





Kennzahlen ,,auf einen Blick"

Fondsvermdgen Stand 28.02.2018 Stand 31.08.2017
Fondsvermdgen netto 116.371 152353  TEUR
Fondsvermdgen brutto (Fondsvermdégen netto zzgl. Kredite) 116.371 166.804  TEUR
Netto-Mittelzufluss/-abfluss' (korrigiert um Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich) 0 0 TEUR
Finanzierungsquote? 0,0 I, %

Immobilienvermégen
Immobilienvermogen gesamt (Summe der Verkehrswerte/Kaufpreise fur die ersten drei Monate) 86.985 129985  TEUR

davon direkt gehalten 0 0 TEUR
davon tiber Immobilien-Gesellschaften gehalten 86.985 129985  TEUR

Anzahl der Fondsobjekte gesamt 6 9

davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 6 9
davon im Bau/Umbau 0 0

Veranderungen im Immobilienportfolio'

Ankaufe von Objekten 0 0
Verkaufe von Objekten 3 5

Vermietungsquote’ 64,9 84,8 %

Liquiditat
Brutto-Liquiditat? 26.891 37491 TEUR
Gebundene Mittel 450 30570 TEUR
Netto-Liquiditat® 26441 6921 TEUR
Liquiditatsquote’ 22,7 16,8 %

Wertentwicklung (BVI-Rendite)®?

Berichtszeitraum' -4.3 -6,3 %
seit Auflage' -89 -4,8 %

Anteile
Umlaufende Anteile 22.555.737 22.555.737 Stiick
Anteilwert'! 516 6,75 EUR

Ausschiittung
Tag der Ausschittung n.a. 22(?0%%8:;/
Ausschittung je Anteil n.a. 1,30/1,0 EUR

Auflage des Fonds: 03.09.2007

ISIN: DEOOOAOMY559

WKN: AOMY55

Internet:  www.catella.com/immobilienfonds

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

Im Berichtszeitraum 01.09.2017 bis 28.02.2018, im Vergleichszeitraum 01.09.2016 bis 31.08.2017.

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

Auf Basis Jahres-Bruttosolimietertrag, durchschnittlich.

Die Bruttoliquiditdt errechnet sich aus den Liquiditdtsanlagen korrigiert um die Forderungen/Verbindlichkeiten aus Anteilsabsatz abzlglich kurzfristiger
Kreditaufnahme auf laufenden Konten.

Gebundene Mittel: flir Ausschiittungen vorgesehene Mittel, flir Ankdufe und Bauvorhaben reservierte Mittel, Bewirtschaftungskosten, Verbindlichkeiten
aus Grundstiickskdufen und Bauvorhaben, Verbindlichkeiten aus anderen Griinden (abztiglich Verbindlichkeiten aus Devisentermingeschéften zuziiglich
100 % der Verbindlichkeiten aus Devisentermingeschaften, die in den néchsten drei Monaten féllig werden, zuztiglich 50 % der Verbindlichkeiten aus
Devisentermingeschaften, die in den néchsten vier bis 12 Monaten fallig werden) und kurzfristige Riickstellungen.

Brutto-Liquiditat abziglich gebundener Mittel.

Netto-Liquiditat bezogen auf Fondsvermdégen netto.

Berechnungsmethode nach Unterlagen des Bundesverbandes Investment und Asset Management e. V. (BVI): Berechnungsgrundlage: Anlage,
Endbewertung und Ertragswiederanlage der Ausschiittung zum Anteilwert (= kostenfreie Wiederanlage).

Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermégens erméglicht keine Prognose fiir die zukiinftige Wertentwicklung.

1% Angabe zum 28.02.2018 fir den Zeitraum vom 03.09.2007 bis 28.02.2018, Angabe zum 31.08.2017 fir den Zeitraum 03.09.2007 bis 31.08.2017.

' Auf einen Ausweis des Ausgabe- bzw. Riicknahmepreises wird verzichtet, da derzeit weder ein Ausgabeaufschlag noch ein Ricknahmeabschlag
erhoben wird und somit sowohl der Ausgabe- als auch der Riicknahmepreis dem Anteilpreis entsprechen.
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Zwischenbericht der Fondsverwaltung

Sehr geehrte Anlegerin,
schr gechrter Anleger,

mit dem vorliegenden Halbjahres-
bericht informieren wir Sie tiber die
Entwicklung des Sondervermaogens
,Focus Nordic Cities“ im Zeitraum
vom 1. September 2017 bis zum
28. Februar 2018.

Bekanntlich hat die Catella Real Estate
AG gem. § 99 Abs. 1 des Kapitalanla-
gegesetzbuchs (nachstehend ,,KAGB),
§ 16 Abs. 1 der Allgemeinen Anlagebe-
dingungen (nachstehend ,,AAB*) die
Verwaltung des Sondervermogens ,,Fo-
cus Nordic Cities* mit Wirkung zum
23. Dezember 2018 gekiindigt und
aufgrund dieser auflergewohnlichen
Umstinde die Ausgabe und Riicknah-
me von Anteilen des Sondervermégens
gem. § 258 Abs.1iV.m. § 98 Abs. 2
Satz 1 KAGB, § 12 Abs. 7 der Allge-

meinen Anlagebedingungen ausgesetzt.

Nach umfassender Priifung aller
Moglichkeiten der Liquidititsbeschaf-
fung war der Vorstand der Catella Real
Estate AG zu der Auffassung gelangt,
dass eine nachhaltige Fortfithrung der
Verwaltung des Sondervermogens nicht
mehr gewihrleistet werden kann. Ein
wesentlicher Grund fiir die Entschei-
dung zur Kiindigung und der damit
verbundenen Auflosung des Sonder-
vermogens lag darin begriindet, dass
die Catella Real Estate AG aufgrund
der zum Zeitpunkt der Kiindigung be-
kannten Riickgabeverlangen verschiede-
ner Anleger — selbst wenn ausreichend
liquide Mittel rechtzeitig beschaftt
werden konnten — das Fondsvolumen
soweit schrumpfen lassen miisste, dass

fiir die verbleibenden Anleger kein der
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urspriinglichen Anlagepolitik gerecht
werdendes Restportfolio aufrecht erhal-

ten werden kann.

Der Vorstand der Catella Real Estate
AG hat sich daher dazu entschieden,
frithzeitig den Schritt der Kiindigung
des Verwaltungsmandates und damit
verbunden der Auflosung des Sonder-
vermogens zu gehen, um rechtzeitig
Klarheit zu schaffen und den Anlegern
einen schnellstméglichen Zugang zu
ihrem Kapital zu ermoglichen. Die
Kindigung wurde im Bundesanzei-
ger vom 23. Dezember 2015 bekannt
gemacht. Dartiber hinaus wurde die
Kindigung, die damit verbundene
Aussetzung der Anteilausgabe und
-riicknahme sowie die Auflosung des
Sondervermégens in der ,,Borsen-
zeitung® sowie auf der Internetseite
www.catella.com/immobilienfonds
veroftentlicht. Bis zum Wirksamwerden
der Kiindigung am 23. Dezember 2018
bleibt die Catella Real Estate AG als
Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir die
weitere Verwaltung und die Auflosung
des Sonderverméogens ebenso wie fiir
die Betreuung der Anleger verantwort-
lich. Mit Wirksamwerden der Kiindi-
gung am 23. Dezember 2018 geht das
Sonderverméogen ,,Focus Nordic Cities“
in seinem dann gegebenen Bestand auf
die Verwahrstelle des Sondervermogens
(derzeit Caceis Bank S.A., Germany
Branch) tber. Die Verwahrstelle hat das
Sondervermogen final abzuwickeln und

an die Anleger zu verteilen.

Performance

Der ,,Focus Nordic Cities“ realisierte

seit Auflage im Jahr 2007 eine Gesam-

trendite nach BVI von -8,9 % (Stand:
28.02.2018). Dieser Wert entspricht
einer durchschnittlichen Jahresrendite
von -0,9 % p.a. bezogen auf die gesamte
Fondslaufzeit. Im ersten Halbjahr des
Geschiftsjahres 2017/2018 realisierte
der ,,Focus Nordic Cities“ eine BVI-

Gesamtrendite von -4,3 %.

Liquiditat

Das Gesamtvolumen der Liquiditits-
anlagen (Bruttoliquiditit) des Fonds
betrigt zum Stichtag 28.02.2018

rund 26,9 MEUR (23,1 % des Netto-
fondsvolumens). Es ist beabsichtigt,

im Rahmen des Liquidationsprozesses
halbjihrliche Ausschiittungen bzw.
Riickzahlungen an die Anleger vorzu-
nehmen, wobei die Hohe der Ausschiit-
tungen mafigeblich von Kreditriickfiih-
rungen abhingt. Im Berichtszeitraum
wurde am 20.12.2017 eine Endaus-
schiittung in Hohe von 29,3 MEUR
(1,30 EUR je Anteil) vorgenommen.
Ferner wurden Tilgungen mit einem
Gesamtvolumen von und 14,5 MEUR
vorgenommen. Durch die Tilgungen
wurden die letzten beiden Fremdfi-
nanzierungen des Sondervermogens

komplett zurtickgefiihrt.

Verkaufe

In der Berichtsperiode wurden aus
dem Fondsportfolio drei Immobilien
verduflert. Im Oktober 2017 erfolgte
der Ubergang von Besitz, Nutzen und
Lasten fiir das Objekt ,,Hotel Victoria“
in Stavanger (Norwegen). Im Novem-
ber 2017 erfolgte das Closing fiir das
Objekt ,,Kodara“ in Parnu (Estland).



Im Dezember 2017 fand der Ubergang
von Besitz, Nutzen und Lasten fiir das
Objekt ,,Bogstadveien® in Oslo (Nor-

wegen) statt.

,,Hotel Victoria*

(Stavanger, Norwegen)

Das Maklerhaus UNION Norsk
Naringsmegling AS wurde mit der
internationalen Vermarktung des
Objektes beauftragt. Nach lingeren
Verhandlungen gab ein norwegi-
scher Immobilieninvestor innerhalb
des strukturierten Bieterverfahrens
das hochste Gebot ab. Der verein-
barte Kaufpreis belduft sich auf

143,5 MNOK und liegt damit knapp
unterhalb des damaligen Verkehrswer-
tes von 147,2 MNOK (August 2017).
Mit Zahlung des Kaufpreises wurde
die Fremdfinanzierung in Hohe von
81,7 MNOK komplett zurtickgefiihrt.
Das Objekt wurde innerhalb eines

Share Deals verkauft.

,»Kodara“ (Parnu, Estland)

Mit der Vermarktung des Objektes
wurde das am baltischen Markt fiithren-
de Haus Catella STA beauftragt. Nach
ciner lingeren Vermarktungsphase,
insbesondere bei lokalen institutio-
nellen Investoren und potentiellen

Kéufern zur Eigennutzung, konnte am

01. November 2017 der Kaufvertrag
unterzeichnet werden. Der vereinbarte
Kaufpreis belduft sich auf 2,0 MEUR
und liegt damit iiber dem damaligen
Verkehrswert von 1,8 MEUR (August
2017). Das Objekt wurde in Form eines
Share Deals verkauft, Ubergang von
Besitz, Nutzen und Lasten erfolgte am

Tag der Kaufvertragsunterzeichnung.

,,Bogstadveien* (Oslo, Norwegen)
Das Maklerhaus Newsec wurde nach
einem Sales Pitch mit der internationa-
len Vermarktung des Objektes beaut-
tragt. Aus den eingegangenen Geboten
(in zwei Gebotsrunden) entschied ein
norwegischer Investor den Ankauf

fur sich. Der vereinbarte Kaufpreis

fur die Immobilie belduft sich auf
179,6 MNOK und damit knapp unter-
halb des aktuellen Verkehrswertes von
180,2 MNOK (Oktober 2017). Mit
Zahlung des Kaufpreises wurde das
Darlehen in Hohe von 52,5 MNOK
komplett zurtickgefithrt. Das Objekt
wurde innerhalb eines Share Deals

verkauft.

Ausblick

Mit der Kiindigung des Verwaltungs-

mandates wurde es notwendig, eine

neue Strategie zu entwickeln, die
nun-mehr die optimale Kapitalisierung
des gesamten Immobilienportfolios

bis zum Ende der Kiindigungsfrist in
den Fokus riickt. Daher erarbeitete das
Fonds- und Assetmanagement einen
entsprechenden Verkaufsplan fiir das
gesamte Portfolio, der die besonderen
Charakteristika der Objekte sowie
auch die aktuellen makro- und mikro-
okonomischen Faktoren berticksichtigt.
Der Verkaufsplan wird kontinuierlich
weiter verfolgt und ggf. an verinderte
Marktgegebenheiten angepasst. Ziel
ist es weiterhin, die Objekte innerhalb
der dreijihrigen Liquidationsfrist zu

veriuflern.

Innerhalb der Berichtsperiode wur-

de neben den drei o.a. Verkiufen

der Verkaufsprozess fiir die beiden
Liegenschaften im Baltikum weiter
fortgefiihrt. Ferner wurde der Verkaufs-
prozess fiir das Objekt ,,Vuorikatu® in
Helsinki gestartet. Die Absichtserkli-
rung eines lokalen Investors liegt vor,
Ziel ist der Abschluss der Transaktion

im zweiten Quartal 2018.
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/wischenbericht der Fondsverwaltung

Geografische Verteilung der Fondsimmobilien

(Basis Verkehrswert)!
f\ Schweden 20,1 %

Lettland 8,9 %

Norwegen 26,2 %

Finnland 44,8 %

Nutzungsarten der Fondsimmobilien Wohnen 0,6 %

(Berechnung anhand der Nettosollmieten)

Freizeit 2,2 %
KfZ 4,3 %

Handel/Gastronomie 8,2 %

Biro 56,5 %

Industrie (Lager/Hallen) 12,0 %

Hotel 16,2 %

GrolBenklassen der Fondsimmobilien
(Basis Verkehrswert)!

10 <= 25 Mio. EUR 91,1 % 0 <= 10 Mio. EUR 8,9 %
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Wirtschaftliche Altersstruktur der Fondsimmobilien
(auf Basis der im Gutachten des externen Bewerters

angegebenen Restnutzungsdauern)

15 <= 20 Jahre 12,7 %

<=5 Jahre 13,5 % |0 <= 15 Jahre 53,7 %

mehr als 20 Jahre 20,1 %

Branchenanalyse aller Mieter

(auf Basis der monatlichen Nettosollmiete)
Sonstiges 25,1 %

Hotel/Gastronomie 35,5 % ~ Individuals 2.9 %
\ Technologie 2,8 %

Dienstleistungen 2,3 %
Produzierendes Gewerbe 1,0 %
Bau/lImmobilien 0,6 %
Verlagswesen 0,1 %

Grof3-, Einzelhandel 17,1 %

Logistik 12,6 %

" Berechnungsbasis ist der Durchschnittswert der Gutachten zweier externer Bewerter; Ansatz Nettokaufpreis fiir drei Monate bis zur Erstbewertung durch den externen Bewerter.
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/wischenbericht der Fondsverwaltung

Liquiditatsanlagen

Die Liquidititsanlagen zum Stichtag belaufen sich auf 26.891 TEUR und werden allesamt auf laufenden Bankkonten gehalten.
Zur Erfiillung von Verbindlichkeiten aus Grundstiicksbewirtschaftung sind 119 TEUR, fiir Verbindlichkeiten aus Grund-
stiickskdufen und Bauvorhaben 20 TEUR, fiir Verbindlichkeiten aus anderen Griinden 335 TEUR und fiir Riickstellungen

81 TEUR reserviert. Den Verbindlichkeiten aus der Grundstiicksbewirtschaftung stehen entsprechende Forderungen in Hohe
von 104 TEUR gegentiber.

Ubersicht Kredite

Kreditvolumen In 9% des Verkehrswertes Kreditvolumen In 9% des Verkehrswertes
(direkt) aller Fondsimmobilien (indirekt Gber aller Fondsimmobilien
Beteiligungsgesellschaften)

in TEUR in TEUR

Euro-Kredite

NOK 0 00 0 00
SEK 0 00 0 00
EEK 0 00 0 00
GESAMT 0 0,0 0 0,0

Ubersicht Wahrungsrisiken

Offene Wahrungspositionen | In 9% des Fondsvolumens

zum Berichtsstichtag (netto) pro Wahrungsraum
in TEUR in %
SEK
NOK 18.800 162
GESAMT 19.590 16,9

Ubersicht Zinsanderungsrisiko

unter | Jahr 0 0,0
| bis 2 Jahre 0 00
2 bis 5 Jahre 0 0,0
5 bis 10 Jahre 0 0,0
Uber 10 Jahre 0 0,0
GESAMT 0 0,0
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Ende der Laufzeit der Kredite

In % des Kreditvolumens' (Basis Kalenderjahr)

Zum Abschlussstichtag wurden keine Bankdarlehen vom Sondervermogen gehalten.

Ende der Zinsfestschreibung

In % des Kreditvolumens' (Basis Kalenderjahr)

Zum Abschlussstichtag wurden keine Bankdarlehen vom Sondervermogen gehalten.

Personal und Organisation

Es ergaben sich keine Anderungen in der Geschiftsorganisation der Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Miinchen, im April 2018
Catella Real Estate AG

_ Bewid
/’%ég o N M/

H. Fillibeck X. Jongen Dr. B. Thalmeier J. Werner
Vorstand Vorstand Vorstand Vorstand

' Kreditvolumen gesamt O EUR.
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Ubersicht Vermietung

Vermietungsinformationen

Vermietungsinformationen' DE Gesamt FI Lv (\[e] N Gesamt Gesamt
in % direkt direkt indirekt indirekt indirekt indirekt indirekt direkt
und
indirekt
0,0

Jahresmietertrag Biiro 0,0 67,6 244 20,2 784 56,5 56,5
Jahresmietertrag Handel/Gastronomie 0,0 0,0 13,5 23,6 0,0 0,0 8,2 8,2
Jahresmietertrag Hotel 0,0 0,0 0,0 0,0 798 0,0 16,2 16,2
Jahresmietertrag Industrie (Lager, Hallen) 00 00 53 52,1 0,0 174 12,0 12,0
Jahresmietertrag Wohnen 0,0 0,0 14 0,0 0,0 0,0 0,6 0,6
Jahresmietertrag Freizeit 00 0,0 49 0,0 0,0 0,0 2,2 2,2
Jahresmietertrag Kfz 0,0 0,0 73 0,0 0,0 4,2 4,3 4,3
Jahresmietertrag Andere 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Biiro 0,0 0,0 41,6 0,0 0,0 41,4 279 279
Leerstand Handel/Gastronomie 00 00 1,0 0,0 0,0 0,0 04 04
Leerstand Hotel 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Industrie (Lager, Hallen) 0,0 0,0 35 0,0 0,0 4,2 2,6 2,6
Leerstand Wohnen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Freizeit 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Kfz 0,0 0,0 4,2 0,0 0,0 24 24 24
Leerstand Andere 00 0,0 0,0 0,0 0,0 74 1.8 1.8
Vermietungsquote? 0,0 0,0 49,7 100,0 100,0 44,6 64,9 64,9

! Berechnung der Jahresmietertrage auf Basis der Nettosolimieten; Berechnung der Leerstinde und Vermietungsquote auf Basis der Bruttosollmieten.
2 Zeitraumbezogene Vermietungsquote.
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Restlaufzeit der Mietvertrége (Basis Nettosollmieten)

Restlaufzeit der DE Gesamt FI LV \[e} NS Gesamt ?esljtrnt
Mietvertrige in % Direkt direkt indirekt indirekt indirekt indirekt indirekt irlmtieirekut.
Wohnungsmietvertrage 0,0 0,0 2,7 0,0 00
2018 00 00 34 80,8 00 29,5 189 189
2019 00 00 21,6 19,2 00 11,0 12,5 12,5
2020 00 00 64 0,0 00 38,5 89 89
2021 00 00 153 00 00 12,8 76 7,6
2022 00 00 10,6 0,0 00 82 5,1 5,1
2023 00 00 12,3 00 00 00 43 43
2024 00 00 00 0,0 00 00 00 0,0
2025 00 0,0 277 0,0 0,0 0,0 9,6 9,6
2026 00 00 00 00 00 00 00 00
2027 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
2027+ 00 00 00 00 100,0 00 322 32,2
Restlaufzeit der Mietvertrage
(Basis Nettosollmieten)
35%
32,2
30%
25%
0% 18,9
5% 12,5
9,6
9 8,9 ,
10% 76
5,1
' 43
5%
0,9 I 0,0 0,0 0,0
0% LI
g & 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2027+
g
&£&
IS
§§
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Zusammengefasste

Vermdgensaufstellung

zum 28. Februar 2018

A. Vermobgensgegenstinde

Anteil am

Fondsvermdgen
in %

I.  Immobilien
(siehe Vermégensaufstellung, Teil I: Immobilienverzeichnis)

I. Geschdftsgrundstiicke
(davon in Fremdwahrung)

Summe der Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

(0,00)

0,00

0,00

0,00

0,00

Il.  Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(siehe Vermdgensaufstellung, Teil I: Immobilienverzeichnis)

I. Mehrheitsbeteiligungen
(davon in Fremdwahrung)

Summe der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

(30961301 94)

(30961.301,94)

76.259.250,78

76.259.250,78

65,53

65,53

Il Liquiditdtsanlagen
(siehe Vermdgensaufstellung, Teil Il: Bestand der Liquiditcit)

|. Bankguthaben
(davon in Fremdwahrung)

Summe der Liquiditatsanlagen
(davon in Fremdwahrung)

(19.704.060,51)

(19.704.060,51)

26.891.088,17

26.891.088,17

23,11

IV.  Sonstige Vermd&gensgegenstinde

|. Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung
(davon in Fremdwahrung)

2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

3. Zinsanspriiche
(davon in Fremdwahrung)

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

5. Andere
(davon in Fremdwahrung)

Summe der Sonstigen Vermdgensgegenstande
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

(8.303.104,84)

(21.08643)

(0,00)

(0,00)

(1.886.998,86)

(10.221.190,13)

103.906,65

11.643.854,84

21.086,43

0,00

0,00

2.005.58398

13.774.431,90

0,09

10,01

0,02

0,00

1,72

11,84

Summe Vermégensgegenstande
(davon in Fremdwahrung)

(60.886.552,58)

116.924.770,85

100,48
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Anteil am

Fondsvermogen
in %

B. Schulden

l. Verbindlichkeiten aus

I. Krediten 0,00 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
2. Grundstlckskaufen und Bauvorhaben 19.594,69 0,02
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
3. Grundsticksbewirtschaftung 118.534,06 0,10
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
4. anderen Griinden 335.321,72 0,29
(davon in Fremdwahrung) (57.207,25)
Summe der Verbindlichkeiten 473.450,47 0,41
(davon in Fremdwahrung) (57.207,25)
1. Riickstellungen 80.683,40 0,07
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
Summe der Schulden 554.133,87 0,48
(davon in Fremdwahrung) (57.207,25)
C. Fondsvermégen 116.370.636,98 100,00
Anteilwert (EUR) 5,16
Umlaufende Anteile (Stiick) 22.555.737

Devisenkurse per 27.02.2018
Norwegische Krone 1 Euro = 9,63495 NOK
Schwedische Krone 1 Euro = 10,07555 SEK

Unter Fremdwihrung sind simtliche Nicht-Euro-Positionen zu verstehen. Auf Fremdwihrung lautende Positionen werden zu

den von der Reuters AG am 27.02.2018 um 13.30 Uhr ermittelten Devisenmittelkursen in Euro umgerechnet.
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Erlauterungen zur
Vermaogensaufstellung

Fondsvermdgen

Zum Ende des Berichtszeitraumes betrigt
das Fondsvermogen 116.371 TEUR.
Dies entspricht bei 22.555.737 Anteilen
zum Jahresabschluss einem Anteilpreis
von 5,16 EUR.

Im Berichtszeitraum wurden weder
Anteile ausgegeben noch zuriickge-

nommen.

Drei indirekt tiber Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften gehaltene
Objekte wurden im Berichtszeitraum
verduflert. Zum 28.02.2018 zihlen
sechs indirekt tiber Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften gehalte-
ne Objekte zum Portfolio des Focus
Nordic Cities. Detaillierte Informa-
tionen zur Zusammensetzung des
Immobilienvermégens sind im

Immobilienverzeichnis dargestellt.

Immobilien

Der Fonds verfiigt tiber keine direkt
gehaltenen Liegenschaften zum Be-

richtsstichtag.

Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften

Zum Berichtsstichtag beliduft sich
der Wert der Beteiligungen auf
76.259 TEUR.

Im Berichtszeitraum wurde die Betei-

ligung an der Immobilien-Gesellschaft
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“VictoriaNorge Eiendom AS“ in Nor-
wegen per 01.10.2017, die Beteiligung
»Bogstadveien 1 Holding AS“ ebenfalls
in Norwegen per 01.12.2017 sowie die
Beteiligung ,,Bradlink OU* in Estland
per 01.11.2017 verkauft.

Liquiditatsanlagen

Die Liquidititsanlagen zum Stichtag
belaufen sich auf 26.891 TEUR und
werden allesamt auf laufenden Bank-
konten gehalten. Detaillierte Informa-
tionen zur Zusammensetzung der Li-
quidititsanlagen sind in der Ubersicht

Bestand der Liquiditit dargestellt.

Zur Erftllung von Verbindlichkeiten
aus Grundstiicksbewirtschaftung sind
119 TEUR, fiir Verbindlichkeiten aus
Grundstiickskiufen und Bauvorhaben
20 TEUR, fiir Verbindlichkeiten aus
anderen Griinden 335 TEUR und fiir
Riickstellungen 81 TEUR reserviert.
Den Verbindlichkeiten aus der Grund-
stlicksbewirtschaftung stehen ent-
sprechende Forderungen in Hohe von
104 TEUR gegentiber.

Sonstige Vermogensgegen-
stande

Die sonstigen Vermogensgegenstin-
de betragen zum Berichtsstichtag
13.774 TEUR.

Die Forderungen aus der Grundstiicks-
bewirtschaftung der direkt gehaltenen
Objekte in Hohe von 104 TEUR

setzen sich zusammen aus Forderungen
aus noch nicht abgerechneten umla-
gefihigen Betriebskosten in Hohe von
93 TEUR sowie Mietforderungen in
Hohe von 11 TEUR.

Die Forderungen an Immobilien-Ge-
sellschaften (11.644 TEUR) ergeben
sich aus gewihrten Gesellschafterdar-

lehen.

Die Zinsanspriiche betragen 21 TEUR
und bestehen aus Forderungen aus
Festgeldzinsen und Zinsen aus Gesell-

schafterdarlehen.

Unter den anderen sonstigen Vermogens-
gegenstinden (2.006 TEUR) befinden
sich Forderungen aus der Absicherung
der Wihrungsrisiken aus dem auslin-
dischen Immobilienvermégen durch
Devisentermingeschifte (1.109 TEUR),
Forderungen aus dem Verkauf der
Beteiligung ,,Helsfyr Panorama AS“
(714 TEUR), Forderungen aus den ver-
auslagten Nebenkosten fiir den Verkauf
weiterer Beteiligungen (95 TEUR) sowie
Forderungen aus der Bewirtschaftung
von Immobilien (88 TEUR).

Verbindlichkeiten

Die Summe der Verbindlichkeiten be-
trigt zum Stichtag 473 TEUR.

Die Verbindlichkeiten aus Grund-
stiickskidufen und Bauvorhaben beste-
hen aus Sicherheitseinbehalten und
belaufen sich auf 20 TEUR.



Die Position Verbindlichkeiten aus
Grundstiicksbewirtschaftung in Hohe
von 119 TEUR enthilt im Wesentli-
chen von Mietern erhaltene Vorauszah-

lungen auf Betriebskosten.

Die Verbindlichkeiten aus anderen
Griinden (335 TEUR) enthalten

aus Lieferungen und Leistungen
(242 TEUR), Verbindlichkeiten aus
Verwaltungskosten (52 TEUR) sowie
Verbindlichkeiten aus Umsatzsteuer
(41 TEUR).

Riickstellungen

Zum Stichtag werden Riickstellungen

in Hohe von 81 TEUR ausgewiesen.

Diese wurden fiir Priifungskosten

(38 TEUR), steuerliche Beratung

(39 TEUR) und Veroéftentlichungskos-
ten (4 TEUR) gebildet.




Vermdgensaufstellung

zum 28. Februar 2018

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

Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung

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

lll. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung'?3

Lage des Grundstiicks Informationen zur Art des Art der

Beteiligung Grundstticks Nutzung?

in %

Plienciema Centrs SIA Plienciema Centrs, Riga

- Beteiligungsquote: 100,0 %
LV — 2167 Marupe Geselischaftskapital: 877 TEUR G >4 G/H
Plienciema 35

Gesellschafterdarlehen: 2.686 TEUR

Brivibas Cantrs SIA Brivibas Centrs, Riga

HH . O,
2 Ly~ 1011 Liepaja Geselechaakapal 1334 TEUR GE 1000 G/H
164 Brivibas fela Gesellschafterdarlehen: 655 TEUR
450 B
Mikelinkatu Kiinteistd Oy Makeldnkatu 91, Helsinki 22,2 G/H
3 FI— 00610 Helsinki Beteiligungsquote: 100,0 % G E® 95 |
Mikelinkatu 91 Gesellschaftskapital: 28.669 TEUR ' 90 F
Gesellschafterdarlehen: - TEUR 25 W
1,8 K
Kiinteistd Oy Helsingin Vuorikatu 207, 948 B
Vuorikatu Helsinki 9 K
4 FI— 00610 Helsinki Beteiligungsquote: 100,0 % G 31 oM
Vuorikatu 20 Gesellschaftskapital: 13.806 TEUR ol |
Gesellschafterdarlehen: - TEUR '
Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E Erbbaurecht A Andere A AuBenstellplatze
G Geschéaftsgrundstiick B Buro F Fernwarme, -kalte
G/W  Gemischt genutztes Grundstiick F Freizeit G Garage
T Teileigentum G/H Gastronomie, Handel K Klimaanlage
W Mietwohngrundstiick Ho Hotel LA Lastenaufzug
I Industrie (Lager, Hallen) PA  Personenaufzug
K Kfz-Stellplatze R Rolltreppe

W Wohnen
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Erwerbsdatum?

Baujahr/Umbaujahr

in m?

Grundsttlicksgrofie

Nutzflache
Gewerbe
in m?

Nutzflache
Wohnen
in m?

Ausstattungs-
merkmale

1172007 38 2006 60.200/51201 9.121/9.052 - A K
1172007 38 2006 23232 5.400 - A
0412008 57 1987 6399 9.688 173 FG.PA
06/2008 55 1938-1946 1679 6.562 - F G, LA, PA0

2006 (Sanierung)

o

w

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

Samtliche Angaben It. Gutachten des externen Bewerters, sofern nicht anders
angegeben. Abweichende Werte zweier Gutachten, die das gleiche Objekt
betreffen, sind durch unterschiedliche Wertungen bzw. Berechnungen der
externen Bewerter bedingt.

Bei Immobilien, die tiber Immobilien-Gesellschaften gehalten werden, beziehen
sich alle Angaben, unabhangig von der Hohe der Beteiligungsquote, auf die
ganze Immobilie.

Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosolimietertrags.

5 Ubergang von Nutzen und Lasten.

Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebdudes gemdl3 Gutachten der
externen Bewerter in Jahren.

Erbbaurecht nach lettischem Recht.

Erbbaurecht nach finnischem Recht.

? Die Gesellschaft wurde per 01.10.2014 von einer Mutual Real Estate Company

(MREC) finnischen Rechts in eine Ordinary Real Estate Company (OREC)
finnischen Rechts umgewandelt.

10Zwei Aufziige mit Kabinen und Zugangstiiren aus der Bauzeit sind

denkmalgeschutzt.
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Vermdgensaufstellung

zum 28. Februar 2018

Teil I: Immobilienverzeichnis
IV. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung'2?

Lage des Grundstucks Informationen zur Art des Art der

Beteiligung Grundstticks Nutzung*

in %

_ qﬁ,ﬁﬁ“"' Cholm | Cholm AB, Géteborg S
5 j IIH“H“III SE —20505 Malmé Beteiligungsquote: 100,0 % G 74 1
b Krusegatan 19/ Gesellschaftskapital: 154.197 TSEK 4’2 K
Murmansgatan |19 Gesellschafterdarlehen: - TSEK '
Hotel Norge VictoriaNorge AS/, Stavanger
6 NO — 4666 Kristiansand Beteiligungsquote: 100,0 % G 798 Ho
Dronningensgate 5 / Gesellschaftskapital: 83.459 TNOK 202 B
Tollbodgaten 6 Gesellschafterdarlehen: 80.000 TNOK
Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E Erbbaurecht A Andere A AuBenstellplatze
G Geschéaftsgrundstiick B Buro F Fernwarme, -kalte
G/W  Gemischt genutztes Grundstiick F Freizeit G Garage
T Teileigentum G/H Gastronomie, Handel K Klimaanlage
W Mietwohngrundstiick Ho Hotel LA Lastenaufzug
I Industrie (Lager, Hallen) PA  Personenaufzug
K Kfz-Stellplatze R Rolltreppe

W Wohnen
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Erwerbsdatum?

Baujahr/Umbaujahr

in m?

Grundstlicksgrof3e

Nutzflache
Wohnen
in m?

Nutzflache
Gewerbe
in m?

Ausstattungs-
merkmale

[961-1964

02/2008 43 1997 (Teilumbau) 16.565 20.723/20.718 - A G K PA
2008-2009 (Modernisierung)

12/2007 50/40 1998 2215 9.950 - G, K LA, PA

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

Samtliche Angaben It. Gutachten des externen Bewerters, sofern nicht anders
angegeben. Abweichende Werte zweier Gutachten, die das gleiche Objekt
betreffen, sind durch unterschiedliche Wertungen bzw. Berechnungen der
externen Bewerter bedingt.

Bei Immobilien, die Giber Immobilien-Gesellschaften gehalten werden, beziehen
sich alle Angaben, unabhangig von der H&he der Beteiligungsquote, auf die
ganze Immobilie.

~

w

* Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrags.

5 Ubergang von Nutzen und Lasten.

¢ Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebaudes gemal Gutachten der
externen Bewerter in Jahren.

Die Gesellschaft VictoriaNorge AS hielt bisher zwei Immobilien: Hotel Norge
und Hotel Victoria. Das Hotel Victoria wurde am 01.01.2014 auf die
Gesellschaft VictoriaNorge Eiendom AS tbertragen.

7
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Ubersicht Verkehrswerte und Mieten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wahrung
Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung

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

lll. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung

Immobilie Zeitraumbezogene Branche des Restlaufzeit der

Leerstandsquote' Hauptmieters Mietvertrage?
in % in Jahren

Plienciema Centrs

Verkeh
LV — 2167 Marupe 00 erkehrsgewerbe 0,5
2 o Cehtrs' 00 GroB- und Einzelhandel 1,5
LV — 1011 Liepaja
Méakelankatu ‘
3 Fl — 00610 Helsinki 25,1 GroB- und Einzelhandel 46
4 Lo 80,6 Health Care 24

FI— 00610 Helsinki

IV. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung

Immobilie Zeitraumbezogene Branche des Restlaufzeit der
Leerstandsquote' Hauptmieters Mietvertrage?
in % in Jahren

Cholm | .
5 554 Consulting 2,2

SE — 20505 Malméo

Hotel Norge

NO — 4666 Kristiansand 0,0 Hotel, Gastronomie 10,2
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Nettosollmiete Nettosollmiete* Gutachterliche Aktueller Verkehrswert Fremdfinanzierungsquote’

annualisiert® Bewertungsmiete® [t. Gutachten®
in TEUR in % in TEUR in TEUR in %
606,7 10,2 557,9/525,6 5.890,0/6.000,0 00
144,0 8,0 1944 1.780,0/1.820,0 00
1.820,2 9.5 1.763,2/1.689,6 19.600,0/18.540,0 00
15194 76 1.428,1/13874 20.500,0/19.260,0 00

Nettosollmiete Nettosollmiete* Gutachterliche Aktueller Verkehrswert Fremdfinanzierungsquote’
annualisiert? Bewertungsmiete® [t. Gutachten®
in TEUR in % in TEUR in TEUR in %
1.993,5 14 2.08331/1.980,7 18.003,9/16.961,9 00
1.522,6 6,8 1.455,6/1.552,6 23.560,1/22.054,1 00

! Zeitraumbezogene Leerstandsquote im Geschéftsjahr, Basis Jahres-Bruttosolimiete.

2 Durchschnittlich gewichtete Restlaufzeiten der Mietvertrage in Jahren, Basis Nettosollmieten.

> Werte per 28.02.2018, annualisiert.

* (Annualisiert) bezogen auf die Anschaffungskosten.

° Jahresrohertrag laut Gutachten. Abweichende Werte zweier Gutachten, die das gleiche Objekt betreffen, sind durch unterschiedliche Wertungen
bzw. Berechnungen der externen Bewerter bedingt.

¢ Ansatz Nettokaufpreis fir drei Monate bis zur Erstbewertung durch den externen Bewerter.

7 Bezogen auf die Verkehrswerte zum Stichtag.
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Ubersicht Anschaffungskosten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wahrung

Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung

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

lll. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung

Immobilie

Plienciema Centrs

Angaben zur Immobilie

Kaufpreis
bzw.
Baukosten

Anschaffungs-
nebenkosten
gesamt

in TEUR

davon
GebUuhren
und
Steuern

in TEUR

davon
sonstige
Kosten

ANK
des Kauf-
preises

in %

Im Geschafts-
jahr ab-
geschriebene
ANK

in TEUR

Zur Ab-
schreibung
verbleibende
AN

in TEUR

Vorauss. ver-
bleibender
AfA-Zeitraum

in Monaten

LV — 2167 Marupe 104500 - - - - ; . )
Brivibas Centrs

2 V- 10l Liepaja 5.7950 - - - . ) ) )

3 Mékeldankatu 23,0000 9754 5900 o i » _ _
FI— 00610 Helsinki A ! | : :

4 Vuorikatu 221365 ) ) ] _ » _ _

FI — 00610 Helsinki

IV. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung

Angaben zur Immobilie

Immobilie Kaufpreis | Anschaffungs- | davon davon ANK Im Geschéfts- | Zur Ab- Vorauss. ver-
bzw nebenkosten | Gebihren | sonstige | desKauf- | jahrab- schreibung bleibender
Baukosten | gesamt und Kosten preises' geschriebene | verbleibende | AfA-Zeitraum
Steuern ANK ANK
in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR [ in % in TEUR in TEUR in Monaten
Cholm |
8 SE — 20505 Malmé $3.218 ) ) ) ) ) : )
7 Hotel Norge 384355 ) ) ) ) ) } )

NO — 4666 Kristiansand

! Bei Share Deals werden keine Anschaffungsnebenkosten ausgewiesen, da eine bestehende Beteiligung

erworben wird und somit keine Anschaffungsnebenkosten fiir den Erwerb der Immobilie anfallen.
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Angaben zur Beteiligung

Beteiligung Kaufpreis Anschaffungs- | davon davon ANK Im Geschafts- | Zur Ab- Vorauss. ver-
nebenkosten Gebihren | sonstige des Kauf- | jahr abge- schreibung bleibender

gesamt und Kosten preises schriebene verbleibende | AfA-Zeit-
Steuern ANK NS raum

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

SIA Plienciema Centrs, Riga 6.1784 404,7 - 404,7 6,6 - - -
SIA Brivibas Centrs, Riga 28963 2312 - 2312 8,0 - - -
Kiinteistd Oy Makelankatu 91 347185 3878 - 3878 I1 - - -
Kiinteistd Oy Helsingin 23.1739 550,8 - 550,8 24 - - -

Angaben zur Beteiligung

Beteiligung Kaufpreis | Anschaffungs- | davon davon ANK Im Geschafts- | Zur Ab- Vorauss. ver-
nebenkosten Gebiihren | sonstige des Kauf- | jahr abge- schreibung bleibender

gesamt und Kosten preises schriebene verbleibende | AfA-Zeit-
Steuern ANK ANK raum

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

Cholm AB, Géteborg 295903 8158 . 8158 28 . .
VictoriaNorge As, 21.0269 652,6 . 6526 3 . .
Stavanger
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Verzeichnis der Kaufe und Verkaufe

Kaufe

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung

Ankiufe von direkt gehaltenen Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung

Ankiufe von direkt gehaltenen Immobilien in Lindern mit anderer Wiahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

[ll. Immobilien-Gesellschaften in Landern mit EUR-Wahrung

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

Ankiufe von Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit anderer Wihrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.
Verkaufe

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wihrung

Verkiufe von direkt gehaltenen Immobilien in Lindern mit EUR Wihrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung

Verkiufe von direkt gehaltenen Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

[ll. Immobilien-Gesellschaften in Landern mit EUR-Wahrung

Name der Sitz der Beteiligungsquote Ubergang von

Immobiliengesellschaft Immobiliengesellschaft Nutzen und Lasten

Estland Bradlink OU Efore, Parnu 100,0 % 1172017

IV. Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit anderer Wihrung

Name der Sitz der Beteiligungsquote Ubergang von

Immobiliengesellschaft Immobiliengesellschaft Nutzen und Lasten
Norwegen Bogstadveien | Holding AS Oslo 100,0 % 12/2017
Norwegen Victoria Norge Eiendom AS Stavanger 100,0 % 10/2017
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Vermdgensaufstellung

zum 28. Februar 2018
Teil Il: Bestand der Liquiditat

Beiden Liquidititsanlagen mit einem Gesamtvolumenvon 26.891 TEUR (23,11 % des Fondsvermégens) handelt es sich um Bankguthaben.

Bank Betrag Betrag
inTEUR in Fremdwahrung

Caceis Bank S.A., Germany Branch 859 /840 ;—,;ISOEE
Kreissparkasse Muinchen Starnberg Ebersberg | 0
HSH Nordbank AG, Kiel 18.890 182.000 TNOK
Deutsche Bank AG 7.099 0
UniCredit Bank AG 43 0
Summe 26.891 0

Die Mieteingangs- und Betriebskostenkonten bei der UniCredit Bank AG weisen einen Endbestand von insgesamt 43 TEUR ohne

Guthabenverzinsung aus.

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

Zur Absicherung gegen Wihrungsrisiken in Norwegen und Schweden bestehen zum Stichtag Devisentermingeschifte mit einem
Gegenwert von 41.193 TEUR.

I. Geldmarktinstrumente Stichtag 28.02.2018

Geldmarktinstrumente liegen zum Stichtag nicht vor.

Il. Investmentanteile Stichtag 28.02.2018

Investmentanteile liegen zum Stichtag nicht vor.

[ll. Wertpapiere Stichtag 28.02.2018

Wertpapiere liegen zum Stichtag nicht vor..

IV. Wertpapier-Pensionsgeschifte und Wertpapier-Darlehensgeschifte Stichtag 28.02.2018

Wertpapier-Pensionsgeschifte und Wertpapier-Darlehensgeschifte liegen zum Stichtag nicht vor.
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V. Sicherungsgeschifte Stichtag 28.02.2018

1. Devisentermingeschifte

a) Kdufe und Verkiufe von Devisentermingeschiften, die wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossen wurden und nicht mehr

in der Vermogensaufstellung erscheinen:

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

EUR - NOK 44.000 TNOK 4.804 4.689 15
EUR —NOK 180.000 TNOK 18917 19.184 -267
EUR —NOK 75.000 TNOK 7998 8.004 -6
EUR — NOK 299.000 TNOK 31.719 31.877 -158

b) Offene Positionen

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

EUR —NOK 44.000 TNOK 4.661 4.559 101
EUR —NOK 180.000 TNOK 19.064 18.649 416
EUR — NOK 224.000 TNOK 23.725 23.208 517
EUR — SEK 170.000 TSEK 17.468 16.877 591
EUR — SEK 170.000 TSEK 17.468 16.877 591

2. Zins-Swaps

Zins-Swaps liegen zum Stichtag nicht vor.
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Vermdgensaufstellung

zum 28. Februar 2018

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

Anteil am

Fondsverméogen
in %

I.  Sonstige Vermogensgegenstinde

|. Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung 103.906,65 0,09
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
davon Betriebskostenvorlagen 93.368,05
davon Mietforderungen 10.538,60

2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften |1.643.854,84 10,01
(davon in Fremdwahrung) (8.303.104,84)

3. Zinsanspriiche 21.086,43 0,02
(davon in Fremdwahrung) (21.086,43)

4. Anschaffungsnebenkosten 0,00 0,00
bei Immobilien 0,00
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

5. Andere 2.005.58398 1,72
(davon in Fremdwahrung) (1.886.998,86)
davon aus Anteilsumsatz 0,00
davon aus Sicherungsgeschéften 1.108.834,89

Kurswert Verkauf Kurswert Stichtag Vorl. Ergebnis
EUR EUR EUR
41.193.032,98 40.084.198,10 1.108.834,89

Il.  Verbindlichkeiten aus

I. Krediten 0,00 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
davon kurzfristige Kredite (§ 199 KAGB) 0,00

2. Grundsttickskdufen und Bauvorhaben 19.594,69 0,02
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

3. Grundstiicksbewirtschaftung 118.534,06 0,52
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

4. anderen Griinden 335.321,72 0,29
(davon in Fremdwahrung) (57.207,25)
davon aus Anteilumsatz 0,00
davon aus Sicherungsgeschéften 0,00

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

Ill.  Rickstellungen 80.683,40 0,07

(davon in Fremdwahrung) (0,00)

Fondsvermégen (EUR) 116.370.636,98 100,00
Anteilwert (EUR) 5,16

Umlaufende Anteile (Stiick) 22.555.737

Devisenkurse per 27.02.2018:
Norwegische Krone : 1 Euro = 9,63495 NOK
Schwedische Krone : 1 Euro = 10,07555 SEK
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Ertrags- und Aufwandsrechnung

fir den Zeitraum vom Ol. September 2017 bis zum 28. Februar 2018

|. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland 31.126,97
(davon in Fremdwahrung) (45.967,71)

I.  Ertrige

2. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Ausland (vor QSt) 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

3. Sonstige Ertrage 398.617,23
(davon in Fremdwahrung) (297.711,60)

4. Ertrage aus Immobilien 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

5. Ertrage aus Immobilien-Gesellschaften 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

Summe der Ertrige 429.744,20

Il.  Aufwendungen

. Bewirtschaftungskosten -90.830,87
a) Betriebskosten -63.020,12
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
b) Instandhaltungskosten -27.514,66
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
) Kosten der Immobilienverwaltung -2.368,00
(davon in Fremdwahrung) (221,40)
d) Sonstige Kosten 2.07191
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

N

Auslandische Steuern 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

w

. Zinsen aus Kreditaufnahmen 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

4. Verwaltungsverglitung 305.995,15

5. Verwahrstellenverglitung 26.775,00

o

Prifungs- und Veroffentlichungskosten 96.391,45

7. Sonstige Aufwendungen 21.886,12
davon Kosten externer Bewerter 0,00

Summe der Aufwendungen 360.216,85

lll.  Ordentlicher Nettoertrag 69.527,35
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IV. VeriuBerungsgeschifte

. Realisierte Gewinne

a) aus Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

b) aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

¢) aus Liquiditatsanlagen
(davon in Fremdwahrung)

d) Sonstiges
(davon in Fremdwahrung)

(0.00)
(37484,57)
(0,00)

(11483111

152.315,68
0,00

3748457
0,00

[14.831,11

2. Realisierte Verluste

a) aus Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

b) aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

¢) aus Liquiditatsanlagen
(davon in Fremdwahrung)

d) Sonstiges
(davon in Fremdwahrung)

(0.00)
(4.687489,44)
(0.00)

(273413,51)

10.592.488,51
2.073,72

10.317.001,28
0,00

273413,51

Ergebnis aus VerduBerungsgeschiften

-10.440.172,83

Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich

0,00

V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

-10.370.645,48

VI.  Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

I. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne
(davon in Fremdwahrung)

2. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste
(davon in Fremdwahrung)

3. Wahrungskursveranderungen

(0.00)

(0.00)

8.381.280,90
13.433.135,04

-843.255,8

Summe der nicht realisierten Ergebnisse
des Geschiftsjahres

-5.895.109,95

VII.  Ergebnis des Geschiftsjahres

-16.265.755,43
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Erlauterungen zur
Frtrags- und Aufwandsrechnung

Ertrage

Die Ertrige im Berichtszeitraum betra-
gen insgesamt 430 TEUR.

Im Geschiftsjahr des Fonds wurden
im Inland Ertrige aus Liquidititsan-
lagen in Hohe von 31 TEUR erzielt.
Diese resultieren aus Zinsen fiir Tages-

gelder und Bankguthaben.

Die Position sonstiger Ertrige in Hohe
von insgesamt 399 TEUR resultiert aus
Zinsertrigen aus gewihrten Gesell-
schafterdarlehen an die Beteiligungen.
Davon wiederum entfallen 298 TEUR
auf Norwegen, 92 TEUR auf Lettland
und 9 TEUR auf Estland.

Aufwendungen

Die Aufwendungen in Hohe von

360 TEUR beinhalten die Bewirt-
schaftungskosten der direkt gehalte-
nen Immobilien, Zinsaufwendungen,
auslindische Steuern sowie Kosten der

Verwaltung des Sondervermogens.

Die Bewirtschaftungskosten in Hohe
von 91 TEUR setzen sich im Wesentli-
chen aus der Abrechnung von Be-
triebskosten der Vorjahre, Ertrige aus

umlagefihige Instandhaltungskosten

und Kosten der Immobilienverwaltung

zusammen.
Auslindische Steuern ficlen keine an.

Im Berichtszeitraum fielen fiir die
Vergiitung an die Fondsverwaltung
306 TEUR an.

Die Verwahrstellenvergiitung im
Berichtszeitraum betrug 27 TEUR, die
Priifungs- und Veroftentlichungskosten
96 TEUR.

Die sonstigen Aufwendungen sind

die dem Sondervermégen gemifd § 11
Abs. 4 BAB belastbaren Kosten; sie
enthalten Beratungskosten in Hohe von
22 TEUR.

Ergebnis aus
VerauBerungsgeschiften

Das Ergebnis aus Verduflerungs-
geschiften betrigt insgesamt

-10.440 TEUR. Diese setzen sich
zusammen aus Gewinnen aus der
Veriuflerung von Immobilien und Be-
teiligungen (37 TEUR), Verlusten aus
der Verdulerung von Immobilien und
Beteiligungen (10.317 TEUR) sowie
Gewinne aus ausgelaufenen Devisenter-
mingeschiften in Hohe von 115 TEUR

und Verlusten aus ausgelaufenen
Devisentermingeschiften in Hohe von
273 TEUR; diesen stehen jeweils nicht
realisierte Wertentwicklungen der zu-

grundeliegenden Immobilien entgegen.

Ertragsausgleich

Der Ertragsausgleich des abgelaufenen
Geschiiftsjahres betrigt 0 TEUR.

Nicht realisiertes Ergebnis des
Geschiftshalbjahres

Das nicht realisierte Ergebnis des
Berichtszeitraumes in Hohe von gesamt
4.396 TEUR resultiert aus Nettover-
inderung des Geschiftsjahres der nicht
realisierten Gewinne (9.581 TEUR)
und der nicht realisierten Verluste
(-4.342 TEUR) bei Beteiligungs-
gesellschaften und der nicht reali-
sierten Wihrungskursinderungen
(-843 TEUR).

Ergebnis des Geschiftsjahres

In Summe ergibt sich ein Ergebnis des
laufenden Geschiftsjahres in Hohe von
-16.266 TEUR.
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|. Angaben nach der Derivateverordnung

Einfacher Ansatz
Die Kapitalverwaltungsgesellschaft wendet den einfachen Ansatz im Sinne der Derivateverordnung zur Ermittlung der

Marktrisikogrenze fiir den Einsatz von Derivaten beim Sondervermégen an.

Das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure 40.084.198,10 EUR

Die Vertragspartner der Derivate-Geschifte Caceis Bank S.A,,
Germany Branch

Il. Sonstige Angaben

Anteilwert 5,16 EUR

Umlaufende Anteile zum Stichtag (Stiick) 22.555.737




lll. Angaben zu den Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstande

Inhaltsverzeichnis

I Immobilien
1. Grundlagen der Immobilienbewertung
2. Ankaufs- und Regelbewertungen
3. Auflerplanmifiige Nachbewertungen
4. Organisation der Bewertertitigkeit
5. Auswahl, Bestellung und Abberufung der Bewerter

5.1 Fachkunde und Unabhingigkeit der Bewerter

5.2 Qualifikationsnachweise des Bewerters

5.3 Versicherung

5.4 Honorar

Wertbegriff und Bewertungsmethoden

Bewertungsstichtage und Bewertungsfrequenz

Kontrollen tiber die Auswahl von Inputs, Quellen und Methoden fiir die Bewertung
. Verfahren fiir den Informationsaustausch

10. Objektbesichtigungen

11. Bewertungsgutachten

© %N o

12. Eskalationsmafinahmen zur Beseitigung von Differenzen hinsichtlich der Bewertergutachten
II.  Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

III. Sonstige Vermogensgegenstinde, Verbindlichkeiten und Riickstellungen
1. Bankguthaben
2. Wertpapiere, Investmentanteile und Geldmarktpapiere
2.1 An ciner Borse zugelassene / in organisiertem Markt gehandelte Vermogensgegenstinde
2.2 Nicht an Borsen oder in organisierten Mirkten gehandelte Vermogensgegenstinde oder
Vermogensgegenstinde ohne handelbaren Kurs
2.3 Investmentanteile
2.4 Geldmarktinstrumente
Derivate
Wertpapier-Darlehen
Wertpapier-Pensionsgeschifte
Forderungen
Anschaffungsnebenkosten
Verbindlichkeiten
Riickstellungen

0 0N O Uk W

9.1 Ansatz und Bewertung von Riickstellungen
9.2 Besonderheiten bei der Ermittlung von Riickstellungen fiir passive latente Steuern
10. Zusammengesetzte Vermogensgegenstinde und Verbindlichkeiten
11. Grundsitze ordnungsmifiiger Buchfithrung
12. Eskalationsmafinahmen zur Beseitigung von Differenzen bei sonstigen Vermogensgegenstinden,
Verbindlichkeiten und Riickstellungen
IV.  Auf Fremdwihrung lautende Vermogensgegenstinde, Verbindlichkeiten und Riickstellungen
V. Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil
VI. Anlagestrategie des Sondervermogens und zulissige Vermogensgegenstinde

VII. Uberpriifung der Bewertungsgrundsitze und -verfahren

VIIL. Uberpriifung des Werts der einzelnen Vermogensgegenstinde
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Die Bewertung der Vermogensgegen-
stinde, Verbindlichkeiten und Riick-
stellungen des Sonderverméogens erfolgt
gemif den Grundsitzen fiir die Kurs-
und Preisfeststellung, die im Kapital-
anlagegesetzbuch (,, KAGB*“) und der
Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und
-Bewertungsverordnung (,, KARBV*)
genannt sind, sowie den folgenden

Grundsitzen:

I. Immobilien

I. Grundlagen der
Immobilienbewertung

Fiir die Bewertung von Grundstii-
cken, grundstiicksgleichen Rechten
und vergleichbaren Rechten nach dem
Recht anderer Staaten (,,Immobilien®)
oder Immobilien, die fiir Rechnung des
Sondervermogens erworben wurden,
bestellt die Gesellschaft externe Bewer-

ter (,,Bewerter®) in ausreichender Zahl.

Die Bewerter haben die nach dem
KAGB und den Anlagebedingungen
fiir das jeweilige Sondervermogen
vorgesehenen Bewertungen durchzu-

fiihren.

Die Bewerter haben insbesondere zu

bewerten:

— die fiir Sondervermogen bzw. fiir Im-
mobilien-Gesellschaften, an denen die
Gesellschaft fiir Rechnung von Son-
dervermogen beteiligt ist, zum Kauf
vorgeschenen Immobilien, fiir die ihm
von der Gesellschaft die Zustindigkeit

zur Bewertung zugewiesen ist;

— die zum Sondervermégen bzw.

zu Immobilien-Gesellschaften, an
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denen die Gesellschaft fiir Rechnung
von Sondervermogen beteiligt ist,
gehorenden Immobilien, fiir die ihm
von der Gesellschaft die Zustindig-
keit zur Bewertung zugewiesen ist,
mindestens in dem von den Anla-
gebedingungen der entsprechenden
Sondervermogen vorgesehenen
Turnus, sofern die Gesellschaft keinen

fritheren Auftrag erteilt;

—die zur Verduflerung vorgesehenen
Immobilien von Sondervermogen
bzw. der Immobilien-Gesellschaften,
an denen die Gesellschaft fiir Rech-
nung von Sondervermogen beteiligt
ist, und fiir die ihm von der Gesell-
schaft die Zustindigkeit zur Bewer-
tung zugewiesen ist. Das Gutachten
darf nicht linger vor Abschluss des
Kaufvertrags erstellt worden sein, als
dieses nach dem in den Anlagebedin-
gungen der entsprechenden Sonder-
vermogen vorgeschenen Turnus zu-
ldssig ist; § 251 Abs. 1 Satz 3 KAGB

ist zu beachten;

— die zu Sondervermogen bzw. zu
Immobilien-Gesellschaften, an
denen die Gesellschaft fiir Rechnung
von Sondervermégen beteiligt ist,
gehorenden Immobilien, fiir die ihm
von der Gesellschaft die Zustindig-
keit zur Bewertung zugewiesen ist,
innerhalb von zwei Monaten nach der

Bestellung eines Erbbaurechtes.

Immobilien werden zum Zeitpunkt des
Ubergangs von Besitz/Nutzen und

Lasten mit dem Kaufpreis angesetzt.

Die Behandlung von Anschaffungs-
nebenkosten ist in Abschnitt 111. 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
Vermogensgegenstinden ist bis zu
einer Grofle von 50 MEUR von einem
Bewerter und ab einer Grofie von mehr
als 50 MEUR von zwei voneinander
unabhingigen Bewertern, die nicht
zugleich regelmiflige Bewertungen
nach §§ 249, und 251 Satz 1 KAGB fiir
die Gesellschaft durchfiihren, vor-
zunchmen. Entsprechendes gilt fiir Ver-
einbarungen tiber die Bemessung des
Erbbauzinses und tiber dessen etwaige
spitere Anderung. Vor der Bestellung
des Erbbaurechts ist die Angemessen-
heit des Erbbauzinses entsprechend

Satz 1 zu bestitigen.

Die Ankaufsbewertung darf zum
Ankaufszeitpunkt (notarielle Beurkun-

dung) nicht ilter als drei Monate sein.

Bei Immobilien, die nicht in Euro-
Lindern belegen sind, ist in Bezug auf die
Einhaltung der 50 MEUR-Grenze der
Umrechnungskurs zum Zeitpunkt der

Beauftragung des Gutachtens mafigeblich.

Die Regelbewertung sowie aufier-
planmifiige Bewertungen von Ver-
mogensgegenstinden im Sinne des

§ 231 Absatz 1 KAGB sowie des § 234
KAGB sind stets von zwei voneinander
unabhingigen Bewertern durchzufiih-
ren. Zur Ermittlung eines Verkehrswer-
tes pro Vermogensgegenstand wird aus
den beiden unabhingig voneinander
erstellten Gutachten der arithmetische

Mittelwert berechnet.



Der Wert der Vermogensgegenstinde im
Sinne des § 231 Absatz 1 KAGB und des
§ 234 KAGB ist innerhalb eines Zeit-

raums von drei Monaten zu ermitteln.

Die Bewertungen werden gleichmifig
tiber das Quartal verteilt. Die erste
Regelbewertung muss ausgehend vom
Tag des Ubergangs von Besitz/Nutzen
und Lasten bzw. der Fertigstellung

des Bauvorhabens innerhalb von drei

Monaten erfolgen.

3. AuBerplanmiBige
Nachbewertungen

Der Wert der Immobilien ist stets
erneut zu ermitteln und anzusetzen,
wenn nach Auffassung der Gesellschaft
der zuletzt ermittelte Wert auf Grund
von Anderungen wesentlicher Bewer-
tungsfaktoren nicht mehr sachgerecht
ist; die Gesellschaft hat ihre Entschei-
dung und die Griinde dafiir nachvoll-
ziehbar zu dokumentieren.

Mogliche signifikante Bewertungsfak-

toren kénnen beispielsweise sein:

Umwelt

Einfliisse aus Umweltkatastrophen wie
z. B. Hochwasser, Brinde, Vulkan-
ausbriiche, Wirbelstiirme, Erdbeben,

Erdrutsche;

Grund und Boden

Nach Erwerb bekannt gewordene

— Verunreinigung von Grund und
Boden durch Grundwasserverschmut-
zungen bedingt durch chemische
Riickstinde,

— Einlagerungen von unterirdischen
Tanks und toxischen Reststoffen
sowie Kampfmittel,

— Reststoffentsorgungen von Schlick,

Klirschlamm, Farben, Lacken und Olen,

— Gefahrenabfille von giftigen Sub-
stanzen, asbesthaltige Materialien,

radioaktive Strahlung;

Rechtliche Gegebenheiten

— Rechtsverlust aufgrund von Enteig-
nung nach § 95 Abs. 1 S. 1 BauGB,

— Abschluss/Verlingerung/Beendi-
gung von Mietvertrigen,

— Insolvenzen von Mietern;

Sonstiges

— Verinderung des Marktumfelds, z. B.
Rendite- und Mietentwicklung,

— Schiden am Objekt/aufierordentliche

Investitionen.

4. Organisation der
Bewertertitigkeit

Fiir die Organisation der Bewerter ist
die Abteilung Valuation verantwort-
lich. Hierzu gehort insbesondere die
Auswahl der Bewerter als auch die Prii-
fung der von den Bewertern erstellten

Bewertungsgutachten.

Eine Neufestlegung bzw. Anpassung der
Organisation der Bewertertitigkeit kann
z. B. bei einer Anderung der gesetzli-
chen Rahmenbedingungen oder aus in-

ternen Anlissen heraus erforderlich sein.

Valuation wihlt die Bewerter nach
fachlichen Kriterien aus und schligt

diese zur Bestellung vor.

Valuation koordiniert den gesamten Pro-
zess der Durchfithrung aller Bewertungen
(Ankaufs- und Folgebewertungen) durch

die Bewerter. Im Einzelnen gehéren dazu:

— Festlegung und terminliche Uber-
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;

— Prifung der Gutachten, ob alle
zugrunde gelegten Primissen den
Fakten entsprechen sowie deren an-
schliefende interne Freigabe;

— Uberpriifung der von den Bewer-
tern ausgestellten Rechnungen auf

Richtigkeit.

Valuation tiberwacht die Einhaltung
dieser Bewertungsgrundsitze und
berichtet tiber Verstofle im Rahmen der

internen Vorgaben.

Die Gesellschaft hat jihrlich einen
Geschiftsverteilungsplan aufzustellen,
der regelt, welcher Bewerter die Be-
wertung einer Immobilie zu welchem
Stichtag durchfiihrt. Die Geschiftsver-
teilung soll eine Vertretungsregelung
fiir den Fall treffen, dass ein Bewerter
(z. B. wegen Krankheit, Reisetitigkeit,
Urlaub oder sonstiger Griinde) an der
Ausiibung seiner Tidtigkeit gehindert
ist. Ist ein Bewerter voraussichtlich lin-
gere Zeit (mehr als drei Monate) an der
Erfiillung seiner Aufgaben gehindert,
hat er die Gesellschaft unverziiglich

hiervon zu unterrichten.

5. Auswahl, Bestellung und
Abberufung der Bewerter

Die Bestellung der Bewerter erfolgt
durch die Gesellschaft auf Grundlage
einer einzelvertraglichen Bestellung.
Die Erfiillung 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
fiir Bewerter innerhalb der Rahmenver-
trige bzw. der Einzelbeauftragungen

schriftlich fixiert.

Der Bewerter wird zunichst fiir einen
Zeitraum von zwei Jahren bestellt. Eine
einmalige Verlingerung um ein weite-

res Jahr ist moglich.

Bewertungsauftrige sind von der Gesell-
schaft an den nach der Geschiftsvertei-
lung fiir die Bewertung der Immobilie
zustindigen Bewerter schriftlich zu er-
teilen. In Eilfillen kann der Auftrag auch
miindlich oder telefonisch erteilt werden;

er ist dann schriftlich zu bestitigen.

Ein Bewerter darf die wesentlichen
Aufgabenbereiche seiner Bewer-
tungsfunktion nicht an einen Dritten
delegieren. Untergeordnete Titigkeiten
(z. B. Bezug von Marktdaten, Research,
Geo-Informationen etc.) bleiben hier-

von unberiihrt.

Die Gesellschaft teilt die Bestellung
cines Bewerters der Bundesanstalt

fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(,,BaFin“) mit. Das Vorliegen der
Voraussetzungen nach § 216 KAGB ist

hierbei darzulegen.

Ein Bewerter darf nur fiir einen Zeit-
raum von maximal drei Jahren bestellt
werden. Die Einnahmen des Bewerters
aus seiner Tidtigkeit fiir die Gesellschaft
diirfen 30 % seiner Gesamteinnah-
men, bezogen auf das Geschiftsjahr
des Bewerters, nicht tiberschreiten.
Jeder Bewerter hat der Gesellschaft
eine schriftliche Mitteilung hiertiber

abzugeben. Die Gesellschaft darf den
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Bewerter erst nach Ablauf von zwei
Jahren seit Ende des Zeitraums erneut

als Bewerter bestellen.

Auch ein Bewerter, der als Ankaufsbe-
werter gemifd § 231 Abs. 2 KAGB fiir
die Gesellschaft titig war, darf als Be-
werter gemifd § 249 KAGB (Regelbe-
wertung) erst dann titig werden, wenn
seit dem Stichtag seines letzten fiir die
Gesellschaft erstellten Ankaufsbewer-

tung zwei Jahre verstrichen sind.

Im Falle der Beauftragung einer juris-
tischen Person oder einer Personenhan-
delsgesellschaft sind die vorgenannten
Voraussetzungen fiir die Verlingerung
der Bestellung in Bezug auf die juristi-
schen Person oder die Personenhandels-
gesellschaft zu erfiillen; hierbei ist auf
die Vergiitung unter Berticksichtigung
der zeitlichen Inanspruchnahme als
Bewerter oder aus anderen Titigkei-
ten fiir die Gesellschaft entsprechend

abzustellen.

Auf Verlangen der BaFin beruft die
Gesellschaft einen Bewerter ab. Die
Gesellschaft kann einen Bewerter au-
ferdem aus wichtigem Grund, insbe-
sondere wenn der Bewerter linger als
sechs Monate an der Erfiillung seiner
Aufgaben gehindert ist, von seinem
Amt abberufen. Die Bewerter kbnnen
ihr Amt unter Einhaltung einer Frist
von drei Monaten niederlegen. Die
Kindigung eines mit der Gesellschaft
bestehenden Vertrages hat schriftlich

zu erfolgen.

5.1 Fachkunde und Unabhingigkeit
der Bewerter
Die Bewertung der Immobilien hat

unparteiisch und mit der gebotenen

Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissen-

haftigkeit zu erfolgen.

Der Bewerter muss entweder eine
natiirliche oder juristische Person oder
eine Personenhandelsgesellschaft sein.
Er muss einer gesetzlich anerkannten
obligatorischen berufsmifligen Regist-
rierung oder Rechts- und Verwaltungs-
vorschriften oder berufsstindischen
Regeln unterliegen und ausreichende
berufliche Garantien vorweisen, um die
Bewertungsfunktion wirksam aus-
iiben zu konnen. Auflierdem muss die
Bestellung des externen Bewerters den
Anforderungen des § 36 Absatz 1, 2
und 10 KAGB entsprechen.

Bewerter diirfen nur dann bestellt
werden, wenn sie ihre Tatigkeit
unabhingig ausiiben kénnen. Eine
hinreichende Unabhingigkeit liegt zum
Beispiel dann nicht vor, wenn sie nicht
unabhingig vom Sondervermogen,

von der Gesellschaft und von anderen
Personen mit engen Verbindungen zum
Sondervermogen oder zur Gesellschaft
sind oder wenn der Bewerter Antei-

le an Immobilien-Sondervermogen

der Gesellschaft hilt. Seine Titigkeit
darf nicht von Akquisitions- und
Kreditentscheidungsprozessen,
Objektvermittlung/-verkauf und -ver-
mietung oder sonstigen Umstinden,
die die von der Gesellschaft verwalteten
Sondervermogen betreffen oder in den
letzten 24 Monaten vor der Bestellung
betroffen haben, unmittelbar oder

mittelbar beeintrichtigt sein.

Bewerter miissen unabhingige, unpar-
teiliche, zuverlissige und fachlich geeig-
nete Personlichkeiten mit besonderer

Erfahrung auf dem Gebiet der Bewer-



tung von Immobilien sein. Sie miissen
tiber angemessene Fachkenntnisse so-
wie ausreichende praktische Erfahrung
hinsichtlich der von ihnen zu bewerten-
den Immobilienarten und der regiona-
len Immobilienmirkte verfiigen. Eine
entsprechende Qualifikation hinsicht-
lich der Fachkenntnisse wird beispiels-
weise bei Personen vermutet, die von
ciner staatlichen, staatlich anerkannten
oder nach DIN EN ISO/IEC 17024
akkreditierten Stelle als Sachverstindige
fiir die Wertermittlung von Immobilien

bestellt oder zertifiziert worden sind.

Ein Bewerter darf nicht titig werden,
wenn seine Unabhingigkeit im Ein-
zelfall nicht gewihrleistet ist. Insoweit
gelten fiir alle Bewerter die Vorschrit-
ten des § 192 Absatz 1 und 3 BauGB
und § 20 VwVIG entsprechend. Fiir
Angehorige einer juristischen Person
oder einer Personenhandelsgesellschaft
als Bewerter gelten zur Sicherstellung
einer weisungsungebundenen Tidtigkeit
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 bestitigen:

—ausreichende Personal- und techni-
sche Ressourcen;

—adiquate Verfahren zur Wahrung
einer ordnungsgemifien und unab-
hingigen Bewertung;

— addquates Wissen und Verstindnis
in Bezug auf die Anlagestrategic des
Sonderverméogens und die Vermo-
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 fiinf
Jahren erstellten Immobilienbewertun-

gen einreichen.

Die Bestitigung der finanziellen
Unabhingigkeit (Bestitigung der
Einnahmen < 30 % der Gesamteinnah-
men des Bewerters bezogen auf dessen
Geschiftsjahr) ist vom Bewerter jeweils
in den ersten drei Monaten nach Been-
digung des entsprechenden Geschifts-
jahrs vorzulegen. Falls die Bestitigung
vom Bewerter trotz schriftlicher Mah-
nung und Androhung der vorzeitigen
Abberufung nicht vorliegt, erfolgt nach
nochmaliger schriftlicher Fristsetzung
cine Abberufung aus wichtigem Grund.
In diesem Fall ist Valuation verantwort-
lich fiir die Neubestellung eines Bewer-
ters gemifd den vorstehenden Regeln

fur die erstmalige Bestellung.

Jeder fiir ein Sondervermogen bestellte
Bewerter ist auf dem Gebiet der Immobi-
lienbewertung zu einer kontinuierlichen
Fort- und Weiterbildung verpflichtet, die
den Anforderungen an seine Titigkeit
inhaltlich hinreichend Rechnung trigt.
Auf Nachfrage ist der Gesellschaft ein ge-

eigneter Nachweis hiertiber vorzulegen.

5.3 Versicherung

Jeder Bewerter muss wihrend der
Dauer seiner Bestellung tiber eine
Berufshaftpflichtversicherung mit einer
angemessenen Deckungssumme von
zumindest 5 MEUR je Kalenderjahr

verfiigen.

5.4 Honorar

Die Regelung der Vergiitung der
Bewerter ist einer gesonderten Vergii-
tungsordnung vorbehalten. Die darin
zu vereinbarenden Vergiitungen fiir
die Titigkeit Bewerter diirfen 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
gewohnlichen Geschiftsverkehr nach
den rechtlichen Gegebenheiten und
tatsichlichen Eigenschaften, nach der
sonstigen Beschaffenheit und der Lage
der Immobilie ohne Riicksicht auf un-
gewohnliche oder personliche Verhilt-

nisse zu erzielen wire.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Markt-
wertes hat der Bewerter in der Regel
den Ertragswert der Immobilie anhand
cines 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 fiir eine sachgerechte
Bewertung der Immobilie erforderlich
und/oder zweckmiflig hilt. In diesem
Fall hat der Bewerter die Ergebnisse
des anderen Bewertungsverfahrens und
die Griinde fiir 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
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Anlehnung an die Immobilienwerter-

mittlungsverordnung bestimmt.

Bei diesem Verfahren kommt es auf die
marktiiblich erzielbaren Mietertrige
an, die um die Bewirtschaftungskosten
einschliellich der Instandhaltungs-
sowie der Verwaltungskosten und das
kalkulatorische Mietausfallwagnis
gekiirzt werden. Der Ertragswert ergibt
sich aus der so errechneten Nettomiete,
die mit einem Faktor (Barwertfaktor)
multipliziert wird, der eine marktibli-
che Verzinsung fiir die zu bewertende
Immobilie unter Einbezichung von
Lage, Gebiudezustand und Restnut-
zungsdauer berticksichtigt. Besonderen,
den Wert einer Immobilie beeinflus-
senden Faktoren kann durch Zu- oder

Abschlige Rechnung getragen werden.

Bei im Bau befindlichen Objekten ist
wihrend der Bauphase grundsitzlich
auch ein Verkehrs-/Marktwert zu er-
mitteln. Bauleistungen werden, soweit
sie bei der Bewertung der Immobilien
nicht erfasst wurden, grundsitzlich
zu Buchwerten angesetzt. Die Her-
stellungskosten werden grundsitzlich
wihrend der gesamten Bauphase ange-
setzt (d. h. bei grofieren Bauprojekten
teilweise 24 Monate und linger) und
gehen erst nach Fertigstellung auf den

gutachterlichen Verkehrswert tiber.

Im Gutachten muss der Bewerter zur Ob-
jekt- und Standortqualitdt, zum regiona-
len Immobilienmarkt, zu den rechtlichen
und tatsichlichen Objekteigenschaften
sowie seiner Verwertbarkeit und Vermiet-
barkeit Stellung nehmen. Im Gutachten
ist zu erldutern, ob fiir die begutachtete
Immobilie ein gentigend grofier poten-

zieller Kiufer- und Nutzerkreis besteht
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und ob eine nachhaltige Ertragstihigkeit
der Immobilie anhand ihrer vielseitigen
Verwendbarkeit in ihrer ausreichenden
Nutzbarkeit durch Dritte gewihrleistet
ist. Zum Bewertungszeitpunkt absehbare
bzw. erforderliche Investitionen fiir Mo-
dernisierung zur Sicherung der angesetz-
ten Ertrige sind ebenso wie zu erwar-
tende Ertragsausfille angemessen zu
berticksichtigen. Sofern der Bewerter auf
einen Wertabschlag fiir Instandhaltungs-
stau oder Renovierung mit dem Hinweis
auf'im Sondervermogen zu bildende bzw.
gebildete Riickstellungen verzichtet, hat
das Wertgutachten eine sachliche Begriin-
dung zu enthalten, warum kein Abschlag
erfolgt ist. Die wesentlichen Bewertungs-
parameter, insbesondere der aus dem
aktuellen Marktgeschehen abzuleitende
Kapitalisierungszinssatz und die fiir das
Objekt aktuell erzielbaren Marktmieten,
sind nachvollziehbar darzulegen und zu

begriinden.

7. Bewertungsstichtage und
Bewertungsfrequenz

Die Bewertungen erfolgen im drei
Monats-Rhythmus und werden gleich-

mifig tiber das Quartal verteilt.

8. Kontrollen iiber die Auswahl
von Inputs, Quellen und Metho-
den fiir die Bewertung

Die Bewertung ist aufgrund der

von der Gesellschaft zur Verfiigung
gestellten Unterlagen und Daten tiber
Anschrift, Beschatfenheit, Nutzung,
Kosten und Ertrige der Immobilie
sowie auf Grund eigener Erhebungen
und Plausibilisierungen vorzuneh-
men. Dabei sind alle den Wert einer
Immobilie beeinflussenden Umstinde
nach pflichtgemiflem gutachterlichem

Ermessen zu berticksichtigen.

Die der Bewertung zugrunde gelegten
Marktmieten und die fiir die Ableitung
des Kapitalisierungszinssatzes herange-
zogenen (indirekten) Vergleichspreise
sollen moglichst tatsichliche Geschifts-
abschliisse berticksichtigen und aus
offentlich zuginglichen Datenquellen
stammen. Sie sollen ferner tiber einen
hinreichenden Grad an Reprisenta-
tivitit (Marktevidenz) verfiigen. Der
Bewerter hat im Gutachten zu kontrol-
lieren und darzulegen, ob und inwie-
weit sich die zum Stichtag zugrunde
gelegten Marktdaten bzw. die sich aus
diesen ergebenden Bewertungskenn-
ziffern noch innerhalb der zuletzt fest-
gestellten Marktbandbreiten bewegen.
Er hat deren Verinderungen gegeniiber
dem letzten Stichtag darzulegen und zu

begriinden.

9. Verfahren fiir den
Informationsaustausch

Die Gesellschaft hat dem Bewerter
simtliche Unterlagen und Informa-
tionen, die fiir die Bewertung der
Immobilie von Bedeutung sind,
rechtzeitig zur Verfiigung zu stellen.
Sofern die Unterlagen und Informatio-
nen elektronisch zur Verfiigung gestellt
werden, ist zu gewihrleisten, 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 beriihrt.

Die Zurverfiigungstellung erfolgt nach
bestem Wissen und Gewissen und
entbindet den Bewerter nicht von der
Verpflichtung, Daten und Informati-
onen auf Plausibilitit, Nachhaltigkeit

und Angemessenheit zu tiberpriifen.



Die Gesellschaft ist verpflichtet, den
Bewerter bei der Beschaffung von bzw.
Einsichtnahme in Unterlagen, die nicht
im Besitz der Gesellschaft sind, zu
unterstiitzen. Fiir 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 fiir die Erstellung
des Gutachtens verantwortlichen

Bewerter(n) besichtigt werden.

Fiir Folgebewertungen muss das Objekt
in der Regel einmal im Jahr von dem/
den fiir die Erstellung des Gutachtens
verantwortlichen Bewerter(n) besich-
tigt werden, sofern im Hinblick auf die
fortlaufende quartalsweise Bewertung
objektbezogene Besonderheiten im
Einzelfall nicht eine hohere Besichti-
gungsfrequenz erfordern. Im Ubrigen
werden die Objekte in den von allen
Bewertern fiir erforderlich gehalte-
nen Umfang und zeitlichen Turnus
besichtigt. Die Griinde hierfiir sind in

nachvollziechbarer Form darzulegen.

I1. Bewertungsgutachten
Bewertungsgutachten sind in ihrer Ab-
folge zu untergliedern in ein Deckblatt,
auf welchem der Verkehrswert schrift-
lich niederzulegen ist und auf dem
neben dem Namen des Bewerters, die
Kurzbezeichnung der begutachteten
Liegenschaft und der hierfiir ermittelte
Verkehrswert nebst dem Wertermitt-
lungsstichtag hervorzuheben ist, eine
vollstindige Inhaltsiibersicht, die den
Aufbau des Gutachtens einschliellich

der Anlagen wiedergibt, eine Ergeb-
niszusammenfassung, eine genaue
Auftragsbeschreibung, eine detaillierte
Beschreibung des Gegenstandes der
Wertermittlung, eine Darstellung der
Ankniipfungstatsachen mit Angabe
ihrer Herkunft, eine Darlegung des
oder der im Gutachten herangezogenen
Wertermittlungsverfahren, eine Dar-
stellung der Ermittlung des Verkehrs-
wertes im engeren Sinne, eine Beschrei-
bung der Ergebnisse der Begutachtung,

eine Schlussformel und Anlagen.

12. EskalationsmaBnahmen zur
Beseitigung von Differenzen hin-
sichtlich der Bewertergutachten
Die Gesellschaft hat nach Erhalt eines
Gutachtens dessen Angaben unverziig-
lich auf Vollstindigkeit und Richtigkeit
und das Gutachten auf Plausibilitit zu
tiberpriifen. Soweit der Gesellschaft
unrichtige bzw. unvollstindige Angaben
oder unplausible Annahmen im Gutach-
ten auffallen, hat sie dies dem Bewerter
unverziiglich mitzuteilen. Der Bewerter
hat in diesem Fall das Gutachten und
seine Wertansitze unverziiglich noch-
mals zu tberpriifen und der Gesellschaft
schriftlich mitzuteilen, ob sich Ande-
rungen im Gutachten und an seinen
Bewertungsansitzen ergeben. In beiden
Fillen hat der Bewerter unverziiglich ein

korrigiertes Gutachten auszufertigen.

Il. Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften

Bevor die Gesellschaft eine Beteiligung
an einer Immobilien-Gesellschaft er-
wirbt, ist der Wert der Immobilien-Ge-

sellschaft von einem Abschlusspriifer im

Sinne des § 319 Abs. 1 Satz 1 und 2 des
Handelsgesetzbuchs (,, HGB*) zu er-
mitteln. Beteiligungen an Immobilien-
Gescllschaften werden bei Erwerb und
danach nicht linger als drei Monate mit

dem Kaufpreis angesetzt.

Anschlieffend werden der Bewertung
monatliche Vermogensaufstellungen der

Immobilien-Gesellschaft zugrunde gelegt.

Spitestens alle drei Monate wird der
Wert der Beteiligung auf Grundlage
der aktuellsten Vermogensaufstellung
von einem Abschlusspriifer im Sinne
des § 319 Handelsgesetzbuch ermittelt.
Der ermittelte Wert wird anschliefend
von der Gesellschaft auf Basis der Ver-
mogensaufstellungen bis zum nichsten
Wertermittlungstermin fortgeschrie-
ben. Die Bewertung von Vermogen
und Schulden des Sondervermogens
und der Immobilien-Gesellschaft
erfolgt grundsitzlich nach denselben
Bewertungsverfahren. Treten bei einer
Beteiligung Anderungen wesentlicher
Bewertungsfaktoren ein, die durch eine
Fortschreibung nicht erfasst werden
konnen, wird die Neubewertung ggf.

zeitlich vorgezogen.

Die im Jahresabschluss oder in der
Vermogensaufstellung der Immobilien-
Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien
sind mit dem Wert anzusetzen, der
entsprechend § 249 Abs. 1 KAGB von

den Bewertern festgestellt wurde.

Die Ausfithrungen in Abschnitt Ab-
schnitt Ankaufs- und Regelbewertuny
gelten entsprechend fiir die Bewertung
von Immobilien, die im Rahmen einer
Beteiligung an einer Immobilien-Ge-

sellschaft gehalten werden.
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Fiir die Vermogensgegenstinde und
Schulden der Immobilien-Gesellschaft
sind in entsprechender Anwendung
von § 10 Abs. 5 KARBV die Erkenntnisse
nicht zu berticksichtigen, die nach dem
Stichtag der Vermogensaufstellung der
Immobilien-Gesellschaft bekannt werden.
Diese Erkenntnisse werden in der Vermo-
gensaufstellung des auf das Bekanntwer-

den folgenden Monats berticksichtigt.

Der Wert der Immobilien-Gesellschaft
ergibt sich durch Summierung der be-
werteten Einzelpositionen der Vermo-
gensaufstellung. Er ist entsprechend der
Hohe der Beteiligung unter Bertick-
sichtigung sonstiger wertbeeinflussen-
der Faktoren in das Sondervermogen

einzustellen.

Bei der Bewertung von Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften beachtet
die Gesellschaft dariiber hinaus insbe-
sondere § 31 KARBV.

Die Gesellschaft hat nach Erhalt der
Unternehmensbewertung eine unver-
ziigliche Priifung auf Vollstindigkeit
und Richtigkeit sowie auf Plausibilitit
durchzufiihren. Soweit der Gesellschaft
unrichtige bzw. unvollstindige Anga-
ben in der Unternchmensbewertung
auffallen, hat sie dies dem Abschluss-
priifer unverziiglich mitzuteilen. Der
Unternechmensbewerter hat in diesem
Fall seine Wertansitze unverziiglich
nochmals zu tberpriifen und schriftlich
mitzuteilen, ob er an seiner Unterneh-
mensbewertung festhilt oder ob sich
Anderungen ergeben. In letzterem

Fall hat der Unternchmensbewerter

der Gesellschaft unverziiglich eine
aktualisierte Unternchmensbewertung

einzureichen.
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[ll. Liquiditatsanlagen,
sonstige Vermogensgegen-
stande, Verbindlichkeiten
und Riickstellungen

I. Bankguthaben
Bankguthaben werden grundsitzlich zu
ihrem Nennwert zuziiglich zugeflosse-

ner Zinsen bewertet.

2. Wertpapiere, Investmentanteile
und Geldmarktpapiere

2.1 An einer Borse zugelassene /
in organisiertem Markt gehandelte
Vermdgensgegenstande
Vermogensgegenstinde, die zum
Handel an Borsen zugelassen sind oder
in einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in diesen einbezo-

gen sind, sowie Bezugsrechte fiir das
Sondervermogen werden zum letzten
verfiigbaren, handelbaren Kurs, der
eine verlissliche Bewertung gewihrleis-

tet, bewertet.

2.2 Nicht an Borsen oder in
organisierten Mirkten gehandelte
Vermogensgegenstiande oder
Vermogensgegenstiande ohne
handelbaren Kurs
Vermogensgegenstinde, die weder zum
Handel an Borsen zugelassen sind noch
in einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in diesen einbezogen
sind oder fiir die kein handelbarer Kurs
verfiigbar ist, werden zu dem aktuellen
Verkehrswert bewertet, der bei sorg-
filtiger Einschitzung nach geeigneten
Bewertungsmodellen unter Berticksich-
tigung der aktuellen Marktgegebenhei-

ten angemessen ist.

2.3 Investmentanteile
Investmentanteile werden grundsitzlich
mit ihrem letzten festgestellten Riick-
nahmepreis angesetzt oder zum letzten
verfiigbaren handelbaren Kurs, der eine
verlidssliche Bewertung gewihrleistet.
Stehen diese Werte nicht zur Verfii-
gung, werden Investmentanteile zu
dem aktuellen Verkehrswert bewertet,
der bei sorgfiltiger Einschitzung nach
geeigneten Bewertungsmodellen unter
Beriticksichtigung der aktuellen Markt-

gegebenheiten angemessen ist.

2.4 Geldmarktinstrumente

Fiir die Bewertung von Geldmarktins-
trumenten, die nicht an der Borse oder
in einem organisierten Markt gehandelt
werden (z. B. nicht notierte Anleihen,
Commercial Papers und Einlagenzer-
tifikate), werden die fiir 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 Verdu-

ferbarkeit, herangezogen.

3. Derivate

Die zu einem Sondervermogen
gehorenden Optionsrechte und die
Verbindlichkeiten aus einem Dritten
eingerdumten Optionsrechten, die

zum Handel an einer Borse zugelassen
oder in einen anderen organisierten
Markt einbezogen sind, werden zu dem
jeweils letzten verfiigbaren handelbaren
Kurs, der eine verlissliche Bewertung

gewihrleistet, bewertet.

Das gleiche gilt fiir Forderungen und

Verbindlichkeiten aus fiir Rechnung



des Sondervermogens erworbenen und
verkauften Terminkontrakten. Die zu
Lasten des Sondervermogens geleiste-
ten Einschiisse werden unter Einbezie-
hung der am Borsentag festgestellten
Bewertungsgewinne und Bewertungs-
verluste im Wert des Sondervermogens

berticksichtigt.

4. Wertpapier-Darlehen

Fiir die Riickerstattungsanspriiche aus
Wertpapier-Darlehensgeschiften ist der
jeweilige Kurswert der als Darlehen

iibertragenen Wertpapiere mafigebend.

5. Wertpapier-Pensionsgeschifte
Werden Wertpapiere fiir Rechnung des
Sondervermogens in Pension gegeben,
so sind diese weiterhin bei der Bewer-
tung zu berticksichtigen. Daneben ist
der im Rahmen des Pensionsgeschiftes
fiir Rechnung des Sondervermogens
empfangene Betrag im Rahmen der
liquiden Mittel (Bankguthaben) aus-
zuweisen. Dariiber hinaus ist bei der
Bewertung eine Verbindlichkeit aus
Pensionsgeschiften in Hohe der Riick-

zahlungsverpflichtungen auszuweisen.

Werden fiir Rechnung des Sonderver-
mogens Wertpapiere in Pension genom-
men, so sind diese bei der Bewertung
nicht zu berticksichtigen. Aufgrund
der vom Sondervermogen geleisteten
Zahlung ist bei der Bewertung eine
Forderung an den Pensionsgeber in
Hohe der Riickzahlungsanspriiche zu

berticksichtigen.

6. Forderungen

Forderungen aus der Grundstiicksbe-
wirtschaftung, Forderungen an Immo-
biliengesellschaften, Zinsanspriiche und

andere Forderungen werden grund-

sitzlich zum Nennwert angesetzt. Die
Werthaltigkeit von Forderungen wird
regelmifiig tiberpriift. 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 fiir das
Sondervermoégen anfallen, werden tiber
die voraussichtliche Haltedauer der
Immobilie, lingstens jedoch tiber zehn
Jahre in gleichen Jahresbetrigen abge-
schrieben. Sie mindern das Fondska-
pital und werden nicht in der Ertrags-
und Aufwandsrechnung berticksichtigt.
Wird die Immobilie innerhalb der Ab-
schreibungsfrist gemifl Satz 1 wieder
verduflert, sind die Anschaffungsneben-

kosten in voller Hohe abzuschreiben.

Anschaffungsnebenkosten werden auch
bei Transaktionen aktiviert, bei denen
der Verkiufer oder ein Dritter die
Immobilie in eigener Verantwortung
und auf eigenes Risiko fertig stellt und
das Sondervermogen insofern keine

typischen Bauherrenrisiken trigt.

Um einen Gleichlauf zwischen direkten
und indirekten Immobilienerwerben
herzustellen, soll hinsichtlich der
Aktivierung und Abschreibung von
Anschaffungsnebenkosten im Rahmen
der investmentrechtlichen Vermogens-
aufstellungen von Immobilien-Ge-
sellschaften in der Regel so verfahren
werden, wie es fiir die Fondsebene
gesetzlich vorgegeben ist (Begriindung
zu § 10 KARBV).

Bei direkt gehaltenen Immobilien

und Beteiligungen fliefen die zur

Abschreibung verbleibenden Anschat-
fungsnebenkosten rechnerisch in die
Vermogensaufstellung und damit in das

Fondsvermogen 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
berticksichtigt. Sie stellen dann keinen
gesonderten Posten in der Vermogens-

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 Riick-
zahlungsbetrag anzusetzen. Zu den
wesentlichen Verbindlichkeiten gehtren
von Dritten aufgenommene Darlehen,
Verbindlichkeiten aus Grundstiickskiu-
fen und Bauvorhaben und Verbindlich-

keiten der Grundstiicksbewirtschaftung.
9. Riickstellungen

9.1 Ansatz und Bewertung von
Riickstellungen

Der Ansatz und die Bewertung der
Riickstellungen erfolgt nach verniinfti-
ger wirtschaftlicher Beurteilung. Dabei
berticksichtigt die Gesellschaft z. B.

folgende Riickstellungen:

— Riickstellung fir Instandhaltungs-
mafinahmen,

— Riickstellungen fiir auslindische
Ertragsteuern,

— Riickstellungen fiir passive latente

Steuern.
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Riickstellungen sind grundsitzlich nicht
abzuzinsen. Sie sind aufzuldsen, wenn

der Riickstellungsgrund entfallen ist.

Riickstellungen kénnen auch im Rahmen
von geplanten Mafinahmen,/Budgetie-
rungen (z.B. fiir Instandhaltungsmafi-
nahmen, Verwaltungskosten, Rechtsstrei-
tigkeiten und in Anspruch genommene

Dienstleistungen) gebildet werden.

9.2 Besonderheiten bei der
Ermittlung von Riickstellungen

fir passive latente Steuern

Bei einer im Ausland gelegenen Immo-
bilie sind Riickstellungen fiir die Steuern
zu berticksichtigen, die der Staat, in dem
die Immobilie liegt, bei einem Veriufie-
rungsgewinn voraussichtlich erhebt. Der
potenzielle Verduflerungsgewinn ergibt
sich aus dem Unterschiedsbetrag zwi-
schen den Anschaffungskosten bzw. dem
aktuellen Verkehrswert der Immobilie
und dem steuerlichen Buchwert nach
dem jeweiligen Steuerrecht des Staates.
Verduflerungsnebenkosten, die tiblicher-
weise anfallen, konnen berticksichtigt
werden. Steuerminderungsmoglichkei-
ten nach dem Steuerrecht des Staates, in
dem die Immobilie belegen ist, sind auf
Grund vorliegender, steuerlich verre-
chenbarer Verluste bis zur Hohe der
Steuerbelastung auf den Veriuflerungs-
gewinn zu bertcksichtigen. Insofern
besteht eine Verrechnungspflicht fiir
steuerlich verrechenbare Verlustvortrige.
Sofern die Verluste die passiven latenten
Steuern tbersteigen, ist kein dariiber-
hinausgehender Wertansatz moglich.
Dies gilt grundsitzlich auch bei durch
Immobilien-Gesellschaften gehaltene,
im Ausland gelegenen Immobilien. Falls
jedoch von einer Verdufierung der Im-

mobilien-Gesellschaft einschliefilich der
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Immobilie ausgegangen wird, erfolgt bei
der Bewertung der Beteiligung ggf. ein
Abschlag fiir latente Steuerlasten. Fiir
die Gesellschaft besteht ein Wahlrecht,
die passiven latenten Steuern auf Ebene
der Immobilien-Gesellschaft oder auf
Ebene des Immobilien-Sondervermo-
gens zu bilden. Riickstellungen bzw.
Abschlige werden bis zum Ablauf der

in § 35 Abs. 2 KARBV genannten Frist

von fiinf Jahren linear aufgebaut.

Die weiteren Einzelheiten der Behand-
lung von Riickstellungen nach § 30
Abs. 2 Nummer 2 KARBV werden von
der Gesellschaft berticksichtigt.

10. Zusammengesetzte
Vermogensgegenstande und
Verbindlichkeiten

Aus verschiedenen Bestandteilen be-
stehende Vermogensgegenstinde und
Verbindlichkeiten sind jeweils anteilig
nach den vorgenannten Regelungen zu
bewerten. Weitere Einzelheiten der Be-

wertung ergeben sich aus der KARBV.

Il. Grundsitze ordnungsmaBiger
Buchfiihrung

Bei Ansatz und Bewertung der sonsti-
gen Vermogensgegenstinde, Verbind-
lichkeiten und Riickstellungen beachtet
die Gesellschaft den Grundsatz der
intertemporalen Anlegergerechtigkeit.
Die Anwendung dieses Grundsatzes
soll die Gleichbehandlung der Anleger
unabhingig von deren Ein- bzw. Aus-

trittszeitpunkt sicherstellen.

Die Gesellschaft wird in diesem Zu-
sammenhang deshalb z. B. die Bildung
von Riickstellungen von latenten Steu-
ern und die lineare Abschreibung von

Anschaffungsnebenkosten vorsehen.

Die Gesellschaft wendet die formellen
Grundsitze ordnungsmifiger Buchfiih-
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 Erfolgsermittlung
an. Danach werden Aufwendungen und
Ertrige grundsitzlich tiber die Zufiihrung
zu den Verbindlichkeiten bzw. Forderun-
gen periodengerecht abgegrenzt und im
Rechnungswesen des Sondervermogens im
Geschiiftsjahr der wirtschaftlichen Verursa-
chung und unabhingig von den Zeitpunk-
ten der entsprechenden Aufwands- und
Ertragszahlung erfasst. Erfolgsabgren-
zungen erfolgen dabei fiir wesentliche

Aufwendungen und Ertrige, wie z.B.

— Mietertrige aus Liegenschaften,

— Zinsertrige aus Liquidititsanlagen
und Gesellschafterdarlehen,

— Zinsaufwendungen aus Darlehens-
aufnahmen und erhaltenen Erbbau-
rechten,

— Aufwendungen fiir auslindische
Ertragsteuern,

— Aufwendungen fir Fonds- und

Verwahrstellengebiihren.

Im Sinne der intertemporalen Anleger-
gerechtigkeit konnen z.B. die vorge-
nannten Sachverhalte auch iiber Bud-
gets abgebildet werden. Fiir die nicht
in Anspruch genommenen Betrige des
abgegrenzten Budgets kann dann eine

Riickstellung gebildet werden.

Die Gesellschaft beachtet den Grund-
satz der Bewertungsstetigkeit. Danach
werden die auf den vorhergehenden
Jahresabschluss angewandten Bewer-

tungsmethoden beibehalten.



Uberdies wendet die Gesellschaft
grundsitzlich den Grundsatz der Ein-
zelbewertung an, wonach alle Vermo-
gensgegenstinde, Verbindlichkeiten
und Riickstellungen unabhingig von-
einander zu bewerten sind; es erfolgt
keine Verrechnung von Vermogensge-
genstinden und Schulden und keine
Bildung von Bewertungseinheiten.
Gleichartige Vermogensgegenstinde
der Liquidititsanlage, wie z. B. Wertpa-
piere, diirfen zu einer Gruppe zusam-
mengefasst und mit dem gewogenen

Durchschnittswert angesetzt werden.

12. EskalationsmaBnahmen

zur Beseitigung von Differenzen
bei sonstigen Vermdgensgegen-
standen, Verbindlichkeiten und
Riickstellungen

Sonstige Vermogensgegenstinde,
Verbindlichkeiten und Riickstellungen
unterliegen einer tiglichen Plausibi-
lititskontrolle durch die Abteilung
Accounting. Im Falle von Unplausibili-
titen erfolgt unverziiglich eine Aufkli-
rung in Abstimmung mit den jeweili-
gen Fachabteilungen, gegebenenfalls

unter Hinzuziehung der Verwahrstelle.

IV. Auf Fremdwahrung lauten-
de Vermogensgegenstinde,
Verbindlichkeiten und Riick-
stellungen

Auf Fremdwihrung lautende Ver-
mogensgegenstinde werden zu dem
zuletzt bekannten Devisenkurs der

Wihrung in Euro umgerechnet.

Auf Fremdwihrung lautende Vermo-
gensgegenstinde, Verbindlichkeiten

und Riickstellungen werden zu dem

unter Zugrundelegung des Mittags-
Fixings der Reuters AG um 13:30 Uhr
ermittelten Devisenkurs der Wihrung

des Vortages in Euro umgerechnet.

V. Berechnung des
Nettoinventarwerts je Anteil

Der Wert des Sonderverméogens und

der Nettoinventarwert je Anteil werden
von der Gesellschaft unter Kontrolle der
Verwahrstelle bei jeder Moglichkeit zur
Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

ermittelt.

Der Wert des Sonderverméogens ist auf
Grund der jeweiligen Verkehrswerte der
zu ihm gehorenden Vermogensgegen-
stinde abztiglich der aufgenommenen
Kredite und sonstigen Verbindlichkei-

ten zu ermitteln.

Der Nettoinventarwert je Anteil (An-
teilwert) wird mit zwei Nachkomma-

stellen ausgewiesen.

Ausgabe- und Riicknahmepreise wer-
den kaufminnisch 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-
dervermdgens und zuldssige
Vermogensgegenstiande

Die spezifische Anlagestrategie des
Sondervermogens sowie die zulissigen

Vermogensgegenstinde, in die das Son-

dervermdégen investieren darf, ergeben
sich aus den Anlagebedingungen des

jeweiligen Sonderverméogens.

VII. Uberpriifung der Bewer-
tungsgrundsatze und -verfahren

Die Gesellschaft wird die Bewertungs-
grundsitze und Bewertungsverfahren
regelmiflig iiberpriifen. Die Uberprii-
fung wird mindestens jihrlich sowie
bevor das Sondervermogen eine neue
Anlagestrategie verfolgt oder in eine
neue Art von Vermogensgegenstinden
investiert, die bislang nicht von diesen
Grundsitzen abgedeckt wird, durchge-
fithrt. Empfehlungen fiir Anderungen
an den Bewertungsgrundsitzen und
-verfahren sind der Geschiftsleitung vor-

zulegen und von dieser zu genehmigen.

VIII. Uberpriifung des Werts
der einzelnen Vermdgensge-
genstande

Die Uberpriifung der Bewertung von
Immobilien und das Einleiten von Eska-
lationsmafinahmen ist in Abschnitt 1.12

dieser Richtlinie geregelt.

Die Uberpriifung der Bewertung von
Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften und das Einleiten von Eska-

lationsmafinahmen ist in Abschnitt IT

dieser Richtlinie geregelt.

Die Uberpriifung der Bewertung von
sonstigen Vermogensgegenstinden,
Verbindlichkeiten und Riickstellungen
und das Einleiten von Eskalationsmaf3-
nahmen ist in Abschnitt I11.12 dieser
Richtlinie geregelt.
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IV. Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote 0,93 %
Erfolgsabhingige Vergiitung 0,00 %
Transaktionsabhingige Vergiitung 0,00 %
Transaktionskosten 0,00 EUR

Die Gesamtkostenquote zeigt die Summe der Kosten und Gebiihren als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermogens

innerhalb des Berichtszeitraums.

Die Gesamtkosten beinhalten die Vergiitung der Fondsverwaltung, die Verwahrstellenvergiitung, die Kosten externer Bewerter

sowie sonstige Aufwendungen gemifl § 11 Abs. 3 und 4 BAB (mit Ausnahme von Transaktionskosten).
Im Berichtszeitraum ist keine erfolgsabhingige Vergiitung angefallen.

Die transaktionsabhingige Vergiitung stellt die Summe der Ankauf- und Verkaufsgebiihren gem. § 11 Abs. 2 BAB als Pro-
zentsatz zum durchschnittlichen Fondsvermégen innerhalb des Berichtszeitraums dar. Die Quote ist iiber die Lebensdauer des

Fonds stark schwankend und lisst deshalb keine Riickschliisse auf die Performance des Fonds zu.

Im Berichtszeitraum sind keine transaktionsabhingigen Vergiitungen angefallen.

Angaben zu den Kosten gemaB § 101 Abs. 2 Nr. 2., 3. und 4. KAGB
Der Kapitalverwaltungsgesellschaft fliefen keine Riickvergiitungen beziiglich der aus dem Sondervermogen an die Verwahr-

stelle und an Dritte geleisteten Vergiitungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Kapitalanlagegesellschaft gewihrt aus der an sie gezahlten Verwaltungsvergiitung an Vermittler, z. B. Kreditinstitute,

derzeit Vermittlungsentgelte als so genannte Vermittlungserfolgsprovisionen.

Im Geschiftsjahr wurden keine Vergiitungen, die dem Sondervermogen 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 auslindische AIF-Verwal-

tungsgesellschaft als Verwaltungsvergiitung fiir die im Sondervermogen gehaltenen Anteile berechnet.

Im abgelaufenen Geschiftsjahr sind keine Ausgabeaufschlige und Riicknahmeabschlige im Sinne von § 101 Abs. 2
Nr. 4. KAGB angefallen.

Wesentliche sonstige Ertrige und Aufwendungen
Die Position sonstige Ertrige in Hohe von insgesamt 399 TEUR resultiert aus Zinsertrigen aus gewihrten Gesellschafterdar-

lehen an die Beteiligungen.

Die sonstigen Aufwendungen sind die dem Sondervermogen gemifd § 11 Abs. 6 BAB belastbaren Kosten; sie enthalten

Beratungskosten in Hohe von 22 TEUR.
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V. Angaben zur Mitarbeiterverglitung gem. § 101 Abs. 3 KAGB

|. Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschiftsjahr der KVG gezahlten Vergiitungen
gem. § 101 Abs. 3 Nr. | KAGB

Summe der im abgelaufenen Geschiftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergiitungen 6.256.528,19 EUR
Davon feste Vergiitungen 5.045.373,63 EUR
Davon variable Vergiitungen 1.211.154,56 EUR
Zahl der Mitarbeiter im abgelaufenen Geschiftsjahr (Stichtag 31.12.2016) 61
Vom Sondervermégen gezahlte Carried Interests 0,00 EUR

Il. Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschiftsjahr der KVG gezahlten Vergiitungen an Risktaker
gem. § 101 Abs. 3 Nr. 2 KAGB

Summe der im abgelaufenen Geschiftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergii- 2.352.375,35 EUR
tungen an Mitarbeiter, deren Titigkeit sich im Wesentlichen auf das Risikoprofil des
Sondervermogens ausgewirkt hat.

Davon an Fithrungskrifte 2.352.375,35 EUR
Davon an iibrige Mitarbeiter 0,00 EUR

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

Wesentliche Anderungen des Verkaufsprospektes im Geschiiftsjahr n.a.
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Anhang

VIl. Zusatzliche Informationen

Prozentualer Anteil der schwer liquidierbaren Vermégensgegenstinde gem. § 300 Abs. | Nr.I KAGB

Der prozentuale Anteil der schwer liquidierbaren Vermogensgegenstinde fiir die besondere Regelungen gelten, liegt bei 0,0 %.

Angaben zu neuen Regelungen zum Liquiditatsmanagement gem. § 300 Abs. | Nr. 2 KAGB

Im abgelaufenen Geschiftsjahr wurden keine neuen Regelungen zum Liquidititsmanagement fiir das Sondervermogen getroften.

Angaben zum Risikoprofil gem. § 300 Abs. | Nr. 2 KAGB

Das Sondervermogen wird mit der Risikoausrichtung Core+ verwaltet und verfolgt eine renditeorientierte Anlagepolitik. Das
Risikomanagementsystem fiir das Sondervermogen umfasst die fortlaufende Erfassung, Messung, Steuerung und Uberwachung
der wesentlichen Risiken. Wesentliche Risiken, denen das Sondervermogen ausgesetzt ist, sind Adressausfallrisiken, Zinsinde-
rungsrisiken, Wihrungsrisiken, Liquidititsrisiken, Marktpreisrisiken sowie operationelle Risiken. Aufgrund der strategischen
Ausrichtung auf Immobilieninvestments im nordeuropiischen Raum ergeben sich zudem insbesondere auch Konzentrations-
risiken. Zur Steuerung der Risiken wird ein dem Risikoprofil des Sondervermogens adiquates Limitsystem eingerichtet und
laufend tiberwacht. Ein Verfahren zur Fritherkennung von Risiken wird vorgehalten. Mit der Aussetzung der Anteilausgabe und

-riicknahme und der Auflésung des Sondervermogens sind erhohte Marktpreisrisiken verbunden.

Risikoprofil! Core +

Angaben zur Anderung des maximalen Umfangs des Leverage gem. § 300 Abs. 2 Nr. | KAGB

Im Berichtsjahr wurde der fiir das Sondervermogen eingesetzte maximale Umfang des Leverage nicht gedndert.

Leverage-Umfang nach Bruttomethode beziiglich urspriinglich festgelegtem Hochstmafd 2,99
Tatsidchlicher Leverage-Umfang nach Bruttomethode 1,29
Leverage-Umfang nach Commitmentmethode beziiglich urspriinglich festgelegtem Hochstmafd 2,99
Tatsidchlicher Leverage-Umfang nach Commitmentmethode 1,00

" Entspricht der INREV-Stilklassifizierung , Core'" gemal 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 Miinchen

Telefon +49-89-189 16 65-0
Telefax +49-89-189 16 65-466

Handelsregister: Amtsgericht Miinchen
Handelsregisternummer: HRB 169 051

Griindung
18.01.2007

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
am 31.12.2016
2.500 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2016
2.224 TEUR
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Aufsichtsrat
Dr. Andreas Kneip
Aufsichtsratsvorsitzender

Selbstindiger Berater

Knut Pedersen

stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
Catella AB, Schweden

Chief Executive Officer

Timo Nurminen
Catella Property Oy
Managing Director

Josef Brandhuber
Selbstindiger Berater

Bernd Schoffel
Wirtschaftspriifer/Steuerberater

Markus Holmstrand
Catella AB, Schweden
Chief Financial Officer

Vorstand

Henrik Fillibeck
Xavier Jongen

Dr. Bernd Thalmeier

Jiirgen 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 Miinchen

Gezeichnetes Kapital am 31.12.2016
654.000 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2016
2.114.816 TEUR

Abschlusspriifer
PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Bernhard-Wicki-Str.8

80636 Miinchen



Externe Bewerter und
Ankaufsbewerter

a) Externe Bewerter

Markus Obermeier

Dipl.-Ing. (FH)

Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Michael Post
Dipl.-Betriebswirt (FH)
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

b) Ankaufsbewerter

Carsten Troff

Dipl.-Volkswirt

DIAZert — Zertifizierter Sachverstindi-
ger fiir Immobilienbewertung mit dem

Schwerpunkt Investment nach DIN EN
ISO/IEC 17024

Klaus Edenharter — bis 31.12.2017
Dipl.-Ing.

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Hartmut Nuxoll - bis 31.12.2017
Dipl.-Ing.

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Dr. Martin Téllner

Dipl.-Ing., Architekt

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Sylvie Westenberger

Dipl.-Ing., Architektin

Offentlich bestellte und vereidigte
Sachverstindige fiir die Bewertung von
bebauten und unbebauten Grundstiicken,

Mieten und Pachten.

Thomas Kraft

Dipl.-Ing., Architekt

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Winfried Schneider —ab 01.01.2018
Dipl.-Ing.

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Thomas Umstitter —ab 01.01.2018
ITHK-Fachwirt

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Anlageausschuss
Dr. Frank Adelstein
Max- Harald Adams
Udo Schaffer

Dr. Julia Stolpe
Hartmut Thiel

Objektfotos Bernd Perlbach

Titelseite Cholm I, Malmé, SE

Seite 17 Makela

Seite 27 Hotel Norge, Kristiansa

Seite 3| Vuorikatu, H |
33 Cholm I, M

Reite 3H

Seite 51

Seite 53
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Catella Real Estate AG
Sitz in Miinchen

Vorstand:
Henrik Fillibeck
Xavier Jongen

Dr. Bernd Thalmeier
Jurgen Werner

Aufsichtsrat:
Dr. Andreas Kneip
Knut Pedersen
Timo Nurminen
Josef Brandhuber
Bernd Schoffel
Markus Holmstrand

www.catella.com/immobilienfonds




