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ISIN: 	 DE000A2DP6B6
WKN: 	 A2DP6B
Internet: 	 www.catella.com/immobilienfonds

Im gesamten Bericht können bei Tabellen und Verweisen aus rechentechnischen Gründen Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch exakt 
ergebenden Werten (Geldeinheiten, Prozentangaben usw.) auftreten. 

1	� Im Berichtszeitraum 01.05.2018 bis 31.10.2018.
2	� Summe Kredite bezogen auf die Summe der Verkehrswerte aller direkt 

und indirekt gehaltenen Objekte.
3	� Auf Basis Jahres-Bruttosollmietertrag, durchschnittlich.
4	� Die Bruttoliquidität errechnet sich aus den Liquiditätsanlagen korrigiert 

um die Forderungen/Verbindlichkeiten aus Anteilsabsatz.
5	� Gebundene Mittel: für beschlossene Ausschüttungen vorgesehene Mittel, 

für Ankäufe und Bauvorhaben reservierte Mittel, Bewirtschaftungskosten, 
Verbindlichkeiten aus Grundstückskäufen und Bauvorhaben, Verbindlich-
keiten aus anderen Gründen und kurzfristige Rückstellungen.

6	� Brutto-Liquidität abzüglich gebundener Mittel.
7	� Netto-Liquidität bezogen auf Fondsvermögen netto.
8	� Berechnungsmethode nach Unterlagen des Bundesverbandes Investment 

und Asset Management e. V. (BVI): Berechnungsgrundlage:  
Anlage, Endbewertung und Ertragswiederanlage der Ausschüttung  
zum Anteilwert (= kostenfreie Wiederanlage).

9	� Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermögens  
ermöglicht keine Prognose für die zukünftige Wertentwicklung.

10	�Angabe zum 31.10.2018 für den Zeitraum vom 01.05.2018 bis 31.10.2018.

Fondsvermögen Stand 31.10.2018 Stand 30.04.2018 

Fondsvermögen netto 117.456 108.190 TEUR

Fondsvermögen brutto (Fondsvermögen netto zzgl. Kredite) 124.791 115.525 TEUR

Netto-Mittelzufluss1 (korrigiert um Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich) 8.500 108.275 TEUR

Finanzierungsquote2 29,7 29,7 %

Immobilienvermögen
Immobilienvermögen gesamt  
(Summe der Verkehrswerte/Kaufpreise für die ersten drei Monate)

24.725 24.700 TEUR

	 davon direkt gehalten 24.725 24.700 TEUR

	 davon über Immobilien-Gesellschaften gehalten 0 0 TEUR

Anzahl der Fondsobjekte gesamt 1 1

	 davon über Immobilien-Gesellschaften gehalten 0 0

	 davon im Bau/Umbau 0 0

Veränderungen im Immobilienportfolio1

	 Ankäufe von Objekten 0 1

	 Verkäufe von Objekten 0 0

Vermietungsquote3 86,5 54,4 %

Liquidität
Brutto-Liquidität4 33.699 40.748 TEUR

Gebundene Mittel5 14.837 1.445 TEUR

Netto-Liquidität6 18.862 39.304 TEUR

Liquiditätsquote7 16,1 36,3 %

Wertentwicklung (BVI-Rendite)8,9

Berichtszeitraum1 0,8 0,2 %

seit Auflage10 1,0 0,2 %

Anteile
Umlaufende Anteile 11.686.218 10.832.598 Stück

Anteilwert 10,05 9,99 EUR

Ausschüttung
Tag der Ausschüttung n.a. 01.08.2018

Ausschüttung je Anteil n.a. 0,02 EUR

Kennzahlen „auf einen Blick”
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Der Fonds befindet sich am Anfang 

des zweiten Geschäftsjahres weiter-

hin in der aktiven Aufbauphase mit 

einem angestrebten Zielvolumen von 

500 MEUR. Das aktuelle Fondsportfo-

lio inklusive der angekauften Projekt-

entwicklungen umfasst ca. 117 MEUR 

und es wird im Fondsmanagement mit 

einem kontinuierlichen Wachstum des 

Nettofondsvolumens geplant.

Für das seit Oktober 2017 bewirt-

schaftete Neubau Objekt in Mainz 

konnte die Vermietungsquote auf 90 % 

gesteigert werden. Die gesamte positive 

Entwicklung in diesem Geschäftshalb-

jahr wurde wesentlich durch Zinsein-

nahmen aus den Baufortschrittsraten 

der Projektentwicklungen in Hamburg, 

Berlin und Wolfsburg hervorgerufen. 

Nach Fertigstellung wird im Frühjahr 

2019 für Hamburg und Wolfsburg der 

Nutzen und Lasten Wechsel und damit 

Übergang in den Besitz des Fonds 

erfolgen. 

Neue Wohnformen am  
deutschen und europäischen 
Wohnungsmarkt 
Die in den letzten zwölf Monaten 

häufig gestellte Frage zum deutschen 

Wohnimmobilienmarkt lautet: „Wann 

ist diese positive Preisentwicklung vor-

bei?“1 Tatsächlich steht die Wirtschaft 

Deutschlands auf Wachstumskurs und 

die Nachfrage nach Immobilien ist vor 

allem in Ballungszentren sowie Groß- 

und Mittelstädten nach wie vor sehr 

hoch. 

Nach Berechnungen des Instituts der 

deutschen Wirtschaft (IW) müssten 

pro Jahr etwa 380.000 Wohnungen 

gebaut werden, allein 130.000 davon 

in den 20 größten Städten. Im vergan-

genen Jahr wurden jedoch lediglich 

285.000 Wohnungen fertiggestellt. 

Die Konsequenz dieser Entwicklung: 

Die Flächenverfügbarkeit sinkt und der 

Druck auf die Mieten in den Groß-

städten bleibt bei steigendem Zuzug in 

urbane Regionen weiter hoch.2 Die Ren-

diten sinken – wie auch in allen anderen 

europäischen Ländern3 – stetig weiter, 

sodass Investments auch außerhalb der 

A-Städte in Neubau- und Bestandsseg-

menten stetig zunehmen. Politisch steht 

der Fokus in diesem Jahr auf der Schaf-

fung von insgesamt 1,5 Mio. neuen 

Wohnungen sowie einer Verschärfung 

der Mietpreisbremse. Die Mietpreise 

steigen jedoch kontinuierlich weiter, 

Investoren haben sich nicht messbar aus 

diesem Marktsegment zurückgezogen.

Angespannte Wohnungsmärkte, 

Urbanisierung, Verkleinerung der 

Haushalte sowie veränderte Lebensstile 

tragen maßgeblich dazu bei, dass sich 

neue, kleinteilige Wohnkonzepte in 

innerstädtischen bzw. innenstadtnahen 

Stadtteilen durchsetzen. Hierbei lassen 

sich innerhalb des Nischensegments 

verschiedene Zielgruppen mit spezifi-

schen Produkten (Studenten-, Business-, 

Serviced- oder Seniorenapartments) 

ansprechen: Studenten, Berufstätige 

sowie Senioren. Ein Grund für die 

Erweiterung der Produkte dürfte sein, 

dass auch Berufstätige (v.a. Fernpendler) 

oftmals kein passendes Angebot am 

Wohnungsmarkt finden und kleine mö-

blierte Wohnungen für einige von ihnen 

das präferierte Produkt sind.4 

Das Transaktionsvolumen der Nische 

des kleinteiligen Wohnens steigt kon-

tinuierlich an. Im Jahr 2017 wurden 

ca. 1,9 Mrd. EUR in Deutschland in 

den Segmenten Studentenwohnanlagen 

und sonstige Mikroapartmentanlagen 

umgesetzt. Allein das Studentenwoh-

nen nahm 2017 6,4 % des gesamten 

Wohntransaktionsvolumens ein.4 Noch 

ist der Markt in Deutschland geprägt 

von fragmentierten Anbieterstrukturen, 

jedoch ist künftig von einer zunehmen-

den Konsolidierung und Professiona-

lisierung, auch durch Markteintritte 

internationaler Anbieter, zu erwarten.5

Eine Ausweitung des Angebots im tem-

porären Wohnen in den kommenden 

Jahren ist wahrscheinlich. Angespannte 

Wohnungsmärkte sowie die große 

Nachfrage am Investmentmarkt seitens 

institutioneller Geldgeber auf der Suche 

nach Anlagealternativen mit höheren 

Renditeerwartungen als im klassi-

schen Wohnen dürfte hierbei fördernd 

wirken.4

Zwischenbericht der Fondsverwaltung

1 � ZIA 2018: Frühjahrgutachten der Immobilienwirtschaft des Rates der Immobilienweisen.
2 � IW Köln: Es wird nach wie vor zu wenig gebaut: https://www.iwkoeln.de/presse/iw-nachrichten/beitrag/michael-voigtlaender-es-wird-nach-wie-vor-zu-wenig-gebaut.html.
3 � Catella Research 2018: https://www.catella.com/globalassets/documents/catella-research/2018/catella_europe-residential_market_map_2018.pdf.
4 � Savills 2018: Temporäres Wohnen – eine Annäherung.
5 � Union Investment (2018): Micro-Living in Europa. Marktreport zu Anbietern, Investments und Zielmärkten.
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Auch mit Blick auf die europäischen 

Nachbarländer zeichnet sich ein 

ähnliches Bild ab. Nachdem z.B. in 

den Niederlanden die Wohnungs- und 

Hauspreise im Zuge der Finanzkrise 

um 20 % zurückgegangen sind, bei 

unverändert hohen Bevölkerungspro-

gnosen bleibt die Wohnungsnachfrage 

(200.000 fehlende Wohnungen in 

2018)6 weiter sehr hoch und damit 

auch das Interesse am niederländischen 

Wohninvestmentmarkt.

Für Investoren ergeben sich neben 

einem stabilisierenden deutschen Markt 

mittelfristig weiter gute und zum Teil 

bessere Investitionsmöglichkeiten im 

europäischen Umfeld.

Akquisitionen
Aktuell hat das Sondervermögen 

„Catella Modernes Wohnen“ (CMW) 

zum Ende des Halbjahres in vier 

Objekte auf dem deutschen Markt 

investiert. Das aktuelle Investitionsvo-

lumen nach Verkehrswerten beträgt ca. 

117 MEUR.

Die angekauften Projektentwicklungen 

in Wolfsburg mit 62 Apartments und 

Hamburg mit 347 Apartments werden 

zum ersten Quartal des kommenden 

Jahres 2019 fertiggestellt und in das 

Sondervermögen übergehen. Für beide 

Objekte werden stabile Mieteinnahmen 

über langfristig abgeschlossene Betrei-

berverträge generiert. An beiden Stand-

orten wird auf den weiter steigenden 

Bedarf nach temporären Wohnproduk-

ten durch möblierte Apartments und 

zusätzlichen Serviceangebote, gerichtet 

an verschiedene Nutzergruppen wie 

z. B. Pendler, Studenten, Berufsein-

steiger oder Touristen, reagiert.  Das 

Hamburger Objekt mit dem innovati-

ven „simplify your life Campus“ zeigt 

bereits mit Fertigstellung des ersten 

Bauabschnitts zum Oktober 2018, dass 

hier viel Wert auf eine hochwertige 

Ausstattung gelegt wurde, die neben 

den verschiedenen Dienstleistungsange-

boten (u.a. einer hauseigenen Gastro-

nomie) zukünftige Bewohner anspre-

chend willkommen heißen. 

Auch mit der in Berlin erworbenen 

Projektentwicklung mit 350 Mikro-

wohnungen, die sich überwiegend an 

Studenten richtet, wird das Portfolio 

mit der voraussichtlichen Fertigstellung 

Ende 2019 an einem der wichtigsten 

Standorte ergänzt. 

Der Fonds konnte bereits in spezifische 

Wohnprodukte wie Studenten-, Busi-

ness- und Serviced Apartments erfolg-

reich investieren. Für das Zielsegment 

im Seniorenwohnen wird ein Ankauf 

im laufenden Geschäftsjahr 2018/2019 

weiter angestrebt.

Ankäufe in Österreich, den Nieder-

landen und Frankreich befinden sich 

derzeit in Prüfung.

Strategie und Nachhaltigkeit 
Für die kommenden Monate liegt der 

Fokus neben dem deutschen Markt ver-

stärkt auf der Erschließung von euro-

päischen Standorten. Fondsstrategisch 

wird der Aufbau eines diversifizierten 

Portfolios mit spezifischen Produkten 

an flexibel und bezahlbar genutzten 

Wohnformen weiter vorangetrieben.

Die Megatrends in Gesellschaft und 

Arbeitswelt gewinnen durch Urbani-

sierung, Mobilität und zunehmender 

Individualisierung weiter an Bedeu-

tung. Damit bieten sich Potentiale am 

Immobilienmarkt, die sich oft in Form 

von kompakteren teilweise möblierten 

Wohnformen mit kürzeren Laufzeiten 

von Mietverträgen als Alternative zum 

klassischen Wohnen darstellen.

Zur Absicherung der Zukunftsfähigkeit 

der Immobilienankäufe werden die 

Optionen, die eine Investition bieten, 

sowie die Kriterien der Nachhaltigkeit 

betrachtet. 

6 � Catella Research 2018: https://www.catella.com/globalassets/documents/catella-research/2018/mt-benelux/benelux_market_tracker_2018_12.06.2018.pdf.
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Geografische Verteilung der Fondsimmobilien 

(Basis Verkehrswert)1

Nutzungsarten der Fondsimmobilien 

(Berechnung anhand der Nettosollmieten)

Sonstige Städte/Regionen 
in Deutschland 100,0 %

Kfz 2,7 %Wohnen 97,3 %

Größenklassen der Fondsimmobilien 

(Basis Verkehrswert)1

10 <= 25 MEUR 100,0 %

Zwischenbericht der Fondsverwaltung
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Logistik 39,4 %Individuals 60,6 %

Wirtschaftliche Altersstruktur der Fondsimmobilien 

(auf Basis der in den Sachverständigengutachten angegebenen Restnutzungsdauern)

Branchenanalyse aller Mieter 

(auf Basis der monatlichen Nettosollmieten)

<= 5 Jahre 100,0 %

1	 Berechnungsbasis ist der Durchschnittswert der Gutachten zweier externer Bewerter;  
Ansatz Nettokaufpreis für drei Monate bis zur Erstbewertung durch den externen Bewerter.
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Kreditvolumen 
(direkt)

In % des Verkehrswertes  
aller Fondsimmobilien

Kreditvolumen  
(indirekt über Beteiligungs-
gesellschaften)

In % des Verkehrswertes  
aller Fondsimmobilien

in TEUR in TEUR

Euro-Kredite 7.335 29,7 0,0 0,0

GESAMT 7.335 29,7 0,0 0,0

in TEUR in %

unter 1 Jahr 0 0,0

1 bis 2 Jahre 0 0,0

2 bis 5 Jahre 0 0,0

5 bis 10 Jahre 7.335 100,0

über 10 Jahre 0 0,0

GESAMT 7.335 100,0

Liquidität
Die Liquiditätsanlagen belaufen sich zum Stichtag auf 33.700 TEUR und werden auf laufenden Bankkonten gehalten. Detail-

lierte Informationen zur Zusammensetzung der Liquiditätsanlagen sind in der Übersicht Bestand der Liquidität dargestellt.

Von der Gesamtliquidität sind 5.873 TEUR zur Einhaltung der gesetzlichen Mindestliquidität (5 % des Nettofondsvolumens) vorgesehen.

Zur Erfüllung von Verbindlichkeiten aus Grundstücksbewirtschaftung sind 164 TEUR, für Verbindlichkeiten aus Grundstücks-

käufen und Bauvorhaben 108 TEUR, für Verbindlichkeiten aus anderen Gründen 30 TEUR, für Rückstellungen 290 TEUR 

sowie 533 TEUR für die Ertragsausschüttung reserviert. Den Verbindlichkeiten aus der Grundstücksbewirtschaftung stehen 

entsprechende Forderungen in Höhe von 282 TEUR gegenüber.

Übersicht Kredite

Übersicht Währungsrisiken
Zum Berichtsstichtag bestehen keine Währungsrisiken.

Übersicht Zinsänderungsrisiko

Zwischenbericht der Fondsverwaltung
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Ende der Laufzeit der Kredite
In % des Kreditvolumens1 (Basis Kalenderjahr)

Ende der Zinsfestschreibung
In % des Kreditvolumens1 (Basis Kalenderjahr)

1 Kreditvolumen gesamt 7.335 TEUR.

8.000 TEUR

7.000 TEUR

6.000 TEUR

5.000 TEUR

4.000 TEUR

3.000 TEUR

2.000 TEUR

1.000 TEUR

0 TEUR

2027

8.000 TEUR

7.000 TEUR

6.000 TEUR

5.000 TEUR

4.000 TEUR

3.000 TEUR

2.000 TEUR

1.000 TEUR

0 TEUR

2027

100,0

100,0
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Zwischenbericht der Fondsverwaltung
Personal und Organisation
Mit Wirkung zum 31.08.2018 hat Herr Xavier Jongen sein Amt als Vorstandsmitglied der Catella Real Estate AG niedergelegt.

München, 6. Dezember 2018

Catella Real Estate AG

H. Fillibeck	 Dr. B. Thalmeier	 J. Werner

Vorstand 	 Vorstand	 Vorstand
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Übersicht Vermietung

Vermietungsinformationen1

in %
DE 

direkt
Gesamt 
direkt

Gesamt 
indirekt

Gesamt 
direkt und indirekt

Jahresmietertrag Büro 0,0 0,0 0,0 0,0

Jahresmietertrag Handel/Gastronomie 0,0 0,0 0,0 0,0

Jahresmietertrag Hotel 0,0 0,0 0,0 0,0

Jahresmietertrag Industrie (Lager, Hallen) 0,0 0,0 0,0 0,0

Jahresmietertrag Wohnen 97,3 97,3 0,0 97,3

Jahresmietertrag Freizeit 0,0 0,0 0,0 0,0

Jahresmietertrag Kfz 2,7 2,7 0,0 2,7

Jahresmietertrag Andere 0,0 0,0 0,0 0,0

Leerstand Büro 0,0 0,0 0,0 0,0

Leerstand Handel/Gastronomie 0,0 0,0 0,0 0,0

Leerstand Hotel 0,0 0,0 0,0 0,0

Leerstand Industrie (Lager, Hallen) 0,0 0,0 0,0 0,0

Leerstand Wohnen 13,0 13,0 0,0 13,0

Leerstand Freizeit 0,0 0,0 0,0 0,0

Leerstand Kfz 0,5 0,5 0,0 0,5

Leerstand Andere 0,0 0,0 0,0 0,0

Vermietungsquote 86,5 86,5 0,0 86,5

Vermietungsinformationen

1	 Berechnung der Jahresmieterträge auf Basis der Nettosollmieten; Berechnung der Leerstände und Vermietungsquote auf Basis der Bruttosollmieten.
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Restlaufzeit der
Mietverträge in % DE Gesamt 

direkt
Gesamt 
indirekt

Gesamt 
direkt und indirekt

Wohnraummietverträge 97,7 97,7 0,0 97,7

2018 2,3 2,3 0,0 2,3

2019 0,0 0,0 0,0 0,0

2020 0,0 0,0 0,0 0,0

2021 0,0 0,0 0,0 0,0

2022 0,0 0,0 0,0 0,0

2023 0,0 0,0 0,0 0,0

2024 0,0 0,0 0,0 0,0

2025 0,0 0,0 0,0 0,0

2026 0,0 0,0 0,0 0,0

2027 0,0 0,0 0,0 0,0

2027+ 0,0 0,0 0,0 0,0

Restlaufzeit der Mietverträge
(Basis Nettosollmieten)

Restlaufzeit der Mietverträge
(Basis: Nettosollmieten)

100 %

90 %

80 %
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Da es sich vorliegend um einen Wohnimmobilienfonds handelt, für den überwiegend Mietverträge ohne feste Laufzeiten abge-

schlossen werden, sind die durch kurzfristige Kündigungsfristen gekennzeichneten Wohnraum- und Stellplatzmietverträge in 

der Spalte „Wohnungsmietverträge“ aggregiert dargestellt.
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Zusammengefasste Vermögensaufstellung
zum 31. Oktober 2018

EUR EUR
Anteil am

Fondsvermögen
in %

A. 	 Vermögensgegenstände

1. 	 Immobilien
	 (siehe Vermögensaufstellung, Teil I: Immobilienverzeichnis)

1. Mietwohngrundstücke  
(davon in Fremdwährung)

 
(0,00)

24.725.000,00 21,05

2. Geschäftsgrundstücke  
(davon in Fremdwährung)

 
(0,00)

0,00

Summe der Immobilien 
(davon in Fremdwährung) (0,00)

24.725.000,00 21,05

II. 	 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
	 (siehe Vermögensaufstellung, Teil I: Immobilienverzeichnis)

1. Mehrheitsbeteiligungen  
(davon in Fremdwährung)

 
(0,00)

8.252,59 0,01

Summe der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwährung) (0,00)

8.252,59 0,01

III. 	 Liquiditätsanlagen
	 (siehe Vermögensaufstellung, Teil II: Bestand der Liquidität)

1. Bankguthaben  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

33.699.499,25 28,69

Summe der Liquiditätsanlagen 
(davon in Fremdwährung) (0,00)

33.699.499,25 28,69

IV. 	 Sonstige Vermögensgegenstände

1. Forderungen aus der Grundstücksbewirtschaftung  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

281.551,93

2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften 
(davon in Fremdwährung) (0,00)

0,00

3. Zinsansprüche  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

0,00

4. Anschaffungsnebenkosten 
	 bei Immobilien  

(davon in Fremdwährung) 
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften  
(davon in Fremdwährung)

(0,00)

(0,00)

1.585.505,06

0,00

5. Andere  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

65.083.208,64

Summe der Sonstigen Vermögensgegenstände 
(davon in Fremdwährung) (0,00)

66.950.265,63 57,00

Summe Vermögensgegenstände
(davon in Fremdwährung) (0,00)

125.383.017,47 106,75
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EUR EUR
Anteil am

Fondsvermögen
in %

B. 	 Schulden

1. 	 Verbindlichkeiten aus

1. Krediten  
(davon in Fremdwährung)

 
(0,00)

7.335.000,00
 

2. Grundstückskäufen und Bauvorhaben  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

108.121,20

3. Grundstücksbewirtschaftung 
(davon in Fremdwährung) (0,00)

164.255,50

4. anderen Gründen 
(davon in Fremdwährung) (0,00)

29.753,93

Summe der Verbindlichkeiten 
(davon in Fremdwährung) (0,00)

7.637.130,63 6,50 

1I. 	 Rückstellungen
	 (davon in Fremdwährung) (0,00)

289.988,10 0,25 

Summe der Schulden
(davon in Fremdwährung) (0,00)

7.927.118,73 6,75

C. 	 Fondsvermögen 117.455.898,74 100,00

	 Anteilwert (EUR) 
	 Umlaufende Anteile (Stück)

10,05
11.686.218

Zum Berichtsstichtag gibt es keine Fremdwährungspositionen.
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Fondsvermögen
Zum Stichtag 31.10.2018 weist das 

Sondervermögen Catella Modernes 

Wohnen das Netto-Fondsvermö-

gen von 117.456 TEUR aus. Bei 

11.686.218 Anteilen entspricht dies 

zum Stichtag einem Anteilpreis von 

10,05 EUR. 

Im Berichtszeitraum wurden 

853.620 Anteile ausgegeben, Anteil-

scheinrückgaben fanden nicht statt. 

Dies entspricht unter Berücksichtigung 

des Ertrags-/Aufwandsausgleichs einem 

Netto-Mittelzufluss von 8.500 TEUR.

Zum Berichtsstichtag zählen eine 

in Deutschland befindliche, direkt 

gehaltene Immobilie sowie zwei Be-

teiligungen zum Portfolio des Catella 

Modernes Wohnen. Detaillierte Infor-

mationen zur Zusammensetzung des 

Immobilienvermögens sind im Immobi-

lienverzeichnis dargestellt.

Immobilien
Das Immobilienvermögen des Sonder-

vermögens beläuft sich zum Stichtag 

auf 24.725 TEUR. 

Beteiligungen an  
Immobilien-Gesellschaften
Im Berichtszeitraum wurden die Kapital-

gesellschaft CMW Beteiligungs GmbH 

sowie die Personengesellschaft CMW 01 

Niederlande GmbH & Co. KG gegründet. 

Zum Berichtsstichtag werden Beteili-

gungen mit einem Wert von insgesamt 

8 TEUR gehalten.

Liquiditätsanlagen
Die Liquiditätsanlagen belaufen sich 

zum Stichtag auf 33.700 TEUR und 

werden allesamt auf laufenden Bank-

konten gehalten. Detaillierte Informa-

tionen zur Zusammensetzung der Li-

quiditätsanlagen sind in der Übersicht 

Bestand der Liquidität dargestellt.

Von der Gesamtliquidität sind 

5.873 TEUR zur Einhaltung der 

gesetzlichen Mindestliquidität (5 % des 

Nettofondsvolumens) vorgesehen.

Zur Erfüllung von Verbindlichkeiten 

aus Grundstücksbewirtschaftung sind 

164 TEUR, für Verbindlichkeiten aus 

Grundstückskäufen und Bauvorhaben 

108 TEUR, für Verbindlichkeiten 

aus anderen Gründen 30 TEUR, für 

Rückstellungen 290 TEUR sowie 

533 TEUR für die Ertragsausschüt-

tung reserviert. Den Verbindlichkeiten 

aus der Grundstücksbewirtschaftung 

stehen entsprechende Forderungen in 

Höhe von 282 TEUR gegenüber.

Sonstige Vermögensgegenstände
Die sonstigen Vermögensgegenstän-

de betragen zum Berichtsstichtag 

66.950 TEUR.

Die Forderungen aus der Grund-

stücksbewirtschaftung in Höhe von 

282 TEUR betreffen Mietforderungen 

(58 TEUR) und umlagefähige Be-

triebskosten (224 TEUR).

Die fortgeführten Anschaffungsneben-

kosten der direkt gehaltenen Immobilie 

betragen 1.586 TEUR. 

Weiterhin sind unter den sonstigen 

Vermögensgegenständen Forderungen 

aus dem Ankauf der Immobilien (Kauf-

preiszahlungen für im Bau befindliche 

Objekte und Bauzeitzinsen) in Höhe 

von 65.083 TEUR sowie sonstige 

Forderungen in Höhe von 2 TEUR 

enthalten.

Verbindlichkeiten
Die Summe der Verbindlichkeiten be-

trägt zum Stichtag 7.637 TEUR. 

In den Verbindlichkeiten aus Kredi-

ten wird das Darlehen in Höhe von 

7.335 TEUR zur Finanzierung des 

Objektes in Mainz ausgewiesen.

Die Verbindlichkeiten aus Grund-

stückskäufen und Bauvorhaben betra-

gen 108 TEUR und betreffen die noch 

nicht gezahlten Anschaffungskosten 

der Immobilie in Mainz.

Die Verbindlichkeiten aus der Grund-

stücksbewirtschaftung in Höhe von 

164 TEUR betreffen im Wesentlichen 

die Vorauszahlungen aus Betriebskosten.

Die Verbindlichkeiten aus anderen 

Gründen über 30 TEUR enthalten 

im Wesentlichen Verbindlichkeiten 

aus Verwaltungskosten in Höhe von 

16 TEUR, Verwahrstellenvergütung in 

Höhe von 5 TEUR, Verbindlichkeiten 

gegenüber dem Finanzamt in Höhe von 

1 TEUR sowie Verbindlichkeiten für 

Darlehenszinsen in Höhe von 9 TEUR.

Rückstellungen
Zum Stichtag wurden Rückstellun-

gen in Höhe von 290 TEUR ausge-

wiesen. Es wurden Rückstellungen 

für Prüfungs-, Beratungs- und Ver-

öffentlichungskosten in Höhe von 

49 TEUR sowie Steuerrückstellung 

für inländische Einkünfte in Höhe von 

241 TEUR gebildet.

Erläuterungen zur Vermögensaufstellung
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Vermögensaufstellung
zum 31. Oktober 2018

Teil I: Immobilienverzeichnis1 
I. Direkt gehaltene Immobilien in Ländern mit EUR-Währung2

II. Direkt gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung
Direkt gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung liegen zum Stichtag nicht vor.

III. Über Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Ländern mit EUR-Währung2,6

IV. Über Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung2,6

Indirekt gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung liegen zum Stichtag nicht vor.

Lfd.  
Nr.

Lage des Grundstücks Art des Grundstücks Art der  
Nutzung3

in %

Erwerbsdatum4 RND5 Baujahr/Umbaujahr Grundstücksgröße  
in m2

Nutzfläche  
Gewerbe  
in m2

Nutzfläche Wohnen

in m2

Ausstattungs- 
merkmale

1
Campo Novo
DE – 55122 Mainz
Mombacher Straße

W
W
K

97,3
2,7

10/2017 59/69 2017 2.667 - 5.039,0 E, F, G, PA

Art des Grundstücks	 Art der Nutzung	 Ausstattungsmerkmale	
E	 Erbbaurecht	 A	 Andere	 A	 Außenstellplätze	
G	 Geschäftsgrundstück	 B	 Büro 	 E	 Einzel-/Etagenheizung
GB	 Grundstück im Zustand der Bebauung	 F	 Freizeit	 F	 Fernwärme, -kälte
G/W	 Gemischtgenutztes Grundstück	 G/H	 Gastronomie, Handel	 G	 Garage
So	 Sonstiges	 Ho	 Hotel	 K	 Klimaanlage
W	 Mietwohngrundstück	 I	 Industrie (Lager, Hallen)	 LA	 Lastenaufzug
		  K	 Kfz-Stellplätze	 PA	 Personenaufzug	
		  W	 Wohnen

Lfd.  
Nr.

Lage des Grundstücks Informationen  
zur Beteiligung

Art des Grund-
stücks

Art der Nutzung3

in %

Erwerbsdatum4 RND5 Baujahr/Umbaujahr Grundstücksgröße  
in m2

Nutzfläche  
Gewerbe  
in m2

Nutzfläche  
Wohnen
in m2

Ausstattungs-
merkmale

2 -

CMW Beteiligungs GmbH 
Beteiligungsquote: 100 %
Gesellschaftskapital: 25 TEUR
Gesellschafterdarlehen: - TEUR

- - 09/2018 - - - - - -

3 -

CMW 01 Niederlande GmbH & Co. KG 
Beteiligungsquote: 100 %
Gesellschaftskapital: 0,5 TEUR
Gesellschafterdarlehen: - TEUR

- - 09/2018 - - - - - -
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1	 Die Immobilien wurden innerhalb der einzelnen Kategorien in Abweichung vom Leitfaden 
des BVI nicht nach Ort, sondern nach dem Datum des Erwerbes angeordnet.

2	 Sämtliche Angaben lt. Gutachten, sofern nicht anders angegeben. Abweichende Werte 
zweier Gutachten, die das gleiche Objekt betreffen, sind durch unterschiedliche Wertungen 
bzw. Berechnungen der externen Bewerter bedingt.

3	 Die Nutzflächenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrages.
4	 Übergang von Nutzen und Lasten.
5	 Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebäudes gemäß Gutachten in Jahren.
6	 Bei Immobilien, die über Immobilien-Gesellschaften gehalten werden, beziehen sich alle 

Angaben, unabhängig von der Höhe der Beteiligungsquote, auf die ganze Immobilie.

Lfd.  
Nr.

Lage des Grundstücks Art des Grundstücks Art der  
Nutzung3

in %

Erwerbsdatum4 RND5 Baujahr/Umbaujahr Grundstücksgröße  
in m2

Nutzfläche  
Gewerbe  
in m2

Nutzfläche Wohnen

in m2

Ausstattungs- 
merkmale

1
Campo Novo
DE – 55122 Mainz
Mombacher Straße

W
W
K

97,3
2,7

10/2017 59/69 2017 2.667 - 5.039,0 E, F, G, PA

Lfd.  
Nr.

Lage des Grundstücks Informationen  
zur Beteiligung

Art des Grund-
stücks

Art der Nutzung3

in %

Erwerbsdatum4 RND5 Baujahr/Umbaujahr Grundstücksgröße  
in m2

Nutzfläche  
Gewerbe  
in m2

Nutzfläche  
Wohnen
in m2

Ausstattungs-
merkmale

2 -

CMW Beteiligungs GmbH 
Beteiligungsquote: 100 %
Gesellschaftskapital: 25 TEUR
Gesellschafterdarlehen: - TEUR

- - 09/2018 - - - - - -

3 -

CMW 01 Niederlande GmbH & Co. KG 
Beteiligungsquote: 100 %
Gesellschaftskapital: 0,5 TEUR
Gesellschafterdarlehen: - TEUR

- - 09/2018 - - - - - -
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Lfd.  
Nr.

Immobilie Zeitraumbezogene
Leerstandsquote1

in %

Branche des
Hauptmieters2

Restlaufzeit der  
Mietverträge2

in Jahren

Nettosollmiete  
annualisiert3

in TEUR

Nettosollmiete4

in %

Gutachterliche  
Bewertungsmiete5

in TEUR

Aktueller Verkehrswert
lt. Gutachten6

in TEUR

Fremdfinanzierungsquote7

in %

1
Campo Novo
DE – 55122 Mainz

13,5 - - 1.215 4,9 1.231,7/1.225,8 24.900/24.550 29,7

II. Direkt gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung
Direkt gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung liegen zum Stichtag nicht vor.

III. Über Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Ländern mit EUR-Währung
Über Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung liegen zum Stichtag nicht vor.

IV. Über Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung
Über Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung liegen zum Stichtag nicht vor.

Übersicht Verkehrswerte und Mieten
I. Direkt gehaltene Immobilien in Ländern mit EUR-Währung
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Lfd.  
Nr.

Immobilie Zeitraumbezogene
Leerstandsquote1

in %

Branche des
Hauptmieters2

Restlaufzeit der  
Mietverträge2

in Jahren

Nettosollmiete  
annualisiert3

in TEUR

Nettosollmiete4

in %

Gutachterliche  
Bewertungsmiete5

in TEUR

Aktueller Verkehrswert
lt. Gutachten6

in TEUR

Fremdfinanzierungsquote7

in %

1
Campo Novo
DE – 55122 Mainz

13,5 - - 1.215 4,9 1.231,7/1.225,8 24.900/24.550 29,7

1	 Zeitraumbezogene Leerstandsquote im Berichtszeitraum, Basis Jahres-Bruttosollmiete.
2	 Eine Ermittlung ist nicht möglich, da der Fokus auf Wohnimmobilien liegt.
3	 Werte per 31.10.2018, annualisiert.
4	 (Annualisiert) bezogen auf die Anschaffungskosten.
5	 Jahresrohertrag laut Gutachten des externen Bewerters. Abweichende Werte zweier Gutachten, die das gleiche Objekt betreffen,  

sind durch unterschiedliche Wertungen bzw. Berechnungen der externen Bewerter bedingt.
6	 Ansatz Nettokaufpreis für drei Monate bis zur Erstbewertung durch den externen Bewerter.
7	 Bezogen auf die Verkehrswerte zum Stichtag.
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Übersicht Anschaffungskosten
I. Direkt gehaltene Immobilien in Ländern mit EUR-Währung

Angaben zur Immobilie

Lfd.  
Nr.

Immobilie Kaufpreis 
bzw 
Baukosten

in TEUR

Anschaf-
fungsneben-
kosten 
gesamt

in TEUR

– davon  
Gebühren  
und 
Steuern

in TEUR

– davon  
sonstige  
Kosten

in TEUR

ANK  
des 
Kauf- 
preises 

in %

Im Berichts-
zeitraum 
abgeschrie-
bene ANK
 
in TEUR

Zur Ab-
schreibung 
verbleiben-
de ANK

in TEUR

Vorauss. ver- 
bleibender  
AfA-Zeitraum

in Monaten

1 Campo Novo
DE – 55122 Mainz 24.624 1.778,1 1.223,2 555,0 7,2 88,9 1.585,5 107

II. Direkt gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung
Direkt gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung liegen zum Stichtag nicht vor.

III. Über Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Ländern mit EUR-Währung

IV. Über Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung
Indirekt gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung liegen zum Stichtag nicht vor.

Angaben zur Immobilie Angaben zur Beteiligung

Lfd.  
Nr.

Immobilie Kaufpreis 
bzw.
Baukosten

in TEUR

Anschaffungs- 
nebenkosten 
gesamt

in TEUR

– davon  
Gebühren  
und 
Steuern

in TEUR

– davon  
sonstige  
Kosten

in TEUR

ANK des 
Kaufpreises

in %

Im Berichts-
zeitraum ab-
geschriebene  
ANK

in TEUR

Zur Ab-
schreibung 
verbleibende 
ANK

in TEUR

Vorauss.  
verbleibender  
AfA-Zeitraum

in Monaten

Beteiligung Kaufpreis 

in TEUR

Anschaffungs- 
nebenkosten 
gesamt

in TEUR

– davon  
Gebühren  
und 
Steuern

in TEUR

– davon  
sonstige  
Kosten

in TEUR

ANK des 
Kaufpreises

in %

Im Berichts-
zeitraum ab-
geschriebene  
ANK

in TEUR

Zur Ab-
schreibung 
verbleibende 
ANK

in TEUR

Vorauss. ver-
bleibender  
AfA-Zeit- 
raum

in Monaten

2 - - - - - - - - - CMW  
Beteiligungs GmbH 25,0 - - - - - - -

3 - - - - - - - - - CMW 01  
Niederlande GmbH & Co. KG 0,5 - - - - - - -
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Angaben zur Immobilie Angaben zur Beteiligung

Lfd.  
Nr.

Immobilie Kaufpreis 
bzw.
Baukosten

in TEUR

Anschaffungs- 
nebenkosten 
gesamt

in TEUR

– davon  
Gebühren  
und 
Steuern

in TEUR

– davon  
sonstige  
Kosten

in TEUR

ANK des 
Kaufpreises

in %

Im Berichts-
zeitraum ab-
geschriebene  
ANK

in TEUR

Zur Ab-
schreibung 
verbleibende 
ANK

in TEUR

Vorauss.  
verbleibender  
AfA-Zeitraum

in Monaten

Beteiligung Kaufpreis 

in TEUR

Anschaffungs- 
nebenkosten 
gesamt

in TEUR

– davon  
Gebühren  
und 
Steuern

in TEUR

– davon  
sonstige  
Kosten

in TEUR

ANK des 
Kaufpreises

in %

Im Berichts-
zeitraum ab-
geschriebene  
ANK

in TEUR

Zur Ab-
schreibung 
verbleibende 
ANK

in TEUR

Vorauss. ver-
bleibender  
AfA-Zeit- 
raum

in Monaten

2 - - - - - - - - - CMW  
Beteiligungs GmbH 25,0 - - - - - - -

3 - - - - - - - - - CMW 01  
Niederlande GmbH & Co. KG 0,5 - - - - - - -
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Verzeichnis der Käufe und Verkäufe
Käufe
I. Direkt gehaltene Immobilien in Ländern mit EUR-Währung
Ankäufe von direkt gehaltenen Immobilien in Ländern mit EUR-Währung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

II. Direkt gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung
Ankäufe von direkt gehaltenen Immobilien in Ländern mit anderer Währung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

III. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Ländern mit EUR-Währung
Ankäufe von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Ländern mit EUR-Währung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

IV. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Ländern mit anderer Währung
Ankäufe von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Ländern mit anderer Währung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

Verkäufe 
I. Direkt gehaltene Immobilien in Ländern mit EUR-Währung
Verkäufe von direkt gehaltenen Immobilien in Ländern mit EUR-Währung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

II. Direkt gehaltene Immobilien in Ländern mit anderer Währung
Verkäufe von direkt gehaltenen Immobilien in Ländern mit anderer Währung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

III. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Ländern mit EUR-Währung
Verkäufe von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Ländern mit EUR-Währung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

IV. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Ländern mit anderer Währung
Verkäufe von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Ländern mit anderer Währung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.
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Die Mieteingangs- und Betriebskostenkonten weisen einen Endbestand von insgesamt 276 TEUR aus. Diese werden bei der 

UniCredit Bank AG ohne Verzinsung gehalten. 

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

Vermögensaufstellung
zum 31. Oktober 2018

Teil II: Bestand der Liquidität 
Bei den Liquiditätsanlagen mit einem Gesamtvolumen von 33.699 TEUR (28,7 % des Fondsvermögens) handelt es sich in voller 

Höhe um Bankguthaben.

I. Geldmarktinstrumente Stichtag 31.10.2018

Geldmarktinstrumente liegen zum Stichtag nicht vor.

II. Investmentanteile Stichtag 31.10.2018

Investmentanteile liegen zum Stichtag nicht vor.

III. Wertpapiere Stichtag 31.10.2018

Wertpapiere liegen zum Stichtag nicht vor. 

IV. Wertpapier-Pensionsgeschäfte und Wertpapier-Darlehensgeschäfte Stichtag 31.10.2018

Wertpapier-Pensionsgeschäfte und Wertpapier-Darlehensgeschäfte liegen zum Stichtag nicht vor.

Bank Betrag in TEUR

Caceis Bank, München 5.272

UniCredit Bank AG (Bayerische HypoVereinsbank AG), München 10.590

Kreissparkasse München Starnberg Ebersberg, München 12.954

Aareal Bank AG, Wiesbaden 4.883

Summe 33.699

V. �Sicherungsgeschäfte Stichtag 31.10.2018

1. Devisentermingeschäfte 
Liegen zum Stichtag nicht vor.

2. Zins-Swaps 
Liegen zum Stichtag nicht vor.
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Vermögensaufstellung
zum 31. Oktober 2018

Teil III: Sonstige Vermögensgegenstände, Verbindlichkeiten  
und Rückstellungen, zusätzliche Erläuterungen

EUR EUR EUR Anteil am
Fondsvermögen in %

1. 	 Sonstige Vermögensgegenstände

1. Forderungen aus der Grundstücksbewirtschaftung 
(davon in Fremdwährung) 
davon Betriebskostenvorlagen 
davon Mietforderungen

(0,00)
223.823,55
57.728,38

281.551,93 0,24

2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

0,00 0,00

3. Zinsansprüche  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

0,00 0,00

4. Anschaffungsnebenkosten  
(davon in Fremdwährung) 
bei Immobilien 
(davon in Fremdwährung) 
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 
(davon in Fremdwährung)

(0,00) 
 

(0,00)

(0,00) 

 
 

1.585.505,06

0,00 

1.585.505,06 1,35

0,00

5. Andere  
(davon in Fremdwährung) 
davon aus Anteilsumsatz 
davon aus Sicherungsgeschäften

 
(0,00)

0,00 
0,00

65.083.208,64 55,41

Kurswert Verkauf	 Kurswert Stichtag	 Vorl. Ergebnis 
TEUR	 TEUR	 EUR 
0,00	 0,00	 0,00
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EUR EUR EUR Anteil am
Fondsvermögen in %

II. 	 Verbindlichkeiten aus

1. Krediten  
(davon in Fremdwährung) 
davon kurzfristige Kredite (§ 199 KAGB)

(0,00)
0,00

7.335.000,00 6,24

2. Grundstückskäufen und Bauvorhaben  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

108.121,20 0,09

3. Grundstücksbewirtschaftung  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

164.255,50 0,14

4. anderen Gründen  
(davon in Fremdwährung) 
davon aus Anteilsumsatz 
davon aus Sicherungsgeschäften

(0,00)
0,00
0,00

29.753,93 0,03

Kurswert Verkauf	 Kurswert Stichtag	 Vorl. Ergebnis 
TEUR	 TEUR	 EUR 
0,00	 0,00	 0,00

III. 	 Rückstellungen 289.988,10 0,25

(davon in Fremdwährung) (0,00)

Fondsvermögen (EUR)
Anteilwert (EUR)

117.455.898,74
10,05

100,0

Umlaufende Anteile (Stück) 11.686.218

Zum Berichtsstichtag gibt es keine Fremdwährungspositionen.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung
für den Zeitraum vom 1. Mai 2018 bis zum 31. Oktober 2018

EUR EUR EUR EUR

1. 	 Erträge

1. Zinsen aus Liquiditätsanlagen im Inland 
(davon in Fremdwährung) (0,00)

-52.559,04

2. Zinsen aus Liquiditätsanlagen im Ausland (vor QSt) 
(davon in Fremdwährung) (0,00)

0,00

3. Sonstige Erträge  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

0,00

4. Erträge aus Immobilien  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

628.578,40

5. Eigengeldverzinsung (Bauzinsen)  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

965.028,73

Summe der Erträge 1.541.048,09

II. 	 Aufwendungen

1. Bewirtschaftungskosten 
a) Betriebskosten  
 (davon in Fremdwährung) 
b) Instandhaltungskosten  
 (davon in Fremdwährung) 
c) Kosten der Immobilienverwaltung  
 (davon in Fremdwährung) 
d) Sonstige Kosten  
 (davon in Fremdwährung)

(0,00)

(0,00)

(0,00)

(0,00)

123.069,95

10.623,44

19.930,51

0,00

153.623,93

2. Erbbauzinsen, Leib- u. Zeitrenten  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

0,00

3. Steuern  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

142.487,51

4. Zinsen aus Kreditaufnahmen  
(davon in Fremdwährung) (0,00)

53.290,27

5. Verwaltungsvergütung 92.628,15

6. Verwahrstellenvergütung 26.918,95

7. Prüfungs- und Veröffentlichungskosten 29.058,70

8. Sonstige Aufwendungen  
davon Kosten externer Bewerter

 
12.597,60

37.771,80

Summe der Aufwendungen 535.779,31

III. 	 Ordentlicher Nettoertrag 1.005.268,78
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EUR EUR EUR EUR

IV. 	 Veräußerungsgeschäfte

1. Realisierte Gewinne 
a) aus Immobilien 
(davon in Fremdwährung) 
b) aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 
(davon in Fremdwährung) 
c) aus Liquiditätsanlagen 
(davon in Fremdwährung) 
d) Sonstiges 
(davon in Fremdwährung) 

(0,00)

(0,00)

(0,00)

(0,00)

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

2. Realisierte Verluste 
a) aus Immobilien 
(davon in Fremdwährung) 
b) aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 
(davon in Fremdwährung) 
c) aus Liquiditätsanlagen 
(davon in Fremdwährung) 
d) Sonstiges 
(davon in Fremdwährung) 

(0,00)

(0,00)

(0,00)

(0,00)

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

Ergebnis aus Veräußerungsgeschäften 0,00

Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich 59.891,82

V. 	 Realisiertes Ergebnis des Geschäftsjahres 1.065.160,60

VI. 	 Nicht realisiertes Ergebnis des Geschäftsjahres

1. �Nettoveränderung der nicht realisierten Gewinne
(davon in Fremdwährung) (0,00)

101.236,00

2. Nettoveränderung der nicht realisierten Verluste
(davon in Fremdwährung) (0,00)

17.247,41

3. Währungskursänderungen 0,00

Summe der nicht realisierten Ergebnisse des Geschäftsjahres 83.988,59

VII. 	 Ergebnis des Gechäftsjahres 1.149.149,19
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Erläuterungen zur Ertrags- und  
Aufwandsrechnung
Erträge
Die Erträge des Sondervermögens be-

tragen im Berichtszeitraum insgesamt 

1.541 TEUR.

Die Erträge aus Immobilien in Höhe 

von 629 TEUR sind die erwirtschafte-

ten Mieterträge (524 TEUR) der direkt 

gehaltenen Immobilien und Erträge aus 

Nebenkosten (104 TEUR). Außerdem 

wurden Erträge aus Bauzeitzinsen in 

Höhe von 965 TEUR eingenommen.

Zum 31.10.2018 entfielen -53 TEUR 

als Verwahrentgelt auf die Liquiditäts-

anlagen. Diese resultieren aus Zinsen 

für Bankguthaben.

Aufwendungen
Die Aufwendungen in Höhe von 

536 TEUR beinhalten die Bewirt-

schaftungskosten, Steuern, Zinsen aus 

Kreditaufnahmen, Kosten der Ver-

waltung des Sondervermögens sowie 

Kosten für Prüfung, Veröffentlichung 

und Beratung.

Die Bewirtschaftungskosten in Höhe 

von 154 TEUR setzen sich aus umla-

gefähigen Betriebskosten (123 TEUR), 

Instandhaltungskosten (11 TEUR) so-

wie Kosten der Immobilienverwaltung 

(20 TEUR) zusammen.

Bei der Position Steuer in Höhe von 

143 TEUR handelt es sich um Körper-

schaftssteuer auf inländische Einkünfte.

Die Position Zinsaufwand beinhaltet 

Zinsen aus Kreditaufnahmen in Höhe 

von 53 TEUR.

Im Berichtszeitraum fielen für die 

Vergütung an die Fondsverwaltung 

93 TEUR an. Die Ankaufsgebühren 

für die Objekte sind hier nicht enthal-

ten, da diese als Anschaffungsneben-

kosten des jeweiligen Objektes berück-

sichtigt werden.

Die Verwahrstellenvergütung in 

der abgelaufenen Periode betrug 

27 TEUR, die Prüfungs- und Veröf-
fentlichungskosten 29 TEUR.

Die sonstigen Aufwendungen sind die 

dem Sondervermögen gemäß § 11 BAB 

belastbaren Kosten. Sie enthalten im 

Wesentlichen allgemeine Beratungs-

kosten in Höhe von 25 TEUR und 

Sachverständigenkosten in Höhe von 

13 TEUR.

Ergebnis aus  
Veräußerungsgeschäften
Es fanden keine Veräußerungsge-
schäfte in der Berichtsperiode statt.

Ertragsausgleich
Der Ertragsausgleich in Höhe von 

60 TEUR ist der Saldo der von An-

teilsverkäufen im Berichtszeitraum als 

Ausgleich für aufgelaufene Erträge 

gezahlten Beträge bzw. vom Fonds bei 

Anteilrücknahme im Rücknahmepreis 

vergüteten Erträge. 

Realisiertes Ergebnis des  
Geschäftsjahres
In Summe ergibt sich für das abgelau-

fene Jahr ein Ergebnis des Geschäfts-
jahres in Höhe von 1.065 TEUR.

Nicht realisiertes Ergebnis  
des Geschäftsjahres
Das nicht realisierte Ergebnis des 
Geschäftsjahres in Höhe von ins-

gesamt 84 TEUR resultiert aus der 

Nettoveränderung der nicht realisierten 

Gewinne (101 TEUR) und Verluste 

(-17 TEUR) bei Immobilien und Betei-

ligungsgesellschaften.

Ergebnis des Geschäftsjahres
In Summe ergibt sich für das abgelau-

fene Jahr ein Ergebnis des Geschäfts-
jahres in Höhe von 1.149 TEUR.
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Anhang
I. Angaben nach der Derivateverordnung
Derivate lagen weder zum Stichtag noch während des Berichtszeitraums vor.

II. Sonstige Angaben

Anteilwert 10,05 EUR

Umlaufende Anteile zum Stichtag (Stück) 11.686.218
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III. Angaben zu den Verfahren zur Bewertung der Vermögensgegenstände

Inhaltsverzeichnis

I. 	 Immobilien
1.	 Grundlagen der Immobilienbewertung
2. 	 Ankaufs- und Regelbewertungen
3.	 Außerplanmäßige Nachbewertungen
4.	 Organisation der Bewertertätigkeit
5. 	 Auswahl, Bestellung und Abberufung der Bewerter
	 5.1 Fachkunde und Unabhängigkeit der Bewerter
	 5.2 Qualifikationsnachweise des Bewerters
	 5.3 Versicherung
	 5.4 Honorar
6. 	 Wertbegriff und Bewertungsmethoden
7. 	 Bewertungsstichtage und Bewertungsfrequenz
8. 	 Kontrollen über die Auswahl von Inputs, Quellen und Methoden für die Bewertung
9.	 Verfahren für den Informationsaustausch
10.	 Objektbesichtigungen
11.	 Bewertungsgutachten
12.	 Eskalationsmaßnahmen zur Beseitigung von Differenzen hinsichtlich der Bewertergutachten

II. 	 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

III. 	 Liquiditätsanlagen, Sonstige Vermögensgegenstände, Verbindlichkeiten und Rückstellungen
1.	 Bankguthaben
2.	 Wertpapiere, Investmentanteile und Geldmarktpapiere
	 2.1 An einer Börse zugelassene/in organisiertem Markt gehandelte Vermögensgegenstände
	 2.2 �Nicht an Börsen oder in organisierten Märkten gehandelte Vermögensgegenstände oder  

Vermögensgegenstände ohne handelbaren Kurs
	 2.3 Investmentanteile
	 2.4 Geldmarktinstrumente
3.	 Derivate
4.	 Wertpapier-Darlehen
5.	 Wertpapier-Pensionsgeschäfte
6.	 Forderungen
7.	 Anschaffungsnebenkosten
8.	 Verbindlichkeiten
9.	 Rückstellungen
	 9.1 Ansatz und Bewertung von Rückstellungen
	 9.2 Besonderheiten bei der Ermittlung von Rückstellungen für passive latente Steuern
10.	 Zusammengesetzte Vermögensgegenstände und Verbindlichkeiten
11.	 Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung
12.	� Eskalationsmaßnahmen zur Beseitigung von Differenzen bei sonstigen Vermögensgegenständen,  

Verbindlichkeiten und Rückstellungen

IV. 	 Auf Fremdwährung lautende Vermögensgegenstände, Verbindlichkeiten und Rückstellungen

V. 	 Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil

VI. 	 Anlagestrategie des Sondervermögens und zulässige Vermögensgegenstände

VII. 	 Überprüfung der Bewertungsgrundsätze und -verfahren

VIII. 	Überprüfung des Werts der einzelnen Vermögensgegenstände
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Die Bewertung der Vermögensgegen-

stände, Verbindlichkeiten und Rück-

stellungen des Sondervermögens erfolgt 

gemäß den Grundsätzen für die Kurs- 

und Preisfeststellung, die im Kapital-

anlagegesetzbuch („KAGB“) und der 

Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und 

-Bewertungsverordnung („KARBV“) 

genannt sind, sowie den folgenden 

Grundsätzen: 

I. Immobilien

1. Grundlagen der  
Immobilienbewertung
Für die Bewertung von Grundstü-

cken, grundstücksgleichen Rechten 

und vergleichbaren Rechten nach dem 

Recht anderer Staaten („Immobilien“) 

oder Immobilien, die für Rechnung des 

Sondervermögens erworben wurden, 

bestellt die Gesellschaft externe Bewer-

ter („Bewerter“) in ausreichender Zahl.

Die Bewerter haben die nach dem 

KAGB und den Anlagebedingungen 

für das jeweilige Sondervermögen 

vorgesehenen Bewertungen durchzu-

führen.

Die Bewerter haben insbesondere zu 

bewerten:

–  �die für Sondervermögen bzw. für Im-

mobilien-Gesellschaften, an denen die 

Gesellschaft für Rechnung von Son-

dervermögen beteiligt ist, zum Kauf 

vorgesehenen Immobilien, für die ihm 

von der Gesellschaft die Zuständigkeit 

zur Bewertung zugewiesen ist;

–  �die zum Sondervermögen bzw. 

zu Immobilien-Gesellschaften, an 

denen die Gesellschaft für Rechnung 

von Sondervermögen beteiligt ist, 

gehörenden Immobilien, für die ihm 

von der Gesellschaft die Zuständig-

keit zur Bewertung zugewiesen ist, 

mindestens in dem von den Anla-

gebedingungen der entsprechenden 

Sondervermögen vorgesehenen Tur-

nus, sofern die Gesellschaft keinen 

früheren Auftrag erteilt;

–  �die zur Veräußerung vorgesehenen 

Immobilien von Sondervermögen bzw. 

der Immobilien-Gesellschaften, an de-

nen die Gesellschaft für Rechnung von 

Sondervermögen beteiligt ist, und für 

die ihm von der Gesellschaft die Zu-

ständigkeit zur Bewertung zugewiesen 

ist. Das Gutachten darf nicht länger 

vor Abschluss des Kaufvertrags erstellt 

worden sein, als dieses nach dem in 

den Anlagebedingungen der entspre-

chenden Sondervermögen vorgesehe-

nen Turnus zulässig ist; § 251 Abs. 1 

Satz 3 KAGB ist zu beachten;

–  �die zu Sondervermögen bzw. zu 

Immobilien-Gesellschaften, an 

denen die Gesellschaft für Rechnung 

von Sondervermögen beteiligt ist, 

gehörenden Immobilien, für die ihm 

von der Gesellschaft die Zuständig-

keit zur Bewertung zugewiesen ist, 

innerhalb von zwei Monaten nach 

der Bestellung eines Erbbaurechtes.

Immobilien werden zum Zeitpunkt des 

Übergangs von Besitz/Nutzen und 

Lasten mit dem Kaufpreis angesetzt. 

Die Behandlung von Anschaffungs-

nebenkosten ist in Abschnitt III. 7.) 

geregelt. 

Weitere Einzelheiten zur Bewertung 

ergeben sich aus den Vorschriften des 

KAGB sowie der KARBV.

2. Ankaufs- und Regelbewertungen
Die Ankaufsbewertung von in § 231 

Abs. 1 Nr. 1 bis 6 KAGB genannten 

Vermögensgegenständen ist bis zu 

einer Größe von 50 MEUR von einem 

Bewerter und ab einer Größe von mehr 

als 50 MEUR von zwei voneinander 

unabhängigen Bewertern, die nicht 

zugleich regelmäßige Bewertungen 

nach §§ 249 und 251 Satz 1 KAGB für 

die Gesellschaft durchführen, vor-

zunehmen. Entsprechendes gilt für Ver-

einbarungen über die Bemessung des 

Erbbauzinses und über dessen etwaige 

spätere Änderung. Vor der Bestellung 

des Erbbaurechts ist die Angemessen-

heit des Erbbauzinses entsprechend 

Satz 1 zu bestätigen.

Die Ankaufsbewertung darf zum 

Ankaufszeitpunkt (notarielle Beurkun-

dung) nicht älter als drei Monate sein.

Bei Immobilien, die nicht in Euro-

Ländern belegen sind, ist in Bezug auf die 

Einhaltung der 50 MEUR-Grenze der 

Umrechnungskurs zum Zeitpunkt der 

Beauftragung des Gutachtens maßgeblich.

Die Regelbewertung sowie außer-

planmäßige Bewertungen von Ver-

mögensgegenständen im Sinne des 

§ 231 Absatz 1 KAGB sowie des § 234 

KAGB sind stets von zwei voneinander 

unabhängigen Bewertern durchzufüh-

ren. Zur Ermittlung eines Verkehrswer-

tes pro Vermögensgegenstand wird aus 

den beiden unabhängig voneinander 

erstellten Gutachten der arithmetische 

Mittelwert berechnet.

Anhang
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Der Wert der Vermögensgegenstände im 

Sinne des § 231 Absatz 1 KAGB und des 

§ 234 KAGB ist innerhalb eines Zeit-

raums von drei Monaten zu ermitteln.

Die Bewertungen werden gleichmäßig 

über das Quartal verteilt. Die erste 

Regelbewertung muss ausgehend vom 

Tag des Übergangs von Besitz/Nutzen 

und Lasten bzw. der Fertigstellung 

des Bauvorhabens innerhalb von drei 

Monaten erfolgen.

3. Außerplanmäßige  
Nachbewertungen
Der Wert der Immobilien ist stets 

erneut zu ermitteln und anzusetzen, 

wenn nach Auffassung der Gesellschaft 

der zuletzt ermittelte Wert auf Grund 

von Änderungen wesentlicher Bewer-

tungsfaktoren nicht mehr sachgerecht 

ist; die Gesellschaft hat ihre Entschei-

dung und die Gründe dafür nachvoll-

ziehbar zu dokumentieren.

Mögliche signifikante Bewertungsfak-

toren können beispielsweise sein: 

Umwelt

Einflüsse aus Umweltkatastrophen wie 

z. B. Hochwasser, Brände, Vulkan-

ausbrüche, Wirbelstürme, Erdbeben, 

Erdrutsche;

Grund und Boden

Nach Erwerb bekannt gewordene 

–  �Verunreinigung von Grund und Bo-

den durch Grundwasserverschmut-

zungen bedingt durch chemische 

Rückstände,

–  �Einlagerungen von unterirdischen 

Tanks und toxischen Reststoffen 

sowie Kampfmittel,

–  �Reststoffentsorgungen von Schlick, 

Klärschlamm, Farben, Lacken und Ölen,

–  �Gefahrenabfälle von giftigen Sub-

stanzen, asbesthaltige Materialien, 

radioaktive Strahlung;

Rechtliche Gegebenheiten

–  �Rechtsverlust aufgrund von Enteig-

nung nach § 95 Abs. 1 S. 1 BauGB,

–  �Abschluss/Verlängerung/Beendi-

gung von Mietverträgen,

–  Insolvenzen von Mietern;

Sonstiges

–  �Veränderung des Marktumfelds, 

z. B. Rendite- und Mietentwicklung,

–  �Schäden am Objekt/außerordentliche 

Investitionen.

4. Organisation der  
Bewertertätigkeit
Für die Organisation der Bewerter ist 

die Abteilung Valuation verantwort-

lich. Hierzu gehört insbesondere die 

Auswahl der Bewerter als auch die Prü-

fung der von den Bewertern erstellten 

Bewertungsgutachten. Eine Neufest-

legung bzw. Anpassung der Organisa-

tion der Bewertertätigkeit kann z. B. 

bei einer Änderung der gesetzlichen 

Rahmenbedingungen oder aus internen 

Anlässen heraus erforderlich sein. 

Valuation wählt die Bewerter nach 

fachlichen Kriterien aus und schlägt 

diese zur Bestellung vor.

Valuation koordiniert den gesamten 

Prozess der Durchführung aller Bewer-

tungen (Ankaufs- und Folgebewertun-

gen) durch die Bewerter. Im Einzelnen 

gehören dazu:

–  �Festlegung und terminliche Über-

wachung der Bewertungsstichtage 

sowie das termingerechte Einholen 

objektspezifischer Daten und die 

Plausibilisierung derselben;

–  �Beauftragung der Bewerter unter 

Verwendung der zugelieferten Infor-

mationen und ggf. Teilnahme an den 

Objektbesichtigungen;

–  �Prüfung der Gutachten, ob alle 

zugrunde gelegten Prämissen den 

Fakten entsprechen sowie deren 

anschließende interne Freigabe;

–  �Überprüfung der von den Bewer-

tern ausgestellten Rechnungen auf 

Richtigkeit.

Valuation überwacht die Einhaltung 

dieser Bewertungsgrundsätze und 

berichtet über Verstöße im Rahmen der 

internen Vorgaben.

Die Gesellschaft hat jährlich einen 

Geschäftsverteilungsplan aufzustellen, 

der regelt, welcher Bewerter die Be-

wertung einer Immobilie zu welchem 

Stichtag durchführt. Die Geschäftsver-

teilung soll eine Vertretungsregelung 

für den Fall treffen, dass ein Bewerter 

(z. B. wegen Krankheit, Reisetätigkeit, 

Urlaub oder sonstiger Gründe) an der 

Ausübung seiner Tätigkeit gehindert 

ist. Ist ein Bewerter voraussichtlich län-

gere Zeit (mehr als drei Monate) an der 

Erfüllung seiner Aufgaben gehindert, 

hat er die Gesellschaft unverzüglich 

hiervon zu unterrichten. 

5. Auswahl, Bestellung und  
Abberufung der Bewerter
Die Bestellung der Bewerter erfolgt 

durch die Gesellschaft auf Grundlage 

einer einzelvertraglichen Bestellung. 

Die Erfüllung der Anforderungen 

des KAGB ist im Rahmen der Be-

auftragung des jeweiligen Bewerters 

sicherzustellen. Die Auftragsbedin-
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gungen werden hierbei mit Bezug auf 

standardisierte Vertragsbedingungen 

für Bewerter innerhalb der Rahmenver-

träge bzw. der Einzelbeauftragungen 

schriftlich fixiert. 

Der Bewerter wird zunächst für einen 

Zeitraum von zwei Jahren bestellt. Eine 

einmalige Verlängerung um ein weite-

res Jahr ist möglich.

Bewertungsaufträge sind von der Gesell-

schaft an den nach der Geschäftsvertei-

lung für die Bewertung der Immobilie 

zuständigen Bewerter schriftlich zu er-

teilen. In Eilfällen kann der Auftrag auch 

mündlich oder telefonisch erteilt werden; 

er ist dann schriftlich zu bestätigen.

Ein Bewerter darf die wesentlichen 

Aufgabenbereiche seiner Bewer-

tungsfunktion nicht an einen Dritten 

delegieren. Untergeordnete Tätigkeiten 

(z. B. Bezug von Marktdaten, Research, 

Geo-Informationen etc.) bleiben hier-

von unberührt.

Die Gesellschaft teilt die Bestellung 

eines Bewerters der Bundesanstalt 

für Finanzdienstleistungsaufsicht 

(„BaFin“) mit. Das Vorliegen der 

Voraussetzungen nach § 216 KAGB ist 

hierbei darzulegen.

Ein Bewerter darf nur für einen Zeit-

raum von maximal drei Jahren bestellt 

werden. Die Einnahmen des Bewerters 

aus seiner Tätigkeit für die Gesellschaft 

dürfen 30 % seiner Gesamteinnahmen, 

bezogen auf das Geschäftsjahr des Be-

werters, nicht überschreiten. Jeder Be-

werter hat der Gesellschaft eine schrift-

liche Mitteilung hierüber abzugeben. 

Die Gesellschaft darf den Bewerter 

erst nach Ablauf von zwei Jahren seit 

Ende des Zeitraums erneut als Bewerter 

bestellen. Auch ein Bewerter, der als 

Ankaufsbewerter gemäß § 231 Abs. 2 

KAGB für die Gesellschaft tätig war, 

darf als Bewerter gemäß § 249 KAGB 

(Regelbewertung) erst dann tätig 

werden, wenn seit dem Stichtag seiner 

letzten für die Gesellschaft erstellten 

Ankaufsbewertung zwei Jahre verstri-

chen sind. 

Im Falle der Beauftragung einer juristi-

schen Person oder einer Personenhan-

delsgesellschaft sind die vorgenannten 

Voraussetzungen für die Verlängerung 

der Bestellung in Bezug auf die juristi-

sche Person oder die Personenhandelsge-

sellschaft zu erfüllen; hierbei ist auf die 

Vergütung unter Berücksichtigung der 

zeitlichen Inanspruchnahme als Bewer-

ter oder aus anderen Tätigkeiten für die 

Gesellschaft entsprechend abzustellen. 

Auf Verlangen der BaFin beruft die 

Gesellschaft einen Bewerter ab. Die 

Gesellschaft kann einen Bewerter au-

ßerdem aus wichtigem Grund, insbe-

sondere wenn der Bewerter länger als 

sechs Monate an der Erfüllung seiner 

Aufgaben gehindert ist, von seinem 

Amt abberufen. Die Bewerter können 

ihr Amt unter Einhaltung einer Frist 

von drei Monaten niederlegen. Die 

Kündigung eines mit der Gesellschaft 

bestehenden Vertrages hat schriftlich 

zu erfolgen.

5.1 Fachkunde und Unabhängigkeit 
der Bewerter
Die Bewertung der Immobilien hat 

unparteiisch und mit der gebotenen 

Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissen-

haftigkeit zu erfolgen.

Der Bewerter muss entweder eine 

natürliche oder juristische Person oder 

eine Personenhandelsgesellschaft sein. 

Er muss einer gesetzlich anerkannten 

obligatorischen berufsmäßigen Regist-

rierung oder Rechts- und Verwaltungs-

vorschriften oder berufsständischen 

Regeln unterliegen und ausreichende 

berufliche Garantien vorweisen, um die 

Bewertungsfunktion wirksam aus-

üben zu können. Außerdem muss die 

Bestellung des externen Bewerters den 

Anforderungen des § 36 Absatz 1, 2 

und 10 KAGB entsprechen. 

Bewerter dürfen nur dann bestellt 

werden, wenn sie ihre Tätigkeit 

unabhängig ausüben können. Eine 

hinreichende Unabhängigkeit liegt zum 

Beispiel dann nicht vor, wenn sie nicht 

unabhängig vom Sondervermögen, 

von der Gesellschaft und von anderen 

Personen mit engen Verbindungen zum 

Sondervermögen oder zur Gesellschaft 

sind oder wenn der Bewerter Antei-

le an Immobilien-Sondervermögen 

der Gesellschaft hält. Seine Tätigkeit 

darf nicht von Akquisitions- und 

Kreditentscheidungsprozessen, 

Objektvermittlung/-verkauf und -ver-

mietung oder sonstigen Umständen, 

die die von der Gesellschaft verwalteten 

Sondervermögen betreffen oder in den 

letzten 24 Monaten vor der Bestellung 

betroffen haben, unmittelbar oder 

mittelbar beeinträchtigt sein.

Bewerter müssen unabhängige, unpar-

teiliche, zuverlässige und fachlich geeig-

nete Persönlichkeiten mit besonderer 

Erfahrung auf dem Gebiet der Bewer-

tung von Immobilien sein. Sie müssen 

über angemessene Fachkenntnisse so-

wie ausreichende praktische Erfahrung 

Anhang
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hinsichtlich der von ihnen zu bewerten-

den Immobilienarten und der regiona-

len Immobilienmärkte verfügen. Eine 

entsprechende Qualifikation hinsicht-

lich der Fachkenntnisse wird beispiels-

weise bei Personen vermutet, die von 

einer staatlichen, staatlich anerkannten 

oder nach DIN EN ISO/IEC 17024 

akkreditierten Stelle als Sachverständige 

für die Wertermittlung von Immobilien 

bestellt oder zertifiziert worden sind.

Ein Bewerter darf nicht tätig werden, 

wenn seine Unabhängigkeit im Ein-

zelfall nicht gewährleistet ist. Insoweit 

gelten für alle Bewerter die Vorschrif-

ten des § 192 Absatz 1 und 3 BauGB 

und § 20 VwVfG entsprechend. Für 

Angehörige einer juristischen Person 

oder einer Personenhandelsgesellschaft 

als Bewerter gelten zur Sicherstellung 

einer weisungsungebundenen Tätigkeit 

zudem die §§ 319 Absatz 2 und 3 HGB 

entsprechend. 

5.2 Qualifikationsnachweise  
des Bewerters
Bewerter legen bei erstmaliger Bestel-

lung Belege vor, die mindestens Folgen-

des bestätigen:

–  �ausreichende Personal- und techni-

sche Ressourcen;

–  �adäquate Verfahren zur Wahrung 

einer ordnungsgemäßen und unab-

hängigen Bewertung;

–  �adäquates Wissen und Verständnis 

in Bezug auf die Anlagestrategie des 

Sondervermögens und die Vermö-

genswerte, mit deren Bewertung der 

Bewerter betraut ist;

–  �einen ausreichend guten Leumund 

und ausreichende Erfahrung bei der 

Bewertung. 

Als Nachweis einer ausreichenden 

Erfahrung kann der Bewerter eine Auf-

stellung der von ihm in den letzten fünf 

Jahren erstellten Immobilienbewertun-

gen einreichen.

Die Bestätigung der finanziellen 

Unabhängigkeit (Bestätigung der 

Einnahmen < 30 % der Gesamteinnah-

men des Bewerters bezogen auf dessen 

Geschäftsjahr) ist vom Bewerter jeweils 

in den ersten drei Monaten nach Been-

digung des entsprechenden Geschäfts-

jahrs vorzulegen. Falls die Bestätigung 

vom Bewerter trotz schriftlicher Mah-

nung und Androhung der vorzeitigen 

Abberufung nicht vorliegt, erfolgt nach 

nochmaliger schriftlicher Fristsetzung 

eine Abberufung aus wichtigem Grund. 

In diesem Fall ist Valuation verantwort-

lich für die Neubestellung eines Bewer-

ters gemäß den vorstehenden Regeln 

für die erstmalige Bestellung. 

Jeder für ein Sondervermögen bestellte 

Bewerter ist auf dem Gebiet der Immobi-

lienbewertung zu einer kontinuierlichen 

Fort- und Weiterbildung verpflichtet, die 

den Anforderungen an seine Tätigkeit 

inhaltlich hinreichend Rechnung trägt. 

Auf Nachfrage ist der Gesellschaft ein ge-

eigneter Nachweis hierüber vorzulegen.

5.3 Versicherung
Jeder Bewerter muss während der 

Dauer seiner Bestellung über eine 

Berufshaftpflichtversicherung mit einer 

angemessenen Deckungssumme von 

zumindest 5 MEUR je Kalenderjahr 

verfügen.

5.4 Honorar
Die Regelung der Vergütung der 

Bewerter ist einer gesonderten Vergü-

tungsordnung vorbehalten. Die darin 

zu vereinbarenden Vergütungen für 

die Tätigkeit Bewerter dürfen keine 

Fehlanreize im Hinblick auf die zu 

ermittelnden Verkehrswerte setzen.

6. Wertbegriff und  
Bewertungsmethoden
Der Verkehrswert einer Immobilie 

ist der Preis, der zum Zeitpunkt, auf 

den sich die Ermittlung bezieht, im 

gewöhnlichen Geschäftsverkehr nach 

den rechtlichen Gegebenheiten und 

tatsächlichen Eigenschaften, nach der 

sonstigen Beschaffenheit und der Lage 

der Immobilie ohne Rücksicht auf un-

gewöhnliche oder persönliche Verhält-

nisse zu erzielen wäre.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Markt-

wertes hat der Bewerter in der Regel 

den Ertragswert der Immobilie anhand 

eines Verfahrens zu ermitteln, das am 

jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt 

ist. Zur Plausibilisierung kann der 

Bewerter auch andere am jeweiligen 

Immobilienanlagemarkt anerkannte 

Bewertungsverfahren heranziehen, 

wenn er dies für eine sachgerechte 

Bewertung der Immobilie erforderlich 

und/oder zweckmäßig hält. In diesem 

Fall hat der Bewerter die Ergebnisse 

des anderen Bewertungsverfahrens und 

die Gründe für seine Anwendung in 

nachvollziehbarer Form im Gutachten 

zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des 

Verkehrswertes einer Immobilie der 

Ertragswert der Immobilie anhand des 

allgemeinen Ertragswertverfahrens in 

Anlehnung an die Immobilienwerter-

mittlungsverordnung bestimmt. Bei 

diesem Verfahren kommt es auf die 
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marktüblich erzielbaren Mieterträge 

an, die um die Bewirtschaftungskosten 

einschließlich der Instandhaltungs- 

sowie der Verwaltungskosten und das 

kalkulatorische Mietausfallwagnis 

gekürzt werden. Der Ertragswert ergibt 

sich aus der so errechneten Nettomiete, 

die mit einem Faktor (Barwertfaktor) 

multipliziert wird, der eine marktübli-

che Verzinsung für die zu bewertende 

Immobilie unter Einbeziehung von 

Lage, Gebäudezustand und Restnut-

zungsdauer berücksichtigt. Besonderen, 

den Wert einer Immobilie beeinflus-

senden Faktoren kann durch Zu- oder 

Abschläge Rechnung getragen werden.

Bei im Bau befindlichen Objekten ist 

während der Bauphase grundsätzlich 

auch ein Verkehrs-/Marktwert zu er-

mitteln. Bauleistungen werden, soweit 

sie bei der Bewertung der Immobilien 

nicht erfasst wurden, grundsätzlich 

zu Buchwerten angesetzt. Die Her-

stellungskosten werden grundsätzlich 

während der gesamten Bauphase ange-

setzt (d. h. bei größeren Bauprojekten 

teilweise 24 Monate und länger) und 

gehen erst nach Fertigstellung auf den 

gutachterlichen Verkehrswert über.

Im Gutachten muss der Bewerter zur 

Objekt- und Standortqualität, zum 

regionalen Immobilienmarkt, zu den 

rechtlichen und tatsächlichen Objektei-

genschaften sowie seiner Verwertbarkeit 

und Vermietbarkeit Stellung nehmen. 

Im Gutachten ist zu erläutern, ob für 

die begutachtete Immobilie ein genü-

gend großer potenzieller Käufer- und 

Nutzerkreis besteht und ob eine nach-

haltige Ertragsfähigkeit der Immobilie 

anhand ihrer vielseitigen Verwendbar-

keit in ihrer ausreichenden Nutzbarkeit 

durch Dritte gewährleistet ist. Zum Be-

wertungszeitpunkt absehbare bzw. er-

forderliche Investitionen für Moderni-

sierung zur Sicherung der angesetzten 

Erträge sind ebenso wie zu erwartende 

Ertragsausfälle angemessen zu berück-

sichtigen. Sofern der Bewerter auf einen 

Wertabschlag für Instandhaltungsstau 

oder Renovierung mit dem Hinweis auf 

im Sondervermögen zu bildende bzw. 

gebildete Rückstellungen verzichtet, 

hat das Wertgutachten eine sachliche 

Begründung zu enthalten, warum kein 

Abschlag erfolgt ist. Die wesentlichen 

Bewertungsparameter, insbesondere 

der aus dem aktuellen Marktgeschehen 

abzuleitende Kapitalisierungszinssatz 

und die für das Objekt aktuell erzielba-

ren Marktmieten, sind nachvollziehbar 

darzulegen und zu begründen. 

7. Bewertungsstichtage und  
Bewertungsfrequenz
Die Bewertungen erfolgen im drei 

Monats-Rhythmus und werden gleich-

mäßig über das Quartal verteilt.

8. Kontrollen über die Auswahl 
von Inputs, Quellen und Metho-
den für die Bewertung
Die Bewertung ist aufgrund der 

von der Gesellschaft zur Verfügung 

gestellten Unterlagen und Daten über 

Anschrift, Beschaffenheit, Nutzung, 

Kosten und Erträge der Immobilie 

sowie auf Grund eigener Erhebungen 

und Plausibilisierungen vorzuneh-

men. Dabei sind alle den Wert einer 

Immobilie beeinflussenden Umstände 

nach pflichtgemäßem gutachterlichem 

Ermessen zu berücksichtigen.

Die der Bewertung zugrunde gelegten 

Marktmieten und die für die Ableitung 

des Kapitalisierungszinssatzes herange-

zogenen (indirekten) Vergleichspreise 

sollen möglichst tatsächliche Geschäfts-

abschlüsse berücksichtigen und aus 

öffentlich zugänglichen Datenquellen 

stammen. Sie sollen ferner über einen 

hinreichenden Grad an Repräsentativität 

(Marktevidenz) verfügen. Der Bewer-

ter hat im Gutachten zu kontrollieren 

und darzulegen, ob und inwieweit sich 

die zum Stichtag zugrunde gelegten 

Marktdaten bzw. die sich aus diesen 

ergebenden Bewertungskennziffern 

noch innerhalb der zuletzt festgestellten 

Marktbandbreiten bewegen. Er hat deren 

Veränderungen gegenüber dem letzten 

Stichtag darzulegen und zu begründen.

9. Verfahren für den  
Informationsaustausch 
Die Gesellschaft hat dem Bewerter 

sämtliche Unterlagen und Informa-

tionen, die für die Bewertung der 

Immobilie von Bedeutung sind, 

rechtzeitig zur Verfügung zu stellen. 

Sofern die Unterlagen und Informatio-

nen elektronisch zur Verfügung gestellt 

werden, ist zu gewährleisten, dass der 

Bewerter diese durch Ausdruck zu sei-

nen Arbeitspapieren nehmen kann; das 

Recht des Bewerters, die Vorlage von 

Urkunden im Original zu verlangen, 

wird hiervon nicht berührt.

Die Zurverfügungstellung erfolgt nach 

bestem Wissen und Gewissen und 

entbindet den Bewerter nicht von der 

Verpflichtung, Daten und Informati-

onen auf Plausibilität, Nachhaltigkeit 

und Angemessenheit zu überprüfen. 

Die Gesellschaft ist verpflichtet, den 

Bewerter bei der Beschaffung von bzw. 

Einsichtnahme in Unterlagen, die nicht 

Anhang
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im Besitz der Gesellschaft sind, zu 

unterstützen. Für im Ausland gelege-

ne Immobilien sind die vorgenannten 

Unterlagen/Informationen von der 

Gesellschaft in der Regel in deutscher 

oder englischer Sprache vorzulegen.

10. Objektbesichtigungen
Eine zum Ankauf vorgesehene Immo-

bilie muss vor Anfertigung des Gutach-

tens von dem/den für die Erstellung 

des Gutachtens verantwortlichen 

Bewerter(n) besichtigt werden. 

Für Folgebewertungen muss das Objekt 

in der Regel einmal im Jahr von dem/

den für die Erstellung des Gutachtens 

verantwortlichen Bewerter(n) besich-

tigt werden, sofern im Hinblick auf die 

fortlaufende quartalsweise Bewertung 

objektbezogene Besonderheiten im 

Einzelfall nicht eine höhere Besichti-

gungsfrequenz erfordern. Im Übrigen 

werden die Objekte in dem von allen 

Bewertern für erforderlich gehalte-

nen Umfang und zeitlichen Turnus 

besichtigt. Die Gründe hierfür sind in 

nachvollziehbarer Form darzulegen.

11. Bewertungsgutachten
Bewertungsgutachten sind in ihrer Abfol-

ge zu untergliedern in ein Deckblatt, auf 

welchem der Verkehrswert schriftlich nie-

derzulegen ist und auf dem neben dem 

Namen des Bewerters die Kurzbezeich-

nung der begutachteten Liegenschaft 

und der hierfür ermittelte Verkehrswert 

nebst dem Wertermittlungsstichtag 

hervorzuheben ist, eine vollständige In-

haltsübersicht, die den Aufbau des Gut-

achtens einschließlich der Anlagen wie-

dergibt, eine Ergebniszusammenfassung, 

eine genaue Auftragsbeschreibung, eine 

detaillierte Beschreibung des Gegenstan-

des der Wertermittlung, eine Darstellung 

der Anknüpfungstatsachen mit Angabe 

ihrer Herkunft, eine Darlegung des 

oder der im Gutachten herangezogenen 

Wertermittlungsverfahren, eine Darstel-

lung der Ermittlung des Verkehrswertes 

im engeren Sinne, eine Beschreibung 

der Ergebnisse der Begutachtung, eine 

Schlussformel und Anlagen.

 

12. Eskalationsmaßnahmen zur 
Beseitigung von Differenzen hin-
sichtlich der Bewertergutachten
Die Gesellschaft hat nach Erhalt eines 

Gutachtens dessen Angaben unverzüg-

lich auf Vollständigkeit und Richtigkeit 

und das Gutachten auf Plausibilität zu 

überprüfen. Soweit der Gesellschaft 

unrichtige bzw. unvollständige Angaben 

oder unplausible Annahmen im Gutach-

ten auffallen, hat sie dies dem Bewerter 

unverzüglich mitzuteilen. Der Bewerter 

hat in diesem Fall das Gutachten und 

seine Wertansätze unverzüglich noch-

mals zu überprüfen und der Gesellschaft 

schriftlich mitzuteilen, ob sich Ände-

rungen im Gutachten und an seinen 

Bewertungsansätzen ergeben. In beiden 

Fällen hat der Bewerter unverzüglich ein 

korrigiertes Gutachten auszufertigen.

II. Beteiligungen an  
Immobilien-Gesellschaften

Bevor die Gesellschaft eine Beteili-

gung an einer Immobilien-Gesellschaft 

erwirbt, ist der Wert der Immobilien-

Gesellschaft von einem Abschlussprüfer 

im Sinne des § 319 Abs. 1 Satz 1 und 2 

des Handelsgesetzbuchs („HGB“) zu 

ermitteln. Beteiligungen an Immobi-

lien-Gesellschaften werden bei Er-

werb und danach nicht länger als drei 

Monate mit dem Kaufpreis angesetzt. 

Anschließend werden der Bewertung 

monatliche Vermögensaufstellungen 

der Immobilien-Gesellschaft zugrunde 

gelegt. Spätestens alle drei Monate wird 

der Wert der Beteiligung auf Grundlage 

der aktuellsten Vermögensaufstellung 

von einem Abschlussprüfer im Sinne 

des § 319 Handelsgesetzbuch ermittelt. 

Der ermittelte Wert wird anschließend 

von der Gesellschaft auf Basis der Ver-

mögensaufstellungen bis zum nächsten 

Wertermittlungstermin fortgeschrie-

ben. Die Bewertung von Vermögen 

und Schulden des Sondervermögens 

und der Immobilien-Gesellschaft 

erfolgt grundsätzlich nach denselben 

Bewertungsverfahren. Treten bei einer 

Beteiligung Änderungen wesentlicher 

Bewertungsfaktoren ein, die durch eine 

Fortschreibung nicht erfasst werden 

können, wird die Neubewertung ggf. 

zeitlich vorgezogen. 

Die im Jahresabschluss oder in der 

Vermögensaufstellung der Immobilien-

Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien 

sind mit dem Wert anzusetzen, der 

entsprechend § 249 Abs. 1 KAGB von 

den Bewertern festgestellt wurde.

 

Die Ausführungen im Abschnitt 

Ankaufs- und Regelbewertung gelten 

entsprechend für die Bewertung von 

Immobilien, die im Rahmen einer 

Beteiligung an einer Immobilien-Ge-

sellschaft gehalten werden.

Für die Vermögensgegenstände und 

Schulden der Immobilien-Gesellschaft 

sind in entsprechender Anwendung von 

§ 10 Abs. 5 KARBV die Erkenntnisse 

nicht zu berücksichtigen, die nach dem 

Stichtag der Vermögensaufstellung 
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der Immobilien-Gesellschaft bekannt 

werden. Diese Erkenntnisse werden 

in der Vermögensaufstellung des auf 

das Bekanntwerden folgenden Monats 

berücksichtigt. 

Der Wert der Immobilien-Gesellschaft 

ergibt sich durch Summierung der be-

werteten Einzelpositionen der Vermö-

gensaufstellung. Er ist entsprechend der 

Höhe der Beteiligung unter Berück-

sichtigung sonstiger wertbeeinflussen-

der Faktoren in das Sondervermögen 

einzustellen. 

Bei der Bewertung von Beteiligungen 

an Immobilien-Gesellschaften beachtet 

die Gesellschaft darüber hinaus insbe-

sondere § 31 KARBV. 

Die Gesellschaft hat nach Erhalt der 

Unternehmensbewertung eine unver-

zügliche Prüfung auf Vollständigkeit 

und Richtigkeit sowie auf Plausibilität 

durchzuführen. Soweit der Gesellschaft 

unrichtige bzw. unvollständige Anga-

ben in der Unternehmensbewertung 

auffallen, hat sie dies dem Abschluss-

prüfer unverzüglich mitzuteilen. Der 

Unternehmensbewerter hat in diesem 

Fall seine Wertansätze unverzüglich 

nochmals zu überprüfen und schriftlich 

mitzuteilen, ob er an seiner Unterneh-

mensbewertung festhält oder ob sich 

Änderungen ergeben. In letzterem 

Fall hat der Unternehmensbewerter 

der Gesellschaft unverzüglich eine 

aktualisierte Unternehmensbewertung 

einzureichen.

III. Liquiditätsanlagen,  
sonstige Vermögensgegen-
stände, Verbindlichkeiten  
und Rückstellungen 

1. Bankguthaben
Bankguthaben werden grundsätzlich zu 

ihrem Nennwert zuzüglich zugeflosse-

ner Zinsen bewertet.

2. Wertpapiere, Investmentanteile 
und Geldmarktpapiere

2.1 An einer Börse zugelassene/in 
organisiertem Markt gehandelte 
Vermögensgegenstände 
Vermögensgegenstände, die zum 

Handel an Börsen zugelassen sind oder 

in einem anderen organisierten Markt 

zugelassen oder in diesen einbezo-

gen sind, sowie Bezugsrechte für das 

Sondervermögen werden zum letzten 

verfügbaren, handelbaren Kurs, der 

eine verlässliche Bewertung gewährleis-

tet, bewertet.

2.2 Nicht an Börsen oder in 
organisierten Märkten gehandelte 
Vermögensgegenstände oder  
Vermögensgegenstände ohne 
handelbaren Kurs 
Vermögensgegenstände, die weder zum 

Handel an Börsen zugelassen sind noch 

in einem anderen organisierten Markt 

zugelassen oder in diesen einbezogen 

sind oder für die kein handelbarer Kurs 

verfügbar ist, werden zu dem aktuellen 

Verkehrswert bewertet, der bei sorg-

fältiger Einschätzung nach geeigneten 

Bewertungsmodellen unter Berücksich-

tigung der aktuellen Marktgegebenhei-

ten angemessen ist.

2.3 Investmentanteile
Investmentanteile werden grundsätzlich 

mit ihrem letzten festgestellten Rück-

nahmepreis angesetzt oder zum letzten 

verfügbaren handelbaren Kurs, der eine 

verlässliche Bewertung gewährleistet. 

Stehen diese Werte nicht zur Verfü-

gung, werden Investmentanteile zu 

dem aktuellen Verkehrswert bewertet, 

der bei sorgfältiger Einschätzung nach 

geeigneten Bewertungsmodellen unter 

Berücksichtigung der aktuellen Markt-

gegebenheiten angemessen ist.

2.4 Geldmarktinstrumente 
Für die Bewertung von Geldmarktins-

trumenten, die nicht an der Börse oder 

in einem organisierten Markt gehandelt 

werden (z. B. nicht notierte Anleihen, 

Commercial Papers und Einlagenzer-

tifikate), werden die für vergleichbare 

Geldmarktinstrumente vereinbarten 

Preise und gegebenenfalls die Kurs-

werte von Geldmarktinstrumenten 

vergleichbarer Aussteller mit entspre-

chender Laufzeit und Verzinsung, 

erforderlichenfalls mit einem Abschlag 

zum Ausgleich der geringeren Veräu-

ßerbarkeit, herangezogen.

3. Derivate
Die zu einem Sondervermögen 

gehörenden Optionsrechte und die 

Verbindlichkeiten aus einem Dritten 

eingeräumten Optionsrechten, die 

zum Handel an einer Börse zugelassen 

oder in einen anderen organisierten 

Markt einbezogen sind, werden zu dem 

jeweils letzten verfügbaren handelbaren 

Kurs, der eine verlässliche Bewertung 

gewährleistet, bewertet. 

Das gleiche gilt für Forderungen und 

Verbindlichkeiten aus für Rechnung 

Anhang
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des Sondervermögens erworbenen und 

verkauften Terminkontrakten. Die zu 

Lasten des Sondervermögens geleiste-

ten Einschüsse werden unter Einbezie-

hung der am Börsentag festgestellten 

Bewertungsgewinne und Bewertungs-

verluste im Wert des Sondervermögens 

berücksichtigt. 

4. Wertpapier-Darlehen
Für die Rückerstattungsansprüche aus 

Wertpapier-Darlehensgeschäften ist der 

jeweilige Kurswert der als Darlehen 

übertragenen Wertpapiere maßgebend. 

5. Wertpapier-Pensionsgeschäfte
Werden Wertpapiere für Rechnung des 

Sondervermögens in Pension gegeben, 

so sind diese weiterhin bei der Bewer-

tung zu berücksichtigen. Daneben ist 

der im Rahmen des Pensionsgeschäftes 

für Rechnung des Sondervermögens 

empfangene Betrag im Rahmen der 

liquiden Mittel (Bankguthaben) aus-

zuweisen. Darüber hinaus ist bei der 

Bewertung eine Verbindlichkeit aus 

Pensionsgeschäften in Höhe der Rück-

zahlungsverpflichtungen auszuweisen. 

Werden für Rechnung des Sonderver-

mögens Wertpapiere in Pension genom-

men, so sind diese bei der Bewertung 

nicht zu berücksichtigen. Aufgrund 

der vom Sondervermögen geleisteten 

Zahlung ist bei der Bewertung eine 

Forderung an den Pensionsgeber in 

Höhe der Rückzahlungsansprüche zu 

berücksichtigen.

6. Forderungen
Forderungen aus der Grundstücksbe-

wirtschaftung, Forderungen an Immo-

biliengesellschaften, Zinsansprüche und 

andere Forderungen werden grund-

sätzlich zum Nennwert angesetzt. Die 

Werthaltigkeit von Forderungen wird 

regelmäßig überprüft. Dem Ausfallrisi-

ko wird in Form von Wertberichtigun-

gen und Abschreibungen auf Forderun-

gen Rechnung getragen. 

7. Anschaffungsnebenkosten
Nebenkosten, die beim Erwerb einer 

Immobilie oder Beteiligung für das 

Sondervermögen anfallen, werden über 

die voraussichtliche Haltedauer der 

Immobilie, längstens jedoch über zehn 

Jahre in gleichen Jahresbeträgen abge-

schrieben. Sie mindern das Fondska-

pital und werden nicht in der Ertrags- 

und Aufwandsrechnung berücksichtigt. 

Wird die Immobilie innerhalb der Ab-

schreibungsfrist gemäß Satz 1 wieder 

veräußert, sind die Anschaffungsneben-

kosten in voller Höhe abzuschreiben. 

Anschaffungsnebenkosten werden auch 

bei Transaktionen aktiviert, bei denen 

der Verkäufer oder ein Dritter die 

Immobilie in eigener Verantwortung 

und auf eigenes Risiko fertig stellt und 

das Sondervermögen insofern keine 

typischen Bauherrenrisiken trägt.

Um einen Gleichlauf zwischen direkten 

und indirekten Immobilienerwerben 

herzustellen, soll hinsichtlich der 

Aktivierung und Abschreibung von 

Anschaffungsnebenkosten im Rahmen 

der investmentrechtlichen Vermögen-

saufstellungen von Immobilien-Ge-

sellschaften in der Regel so verfahren 

werden, wie es für die Fondsebene 

gesetzlich vorgegeben ist (Begründung 

zu § 10 KARBV). 

Bei direkt gehaltenen Immobilien 

und Beteiligungen fließen die zur 

Abschreibung verbleibenden Anschaf-

fungsnebenkosten rechnerisch in die 

Vermögensaufstellung und damit in das 

Fondsvermögen ein.

Die noch nicht abgeschriebenen An-

schaffungsnebenkosten verbleiben rech-

nerisch in der Immobilien-Gesellschaft, 

in der sie angefallen sind. Dann werden 

sie bei der Bewertung der Beteiligung 

an dieser Immobilien-Gesellschaft 

berücksichtigt. Sie stellen dann keinen 

gesonderten Posten in der Vermögens-

aufstellung des Fonds dar.

Im Einzelnen richtet sich die Behand-

lung von Anschaffungsnebenkosten 

nach § 30 Abs. 2 Nummer 1 KARBV.

8. Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten sind mit ihrem Rück-

zahlungsbetrag anzusetzen. Zu den 

wesentlichen Verbindlichkeiten gehören 

von Dritten aufgenommene Darlehen, 

Verbindlichkeiten aus Grundstückskäu-

fen und Bauvorhaben und Verbindlich-

keiten der Grundstücksbewirtschaftung. 

9. Rückstellungen

9.1 Ansatz und Bewertung  
von Rückstellungen
Der Ansatz und die Bewertung der 

Rückstellungen erfolgt nach vernünfti-

ger wirtschaftlicher Beurteilung. Dabei 

berücksichtigt die Gesellschaft z. B. 

folgende Rückstellungen:

–  �Rückstellung für Instandhaltungs-

maßnahmen,

–  �Rückstellungen für inländische und 

ausländische Ertragsteuern,

–  �Rückstellungen für passive latente 

Steuern.
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Rückstellungen sind grundsätzlich nicht 

abzuzinsen. Sie sind aufzulösen, wenn 

der Rückstellungsgrund entfallen ist.

Rückstellungen können auch im Rahmen 

von geplanten Maßnahmen/Budgetie-

rungen (z. B. für Instandhaltungsmaß-

nahmen, Verwaltungskosten, Rechtsstrei-

tigkeiten und in Anspruch genommene 

Dienstleistungen) gebildet werden.

9.2 Besonderheiten bei der  
Ermittlung von Rückstellungen  
für passive latente Steuern
Bei Immobilien sind Rückstellungen 

für die Steuern zu berücksichtigen, 

die der Staat, in dem die Immobilie 

liegt, bei einem Veräußerungsgewinn 

voraussichtlich erhebt. Der potenzielle 

Veräußerungsgewinn ergibt sich aus 

dem Unterschiedsbetrag zwischen den 

Anschaffungskosten bzw. dem aktuellen 

Verkehrswert der Immobilie und dem 

steuerlichen Buchwert nach dem jewei-

ligen Steuerrecht des Staates. Veräuße-

rungsnebenkosten, die üblicherweise 

anfallen, können berücksichtigt werden. 

Steuerminderungsmöglichkeiten nach 

dem Steuerrecht des Staates, in dem die 

Immobilie belegen ist, sind auf Grund 

vorliegender, steuerlich verrechenbarer 

Verluste bis zur Höhe der Steuerbe-

lastung auf den Veräußerungsgewinn 

zu berücksichtigen. Insofern besteht 

eine Verrechnungspflicht für steuerlich 

verrechenbare Verlustvorträge. Sofern 

die Verluste die passiven latenten Steuern 

übersteigen, ist kein darüberhinausge-

hender Wertansatz möglich. Dies gilt 

grundsätzlich auch bei durch Immobi-

lien-Gesellschaften gehaltene Immobili-

en. Falls jedoch von einer Veräußerung 

der Immobilien-Gesellschaft einschließ-

lich der Immobilie ausgegangen wird, 

erfolgt bei der Bewertung der Beteili-

gung ggf. ein Abschlag für latente Steu-

erlasten. Für die Gesellschaft besteht ein 

Wahlrecht, die passiven latenten Steuern 

auf Ebene der Immobilien-Gesellschaft 

oder auf Ebene des Immobilien-Sonder-

vermögens zu bilden. 

Die weiteren Einzelheiten der Behand-

lung von Rückstellungen nach § 30 

Abs. 2 Nummer 2 KARBV werden von 

der Gesellschaft berücksichtigt.

10. Zusammengesetzte  
Vermögensgegenstände und  
Verbindlichkeiten
Aus verschiedenen Bestandteilen be-

stehende Vermögensgegenstände und 

Verbindlichkeiten sind jeweils anteilig 

nach den vorgenannten Regelungen zu 

bewerten. Weitere Einzelheiten der Be-

wertung ergeben sich aus der KARBV. 

11. Grundsätze ordnungsmäßiger 
Buchführung 
Bei Ansatz und Bewertung der sonsti-

gen Vermögensgegenstände, Verbind-

lichkeiten und Rückstellungen beachtet 

die Gesellschaft den Grundsatz der 

intertemporalen Anlegergerechtigkeit. 

Die Anwendung dieses Grundsatzes 

soll die Gleichbehandlung der Anle-

ger unabhängig von deren Ein- bzw. 

Austrittszeitpunkt sicherstellen. Die 

Gesellschaft wird in diesem Zusam-

menhang deshalb z. B. die Bildung von 

Rückstellungen von latenten Steuern 

und die lineare Abschreibung von An-

schaffungsnebenkosten vorsehen.

 

Die Gesellschaft wendet die formellen 

Grundsätze ordnungsmäßiger Buchfüh-

rung an, soweit sich aus dem KAGB, 

der KARBV und der Verordnung (EU) 

Nr. 231/2013 nichts anderes ergibt. 

Insbesondere wendet sie den Grundsatz 

der periodengerechten Erfolgsermitt-

lung an. Danach werden Aufwendungen 

und Erträge grundsätzlich über die 

Zuführung zu den Verbindlichkeiten 

bzw. Forderungen periodengerecht 

abgegrenzt und im Rechnungswesen 

des Sondervermögens im Geschäftsjahr 

der wirtschaftlichen Verursachung und 

unabhängig von den Zeitpunkten der 

Zahlung erfasst. Erfolgsabgrenzungen 

erfolgen dabei für wesentliche Aufwen-

dungen und Erträge, wie z. B.

–  �Mieterträge aus Liegenschaften,

–  �Zinserträge aus Liquiditätsanlagen 

und Gesellschafterdarlehen,

–  �Zinsaufwendungen aus Darlehens-

aufnahmen und erhaltenen Erbbau-

rechten,

–  �Aufwendungen für Ertragsteuern,

–  �Aufwendungen für Fonds- und Ver-

wahrstellengebühren.

Im Sinne der intertemporalen Anleger-

gerechtigkeit können z.B. die vorge-

nannten Sachverhalte auch über Bud-

gets abgebildet werden. Für die nicht 

in Anspruch genommenen Beträge des 

abgegrenzten Budgets kann dann eine 

Rückstellung gebildet werden.

Die Gesellschaft beachtet den Grund-

satz der Bewertungsstetigkeit. Danach 

werden die auf den vorhergehenden 

Jahresabschluss angewandten Bewer-

tungsmethoden beibehalten. 

Überdies wendet die Gesellschaft 

grundsätzlich den Grundsatz der Ein-

zelbewertung an, wonach alle Vermö-

gensgegenstände, Verbindlichkeiten 

und Rückstellungen unabhängig von-

Anhang
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einander zu bewerten sind; es erfolgt 

keine Verrechnung von Vermögensge-

genständen und Schulden und keine 

Bildung von Bewertungseinheiten. 

Gleichartige Vermögensgegenstände 

der Liquiditätsanlage, wie z.B. Wertpa-

piere, dürfen zu einer Gruppe zusam-

mengefasst und mit dem gewogenen 

Durchschnittswert angesetzt werden.

12. Eskalationsmaßnahmen zur 
Beseitigung von Differenzen bei 
sonstigen Vermögensgegenständen, 
Verbindlichkeiten und Rückstellungen
Sonstige Vermögensgegenstände, 

Verbindlichkeiten und Rückstellungen 

unterliegen einer täglichen Plausibi-

litätskontrolle durch die Abteilung 

Accounting. Im Falle von Unplausibili-

täten erfolgt unverzüglich eine Aufklä-

rung in Abstimmung mit den jeweili-

gen Fachabteilungen, gegebenenfalls 

unter Hinzuziehung der Verwahrstelle.

IV. Auf Fremdwährung  
lautende Vermögensgegen-
stände, Verbindlichkeiten  
und Rückstellungen

Auf Fremdwährung lautende Vermö-

gensgegenstände, Verbindlichkeiten 

und Rückstellungen werden zu dem 

unter Zugrundelegung des Mittags-

Fixings der Reuters AG um 13:30 Uhr 

ermittelten Devisenkurs der Währung 

des Vortages in Euro umgerechnet.

V. Berechnung des Netto-
inventarwerts je Anteil

Der Wert des Sondervermögens und 

der Nettoinventarwert je Anteil werden 

von der Gesellschaft unter Kontrolle der 

Verwahrstelle bei jeder Möglichkeit zur 

Ausgabe und Rücknahme von Anteilen 

ermittelt.

Der Wert des Sondervermögens ist auf 

Grund der jeweiligen Verkehrswerte der 

zu ihm gehörenden Vermögensgegen-

stände abzüglich der aufgenommenen 

Kredite und sonstigen Verbindlichkei-

ten zu ermitteln.

Der Nettoinventarwert je Anteil (An-

teilwert) wird mit zwei Nachkomma-

stellen ausgewiesen.

Ausgabe- und Rücknahmepreise wer-

den kaufmännisch auf zwei Nachkom-

mastellen gerundet.

Einzelheiten zur Behandlung von Feh-

lern bei der Anteilpreisermittlung unter 

Beteiligung der Verwahrstelle sind 

intern geregelt.

VI. Anlagestrategie des Son-
dervermögens und zulässige 
Vermögensgegenstände

Die spezifische Anlagestrategie des 

Sondervermögens sowie die zulässigen 

Vermögensgegenstände, in die das Son-

dervermögen investieren darf, ergeben 

sich aus den Anlagebedingungen des 

jeweiligen Sondervermögens.

VII. Überprüfung der  
Bewertungsgrundsätze  
und -verfahren

Die Gesellschaft wird die Bewertungs-

grundsätze und Bewertungsverfahren 

regelmäßig überprüfen. Die Überprü-

fung wird mindestens jährlich sowie 

bevor das Sondervermögen eine neue 

Anlagestrategie verfolgt oder in eine 

neue Art von Vermögensgegenständen 

investiert, die bislang nicht von diesen 

Grundsätzen abgedeckt wird, durchge-

führt. Empfehlungen für Änderungen 

an den Bewertungsgrundsätzen und 

-verfahren sind der Geschäftsleitung vor-

zulegen und von dieser zu genehmigen.

VIII. Überprüfung des  
Werts der einzelnen  
Vermögensgegenstände

Die Überprüfung der Bewertung von 

Immobilien und das Einleiten von 

Eskalationsmaßnahmen ist in Abschnitt 

I.12 dieser Richtlinie geregelt.

Die Überprüfung der Bewertung von 

Beteiligungen an Immobilien-Gesell-

schaften und das Einleiten von Eska-

lationsmaßnahmen ist in Abschnitt II 

dieser Richtlinie geregelt.

Die Überprüfung der Bewertung von 

sonstigen Vermögensgegenständen, 

Verbindlichkeiten und Rückstellungen 

und das Einleiten von Eskalationsmaß-

nahmen ist in Abschnitt III.12 dieser 

Richtlinie geregelt.
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Die Gesamtkostenquote zeigt die Summe der Kosten und Gebühren als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermögens 

innerhalb des Berichtszeitraums.

Die Gesamtkosten beinhalten die Vergütung der Fondsverwaltung, die Verwahrstellenvergütung, die Kosten externer Bewerter 

sowie sonstige Aufwendungen gemäß § 11 Abs. 6 BAB (mit Ausnahme von Transaktionskosten).

Im Berichtszeitraum ist keine erfolgsabhängige Vergütung angefallen.

Die transaktionsabhängige Vergütung stellt die Summe der Ankauf- und Verkaufsgebühren gem. § 11 Abs. 2, 3 und 4 BAB als 

Prozentsatz zum durchschnittlichen Fondsvermögen innerhalb des Berichtszeitraums dar. Die Quote ist über die Lebensdauer 

des Fonds stark schwankend und lässt deshalb keine Rückschlüsse auf die Performance des Fonds zu.

Im Berichtszeitraum ist keine transaktionsabhängige Vergütung angefallen.

Angaben zu den Kosten gemäß § 101 Abs. 2 Nr. 2., 3. und 4. KAGB
Der Kapitalverwaltungsgesellschaft f ließen keine Rückvergütungen bezüglich der aus dem Sondervermögen an die Verwahr-

stelle und an Dritte geleisteten Vergütungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft gewährt aus der an sie gezahlten Verwaltungsvergütung an Vermittler, z. B. Kreditinstitute, 

derzeit keine Vermittlungsentgelte als so genannte Vermittlungserfolgsprovisionen.

Im Geschäftsjahr wurden keine Vergütungen, die dem Sondervermögen von der Kapitalverwaltungsgesellschaft selbst, einer an-

deren Kapitalverwaltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft, mit der die Kapitalverwaltungsgesellschaft durch eine wesentliche 

unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist oder eine EU-Verwaltungsgesellschaft oder ausländische AIF-Verwal-

tungsgesellschaft als Verwaltungsvergütung für die im Sondervermögen gehaltenen Anteile berechnet.

Im abgelaufenen Geschäftsjahr sind keine Ausgabeaufschläge und Rücknahmeabschläge im Sinne von § 101 Abs. 2  

Nr. 4. KAGB angefallen.

Wesentliche sonstige Erträge und Aufwendungen
Im Berichtszeitrum sind keine sonstigen Erträge verbucht worden. 

Die sonstigen Aufwendungen sind die dem Sondervermögen gemäß § 11 BAB belastbaren Kosten. Sie enthalten im Wesentli-

chen allgemeine Beratungskosten in Höhe von 25 TEUR und Sachverständigenkosten in Höhe von 13 TEUR.

Anhang
IV. Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote 0,17 %

Erfolgsabhängige Vergütung 0,00 %

Transaktionsabhängige Vergütung 0,00 %

Transaktionskosten 0,00 EUR
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V. Angaben zur Mitarbeitervergütung gem. § 101 Abs. 3 KAGB
 
I. Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschäftsjahr der KVG gezahlten Vergütungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 1 KAGB

VI. Angaben zu wesentlichen Änderungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB

Am 25.06.2018 wurde ein neuer Verkaufsprospekt für das Sondervermögen Catella Modernes Wohnen veröffentlicht. Die Än-

derungen haben sich im Wesentlichen aus den Änderungen der Allgemeinen und Besonderen Anlagebedingungen ergeben, die 

im Wesentlichen zur Umsetzung der seit dem 01.01.2018 anzuwendenden Neufassung des Investmentsteuergesetzes erfolgten. 

Am 03.09.2018 wurde ein neuer Verkaufsprospekt und neue wesentliche Anlegerinformationen veröffentlicht. Anlass dieser 

Aktualisierung war das Ausscheiden von Herrn Xavier Jongen aus dem Vorstand der Kapitalverwaltungsgesellschaft Catella Real 

Estate AG.

II. Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschäftsjahr der KVG gezahlten Vergütung an Risktaker  
gem. § 101 Abs. 3 Nr. 2 KAGB

Summe der im abgelaufenen Geschäftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergütungen 7.023.472,70 EUR

Davon feste Vergütungen 5.385.268,85 EUR

Davon variable Vergütungen 1.638.203,85 EUR

Zahl der Mitarbeiter im abgelaufenen Geschäftsjahr (Stichtag 31.12.2017) 65

Vom Sondervermögen gezahlte Carried Interests 0,00 EUR

Summe der im abgelaufenen Geschäftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergütungen  
an Mitarbeiter, deren Tätigkeit sich im Wesentlichen auf das Risikoprofil des Sondervermögens 
ausgewirkt hat.

2.250.222,76 EUR

Davon an Führungskräfte 2.250.222,76 EUR

Davon an übrige Mitarbeiter 0,00 EUR
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Anhang
VII. Zusätzliche Informationen
 
Prozentualer Anteil der schwer liquidierbaren Vermögensgegenstände gem. § 300 Abs. 1 Nr.1 KAGB
Der prozentuale Anteil der schwer liquidierbaren Vermögensgegenstände, für die besondere Regelungen gelten, liegt bei 0,0 %. 

Angaben zu neuen Regelungen zum Liquiditätsmanagement gem. § 300 Abs. 1 Nr. 2 KAGB
Im abgelaufenen Geschäftsjahr wurden keine neuen Regelungen zum Liquiditätsmanagement für das Sondervermögen getroffen.

Angaben zum Risikoprofil gem. § 300 Abs. 1 Nr. 2 KAGB
Das Sondervermögen wird mit der Risikoausrichtung Core verwaltet und verfolgt eine renditeorientierte Anlagepolitik. Das 

Risikomanagementsystem für das Sondervermögen umfasst die fortlaufende Erfassung, Messung, Steuerung und Überwachung 

der wesentlichen Risiken. Wesentliche Risiken, denen das Sondervermögen ausgesetzt ist, sind Adressausfallrisiken, Zinsände-

rungsrisiken, Währungsrisiken, Liquiditätsrisiken, Marktpreisrisiken sowie operationelle Risiken. Aufgrund der strategischen 

Ausrichtung des Sondervermögens auf Wohnimmobilieninvestments ergeben sich zudem insbesondere auch Konzentrationsrisi-

ken. Zur Steuerung der Risiken ist ein dem Risikoprofil des Sondervermögens adäquates Limitsystem eingerichtet, das laufend 

überwacht wird.

Ein Verfahren zur Früherkennung von Risiken wird vorgehalten.

Angaben zur Änderung des maximalen Umfangs des Leverage gem. § 300 Abs. 2 Nr. 1 KAGB
Im Berichtsjahr wurde der für das Sondervermögen eingesetzte maximale Umfang des Leverage nicht geändert.

Leverage-Umfang nach Bruttomethode bezüglich ursprünglich festgelegtem Höchstmaß 2,99

Tatsächlicher Leverage-Umfang nach Bruttomethode 0,78

Leverage-Umfang nach Commitmentmethode bezüglich ursprünglich festgelegtem Höchstmaß 2,99

Tatsächlicher Leverage-Umfang nach Commitmentmethode 1,07

Risikoprofil1 Core

1	 Entspricht der INREV-Stilklassifizierung „Core“ gemäß Appendix 5.1 der INREV Guidelines vom November 2008 mit Update im Oktober 2012.
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Gremien
Kapitalverwaltungsgesellschaft
Catella Real Estate AG

Alter Hof 5

D-80331 München

Telefon +49-89-189 16 65-0

Telefax +49-89-189 16 65-466

Handelsregister: Amtsgericht München 

Handelsregisternummer: HRB 169 051

Gründung

18.01.2007

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital 

am 31.12.2017

2.500 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2017

3.624 TEUR

Aufsichtsrat
Dr. Andreas Kneip
Aufsichtsratsvorsitzender 

Selbständiger Berater

Knut Pedersen 
stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender

Catella AB, Schweden

Chief Executive Officer

Josef Brandhuber
Selbständiger Berater

Bernd Schöffel
Wirtschaftsprüfer/Steuerberater

Markus Holmstrand
Catella AB, Schweden

Chief Financial Officer

Timo Nurminen
Catella Property Oy

Managing Director

Vorstand
Henrik Fillibeck
Xavier Jongen – bis 31.08.2018

Dr. Bernd Thalmeier
Jürgen Werner

Gesellschafter
Catella Property Fund Management AB, 

Stockholm/Schweden (94,5 %)

Fastighetsaktiebolaget Bremia,  

Kalmar/Schweden (5,5 %)

Verwahrstelle
CACEIS Bank S.A., Germany Branch

Lilienthalallee 34–36

D-80939 München 

Gezeichnetes Kapital am 31.12.2017

1.273.377 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2017

2.308.648 TEUR

Abschlussprüfer
PricewaterhouseCoopers GmbH

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Bernhard-Wicki-Str. 8

D-80636 München

Externe Bewerter und  
Ankaufsbewerter

a) Externe Bewerter
Markus Obermeier – bis 30.06.2018

Dipl.-Ing. (FH)

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.

Michael Post 
Dipl.-Betriebswirt (FH)

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.

Florian Lehn – ab 01.07.2018

Dipl.-Ing. (FH)

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.

Dr. Hubert Geppert – ab 01.07.2018

Dipl.- Kfm.

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.
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b) Ankaufsbewerter
Carsten Troff 
Dipl.-Volkswirt

DIAZert – Zertifizierter Sachverständi-

ger für Immobilienbewertung mit dem 

Schwerpunkt Investment nach DIN EN 

ISO/IEC 17024

Dr. Martin Töllner 
Dipl.-Ing., Architekt

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.

Sylvie Westenberger 
Dipl.-Ing., Architektin 

Öffentlich bestellte und vereidigte 

Sachverständige für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken, 

Mieten und Pachten. 

Thomas Kraft 
Dipl.-Ing., Architekt 

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.

Winfried Schneider
Dipl.-Ing.

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.

Richard Umstätter
Dipl.-Sachverständiger DIA

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.

Anlageausschuss
Im Berichtszeitraum wurde kein  

Anlageausschuss gebildet.
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Sitz in München

Vorstand: 
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