40 % gesenkt, wihrend sich die MaRnahmen durch
Mieterhchungen teilweise refinanzieren. Des Weiteren
wird in Hamburg-Harburg neben der energetischen Mo-
dernisierung mit einer Nachverdichtung neuer Wohnraum
ohne Bodenverbrauch geschaffen. Das Studentenwohn-
heim in Toulouse wird durch Riickbau von versiegelten
Parkplatzflichen und Erhohung der Biodiversitit aufge-
wertet. Zur Senkung der Betriebskosten der Stockholmer
Objekte soll ein Energieberater eingeschaltet werden.

Neben der BER sustainability policy wird ein Bewertungs-
Tool als Managementinstrument implementiert. Es hat
sich leider gezeigt, dass die internationalen Zertifizie-
rungen fiir Bestandsimmobilien mit Wohnnutzung keine
Systemvariante anbieten. Daher hat sich Bouwfonds REIM
dazu entschlossen, ein eigenes System zu entwickeln. Zu-
sammen mit Prof. Liitzkendorf, Inhaber des Lehrstuhls
Okonomie und Okologie des Wohnungsbaus am Karlsru-
her Institut fiir Technologie (KIT), und CSD INGENIEURE
entwickelt Bouwfonds REIM das L.0.G.-model 2.0 (Loca-
tion, Objekt, Gebruiker = Nutzer). Dieses Bewertungs-Tool
ldsst sich in allen BER Ziellindern einheitlich anwenden
und beriicksichtigt auch immobilienékonomische Stand-
ortqualititen. Es ist in seiner Anwendung unkompliziert.
Zurzeit befindet sich das Bewertungs-Tool in der Pilotpha-
se. Es soll zukiinftig sowohl den Ankaufsprozess als auch
das Portfoliomanagement in ihren Entscheidungsprozes-
sen unterstiitzen.

Personal und Organisation

Es haben sich in den sechs Monaten des Geschiftshalbjah-
res bei Bouwfonds keine Verinderungen ergeben.
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Ausblick

Mit einem Immobilienvermégen von fast 500 Mio. EUR hat
der Fonds auch in diesem Geschiftsjahr sein Portfolio wei-
ter durch Diversifikation verstirkt. Im Hinblick auf seine
Investitionsstrategie hat der BER in diesem Geschiftsjahr
sein Portfolio auf Didnemark und die Niederlande erwei-
tert. Schwerpunkt des Portfolios liegt somit zum Jahres-
abschluss in Deutschland, den Niederlanden und den
»Nordics“. Wir erwarten fiir das kommende Geschiftsjahr,
unsere Position vor allem in diesen ,,core“ Lindern Europas
weiter zu verstirken. In Schweden und Frankreich konzen-
trieren wir uns auf Nischen wie Seniorenwohnungen oder
Studentenwohnheime. Auch in Norwegen oder Finnland
wiirden wir unsere Position gerne weiter ausbauen, jedoch
istdie Investment-Liquidititin diesen Markten sehr gering.

Trotz anhaltender Nervositit auf dem Kapitalmarkt und
Gesetzesidnderungen, die es z.B. Deutschen Lebensversi-
cherern nicht mehr ermdglicht, in offene Immobilienfonds
zu investieren, konnte der Fonds kontinuierlich neue Inves-
toren aufnehmen. Wir fiihren weiterhin eine Warteliste fiir
Investments iiber 5 Mio. EUR. Zum Geschiftsjahresende
liegt unsere gewichtete Prognose zur Eigenkapitaleinwer-
bung bei circa 75 Mio. EUR.

16

Wir beobachten zudem auch Investoreninteresse fiir eine
separate Retail-Anteilsklasse innerhalb des BER und wer-
den uns im kommenden Geschiftsjahr in Abstimmung
mit unseren institutionellen Kunden womdglich hierzu
entscheiden.

Am 1.1.2013 wird der Fonds auf das neue Investmentgesetz
umgestellt. Wir werden den Fonds hierbei auf einen 3-mo-
natlichen Bewertungsturnus umsetzen, damit wir einen
tiglichen Anteilpreis ermitteln kdnnen.

Zum Ende dieses Geschiftsjahres ist der BER im Vergleich
zum 12-Monats-BVI-Ranking der Offenen Immobilien-
Publikumsfonds der Top-Performer. Wir erwarten auch im
neuen Geschiftsjahr eine stabile Gesamtperformance von
4,5 bis 5,5 %, um somit unsere Position als stabiler “out-
performer“ zu bestitigen.

Xavier Jongen
(delegierter Portfolio Manager)

Henrik Fillibeck
(Vorstand Catella KAG)

Dr. Andreas Kneip
(Vorstandssprecher Catella KAG)



Bericht der Fondsverwaltung

Geografische Verteilung der Fondsimmobilien

(Basis Verkehrswert')

Deutschland 60,9 %

Niederlande 16,3 %

Schweden 9,9 %

Frankreich 6,3 % '
Didnemark 4,5 %

Norwegen 2,I1%

Nutzungsarten der Fondsimmobilien

(Berechnung anhand der Nettosollmieten)

Wohnen 92,3 %
Stellplitze 3,4 %
Handel 3,1%
Biiro 1,0 %
Andere 0,2 %

GroRenklassen der Fondsimmobilien

(Basis Verkehrswert')

o<=10Mio EUR 33,0 %
10 <= 25 Mio. EUR 41,8 %
25 <=50 Mio. EUR 25,2 %

Wirtschaftliche Altersstruktur der Fondsimmobilien
(auf Basis der im Sachverstandigengutachten angegeb Restnutzungsd n)

<= gJahre 28,8 %
5 <= 10Jahre 4,6 %
10 <= 20 Jahre 17,6 %
> 20Jahre 49,0 %
Anlegerstruktur?
(Basis Anzahl Anteile)
Sonstige 64,7 %
Finanzdienstleister 13,5 %
Pensionskasse 12,3 %
Dachfonds 5,0 %
Versicherungen 2,1%
Stiftungen 1,4 %
Privatbank 1,0 %

' Berechnungsbasis ist der Verkehrswert laut Gutachten; Ansatz Nettokaufpreis im 1. Jahr der Anschaffung bis
zur Vorlage einer Bewertung durch den Sachverstindigen;
* Die Richtigkeit der Angabe der Anleger kann nicht garantiert werden.



Bericht der Fondsverwaltung

Ubersicht Kredite

Kreditvolumen | In % des Verkehrswertes | Kreditvolumen (indirekt iiber | In % des Verkehrswertes
(direkt) aller Fondsimmobilien Beteiligungsgesellschaften) aller Fondsimmobilien

in TEUR in TEUR
110.845

Euro-Kredite

NOK o) 0,0
SEK o] 0,0
DKK o) 0,0
GESAMT 110.845 22,8 60.034 12,3

Ubersicht Wahrungsrisiken

Offene Wahrungspositionen In % des Fondsvolumens
zum Berichtsstichtag (netto)
in TEUR in %
NOK 1.686 0,5
SEK 3.518 1,0
DKK 1.061 0,3
GESAMT 6.265 1,7

Ubersicht Zinsanderungsrisiko

- in TEUR

unter 1 Jahr 28.275 16,5
1—2Jahre o 0,0
2 —gJahre 33.243 19,6
5— 10 Jahre 77-345 45,3
iber 1o Jahre 32.015 18,6
GESAMT 170.878 100,0
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Bericht der Fondsverwaltung

Ende der Laufzeit der Kredite

In % des Kreditvolumens' (Basis: Kalenderjahr)

80.000 TEUR
70.000 TEUR
60.000 TEUR
50.000 TEUR
40.000 TEUR
30.000 TEUR
20.000 TEUR
10.000 TEUR

o TEUR

Ende der Zinsfestschreibung

In % des Kreditvelumens' (Basis Kalenderjahr)

90.000 TEUR
80.000 TEUR
70.000 TEUR
60.000 TEUR
50.000 TEUR
40.000 TEUR
30.000 TEUR
20.000 TEUR
10.000 TEUR

o TEUR

45,3
0,0 0,0 0,0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2020 2025 2030 2033 2034
45,3
| 16,5
10,8 __ 10,4 _
8,7 83  pm
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2020 2025 2030 2033 2034

' Kreditvolumen gesamt 170.879 TEUR.
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Ubersicht Renditen, Bewertung, Vermietung

Renditen

Rendite Kennzahlen' Gesamt| DE (ﬁf:m,t
A direkt | indirekt indirekt | indirekt indirekt'

1. Immobilien

Bruttoertrag? 6,7 6,7 5,5 7,3 6,9 7,1 5,7 II,1 6,7 6,7
Bewirtschaftungsaufwand > -1,5 -1,5 -1,7 -2,5 2,7 -3,0 -2,2 -2,9 -2,4 -1,9
Nettoertrag? 5,2 5,2 3,8 4,8 4,2 4,1 3,5 8,2 4,3 4,8
Wertinderungen? 3,8 3,8 2,4 0,4 2,0 3,5 -0,2 -0,3 2,1 3,1
Auslidndische Ertragsteuern > 0,0 0,0 0,0 -0,I 0,3 o,I -0,2 0,0 0,0 0,0
Auslindische latente Steuern > 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ergebnis vor Darlehensaufwand? 9,0 9,0 6,2 5,1 6,0 7,7 3,1 7,9 6,4 7,9

Ergebnis nach Darlehensaufwand
L4 IL4 13,4 51 60 98 31 79 78 99

in Wihrung3

Wihrungsinderungen3 0,0 0,0 0,0 0,0 1,2 -0,8 0,3 0,0 -0,1 0,0
Gesamtergebnis in - . . . 5 o

FOI‘IdSWﬁhI‘ung3 ’4 ’4 3’4 5’ 7’ 9’ 3’4 7’9 7’7 9’9
IL. Liquiditat+ I,I 1,I 0,0 0,0 0,7 0,3 0,0 0,9 0,3 1,0
I11. Ergebnis gesamter Fonds

vor Fondskosten s 79
Ergebnis gesamter Fonds 6
nach Fondskosten (BVI-Methode) o/

G q samt
Kapitalinformationen Gesamt Ausland | Gesamt c(liifekt u
(Durchschnittszahlen in TEUR) © direkt indirekt | indirekt in direkf
Direkt gehaltene Immobilien 212.275 0 212.275 o o 0 2I2.275
Uber Beteiligungen gehaltene Immobilien ) o o 56.417 102.739 159.156 159.156
Immobilien gesamt 212.275 o) 212.275 56.417 102.739 159.156 371.43I
Liquiditat 45.124
Kreditvolumen 130.660
Fondsvolumen (netto) 300.023

' Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermo- Zeitraum 30.4.2011 bis 30.4.2012;
gens ermoglicht keine Prognose fiir die zukiinftige Wertent- + Bezogen auf das durchschnittliche Liquiditdtsvermogen des
wicklung. Fonds im Zeitraum 30.4.2011 bis 30.4.2012;

2 Bezogen aufdas durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehal- 5 Bezogen aufdas durchschnittliche Liquiditits- und eigenka-
tene Immobilienvermogen im jeweiligen Land im Zeitraum pitalfinanzierte Immobilienvermdgen des Fonds im Zeitraum
30.4.2011 bis 30.4.2012; 30.4.2011 bis 30.4.2012;

3 Bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehalte- ¢ Durchschnittszahlen werden anhand von 13 Monatsendwerten

20 ne eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermdgen des Fonds im ermittelt (30.4.2011 bis 30.4.2012).



Bewertung

Gesamt
Gesamt Ausland | Gesamt direkt u.

direkt indirekt | indirekt indirekt

Informationen zu Wertanderungen

(stichtagshezogen in TEUR)

Gutachterliche Verkehrswerte Portfolio* 238.844 o) 238.844 57.855 190.355 248.210 487.054
Gutachterliche Bewertungsmieten Portfolio 19.044 o 19.044 2.938 9.249 12.187 31.231
Positive Wertidnderungen It. Gutachten 8.967 o 8.967 1.557 2.891 4.448  13.415
Sonstige positive Wertdnderungen 118 o) 118 0 I I 129
Negative Wertidnderungen It. Gutachten 170 ) 170 o 577 577 747
Sonstige negative Wertdnderungen 850 o) 850 199 373 572 1.422
Wertinderungen It. Gutachten insgesamt 8.797 o) 8.797 1.557 2.314 3.871  12.668
Sonstige Wertinderungen insgesamt -733 o) -733 -199 -362 -561  -1.294
Vermietung

Vermietungsinformationen

Vermietungsinformationen? Gesamt ((j;ifesﬁ{nut

- 0 H i

in % direkt indirekt
1,7 1,7 0,0 0,0

Jahresmietertrag Biiro 0,0 0,0 0,0

Iahresmietqrtrag Handel/ 3,8 3,8 0.0 0,0 s i 0.0 0.0 1,9 21
Gastronomie ’ ’ > ? ¢ ’ ’ ’ ¢ ¢
Jahresmietertrag Hotel 0,0 0,0 0,0 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 0,0 0,0 0,0
Jahresmietertrag Wohnen 89,6 89,6 971 99, 96,3 941 96,5 97,0 96,5 92,3
Jahresmietertrag Freizeit 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresmietertrag Kfz 4,5 4,5 2,9 0,0 0,0 1,5 3,5 3,0 1,6 3,4
Jahresmietertrag Andere 0,4 0,4 0,0 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2
Leerstand Biiro 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Handel/

Gastronomie 0,4 0,4 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,I 0,3
Leerstand Hotel 0,0 0,0 0,0 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 0,0 0,0 0,0
Leerstand Wohnen I,1 1,1 0,2 10,6 1,8 0,0 5,5 1,9 3,1 1,9
Leerstand Freizeit 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Kfz 0,6 0,6 0,0 0,0 0,0 0,3 2,1 1,6 0,3 0,5
Leerstand Andere o,I o,I 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,2 o,I
Vermietungsquote 97,8 97,8 99,2 89,2 982 99,7 924 963 96,3 97,2

' Ansatz Nettokaufpreis im ersten Jahr nach Erwerb;
> Berechnung der Jahresmietertrige auf Basis der Nettosollmieten;
Berechnung der Leerstinde und Vermietungsquote auf Basis der Bruttosollmieten.



Ubersicht Renditen, Bewertung, Vermietung

Restlaufzeit der Mietvertrage

(Basis: Nettosollmieten)

Da es sich vorliegend um einen Wohnimmobilienfonds und Stellplatzmietvertrige in der Spalte ,unbegrenzt®
handelt, fiir den iiberwiegend Mietvertrige ohne feste aggregiertdargestellt. Die Abbildung der Gewerbemietver-
Laufzeiten abgeschlossen werden, sind die durch kurz- trige mit festen Laufzeiten erfolgt detailliert fiir die Jahre
fristige Kiindigungsfristen gekennzeichneten Wohnraum- 2012 bis 2022 und 2026.

100 %

90 %

80 %

70 %

60 %

50 %

40 %

30 %

20 %

10 %

0% °
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Howitzvej Kopenhagen, Foto: Werner Popp
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EntWiCklung des Fonds(Mehriahresiibersicht)

Alle Angaben in TEUR

Immobilien

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
Wertpapiere

Bankguthaben

Sonstige Vermdgensgegenstinde

.[. Verbindlichkeiten und Riickstellungen

Fondsvermogen

Anzahl umlaufende Anteile
Anteilwert (EUR)
Ausschiittung je Anteil (EUR)
Tag der Ausschittung

30.4.2010 30.4.2009

238.844  199.792 118.095 80.410
96.771 55.160 12.252 72
o) o o o
29.878 36.086 50.994 14.584
123.920 48.294 11.803 4.174
122.345 57.053 26.481 1.523

367.068 282.279 166.663 97.117
33.717.156  26.828.111 15.835.175 9.308.147
10,89 10,52 10,52 10,50
0,29 0,32 0,28 0,37
1.8.2012  1.8.2011 2.8.2010 3.8.2009

EntWiCklung der Renditen (Mehrjahresiibersicht) '

Renditekennzahlen in %

Geschaftsjahr | Geschaftsjahr | Geschaftsjahr

Geschaftsjahr

2011/2012 | 2010/2011 2009/2010 2008/2009

Immobilien

Bruttoertrag>
Bewirtschaftungsaufwand?>
Nettoertrag?

Wertdnderungen?

Ausldndische Ertragssteuern?
Ausldndische latente Steuern*
Ergebnis vor Darlehensaufwand *
Ergebnis nach Darlehensaufwand in Wihrung?3
Gesamtergebnis in Wihrung3
Wihrungsinderungen3

Gesamtergebnis in Fondswihrung3

II. Liquiditit+

Ergebnis gesamter Fonds nach Fondskosten s

' Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermo-
gens ermoglicht keine Prognose fiir die zukiinftige Wertent-
wicklung;

* Bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehal-

tene Immobilienvermogen im jeweiligen Land im Zeitraum
30.4.2011 bis 30.4.2012;

24

6,7 6,7 5,5 5,3
-1,9 -1,6 -0,9 -0,7
4,8 5,2 4,6 4,6
3,1 -0,4 1,1 1,3
0,0 0,0 0,1 0,0
0,0 0,0 0,0 0,0
7,9 4,8 507 5.9
9,9 4,9 5,9 5,7
9,9 4,9 5,9 5,7
0,0 -0,1 0,4 0,0
9,9 4,8 6,3 5,7
1,0 1,0 0,9 3,7
6,7 2,7 3,8 4,5

3 Bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehalte-
ne eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermdgen des Fonds im
Zeitraum 30.4.2011 bis 30.4.2012;

+ Bezogen aufdas durchschnittliche Liquidititsvermdgen des
Fonds im Zeitraum 30.4.2011 bis 30.4.2012;

5 Nach BVI-Methode.



Entwicklung des Fondsvermogens

Fondsvermogen am Beginn des Geschiftsjahres
Ausschiittung fiir das Vorjahr
Ausgleichsposten fiir bis zum Ausschittungstag
ausgegebene bzw. zuriickgegebene Anteile
Mittelzufluss/-abfluss (netto vor Ertragsausgleich/
Aufwandsausgleich)
Mittelzufliisse aus Anteilverkdufen
Mittelabfliisse aus Anteilriicknahmen
Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich
Ordentlicher Nettoertrag
Abschreibung Anschaffungsnebenkosten

davon bei Immobilien

davon bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
Realisierte Gewinne
Realisierte Verluste

Nettoverinderung der nicht realisierten Gewinne/
Verluste

davon bei Immobilien

davon bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
Wihrungskursverinderungen

davon bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

davon bei Liquiditdtsanlagen

Fondsvermogen am Ende des Geschiftsjahres

EUR

EUR

129.812.814,49
-57-741.702,97

-831.099,36
-433.397,59

8.983.025,96
3.815.924,55

244.604,66
29.285,30

282.279.043,70
-8.584.995,52

112.568,32

72.071.111,52

1.377-209,45
8.421.564,38

-1.264.496,95
6.460,22
"423.397,44

12.798.950,51

273.889,96

367.067.908,15

25



Erlauterung zur Entwicklung des Fondsvermogens

Die Entwicklung des Fondsvermdgens zeigt auf, welche
Geschiftsvorfille wihrend der Berichtsperiode zu dem
neuen in der Vermégensaufstellung des Fonds ausgewiese-
nen Vermogen gefiihrt haben. Es handelt sich also um die
Aufgliederung der Differenz zwischen dem Vermogen zu
Beginn und am Ende des Geschiftsjahres.

Die Ausschiittung ergibt sich aus den Angaben im Bericht
des Vorjahres in der Berechnung der Ausschiittung.

Der Ausgleichsposten dient der Berticksichtigung von An-
teilaus- und -riickgaben zwischen Geschiftsjahresende
und Ausschiittungstermin. Anleger, die zwischen beiden
Terminen Anteile erwerben, partizipieren an der Ausschiit-
tung, obwohl ihre Anteilkiufe nicht als Mittelzufluss im
Vorjahresberichtszeitraum berticksichtigt wurden. Umge-
kehrt nehmen Anleger, die ihren Anteil zwischen diesen
beiden Terminen verkaufen, nicht an der Ausschiittung
teil, obwohl ihre Anteilriickgabe nicht als Mittelabfluss im
Vorjahresberichtszeitraum erfasst wurde.

Die Mittelzufliisse aus Anteilverkiufen und die Mittelab-
fliisse aus Anteilriicknahmen ergeben sich aus dem jeweili-
gen Anteilpreis multipliziert mit der Anzahl der verkauften
bzw. der zuriickgenommenen Anteile. Riicknahmeab-
schlige, die dem Fonds zuflieRRen, sind bei dem Posten
»Mittelabfliisse aus Anteilriicknahmen“ berticksichtigt
und mindern diesen (§ 10 Abs. 3 InvRBV). Der Fonds erhebt
derzeit keine Riicknahmeabschlige.

In dem Anteilpreis sind die aufgelaufenen Ertrige pro An-
teil mit enthalten. Die Mittelzu- und -abfliisse werden ohne
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Korrektur der Ertragsausgleichsbetrige gezeigt. Diese
werden in der Entwicklungsrechnung in einem separaten
Posten ausgewiesen.

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

Unter ,,Abschreibung Anschaffungsnebenkosten werden
die Betrige angegeben, um die die Anschaffungsneben-
kosten fiir Immobilien bzw. Beteiligungen im Berichtsjahr
abgeschrieben wurden. Die Abschreibung erfolgt linear
tiber einen Zeitraum von 10 Jahren (vgl. § 79 Abs. 1 InvG).

Die realisierten Gewinne und Verluste sind aus der Ertrags-
und Aufwandsrechnung ersichtlich.

Die Netto-Wertverinderung der nicht realisierten Gewinne
und Verluste ergibt sich bei Immobilien und Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften aus Wertfortschrei-
bung und Verdnderungen der Buchwerte im Geschiftsjahr.
Erfasst werden Verkehrswertinderungen aufgrund von
erstmaligen Bewertungen durch den Sachverstindigen-
ausschuss oder Neubewertungen sowie alle sonstigen An-
derungen im Buchwert der Immobilien | Beteiligungen.
Diese konnen z. B. aus der Bildung oder Auflésung von
Riickstellungen fiir Gewinnsteuern bei Auslandsimmobi-
lien stammen, aus nachtriglichen Kaufpreisanpassungen,
dem Erwerb von Zusatzkleinflichen usw.

Unter der Position Wihrungskursverinderungen werden
Wertverdnderungen aufgrund von Wihrungskursschwan-
kungen erfasst.
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Rantzausgade Kopenhagen, Foto: Werner Popp
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Zusammengefasste Vermogensaufstellung

zum 30. April 2012

Immobilien

(siehe Vermogensaufstellung, Teil I: Immobilienverzeichnis)

Anteil am

Fondsvermdgen
in %

I. Mietwohngrundstiicke 211.344.429,00 57,58
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
2. gemischtgenutzte Grundstiicke 27.500.000,00 7,49
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
Summe der Immobilien 28.844.420.00 6c.0
(davon in Fremdwihrung) (0,00) 30-944-429, 3,07
II. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(siehe Vermogensaufstellung, Teil I: Immobilienverzeichnis)
1. Mehrheitsbeteiligungen 96.770.561,10 26,36
(davon in Fremdwihrung) (38.573.376,13)
Summe der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 96.770.561,10 26,36
(davon in Fremdwihrung) (38.573.376,13)
III. Liquidititsanlagen
(siehe Vermogensaufstellung, Teil II: Bestand der Liquiditit)
1. Bankguthaben 29.877.511,46 8,14
(davon in Fremdwihrung) (1.570.919,21)
Summe der Liquiditdtsanlagen 29.877.511,46 8,14
(davon in Fremdwihrung) (1.570.919,21)
IV. Sonstige Vermogensgegenstinde
1. Forderungen aus Grundstlicksbewirtschaftung 6.691.979,44
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften 101.475.842,77
(davon in Fremdwihrung) (25.560.842,77)
3. Zinsanspriiche 1.021.942,91
(davon in Fremdwdhrung) (71.305,46)
4. Anschaffungsnebenkosten
bei Immobiliem 8.263.168,40
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 4.847.527,02
5. Andere 1.619.692,88
(davon in Fremdwihrung) (82.360,09)
Summe der Sonstigen Vermodgensgegenstinde 123.920.153,42 33,76
(davon in Fremdwihrung) (25.714.508,32)
Summe L.-IV. 489.412.654,98 133,33

(davon in Fremdwihrung)

(65.858.803,66)
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Anteil am

Fondsvermdgen
in %

V.  Verbindlichkeiten aus

1. Krediten 110.844.973,78
(davon in Fremdwéihrung) (0,00)
2. Grundstiickskidufen und Bauvorhaben 1.650.192,61
(davon in Fremdwihrung) (1.056,11)
3. Grundstiicksbewirtschaftung 7.008.646,53
(davon in Fremdwdihrung) (0,00)
4. anderen Griinden 2.659.173,91
(davon in Fremdwihrung) (1.983.176,68)
Summe der Verbindlichkeiten 122.162.986,83 33,28
(davon in Fremdwihrung) (1.984.232,79)
VI. Riickstellungen 181.760,00 0,05
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
Summe V.-VI. 122.344.746,83 33,33
(davon in Fremdwdihrung) (1.984.232,79)
VII. Fondsvermogen 367.067.908,15 100,00
Anteilwert (EUR) 10,89
Umlaufende Anteile (Stiick) 33.717.156

Devisenkurse per 27.4.2012

Dinische Kronen 1 Euro = 7,43864 DKK
Norwegische Krone 1Euro= 7,57967 NOK
Schwedische Krone 1 Euro= 8,90459 SEK

Unter Fremdwihrung sind simtliche Nicht-Euro-Positionen zu verstehen.
Auf Fremdwihrung lautende Positionen werden zu den von Reuters AG um 13.30 Uhr ermittelten Devisenmittelkursen
vom 27.4.2012 in Euro umgerechnet.
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Erlauterungen zur Vermogensaufstellung

Fondsvermdgen

Zum Stichtag 30.4.2012 betrigt das Fondsvermodgen
367.068 TEUR. Dies entspricht bei 33.717.156 Anteilen zum
Geschiftsjahresende einem Anteilpreis von 10,89 EUR.

Im Berichtszeitraum wurden 12.370.326 Anteile ausge-
geben und 5.481.281 Anteile zuriickgenommen. Dies ent-
spricht einem Netto-Mittelzufluss von 72.071 TEUR. *

24 direkt gehaltene Objekte und 23 indirekt tiber 21 Betei-
ligungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene Objekte
zdhlen am 30.4.2012 zum Portfolio des Bouwfonds Euro-
pean Residential. Detaillierte Informationen zur Zusam-
mensetzung des Immobilienvermoégens sind im *'Immobi-
lienverzeichnis‘ dargestellt.

Immobilien

Das Immobilienvermoégen der direkt gehaltenen Liegen-
schaften belduft sich zum Berichtsstichtag auf insgesamt
238.844 TEUR. Es setzt sich aus 20 Wohnimmobilien und
vier gemischt genutzten Immobilien in Deutschland zu-
sammen.

Im Geschiftsjahr wurden zwei Immobilien in Stuttgart
und Hannover/Langenhagen erworben.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Der Fonds hilt zum Stichtag 21 Mehrheitsbeteiligungen an
deutschen, franzosischen, schwedischen, norwegischen,
dédnischen und luxemburgischen Immobilien-Gesellschaften.

Im Geschiftsjahr 2011/2012 Wurden dem Portfolio des
Bouwfonds European Residential Mehrheitsbeteiligungen
an vier Immobilien-Gesellschaften hinzugeftigt.

Im November 2011 wurde durch die deutsche BERF 1 GmbH
& Co. KG, die bereits im Vorjahr zum Bestand des Fonds ge-
horte, eine niederlindische Immobilie erworben.

Zwei dinische Immobilien wurden im Dezember 2011
durch die neu gegriindete dinische Personengesellschaft
BF BER Denmark or K/S erworben. Zum selben Zeitpunkt
wurde der Vollhafter der Personengesellschaft, die BF BER
Denmark o2 ApS, gegriindet. Die beiden ddnischen Gesell-
schaften werden durch die luxemburgische Beteiligung
BERF Lux I S.a.r.l. gehalten.

Durch die BERF 1 GmbH & Co. KG wurde im Januar 2012
eine weitere niederlindische Immobilie erworben.

Im Mirz 2012 wurde eine weitere franzosische Personen-
gesellschaft, die BERF France 4 SCI, gegriindet, die derzeit
noch keine Immobilie hilt. Die Beteiligung wird durch den
Fonds mittelbar zu 99,999 % tiber eine luxemburgische Ka-
pitalgesellschaft (Holding) sowie zu 0,001 % iiber eine deut-
sche Verwaltungs-GmbH gehalten.

Im Mirz 2012 wurde eine weitere deutsche Personengesell-
schaft, die BERF 4 GmbH & Co. KG, gegriindet, durch die
zwei Immobilien in den Niederlanden erworben wurden.

Liquiditatsanlagen

Die Liquidititsanlagen belaufen sich zum Stichtag auf
29.878 TEUR (Stand 30.4.2011: 36.086 TEUR) und werden
allesamt auf laufenden Bankkonten gehalten. Detaillierte
Informationen zur Zusammensetzung der Liquiditdtsanla-
gen sind in der Ubersicht ’Bestand der Liquiditit’ dargestellt.

Von der Gesamtliquiditdt von 29.878 TEUR sind 18.353 TEUR
zur Einhaltung der gesetzlichen Mindestliquiditit vorge-
sehen. Zur Erfiillung von Verbindlichkeiten aus der Grund-
stlicksbewirtschaftung sind 7.009 TEUR, fiir Verbindlich-
keiten aus Grundstiickskiufen und Bauvorhaben 1.650 TEUR
sowie 9.778 TEUR fiir die Ertragsausschiittung reserviert.
Den Verbindlichkeiten aus der Grundstiicksbewirtschaf-
tung stehen entsprechende Forderungen in Hohe von
6.692 TEUR gegentiber. Bauverpflichtungen und noch zu
beurkundende Vertrige bestehen zum Stichtag nicht, jedoch
bereits beurkundete Vertrige fiir noch nicht bezahlte Lie-
genschaften fiir Rantzausgade, Dinemark (8.174 TEUR, da-
von ein mit Eigenkapital finanzierter Anteil von 3.250 TEUR).

Sonstige Vermdgensgegenstande

Die sonstigen Vermogensgegenstinde betragen zum Be-
richtsstichtag 123.920 TEUR.

Die Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung
(6.692 TEUR) setzen sich zusammen aus Mietforderungen
in Hohe von 484 TEUR sowie Forderungen aus umlagefihi-
gen Betriebskosten in Hohe von 6.208 TEUR.

Die Forderungen an Immobilien-Gesellschaften ergeben
sich aus gewidhrten Gesellschafterdarlehen (101.476 TEUR).
Detaillierte Angaben zu den Gesellschafterdarlehen sind
im Immobilienverzeichnis ausgewiesen.

30 ! Im Zeitraum vom 1.5.2010 bis 30.4.2011 wurden 14.159.251 Anteile ausgegeben und 3.166.315 Anteile zurtickgenommen.



Die Zinsanspriiche in Hohe von 1.022 TEUR resultieren
aus den Gesellschafterdarlehen an die franzdsischen
Immobilien-Gesellschaften (227 TEUR), die norwegische
Immobilien-Gesellschaft (27 TEUR), die deutsche Immobil-
lien-Gesellschaft (657 TEUR) und die ddnische Immobilien-
gesellschaft (45 TEUR) sowie aus Bankzinsen (66 TEUR).

Die fortgefiihrten Anschaffungsnebenkosten fiir die direkt
gehaltenen Immobilien betragen insgesamt 8.263 TEUR,
die aktivierten Anschaffungsnebenkosten fiir die Betei-
ligungen betragen 4.848 TEUR. Im Berichtsjahr ergaben
sich Abschreibungen auf Anschaffungsnebenkosten in
Hohe von insgesamt 1.264 TEUR.

In den anderen Forderungen (1.620 TEUR) sind unter an-
derem Vorauszahlungen fiir noch nicht realisierte Verluste
aus Devisentermingeschiften (1.200 TEUR), neutralisierte
Anschaffungsnebenkosten aus dem Kaufvon Liegenschaf-
ten (195 TEUR), Kosten fiir den Ausbau der Liegenschaft
Hamburg, Am Weinberg (8o TEUR), Forderungen aus
Anteilsabsatz (25 TEUR), Forderungen aus Devisenter-
mingeschiften (25 TEUR), sonstige Forderungen aus der
Hausverwaltung (55 TEUR) und vorausbezahlte Erbpacht-
zahlungen (40 TEUR) enthalten.

Verbindlichkeiten

Die Summe der Verbindlichkeiten betrigt zum Stichtag
122.163 TEUR.

In den Verbindlichkeiten aus Krediten werden Darlehen
i. H. v. 110.845 TEUR zur Finanzierung der Objekte in

Frankfurt, Hamburg, Erlangen, Niirnberg, Berlin, Meer-
busch, Stuttgart, Kiel, Hannover, Miinchen, Marburg, Diis-
seldorf und Mannheim ausgewiesen.

Die Verbindlichkeiten aus Grundstiickskiufen und Bau-
vorhaben betragen 1.650 TEUR. Im Wesentlichen betref-
fen diese Verbindlichkeiten den Erwerb der Immobilien in
Erlangen (709 TEUR), Langenhagen (405 TEUR), Miinchen
(too TEUR) und Hamburg, Eimsbiittel (50 TEUR), sowie
der Beteiligungen in Miinchen Riem (335 TEUR).

Unter den Verbindlichkeiten aus der Grundstiicksbewirt-
schaftung in Hohe von 7.009 TEUR werden mit 6.336 TEUR
die Vorauszahlungen auf Betriebskosten, mit 208 TEUR
Vorauszahlungen auf Mieten und mit 465 TEUR Mietkau-
tionen ausgewiesen.

Die Verbindlichkeiten aus anderen Griinden tiber 2.659 TEUR
enthalten Verbindlichkeiten aus der Absicherung der Wih-
rungsrisiken aus dem ausldndischen Immobilienvermégen
durch Devisentermingeschifte in Hohe von 1.983 TEUR,
Verbindlichkeiten aus Verwaltungskosten in Hohe von
279 TEUR, Verbindlichkeiten fiir Darlehenszinsen in Hohe
von 304 TEUR, Verbindlichkeiten wegen Mehrwertsteuern
in Hohe von 31 TEUR sowie sonstige Verbindlichkeiten aus
der Hausverwaltung in Hohe von 62 TEUR.

Riickstellungen
Zum Stichtag wurden Riickstellungen fiir Priifungs-, Bera-

tungs- und Veroffentlichungskosten in Hohe von 182 TEUR
gebildet.

Erik-Nélting-Str. Dusseldorf, Foto: Werner Popp
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Vermogensaufstellung zum 30. April 2012

Teil I: Immobilienverzeichnis'
I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung?

Lage des Art des Art der Nutzung®
Grundstiicks Grundstiicks
in %
13,2 B
Grot Steenbusch
1 4 DE — 24145 Kiel GIW 50,1 G/H
"8 Grot Steenbusch 30-40 327 W
= 4,0 K
W VoltastraRe L2 \(,}V/H
g DE — 60486 Frankfurt/ Main W gg’g K
Voltastral3e 63-65 ’
Wilstorf 99,3 W
DE - 21079 Hamburg W, E 0,6 K
Hanhoopsfeld 2A-11, Schneverdingerweg 1, 3 oI A
- Gelieustralle . 89,5 W
4 4 ~igv 4 DE - 12203 Berlin w 8,4 K
L . :: Gelieustr. 5-6G 2,1 A
; "L
Charlottenburg
DE - 10587 Berlin 8,5 G/H
= Charlottenburger Ufer 1, w 88,3 W
Eosanderstral3e 18, 18A-C, 21, 21A-E 3,2 K
Otto-Suhr-Allee 144 und 144A
Karben 93,1 W
DE - 61184 Karben w 6,7 K
Hessenring 54-76A 0,2 A

; Hannover-Stocken W
7 H s | DE - 30419 Hannover-Stocken w 94-4
: . Alte Ziegelei 8-18 (gerade) ’

Laatzen-Mitte
DE - 30880 Laatzen-Mitte w
Marktstr. 44-52 (gerade), Hindelweg 1 und 3

95,1 W
4,9 K

Hannover-Bemerode
- DE — 30539 Hannover-Bemerode W 100,0 W

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E  Erbbaurecht A Andere A AuRenstellplitze
G Geschiftsgrundstiick B Biiro E  Einzel-/Etagenheizung
GB Grundstiick im Zustand F  Freizeit F  Fernwirme, -kilte
der Bebauung G/H Gastronomie, Handel G  Garage
G/W Gemischt genutztes Grundstiick Ho Hotel K  Klimaanlage
So  Sonstiges I Industrie (Lager, Hallen) LA Lastenaufzug
W Mietwohngrundstiick K  Kfz-Stellplitze PA Personenaufzug

32 W  Wohnen



Erwerbsdatum* Baujahr/ Grundstiicks- Nutzflache Nutzflache Ausstattungs-

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

2003

03/2008 61 o1t 3.375 1.332 1.197 A, F PA
04/2008 76 2008 4.698 101 9.846 F, G, PA
1960-1962
1994 -
11/2008 47 2007-2008 24.129 16.605 A E PA
(Modernisierung)
12/2008 40 1971 16.963 : 16.440 A F G, PA
o1/2010 56 1987/1990 2.688 362 5.601 A, F, G, PA
1997 3
o1/2010 69 7000-2002 15.193 7.813 A, G,PA
04/2010 62 1994 4.297 - 3.751 G
04/2010 59 1991 6.722 - 6.213 AG
04/2010 66 1998 1.8 - 1 AF
4 2011 -045 -397 )

' Die Immobilien wurden innerhalb der einzelnen Kategorien in Abweichung vom Leitfaden des BVI nicht nach Ort,
sondern nach dem Datum des Erwerbes angeordnet;
> Samtliche Angaben It. Gutachten der Sachverstindigen, sofern nicht anders angegeben;
3 Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrages;
+ Ubergang von Nutzen und Lasten;
5 Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebiudes gemiR Sachverstindigengutachten in Jahren. 33



Vermogensaufstellung zum 30. April 2012

Teil I: Immobilienverzeichnis'
I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung?

Lage des Art des Art der Nutzung®

Grundstiicks Grundstiicks
in %

Hannover-GrofR Buchholz

DE - 30655 Hannover-GroRR Buchholz W 94,5 ;’(V
Sibeliusweg 24, 26 und 28 55
gl Langenhagen
| DE - 30853 Langenhagen W 9?2 ;’(V

Konrad-Adenauer-Str. 28-36 (gerade)

#% Frankfurter Str.

12 * ¥ "DE - 35037 Marburg w 100,0 W
21 | | Frankfurter Str. 8-10
fgeil &» Rudolf-Breitscheid-Str.
13 ¥ 3 DE - 35037 Marburg A 100,0 W

Rudolf-Breitscheid-Str. 15-17, 21-23

John-Schehr-Str. 2,0 B
DE - 10407 Berlin GIW 24,5 G/H
" John-Schehr-Str. 20, 204, 22, 24, 68,6 W
Eugen-Schonhaar-Str. 8 4,9 K
Am Weinber
y & 1,7 G/H
T DE - 21079 Hamburg-Harburg W
I et g =W R b 95,0
5 i asmerstrafde 2, Reeseberg 171, WIE 5 K
% EEE ' m | Am Weinberg 5A-C, 2, 11, 13, 15A-C, Reeseberg 119, i’ LA
& =.! Am Weinberg 1, 1A-C ’
‘ I ,1 B
Josephsburgstr. 10,5 G/H
16 DE - 81673 Miinchen w 83,4 W
Josephsburgstr. 4, 44, 6, 8 4,6 K
0,4 S
1,7 B
Augustaanlage 21’7 W
DE - 68165 Mannheim-Oststadt GIW 6’7 K
Augustaanlage 51, 53 und 55 &
0,1 A
Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E  Erbbaurecht A Andere A AuRenstellplitze
G Geschiftsgrundstiick B Biiro E  Einzel-/Etagenheizung
GB Grundstiick im Zustand F  Freizeit F  Fernwirme, -kilte
der Bebauung G/H Gastronomie, Handel G  Garage
G/W Gemischt genutztes Grundstiick Ho Hotel K  Klimaanlage
So  Sonstiges I Industrie (Lager, Hallen) LA Lastenaufzug
W Mietwohngrundstiick K  Kfz-Stellplitze PA Personenaufzug
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Erwerbsdatum* Baujahr/ Grundstiicks- Nutzflache Nutzflache Ausstattungs-

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

04/2010 59 1991 1.956 - 2.140 AG
04/2010 50 1982 5.575 - 3.688 AG
08/2010 54 2321996 3.086 - 2.637°8 A F PA
08/2010 54 332‘1996 8.003 667 5.800°% AF
09/2010 65 1997 1.838 1.221 4.561 F, G, PA

1961/2002 Teil

6] , 1921/2004§ Tei%
00/2010 - 1961/2008 Tei 3
09/2010° 54 1061/1995/195 19.861 10.621 A, G, PA
1961/1995
1961/2000-2011
09/2010 52 1983 4.329 1.277 4.875 A G,PA
1961/1962/1990/ 2
09/2010 39 2002/2003/2000 2.971 1.770 4.0602 A F G,PA
' Die Immobilien wurden innerhalb der einzelnen Kategorien tlw. Neuverteilung der anteilig in den Zimmermietfldchen
in Abweichung vom Leitfaden des BVI nicht nach Ort, sondern enthaltenen Gemeinschafts-/Verkehrsflichen beruht;
nach dem Datum des Erwerbes angeordnet; 8 Gegeniiber der Flichenangabe der Erstbewertung (rd. 5.811 m?)
2 Siamtliche Angaben It. Gutachten der Sachverstindigen, sofern ergibt sich eine Differenz von rd. 11 m*> Wohnfliche, die auf
nicht anders angegeben; einer Aktualisierung der Flichenerhebung bzw. auf einer tlw.
3 Die Nutzfldchenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres- Neuverteilung der anteilig in den Zimmermietflichen enthalte-
Nettosollmietertrages; nen Gemeinschafts-/Verkehrsflichen beruht;
+ Ubergang von Nutzen und Lasten; 9 Fiir die Immobilien Wasmerstral3e 2, Reeseberg 171, Am
s Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebdudes gemiR Weinberg 5a-c, 2, 11, 13, 15a-c, DE — 21079 Hamburg-Harburg,
Sachverstidndigengutachten in Jahren; erfolgte der Ubergang Nutzen und Lasten zum 1.6.20120;
¢ Gegeniiber der Flichenangabe der Erstbewertung (rd. 2.550 m>?) * Fiir die Immobilien Reeseberg 119, Am Weinberg 1,
ergibt sich eine Differenz von rd. 87 m* Wohnfliche, die auf 1a-c DE - 21079 Hamburg-Harburg, erfolgte der
einer Aktualisierung der Flichenerhebung bzw. auf einer tlw. Ubergang Nutzen und Lasten zum 1.9.2010;
Neuverteilung der anteilig in den Zimmermietflichen enthalte-  Das Objekt Am Weinberg besteht aus vier Bauteilen, deren
nen Gemeinschafts-/Verkehrsflichen beruht; Nutzungsdauer zwischen 48 und 58 Jahren liegt. Die nach
7 Gegeniiber der Flichenangabe der Erstbewertung (rd. 1.264 m?) Nutzflichen gewichtete Restnutzungsdauer betrigt 54 Jahre.
ergibt sich eine Differenz von rd. 1.198 m* Gewerbefliche, die 2 Gegentiber der Erstbewertung wurde eine ehemalige Wohnein-

aufeiner Aktualisierung der Flichenerhebung bzw. auf einer heit mit 33 m? nun als Gewerbeeinheit erfasst. 35



Vermogensaufstellung zum 30. April 2012

Teil I: Immobilienverzeichnis'
I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung?

Lage des Art des Art der Nutzung®
Grundstiicks Grundstiicks
in %
- Erik-Nolting-Str. 22,4 GJ/H
L 2" DE — 40227 Diisseldorf G/W 71,6 W

=%: Erik-Nolting-Str. 8, 10 6,0 K
-

| DE - gro52 Erlangen, Artilleriestr. 15, 17, 40;

ﬁ V-d-Tann-Str. 1, 3, 5; Drausnickstr. 16,18, 52, 54 W
[T DE - 91058 Erlangen, Liegnitzer Str. 6-14 (gerade); W 95,5 K
- B Schwedlerstr. 27-43; Noetherstr. 63-69 31 "i A
i B8 DE — 91056 Erlangen, Georg-KrauR-Str. 2, 4, 6, 8; ’
IFlIE«[ Schallershofer Str. 44, 44A, 46, 46A-B
‘ n .}
Q \ k\ - Eppendorfer Weg W
20 \\ \5 | DE - 20259 Hamburg-Eimsbiittel w 943 K
m & E‘ﬁ\\\‘ Eppendorfer Weg 14, Marthastr. 45 57
. OsterhausenstraRe 93,1 W
21 £ DE - 90459 Niirnberg W 6,7 K
1 Osterhausenstral3e 6, 6A, 8, 8A, 10, 10A, 12, 12A 0,2 A
p | Meerbuscher Str. Lo W
DE - 40670 Meerbusch w 98’2 K
Meerbuscher Str. 265-275 ’
Stuttgart 4,7 G/H
DE — 70565 Stuttgart W 93,1 W
Ernsthaldenstr. 43-49 2,2 K
Tempelhofer Str. W
DE - 30853 Langenhagen w 92’%’ K

?@ Tempelhofer Str. 8-13

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

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E  Erbbaurecht A Andere A AuRenstellplitze
G  Geschiftsgrundstiick B Biiro E  Einzel-/Etagenheizung
GB Grundstiick im Zustand F Freizeit F Fernwirme, -kilte
der Bebauung G/H Gastronomie, Handel G  Garage
G/W Gemischt genutztes Grundstiick Ho Hotel K  Klimaanlage
So  Sonstiges I Industrie (Lager, Hallen) LA Lastenaufzug
W Mietwohngrundstiick K  Kfz-Stellplitze PA Personenaufzug
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Erwerbsdatum* Baujahr/ Grundstiicks- Nutzflache Nutzflache Ausstattungs-

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

09/2010 79 2010 1.439 328 1.628 A, F G, PA

1960/1961/1987
ca. 1965/1983, 1994/
s 1977 -1983/1994/1997

01/2011 44 ca. 193911990, 1996/1980, 33.739 - 24.987 A G,PA
2006 [ ca. 1926/1927/1980
ca. 1931/1980/1996
02/2011 75 2006 816 - 2.018 F, G, PA
02/2011 54 1985 5.381 - 8.862 A, F, G, PA
02/2011 53 1984/2005/2010 10.410 - 3.536 A G
10/2011 70 2011 7.802 841 7.990 A, E, PA
04/2012 63 1995 5.614 - 7.731 A G,PA

! Die Immobilien wurden innerhalb der einzelnen Kategorien in Abweichung vom Leitfaden des BVI nicht
nach Ort, sondern nach dem Datum des Erwerbes angeordnet;
> Samtliche Angaben It. Gutachten der Sachverstindigen, sofern nicht anders angegeben;
3 Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrages;
+ Ubergang von Nutzen und Lasten;
5 Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebiudes gemiR Sachverstindigengutachten in Jahren;
¢ Das Objekt Erlangen besteht aus sechs Bauteilen, deren Nutzungsdauer zwischen 25 und 49 Jahren liegt.
Die nach Nutzflichen gewichtete Restnutzungsdauer betrigt 44 Jahre. 37



Vermogensaufstellung zum 30. April 2012

Teil I: Immobilienverzeichnis'
lll. Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung??

Art des
Grundstiicks

Informationen
zur Beteiligung

Lage des
Grundstiicks

Art der Nutzung*

in %

BERF Verwaltungs GmbH, Miinchen
Beteiligungsquote: 100 %
Gesellschafterdarlehen: -

28

i B £ Toulouse

Helsinkistr. 21-25

Gesellschafterdarlehen: -

The Hague BERF 1 GmbH & Co. KG, Berlin
NL - 2525 Den Haag o o 95,8 W
Til Brugmanplantsoen 2-32 Beteiligungsquote: 100 % W.E 4,2 K
Gesellschafterdarlehen: 4.860 TEUR ’
und 37-64
Erasmusweg BERF 1 GmbH & Co. KG, Berlin W
NL - 2542 Den Haag Beteiligungsquote: 100 % W, E QZ’S K
Erasmusweg 1163-1185 Gesellschafterdarlehen: 16.605 TEUR 7
Vllle-la-Graqd BEREF France 1 SCI, Paris
: FR — 74100 Ville-la-Grand o
i:,E p . Beteiligungsquote: 100 %?9 w 100,0 W
xwef 1 Rue Léon Bourgeois, Rue des Gesellschafterdarlehen: 4.650 TEUR
L Voirons, Allee des Colibris 8 1405
BEREF France 2 SNC, Paris
FR - 31670 Labege Beteiligungsquote: 100 %™ W 100,0 W
| 228 avenue de la Tolosane Gesellschafterdarlehen: 7.635 TEUR
Helsinkistral3e BERF II GmbH & Co. KG, Berlin W
DE - 81829 Miinchen Beteiligungsquote: 94,85 % W 9?8 K

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E  Erbbaurecht A Andere A AuRenstellplitze
G  Geschiftsgrundstiick B Biiro E  Einzel-/Etagenheizung
GB Grundstiick im Zustand F Freizeit F Fernwirme, -kilte
der Bebauung G/H Gastronomie, Handel G  Garage
G/W Gemischt genutztes Grundstiick Ho Hotel K  Klimaanlage
So  Sonstiges I Industrie (Lager, Hallen) LA Lastenaufzug
W Mietwohngrundstiick K  Kfz-Stellplitze PA Personenaufzug
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Erwerbsdatum® ENEN Grundstiicks- Nutzflache Nutzflache Ausstattungs-

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

06/2010 - - - - - -

06/20107 65 1996 2.980 - 5.008 A, PA

06/2010° 56 1997 5.687 - 16.263 A, PA

07/2010 79 2010 2.428 - 2.743 AG, PA
1990

10/2010 49 2001 20.775 - I1.297 A
2003

03/2011 75 2007 11.088 - 11.684 F PA

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

Samtliche Angaben lt. Gutachten der Sachverstindigen, sofern nicht anders angegeben;

Bei Immobilien, die iiber Immobilien-Gesellschaften gehalten werden, beziehen sich alle Angaben, unabhingig von der Hohe
der Beteiligungsquote, auf die ganze Immobilie;

Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrages;

Ubergang von Nutzen und Lasten;

Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebidudes gemil3 Sachverstindigengutachten in Jahren;

Die Beteiligung BERF 1 GmbH & Co. KG wurde bereits im Juni 2010 erworben, das Objekt ,The Hague“ wurde im November 2011
erworben;

Die Beteiligung BERF 1 GmbH & Co. KG wurde bereits im Juni 2010 erworben, das Objekt Erasmusweg wurde im Januar 2012
erworben.

Die Immobilie Villa-la-Grand wird von der Gesellschaft BERF France 1 SCI gehalten, die sich zu 99,999 % im Eigentum der BERF
LUXIS.a.r.l und zu 0,001 % im Eigentum der BERF Verwaltungs GmbH befindet;

* Die Immobilie Toulouse wird von der Gesellschaft BERF France 2 SNC gehalten, die sich zu 99,999 % im Eigentum der BERF
LUXIS.a.r.l und zu 0,001 % im Eigentum der BERF Verwaltungs GmbH befindet. 39
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Vermogensaufstellung zum 30. April 2012

Teil I: Immobilienverzeichnis'
lll. Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung??

Lage des Informationen Art des Art der Nutzung*

Grundstiicks zur Beteiligung Grundstiicks
in %

Willy-Brandt-Allee BERF III GmbH & Co. KG, Berlin
" DE — 81829 Miinchen Beteiligungsquote: 94,84 % W 97,0 W
Willy-Brandt-Allee 16-22 Gesellschafterdarlehen: - 3.0 K
BERF LuxIS.a.r.l., Luxemburg
- Beteiligungsquote: 100 % - -
Gesellschafterdarlehen: -
Place du Quebec .
.-":: FR - 34000 Montpellier- BERE France LI SCI, Paris 5,8 G/H
- 5 . Beteiligungsquote: 100 %’ W
=g Anugone Gesellschafterdarlehen: 3.090 TEUR 942 W
128/144 Place du Quebec T2
Rotterdam
NL - 3011 Rotterdam BERF 4 GmbH & Co. KG, Berlin 10,7 GJ/H
Nieuwe Haven 1-201, Beteiligungsquote: 100 % W, E 81,5 W
¥ & Valkenstraat 1o und Gesellschafterdarlehen: 28.350 TEUR 7,8 K
Burgemeester van Walsumweg 2
Leiden BERF 4 GmbH & Co. KG, Berlin
NL - 2331 Leiden Bet .1.4 te: ) 0} W E 98,9 W
Zuster Meijboomstraat 1-83, eteligungsquote: 100 o ’ 1,1 K

To1-183 tnd 201-283 Gesellschafterdarlehen: 10.275 TEUR

BERF France 4 SCI, Paris
36 - Beteiligungsquote: 100 %2 - -
Gesellschafterdarlehen: -

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E  Erbbaurecht A Andere A AuRenstellplitze
G  Geschiftsgrundstiick B Biiro E  Einzel-/Etagenheizung
GB Grundstiick im Zustand F Freizeit F Fernwirme, -kilte
der Bebauung G/H Gastronomie, Handel G  Garage
G/W Gemischt genutztes Grundstiick Ho Hotel K  Klimaanlage
So  Sonstiges I Industrie (Lager, Hallen) LA Lastenaufzug
W Mietwohngrundstiick K  Kfz-Stellplitze PA Personenaufzug

40 W  Wohnen



Erwerbsdatum® ENEN Grundstiicks- Nutzflache Nutzflache Ausstattungs-

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

03/2011 76 2008 12.239 - 14.595 F, G, PA
04/2011 - - - - - -
04/2011 60 1992 1.I21 312 2.717 F, G, PA
03/2012 57 ;2?)% 6.110 1.731 21.928 A, F G, PA
03/2012 59 192235991 1.303 - 8.071 F, PA
03/2012 - - - - -

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

sdmtliche Angaben It. Gutachten der Sachverstindigen, sofern nicht anders angegeben;

Bei Immobilien, die iiber Immobilien-Gesellschaften gehalten werden, beziehen sich alle Angaben, unabhingig von der Hohe
der Beteiligungsquote, auf die ganze Immobilie;

Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrages;

Ubergang Nutzen und Lasten;

Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebidudes gemi[3 Sachverstindigengutachten in Jahren;

Die Immobilie Place du Quebec, Montpellier, wird von der Gesellschaft BERF France III SCI gehalten, die sich zu 99,999 % im
Eigentum der BERF Lux I S.a.r.l. und zu 0,001 % im Eigentum der BERF Verwaltungs GmbH befindet;

Die Gesellschaft BERF France 4 SCI befindet sich zu 99,999 % im Eigentum der BERF Lux I S.a.r.1. und zu 0,001 % im Eigentum
der BERF Verwaltungs GmbH. 41
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Vermogensaufstellung zum 30. April 2012

Teil I: Immobilienverzeichnis'
IV. Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung?3
Art des

Lage des Informationen

Art der Nutzung*

Grundstiicks

zur Beteiligung Grundstiicks

in %

42 w

Helgesons Vig 6

Gesellschafterdarlehen: 11.000 TSEK

Pilestredet BF Pilestredet 57 AS, Trondheim 3,5 G/H
NO - 0168 Oslo Beteiligungsquote: 100 % w 96,3 W
Pilestredet 57 Gesellschafterdarlehen: 33.300 TNOK 0,2 A
‘-’f Jiringe 2 BF BER Sweden o1 AB, Stockholm 7,9 G/H
~ |~ SE-163 63 Stockholm- o
38 r Beteiligungsquote: 100 % W, E 90,4 W
Spanga-Tensta Gesellschafterdarlehen: 1 TSEK 1,7 K
Jaringegrind 2-8 14355 7
BFBER Sweden o2 AB, Stockholm
39 - Beteiligungsquote: 100 % - -
Gesellschafterdarlehen: -
Rickeby 1:40 16,0 GH
SE — 186 31 Vallentuna KB BEBER Sweden 06, Stockholm
gel s 82,8 W
40 vt 255 Centrumpassagen 8-12, Beteiligungsquote: 100 % GIW LI K
‘ Morbyvigen 18-26 und Gesellschafterdarlehen: 21.250 TSEK ’
L o,I A
Tuna Torg 19, 19A, 21-25
: Orminge 6o:2 BFBER Sweden 03 AB, Stockholm
¥ SE — 132 34 Saltsjo-Boo o 3 A5, 96,8 W
; w Beteiligungsquote: 100 % W, E
Kommunalvigen 10A-G, 12A-H, Gesellschafterdarlehen: 13.250 TSEK 32 K
14A-K und 16A-K 113-25
‘F" Orminge 62:1 BFBER Sweden o4 AB 7, Stockholm
42 SE — 132 34 Saltsj6-Boo Beteiligungsquote: 100 % w 100,0 W
Kommunalvigen 8 Gesellschafterdarlehen: 11.000 TSEK
. Linnersta 112:14 BFBER Sweden o4 AB 7, Stockholm
SE — 132 45 Saltsj6-Boo Beteiligungsquote: 100 % W 100,0 W
Fjillbrudens Vig 2A-E Gesellschafterdarlehen: 11.000 TSEK
Sickladn 126:10 BFBER Sweden o4 AB 7, Stockholm
® SE — 131 37 Nacka Beteiligungsquote: 100 % w 100,0 W

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E  Erbbaurecht A Andere A AuRenstellplitze
G  Geschiftsgrundstiick B Biiro E  Einzel-/Etagenheizung
GB Grundstiick im Zustand F Freizeit F Fernwirme, -kilte
der Bebauung G/H Gastronomie, Handel G  Garage
G/W Gemischt genutztes Grundstiick Ho Hotel K  Klimaanlage
So  Sonstiges I Industrie (Lager, Hallen) LA Lastenaufzug
W Mietwohngrundstiick K  Kfz-Stellplitze PA Personenaufzug

Wohnen



Erwerbsdatum® Baujahr/ Grundstiicks- Nutzflache Nutzflache Ausstattungs-

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

12/2009 48 chr:;/lfc?gg 575 246 1.282 PA
02/2010 55 2006 2.207 - 3.342 F, PA
08/2010 - - - - - -
08/2010 49 1991/1997/2008 4.679 2.657 3.413 F, G, PA
08/2010 55 2007 4.395 - 2.077 A E, PA
08/2010 48 2000 2.296 - 1.096 -
08/2010 38 2000 1.936 - 363 -
08/2010 48 2000 1.355 - 560 A

Die Immobilien wurden innerhalb der einzelnen Kategorien in Abweichung vom Leitfaden des BVI nicht nach Ort,

sondern nach dem Datum des Erwerbes angeordnet;

Samtliche Angaben It. Gutachten der Sachverstindigen, sofern nicht anders angegeben;

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

unabhingig von der Hohe der Beteiligungsquote, auf die ganze Immobilie;

Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrages;

Ubergang Nutzen und Lasten;

Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebdudes gemiR Sachverstindigengutachten in Jahren;

Die Gesellschaft BFBER Sweden o4 AB hiltvier Immobilien: Orminge 62:1, Linnersta 112:14,

Sickladn 126:10 und Skrubbhyveln 4. 43
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Vermogensaufstellung zum 30. April 2012

Teil I: Immobilienverzeichnis'
IV. Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung?3

Informationen Art des
zur Beteiligung Grundstiicks

Lage des
Grundstiicks

Art der Nutzung*

in %

r% Skrubbhyveln 4 BFBER Sweden o4 AB, Stockholm 7

45 SE — 122 45 Stockholm-Enskede Beteiligungsquote: 100 % w 9?’; ;V
Kistvigen 6 Gesellschafterdarlehen: 11.000 TSEK ’

" Sicklaon 126:12 BFBER Sweden o5 AB, Stockholm LW

46 SE — 131 37 Nacka Beteiligungsquote: 100 % W 92’9 K

| Helgesons Vig 12 Gesellschafterdarlehen: 2.500 TSEK

Kaggen 2
- SE- 18764 Tiby
‘-‘—[: Torpingsbacken 6

BFBER Sweden o7 AB, Stockholm ®
Beteiligungsquote: 100 % A% 100,0 W

Torpingsgrind 5

Gesellschafterdarlehen: 23.500 TSEK

- s Flykaptenen Siby 3:28 BFBER Sweden o7 AB, Stockholm?®
- o o 98,2 W
48 m SE — 17738 Jirfilla Beteiligungsquote: 100 % 8 K
TR Kaptensvigen 9-31 Gesellschafterdarlehen: 23.500 TSEK ’
{ Alsta Hage Siby 3:27 BFBER Sweden 08 AB, Stockholm W
SE -17738 Jarfilla Beteiligungsquote: 100 % QZJ K
8 Alstavigen 17-21 Gesellschafterdarlehen: 18.000 TSEK 3
BF BER Denmark o2 ApS, Kopenhagen
50 - Beteiligungsquote: 100 %* -
Gesellschafterdarlehen: -
& Vejlegade BF BER Denmark o1 K/S, Kopenhagen™
51 | DK - 2100 Kopenhagen Beteiligungsquote: 100 % 100,0 W
. Vejlegade 6-10 Gesellschafterdarlehen: 26.9oo TDKK
Howitzvej "
s v
Frederiksberg sungsquote: ° 5,7 K

Howitzvej 49-51

Gesellschafterdarlehen: 43.800 TDKK

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E  Erbbaurecht A Andere A AuRenstellplitze
G  Geschiftsgrundstiick B Biiro E  Einzel-/Etagenheizung
GB Grundstiick im Zustand F Freizeit F Fernwirme, -kilte
der Bebauung G/H Gastronomie, Handel G  Garage
G/W Gemischt genutztes Grundstiick Ho Hotel K  Klimaanlage
So  Sonstiges I Industrie (Lager, Hallen) LA Lastenaufzug
W Mietwohngrundstiick K  Kfz-Stellplitze PA Personenaufzug

44
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Erwerbsdatum® Baujahr/ Grundstiicks- Nutzflache Nutzflache

Umbaujahr grofe Gewerbe Wohnen
in m? in m? in m?

Ausstattungs-
merkmale

08/2010 53 2005 1.I9T - 926 A, G, PA
08/2010 53 2005 1.999 - 1.696 A, PA
04/2011 44° 2006 2.085 - 5I9 A
04/2011 469 2008 5.293 - 1.512 A
04/2011 489 2010 4.620 - 1.194 A
12/2011 - - - - - -
ca. 1918
12/2011 64 1950 1.013 - 2.402 F, PA
2006-2009
12/2011 68 2009 2.339 - 3.004 F, G, PA

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

Sdmtliche Angaben It. Gutachten der Sachverstindigen, sofern nicht anders angegeben;

Bei Immobilien, die iber Immobilien-Gesellschaften gehalten werden, beziehen sich alle Angaben,
unabhingig von der Hohe der Beteiligungsquote, auf die ganze Immobilie;

Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrages;

Ubergang Nutzen und Lasten;

Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebdudes gemiR Sachverstindigengutachten in Jahren;

Die Gesellschaft BFBER Sweden o4 AB hilt vier Immobilien: Orminge 62:1, Linnersta 112:14, Sicklaon
126:10 und Skrubbhyveln 4;

Die Gesellschaft BFBER Sweden o7 AB hilt zwei Immobilien: Kaggen 2 und Flykaptenen Siby 3:28.;
Anpassung der Restnutzungsdauern gegeniiber dem Ankaufsgutachten, da fiir Holzhiuser von einer
Gesamtnutzungsdauer von 50 Jahren ausgegangen wird;

* Die Gesellschaft BF BER Denmark o2 ApS befindet sich zu 100 % im Eigentum der BERF Lux I S.a.r.1;
1 Die Gesellschaft BF BER Denmark o1 K/S hilt zwei Immobilien: Vejlegade und Howitzve;j.
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Ubersicht Verkehrswerte und Mieten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung

Immobilie Zeitraumbezogene Branche des Restlaufzeit der Nettosollmiete
Leerstandsquote’ Hauptmieters? Mietvertrage? annualisiert®
in % in Jahren in TEUR

Grot Steenbusch

' DE- 24145 Kiel 65 i i 286,6

) Voltastralle o i i L4668
DE - 60486 Frankfurt | Main 3 400
Wilstorf 5 ) ) 126

3 DE- 21079 Hamburg 3 2077
GelieustralRe 3 - - 1.152,0

4 DE - 12203 Berlin 3 152,
Charlottenburg ) ) 80

5 DE- 10587 Berlin 37 49%

6 Karben 5 - - 2
DE - 61184 Karben S 7923
Hannover-Stocken

7 2,8 - - 280,1

DE - 30419 Hannover-Stocken

8 Laatzen-Mitte ) ) _ sen
DE - 30880 Laatzen-Mitte 3 425

Hannover-Bemerode

9 DE- 30539 Hannover-Bemerode 07 - - 95,8

o Hannover-Grof3 Buchholz . ) ) L
DE - 30655 Hannover-Grof3 Buchholz 3 575
Langenhagen

" DE- 30853 Langenhagen 05 } i 281,1
Frankfurter Strale

12 0,3 - - 272,0

DE - 35037 Marburg

46



Nettosollmiete* Gutachterliche Aktueller Verkehrswert Fremdfinanzierungsquote’

Bewertungsmiete® It. Gutachten®
in % in TEUR in TEUR in %
8,0 286,6 4.000,0 61,4
5,6 1.466,8 26.640,0 48,98
6,8 1.267,7 19.800,0 46,98
7,8 1.152,0 15.300,0 61,4
6,9 498,0 7-960,0 35,5
7,1 792,3 11.660,0 58,4
6,7 280,1 4.110,0 35,5
7,0 425,2 6.290,0 35,5
6,9 95,8 1.380,0 35,5
6,8 156,8 2.170,0 62,0
7,5 281,1 3.920,0 35,5
8,5 272,0 3.620,0 35,5

! Zeitraumbezogene Leerstandsquote im Geschiftsjahr, Basis Jahres-Bruttosollmiete;
Eine Ermittlung ist nicht moglich, da der Fokus auf Wohnimmobilien liegt;
3 Werte zum 30.4.2012, annualisiert;
4 (Annualisiert) bezogen auf die Anschaffungskosten;
s Jahresrohertrag It. Sachverstindigengutachten;
¢ Ansatz Nettokaufpreis in den ersten 12 Monaten nach Erwerb;
7 Fremdfinanzierungsquote bezogen auf den Verkehrswert bzw. in den ersten
12 Monaten nach Erwerb auf den Nettokaufpreis;
8 Fiir die Objekte Voltastr. und Wilstorf wurde ein Darlehen aufgenommen,
das der Finanzierung beider Objekte dient. 47



Ubersicht Verkehrswerte und Mieten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung

Immobilie Zeitraumbezogene Branche des Restlaufzeit der Nettosollmiete

Leerstandsquote’ Hauptmieters? Mietvertrage? annualisiert®

in % in Jahren in TEUR

Rudolf-Breitscheid-Stralle

3 pE- 35037 Marburg 40 i i 3175
. John-Schehr-Stralle . i i 622.8
4 DE- 10407 Berlin 5 3

L Am Weinberg L2 - - 871
> DE- 21079 Hamburg-Harburg ’ 755
Josephsburgstral3e ) )
16 DE - 81673 Miinchen 23 660,2
. Augustaanlage . ) ) 62
7 DE- 68165 Mannheim-Oststadt ’ 502:9
Erik-Nolting-Stral3e
18 DE — 40227 Diisseldorf 31 i i 266,0
L Erlangen o ) ) 182
9 DE- 91052 | 91056 | 91058 Erlangen 7 0255
20 Eppendorfer Weg o i i s
DE - 20259 Hamburg-Eimsbiittel S 302:3
a1 Osterhausenstral3e o ) ) 6
DE - go459 Niirnberg 9 777
2s Meerbuscher Stral3e L ) ) on6
DE — 40670 Meerbusch b 304
Stuttgart
23 pE- 70505 Stuttgart 28 i i 611,6
Tempelhofer Stral3e
24 1,4 - - 1.470,3

DE - 30853 Langenhagen
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Nettosollmiete* Gutachterliche Aktueller Verkehrswert Fremdfinanzierungsquote’

Bewertungsmiete® It. Gutachten®
in % in TEUR in TEUR in %

8,7 517,5 6.560,0 3555
6,5 623,8 10.000,0 485
77 8715 11.020,0 35,0
5,4 660,2 11.930,0 61,4
6,7 562,9 8.560,0 58,7
53 266,0 4.940,0 3555
73 1.8255 25.190,0 44,5
4,8 302,3 5.800,0 50,6
6,5 777,6 12.110,0 46,2
6,4 304,6 4.700,0 49,4
2,6 1.470,3 22.197,3 52,4
15,1 611,6 8.987,1 -

! Zeitraumbezogene Leerstandsquote im Geschiftsjahr, Basis Jahres-Bruttosollmiete;
* Eine Ermittlung ist nicht moéglich, da der Fokus auf Wohnimmobilien liegt;
3 Werte zum 30.4.2012, annualisiert;
4 (Annualisiert) bezogen auf die Anschaffungskosten;
s Jahresrohertrag It. Sachverstindigengutachten;
¢ Ansatz Nettokaufpreis in den ersten 12 Monaten nach Erwerb;
7 Fremdfinanzierungsquote bezogen auf den Verkehrswert bzw. in den ersten
12 Monaten nach Erwerb auf den Nettokaufpreis. 49



Ubersicht Verkehrswerte und Mieten

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

I1I. Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung

Immobilie Zeitraumbezogene Branche des Restlaufzeit der Nettosollmiete
Leerstandsquote’ Hauptmieters? Mietvertrige? annualisiert®
in % in Jahren in TEUR
”The Hague”
26 NL - 2525 Den Haag 18 423.9
) Erasmusweg N 1.46
7 NL- 2542 Den Haag 9 4057
,8 Ville-la-Grand 50 ) ) o
FR - 74100 Ville-la-Grand ’ 4509
) Toulouse i ) R
9 ER- 31670 Labege 55 512
o Helsinkistral3e L i ) 1256
3 DE - 81829 Miinchen 7 2559
. Willy-Brandt-Allee o1 ) ) 681
3" pE- 81829 Miinchen ’ 005
Place du Quebec ) i ) .
33 pr- 34000 Montpellier-Antigone 3 3559
Rotterdam L > 4229
34 NL-Rotterdam 9 422
35 Leiden 2,0 853,8

NL - 2331 Leiden
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Nettosollmiete* Gutachterliche Aktueller Verkehrswert Fremdfinanzierungsquote’

Bewertungsmiete® It. Gutachten®
in % in TEUR in TEUR in %
7,0 423,9 6.050,0 -
6,8 1.405,7 21.600,0 -
4,9 450,9 9.250,0 -
9,8 1.512,2 15.500,0 -
5,1 1.256,9 24.755,9° 72,2
5,1 1.681,5 33.099,28 71,7
5,8 351,9 6.100,0 -
6,4 2.422,4 38.018,8 -
6,1 853,8 14.031,2 -

! Zeitraumbezogene Leerstandsquote im Geschiftsjahr, Basis Jahres-Bruttosollmiete;
* Eine Ermittlung ist nicht moéglich, da der Fokus auf Wohnimmobilien liegt;
3 Werte zum 30.4.2012, annualisiert;
+ (Annualisiert) bezogen auf die Verkehrswerte;
5 Jahresrohertrag It. Sachverstindigengutachten;
¢ Ansatz Nettokaufpreis in den ersten 12 Monaten nach Erwerb;
7 Fremdfinanzierungsquote bezogen auf den Verkehrswert bzw. in den ersten
12 Monaten nach Erwerb auf den Nettokaufpreis;

8 Die Angaben werden anteilig nach der Hohe der Beteiligungsquote errechnet. 51



Ubersicht Verkehrswerte und Mieten

IV. Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wiahrung

Immobilie Zeitraumbezogene Branche des Restlaufzeit der Nettosollmiete
Leerstandsquote' Hauptmieters? Mietvertrage? annualisiert®
in % in Jahren in TEUR

Pilestredet 06 i ) 61
37 NO-o0168 Oslo ’ 94
Jaringe 2 i 3
38 SE — 163 63 Stockholm-Spanga-Tensta 08 >4L7
Rickeby 1:40
4% SE-186 31 Vallentuna o5 i i 8776
L Orminge 60:2 L2 - - 8,2
4 SE-132 34 Saltsj5-Boo ’ 35%
) Orminge 62:1 00 i ) »o1
4 SE — 132 34 Saltsj6-Boo ’ 4
Linnersta 112:14
43 SE-132 45 Saltsjo-Boo 00 64,8
Sickladn 126:10 00 i ) o
# gE- 131 37 Nacka ’ 35
Skrubbhyveln 4 o i ) cco
5 SE-122 45 Stockholm-Enskede S 55
6 Sicklaon 126:12 L i ) 82
4 SE — 131 37 Nacka © 316,
Kaggen 2 i )
¥ SE- 18764 Tiby 0,2 877
Flykaptenen Siby 3:28
4 G 1538 Jarfilla 0.0 238,6
Alsta Hage Siby 3:27
49 sE- 17738 Jarfilla ot 2085
Vejlegade
3 DK-2100 Kopenhagen 1,0 4885
Howitzvej
52 DK-2000 Kopenhagen, 0,9 - - 781,3
Fredriksberg
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Nettosollmiete* Gutachterliche Aktueller Verkehrswert Fremdfinanzierungsquote’

Bewertungsmiete® It. Gutachten®
in % in TEUR in TEUR in %
6,2 619,4 10.026,8 -
7,0 541,7 77937 485
9,0 877,6 9:792,7 48,7
5,6 358,2 6.356,3 46,8
6,2 201,4 3.268,0 47,4
75 64,8 864,7 47,4
6,0 103,5 1.718,2 47,4
5,9 155,0 2.616,6 47,4
57 318,2 5:530,5 557
4,7 87,7 1.864,2 -
5,5 238,6 4.346,T -
5,3 208,5 3.930,6 -
3,7 43885 8.381,2 -
9,3 7813 13.308,9 -

! Zeitraumbezogene Leerstandsquote im Geschiftsjahr, Basis Jahres-Bruttosollmiete
* Eine Ermittlung ist nicht moglich, da der Fokus auf Wohnimmobilien liegt.
3 Werte zum 31.10.2011, annualisiert
4 (annualisiert) bezogen auf die Verkehrswerte
s Jahresrohertrag laut Sachverstindigengutachten
¢ Ansatz Nettokaufpreis in den ersten 12 Monaten nach Erwerb
7 Fremdfinanzierungsquote bezogen auf den Verkehrswert bzw. in den ersten 12 Monaten
nach Erwerb auf den Nettokaufpreis 53



Ubersicht Anschaffungskosten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung

Immobilie

Grot Steenbusch
DE - 24145 Kiel

Angaben zur Immobilie

Kaufpreis
bzw.
Baukosten

Anschaffungs-
nebenkosten
gesamt

in TEUR in TEUR

3.325,0 249,8

ANK in %
des Kauf-
preises

Im Geschifts-
jahr abge-
schriebene ANK

- davon
sonstige
Kosten

- davon
Gebiihren
und Steuern

in TEUR in TEUR | in % in TEUR

125,1 124,7 755 -

Zur Ab
schreibung ver-
bleibende ANK

in TEUR

Vorauss.
verbleibender
AfA-Zeitraum

in Monaten

Voltastralle
DE - 60486
Frankfurt [ Main

24.707,0 1.501,7

864,7 637,0

Wilstorf
DE - 21079
Hamburg

17.629,6 1.085,8

642,3 443,5

GelieustralRe
DE - 12203
Berlin

13.039,0 1.642,8

586,8 1.056,0 12,6 -

Charlottenburg
DE - 10587
Berlin

6.535,0 713,60

294,1 419,5 10,9 -

Karben
DE - 61184
Karben

10.366,0 862,2

36278 499,4 8:3 -

Hannover-Stécken
DE - 30419
Hannover-Stocken

3-950,0 242,5

138,3 104,2

Laatzen-Mitte
DE - 30880
Laatzen-Mitte

5.730,0 348,8

200,6 148,2

Hannover-Bemerode

DE - 30539
Hannover-Bemerode

1.250,0 132,3

4378 88»5 1076 -

I0

Hannover-
GrofR Buchholz
DE - 30655
Hannover-
GrofR Buchholz

2.170,0 140,0

76,0 64,0

II

Langenhagen
DE - 30853
Langenhagen

3.550,0 216,1

124,3

12

Frankfurter Str.

DE - 35037
Marburg

2.950,0 258,1

105,0 153, 25,8

212,7

99

13

Rudolf-
Breitscheid-Str.
DE - 35037 Marburg

5-450,0 47957

192,5 278,2 8,6 47,1

388,3

99
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Angaben zur Immobilie

Immobilie Kaufpreis | Anschaffungs- | - davon -davon | ANKin % | Im Geschafts- | Zur Ab Vorauss.
bzw. nebenkosten | Gebiihren sonstige | des Kauf- | jahr abge- schreibung ver- | verbleibender

Baukosten | gesamt und Steuern | Kosten | preises schriebene ANK | bleibende ANK | AfA-Zeitraum

in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR | in % in TEUR in TEUR in Monaten

John-Schehr-Str.
14 DE-10407 8.500,0 1.082,9 382,5 700,4 12,7 110,3 898,8 100
Berlin

Am Weinberg
15 DE-21079 Ham- 10.350,1 1.012,5’ 630,7 381,8 9,8 29,3 244,1 100
burg-Harburg

Josephsburgstr.
16 DE-81673 11.500,0 798,0 402,5 395,5 6,9 79,9 666,0 100
Miinchen

Augustaanlage
17 DE- 68165 Mann- 7.800,0 628,2 273,0 355,2 8,1 62,8 523,7 100
heim-Oststadt

Erick-Nolting-Str.
18 DE-40227 4.600,0 401L,9 161,0 240,9 8,7 40,2 335,3 100
Diisseldorf

Erlangen
19 DE-gro52/91056/ 22.952,6 1.965,4 752,5 1.212,9 8,6 196,5 1.703,4 104
91058 Erlangen

Eppendorfer Weg
20 DE-20259 Ham- 5.745,0 605,8 259,7 346,1 10,5 60,8 529,7 105
burg-Eimsbiittel

Osterhausenstralle

21 DE-9o459 11.300,0 700,4 395,5 313,9 6,3 71,0 621,5 105
Niirnberg

Meerbuscher Str.

22 DE-40670 4.500,0 284,9 157,5 127,4 6,3 28,5 249,3 105
Meerbusch

Stuttgart

23 DE-70565 22.197,3 1.247,0 776,9 472,0 5,6 72,7 1.174,3 13
Stuttgart

Tempelhofer Str.
24 DE-30853 8.987,1 722,1 396,0 326,1 8,0 6,0 716,1 119
Langenhagen

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

' Fiir die Immobilien Wasmerstraf3e 2, Reeseberg 171, Am Weinberg 5A-C, 2, 11, 13, 15A-C, DE - 21079 Hamburg-Harburg,
deren Ubergang Nutzen und Lasten zum 1.6.2010 erfolgte, sind 719,8 TEUR Anschaffungsnebenkosten angefallen. Diese
werden nicht abgeschrieben.
Fiir die Immobilien Reeseberg 119, Am Weinberg 1, 1A-C, DE - 21079 Hamburg-Harburg, deren Ubergang Nutzen und
Lasten zum 1.9.2010 erfolgte, sind 292,7 TEUR Anschaffungsnebenkosten angefallen. Diese werden abgeschrieben. 55



Ubersicht Anschaffungskosten

I1I. Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung

Angaben zur Immobilie

Immobilie Anschaffungs- | - davon - davon | ANKin % Im Geschifts- Zur Ab
Kaufpreis bzw. | nebenkosten | Gehiihren sonstige | des Kauf- jahr abgeschrie- | schreibung ver-
Baukosten gesamt und Steuern | Kosten | preises bene ANK bleibende ANK
in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR | in % in TEUR in TEUR
25 - - - - - - - -
"The Hague”
26 NL-2525 6.050,0 299,3 121,0 178,3 4,9 24,1 275,1
Den Haag
Erasmusweg
27 NL-2542 21.600,0 835,0 432,0 403,0 3,9 27,8 807,2
Den Haag

Ville-la-Grand®
28 FR-74100 9.292,2 - - - - - .
Ville-la-Grand

Toulouse*

29 FR - 31670 Labége 15.000,0 982,7 763,5 219,2 6,6 99,4 827,8
o Helsinkistral3e 24.971.82 ) ) i i i 3
3° pE- 81829 Miinchen 4275
. Willy-Brandt-Allee 5.025.02 ) ) i i i )
31 pg- 81829 Miinchen 32.025,9
32 - - - - - - - -
Place du Quebec!
33 FR-34000 6.200,0 409,8 372,0 37,8 6,6 41,8 364,2
Montpellier-Antigone
Rotterdam
34 NL_ Rotterdam 38.018,8 1.102,2 748,2 354,0 2,9 9,3 1.092,9
Leiden 14.031,2 07,8 276,8 131,0 2 o
35 NL_ 2331 Leiden 4' 3 ’ 4 7) 7 ’ 3 ’ ’9 3’4 4 474

36 - . . . : : : .

! Die Immobilien Villa-la-Grand, Toulouse und Place du Quebec, Montpellier, werden von den Gesellschaften BERF France 1, 2 und I1I gehalten,
die sich zu jeweils 99,999 % im Eigentum der BERF LUX I S.a.r.l und zu 0,001 % im Eigentum der BERF Verwaltungs GmbH befinden;
56 > Die Angaben werden anteilig nach Hohe der Beteiligungsquote errechnet.



Vorauss.
verbleibender
AfA-Zeitraum

in Monaten

Beteiligung

BERF
Verwaltungs
GmbH

Angaben zur Beteiligung

Kaufpreis

in TEUR

28,0

Anschaffungs-
nebenkosten
gesamt

in TEUR

- davon
Gebiihren
und Steuern

in TEUR

- davon
sonstige
Kosten

in TEUR

ANK in %
des Kauf-
preises

in %

11,3

Im Geschifts-
jahr abgeschrie-
bene ANK

In TEUR

0,3

Zur Ab-
schreibung
verbleiben-
de ANK
in TEUR

2,8

Vorauss. ver-
bleibender
AfA-Zeitraum

in Monaten

98

114

BERF1
GmbH &
Co. KG

1.71L,5

99,6

99,6

51

94,5

114

116

BERF1
GmbH &
Co. KG

5.830,0

332,1

332,1

57

11,1

321,0

116

BERF
France
1 SCI

5-434,9

I0I

BERF
France
2 SNC

9‘145)0

204,0

204,0

33,0

238,0

I0I

BERFII
GmbH &
Co KG

6.256,1

812,5

812,5

13,0

84,5

713,9

106

BERF III
GmbH &
Co KG

8.234,1

1.096,8

1.096,8

13,3

114,3

903,4

106

BERF
Lux
I1S.a.r.l.

107

BERF
France
III SCI

6.385,0

95,7

95,7

L5

85,3

107

119

BERF 4
GmbH &
Co. KG

13.685,0

781,5

781,5

5:7

77455

119

119

BERF 4
GmbH &
Co. KG

BERF
France
4 SCI

340,0

57



Ubersicht Anschaffungskosten

IV. Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung

Angaben zur Immobilie

Immobilie Anschaffungs- | - davon - davon | ANKin % Im Geschifts- Zur Ab
Kaufpreis bzw. | nebenkosten | Gehiihren sonstige | des Kauf- jahr abgeschrie- | schreibung ver-
Baukosten gesamt und Steuern | Kosten | preises bene ANK bleibende ANK
in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR | in % in TEUR in TEUR
Pilestredet 3 6.2 267 1 270 1 6.2 i )
37 NO - 0168 OSIO 7794 549, 7> 79 )
Jdringe 2
38 SE-163 63 Stockholm- 6.274,7 - - - - - -
Spanga-Tensta
39 - - . - - - - -
Rickeby 1:40
4% SE-— 186 31 Vallentuna 8.823,2 ) ) i i i )
. Orminge 60:2 06.0 ) ) i i i )
4T gg- 132 34 Saltsj6-Boo 5-309,
2 Orminge 62:1 20 6 6 - 2,0 6 I,I
4 SE—Igz 34 Saltsjé’)—Boo 3' 577 574 5»4 ) 73 5 )
Linnersta 112:14 8241 7.0 7.0 3 50 L6 .
43 SE _ 132 45 Saltsjé-Boo 34’ 7) 7’ ) ’ 3’3
Sicklaon 126:10 . - 20 ) 20 . .
44 SE _ 131 37 Nacka 577’7 3 ’ 3 ’ ’ 33 57
Skrubbhyveln 4
45 SE—122 45 Stockholm- 2.281,2 46,6 46,6 - 2,0 4,5 36,4
Enskede
Sickladn 126:12
46 gp_ 131 37 Nacka 4-813,6 ) ) i i i )
Kaggen 2 _ _ . - - -
47 SE—18764 Tiby 1.834,8
Flykaptenen Siby 3:28 } ; ) ) ) }
48 SE — 17738 Jirfilla 4.206,6
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Angaben zur Beteiligung

Vorauss. Beteiligung Kaufpreis | Anschaffungs- | - davon -davon | ANKin % | Im Geschafts- | Zur Ab- Vorauss. ver-
verbleibender nebenkosten | Gebiihren sonstige | des Kauf- | jahr abgeschrie- | schreibung | bleibender

AfA-Zeitraum gesamt und Steuern | Kosten | preises bene ANK verbleiben- | AfA-Zeitraum
de ANK
in Monaten inTEUR | in TEUR in TEUR in TEUR | in % In TEUR in TEUR in Monaten

BF
- Pilestredet 5.841,8 178,2 - 178,2 3,1 - - -
57 AS

BF BER
- Sweden 1.553,5 341,0 - 341,0 22,0 - - -
o1 AB

BFBER
- Sweden 16,4 - - - - - - -
02 AB

KB BFBER
- Sweden 2.166,5 369,2 - 369,2 17,0 37,0 305,2 99
06

BFBER
- Sweden 1.125,8 221,9 - 221,9 19,7 22,2 183,3 99
03 AB

BFBER
99 Sweden 3.222,1 340,8 - 340,8 10,6 34,1 281,5 99
04 AB*

BFBER
99 Sweden - - - - - - - -
04 AB*

BFBER
99 Sweden - - - - - - - -
04 AB®

BFBER
99 Sweden - - - - - - - -
04 AB*

BFBER
- Sweden 1.920,0 202,8 - 202,8 10,6 20,3 167,6 99
o5 AB

BFBER
- Sweden 3.342,0 237,0 - 237,0 7,1 23,7 211,3 107
o7 AB*

BFBER
- Sweden - - - - - - - -
o7 AB*

' Die Gesellschaft BEBER Sweden o4 AB hiltvier Immobilien: Orminge 62:1, Linnersta 112:14, Sickladn 126:10 und Skrubbhyveln 4;
2 Die Gesellschaft BFBER Sweden o7 AB hilt zwei Immobilien: Kaggen 2 und Flykaptenen Siby 3:28. 59



Ubersicht Anschaffungskosten

IV. Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung

Immobilie

Alsta Hage Siby 3:27

Angaben zur Immobilie

Kaufpreis bzw.
Baukosten

in TEUR

Anschaffungs-
nebenkosten
gesamt

in TEUR

- davon
Gebiihren
und Steuern

in TEUR

ANK in %
des Kauf-
preises

- davon
sonstige
Kosten

in TEUR | in %

Im Geschifts-
jahr abgeschrie-
bene ANK

in TEUR

Zur Ab
schreibung ver-
bleibende ANK

in TEUR

49 g 17738 Jarfilla 4.027,6 ) ) i i i i
50 - - - - - - -
p Vellegade 8.38 r 0 06,83 r 8
5 DI(_ 2100 Kopenhagen '3 775 457) 5 »3 4 ’ 574 579 43 »4
Howitzvej
52 DK- 2000 Kopenhagen, 13.318,9 3381 79,9 258,2 2,5 11,8 324,3
Fredriksberg

6o



Angaben zur Beteiligung

Vorauss. Beteiligung Kaufpreis | Anschaffungs- | - davon -davon | ANKin % | Im Geschafts- | Zur Ab- Vorauss. ver-
verbleibender nebenkosten | Gebiihren sonstige | des Kauf- | jahr abgeschrie- | schreibung | bleibender
AfA-Zeitraum gesamt und Steuern | Kosten | preises bene ANK verbleiben- | AfA-Zeitraum
de ANK
in Monaten inTEUR | in TEUR in TEUR in TEUR | in % In TEUR in TEUR in Monaten
BFBER
- Sweden 2.004,9 155,8 - 155,38 7,8 15,6 139,0 107
08 AB
BF BER
- Denmark 10,8 - - - - - - -
02 ApS*
BF BER
116 Denmark 12.975,2 381,7 - 381,7 2,9 15,6 366,2 116
o1 K/S?
BF BER
116 Denmark - - - - - - - -
o1 K/S?

! Die Gesellschaft BF BER Denmark o2 ApS befindet sich zu 100 % im Eigentum der BERF Lux I S.a.r.l.
* Die Gesellschaft BF BER Denmark o1 K/S hilt zwei Immobilien: Vejlegade und Howitzvej. Die beiden Objekte
wurden in einer Transaktion gemeinsam erworben. Der Kaufpreis betrifft daher beide Objekte.
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Verzeichnis der Kaufe und Verkaufe

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

Land Lage des Grundstiicks Art des Grundstiicks Ubergang von Nutzen
und Lasten
ErnsthaldenstraRe
Deutschland DE — 70565 Stuttgart, Mietwohngrundstiick 10/2011
Ernsthaldenstr. 43 - 49
Tempelhofer Stral3e
Deutschland DE - 30853 Langenhagen Mietwohngrundstiick 04/2012

Tempelhofer StraRe 8 - 18

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

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

Name der Sitz der Beteiligungsquote | Ubergang von Nutzen

Immobilien-Gesellschaft Immobilien-Gesellschaft und Lasten

Deutschland  BERF 4 GmbH & Co. KG Berlin 100,00 % 03/2012

Frankreich BERF France 4 SCI* Paris 100,00 %* 03/2012

IV. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit anderer Wahrung

Name der Sitz der Beiteiligungsquote | Ubergang von Nutzen

Immobilien-Gesellschaft Immobilien-Gesellschaft und Lasten

Dinemark BF BER Denmark o2 ApS3 Kopenhagen 100,00 % 12/2011

Dinemark BF BER Denmark o1 K/S3 Kopenhagen 100,00 % 12/2011

' Durch die Gesellschaft wird derzeit keine Immobilie gehalten;
> Die Gesellschaft BERF France 4 SCI befindet sich zu 99,999 % im Eigentum der BERF Lux I S.a.r.l.
und zu 0,001 % im Eigentum der BERF Verwaltungs GmbH;
62 3 Die Gesellschaften werden indirekt iiber die BERF Lux I S.a.r.l. gehalten.



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

Lage des Grundstiicks Art des Grundstiicks Ubergang von Nutzen und

Lasten

Burgerfeld 13a, 27c und 19a

Deutschland DE - 85570 Markt Schwaben

Mietwohngrundstiick 05/2011 bis 04/2012*

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

l1l. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit EUR-Wahrung
Verkiufe von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit EUR-Wihrung fanden im Berichtszeitraum
nicht statt.

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

' Im Zeitraum vom 1.5.2011 bis 30.4.2012 wurden die drei verbliebenen von insgesamt
48 Reihenhiusern in Markt Schwaben verkauft. 63



Vermogensaufstellung zum 30. April 2012

Teil II: Bestand der Liquiditat

Bei den Liquiditdtsanlagen mit einem Gesamtvolumen von
29.878 TEUR (8,1 % des Fondsvermdgens) handelt es sich
um Bankguthaben.

Aus Anteilsabsatz bestehen zum Stichtag Forderungen in
Hohe von 24 TEUR.

Aufdem laufenden Konto des Fonds (,,Sperrkonto*) bei der
Depotbank werden zum Stichtag 3.525 TEUR gehalten. Die
Verzinsung betrigt zum 25.4.2012 0,187 %. Ebenfalls bei der
Depotbank werden Wihrungskonten von 1.571 TEUR (Ge-
genwert von 5.734 TNOK, 5.817 TSEK und 1.199 TDKK) mit
einer Verzinsung von 0,400 % (NOK Konto), 0,600 % (SEK
Konto) bzw. ohne Verzinsung (DKK Konto) zum 25.4.2012
gefiihrt. Des Weiteren befinden sich 6.620 TEUR auf einem
Konto bei der Kreissparkasse Miinchen Starnberg mit einer
Verzinsung von 1,000 % zum 27.4.2012, 2 TEUR auf Kon-
ten der Landesbank Berlin mit einer Verzinsung von durch-
schnittlich 0,447 % zum 27.4.2012, 14 TEUR bei der SEB mit
einer Verzinsung von 0,193 % zum 27.4.2012, 135 TEUR auf
einem Konto der Bank Sarasin mit einer Verzinsung von

I. Geldmarktinstrumente
Geldmarktinstrumente liegen zum Stichtag nicht vor.

II. Investmentanteile
Investmentanteile liegen zum Stichtag nicht vor.

lll. Wertpapiere

Wertpapiere liegen zum Stichtag nicht vor.

IV. Wertpapier-Pensionsgeschafte und Wertpapier-Darlehensgeschafte

1,250 % zum 27.4.2012, 13.734 TEUR bei der ING-Nieder-
lande mit einer Verzinsung von durchschnittlich 1,250 %
zum 27.4.2012, 2.000 TEUR auf einem Konto der Rabo-
bank Niederlande mit einer Verzinsung von 2,000 % zum
27.4.2012 und 4 TEUR bei der UniCredit Bank mit einer
Verzinsung von 0,650 % zum 25.4.2012. Die Mieteingangs-
und Betriebskostenkonten weisen einen Endbestand von
insgesamt 3.574 TEUR aus. Diese werden komplett bei der
Landesbank Berlin gehalten. Die Verzinsung betrigt zum
27.4.2012 0,000 %.

Die Geldanlagen werden bei Drittinstituten gehalten. Es
bestehen keine Konzernverbindungen mit der Catella Real
Estate AG KAG.

Zur Absicherung gegen Wihrungsrisiken in Norwegen,
Schweden und Dinemark bestehen zum Stichtag Devisen-

termingeschifte mit einem Gegenwert von 59.568 TEUR.

Weitere Angaben siehe nachfolgende Seite unter V. Siche-
rungsgeschifte.

Stand 30.4.2012

Stand 30.4.2012

Stand 30.4.2012

Stand 30.4.2012

Wertpapier-Pensionsgeschifte und Wertpapier-Darlehensgeschifte liegen zum Stichtag nicht vor.
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V. Sicherungsgeschafte Stand 30.4.2012

1. Devisentermingeschafte

a) Kaufe und Verkaufe von Devisentermingeschaften, die wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossen wurden und nicht mehr
in der Vermogensaufstellung erscheinen:

Kurswert Verkauf Kurswert Kauf Realisiertes Ergebnis
in TEUR in TEUR in TEUR

EUR - SEK 50.000 TSEK 5.313 5.442 -129
EUR - SEK 91.400 TSEK 10.083 10.333 -250
379

b) Offene Positionen

Kurswert Verkauf Kurswert Stichtag Vorlaufiges Ergebnis
in TEUR in TEUR in TEUR

EUR — NOK 80.000 TNOK 9.053 9.979 -926
EUR -NOK 80.000 TNOK 9.053 9.979 -926
EUR - DKK 161.000 TDKK 21.647 21.665 -18
EUR - DKK 161.000 TDKK 21.647 21.665 -18
EUR - SEK 33.000 TSEK 3.219 3.544 -325
EUR - SEK 40.000 TSEK 4.156 4.394 -238
EUR - SEK 40.000 TSEK 4.200 4.468 -268
EUR - SEK 50.000 TSEK 5.376 5.584 -208
EUR - SEK 90.300 TSEK 9.959 9.934 25
EUR - SEK 253.300 TSEK 26.910 27.924 -1.014
-1.958

2. Zins-Swaps'

a) Kaufe und Verkaufe von Zinssicherungsgeschaften, die wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossen

wurden und nicht mehr in der Vermdgensaufstellung erscheinen:
Liegen zum Stichtag nicht vor.

b) Offene Positionen

Auslaufdatum Zinssatz Nicht realisiertes
in % Ergebnis in TEUR?

6.300 TEUR Dezember 2017 4,662 -1.057
-1.057

! Zins-Swaps wurden von den jeweiligen Beteiligungsgesellschaften abgeschlossen;
2 Seit Anschaffung des jeweiligen Swaps. 65



Vermogensaufstellung zum 30. April 2012

Teil lll: Sonstige Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstellungen, zusatzliche Erlauterungen

1. Sonstige Vermogensgegenstinde

Anteil am
Fonds-
vermogen
in %

1. Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung 6.691.979,44 1,82
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
davon Betriebskostenvorlagen 6.207.650,54
davon Mietforderungen 484.328,90

2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften 101.475.842,77 27,64
(davon in Fremdwihrung) (25.560.842,77)

3. Zinsanspriiche 1.021.942,91 0,28
(davon in Fremdwihrung) (71.305,46)

4. Anschaffungsnebenkosten 13.110.695,42 3,57
bei Immobilien 8.263.168,40
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 4.847.527,02

5. Andere 1.619.692,88 0,44
(davon in Fremdwihrung) (82.360,09)
davon Forderungen aus Anteilumsatz 24.186,24
davon Forderungen aus Sicherungsgeschiften 25.299,82
Kurswert Verkauf Kurswert Stichtag Vorl. Ergebnis
EUR EUR EUR
9.959.192,68 9.933.892,36 25.299,82

II. Verbindlichkeiten aus

1. Krediten 110.844.973,78 30,20
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
davon kurzfristige Kredite (§53 InvG) 0,00

2. Grundstiickskidufen und Bauvorhaben 1.650.192,61 0,45
(davon in Fremdwihrung) (1.056,11)

3. Grundstiicksbewirtschaftung 7.008.646,53 1,01
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

4.anderen Griinden 2.659.173,91 0,72
(davon in Fremdwihrung) (1.983.176,86)
davon aus Anteilumsatz 0,00
davon aus Sicherungsgeschiften 1.983.176,68
Kurswert Verkauf Kurswert Stichtag Vorl. Ergebnis
EUR EUR EUR
47.650.440,01 49.633.616,69 1.983.176,68

III. Riickstellungen 181.760,00 0,05

(davon in Fremdwihrung) (0,00)

Fondsvermogen (EUR) 367.067.908,15
Anteilwert (EUR) 10,89
Umlaufende Anteile (Stiick) 33.717.156

66



Erlduterungen zu den Bewertungsverfahren:

I.

Bankguthaben werden zum Nennwert zuziiglich zugeflossener Zinsen bewertet. Festgelder werden zum Ver-
kehrswert bewertet, sofern das Festgeld kiindbar ist und die Riickzahlung bei einer Kiindigung nicht zum Nenn-
wert zuzliglich Zinsen erfolgt.

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Riickzahlungsbetrag angesetzt.

AufFremdwihrung lautende Vermogensgegenstinde werden zu dem unter Zugrundelegung des Mittags-Fixings
der Reuters AG um 13.30 Uhr ermittelten Devisenkurs der Wihrung des Vortages in Euro umgerechnet. Die De-
visenterminbewertung erfolgt unter Beriicksichtigung aktueller Marktzinssitze des 13.30 Uhr Devisenfixings
von Reuters vom Vortag.

Vejlegade, Kopenhagen



Ertrags- und Aufwandsrechnung

fiir den Zeitraum vom 1. Mai 2011 bis zum 30. April 2012

1. Ertrige

I. Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Inland
(davon in Fremdwihrung)

2. Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Ausland (vor QSt)
(davon in Fremdwdihrung)

3. Sonstige Ertrige
(davon in Fremdwdihrung)

4. Ertrdge aus Immobilien
(davon in Fremdwihrung)

239.232,47
(8.964,88)

174.611,91

(0,00)
3.117.671,35

(1.275.491,05)
13.908.186,36

(0,00)

Summe der Ertrige

17.439.702,09

1. Aufwendungen

1. Bewirtschaftungskosten

a) Betriebskosten
(davon in Fremdwihrung)

b) Instandhaltungskosten
(davon in Fremdwihrung)

¢) Kosten der Immobilienverwaltung
(davon in Fremdwihrung)

d) Sonstige Kosten
(davon in Fremdwihrung)

2. Erbbauzinsen, Leib- und Zeitrenten
(davon in Fremdwihrung)

3. Ausldndische Steuern
(davon in Fremdwihrung)

4.Zinsen aus Kreditaufnahmen
(davon in Fremdwdihrung)

5. Verwaltungsvergiitung
6. Depotbankvergiitung
7. Priifungs- und Veroffentlichungskosten

8. Sonstige Aufwendungen
davon Sachverstindigenkosten

2.937.015,87

176.491,47

(0,00)
1.693.862,16

(0,00)
741.670,10

(30,02)
324.992,14

(87.459,25)

241.577,53
(0,00)

12.808,19
(12.808,19)

3.005.157,52
(0,00)

2.347.760,35
92.597,49
138.385,66

242.835,10
160.127,24

Summe der Aufwendungen

9.018.137,71

11. Ordentlicher Nettoertrag

8.421.564,38

. Veriullerungsgeschifte

1. Realisierte Gewinne
a) aus Immobilien
(davon in Fremdwihrung)

2. Realisierte Verluste
a) aus Immobilien
(davon in Fremdwihrung)
b) aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwihrung)

6.460,22
(0,00)

44.218,61

(0,00)
379.178,83

(379.178,83)

Ergebnis aus VerduRerungsgeschiften
Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich

-416.937,22
1.377.209,45

v.  Ergebnis des Geschiftsjahres

9.381.836,61

Gesamtkostenquote
Erfolgsabhingige Vergiitung
Transaktionsabhingige Vergiitung
Transaktionskosten
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1,03 %

nfa

0,65 %

EUR 2.022.812,89



Erlauterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechnung

Ertrage

Die Ertrige im Berichtszeitraum betragen insgesamt
17.440 TEUR.

Die Ertrige aus Immobilien in Hohe von 13.908 TEUR sind
die erwirtschafteten Mietertrige der Immobilien.

Im Geschiftshalbjahr des Fonds wurden im Inland
Ertrige aus Liquidititsanlagen in Hohe von 239 TEUR und
im Ausland in H6he von 175 TEUR erzielt. Diese resul-
tieren aus Zinsen fiir Festgelder, Tagesgelder und Bank-
guthaben. Die Anlage der Festgelder erfolgt unter dem
Gesichtspunkt der Renditeerzielung und unter Risiko-
gesichtspunkten sowie gemiR den Vorgaben des Invest-
mentgesetzes.

Die Position sonstige Ertrige in Hohe von insgesamt
3.117 TEUR resultiert aus Umsatzsteuerriickerstattungen
in Hohe von 3 TEUR bezogen auf die Jahre 2008 bis 2010,
aus Zinsertrigen aus den gewdhrten Gesellschafterdar-
lehen an die Beteiligungen in Frankreich, Schweden, Di-
nemark, Deutschland und Norwegen (2.862 TEUR) sowie
aus iibrigen Ertrigen (252 TEUR).

Aufwendungen

Die Aufwendungen in Hohe von g.018 TEUR beinhalten
im Wesentlichen Kosten der Verwaltung des Sonderver-
mogens, Bewirtschaftungskosten sowie Zinsen aus Kre-
ditaufnahmen.

Die Bewirtschaftungskosten in Hohe von 2.937 TEUR
setzen sich aus Betriebskosten, Instandhaltungskosten,
Kosten der Immobilienverwaltung und sonstigen Kosten
zusammen.

Die Betriebskosten in Hoéhe von 176 TEUR betreffen die
auf Mieter nicht umlegbaren Nebenkosten. Die Position
Instandhaltungskosten in Hohe von 1.694 TEUR bezieht
sich auf die Malinahmen zur langfristigen Werterhaltung.
Bei den Kosten der Immobilienverwaltung in Hoéhe von
742 TEUR handelt es sich im Wesentlichen um Kosten der
Hausverwaltung.

In den sonstigen Kosten (325 TEUR) sind 166 TEUR frust-
rierte Aufwendungen aus nicht realisierten Objektkiufen,
141 TEUR Kosten fiir Erst- und Neuvermietung der Objekte
und 18 TEUR iibrige Aufwendungen enthalten.

Im Berichtszeitraum wurden Erbbauzinsen in Héhe von
242 TEUR fiir Immobilien in Hamburg verbucht.

Die ausldndischen Steuern (13 TEUR) beziehen sich auf die
Ertragssteuern der Beteiligung KB BFBER Sweden 06.

Die Position Zinsaufwendungen (3.005 TEUR) beinhal-
tet Darlehenszinsen fiir Objekte in Frankfurt, Hamburg,
Erlangen, Niirnberg, Berlin, Meerbusch, Stuttgart, Kiel,
Hannover, Miinchen, Marburg, Diisseldorf und Mann-
heim sowie sonstige Kosten fiir Darlehen.

Im Berichtszeitraum fielen fiir die Vergiitung an die
Fondsverwaltung 2.348 TEUR an. Die Ankaufsgebiihren
fiir die Objekte sind hier nicht enthalten, da diese nicht in
den Aufwand gebucht werden, sondern als Anschaffungs-
kosten des jeweiligen Objektes beriicksichtigt werden.

Die Depotbankvergiitung im abgelaufenen Geschiftsjahr
betrug 93 TEUR, die Priifungs- und Veroffentlichungskos-
ten 138 TEUR.

Die sonstigen Aufwendungen sind die dem Sondervermo-
gen gemidlR § 12 Abs. 5 BVB belastbaren Kosten; sie ent-
halten Beratungskosten in Hohe von 83 TEUR. Die Sach-
verstindigenkosten des abgelaufenen Geschiftsjahres
belaufen sich auf 160 TEUR.

Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften

Die realisierten Gewinne (6 TEUR) und Verluste (44 TEUR)
aus Immobilien resultieren ausschlieRlich aus dem Ver-
kauf der verbliebenen drei von insgesamt 48 verkauften
Hiusern in Markt Schwaben. Die realisierten Verluste aus
Beteiligungen (379 TEUR) resultieren ausschlieRlich aus
ausgelaufenen Devisentermingeschiften.

Ertragsausgleich

Der Ertragsausgleich in Hohe von 1.377 TEUR ist der Saldo
der von Anteilserwerbern im Berichtszeitraum als Aus-
gleich fiir aufgelaufene Ertrige gezahlten Betrige bzw.
vom Fonds bei Anteilriicknahme im Riicknahmepreis ver-
giiteten Ertrige.

Ergebnis des Geschaftsjahres

In Summe ergibt sich fiir das abgelaufene Jahr ein Ergeb-
nis des Geschiftsjahres in Hohe von 9.382 TEUR.
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Erlauterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechnung

Gesamtkostenquote

Die Gesamtkostenquote (1,03 %) zeigt die Summe der Kos-
ten und Gebiihren als Prozentsatz des durchschnittlichen
Fondsvermogens innerhalb des Geschiftsjahres.

Die Gesamtkosten beinhalten die Vergiitung der Fonds-
verwaltung, die Depotbankvergiitung, die Sachverstindi-
genkosten sowie sonstige Aufwendungen gemiRR § 12 Abs.
5 BVB (mit Ausnahme von Transaktionskosten sowie der
Kosten, die direkt den Immobilien zugeordnet werden).

Transaktionsabhangige Vergiitung

Die transaktionsabhingige Vergiitung stellt die Summe
der Ankauf- und Verkaufsgebiihren gem. § 12 Abs. 2 BVB
als Prozentsatz zum durchschnittlichen Fondsvermogen
innerhalb des Geschiftsjahres dar. Die Quote ist tiber die
Lebensdauer des Fonds stark schwankend und lisst des-
halb keine Riickschliisse auf die Performance des Fonds
zu.

Im Geschiftsjahr sind 0,65 % transaktionsabhingige Ver-
glitungen angefallen.
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Angaben zu den Kosten gemaR 8§ 41 Absatz 4, 5 und
6 InvG:

Vermittlungsprovisionen

Der Kapitalanlagegesellschaft flieRen keine Riickvergii-
tungen beziiglich der aus dem Sondervermdgen an die
Depotbank und an Dritte geleisteten Vergilitungen und
Aufwandserstattungen zu.

Die Kapitalanlagegesellschaft gewihrt aus der an sie ge-
zahlten Verwaltungsvergiitung an Vermittler, z. B. Kre-
ditinstitute, wiederkehrend Vermittlungsentgelte als so
genannte Vermittlungserfolgsprovisionen.

Im Berichtszeitraum wurden keine Transaktionen mit eng
verbundenen Unternehmen und Personen im Sinne von
§ 2 Abs. 19 InvG i.V.m. § 1 Abs. 10 KWG bzw. anderen ver-
bundenen Unternehmen im Sinne von § 1 Abs. 6 und 7
KWG fiir das Sondervermdgen abgewickelt.



Verwendungsrechnung zum 30. April 2012

insgesamt je Anteil
I. Berechnung der Ausschiittung
1. Vortrag aus dem Vorjahr EUR 110.469,02 0,003
2. Ergebnis des Geschiftsjahres EUR 9.381.836,61 0,278
3. Zufithrung aus dem Sondervermdgen EUR 423.397,44 0,013
EUR 9.915.703,07 0,294
IL. Zur Ausschiittung verfiigbar
1. Einbehalt von Uberschiissen gemiR § 78 InvG EUR 1.000,00 0,000
2. Der Wiederanlage zugefiihrt EUR 0,00 0,000
3. Vortrag auf neue Rechnung EUR 136.727,83 0,004
EUR 137.727,83 0,004
II1. Gesamtausschiittung
1. Zwischenausschiittung
a) Barausschiittung EUR 0,00 0,000
b) Einbehaltene Kapitalertragsteuer EUR 0,00 0,000
c) Einbehaltener Solidarititszuschlag EUR 0,00 0,000
2. Endausschiittung
a) Barausschiittung EUR 9.777-975,24 0,290
b) Einbehaltene Kapitalertragsteuer EUR 0,00 0,000
¢) Einbehaltener Solidarititszuschlag EUR 0,00 0,000
Gesamtausschiittung auf 33.717.156 ausgegebene
EUR 9-777-975,24 0,290

Anteile

Fiir die Ermittlung der investmentrechtlichen Besteuerungsgrundlagen liegt eine Bescheinigung nach § 5 InvStG vor.
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Vortrag aus dem Vorjahr

Der Vortrag aus dem Vorjahr betrigt 110.469,02 EUR.

Ergebnis des Geschaftsjahres

Das Ergebnis des Geschiftsjahres zum 30.4.2012 betrigt
9.381.836,61 EUR.

Zufiihrung aus dem Sondervermdgen

Es werden 423.397,44 EUR aus dem Sondervermdgen zu-
gefiihrt. Diese Zufiihrung beruht auf der Nichtberticksich-
tigung von realisierten Verlusten aus dem Verkauf von Im-
mobilien und Endfilligkeit von Devisentermingeschéften.

Einbehalte von Uberschiissen gemaR § 78 InvG

Aus dem Ergebnis des Geschiftsjahres werden Einbehalte
gem. § 13 (2) BVBi. H. v. 1.000,00 EUR vorgenommen.

Miinchen, im Juli 2012

Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft

(g, oo
Z> T
Dr. A. Kneip B. Fachtner
Vorstandssprecher Vorstand
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Wiederanlage

Es werden keine Ertrige der Wiederanlage zugefiihrt.

Vortrag auf neue Rechnung

Es werden Ertrige in Hohe von 136.727,83 EUR auf neue
Rechnung vorgetragen.

Fiir Ausschiittung vorgesehene Ertrage

Bei 33.717.156 umlaufenden Anteilen betrigt die Ausschiit-
tung am 1.8.2012 insgesamt 9.777.975,24 EUR. Somit wer-

den pro Anteil 0,29 EUR ausgeschiittet.

Ausschiittungstermin ist der 1.8.2012.

3%

H. Fillibeck
Vorstand

e

J. Werner
Vorstand



Besonderer Vermerk des Abschlussprifers

An die Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft, Miinchen:

Die Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft, Miinchen, hat uns beauftragt, gemiR § 44 Abs. 5 des Investmentge-
setzes (InvG) den Jahresbericht des Sondervermdgens Bouwfonds European Residential fiir das Geschiftsjahr vom 1. Mai
2011 bis 30. April 2012 zu priifen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die Aufstellung des Jahresberichts nach den Vorschriften des InvG liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
der Kapitalanlagegesellschaft.

Verantwortung des Abschlusspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Jahresbericht
abzugeben.

Wir haben unsere Priifung nach § 44 Abs. 5 InvG unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer IDW) festge-
stellten deutschen Grundsitze ordnungsmil3iger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen
und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verst6Re, die sich auf den Jahresbericht wesentlich auswirken, mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Verwal-
tung des Sondervermdgens sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems und die Nachweise fiir die Angaben im Jah-
resbericht iiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten
Rechnungslegungsgrundsitze flir den Jahresbericht und der wesentlichen Einschitzungen der gesetzlichen Vertreter der
Kapitalanlagegesellschaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere
Beurteilung bildet.

Priifungsurteil

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht den
gesetzlichen Vorschriften.

Miinchen, den g. Juli 2012

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Jirgen Breisch ppa. Arndt Herdzina
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Steuerliche Hinweise

Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen gemaR § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und Nr. 2 InvStG

Bouwfonds European Residential
Endausschiittung

ISIN: DEoooAoMg8N2
Geschiftsjahresbeginn: or.05.2011
Geschiftsjahresende: 30.04.2012
Beschlusstag: o1.08.2012

Privat- Betriebsver- Betriebsver-
vermdgen' mdgen EStG? mdgen KStG3

85 Abs. 1 Satz 1 Nr. InvStG: pro Anteil pro Anteil pro Anteil

EUR EUR EUR
1a) Betragder Ausschiittung+* 0,2000 0,2000 0,2900

aa) in der Ausschiittung enthaltene ausschiittungs-

. . . 0,0000 0,0000 0,0000
gleiche Ertrige der Vorjahre
bb) in der Ausschiittung enthaltene Substanzbetrige 0,01I7 0,0I17 0,0I17
2) Teilthesaurierungsbetrag |
. : 0,0225 0,0225 0,0225
ausschittungsgleicher Ertrag
1b) Betrag der ausgeschiitteten Ertrige 0,1762 0,1762 0,1762

1¢) Im Betrag der ausgeschiitteten |
ausschiittungsgleichen Ertrige enthalten

aa) Ertrigeim Sinne des § 2 Absatz 2 Satz 1 dieses Gesetzes in
Verbindung mit § 8b Absatz 1 des Korperschaftsteuergeset- - 0,0000 0,0000
zes oder § 3 Nummer 40 des Einkommensteuergesetzess

bb) VeriulRerungsgewinne im Sinne des § 2 Absatz 2 Satz 2 dieses

Gesetzes in Verbindung mit § 8b Absatz 2 des Korperschaftsteu- - 0,0000 0,0000
ergesetzes oder § 3 Nummer 40 des Einkommensteuergesetzes>

cc) Ertrige im Sinne des § 2 Absatz 2a (Zinsschranke) © - 0,0598 0,0598

dd) steuerfreie VerdulRerungsgewinne im Sinne des § 2
Absatz 3 Nummer 1 Satz 1 in der am 31. Dezember 2008 0,0000 - -
anzuwendenden Fassung

ee) Ertrigeim Sinne des § 2 Absatz 3 Nummer 1 Satz 2 in
der am 31. Dezember 2008 anzuwendenden Fassung,

.3 . . w 0,0000 0,0000 0,0000
soweit die Ertrdge nicht Kapitalertrige im Sinne des § ’ ’ ’
20 des Einkommensteuergesetzes sind
ff) steuerfreie VerdulRerungsgewinne im Sinne des § 2 Ab- 0.0000
satz 3 in der ab 1. Januar 2009 anzuwendenden Fassung ’
) Einkiinfte im Sinne des § 4 Absatz 1 0,0000 0,0000 0,0000
gg S4 ’ ) ’
hh) in Doppelbuchstabe gg enthaltene Einkiinfte,
L . . 0,0000 - -
die nicht dem Progressionsvorbehalt unterliegen
ii) Einkiinfte im Sinne des § 4 Absatz 2, fiir die kein
0,0000 0,0000 0,0000
Abzug nach Absatz 4 vorgenommen wurde?”
jj)  in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte, auf die § 2
Absatz 2 dieses Gesetzes in Verbindung mit § 8b Absatz
. - 0,0000 0,0000
1 und 2 des Korperschaftsteuergesetzes oder § 3 Num-
mer 40 des Einkommensteuergesetzes anzuwenden ist
kk) in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte im Sinne des § 4 Ab-
satz 2, die nach einem Abkommen zur Vermeidung der Doppel-
. 0,0000 0,0000 0,0000
besteuerung zur Anrechnung einer als gezahlt geltenden Steuer
auf die Einkommensteuer oder Korperschaftsteuer berechtigen
' Privatvermogen: Investmentanteile, die von Anteilinha- besteuert werden, im Betriebsvermogen gehalten werden;
bern steuerrechtlich im Privatvermogen gehalten werden; 3 Betriebsvermogen KStG: Investmentanteile, die von
* Betriebsvermogen EStG: Investmentanteile, die von Anteilinhabern, die nach dem Korperschaftsteuergesetz

74 Anteilinhabern, die nach dem Einkommensteuergesetz besteuert werden, im Betriebsvermogen gehalten werden;



Privat- Betriebsver- Betriebsver-
§5 Abs. 1 Satz 1 Nr. InvStG: vermogen’ mogen EStG? mogen KStG?®

pro Anteil pro Anteil pro Anteil
EUR EUR EUR

1) in Doppelbuchstabe kk enthaltene Ein kiinfte, auf die § 2
Absatz 2 dieses Gesetzes in Verbindung mit § 8b Absatz 1

und 2 des Korperschaftsteuergesetzes oder § 3 Nummer i U ey
40 des Einkommensteuergesetzes anzuwenden ist
1d) den zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer
berechtigenden Teil der Ausschiittung
aa) im Sinne des § 7 Absatz 1 und 2 0,0041 0,0041 0,0041
bb) im Sinne des § 7 Absatz 3 0,1347 0,1347 0,1347
davon im Sinne des § 7 Absatz 3 Satz 1 Nr. 2 0,1347 0,1347 0,1347
cc) im Sinne des § 7 Absatz 1 Satz 5, soweit in
0,0000 0,0000 0,0000

Doppelbuchstabe aa enthalten
1e) (weggefallen) - - -

1f) den Betrag der ausldndischen Steuer, der auf die in den aus-
geschiitteten Ertrdgen enthaltenen Einkiinfte im Sinne des
§ 4 Absatz 2 entfillt und?®

aa) der nach § 4 Absatz 2 dieses Gesetzes in Verbindung mit
§ 32d Absatz 5 oder § 34¢ Absatz 1 des Einkommensteu-
ergesetzes oder einem Abkommen zur Vermeidung der 0,0000 0,0000 0,0000
Doppelbesteuerung anrechenbar ist, wenn kein Abzug
nach § 4 Absatz 4 vorgenommen wurde
bb

=

in Doppelbuchstabe aa enthalten ist und auf Einkiinfte ent-
fallt, auf die § 2 Absatz 2 dieses Gesetzes in Verbindung mit
§ 8b Absatz 1 und 2 des Korperschaftsteuergesetzes oder § 3
Nummer 40 des Einkommensteuergesetzes anzuwenden ist
der nach § 4 Absatz 2 dieses Gesetzes in Verbindung
mit § 34c Absatz 3 des Einkommensteuergesetzes ab-
ziehbar ist, wenn kein Abzug nach § 4 Absatz 4 dieses
Gesetzes vorgenommen wurde

in Doppelbuchstabe cc enthalten ist und auf Einkiinfte ent-
fillt, auf die § 2 Absatz 2 dieses Gesetzes in Verbindung mit
§ 8b Absatz 1 und 2 des Korperschaftsteuergesetzes oder § 3
Nummer 40 des Einkommensteuergesetzes anzuwenden ist

- 0,0000 0,0000

CcC

~

0,0000 0,0000 0,0000

dd

=

- 0,0000 0,0000

ee) der nach einem Abkommen zur Vermeidung der Dop-
pelbesteuerung als gezahlt gilt und nach § 4 Absatz 2 0,0000 0,0000 0,0000
in Verbindung mit diesem Abkommen anrechenbar ist

ff) in Doppelbuchstabe ee enthalten ist und auf Einkiinfte ent-
fallt, auf die § 2 Absatz 2 dieses Gesetzes in Verbindung mit

- 0,0000 0,0000
§ 8b Absatz 1 und 2 des Korperschaftsteuergesetzes oder § 3 ’ ’
Nummer 40 des Einkommensteuergesetzes anzuwenden ist

1g) den Betrag der Absetzungen fiir Abnutzung oder Substanz-

g c E E 0,1158 0,1158 0,1158

verringerung

1h) dieim Geschiftsjahr gezahlte Quellensteuer, vermindert
um die erstattete Quellensteuer des Geschiftsjahres oder 0,0000 0,0000 0,0000
friiherer Geschiftsjahre

1i) denBetragder nach § 3 Absatz 3 Satz 2 Nummer 2 nichtabziehbaren

0,00Q90 0,0090 0,0090
Werbungskosten 009 - 20
+ Ausschiittung gemiR der Definition des BMF-Schreibens ¢ Der Betrag ist netto ausgewiesen;
vom 18. August 2009 Randziffer 12; 7 Die Einkiinfte sind zu 100% ausgewiesen;
5 Der Ertrag ist zu 100% ausgewiesen (davon steuerfrei 40% 8 Die Quellensteuern sind im Betriebsvermdgen zu 100%

gemil Teileinkiinfteverfahren); ausgewiesen. 75



Steuerliche Hinweise

Die Ausschiittung fiir das Geschaftsjahr zum 30.4.2012 in Hohe von EUR 0,29 je Anteil erfolgt am 1.8.2012.

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur
fiir Anleger, die in Deutschland unbeschrinkt steuer-
pflichtig sind. Dem auslidndischen Anleger empfehlen wir,
sich vor Erwerb von Anteilen an dem Sondervermdégen mit
seinem Steuerberater in Verbindung zu setzen und mogli-
che steuerliche Konsequenzen aus dem Anteilserwerb in
seinem Heimatland individuell zu kldren.

Das Sondervermogen ist als Zweckvermdgen von der Kor-
perschaft- und Gewerbesteuer befreit. Die steuerpflich-
tigen Ertrige des Sondervermdgens werden jedoch beim
Privatanleger als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen der Ein-
kommensteuer unterworfen, soweit diese zusammen mit
sonstigen Kapitalertrigen den Sparer-Pauschbetrag von
jahrlich 8o1,— EUR (fiir Alleinstehende oder getrennt ver-
anlagte Ehegatten) bzw. 1.602,— EUR (fiir zusammen ver-
anlagte Ehegatten) iibersteigen.

Einkiinfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsitzlich
einem Steuerabzug von 25 % (zzgl. Solidarititszuschlag
und ggf. Kirchensteuer). Zu den Einkinften aus Kapital-
vermdgen gehdren auch die vom Sondervermdgen ausge-
schiitteten Ertrige, die ausschiittungsgleichen Ertrige, der
Zwischengewinn sowie der Gewinn aus dem An- und Ver-
kauf von Fondsanteilen, wenn diese nach dem 31.12.2008
erworben wurden bzw. werden.*

Der Steuerabzug hat fiir den Privatanleger grundsitzlich
Abgeltungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass die
Einkiinfte aus Kapitalvermogen regelmi3ig nicht in der
Einkommensteuererkldrung 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 konnen die Ein-
kiinfte aus Kapitalvermdgen in der Einkommensteuererk-
ld-rung angegeben werden. Das Finanzamt setzt dann den
niedrigeren personlichen Steuersatz an und rechnet auf die
personliche Steuerschuld den vorgenommenen Steuerab-
zug an (sog. Glinstigerpriifung).

Sofern Einkiinfte aus Kapitalvermodgen keinem Steuerab-
zug unterlegen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der Veriu-
Rerung von Fondsanteilen in einem ausldndischen Depot
erzielt wird), sind diese in der Steuererklirung anzugeben.
Im Rahmen der Veranlagung unterliegen die Einkiinfte aus
Kapitalvermogen dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von
25 % oder dem niedrigeren personlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermdgen befinden,

werden die Ertrdge als Betriebseinnahmen steuerlich er-
fasst. Die steuerliche Gesetzgebung erfordert zur Ermitt-
lung der steuerpflichtigen bzw. der kapitalertragsteuer-
pflichtigen Ertrige eine differenzierte Betrachtung der
Ertragsbestandteile.

Anteile im Privatvermogen (Steuerinléander)

Inlandische Mietertrage, Zinsen, Dividenden, sonstige
Ertrage und Gewinne aus dem Verkauf inlandischer
Immobhilien innerhalb von 10 Jahren nach Anschaffung

Ausgeschiittete oder thesaurierte Ertrige (inldndische
Mietertrigertrige, Dividenden, Zinsen, sonstige Ertrige)
und Gewinne aus dem Verkauf inldndischer Immobilien
innerhalb von 10 Jahren nach Anschaffung unterliegen bei
Inlandsverwahrung grundsitzlich dem Steuerabzug von
25 % (zzgl. Solidarititszuschlag und ggf. Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn
der Anleger Steuerinldnder ist und einen Freistellungsauftrag
vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 8o1,— EUR
bei Einzelveranlagung bzw. 1.602,— EUR bei Zusammen-
veranlagung von Ehegatten nicht {ibersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer NV-Bescheini-
gung.

Verwahrt der inlindische Anleger die Anteile eines steu-
errechtlich ausschiittenden Sondervermoégens in einem
inldndischen Depot bei der Kapitalanlagegesellschaft oder
einem Kreditinstitut (Depotfall), so nimmt die depotfiih-
rende Stelle als Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn
ihr vor dem festgelegten Ausschiittungstermin ein in aus-
reichender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag nach
amtlichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom
Finanzamt fiir die Dauer von maximal drei Jahren erteilt
wird, vorgelegt wird. In diesem Fall erhilt der Anleger die
gesamte Ausschiittung ungekiirzt gutgeschrieben.

Fiir den Steuerabzug eines thesaurierenden Sondervermo-
gens stellt das Sondervermoégen den depotfithrenden Stel-
len die Kapitalertragsteuer nebst den maximal anfallenden
Zuschlagsteuern (Solidarititszuschlag und Kirchensteuer)
zur Verfiigung. Die depotfiihrenden Stellen nehmen den
Steuerabzug wie im Ausschittungsfall unter Berticksich-
tigung der persdnlichen Verhiltnisse der Anleger vor, so
dass insbesondere ggf. die Kirchensteuer abgefiihrt wer-
den kann. Soweit das Sondervermdgen den depotfiihren-
den Stellen Betrige zur Verfligung gestellt hat, die nicht
abgefiihrt werden miissen, erfolgt eine Erstattung.

76 1 Gewinne aus dem Verkaufvon vor dem 1.1.2009 erworbenen Fondsanteilen sind beim Privatanleger steuerfrei.



Befinden sich die Anteile im Depot bei einem inldndischen
Kreditinstitut oder einer inlindischen Kapitalanlagege-
sellschaft, so erhilt der Anleger, der seiner depotfiihren-
den Stelle einen in ausreichender Hohe ausgestellten Frei-
stellungsauftrag oder eine NV-Bescheinigung vor Ablauf
des Geschiftsjahres des Sondervermdgens vorlegt, den de-
potfithrenden Stellen zur Verfligung gestellten Betrag auf
seinem Konto gutgeschrieben.

Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-Bescheinigung
nicht bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt wird, erhilt der An-
leger auf Antrag von der depotfiihrenden Stelle eine Steu-
erbescheinigung iiber den einbehaltenen und abgefiihrten
Steuerabzug und den Solidarititszuschlag. Der Anleger hat
dann die Moglichkeit, den Steuerabzug im Rahmen seiner
Einkommensteuerveranlagung auf seine persdnliche Steu-
erschuld anrechnen zu lassen.

Werden Anteile ausschiittender Sondervermdgen nicht in
einem Depot verwahrt und Ertragsscheine einem inldn-
dischen Kreditinstitut vorgelegt (Eigenverwahrung), wird
der Steuerabzug in Hohe von 25 % zzgl. Solidarititszu-
schlag vorgenommen.

Dividenden ausldndischer Kapitalgesellschaften als so ge-
nannte Schachteldividenden konnen nach Auffassung der
Finanzverwaltung nicht steuerfrei sein.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und auslandi-
scher Immobilien nach Ablauf von 10 Jahren seit der
Anschaffung

Gewinne aus dem Verkauf inldndischer und auslidndischer
Immobilien aul3erhalb der 1o0-Jahresfrist, die auf der Ebene
des Sondervermdgens erzielt werden, sind beim Anleger
stets steuerfrei.

Auslandische Mietertrage und Gewinne aus dem
Verkauf auslandischer Immobilien innerhalb von
10 Jahren seit der Anschaffung

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

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen
ausnahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder

kein Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde,
gelten die Aussagen zur Behandlung von Gewinnen aus
dem Verkauf inldndischer Immobilien innerhalb von 10
Jahren seit Anschaffung analog. Die in den Herkunftsldn-
dern gezahlten Steuern konnen ggf. auf die deutsche Ein-
kommensteuer angerechnet werden, sofern die gezahlten
Steuern nicht bereits auf der Ebene des Sondervermdgens
als Werbungskosten berticksichtigt wurden.

Gewinne aus der VerauRerung von Wertpapieren,
Gewinne aus Termingeschaften und Ertrage aus
Stillhalterpramien

Gewinne aus der VerduRRerung von Aktien, eigenkapitlihn-
lichen Genussrechten und Investmentanteilen, Gewinne
aus Termingeschiften sowie Ertrige aus Stillhalterprami-
en, die auf der Ebene des Sondervermogens erzielt werden,
werden beim Anleger nicht erfasst, solange sie nicht ausge-
schiittet werden. Zudem werden die Gewinne aus der Ver-
dullerung der in § 1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f)
InvStG genannten Kapitalforderungen beim Anleger nicht
erfasst, wenn sie nicht ausgeschiittet werden.

Hierunter fallen folgende Kapitalforderungen:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben,

b) ,normale“ Anleihen und unverbriefte Forderungen mit
festem Kupon sowie Down-Rating-Anleihen, Floater
und Reverse-Floater,

c) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines
veroffentlichten Index fiir eine Mehrzahl von Aktien im
Verhiltnis 1:1 abbilden,

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

e) ohne gesonderten Stlickzinsausweis (flat) gehandelte
Gewinnobligationen und Fremdkapital-Genussrechte
und

f) ,cum“erworbene Optionsanleihen.

~—

Werden Gewinne aus der VeriuRerung der o.g. Wertpapiere/
Kapitalforderungen, Gewinne aus Termingeschiften so-
wie Ertrige aus Stillhalterprimien ausgeschiittet, sind
sie grundsitzlich steuerpflichtig und unterliegen bei Ver-
wahrung der Anteile im Inland dem Steuerabzug von 25 %
(zzgl. Solidarititszuschlag und ggf. Kirchensteuer). Ausge-
schiittete Gewinne aus der Verduf3erung von Wertpapieren
und Gewinne aus Termingeschéften sind jedoch steuerfrei,
wenn die Wertpapiere auf Ebene des Sondervermodgens vor
dem 1.1.2009 erworben bzw. die Termingeschifte vor dem
1.1.2009 eingegangen wurde.

Gewinne aus der Verduf3erung von Kapitalforderungen, die

nichtin der o.g. Aufzihlung enthalten sind, sind steuerlich
wie Zinsen zu behandeln (s.0.).
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Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Immobilienpersonengesellschaften

Ertrige aus der Beteiligung an in- und ausldndischen Im-
mobilienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits
mit Ende des Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft
auf der Ebene des Sondervermogens zu erfassen. Sie sind
nach allgemeinen steuerlichen Grundsitzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrige nach Verrechnung mit gleich-
artigen positiven Ertrigen auf der Ebene des Sonderver-
mogens, werden diese auf Ebene des Sondervermogens
steuerlich vorgetragen. Diese kdnnen auf Ebene des Son-
dervermoOgens mit kiinftigen gleichartigen positiven steu-
erpflichtigen Ertrigen der Folgejahre verrechnet werden.
Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertri-
ge auf den Anleger ist nicht moglich. Damit wirken sich
diese negativen Betrige beim Anleger einkommensteuer-
lich erst in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in
dem das Geschiftsjahr des Sondervermdgens endet, bzw.
die Ausschiittung fiir das Geschiftsjahr des Sondervermo-
gens erfolgt, fiir das die negativen steuerlichen Ertrige auf
Ebene des Sondervermogens verrechnet werden. Eine frii-
here Geltendmachung bei der Einkommensteuer des Anle-
gers ist nicht moglich.

Substanzauskehrungen

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

Substanzauskehrungen, die der Anleger wihrend seiner
Besitzzeit erhalten hat, sind allerdings dem steuerlichen
Ergebnis aus der VerduRerung der Fondsanteile hinzuzu-
rechnen, d.h. sie erh6hen den steuerlichen Gewinn.

VerauRerungsgewinne 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 inldndi-
schen Depot verwahrt werden, nimmt die depotfiihrende
Stelle den Steuerabzug vor. Der Steuerabzug von 25 % (zzgl.
Solidarititszuschlag und ggf. Kirchensteuer) kann durch
die Vorlage eines ausreichenden Freistellungsauftrags bzw.
einer NV-Bescheinigung vermieden werden.

Bei einer Verdul3erung von vor dem 1.1.2009 erworbenen
Anteilen ist der Gewinn bei Privatanlegern steuerfrei.

Bei der Ermittlung des VerduRerungsgewinns sind die An-
schaffungskosten um den Zwischengewinn im Zeitpunkt
der Anschaffung und der VerdulRerungspreis um den Zwi-
schengewinn im Zeitpunkt der Veriul3erung zu kiirzen,
damit es nicht zu einer doppelten einkommensteuerlichen
Erfassung von Zwischengewinnen (s.u.) kommen kann. Zu-
dem ist der Verduf3erungspreis um die thesaurierten Ertrige
zu kirzen, die der Anleger bereits versteuert hat, damit es
auch insoweit nicht zu einer Doppelbesteuerung kommt.

Der Gewinn aus der Verdul3erung nach dem 31.12.2008 erwor-
bener Fondsanteile ist insoweit steuerfrei, als er auf die wih-
rend der Besitzzeit im Fonds entstandenen, noch nicht auf der
Anlegerebene erfassten, DBA-steuerfreien Ertrige zuriickzu-
fithren ist (sog. besitzzeitanteiliger Inmobiliengewinn).

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

Anteile im Betriehsvermogen (Steuerinlander)

Inlandische Mietertrage und Zinsertrage sowie
zinsahnliche Ertrage

Inlidndische Mietertrige, Zinsen und zinsdhnliche Ertrige
sind beim Anleger grundsitzlich steuerpflichtig®. Dies gilt
unabhingig davon, ob diese Ertrige thesauriert oder aus-
geschiittet werden.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. eine Verglitung
des Steuerabzugs ist nur durch Vorlage einer entsprechen-
den NV-Bescheinigung moglich. Ansonsten erhilt der
Anleger eine Steuerbescheinigung {iber die Vornahme des
Steuerabzugs.

Auslandische Mietertrage

Bei Mietertrigen aus auslindischen Immobilien verzichtet
Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Freistellung
aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei An-
legern, die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der
Progressionsvorbehalt teilweise zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen
ausnahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder
kein Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde,
konnen die in den Herkunftslindern gezahlten Ertragsteu-

! Die zu versteuernden Zinsen sind gemaR § 2 Abs. 2a InvStG im Rahmen der Zinsschrankenregelung nach § 4h

78 EStG zu berticksichtigen.
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ern ggf. auf die deutsche Einkommen- oder Kdrperschaft-
steuer angerechnet werden, sofern die gezahlten Steuern
nicht bereits auf der Ebene des Sondervermégens als Wer-
bungskosten berticksichtigt wurden.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und
auslandischer Immobilien

Thesaurierte Gewinne aus der Verduf3erung inldndischer
und auslidndischer Immobilien sind beim Anleger steu-
erlich unbeachtlich, soweit sie nach Ablauf von 1o Jahren
seit der Anschaffung der Immobilie auf Fondsebene erzielt
werden. Die Gewinne werden erst bei ihrer Ausschiittung
steuerpflichtig, wobei Deutschland in der Regel auf die Be-
steuerung ausldndischer Gewinne (Freistellung aufgrund
Doppelbesteuerungsabkommens) verzichtet.

Gewinne aus der Verdul3erung inldndischer und auslin-
discher Immobilien innerhalb der 1o-Jahresfrist sind bei
Thesaurierung bzw. Ausschiittung steuerlich auf Anlegere-
bene zu beriicksichtigen. Dabei sind die Gewinne aus dem
Verkauf inldndischer Immobilien in vollem Umfang steu-
erpflichtig.

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
ausnahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder
kein Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde,
konnen die in den Herkunftsldndern gezahlten Ertragsteu-
ern ggf. auf die deutsche Einkommensteuer bzw. Korper-
schaftsteuer angerechnet werden, sofern die gezahlten
Steuern nicht bereits auf der Ebene des Sondervermogens
als Werbungskosten berticksichtigt wurden.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. eine Vergiitung
des Steuerabzugs ist nur durch Vorlage einer entsprechen-
den NV-Bescheinigung moglich. Ansonsten erhilt der
Anleger eine Steuerbescheinigung tiber die Vornahme des
Steuerabzugs.

Gewinne aus der VerauBerung von Wertpapieren,
Gewinne aus Termingeschaften und Ertrage aus
Stillhalterpramien

Gewinne aus der Verdul3erung von Aktien, eigenkapital-
dhnlichen Genussrechten und Investmentfondsanteilen,

Gewinne aus Termingeschiften sowie Ertrige aus Still-
halterprimien sind beim Anleger steuerlich unbeachtlich,
wenn sie thesauriert werden. Zudem werden die Gewinne
aus der VerduRerung der nachfolgend genannten Kapital-
forderungen beim Anleger nicht erfasst, wenn sie nicht
ausgeschiittet werden:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben,

b) ,normale“ Anleihen und unverbriefte Forderungen mit
festem Kupon sowie Down-Rating-Anleihen, Floater
und Reverse-Floater,

c) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines
veroffentlichten Index fiir eine Mehrzahl von Aktien im
Verhiltnis 1:1 abbilden

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

e) ohne gesonderten Stiickzinsausweis (flat) gehandelte
Gewinnobligationen und Fremdkapital-Genussrechte
und

f) ,cum“-erworbene Optionsanleihen.

Werden diese Gewinne ausgeschiittet, so sind sie steuer-
lich auf Anlegerebene zu berticksichtigen. Dabei sind Ver-
dullerungsgewinne aus Aktien ganz*® (bei Anlegern, die
Korperschaften sind) oder zu 40 % (bei sonstigen betriebli-
chen Anlegern, z.B. Einzelunternehmern) steuerfrei (Teil-
einktinfteverfahren). Veriullerungsgewinne aus Renten/
Kapitalforderungen, Gewinne aus Termingeschiften so-
wie Ertrige aus Stillhalterprdmien sind hingegen in voller
Hohe steuerpflichtig.

Ergebnisse aus der Verdul3erung von Kapitalforderungen,
die nicht in der o.g. Aufzihlung enthalten sind, sind steu-
erlich wie Zinsen zu behandeln (s.0.).

Ausgeschiittete Wertpapierverduf3erungsgewinne, ausge-
schiittete Termingeschiftsgewinne sowie ausgeschiittete
Ertrige aus Stillhalterprimien unterliegen grundsitzlich
dem Steuerabzug (Kapitalertragsteuer 25 % zzgl. Solida-
ritdtszuschlag). Dies gilt nicht fiir Gewinne aus der Ver-
dullerung von vor dem I1.1.2009 erworbenen Wertpapieren
und fiir Gewinne aus vor dem I.I.2009 eingegangenen
Termingeschiften. Die auszahlende Stelle nimmt jedoch
insbesondere dann keinen Steuerabzug vor, wenn der An-
leger eine unbeschrinkt steuerpflichtige Kérperschaft ist
oder diese Kapitalertrige Betriebseinnahmen eines inldn-
dischen Betriebs sind und dies der auszahlenden Stelle vom
Gldubiger der Kapitalertrige nach amtlich vorgeschriebe-
nen Vordruck erklirt wird.

In- und ausléndische Dividenden
Dividenden in- und auslidndischer Kapitalgesellschaften,
die auf Anteile im Betriebsvermogen ausgeschiittet oder

' 5% der VerduRRerungsgewinne aus Aktien gelten bei Kérperschaften als
8o nichtabzugsfihige Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.



thesauriert werden, sind mit Ausnahme von Dividenden
nach dem REITG bei Korperschaften grundsitzlich steuer-
frei*. Von Einzelunternehmern sind diese Ertrige zu 60 %
zu versteuern (Teileinkiinfteverfahren).

Inldndische Dividenden unterliegen dem Steuerabzug (Ka-
pitalertragsteuer 25 % zzgl. Solidaritdtszuschlag).

Auslindische Dividenden unterliegen grundsitzlich dem
Steuerabzug (Kapitalertragsteuer 25 % zzgl. Solidaritits-
zuschlag). Die auszahlende Stelle nimmt jedoch insbeson-
dere dann keinen Steuerabzug vor, wenn der Anleger eine
unbeschrinkt steuerpflichtige Korperschaft ist (wobei von
Korperschaften i.S.d. § 1 Abs. 1 Nr. 4 und 5 KStG der aus-
zahlenden Stelle eine Bescheinigung des fiir sie zustindi-
gen Finanzamtes vorliegen muss) oder die auslindischen
Dividenden Betriebseinnahmen eines inlidndischen Be-
triebs sind und dies der auszahlenden Stelle vom Gliubi-
ger der Kapitalertrige nach amtlich vorgeschriebenen Vor-
druck erklirt wird.

Bei gewerbesteuerpflichtigen Anlegern sind die zum Teil
einkommensteuerfreien bzw. korperschaftsteuerfreien
Dividendenertrige fiir Zwecke der Ermittlung des Gewer-
beertrags wieder hinzuzurechnen, nicht aber wieder zu
kiirzen. Nach Auffassung der Finanzverwaltung kénnen
Dividenden ausldndischer Kapitalgesellschaften als so ge-
nannte Schachteldividenden in vollem Umfang nur dann
steuerfrei sein, wenn der Anleger eine (Kapital-) Gesell-
schaft i.S.d. entsprechenden Doppelbesteuerungsabkom-
mens ist und auf ihn durchgerechnet eine geniigend hohe
(Schachtel-) Beteiligung entfillt.

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Immobilienpersonengesellschaften

Ertrige aus der Beteiligung an in- und ausldndischen Im-
mobilienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits
mit Ende des Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft
auf der Ebene des Sondervermogens zu erfassen. Sie sind
nach allgemeinen steuerlichen Grundsitzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrige nach Verrechnung mit gleich-
artigen positiven Ertrdgen auf der Ebene des Sonderver-
mogens, werden diese steuerlich auf Ebene des Sonder-
vermogens vorgetragen. Diese konnen auf Ebene des
Sondervermodgens mit kiinftigen gleichartigen positiven
steuerpflichtigen Ertrigen der Folgejahre verrechnet wer-
den. Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen

Ertrige auf den Anleger ist nicht moglich. Damit wirken
sich diese negativen Betrige beim Anleger bei der Einkom-
mensteuer bzw. Korperschaftsteuer erst in dem Veranla-
gungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das Geschiftsjahr
des Sondervermdgens endet bzw. die Ausschiittung fiir das
Geschiftsjahr des Sondervermogens erfolgt, fiir das die
negativen steuerlichen Ertrige auf Ebene des Sonderver-
mogens verrechnet werden. Eine frithere Geltendmachung
bei der Einkommensteuer bzw. Kdrperschaftsteuer des An-
legers ist nicht moglich.

Substanzauskehrungen

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind
nicht steuerbar. Dies bedeutet fiir einen bilanzierenden An-
leger, dass die Substanzauskehrungen in der Handelsbilanz
ertragswirksam zu vereinnahmen sind, in der Steuerbilanz
aufwandswirksam ein passiver Ausgleichsposten zu bilden
ist und damit technisch die historischen Anschaffungs-
kosten steuerneutral gemindert werden. Alternativ konnen
die fortgefiihrten Anschaffungskosten um den anteiligen
Betrag der Substanzausschiittung vermindert werden.

VerauRerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der Verdullerung von Anteilen im Betriebs-
vermogen sind fiir betriebliche Anleger steuerfrei, soweit
es sich um noch nicht zugeflossene oder noch nicht als
zugeflossen geltende auslindische Mieten und realisierte
und nicht realisierte Gewinne des Sondervermégens aus
ausldndischen Immobilien handelt, sofern Deutschland
auf die Besteuerung verzichtet hat (so genannter Immobi-
liengewinn).

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

Gewinne aus der VerduRerung von Anteilen im Betriebsver-
mogen sind fiir Kérperschaften zudem steuerfrei?, soweit
die Gewinne aus noch nicht zugeflossenen oder noch nicht
als zugeflossen geltenden Dividenden und aus realisierten
und nicht realisierten Gewinnen des Sondervermogens aus
in- und ausldndischen Kapitalgesellschaften herriihren (so
genannter Aktiengewinn). Von Einzelunternehmen sind
diese VerduRRerungsgewinne zu 60 % zu versteuern.

Die Kapitalanlagegesellschaft verdffentlicht den Aktien-
gewinn bewertungstiglich als Prozentsatz des Wertes des
Investmentanteils.

! 5% der Dividenden gelten bei Korperschaften als nichtabzugsfihige Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig;
% 5% des steuerfreien VerduBerungsgewinns gelten bei Korperschaften als nicht abzugsfihige Betriebsausgabe und sind

somit steuerpflichtig.
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Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslinder Anteile an ausschiittenden
Sondervermdgen im Depot bei einer inldndischen depot-
fiihrenden Stelle (Depotfall), wird vom Steuerabzug auf
Zinsen, zinsihnliche Ertrige, Wertpapierverdul3erungs-
gewinne, Termingeschiftsgewinne und auslidndische Di-
videnden Abstand genommen, sofern er seine steuerliche
Auslidndereigenschaft nachweist. Sofern die Auslidnderei-
genschaft der depotfiihrenden Stelle nicht bekannt bzw.
nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der auslidndische
Anleger gezwungen, die Erstattung des Steuerabzugs ge-
mild § 37 Abs. 2 AO zu beantragen. Zustdndig ist das Be-
triebsstittenfinanzamt der depotfiithrenden Stelle.

Hatein auslidndischer Anleger Anteile thesaurierender Son-
dervermdgen im Depot bei einer inlidndischen depotfiih-
renden Stelle, wird bei Nachweis seiner steuerlichen Aus-
lindereigenschaft keine Steuer einbehalten, soweit es sich
nicht um inldndische Dividenden oder inldndische Mieten
handelt. Erfolgt der Antrag auf Erstattung verspdtet, kann
— wie bei verspdtetem Nachweis der Auslidndereigenschaft
bei ausschiittenden Fonds — eine Erstattung gemil} § 37
Abs. 2 AO auch nach dem Thesaurierungszeitpunkt bean-
tragt werden.

Fiir inldndische Dividenden und inldndische Mieten erfolgt
hingegen ein Steuerabzug. Inwieweit eine Anrechnung
oder Erstattung dieses Steuerabzugs fiir den ausldndi-
schen Anleger moglich ist, hingt von dem zwischen dem
Sitzstaat des Anlegers und der Bundesrepublik Deutsch-
land bestehenden Doppelbesteuerungsabkommen ab. Eine
DBA-Erstattung der Kapitalertragsteuer auf inldndische
Dividenden und inldndische Mieten erfolgt tiber das Bun-
deszentralamt fiir Steuern (BZSt) in Bonn.

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.

Fillt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt bei Thesaurierung
die Vergiitung des Steuerabzugs, ist kein Solidarititszu-
schlag abzufiihren bzw. wird dieser vergiitet.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlindi-
schen depotfiihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch

den Steuerabzug erhoben wird, wird die darauf entfallende
Kirchensteuer nach dem Kirchensteuersatz der Religions-
gemeinschaft, der der Kirchensteuerpflichtige angehort,
als Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Zu diesem Zweck
hat der Kirchensteuerpflichtige dem Abzugsverpflichteten
in einem schriftlichen Antrag seine Religionsangehdrig-
keit zu benennen. Ehegatten haben in dem Antrag zudem
zu erkldren, in welchem Verhiltnis der aufjeden Ehegatten
entfallende Anteil der Kapitalertrige zu den gesamten Ka-
pitalertrigen der Ehegatten steht, damit die Kirchensteuer
entsprechend diesem Verhiltnis aufgeteilt, einbehalten
und abgefiihrt werden kann. Wird kein Aufteilungsverhilt-
nis angegeben, erfolgt eine Aufteilung nach Kopfen.

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

Auslandische Quellensteuer

Auf die ausldndischen Ertrige des Sondervermdgens wird
teilweise in den Herkunftslindern Quellensteuer einbehalten.

Die Kapitalanlagegesellschaft kann die anrechenbare
Quellensteuer auf der Ebene des Sondervermdgens wie
Werbungskosten abziehen. In diesem Fall ist die ausldndi-
sche Quellensteuer auf Anlegerebene weder anrechenbar
noch abzugsfihig.

Ubt die Kapitalanlagegesellschaft ihr Wahlrecht zum Ab-
zug der ausldndischen Quellensteuer auf Fondsebene nicht
aus, dann wird die anrechenbare Quellensteuer bereits
beim Steuerabzug mindernd berticksichtigt.

Gesonderte Feststellung, AuRenpriifung

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf Ebene des Sonderver-
mogens ermittelt werden, sind gesondert festzustellen. Hier-
zu hat die Investmentgesellschaft beim zustindigen Finanz-
amt eine Feststellungserklirung abzugeben. Anderungen
der Feststellungserklirungen, z.B. anlisslich einer AulRen-
priifung (§ 11 Abs. 3 InvStG) der Finanzverwaltung, werden
fiir das Geschiftsjahr wirksam, in dem die gednderte Fest-
stellung unanfechtbar geworden ist. Die steuerliche Zurech-
nung dieser gednderten Feststellung beim Anleger erfolgt
dann zum Ende dieses Geschiftsjahres bzw. am Ausschiit-
tungstag bei der Ausschiittung fiir dieses Geschiftsjahr.

Damit treffen die Bereinigungen von Fehlern wirtschaft-
lich die Anleger, die zum Zeitpunkt der Fehlerbereinigung
an dem Sondervermdgen beteiligt sind. Die steuerlichen
Auswirkungen konnen entweder positiv oder negativ sein.
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Zwischengewinnbesteuerung

Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder Riickgabe-
preis enthaltenen Entgelte fiir vereinnahmte oder aufge-
laufene Zinsen sowie Gewinne aus der VeriuRerung von
nicht in § 1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f) InvStG
genannten Kapitalforderungen, die vom Fonds noch nicht
ausgeschiittet oder thesauriert und infolgedessen beim An-
leger noch nicht steuerpflichtig wurden (etwa Stiickzinsen
aus festverzinslichen Wertpapieren vergleichbar). Der vom
Sondervermogen erwirtschaftete Zwischengewinn ist bei
Riickgabe oder Verkauf der Anteile durch Steuerinlinder
einkommensteuerpflichtig. Der Steuerabzug auf den Zwi-
schengewinn betrigt 25 % (zzgl. Solidaritdtszuschlag und
ggf. Kirchensteuer).

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn
kann im Jahr der Zahlung beim Privatanleger einkommen-
steuerlich als negative Einnahme abgesetzt werden, wenn
ein Ertragsausgleich durchgefiihrt wird und sowohl bei
der Veroffentlichung des Zwischengewinns als auch im
Rahmen der von den Berufstrigern zu bescheinigenden
Steuerdaten hierauf hingewiesen wird. Er wird bereits
beim Steuerabzug steuermindernd berticksichtigt. Wird
der Zwischengewinn nicht veréffentlicht, sind jihrlich
6 % des Entgelts fiir die Riickgabe oder Verdul3erung des
Investmentanteils als Zwischengewinn anzusetzen. Bei
betrieblichen Anlegern ist der gezahlte Zwischengewinn
unselbstindiger Teil der Anschaffungskosten, die nicht
zu korrigieren sind. Bei Riickgabe oder Verdul3erung des
Investmentanteils bildet der erhaltene Zwischengewinn
einen unselbstindigen Teil des Verdul3erungserloses. Eine
Korrektur ist nicht vorzunehmen.

Die Zwischengewinne konnen regelmi(3ig 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. L 157 S. 38 umgesetzt wird, soll grenziiberschrei-
tend die effektive Besteuerung von Zinsertrigen natirli-
cher Personen im Gebiet der EU sicherstellen. Mit einigen
Drittstaaten (insbesondere mit der Schweiz, Liechtenstein,
Channel Islands, Monaco und Andorra) hat die EU Abkom-
men abgeschlossen, die der EU-Zinsrichtlinie weitgehend
entsprechen.

Dazu werden grundsitzlich Zinsertrige, die eine im euro-
pdischen Ausland oder bestimmten Drittstaaten ansissige

nattirliche 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 auslindischen
Wohnsitzfinanzimter gemeldet.

Entsprechend werden grundsitzlich Zinsertrige, die eine
nattirliche Person in Deutschland von einem auslindi-
schen Kreditinstitut im europdischen Ausland oder in be-
stimmten Drittstaaten erhilt, von dem auslidndischen Kre-
ditinstitut letztlich an das deutsche Wohnsitzfinanzamt
gemeldet. Alternativ behalten einige auslidndische Staaten
Quellensteuern ein, die in Deutschland anrechenbar sind.

Konkret betroffen sind folglich die innerhalb der EU bzw. in
den beigetretenen Drittstaaten ansissigen Privatanleger, die
grenziiberschreitend in einem anderen EU-Land ihr Depot
oder Konto fiihren und Zinsertrige erwirtschaften.

U. a. Luxemburg und die Schweiz haben sich verpflichtet,
von den Zinsertrigen eine Quellensteuer i.H.v. 35 % einzu-
behalten. Der Anleger erhilt im Rahmen der steuerlichen
Dokumentation eine Bescheinigung, mit der er sich die
abgezogenen Quellensteuern im Rahmen seiner Einkom-
mensteuererkldrung anrechnen lassen kann.

Alternativ hat der Privatanleger die Moglichkeit, sich vom
Steuerabzug im Ausland befreien zu lassen, indem er eine
Ermichtigung zur freiwilligen Offenlegung seiner Zins-
ertrige gegeniiber dem auslidndischen Kreditinstitut ab-
gibt, die es dem Institut gestattet, auf den Steuerabzug zu
verzichten und stattdessen die Ertrige an die gesetzlich
vorgegebenen Finanzbehdrden zu melden.

Nach der ZIV ist von der Kapitalanlagegesellschaft fiir je-
den in- und ausldndischen Fonds anzugeben, ob er der ZIV
unterliegt (in scope) oder nicht (out of scope).

Fiir diese Beurteilung enthilt die ZIV zwei wesentliche An-
lagegrenzen.

Wenn das Vermdgen eines Fonds aus hochstens 15 % For-
derungen i.S.d. 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
18st 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 25 %-Grenze ist der in der Riickga-
be oder Verdul3erung der Fondsanteile enthaltene Zinsan-
teil zu melden. Handelt es sich um einen ausschiittenden



Steuerliche Hinweise

Die Ausschiittung fiir das Geschaftsjahr zum 30.4.2012 in Hohe von EUR 0,29 je Anteil erfolgt am 1.8.2012.

Fonds, so ist zusitzlich im Falle der Ausschiittung der dar-
in enthaltene Zinsanteil an das Bundeszentralamt fiir Steu-
ern zu melden. Handelt es sich um einen thesaurierenden
Fonds, erfolgt eine Meldung konsequenterweise nur im
Falle der Riickgabe oder Veridul3erung des Fondsanteils.

Der Forderungsquotient i.S.d. ZIV betrug am 30.4.2012
14,47 %. Der in der Ausschiittung am 1.8.2012 enthaltene
periodische Zinsanteil betrigt o,000000 EUR.

Grunderwerbsteuer

Der Verkaufvon Anteilen an dem Sondervermogen 16st kei-
ne Grunderwerbsteuer aus.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfiithrungen gehen von der derzeit be-
kannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutsch-
land unbeschrinkt einkommensteuerpflichtige oder
unbeschrinkt korperschaftsteuerpflichtige Personen. Es
kann jedoch keine Gewihr dafiir iibernommen werden,
dass sich die steuerliche Beurteilung durch Gesetzge-
bung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung
nicht dndert. Einzelheiten zur Besteuerung der Ertrige
des Sondervermdgens werden in den Jahresberichten ver-
offentlicht.

Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungs-
grundlagen des Fonds fiir vorangegangene Geschiftsjahre
(z.B. aufgrund von steuerlichen AuRenpriifungen) kann
fiir den Fall einer fiir den Anleger steuerlich grundsitzlich
nachteiligen Korrektur zur Folge haben, dass der Anleger
die Steuerlast aus der Korrektur fiir vorangegangene Ge-
schiftsjahre zu tragen hat, obwohl er unter Umstinden zu
diesem Zeitpunkt nicht in dem Sondervermdgen investiert
war. Umgekehrt kann fiir den Anleger der Fall eintreten,
dass ihm eine steuerlich grundsitzlich vorteilhafte Kor-
rektur fiir das aktuelle und fiir vorangegangene Geschifts-
jahre, in denen er an dem Sondervermdgen beteiligt war,
durch die Riickgabe oder Veridul3erung der Anteile vor Um-
setzung 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.

3%-Steuer in Frankreich

Seit dem 1.1.2008 unterfallen Immobilien-Sondervermo-
gen grundsitzlich dem Anwendungsbereich einer fran-
zOsischen Sondersteuer, der sog. 3%-Steuer, die jihrlich
auf den Verkehrswert der in Frankreich gelegenen Immo-
bilien erhoben wird. Das franzosische Gesetz sieht fiir
franzosische Immobilien-Sondermbgen sowie vergleich-
bare ausldndische Sondervermoégen die Befreiung von der
3%-Steuer vor. Nach Auffassung der franzosischen Finanz-
verwaltung sind deutsche Immobilien-Sondervermégen
nicht grundsitzlich mit franzosischen Immobilien-Son-
dervermogen vergleichbar, so dass sie nicht grundsitzlich
von der 3%-Steuer befreit sind.

Um von dieser Steuer befreit zu werden, muss das Sonder-
vermogen Bouwfonds European Residential nach Auffas-
sung der franzdsischen Finanzverwaltung jihrlich eine Er-
kldrung abgeben, in welcher der franzdsische Grundbesitz
zum 1.I. eines jeden Jahres angegeben wird und diejenigen
Anteilsinhaber benannt werden, die zum 1.1. eines Jahres
an dem Sondervermdgen zu 1 % oder mehr beteiligt waren.

Die Anzahl der Anteile, die zum 1.1. eines Jahres 1 % des
Sondervermogens entspricht, kdnnen Sie unserer Home-
page entnehmen.

Damit das Sondervermdgen seiner jihrlichen Erkldrungs-
pflicht nachkommen und damit eine Erhebung der franzo-
sischen 3%-Steuer vermieden werden kann, bitten wir Sie,
wenn Ihre Beteiligung am Sondervermdgen Bouwfonds
European Residential jeweils zum 1.1. eines Jahres eine
Quote von 1 % erreicht bzw. tiberschritten hat, uns eine
schriftliche Erklirung zuzusenden (Catella Real Estate AG
Kapitalanlagegesellschaft, Alter Hof 5, 80331 Miinchen), in
der Sie der Bekanntgabe Ihres Namens, ihrer Anschrift und
ihrer Beteiligungshohe gegeniiber der franzosischen Fi-
nanzverwaltung zustimmen. Eine entsprechende Zustim-
mungserklirung finden Sie zum jeweiligen Jahresbeginn
auf unserer Homepage.

Diese Benennung hat fiir Sie weder finanzielle Auswirkun-
gen noch l0st sie eigene Erkldrungs- oder Meldepflichten
fiir Sie gegeniiber den franzosischen Steuerbehdrden aus,
wenn Ihre Beteiligung am Sondervermdgen am 1.I. weni-
ger als 5 % betrug und es sich hierbei um die einzige Inves-
tition in franzosischen Grundbesitz handelt.

Falls Thre Beteiligungsquote am 1.1. 5 % oder mehr betrug,
oder Sie weiteren Grundbesitz mittelbar oder unmittelbar
in Frankreich hielten, sind Sie aufgrund der Beteiligung
an franzosischen Immobilien gegebenenfalls selbst steu-
erpflichtig und miissen fiir die Steuerbefreiung durch die
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Abgabe einer eigenen Erklirung gegeniiber den franzo-
sischen Steuerbehorden Sorge tragen. Fiir verschiedene
Anlegerkreise kdnnen jedoch allgemeine Befreiungstatbe-
stinde greifen, so sind z.B. natiirliche Personen und bor-
sennotierte Gesellschaften von der 3 % Steuer befreit. In
diesen Fillen bedarf es also keiner Abgabe einer eigenen
Erklirung. Fiir weitere Informationen {iber eine mogliche
Erklirungspflicht Ihrerseits empfehlen wir, sich mit einem
franzosischen Steuerberater in Verbindung zu setzen.



Bescheinigung nach 8 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 Invest-
mentsteuergesetz (InvStG) uiber 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 Investmentvermogen Bouwfonds European Residential fiir
den Zeitraum vom 01.05.2011 bis 30.04.2012 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 In-
vestmentvermogen 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 Ordnungsmifigkeit 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 Zuord-
nung 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 steuerlichen Angaben nach Mal3gabe vorliegender Bescheinigungen nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 InvStG. Die
entsprechenden steuerlichen Angaben wurden von uns nicht geprift.

Die Ermittlung der steuerlichen Angaben nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG beruht auf der Auslegung der an-
zuwendenden Steuergesetze. Soweit mehrere Auslegungsmoglichkeiten bestehen, oblag die Entscheidung hiertiber den
gesetzlichen Vertretern der Gesellschaft. Wir haben uns bei der Erstellung davon tiberzeugt, dass die jeweils getroffene
Entscheidung in vertretbarer Weise auf Gesetzesbegriindungen, Rechtsprechung, einschligige Fachliteratur und verdf-
fentlichte Auffassungen der Finanzverwaltung gestiitzt wurde. Wir weisen daraufhin, dass eine kiinftige Rechtsentwick-
lung und insbesondere neue Erkenntnisse aus der Rechtsprechung eine andere Beurteilung der gewihlten Auslegung
notwendig machen kénnen.

Auf dieser Grundlage haben wir die steuerlichen Angaben nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG nach den Regeln des
deutschen Steuerrechts ermittelt. In den Jahresbericht sowie in die steuerlichen Angaben sind Werte aus einem Ertrags-
ausgleich eingegangen

Miinchen, den 25.07.2012

Deloitte & Touche GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. Schulz gez. Wolf
(Rechtsanwalt/Steuerberater) (Steuerberater)
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Gremien

Kapitalanlagegesellschaft

Catella Real Estate AG
Kapitalanlagegesellschaft

Alter Hof 5

D-80331 Miinchen

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

Handelsregister: Amtsgericht Miinchen
Handelsregisternummer: HRB 169 o51

Griindung
18.1.2007

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital am 30.4.2012
2.500 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 30.4.2012
2.325 TEUR

Aufsichtsrat

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

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

Anders Ek
Selbstindiger Berater (Senior Advisor)

Heimo Leopold
Vermogensverwalter

Paul Vismans
Selbstidndiger Berater

Lennart Schuss (bis 10.5.2012)

Catella AB, Schweden

Executive Chairman of Catella’s Nordic Corporate
Finance companies

Anders Palmgren (ab 11.5.2012)

Catella AB, Schweden
Head of Corporate Finance
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Vorstand

Dr. Andreas Kneip (Vorstandssprecher)
Bernhard Fachtner

Henrik Fillibeck

Jirgen Werner

Gesellschafter

Catella Property Fund Management AB,
Stockholm/Schweden (94,5 %)
Fastighetsaktiebolaget Bremia,
Kalmar/Schweden (5,5 %)

Depothank

CACEIS Bank Deutschland GmbH
Lilienthalallee 34-36
D-80939 Miinchen

Gezeichnetes Kapital am 31.12.2011
5.113 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2011
161.226 TEUR

Abschlusspriifer

PricewaterhouseCoopers AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Bernhard-Wicki-Stral3e 8

80636 Miinchen



Sachverstandigenausschuss

Ersatzmitglied: Peter Hihn

Dipl.-Ing.

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

Sebastian Roth
Dipl.-Ing. (FH)
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fiir
die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Anlageausschuss

Fillibeck, Henrik
Fleige, Peter

Hepers, Michael

Dr. Maurer, Johann
Menz, Frank

Pollach, Ilona
Schlarmann, Dominik
Stahlhacke, Markus
Stockl, Michael

Eberhard Stoehr

Dipl.-Ing. (FH)

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

Stefan Wicht

Dipl.-Ing. (FH), Architekt

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