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KENNZAHLEN “AUF EINEN BLICK”

FONDSVERMOGEN Stand 31.8.2009  Stand 31.8.2008
Fondsvermogen netto 420.950 390.118  TEUR
Fondsvermogen brutto (Fondsvermdgen netto zzgl. Kredite) 560.540 521570  TEUR
Netto-Mittelzufluss' 26.399 377093  TEUR
Finanzierungsquote? 295 31,1 %
IMMOBILIENVERMOGEN
Immobilienvermégen gesamt (Summe der Verkehrswerte) 473.043 422093  TEUR

davon direkt gehalten 63.040 57500  TEUR

davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 410.003 364593  TEUR
Anzahl der Fondsobjekte gesamt 23 20

davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 18 l6

davon im Bau/Umbau 0 0
Verdnderungen im Immobilienportfolio !

Ankiufe von Objekten 3 20

Verkaufe von Objekten 0 0
Vermietungsquote 3 99,6 99,7 %
LIQUIDITAT
Brutto-Liquiditat 79.475 100.575 TEUR
Gebundene Mittel 4 15.01 1 62912  TEUR
Netto-Liquiditat 64.464 37.663 TEUR
Liquiditdtsquote © 15314 9,654 %
WERTENTWICKLUNG (BVI-RENDITE) 7-8
Geschéftsjahr? 46 59 %
seit Auflage ® 10,7 59 %
ANTEILE
Umlaufende Anteile 39.350.463 36.843.468 Stlick
Anteilwert 10 10,7 10,59 EUR
AUSSCHUTTUNG
Tag der Ausschittung [.12.2009 [.12.2008
Ausschittung je Anteil 0,29 0,36 EUR
TortAL EXPENSE RATIO (TER) 0,89 062 %

Auflage des Fonds:  3.9.2007

ISIN: DEOOOAOMY559
WKN: AOMY55
Internet: www.catella-realestate.de

im Berichtszeitraum 1.9.2008 bis 31.8.2009, im Vorjahr 3.9.2007 bis 31.8.2008

Summe Kredite bezogen auf Summe derVerkehrswerte aller direkt und indirekt gehaltenen Objekte

|
2
3 auf Basis Jahres-Bruttosollmietertrag, durchschnittlich
4

Gebundene Mittel: fir die ndchste Ausschittung vorgesehene Mittel, fur Ankdufe und Bauvorhaben reservierte Mittel,
Bewirtschaftungskosten, Verbindlichkeiten aus Grundstlickskdufen und Bauvorhaben,Verbindlichkeiten aus anderen Griinden

und kurzfristige Rickstellungen
> Brutto-Liquiditdt abzlglich gebundener Mittel
¢ Netto-Liquiditdt bezogen auf Fondsvermdgen netto

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

(= kostenfreie Wiederanlage)

8 Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermégens ermdglicht keine Prognose fur die zukiinftige Wertentwicklung.

2 Angabe zum 31.8.2009 fir den Zeitraum vom 3.9.2007 bis 31.8.2009, Angabe zum 31.8.2008 fiir den Zeitraum 3.9.2007 bis 31.8.2008

10 Abweichend zum Jahresbericht per 31.8.2008 sowie zum Halbjahresbericht per 28.2.2009 wird auf einen Ausweis des Ausgabe- bzw.
Ruicknahmepreises verzichtet, da weder ein Ausgabeaufschlag noch ein Riicknahmeabschlag erhoben wird und somit sowohl der

Ausgabe- als auch der Ricknahmepreis dem Anteilpreis entsprechen.
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BERICHT DER FONDSVERWALTUNG

IMMOBILIENMARKTE

,Norwegen schldgt sich gut in der Krise" (SEB Portfolio 02/2009
S.8),,In 2009 markets with less volatility — Paris, Helsinki, Oslo,
Germany — will be areas less affected by the financial crisis* (PwC
Emerging Trends in Real Estate Europe 2009, S. 34), ,,...stable
government finances, well-functioning labour markets and competi-
tive industrial production generate good fundamentals for stable
long-term development in the Nordic Region” (NEWSEC Property
Report Autumn 2009, S. 8): Diese Zitate charakterisieren un-
sere Zielmarkte in 2009.

Die globale Konjunktur wird sich nach Einschdtzung des Inter-
nationalen Wahrungsfonds (IWF) schneller von der schweren
Rezession erholen als bislang erwartet. Der IWF rechnet schon
2010 mit einem weltweiten Wachstum von 2,5% statt der noch
im April 2009 prognostizierten 1,9%. Die finanzielle Lage hat
sich demnach dank der massiven staatlichen Interventionen bes-
ser erholt als noch im April angenommen (vgl. IWFWorld Eco-
nomic Outlook Update Juli 2009, S. I). Der im September ver-
offentlichte SEB Nordic Outlook rechnet sogar mit einem
Wachstum von 3,4% in 2010 und 4,19 in 201 | (vgl. SEB Nordic
Outlook September 2009, S. 6).

Ebenso wie die Weltwirtschaft kommt auch der Euroraum
friher als erwartet aus der Wirtschaftskrise, da die Rezession
sich bereits jetzt deutlich abschwdcht. Das BIP sank in den 16
Euro-Landern von April bis Juni nur noch um 0,19% zum Vor-
quartal. Im Vergleich zum Vorjahr ging dagegen die Wirtschafts-
leistung um 4,6% zuriick (vgl. Bundeszentrale fur politische Bil-
dung vom 13.08.2009).

Als Effekt der aktuell wirtschaftlich schwachen Lage in der Eu-
rozone wird die Arbeitslosenquote dieses Jahr von rund 7,4%
auf 9,4% steigen. Die Prognose fir 2010 liegt bei 10,8%, wird
dann aber voraussichtlich ihren Hohepunkt erreicht haben.
Ebenfalls negativ wirkt sich die wachsende Arbeitslosigkeit auf
den privaten Konsum aus. Dieser sinkt 2009 um vermutlich 0,9%,
wird aber 2010 wieder zunehmen (+0,3%) (vgl. SEB Nordic
Outlook September 2009, S.21).

Um der schwachen Wirtschaft und den wachsenden Arbeitslo-
senzahlen entgegenzuwirken, wurden umfangreiche Konjunk-
turpakete verabschiedet. Diese haben jedoch zur Folge, dass
auBer Finnland, Luxemburg und den Niederlanden alle Staaten
der Eurozone die 3,0%-Grenze der Neuverschuldung - gemes-
sen am BIP - Uberschreiten werden. Das durchschnittliche Defizit
der &ffentlichen Haushalte in der Eurozone steigt bis 2010 ver-
mutlich auf knapp 6,0% und wird erst 201 | wieder abnehmen
(vgl. SEB Nordic Outlook September 2009 S. 21 ff).

Positiv zu beurteilen ist, dass sich aufgrund der Zinspolitik der

Notenbanken die Inflation in einem historischen Tief befindet.
Die EZB hat seit Anfang Oktober 2008 ihren Leitzins um insge-
samt 325 Basispunkte auf |,0% gesenkt und wird diesen in 2010
voraussichtlich nicht wieder anheben (vgl. UniCredit Freitags-
papier 4.9.2009,S. 6).Auch die Kerninflation (ohne Energie und
Lebensmittelpreise) sinkt von durchschnittlich 3,3% in 2008 auf
0,4% in 2009 und wird sich in den nachsten zwei Jahren auf
einem Niveau von 0,5% bis |,0% einpendeln (vgl. SEB Nordic
Outlook September 2009 S.21 ff.).

Vor dem Hintergrund einer insgesamt niedrigen Verschuldung
der offentlichen Haushalte und vergleichsweise niedriger
Arbeitslosenzahlen ist die wirtschaftliche Entwicklung in den
skandinavischen Landern imVerhdltnis zu anderen europdischen
Staaten auBerordentlich robust. Zwar kommt es auch in
Skandinavien derzeit zu einem deutlichen Riickgang der Wirt-
schaftskraft, allerdings sind die Auswirkungen durch das im
europdischen Vergleich hdhere Beschaftigungs- und Wohlfahrts-
niveau weniger drastisch. Demnach werden in den nédchsten
Jahren die nordischen Staaten von robusten Staatsfinanzen pro-
fitieren, die ein groBes Potenzial fir weitere finanzpolitische
Anreize sowohl im privaten als auch im offentlichen Sektor
bieten. Somit wird ihr Wirtschaftswachstum mit prognostizierten
1,5% in 2010 und 2,1% in 201 | Uber dem der OECD-Lander
liegen (2010: 1,3%, 2011: 1,9%) (vgl. SEB Nordic Outlook
September 2009, S. 6).

Insbesondere Norwegen schneidet im internationalen Ver-
gleich positiv ab. Zwar sind auch hier die Auswirkungen der
Weltwirtschaftskrise splrbar, allerdings gilt das Land aufgrund
seiner stabilen Wirtschaftsentwicklung, der industriellen Nach-
frage und der Exporteinnahmen aus der Ol- und Gasindustrie
weiterhin als attraktiver und zuverldssiger Investitionsstandort.

Mit einem Rickgang des Festland-BIP's — ohne OI, Gas und
Transport —um 1,0% im |. Quartal 2009 machten sich die Aus-
wirkungen der globalen Wirtschaftskrise auf die norwegische
Wirtschaft zwar bemerkbar, jedoch ist der Abschwung wesent-
lich milder und kurzlebiger als in anderen vergleichbaren Volks-
wirtschaften (vgl. Aberdeen Nordic Quarterly Report Juni 2009,
S. 1).Im 2. Quartal verzeichnete das BIP sogar wieder ein Wachs-
tum von 0,3%. Insgesamt wird die Wirtschaft 2009 voraussicht-
lich um 0,9% schrumpfen, bemerkenswerterweise wird aber be-
reits fUr 2010 und 201 | wieder ein Wachstum von Uber 2,6%
erwartet (vgl. SEB Nordic Outlook September 2009, S. 39, 43).

Der Einbruch beim privaten Konsum war aufgrund der niedri-
geren Zinsen und hoheren real verfligbaren Einkommen gering
(2008: +1,4%, Prognose 2009:-0,3%) (Aberdeen Nordic Quar-
terly Report Juni 2009, S. | und SEB Nordic Outlook Septem-
ber 2009, S. 39,43).Im 2. Quartal stieg dieser sogar zum ersten
Mal seit Anfang 2008. Die Prognosen fiir 2010 und 201 | sind mit



einem durchschnittlichen Wachstum von Uber 3,3% auB3eror-
dentlich positiv. Demnach bieten sich in Norwegen sehr gute
Absatzmoglichkeiten im Einzelhandel (vgl. gtai: Konjunkturpro-
gramme weltweit — Chancen in der Krise, Norwegen, Stand:
20.6.09, S. 5). Auch die 6ffentlichen Ausgaben steigerten auf-
grund des zusdtzlichen Konjunkturpakets die Investitionstdtig-
keiten (vgl. SEB Nordic Outlook September 2009, S. 39, 43).
Zudem ist die Kerninflationsrate von ihrem Héchststand von
3,3% im letzten Oktober auf 2,6% im Juli gesunken, was den
Konsum weiter fordert (vgl. SEB Nordic Outlook September
2009, S. 41, 43). Neben dem Binnenkonsum stabilisierte sich
Uberraschenderweise auch die norwegische Exportrate im 2.
Quartal 2009, nachdem sie im Jahresvergleich im |. Quartal
2009 einen Rickgang um 9,0% verbuchte.

Durch die nach oben korrigierten Wachstumsraten der norwe-
gischen Wirtschaft verbesserten sich zudem die Prognosen fiir
die Arbeitslosenquote. Diese wird voraussichtlich 2010 ihren
Hohepunkt mit im europdischen Vergleich auf3erordentlich nied-
rigen 3,6% erreichen und nicht wie mit bisher angenommenen
4,7% (vgl. SEB Nordic Outlook September 2009, S. 41, 43).

Schweden ist stirker als viele andere europdische Volkswirt-
schaften von der Krise betroffen. Grund ist vor allem die starke
Abhingigkeit der Wirtschaft vom konjunktursensiblen Export-
sektor und die geringe Binnennachfrage. Jedoch verlangsamte
sich der Riickgang der Konjunktur bereits, denn die schwedische
Wirtschaft schrumpfte um 5,0% im 4. Quartal 2008 und nur
noch um 0,9% im ersten Quartal 2009 (Aberdeen Nordic
Quarterly Report Juni 2009, S. 1.

Zudem lassen einige Indikatoren erkennen, dass die schwedi-
sche Wirtschaft auch wieder schneller wachsen wird als der
Durchschnitt der OECD-Lander. Begriindet wird diese Exper-
teneinschétzung durch das Profitieren der Wirtschaft von der
schwachen Wihrung, der expansiven Finanzpolitik, den niedrigen
Leitzinsen und den hohen Sparquoten der Haushalte. Fiir 2009
wird aber dennoch ein Riickgang des BIP s um insgesamt 5,0%
prognostiziert. Die rasche Erholung der Wirtschaft folgt dann
allerdings schon im néchsten Jahr mit einem voraussichtlichen
Wachstum von 1,79% und 201 | mit 2,6% (vgl. SEB Nordic Out-
look September 2009, S. 30, 44).

Ebenso wie in den anderen europdischen Staaten wird auch
Schweden 2009 und 2010 aufgrund der Konjunkturprogramme
mit einem Defizit des Staatshaushaltes rechnen missen.Voraus-
sichtlich wird das skandinavische Land im Jahr 2009 und 2010
eine Neuverschuldung von durchschnittlich mehr als 3,0% seines
BIP’s fur Konjunkturprogramme in Kauf nehmen (vgl. gtai: Kon-
junkturprogramme weltweit — Chancen in der Krise, Schweden,
Stand: 20.6.09, S. 6 1).

Laut Prognosen wird die Arbeitslosenquote im laufenden Jahr
um Uber 2,0% wachsen (Ende 2009: 8,4%) und 2010 sogar tber
10,0% liegen. Aufgrund der steigenden Arbeitslosenzahlen lassen
gegenwdrtig neben den Auswirkungen des weltweiten Nach-
fragerlickgangs auch der Konsum der Privathaushalte und die
Investitionstatigkeiten nach. Zwar waren die privaten Konsum-
ausgaben der letzten Jahre (2004 bis 2007: ca. +2,7% p.a.) ver-
gleichsweise hoch, jedoch gingen diese bereits 2008 um 0,2%
zurlick. Die Prognosen fiir 2009 lassen sogar einen Rickgang
um -2,0% erwarten. Dieser Abschwung muss allerdings vor dem
Hintergrund gesehen werden, dass der Gesamtumsatz des Ein-
zelhandels mit EUR 60,5 Mrd. im Jahr 2008 nach wie vor auf
einem hohen Niveau war und 2009 voraussichtlich den gleichen
Wert verzeichnen wird (vgl. gtai: Wirtschaftstrends kompakt
Schweden Jahresmitte 2009, S. |, 5; SEB Nordic Outlook Sep-
tember 2009, S. 30 ff.).

Auch in Finnland mehren sich die Anzeichen, dass der Tief-
punkt erreicht ist. Zwar hat der Export seit Beginn der Krise
einen starken Einbruch erlebt, der durch den relativ groBen An-
teil der Emerging Markets bei den finnischen Exportabnehmern
zusatzlich verstirkt wird (Aberdeen Nordic Quarterly Report
Juni 2009, S. 1). Allerdings gehen Finanz- und Wirtschaftsinsti-
tute davon aus, dass Finnland ebenso wie die anderen skandi-
navischen Lander Mitte des Jahres 2009 den Tiefpunkt des Wirt-
schaftsriickgangs erreicht hat und sich die Konjunktur zukinftig
positiver entwickeln wird. Fir das laufende Jahr liegt die SEB-
Prognose der Wirtschaftsentwicklung zwar bei -5,1%, allerdings
wird aktuell von einem Anstieg des BIP im kommenden Jahr um
0,9% statt der noch im Mai 2009 prognostizierten Abnahme
(-1,5%) ausgegangen. 201 | wird sogar wieder mit einem Wachs-
tum von 2,0% gerechnet.

Ebenso wie in anderen europdischen Landern wirkt sich in Finn-
land die schwierige Wirtschaftslage auf den privaten Konsum
aus. Dieser geht im laufenden Jahr um etwa 2,0% zurtick. Bereits
2010 kann aber aufgrund der besseren Konjunkturaussichten
wieder mit einem Wachstum gerechnet werden. Positiv auf den
Konsum der Privathaushalte wirkt sich die finnische Inflations-
rate aus, die in diesem Jahr bei niedrigen 1,4% liegt und 2010
voraussichtlich weiter sinken wird (Prognose: |,1%) (vgl. gtai:
Wirtschaftstrends kompakt Finnland Jahresmitte 2009, S. I, 5;
SEB Nordic Outlook September 2009, S. 42, 44).

Durch die derzeitige Konjunkturflaute wird die Arbeitslosen-
quote vermutlich von 8,8% im August 2009 auf fast | 1,0% Ende
2010 steigen und somit den héchsten Wert seit 10 Jahren ver
zeichnen. Um dem Abschwung und dem Wegfall von Arbeits-
pldtzen entgegenzuwirken, hat Finnlands Regierung ein Kon-
junkturprogramm in die Wege geleitet. Bereits Ende November
2008 wurden Steuersenkungen und eine expansivere Fiskalpolitik
beschlossen, um 2009 den Inlandsmarkt und die Konsumnach-
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frage zu beleben. Im laufenden Jahr wird das Konjunkturpaket
voraussichtlich ein Volumen von etwa 1,5 bis ,7% des BIP er-
reichen. Demnach liegt Finnland als eines von lediglich drei eu-
ropdischen Landern innerhalb der Grenzen des EU-Stabilitdts-
pakts (vgl. gtai: Wirtschaftstrends kompakt Finnland Jahresmitte
2009,S. 1, 5).

Die deutsche Wirtschaft befindet sich gegenwartig in der tiefsten
Rezession seit Bestehen der Bundesrepublik Deutschland.
Erfreulicherweise verzeichnete sie dennoch im 2. Quartal 2009
wieder ein Wachstum von 0,3%. Antrieb dieser positiven Ent-
wicklung sind vor allem die Konsumenten. Die privaten und die
staatlichen Konsumausgaben haben im 2. Quartal einen Anstieg
verzeichnet und sorgten somit fur Impulse (vgl. Statistische Bun-
desamt vom 25.8.2009). Grund fur diesen Anstieg ist u.a. die
aktuelle Konjunkturpolitik (vgl. SEB Portfolio 02/09,S. 4 ff)). Einen
wesentlichen Beitrag zum Wachstum liefern héhere Bauinvesti-
tionen und die Zunahme der deutschen Exporte. Die Ausfuh-
ren verbuchten im Juni 2009 mit einem Plus von 7,0% sogar den
starksten Anstieg seit fast drei Jahren (vgl. Bundeszentrale fir
politische Bildung vom 13.8.2009).

Positiv zu beurteilen ist zudem die gegenwartige Preisstabilitét,
die vermutlich in den kommenden Monaten weiter anhalten
wird. Insgesamt wird die Inflationsrate mit prognostizierten 0,4%
im Gesamtjahr 2009 signifikant unter dem von der EZB ange-
strebten Wert von unter 2,0% liegen (vgl. SEB Portfolio 02/09,
S.4 ff.und SEB Nordic Outlook September 2009, S. 45).

Trotz der positiven Meldungen ist die Krise noch nicht ganzlich
Uberwunden. Im Gegensatz zu den erfreulichen Nachrichten des
2. Quartals verzeichnete das |. Quartal einen Riickgang um 3,8%
imVergleich zum Vorquartal. Weiterhin wird davon ausgegangen,
dass die Wirtschaft auch im Gesamtjahr 2009 deutlich
schrumpft. Die Bundesregierung sowie flihrende Wirtschaftsin-
stitute rechnen bisher mit einem Minus von etwa 6,0% (vgl. Bun-
deszentrale fir politische Bildung vom 13.8.2009). Allerdings hat
die SEB aufgrund des positiven 2. Quartals (+0,3%) ihre Prog-
nose fir das Jahr 2009 von -6,0% (Stand Mai 2009) auf -5,0%
(Stand September 2009) verbessert.

Die schwache Konjunktur wirkt sich zudem mit einiger Verzé-
gerung auf den Arbeitsmarkt aus. Die Arbeitslosenquote wird
ansteigen und voraussichtlich ihren vorldufigen Hohepunkt mit
9,6% im Jahr 2010 erreichen (imVergleich 2008: 7,3%). Das Zu-
sammenspiel von steigenden &ffentlichen Ausgaben durch die
wachsende Arbeitslosigkeit und Konjunkturprogramme und re-
zessionsbedingt geringeren Steuereinnahmen fihrt zu einerVer-
schlechterung der Lage der &ffentlichen Haushalte.Voraussicht-
lich steigt die staatliche Neuverschuldung auf ca. 4,2% in 2009
und 5,8% im folgenden Jahr (vgl. SEB Nordic Outlook Septem-
ber 2009, S.23).

Mit der globalen wirtschaftlichen Entwicklung ist 2008 insbe-
sondere das Baltikum in eine tiefgreifende Rezession geraten.
Die SEB korrigierte ihre BIP-Prognosen fur das laufende Jahr
vom Mai 2009 bei allen drei baltischen Ldndern nach unten
(Stand September 2009). Grund hierfur ist die unerwartet res-
triktive Finanzpolitik. Derzeit wird mit einem Riickgang des BIP"s
in Estland um 13,6%, in Lettland um 17,0% und in Litauen um
15,5% gerechnet. Gleichwoh! wird auch im Baltikum in 201 |
eine Stabilisierung der Konjunktur erwartet. Vor allem Estland
wird hierbei vom internationalen Aufschwung profitieren, da drei
Viertel des estischen BIP's durch den Export erwirtschaftet wer-
den. Im Vergleich dazu stellen die Ausfuhren in Lettland 40,0%
und in Litauen 60,0% des Bruttoinlandprodukts. Zusatzlich sind
die estischen Exporte weniger stark auf die angeschlagenen Lan-
der Zentral- und Osteuropas ausgerichtet (vgl. SEB Nordic Out-
look September 2009, S. 28).

Als Folge der wirtschaftlichen Situation des Baltikums steigt die
Arbeitslosenzahl. In Estland wird sich diese im Jahr 2009 mit
voraussichtlich 12,5% mehr als verdoppeln. Ahnlich sehen die
Prognosen flir die beiden anderen baltischen Lander aus. Lett-
land wird voraussichtlich einen Anstieg der Arbeitslosenquote
von 8,5% in 2008 auf 15,0% zum Jahresende 2009 und Litauen
von 5,8% auf |3,0% verzeichnen. Diese Entwicklung fihrt zudem
zu einer Verschlechterung des privaten Konsums. 2009 wird in
den baltischen Staaten mit einem Riickgang um durchschnittlich
20,0% gerechnet (vgl. Nordea Baltic Rim Outlook June 2009,
S. 4 ff).

Trotz dieser derzeit negativen Entwicklungen gibt es auch einige
gute Nachrichten: Die Ungleichgewichte zwischen Import und
Export sind geschrumpft, die Baukosten sinken und die Inflation
hat sich stark verlangsamt. In Estland entwickelt sich die Preis-
steigerung von 10,4% in 2008 zu einer Deflation von -0,1% in
2009. In Lettland werden die Preise voraussichtlich nur noch um
2,5% (2008: 15,4%) und in Litauen um 5,0% (2008: | 1,1%) stei-
gen (vgl. SEB Nordic Outlook September 2009, S. 46).

Erfreulicherweise zielen in allen Investitionslandern die
Konjunkturprogramme auf den Aufbau, die Verbesserung
und den Ausbau von Infrastruktur ab. Diese Investitionen wer-
den sich in Kirze positiv auf die Wirtschaft auswirken. Aber auch
langfristig werden die Staaten von den Investitionen profitieren,
da nicht nur Verkehrswege fir Logisitk und Personenverkehr
ausgebaut werden, sondern auch die Lebensqualitdt in den Lan-
dern steigt. Gute Beispiele hierfir sind stadtebauliche Projekte in
Oslo, der Ausbau des Hafens und der Stadtbahn in Stockholm,
die U-Bahn und Stadtbahnerweiterung in Helsinki sowie die Mo-
dernisierung der Hafenbahn in Hamburg. Auch die Konjunktur-
programme der baltischen Staaten streben Verbesserungen der
Infrastruktur an. Hierbei handelt es sich beispielsweise um eine
landesweite Errichtung eines Hochgeschwindigkeitsbreitband-



netzes fur Internet in Estland sowie der Ausbau und die Mo-
dernisierung des internationalen Flughafens in Riga.

Der europdische Immobilienmarkt ist weiterhin von den
Auswirkungen der weltweiten Wirtschaftskrise geprégt. Dabei
sind die einzelnen Staaten jedoch nicht in gleichem Umfang von
der globalen Entwicklung betroffen und haben zudem die Mog-
lichkeit, dieser in unterschiedlichem Maf3e entgegen zu wirken.
Im Folgenden wird der europdische Immobilienmarkt als Ge-
samtes sowie die aktuellen Investitionsmarkte des Focus Nordic
Cities ndher betrachtet.

Im vergangenen Jahr hat der europdische Immobilienmarkt stark
unter der global schwachen Konjunktur, eingeschrankter Kredit-
vergaben, zurlickhaltenden Investoren sowie divergierenden
Kaufpreisvorstellungen gelitten. Allerdings mehren sich positive
Anzeichen daflr;, dass die Talsohle erreicht und teilweise sogar
bereits durchschritten wurde. Beispielsweise sind im letzten
Quartal die Spitzenmieten in einigen tradierten Lagen konstant
geblieben (europdischer Durchschnitt: -2,9%), ebenso zeigen die
Renditen nicht mehr derartige Anstiege wie bisher (vgl. CBRE
Market View European Capital Markets Q2 2009, S. 8).

Trotzdem verzeichneten nahezu alle europdischen Markte einen
deutlichen Rickgang der Investitionsvolumina. Beispielsweise
registrierte das Transaktionsvolumen europdischer Gewerbeim-
mobilien im |. Halbjahr 2009 einen Wert von EUR 24 Mrd.
(-42,0% im |. Halbjahr 2009). Dem gegentiber haben sich im
Quartalsvergleich (QI vs. Q2 2009) sowohl das Volumen als
auch die Anzahl der Transaktionen stabilisiert. In Skandinavien
stieg der Transaktionsumsatz im 2. Quartal sogar um 7,0%
(JLL European Capital Market Bulletin July 2009, S. 1).

Die gesamteuropdische Leerstandsrate verzeichnete im 2. Quar-
tal 2009 einen Anstieg um 80 Basispunkte auf derzeit 9,3%
(vgl. JLL European Office Property Clock, S. | f.). Prognosen
gehen fir Ende 2010 von einem europdischen Rekordwert von
13,0% aus (vgl. DekaBank Immobilien Monitor 02/2009, S. 7).
Die Leerstandsquoten der Innenstddte sind aufgrund der
Begrenztheit und Einmaligkeit der Lage im Vergleich zu anderen
Teilmarkten stabil.

Die Zunahme der unvermieteten Flichen wirkt sich negativ auf
die erzielbaren Mietpreise aus. Der, JLL European Prime Office
Rental Index", der auf der Entwicklung der Spitzenmieten von 24
europdischen Markten basiert, verzeichnete im 2. Quartal 2009
einen Rickgang von 4,6%, dies ist im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum ein Minus von Uber 15,0% (vgl. JLL European Office
Property Clock, S. | f).

Innerhalb der Marktsegmente findet eine Verschiebung des In-
vestoreninteresses von Biro- zu Einzelhandelsimmobilien statt,
da diese im Allgemeinen weniger volatil sind (vgl. DEKA Immo-

bilien Monitor 2/2009, S. 6). Im Vergleich zu den durchschnittli-
chen Biuromieten, die im Jahresvergleich in Europa um 8,6%
gesunken sind, verzeichneten der Retail-Sektor lediglich ein
Minus von 0,8% (vgl. CBRE EMEA Rents and Yields Q2 2009,
S. 2 f.). Begriindet wird dies durch die im Gegensatz zu den
schwankenden Unternehmensinvestitionen stabilen Konsum-
ausgaben der Bevolkerung. Zwar sind die Einzelhandelumsdtze
innerhalb der EU im Dezember 2008 erstmals seit der Einfuh-
rung des Euro zurlickgegangen, andererseits entwickeln sich die
jeweiligen Teilmdrkte sehr unterschiedlich (vgl. SEB Nordic Out-
look September 2009). Insbesondere die tradierten Einzelhan-
delslagen in zumeist dicht bebauten Innenstddten weisen auf-
grund fehlender Duplizierbarkeit relativ solide Mieten auf. Des
Weiteren profitiert der Einzelhandel in den vergleichsweise sta-
bilen Konsumentenmarkten Deutschland und Skandinavien von
der geringen Verschuldung sowie der hohen Sparquote der
Haushalte (vgl. DEKA Immobilien Research Spezial 09/2009,S. 1.

Vor dem Hintergrund der regionalen sowie sektoralen Hetero-
genitdt der europdischen Immobilienmérkte erfolgt im Anschluss
ein schwerpunktmaBiger Blick auf die Hauptstddte von Norwe-
gen, Schweden und Finnland. In Ergdnzung wird die Hansestadt
Hamburg sowie die baltischen Hauptstddte Tallinn und Riga
ndher betrachtet. Im Fokus liegen sowohl die Biiro- als auch die
Einzelhandelsmarkte der Investitionsstandorte des Focus Nordic
Cities.

Vorweg erscheint es uns wichtig darauf hinzuweisen, dass eine
Einschdtzung der Markte anhand von Renditeverldufen aktuell
problematisch ist. Grund hierfUr ist das bereits erwédhnte geringe
Transaktionsvolumen, was eine valide Berechnung der Renditen
kaum mdglich erscheinen ldsst. Im Folgenden werden deshalb
lediglich grof3ere Bandbreiten von Renditen betrachtet.

Oslo gehdrt mit hohen Durchschnittsmieten und sicheren
Cash-Flows zu den etablierten Immobilienmarkten Europas.
Zudem ist die norwegische Hauptstadt mit Uber 8,0 Mio. m?
Biroflache der grofte Biromarkt des Landes (vgl. DTZ Oslo
Office Market Update Q2 2009). Insgesamt verzeichnete
Norwegen im Jahresvergleich (H1 2008 vs.HI 2009) einen Ein-
bruch desTransaktionsvolumens um rund 60,0% und liegt damit
im EU-Durchschnitt (vgl. Global Capital Trends, Real Capital
Analytics August 2009, S. 7). ImVergleich zu den anderen nordi
schen Staaten ist in Norwegen der Anteil an ausldndischen
Investoren mit Uber einem Drittel am Gesamtvolumen duf3erst
hoch (JLL Nordic City Report Autumn 2009, S. 3). Dies spricht
dafii, dass internationale Investoren auf eine gute Entwicklung
des skandinavischen Landes vertrauen.

Der Gewerbeimmobilienmarkt der norwegischen Hauptstadt
ist im |. Halbjahr 2009 nicht von den Auswirkungen der
Finanzmarktkrise verschont geblieben.Wie in den anderen nor-
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dischen Markten sind die Spitzenmieten bei Blroimmobilien
auch in Oslo im 2. Quartal 2009 zuriickgegangen (-9,1%). Im
Jahresvergleich sind die Mieten sogar um fast 26,7% gesunken.
Allerdings ist Oslo mit Gber EUR 32,00/m? pro Monat immer
noch eine der teuersten Stddte Europas. Der Rickgang der
Durchschnittsmieten fiel wesentlich geringer aus als bei den Spit-
zenmieten. Prognosen lassen erwarten, dass die Mieten 2009
nur noch einen leichten Riickgang verzeichnen und auBerhalb
der City sogar stabil bleiben.

Positiv zu bewerten ist der im |. Halbjahr 2009 signifikante An-
stieg der Buroflachennachfrage (im Vergleich zur zweiten Jah-
reshdlfte 2008) mit Neuvermietungen von 230.000 m?% Den-
noch konnte die gestiegene Nachfrage die Zunahme der
Leerstandsrate nicht verhindern. Diese verzeichnete im |. Halb-
jahr 2009 einen Anstieg um 1,5% und lag zur Jahresmitte bei
6,0%.Voraussichtlich werden die nicht vermieteten Flichen auf-
grund der neu auf den Markt kommenden Biirogebdude und
der 6konomisch unsicheren Lage einiger Unternehmen weiter
zunehmen.

Erfreulicherweise sind die im letzten Jahr gestiegenen Mietren-
diten im 2. Quartal 2009 fast zum Stillstand gekommen und pen-
deln sich langsam auf ein stabiles Niveau von 6,5% bis 7,5% ein
(vgl. CBRE European Investment Quarterly Q2 2009, CBRE
EMEA Offices Q2 2009, S.2; DTZ Oslo Office Market Update
Q2 2009; C&W Norway Office Snapshot Q2 2009; JLL Nordic
City Report Autumn 2009.S. 10).

Wohlhabende Linder wie Norwegen weisen besonders hohe
Einzelhandelsattraktivitdten auf. Oslo belegt nach dem ,,DIRI Ein-
zelhandelsindex" der Deka Bank den fiinften Platz der Top 30-
Standorte in Europa (vgl. DEKA Immobilien Research Spezial
09/2009, S. 15 ff.). Allerdings ist auch hier der Einzelhandelsum-
satz zurlickgegangen (-4,2% im 2. Quartal 2009). Der Jahres-
vergleich von Marz verzeichnete einen Rickgang um 1,8%. Dies
fUhrte aber lediglich in einzelnen Fachmarktzentren zu steigen-
den Leerstanden (vgl. C&W Norway Retial Snapshot Q1 2009).
Die Spitzenmiete liegt im 2. Quartal 2009 stabil bei monatlichen
EUR 130/m2 Auch die Prognose des Mietniveaus fur gute Lagen
ist weiterhin konstant. Im Jahresvergleich verzeichnete die Spit-
zenmiete allerdings einen Rickgang um fast 10,0% und lief3 im
letzten Jahr die Spitzenrenditen steigen. Diese sind jedoch der-
zeit bei 6,0% bis 6,75% zum Stillstand gekommen. Auch die Prog-
nosen lassen keine weitere Zunahme erwarten (vgl. CBRE
European Investment Quarterly Q2 2009, S. 3).

Aktuell ist Schweden in den Fokus européischer und amerikani-
scher Immobilieninvestoren geraten, was eine Belebung des
Marktes erwarten ldsst. Stockholm belegt zudem beim
,,European City Risk" von PwC den finften Platz unter Europas
Stadten und gilt demnach als risikoarm (vgl. PwC Emerging

Trends in Real Estate Europe February 2009, S. 29). Trotz der
guten Bewertung verzeichnete der Stockholmer Immobilien-
markt im Vergleich der |. Halbjahre 2008 und 2009 eine Ab-
nahme des Transaktionsvolumens um 77,0% (vgl. Global Capital
Trends, Real Capital Analytics August 2009, S. 7).

Der Buroflichenbestand in Schwedens grof3ten Immobilien-
markt Stockholm liegt im 2. Quartal 2009 bei rund || Mio. m?
(vgl. DTZ Stockholm Office Market Update Q2 2009).Viele der
in 2007 begonnenen Projekte werden Anfang 2010 fertig ge-
stelit. Diese neuen Flachen werden den Bestand moderner Bu-
roflichen im Zentrum Stockholms erhéhen und folglich zu
einem Anstieg der Leerstdnde in weniger zeitgemdBen Gebau-
den fihren (vgl. CBRE EMEA Office MarketView Q2 2009, S.5).

Das wachsende Angebot mit gleichzeitig sinkender Nachfrage
nach Buroflachen wirkt sich weiterhin negativ auf Mieten und
Leerstdnde aus.Im 2. Quartal 2009 lagen die Spitzenmieten bei
EUR 29,00 bis 31,00/m? im Monat und verzeichneten somit im
Quartalsvergleich einen Rickgang um rund |,2%. Im Jahresver-
gleich verzeichneten die Spitzenmieten einen Riickgang um 8,0%
und werden laut Prognosen erst 2012 wieder steigen. Allerdings
liegen die Spitzenmieten in Stockholm noch immer auf einem
vergleichsweise hohen Niveau und sind zudem im CBD starker
gefallen als die in anderen Teilmédrkten (vgl. JLL Nordic Spring
Report Autumn 2009, S. 4). Die Nachfrage- und Angebotsent-
wicklung fihrt in Stockholm ebenso wie in den meisten ande-
ren europdischen Investitionsstandorten zu héheren Leerstan-
den. Diese liegen derzeit bei durchschnittlich Gber | 1,0% und
werden voraussichtlich im ndchsten Jahr aufgrund der neu auf
den Markt kommenden Flichen weiter zunehmen. Erst 201 | ist
wieder mit einem Riickgang der Leerstandsquote zu rechnen.

Ungeachtet der gesunkenen Spitzenmieten sind die Spitzenren-
diten erfreulicherweise innerhalb der letzten zwolf Monate im
europdischen Vergleich unterdurchschnittlich gestiegen und im
letzten Quartal sogar konstant geblieben. Derzeit liegen die Ren-
diten auf einem Niveau von 5,5% bis 5,75% (vgl. CBRE Market
View EMEA Rents and Yields Q2 2009 S. 2, JLL Pulse, Key Mar-
ket Indicators — Q2 2009, DTZ Stockholm Office Market Up-
date Q2 2009).

Schweden zdhlt zu den etablierten Einzelhandelsmdrkten in
Europa. Mit einer Shoppingcenterfliche von 45| m? pro tausend
Einwohner belegt Schweden den 1. Platz in Europa (vgl. DEKA
Immobilien Research Spezial 09/2009, S. 14). In Stockholm
waren die Spitzenmieten fir Einzelhandelsflichen Ende 2008 auf
einem Niveau von rund EUR 105/m? im Monat. Die derzeit
sinkenden Mieten (Prognose 2009: -5,0%) werden voraussicht-
lich 201 | (+5,19) ihren Tiefpunkt Uberschritten haben. Aufgrund
der momentan problematischen Lage vieler Einzelhdndler wach-
sen die Leerstdnde in B-Lagen. Diese Entwicklung driickt auf das



durchschnittliche Mietniveau. Der Einzelhandelssektor entwickelt
sich voriibergehend von einem Vermietermarkt zu einem Markt
mit Leerstdnden in Shopping-Centern und Fachmarktzentren.
Die aktuell steigenden Spitzenrenditen (Q2 2009:5,5% bis 6,0%)
werden dieses Jahr voraussichtlich ihren Hochststand erreichen
und 2010 wieder abflauen (vgl. DEKA Immobilien Research Spe-
zial 09/2009, S. 15 ff;; JLL On Point The Retail Market in Sweden
2009 S. 12).

Ebenso wie in unseren beiden anderen skandinavischen Investi-
tionsmadrkten Oslo und Stockholm entwickelt sich der Immobi-
lienmarkt in Helsinki im europdischen Vergleich stabil. Helsinki
belegt beim ,,European City Risk" von PwC den sechsten Platz
unter Europas Stddten und gilt demnach als vergleichsweise ri-
sikoarm (vgl. PwC Emerging Trends in Real Estate Europe Feb-
ruary 2009, S. 29). Dennoch macht sich auch in der finnischen
Hauptstadt die weltweit schwache Konjunktur bemerkbar. Das
Nachfragevolumen nach Biroimmobilien ist im 2. Quartal 2009
zurlickgegangen, zudem sind aktuell einige Standortwechsel und
Nachverhandlungen von Mietvertragen im Gange (vgl. CBRE
EMEA OfficeMarketView Q2 2009, S. 6). Diese Entwicklung lief3
die Leerstande im |. Halbjahr 2009 um |,1% auf durchschnitt-
lich 10,4% im GrofBraum Helsinki steigen (vgl. Catella Property
Group Property Market Trends Autumn 2009, S. 6). Helsinki ver-
flgt Uber einen Buroflichenbestand von tber 8,0 Mio. m? und
ist somit der grof3te Blroimmobilienmarkt Finnlands (vgl. Deka
Immobilien Monitor Ausgabe 2/2009, S. 25). Trotzdem lie3 auch
in Helsinki die Dynamik am Markt nach und es wurden Uber
50,0% weniger Transaktionen im Vergleich zum |. Halbjahr 2008
gezahlt, was damit europdischer Durchschnitt ist (vgl. Global
Capital Trends, Real Capital Analytics August 2009, S. 7).

Spitzenmieten fir Blroimmobilien lagen in der finnischen
Hafenstadt im 2. Quartal 2009 bei EUR 25/m? bis EUR 27/m?
im Monat (vgl. Catella Property Group Property Market Trends
Autumn 2009, S. 6). Helsinki ist eine der wenigen europdischen
Stddte, deren Spitzenmiete im Jahres- und Quartalsvergleich na-
hezu stabil geblieben ist. Allerdings wurden im Jahresverlauf gré-
Bere Schwankungen registriert. Die Renditen sind im 2. Quartal
2009 weiter gestiegen, verzeichnen allerdings im Gegensatz zum
Vorjahr eine im europdischen Vergleich unterdurchschnittliche
Zunahme und liegen aktuell bei 6,0% bis 6,5% im CBD (vgl.
Catella Property Group Property Market Trends Autumn 2009,
S. 6; JLL Pulse Office Property Clock Q2 2009; CBRE Market
View EMEA Rents and Yields Q2 2009 S. 2).

In Finnland ist der Einzelhandelsumsatz innerhalb eines Jahres
um 4,8% (Stand: Mai 2009, Statistics of Finland) zurtickgegangen.
Trotzdem sind die Spitzenmieten fur Einzelhandelsflichen in Hel-
sinki im 2. Quartal 2009 stabil geblieben und auch im Gegensatz
zum 2. Quartal 2008 lasst sich nur ein leichter Rickgang erken-
nen (-0,36%). Derzeit liegen die Top-Mietpreise bestdndig auf

einem Niveau von rund EUR | I5/m? im Monat, werden aber
vermutlich im Jahresverlauf etwas nachlassen. Ebenso wie in den
meisten europdischen Einzelhandelsmarkten sind auch in Finn-
land die Spitzenrenditen angestiegen, wenngleich geringer als im
europdischen Durchschnitt (vgl. CBRE European Investment
Quarterly Q2 2009, S. 3).

Zusammenfassend sind in den skandinavischen Hauptstadten
die Spitzenmieten fUr Buroflichen im |. Halbjahr weiter unter
Druck geraten, allerdings lassen die aktuellen Entwicklungen im
Jahresverlauf eine Stabilisierung erwarten. Die neu auf den Markt
gekommenen Flichen ebenso wie die schwache Nachfrage wer-
den die Leerstinde im laufenden Jahr ansteigen lassen. Die Ein-
zelhandelsmérkte der skandinavischen Hauptstddte halten sich
im europdischen Vergleich sehr gut. Insbesondere die Top-Lagen
in den hoch verdichteten Innenstadten weisen vergleichsweise
krisenresistente Mietniveaus auf. Zudem werden hier aufgrund
der geringen Reproduzierbarkeit der Flachen die Leerstinde
kaum ansteigen.

Neben den Immobilienmarkten der skandinavischen Haupt-
stddte entwickelt sich auch unser deutscher Investitionsstandort
Hamburg im europdischen Vergleich gut. In der norddeutschen
Handelsmetropole sind die Auswirkungen der Wirtschaftskrise
bezliglich der Mietentwicklung und der Leerstandquote von Ge-
werbeimmobilen kaum merkbar. Zudem erreichte die Hanse-
stadt beim , European City Risk" von PwC hinter Miinchen und
Zirich den dritten Platz unter Europas Stddten und gilt folglich
als duBerst risikoarm (vgl. PwC Emerging Trends in Real Estate
Europe February 2009, S. 29).

Hamburg ist mit einem aktuellen Biroflichenbestand von knapp
['1,0 Mio. m? der drittgréfte Blroimmobilienmarkt Deutsch-
lands (vgl. Deka Immobilien Monitor Ausgabe 2/2009, S. 25).
Kleine und mittelstindische Firmen sorgen auf dem Immobi-
lienmarkt der Hansestadt fir Dynamik. Mit einem Flachenumsatz
von ca. 210.000 m? konnte der Hamburger Vermietungsmarkt
im ersten Halbjahr 2009 ein im europdischen Vergleich gutes Er-
gebnis erzielen. Ein essentieller Vorteil des Hamburger Biro-
marktes ist die Heterogenitdt der Mieter, die gegenliber ande-
ren europdischen Investitionsstandorten zu einer stabileren
Entwicklung beitrdgt. Gleich vier Unternehmenszweige (Immo-
bilienwirtschaft, Transport/Logistik, Bildungseinrichtungen und
Dienstleistungen) bestimmten im |. Halbjahr 2009 den Vermie-
tungsmarkt (Angermann Biromarktbericht Hamburg |. Halb-
jahr 2009, S.2 ff).

Zwar ist der Transaktionsmarkt fir Blroimmobilien auch in
Hamburg mit -83,0% im Jahresvergleich stark eingebrochen,
allerdings muss hierbei beachtet werden, dass Hamburg in den
letzten Jahren durch einen hohen Investitionszuwachs florierte
(vgl. Pressemitteilung JLL vom 15.7.2009). Zudem verzeichnete
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die Hansestadt im 2. Quartal 2009 und auch im Jahresvergleich
mit einem Wert von EUR 24/m? im Monat stabile Spitzenmie-
ten fur Buroflichen (vgl. CBRE European Investment Quarterly
Q2 2009, S. 2).Voraussichtlich werden diese im weiteren Jah-
resverlauf nachlassen. Grund ist das wachsende Angebot bei
konstant bleibender Nachfrage. Durch die bisher geradlinige Ent-
wicklung der Spitzenmieten sind auch die Spitzenrenditen im
Jahresvergleich lediglich geringflgig gestiegen und im 2. Quartal
2009 auf gleichem Niveau geblieben (vgl. CBRE European
Investment Quarterly Q2 2009, S. 2).

Die stabilen Spitzenmieten wie auch die konstanten Renditen
sind eine Folge der kontinuierlichen Nachfrage, die auch die
Leerstinde der Hamburger Biroflachen auf dem geringen Wert
von rund 7,0% verweilen ldsst (C&W City Snapshot Biromarkt
Hamburg Q2 2009, Savills City View — Biromarkt Hamburg, |.
Halbjahr 2009, S. 2, 4).

Das Transaktionsgeschehen bei deutschen Einzelhandelsimmo-
bilien lag mit EUR 1,9 Mrd. im 2. Quartal 2009 Uber dem der
ersten drei Monate (plus | 1,0%). Dem gegentber ist jedoch der
Einzelhandelsumsatz aufgrund der angespannten globalen Wirt-
schaftsituation auch in Deutschland zuriickgegangen. Laut statis-
tischem Bundesamt lag dieser im Februar 2009 um 5,3% nied-
riger als im Jahr zuvor (vgl. C&W Germany Retail Snapshot Q |
2009).

Hamburg belegt nach Minchen den 2. Platz der deutschen Top-
Regionen im Einzelhandel. Die Spitzenmieten lagen im Marz
2009 bei EUR 210/m? im Monat mit einem Wachstum von 2,6%
im Jahresvergleich. Die Spitzenmiete in der Innenstadt wird auch
im laufenden Jahr konstant bleiben (vgl. Kempers Retail Ticker
Deutschland |.HJ 2009, S. 8). Die Prognosen der durchschnitt-
lichen Spitzenmieten fur 2009 (-3,5%) und 2010 (-0,9%) sind
nur leicht riicklaufig. Grund fur den Stillstand des Wachstums ist
der aktuell sinkende private Konsum, der voraussichtlich erst
2012 das Ausgangsniveau von 2008 wieder erreichen, dann aber
sogar Ubertreffen wird. Die Spitzenrenditen im Einzelhandel
waren in Hamburg 2007/2008 auf einem stabilen Niveau. Im
laufenden Jahr werden diese wohl aufgrund der sinkenden Spit-
zenmieten ansteigen, aber bereits 2010 wieder sinken (vgl.
DEKA Immobilien Research Spezial 09/2009, S. 15 ff.und C&W
Germany Retail Snapshot Q1 2009).

Der globale Rickgang von Transaktionen zeigte auch im Balti-
kum seine Wirkung. Hier wurde im |. Halbjahr 2009 lediglich
eine groBere Transaktion (Hotelimmobilie mit EUR 9 Mio.)
registriert. Folglich ist das Transaktionsvolumen im Vergleich zum
|.Halbjahr 2008 um rund 96,0% zuriickgegangen, was eine aus-
sagekréftige Berechnung der Renditen fiir die baltischen Haupt-
stddte verhindert (vgl. Global Capital Trends, Real Capital Ana-
lytics August 2009, S. 7). Die Leerstandsraten fir Bliroimmobilien

steigen in den GrofBstddten des Baltikums bedingt durch neue
Flichenangebote und sinkende Nachfrage. Die gesunkene Nach-
frage fuhrte innerhalb des |. Halbjahres 2009 zu einem Ruick-
gang der Spitzenmieten um bis zu 30,0%. Jedoch werden 2009
und 2010 kaum neue Flachen fertig gestellt, was zu einer Stabi-
lisierung der Leerstandsquote und Mietpreise beitrdgt (vgl.
Re&Solution Newsletter July 2009).

Diese Entwicklung trifft auch auf die estnische Hauptstadt
Tallinn zu. Die Prognose der nicht vermieteten Biiroflachen in
Tallinn Ende 2009 liegt bei 14,0%. Allerdings wird das begrenzte
Angebot im CBD die Leerstandsraten an im Jahr 2008 auf
EUR [4/m? zum Jahresende sinkenden etablierten Lagen nur
geringflgig steigen lassen. Die sinkende Nachfrage bringt die
Spitzenmieten unter Druck, die voraussichtlich von tUber EUR
22/m? pro Monat werden (vgl. Re&Solution Newsletter July
2009).Trotzdem wird Tallinn langfristig als Hauptstadt besonders
im CBD ein attraktiver Standort fir Firmenhauptsitze und
regionale Biros internationaler Unternehmen bleiben.

2008 sind in der lettischen Hauptstadt Riga tber 100.000 m?
neue Buroflichen auf den Markt gekommen. Ein Grofteil der
neuen Objekte ist kaum oder gar nicht vermietet. Auch 2009
werden weitere Blrogebdude fertig gestellt, was zu einem An-
steigen der Leerstandsrate auf voraussichtlich |5,0% fuhren wird.
Allerdings muss diese Entwicklung differenziert betrachtet wer-
den. Die héchsten Leerstdnde werden in qualitativ schlechte-
ren Objekten in B-Lagen bzw. gering ,vorvermieteten" Objek-
ten registriert. Auch in Riga wirkt sich das wachsende Angebot
in Verbindung mit sinkender Nachfrage negativ auf die Entwick-
lung der Spitzenmieten aus. Prognosen gehen in der Spitze von
einem Rickgang im Jahresverlauf von EUR [18/m? im Monat
Ende 2008 auf EUR 12/m? im Monat aus (vgl. Re&Solution
Newsletter July 2009).

Neben dem eingefrorenen Transaktionsgeschehen sind in den
baltischen Hauptstadten bereits 2008 die Einzelhandelsumsitze
mit einem Minus zwischen 16,0% und 24,0% stark eingebrochen
(vgl. DEKA Immobilien Research Spezial 09/2009, S. 4). Grund
hierfur ist die angespannte Wirtschaftslage, niedriges Konsu-
mentenvertrauen, sinkende Gehélter und steigende Arbeitslo-
sigkeit. Der Einzelhandelsumsatz in Lettland verzeichnete bei-
spielsweise im 2. Quartal 2009 einen Riickgang um 28,0% (SEB
Instant Insight: Latvia GDP, August 2009). Zwar steigen im Allge-
meinen die Leerstandsraten, allerdings sind diese in den etab-
lierten Lagen mit 3,0 — 5,0% immer noch gering. Zudem werden
kaum neue Fldchen auf den Markt kommen. In Estland etwa ist
derzeit kein neues Shoppingcenter in der Pipeline. Neben der
Zunahme der Leerstdnde drickt der Riickgang des privaten
Konsums auch im Baltikum auf die Mieten. Diese sind innerhalb
eines Jahres um 10,0% bis 20,0% gesunken (vgl. Re&Solution
Newsletter June 2009).



PERFORMANCE

Fur den Focus Nordic Cities konnte im zweiten Geschéftsjahr
(2008/2009) eine Rendite von 4,6% p.a erzielt werden (nach
BVI-Methode).

LIQUIDITAT

Zum 31.8.2009 betrug das Gesamtvolumen der Liquiditdtsanla-
gen des Focus Nordic Cities 79,5 Millionen Euro (18,9% des
Fondsvolumens). Im Berichtszeitraum konnten wir eine durch-
schnittliche Verzinsung von 2,84% erreichen.

AUSSETZEN DER RUCKNAHME VON
FONDSANTEILEN UND WIEDERAUFNAHME
DER RUCKNAHME VON FONDSANTEILEN

Ende Oktober 2008 mussten verschiedene deutsche offene Im-
mobilienfonds tempordr die Riicknahme von Anteilscheinen aus-
setzen. Auch der Focus Nordic Cities erhielt in der letzten Ok-
toberwoche 2008 eine ungewdhnlich hohe Anzahl von
Riickgabeverlangen, die aus den verfiigbaren liquiden Mitteln
nicht mehr zu befriedigen waren. Daher waren wir gezwungen,
fir einen Zeitraum von zundchst drei Monaten ab dem
28.10.2008, | | Uhr MEZ, die Ricknahme von Anteilen auszu-
setzen.

Zum 28.1.2009, | | Uhr MEZ konnte die Wiederaufnahme der
Ricknahme von Anteilscheinen des Focus Nordic Cities erfol-
gen. Dies wurde mdoglich, da anndhernd alle Rickgabeantrdge
von Ende Oktober 2008 zurlickgenommen wurden und fast alle
Anleger sich bereit erklart hatten, die Anteile am Focus Nordic
Cities weiterhin zu halten.

Zum 31.8.2009 betragt das Nettofondsvolumen 421,0 Millio-
nen Euro.Wir haben in insgesamt sechs Landern und |5 Stad-
ten in 23 Immobilien investiert. Die Summe derVerkehrswerte
betrdgt zum Stichtag rund 473,0 Millionen Euro.

RUCKNAHMEABSCHLAG UND EINFUHRUNG
VON RUCKNAHMEFRISTEN

Mit Wirkung zum 7.1.2009 hatten wir gemaf3 § | | BVB die Ein-
fihrung eines bis zum 30.6.2009 befristeten Ricknahmeab-
schlages in Hohe von 3,0% des Anteilwertes beschlossen. Der
Riicknahmeabschlag kam ausschlieBlich dem Sondervermégen
zu Gute.

Per 1.7.2009 sind die neuen Vertragsbedingungen in Kraft ge-

treten und zudem wurde der Riicknahmeabschlag wie geplant
aufgehoben. Dennoch hat sich das Nettofondsvolumen erfreu-
licherweise weiter stetig nach oben entwickelt.

Seit dem 1.7.2009 k&énnen Anteilsriickgaben nur befristet erfol
gen (zum Ultimo des Uberndchsten Monats nach Riickgabever-
langen) — die Rickgabe von Anteilscheinen im Wert bis zu
100.000 EUR téglich ist jedoch weiterhin méglich.

NEUAKQUISITIONEN

Wie bereits im Halbjahresbericht dargestellt, haben wir im ers-
ten Halbjahr des Geschiftsjahres 2008/2009 je ein Objekt in
Schweden und Deutschland erworben.

Bei dem ersten Objekt handelt es sich um das Birogebdude
,Asken". Das 1932 errichtete, sechsstockige Eckhaus befindet
sich in A-Lage im Zentrum Stockholms auf einer der hochwer
tigsten Straf3en der Stadt, der Birger Jarlsgatan. Das Gebdude
wurde 2003 und 2008 modernisiert und ist bis 2015 an einen
bekannten Medienkonzern vermietet. Die Liegenschaft ist infra-
strukturell  hervorragend angeschlossen, zwei U-Bahn-
Stationen befinden sich in unmittelbarer Ndhe und die Auto-
bahnen E4, E18 und E20 kdnnen in kurzer Zeit erreicht werden.
Das Investment zeichnet sich vor allem durch die Innenstadt-
lage, den hohen Qualitdtsstandard sowie durch ein zukinftiges
Mietsteigerungspotenzial aus.

Neben der Immobilie in Stockholm konnten wir ein deutsches
Objekt in Hamburg erwerben. Das siebengeschossige Biiroge-
bdude an der Kaiser-Wilhelm-Stral3e befindet sich im Biro-
standort Hamburg City in Alsterndhe und ist bis 2019 an die
Stadt Hamburg vermietet. Hamburg City bietet die exklusivsten
Blroadressen der Stadt. Die Liegenschaft ist infrastrukturell aus-
gezeichnet angeschlossen und befindet sich nahe der U- und
S-Bahn. Das Investment Uberzeugt vor allem durch die A-Lage
in der Hamburger Innenstadt, die langfristige Vermietung an die
offentliche Hand sowie durch ein zukiinftiges Mietsteigerungs-
potential.

Im zweiten Halbjahr des Geschéftsjahres 2008/2009 konnten
wir ein weiteres Objekt in Norwegen erwerben. Bei dem Kauf-
objekt handelt es sich um die Einzelhandelsflichen in dem
2006/2007 erbauten, gemischt genutzten Gebdude , Kiellands
Hus". Das Investitionsobjekt ist ein siebengeschossiges Wohn-
und Geschéftsgebdude mit dazugehdrender Tiefgarage. Neben
der zu erwerbenden Einzelhandels- und Parkgarageneinheit ge-
horen zum Gebdudekomplex tber 200 Wohneinheiten und
eine Tankstelle. Die Liegenschaft befindet sich nérdlich des Zen-
trums von Oslo in guter Stadtteillage. Hier werden derzeit viele
neue Wohneinheiten entwickelt (aktuell befinden sich rund
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[.000 Einheiten in Fertigstellung), was die Qualitdt des Viertels
zusdtzlich aufwertet. Es leben in einem Umkreis von 500 Metern
rund 9.400 Menschen mit einem hohen Nachfragevolumen fir
Guter des tdglichen Bedarfs, welcher aufgrund der regen Neu-
bautétigkeit weiter wachsen wird. Das Investment zeichnet sich
durch seine gute Lage innerhalb des zweiten Rings von Oslo,
den guten Mietermix sowie eine attraktive Rendite aus.

Im Rahmen des angestrebten weiteren Wachstums und der
Portfoliodiversifizierung befinden wir uns aktuell in erfolgver-
sprechenden Akquisitionsverhandlungen fir neue Objekte in
Norwegen, Schweden und Norddeutschland.

LEERSTANDSSITUATION

Aufgrund unserer Anlagestrategie, die den Ankauf von vollver-
mieteten Liegenschaften fokussiert, konnten wir die Leerstand-
quote im Berichtszeitraum auf durchschnittlich 0,49 halten. Zum
Stichtag betrégt die Leerstandsquote 0,6%. Auch in den beiden
Folgejahren bleibt die Quote der auslaufenden Mietvertrdge mit
5,0% (der Nettosollmiete) in 2010 und 5,4% (der Nettosoll-
miete) in 201 | unterdurchschnittlich. Zielsetzung des Asset
Managements ist es, die auslaufenden Mietvertrdge bereits im
Vorfeld mit den Mietern zu verldngern.

STRATEGISCHE AUSRICHTUNG DES
Focus Norbic CITIES

Im Geschéftsjahr 2008/2009 und auch kiinftig ist es unser An-
liegen, die Diversifikation des Portfolios auszubauen und flexibel
auf aktuelle Marktentwicklungen einzugehen. Demnach erfolgte
im April 2009 eine Strategieanpassung, welche die Erhéhung der
Allokation in den von der Wirtschaftskrise weniger betroffenen
Volkswirtschaften vorsieht. Somit wurde die Ziel-Quote fur
Norwegen von vormals 12,5% auf 17,5% erhoht. Gleichzeitig er-
folgt eine Reduzierung der Quote flir das Baltikum und fiir Polen
um jeweils —2,5%. Hiermit méchten wir der wirtschaftlich
herausragenden Stellung Norwegens Rechnung tragen und
zeitgleich die Quoten flr die volatileren Markte der &stlichen
Ostseeanrainer reduzieren. Das Ergebnis ist ein optimiertes
Risiko-Profil des Fonds sowie die Méglichkeit, die aktuell exzel-
lenten Marktchancen in Norwegen wahrnehmen zu kénnen.
Noch im 2. Halbjahr des abgelaufenen Geschiftsjahres konnte
mit dem Ankauf des Einzelhandelsobjekts , Kiellands Hus" in
Oslo der Anpassung der Strategie Rechnung getragen werden.
Eine flexible Anpassung der regionalen und sektoralen Anlage-
strategie aufgrund gednderter Marktgegebenheiten und
Opportunitdten wird somit zeitnah umgesetzt.

Wir planen in naher Zukunft weitere méglichst voll vermietete
Objekte in sehr guten Lagen mit langfristigen Mietvertrdgen, bo-
nitdtsstarken Mietern sowie guter Objektqualitdt zu erwerben.
Dabei stehen insbesondere die Markte Norwegens, Schwedens
aber auch Norddeutschlands im Fokus.
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Kaiser-Wilhelm-StraBe Hamburg, Foto: Bernd Perlbach
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GEOGRAFISCHE VERTEILUNG DER FONDSIMMOBILIEN

(Basis Verkehrswerte)

Norwegen 30,5%
Schweden 19,5%
Finnland 15,2%
Deutschland 13,3%
Estland 11,2%
Lettland 10,3%

NUTZUNGSARTEN DER FONDSIMMOBILIEN
(Berechnung anhand der Nettosolimieten)

Biiro 65,1%
Handel/Gastronomie 10,5%
Industrie (Lager, Hallen) 9,5%
Hotel 7,0%
Kfz 4,2%
Andere 2,8%
Freizeit 0,8%
Wohnen 0,1%

GROSSENKLASSEN DER FONDSIMMOBILIEN
(Basis Verkehrswert)

bis zu 10 Mio. EUR 7,8% —5immobilien
10 < 25 Mio. EUR 39,8% 10 Immobilien
25< 50 Mio. EUR  40,3% 6 Immobilien
50 < 100 Mio. EUR  12,1% | Immobilie




WIRTSCHAFTLICHE ALTERSSTRUKTUR DER FONDSIMMOBILIEN
(auf Basis der im Sachverstandigengutachten angegebenen Restnutzungsdauern)

< 5 Jahre 27,5%
5 <10 Jahre 26,8%
10 < 15 Jahre 15,4%
I5 < 20 Jahre 9,0%
mehr als 20 Jahre 21,3%
ANLEGERSTRUKTUR !

(Basis Anzahl Anteile)

Dachfonds 36,3%
Finanzdienstleister 19,7%
Pensionsfonds 15,7%
Privatbanken 15,8%
Versicherungen 11,0%
Andere 1,5%

BRANCHENANALYSE ALLER MIETER

(auf Basis der monatlichen Nettomiete)

Offentliche Verwaltung  14,9%
GroB- u. Einzelhandel 13,0%

Verlagswesen, Medien  13,0%
Bau, Immobilien 12,5%
Technologie, EDV, Telekom. 12,0%
Hotel, Gastronomie 11,8%

Produzierendes Gewerbe 10,2%
Finanzen, Versicherungen  4,1%
Sonstige 3,6%
Logistik 3,3%
Rohstoffindustrie, Energie 1,6%

! Die Richtigkeit der Angabe der Anleger kann nicht garantiert werden.
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BERICHT DER FONDSVERWALTUNG

UBERSICHT KREDITE

Kreditvolumen In % des Verkehrswertes Kreditvolumen (indirekt In % des Verkehrs-
(direkt) aller Fondsimmobilien liber Beteiligungsgesell- wertes aller Fonds-
schaften) immobilien
inTEUR inTEUR
Euro-Kredite 14.924 32% 34.871 74 %
NOK 0 0,0 % 45.558 9,6 %
SEK 6.648 1,4 9% 24.822 52%
EEK!' 0 00 % 12,767 27 %
GESAMT 21.572 4,6 % 118.018 24,9 %

ﬁBERSICHT WAHRUNGSRISIKEN

|| OffeneWihrungspositionen | In % des Fondsvolumens |
zum Berichtsstichtag (netto) pro Wiahrungsraum
inTEUR
EEK! 19.009 4,5 %
NOK 8.604 2,0 %
SEK 6.804 1,6 %
GESAMT 34.417 8,1 %

["]BERSICHT ZINSANDERUNGSRISIKO

in %
unter | Jahr 69.794 50,0 %
1-2 Jahre 16202 11,6 %
2-5 Jahre 22285 16,0 %
5-10 Jahre 31.308 224 %
uber 10 Jahre 0 00 %
GESAMT 139.589 100,0 %

! Aufgrund der Koppelung der EEK an den EUR besteht in Estland derzeit faktisch kein Wahrungsrisiko.



ENDE DER LAUFZEIT DER KREDITE
In % des Kreditvolumens ! (Basis Kalenderjahr)
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ENDE DER ZINSFESTSCHREIBUNG
In % des Kreditvolumens ! (Basis Kalenderjahr)
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DI1E KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT

Personal und Organisation

Nach der Griindung Anfang 2007 ist die Catella Real Estate AG
Kapitalanlagegesellschaft zwischenzeitlich auf 19 (Vorjahres-
stichtag 2008: |6) Mitarbeiter angewachsen. Davon sind 9
Mitarbeiter im Portfolio bzw. Asset Management tétig.

Neue Produkte

Die Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft hat zum
24.9.2009 den Gesundheitsfonds ,,Focus HealthCare" in der
Rechtsform eines Immobilien-Publikumsfonds nach deutschem
Investmentrecht aufgelegt. Die Fondskonzeption hat zum Ziel,
eine Alternative zu den , klassischen" pan-europdischen Gewer
beimmobilienfonds zu bieten, die weniger von Konjunkturzyklen
abhdngig ist.

Der Focus HealthCare ist der erste offene europaweit investie-
rende Immobilienfonds, mit dem Privatanleger am Gesund-
heitsmarkt partizipieren kénnen. Um die ganze Bandbreite des
Gesundheitssektors abdecken zu kénnen, wird der Fonds eine
breite sektorale und regionale Diversifizierung aufweisen. Mog-
liche Nutzungsarten sind Pflegeheime, Kliniken, Arztehiuser,
Fitness- und Gesundheitszentren, aber auch Biro- und Logisti-
kimmobilien der Gesundheitsindustrie in einer GréBenordnung
von rund 5 bis 30 Millionen Euro.

Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft

/e
Dr. A.Kneip

Vorstandssprecher

B. Fachtner
Vorstand

Munchen, im November 2009

(A

Regional stehen neben dem Schwerpunktmarkt Deutschland
weitere westeuropdische Staaten, z.B. Frankreich, Osterreich,
[talien, Spanien, Benelux, sowie Skandinavien im Fokus. Zielvolu-
men des Fonds ist eine Milliarde Euro (bis 2014).

Um die Qualitdt und Nachhaltigkeit der zu erwerbenden
Immobilien sicherzustellen, kooperieren wir eng mit dem Anla-
geausschuss, einem beratenden Gremium mit Fachbeirdten aus
der Gesundheitsbranche, sowie Anlegervertretern. Zudem
arbeitet die Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft mit
spezialisierten Beratern bei Ankauf und Verwaltung zusammen.

- M/

J.Werner
Portfoliomanager
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UBERSICHT RENDITEN, BEWERTUNG, VERMIETUNG

RENDITEN

Gesamt
direkt u.
indirekt

Renditekennzahlen in %' Lv Gesamt

indirekt indirekt

I. Immobilien

ER— 617%  617% 791% 824% 780% 59% 736% 2% 708%
Bewirtschaftungsaufwand 2% -112%  -110%  301%  316% -035% -184% -165% -158%
Netloertrag? 505%  505% 681% 523% 464% 564% 553% 557% 550%
Wertinderungen 014% 014% -1,07% 007% -365% 245% 317% 088% 078%
Auslindische Ertragsteuern? 000% 000% 000% -012% -012% -029% -060% -026% -023%
Auslindische latente Steuern? 000% 000% 000% -026% 000% 000% 000% -005% -004%
Ergebnis vor Darlehensaufwand ? 519% 519% 574% 491% 088% 780% 809% 614% 601 %
Ergebnis nach Darlehensaufwand 502%  512%  428%  491%  277%  916% 1067%  646%  623%
in Wahrung ?

Wihrungsanderungen 3 0,00 % 0,00 % 0,06 % 0,00 % 000% -065% -028% -026% -022%
Gesamtergebnis in Fondswahrung® 5,12% 5,12% 423% 491% 277% 850% 10,40% 6,20% 6,02%

IL. Liquiditat* 2,62%
I1l. Ergebnis gesamter Fonds vor Fondskosten ° 5,39%
Ergebnis gesamter Fonds nach Fondskosten (BVI-Methode) 4,60%

Kapitalinformationen Ausland Gesamt Ausland Gesamt ds:i:m: d
(Durchschnittszahlen in TEUR) ¢ direkt direkt indirekt indirekt ' ) "
indirekt
Direkt gehaltene Immobilien 61.883 61.883 0 0 0 61.883
Uber Beteligungen gehaltene 0 0 0 0 385097 385197 385197
Immobilien
Immobilien gesamt 61.883 0 61.883 0 385.197 385.197 447,080
Liquiditat 69.544
Kreditvolumen 129.882
Fondsvolumen (netto) 388269

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

2 bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehaltene Immobilienvermdgen im jeweiligen Land im Zeitraum 31.8.2008 bis 31.8.2009

3 bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehaltene eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermégen des Fonds im Zeitraum 31.8.2008
bis 31.8.2009

4 bezogen auf das durchschnittliche Liquiditdtsvermdgen des Fonds im Zeitraum 31.8.2008 bis 31.8.2009

> bezogen auf das durchschnittliche Liquiditédts- und eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermégen des Fonds im Zeitraum 31.8.2008 bis 31.8.2009

¢ Durchschnittszahlen werden anhand von |3 Monatsendwerten ermittelt (31.8.2008 bis 31.8.2009)



BEWERTUNG

Informatlo'nen o Wertinc!e- Ausland Gesamt Ausland Gesamt .Gesamt
rungen (stichtagsbezogen in direkt direkt indirekt indirekt direkt und
Mio. EUR) indirekt
GutachterllcheVerkehrswerte 630 00 630 00 4100 4100 4730
Portfolio
Gutachterllche Bewertungsmieten 40 00 40 00 278 278 318
Portfolio
Positive Wertdnderungen It. 0 00 0 00 49 49 50
Gutachten
Sonstige positive
Y . A — 03 00 03 00 2,6 26 29
Negative Wertdnderungen It. 02 00 02 00 38 38 40
Gutachten
Sonstige negative
Wertinderungen ol 00 0.l 00 04 04 05
Wer‘téinderungen [t. Gutachten 0l 00 0l 00 N X 10
insgesamt
Sonstlge Wertdnderungen 02 00 02 00 22 22 24
insgesamt
VERMIETUNG

Vermietungsinformationen

Vermietungs- Direkt- Beteili-

informationen investments gungen | Gesamt

in%!' gesamt gesamt
Jahresmietertrag Biro 88,0 88,0 62,8 80,0 66,8 34,4 84,8 61,7 65,1
Jahresmictertrag Handel/ 00 00 00 25 147 288 00 12, 105
Gastronomie
Jahresmietertrag Hotel 00 0,0 00 0,0 0,0 23,7 00 8,0 70
Jahresmietertrag Industrie 3| 3 360 59 148 28 80 105 95
(Lager, Hallen)
Jahresmietertrag Wohnen 1,0 1,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Jahresmietertrag Freizeit 0,0 0,0 0,0 56 0,0 0,0 0,0 09 038
Jahresmietertrag Kfz 6,8 6,8 00 2,2 37 8 0,7 38 42
Jahresmietertrag Andere I [ 1,2 38 00 22 65 30 2,8
Leerstand Biiro 1,4 14 00 00 [,5 00 00 02 04
Leerstand Handel/ 00 00 0,0 0,0 0,0 00 00 00 00
Gastronomie

Leerstand Hotel 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Leerstand Industrie 00 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
(Lager, Hallen)

Leerstand Wohnen 00 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0
Leerstand Freizeit 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Kfz 02 02 00 00 0.2 00 00 00 00
Leerstand Andere 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Vermietungsquote 98,4 98,4 100,0 100,0 98,3 100,0 100,0 99,8 99,6

I Berechnung der Jahresmietertrage auf Basis der Nettosollmieten; Berechnung
der Leerstande und Vermietungsquote auf Basis der Bruttosollmieten



FabrikstraBe Kiel, Foto: Bernd Perlbach




UBERSICHT VERMIETUNG

RESTLAUFZEIT DER MIETVERTRAGE (Basis: Nettosolimieten)

Restlaufzeit der Direktin- Lv Beteili-
Mietvertrige vestments gungen
in % gesamt gesamt

0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 00 0,0 0,0

unbefristet

2009 27 2,7 00 1,2 12,0 00 00 1,7 1,8
2010 Il [N 00 28 4.8 50 55 4,1 50
2011 55 55 00 00 4,7 141 00 54 54
2012 189 18,9 00 1,9 41,8 44 16,7 I 12,1
2013 09 09 16,1 642 08 21,6 00 20,1 17,7
2014 170 17,0 00 00 00 00 33 08 28
2015 00 00 00 0,6 00 7,0 27,0 89 7.8
2016 00 00 00 29,3 34,6 38,6 30,6 29,6 258
2017 360 36,0 00 00 1,3 0l 00 0,2 4,7
2018 00 00 00 00 00 00 16,9 4,0 35
2018+ 78 78 839 00 00 9.1 00 14,1 133

RESTLAUFZEIT DER MIETVERTRAGE (Basis: Nettosollmieten)
30 %

25,8 %

25%

20 %

17,7 %

15 %
12,1 %

10 %

5%

0%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 >2018
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ENTWICKLUNG DES FONDS (Mehsahrestversich)

Alle Angaben in TEUR 31.8.2009 31.8.2008'
Immobilien 63.040 57.500
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 195.660 168.140
Wertpapiere 0 0
Bankguthaben 79.475 100.575
Sonstige Vermdgensgegenstiande 110436 100976
/. Verbindlichkeiten und Riickstellungen 27661 37.073

Fondsvermaogen 420.950 390.118
Anzahl umlaufende Anteile 39.350463 36.843.468
Anteilwert (EUR) 10,70 10,59
Ausschittung je Anteil (EUR) 0,29 036
Tag der Ausschiittung [.12.2009 1.12.2008

ENTWICKLUNG DER RENDITEN (Mehianresibersicht)?

Renditekennzahlen in % Geschiftsjahr Geschiftsjahr

2008/2009 2007/2008 *

I. Immobilien

Bruttoertrag 7,08 % 6,66 %
Bewirtschaftungsaufwand 1,58 % 0,85 %
Nettoertrag 550 % 581 %
Wertdnderungen 0,78 % 1,62 %
Auslandische Ertragsteuern 0,23 % 0,33 %
Auslandische latente Steuern 0,04 % 0,06 %
Ergebnis vor Darlehensaufwand 601 % 7,04 %
Ergebnis nach Darlehensaufwand 623 % 7,75 %
Gesamtergebnis in Wihrung 6,23 % 7,75 %
Wihrungsanderungen -0,22 % -0,09 %
Gesamtergebnis in Fondswahrung 6,02 % 7,66 %
II. Liquiditat 2,62 % 4,37 %
Ergebnis gesamter Fonds nach Fondskosten 4,60 % 5,90 %

Fondsauflage am 3.9.2007

Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermégens ermdglicht keine Prognose fur die zukiinftige Wertentwicklung.
fur das Rumpfgeschaftsjahr vom 3.9.2007 bis 31.8.2008

Nach BVI-Methode

a2 won -



ENTWICKLUNG DES FONDSVERMOGENS

Fondsvermogen am Beginn des
Geschiiftsjahres

390.118.417,32

Ausschiittung fiir das Vorjahr

Ausgleichsposten fir bis zum
Ausschittungstag ausgegebene bzw.
zurlickgegebene Anteile

-13.263.648,48

466.833,96

Mittelzuflisse aus Anteilverkaufen
Mittelabflisse aus Anteilricknahmen
Mittelzufluss/-abfluss (netto)

100.399.211,94
-73.999.937,14

26.399.274,80

Ordentlicher Nettoertrag

10.959.140,37

VerduBerungsergebnis

0,00

Wertverianderung der nicht realisierten
Gewinne
bei Immobilien
(davon in Fremdwahrung)
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung)
bei Liquiditdtsanlagen
(davon in Fremdwahrung)

(8339.261 58)

396.345,49

10.297.248,54

10.693.594,03

Wertverianderung der nicht realisierten
Verluste
bei Immobilien
(davon in Fremdwahrung)
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung)
bei Liquiditdtsanlagen
(davon in Fremdwahrung)

(-474.119,09)

-307.969,50

-3432.111,25

-3.740.080,75

Waihrungskursveranderungen

bei Immobilien

bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
bei Bewertung sonstige VG

bei Liquiditdtsanlagen

0,20
-796.591,04

113.42893

-683.161,91

Fondsvermogen am Ende des
Geschiiftsjahres

420.950.369,34
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ERLAUTERUNG ZUR ENTWICKLUNG DES
FONDSVERMOGENS

Die Entwicklung des Fondsvermégens zeigt auf, welche Ge-
schaftsvorfille wéhrend der Berichtsperiode zu dem in derVer
mogensaufstellung des Fonds ausgewiesenen Vermégen gefihrt
haben. Es handelt sich um eine Aufgliederung der Differenz zwi-
schen dem Vermdgen zu Beginn und am Ende des Geschifts-
jahres.

Bei der Ausschiittung fiir das Vorjahr handelt es sich um
den Ausschittungsbetrag laut Jahresbericht desVorjahres (siehe
dort unter,,Berechnung der Ausschiittung").

Der Ausgleichsposten dient der Beriicksichtigung von Anteil-
aus- und -riickgaben zwischen Geschéftsjahresende und Aus-
schittungstermin. Anleger, die zwischen diesen beiden Terminen
Anteile erwerben, partizipieren an der Ausschittung, obwohl
ihre Anteilkdufe nicht als Mittelzufluss im Vorjahresberichtszeit-
raum bericksichtigt wurden. Umgekehrt nehmen Anleger; die
ihren Anteil zwischen diesen beiden Terminen verkaufen, nicht an
der Ausschiittung teil, obwohl ihre Anteilriickgabe nicht als Mit-
telabfluss im Vorjahresberichtszeitraum beriicksichtigt wurde.

Die Mittelzufliisse aus Anteilverkdufen und die Mittelab-
flisse aus Anteilriicknahmen ergeben sich aus dem jeweiligen
Anteil-/Riicknahmepreis multipliziert mit der Anzahl der ausge-
gebenen bzw. der zurlickgenommenen Anteile. Im Anteil-/Riick-
nahmepreis sind die aufgelaufenen Ertrage pro Anteil enthalten
(Ertragsausgleich).

Die Mittelzu- und -abflisse werden daher um Ertragsaus-
gleichsbetrdge gekiirzt (bzw. erhéht) und damit auf die Vermé-
gensanderung reduziert. Im Ergebnis fuhrt der Ertragsausgleich
dazu, dass der ausschiittungsfahige Betrag pro Anteil nicht durch
Verdnderungen bei den ausgegebenen Anteilen beeinflusst wird.

Das ordentliche Nettoergebnis sowie das VerauBe-
rungsergebnis sind aus der Ertrags- und Aufwandsrechnung
ersichtlich.

Die Wertveranderungen der nicht realisierten Ge-
winne bzw. Verluste ergeben sich bei den Immobilien und
Beteiligungen an Gesellschaften aus Wertfortschreibungen und
Verdnderungen der Buchwerte im Geschéftsjahr. Erfasst werden
hier Verkehrswertdanderungen aufgrund von Neubewertungen,
Einwertungsgewinnen sowie alle sonstigen Anderungen im
Buchwert der Immobilien bzw. Beteiligungen. Diese kénnen z. B.
aus der Bildung oder Auflésung von Riickstellungen, nachtragli-
chen Kaufpreisanpassungen oder Kostenerstattungen stammen.

Bei Wihrungskursveranderungen ist die Differenz der
Bewertung der Vermdgensgegenstiande in Fremdwahrung zum
Beginn und — ohne das Ergebnis der Wertfortschreibung — zum
Kurs am Ende der Berichtsperiode angegeben. Bei im Berichts-
jahr erworbenen Vermégensgegenstanden ist die Differenz aus
der Bewertung mit dem Kurs zum Zeitpunkt der Aktivierung
und dem Kurs zum Ende der Berichtsperiode angegeben. Des
Weiteren werden hier Wertverdnderungen der Derivat-
geschifte innerhalb der Berichtsperiode beriicksichtigt.






VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. AuGgust 2009

Anteil am

Fondsvermaogen
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I. Immobilien
(siehe Immobilienverzeichnis ab S. 36)

in %

| Mietwohngrundstlcke 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
2. Geschéftsgrundstiicke 63.040.000,00 14,98
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
3. Gemischtgenutzte Grundstlicke 0,00 0,00
(davon in Fremdwéhrung) (0,00)
Summe der Immobilien 63.040.000,00 14,98
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
Il. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(siehe Immobilienverzeichnis ab S. 36)
|. Mehrheitsbeteiligungen 195.660.442,77 46,48
(davon in Fremdwahrung) (120.003.188,62)
2. Minderheitsbeteiligungen 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
Summe der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 195.660.442,77 46,48
(davon in Fremdwahrung) (120.003.188,62)
I1l. Liquiditatsanlagen
| Bankguthaben 79.475.018,38 18,88
(davon in Fremdwahrung) (2.632.185,50)
2. Investmentanteile 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
Summe der Liquiditdtsanlagen 79.475.018,38 18,88
(davon in Fremdwahrung) (2.632.185,50)
IV. Sonstige Vermogensgegenstinde
|. Forderungen aus der Grundsticksbewirtschaftung 1.184.907,62
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
2. Forderungen an Immobiliengesellschaften 102.776.975,77
(davon in Fremdwahrung) (65.340.321,50)
3. Zinsanspriiche
(davon in Fremdwahrung) (337.290445) 67884992
4 Anschaffungsnebenkosten
bei Immobilien 0,00
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
5.Andere 5.794.872,24
(davon in Fremdwahrung) (100.285,93)
Summe der Sonstigen Vermdogensgegenstande 110.435.605,55 26,23
(davon in Fremdwahrung) (65.777.897,88)
Summe .- IV. 448.611.066,70 106,57

(davon in Fremdwahrung)

(188.413.272,00)




Anteil am

Fondsvermaogen
in %

V. Verbindlichkeiten aus

I Krediten 21.572.526,06
davon besicherte Kredite (§ 82 Abs. 3 InvG) 14.924.408,46
(insgesamt in Fremdwahrung) (6.648.117,60)
2. Grundsttickskdufen und Bauvorhaben 1.439.949,47
(davon in Fremdwahrung) (506.811,77)
3. Grundstlcksbewirtschaftung
(davon in Fremdwahrung) (0,00) 1.406.577.83
4. anderen Griinden
(davon in Fremdwahrung) (5.053,88) 2414.69069
Summe der Verbindlichkeiten 26.833.744,05 6,37
(davon in Fremdwahrung) (7.159.983,25)
VI. Riickstellungen 826.953,31 0,20
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
SummeV.-VL
(davon in Fremdwihrung) (7.159.983,25) 27.660.697,36 6,57
Fondsvermogen 420.950.369,34 100,0
Anteilwert (EUR) 10,70
Umlaufende Anteile (Stiick) 39.350.463

Devisenkurse per 28.8.2009:

Estnische Krone | EUR = 15,64408 EEK
Norwegische Krone I EUR= 863191 NOK
Schwedische Krone I EUR = 10,15325 SEK

Unter Fremdwaéhrung sind samtliche Nicht-Euro-Positionen zu verstehen.
Auf Fremdwahrung lautende Positionen wurden zu den von Reuters AG um 13.30 Uhr
ermitteften Devisenmittelkursen vom 28.8.2009 in Euro umgerechnet.
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ERLAUTERUNGEN ZUR VERMOGENSAUFSTELLUNG

FONDSVERMOGEN

Zum Ende des Geschiftsjahres betrdgt das Fondsvermégen
420.950 TEUR. Dies entspricht bei 39.350.463 Anteilen zum
Jahresabschluss einem Anteilpreis von 10,70 EUR.

Seit Geschiftsjahresbeginn wurden 9.467.845 Anteile ausgege-
ben und 6.960.850 zuriickgenommen. Dies entspricht einem
Netto-Mittelzufluss von 26.399 TEUR.

FUnf direkt gehaltene Objekte und 18 indirekt Uber |6 Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene Objekte zahlen
am 31.8.2009 zum Portfolio des Focus Nordic Cities. Detail-
lierte Informationen zur Zusammensetzung des Immobilienver
mogens sind im 'Immobilienverzeichnis’ dargestellt.

IMMOBILIEN

Das Immobilienvermdégen der direkt gehaltenen Liegenschaften
belduft sich zum Berichtsstichtag auf insgesamt 63.040 TEUR.
Es setzt sich aus funf Objekten in Deutschland zusammen.

Im November 2008 wurde das Objekt , Kaiser-Wilhelm-Straf3e"
in Hamburg erworben und ging mit einem Verkehrswert von
5.660 TEUR dem Sondervermégen zu.

BETEILIGUNGEN AN
IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN

Im Geschéftsjahr 2008/2009 erwarb der Focus Nordic Cities je-
weils eine Mehrheitsbeteiligung an Immobilien-Gesellschaften in
Schweden und Norwegen.

Im September 2008 erwarb der Fonds das Objekt ,Neksa™ in
Stockholm Uber eine 100 Prozent Beteiligung an der Immobi-
lien-Gesellschaft ,,Neksa Il AB". Zum Berichtsstichtag belduft sich
der Wert der Beteiligung auf 18.421 TEUR.

Das norwegische Portfolio wurde im Mai 2009 mit dem Objekt
,Kiellands Hus" in Oslo Uber eine Beteiligung an der Immobilien-
Gesellschaft ,,FNC Kiellands Hus AS" erweitert. Der Wert die-
ser Beteiligung betrdgt zum Stichtag 6.755 TEUR.

LIQUIDITATSANLAGEN

Die Liquiditdtsanlagen zum Stichtag belaufen sich auf
79.475 TEUR. Diese setzen sich aus den laufenden Bankkonten
(79.320 TEUR) und Forderungen aus Anteilscheinumsdtzen
(155 TEUR) zusammen. Detaillierte Informationen zur Zusam-
mensetzung der Liquidititsanlagen sind in der Ubersicht
'Bestand der Liquiditét’ dargestellt.

Von der Gesamtliquiditdt von 79.475 TEUR sind 21.048 TEUR
zur Einhattung der gesetzlichen Mindestliquiditét vorgesehen. Zur
Erflllung von Verbindlichkeiten aus der Grundstlicksbewirt-
schaftung sind 1.407 TEUR reserviert sowie |1.412 TEUR fir
die Ertragsausschittung. Fir angekiindigte Anteilscheinrlick-
nahmen werden 10.179 TEUR reserviert.

SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE

Die sonstigen Vermdgensgegenstdnde betragen zum Berichts-
stichtag | 10436 TEUR.

Die Forderungen aus der Grundstlicksbewirtschaftung der di-
rekt gehalftenen Objekte in Hohe von |.185 TEUR setzen sich
zusammen aus Mietforderungen in Hohe von 28 TEUR sowie
Forderungen aus umlagefdhigen Betriebskosten in Héhe von
[.157 TEUR. Die Forderungen an Immobilien-Gesellschaften er-
geben sich aus gewdhrten Gesellschafterdarlehen (102.777 TEUR).
Die Zinsanspriiche in Hohe von 679 TEUR resultieren aus den
Gesellschafterdarlehen an  die Immobilien-Gesellschaften
(546 TEUR) sowie aus abgegrenzten Zinsen fir Bankguthaben
in Héhe von |33 TEUR. Unter den anderen sonstigen Verma-
gensgegenstdanden sind im Wesentlichen Forderungen aus der
Absicherung der Wahrungsrisiken aus dem ausldndischen Im-
mobilienvermdgen durch Devisentermingeschifte (4.754 TEUR)
sowie Dividendenanspriiche gegeniiber den Beteiligungen in
Lettland, ,SIA Zeltini M" (367 TEUR), ,,SIA Plienciema Centrs"
(362 TEUR) und , SIA Brvivibas Centrs” (171 TEUR) ausgewie-
sen.

Weitere Positionen sind im Wesentlichen neutralisierte An-
schaffungs- und Anschaffungsnebenkosten aus dem Kauf von Lie-
genschaften (104 TEUR) undVorsteuer-Forderungen gegenliber
dem finnischen Finanzamt (35 TEUR)



VERBINDLICHKEITEN

Die Summe der Verbindlichkeiten betrdgt zum Stichtag
26.834TEUR

Die Verbindlichkeiten aus Krediten resultieren aus der Refinan-
zierung des Gesellschafterdarlehens ,Neksa" (6.648 TEUR)
sowie einem Kredit fur die Objekte Fabrikstral3e, Theodor
Heuss-Ring und Kaiser-Wilhelm-Straf3e (14.924 TEUR).

Die Verbindlichkeiten aus GrundstUckskaufen und Bauvorhaben
belaufen sich auf 1.440 TEUR.

Die Position Verbindlichkeiten aus Grundstlicksbewirtschaftung
in Hoéhe von 1407 TEUR enthdlt von Mietern erhaltene
Vorauszahlungen auf Betriebskosten.

Die Verbindlichkeiten aus anderen Griinden (2415 TEUR) ent-
halten Darlehenszinsen (52 TEUR), Verbindlichkeiten aus Um-
satzsteuern (7O TEUR),Verbindlichkeiten aus Verwaltungskosten
(254 TEUR), Verbindlichkeiten aus der Absicherung der Wah-
rungsrisiken aus dem ausldndischen Immobilienvermdégen durch
Devisentermingeschéfte (1.846 TEUR) sowie Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen (193 TEUR).

RUCKSTELLUNGEN
Zum Stichtag werden 827 TEUR Ruckstellungen ausgewiesen.

Hierin sind Ruckstellungen fir Instandhaltungen in Héhe von
266 TEUR enthalten.

Fr die Immobilien-Gesellschaft , Kiinteisté Oy Helsingin Vuori-
katu 20" wurde eine Ruckstellung fur latente Steuern in Hohe
von 404 TEUR gebildet. Diese Riickstellung wird zu 100% gebil-
det. Sie errechnet sich aus dem Unterschied zwischen dem
aktuellen Verkehrswert und dem steuerlichen Buchwert der
Gesellschaft, multipliziert mit dem jeweils aktuellen Steuersatz
des Landes Finnland.

Des Weiteren wurden insgesamt sonstige Ruickstellungen i. H. v.
[22 TEUR fir Prifungskosten, steuerliche Beratung sowie Ver-
offentlichungskosten gebildet.

Dartber hinaus wurden Riickstellungen fir ausldandische Ertrag-
steuern i. H. v. 35 TEUR gebildet. Diese betreffen die finnische
Kérperschaftsteuer fur die Immobilien-Gesellschaft | Kiinteistd
Oy Helsingin Vuorikatu 20",

N

Hotel Victoria, Stavanger
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IMMOBILIENVERZEICHNIS !

I. DIREKT GEHALTENE IMMOBILIEN IN LANDERN MIT EUR-WAHRUNG 2

Lage des Art des Art der Nutzung 3
Grundstiicks Grundstiicks

in%

AmsinckstraBe
DE - 20097 Hamburg Bg g’ |B
Amsinckstrale 32 G 5 (; W
WoltmanstraBe |9 10 t; K
Hogerdamm 39, 41 °

O,
Fordetower 9% o//o |B
DE - 241 14 Kiel G 5% K
Gablenzstral3e 9 2% A
Fabrikstrale 9
DE - 24103 Kiel G 9% é E
Fabrikstra3e 7 °
Theodor-Heuss-Ring 86% B
DE — 24113 Kiel G 2% |
Theodor-Heuss-Ring 49 2% W
Kaiser-Wilhelm-Stral3e 74% B
DE - 20355 Hamburg G 129% |
Kaiser-Wilhelm-Stra3e 50 4% K
Bickerbreitergang 60 0% A

II. DIREKT GEHALTENE IMMOBILIEN IN LANDERN MIT ANDERER WAHRUNG
Direkt gehaltene Immobilien in Ldndern mit anderer Wahrung liegen zum Stichtag nicht vor

III. UBER BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN GEHALTENE
IMMOBILIEN IN LANDERN MIT EUR-WAHRUNG 2 6

Lage des Informationen zur Art des Art der Nutzung 3
Grundstiicks Beteiligung Grundstiicks
in %

Kasarmikatu Kiinteistd Oy Helsingin Kasarmikatu 25,

. Helsinki 94% B
F1 -~ 00130 Flelsinkd Beteiligungsquote: 100,0% = 6% GIH
Gesellschafterdarlehen: 8.493 TEUR
56% B
. . . . . lo)
Mikeldnkatu ﬂTﬁEo Oy Mékeldnkatu 91, I% é IG/H
FI — 006 10 Helsinki Botail - 100.0% G E7 2% F
Mikelinkatu 9 | eteiligungsquote: ,0% 6
Gesellschafterdarlehen: 1'1.604 TEUR 4% K
9% A
Vuorikat Kiinteistd Oy Helsingin Vuorikatu 208,
uorikatu L
FI— 00610 Helsinki Hielsink i G Br B
Vuorikatu 20 Beteiligungsquote: 100,0% o

Gesellschafterdarlehen: 11,491 TEUR

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
G Geschiftsgrundstiick B Biro A AuBenstellplatze
G/W  Gemischtgenutztes Grundstiick G/H  Gastronomie, Handel F Fernwdrme, -kilte
E Erbbaurecht | Industrie (Lager, Hallen) G Garage
W Mietwohngrundstiick W Wohnen K Klimaanlage
So Sonstiges Ho  Hotel LA Lastenaufzug

F Freizeit PA Personenaufzug

K Kfz-Stellpltze
A Andere



Erwerbsdatum 4 Baujahr/ Grundstiicks- Nutzfliche Nutzfliche

Umbaujahr groBe Gewerbe Wohnen

Ausstattungs-
merkmale

in m? in m? in m?

10/2007 64 2003 3274 10875° 297 G PA

0112008 60 1998 972 3556 - F.G PA

03/2008 47 1986 5730 9.179 - F.G PA
1956

032008 38 1992 (Modernisierung) 5,000 4050 147 AFPA
2007 (Modernisierung)

1172008 66 1995 343 2063 - F.G LA PA

2006-2007 (Umbau)

Erwerbsdatum 4 Baujahr/ Grundstiicks- Nutzflaiche Nutzflaiche Ausstattungs-
Umbaujahr groBe Gewerbe Wohnen merkmale
in m? in m? in m?
ca. 1890
1945
01/2008 59 19982003 1.295 4.723 - F LA, PA
(Modernisierung)
04/2008 48 1987 6.399 11.884 10 - F G PA
06/2008 64 |938- 1946 1.679 6592 - F,G LA PA!

2006 (Sanierung)

Die Immobilien wurden innerhalb der einzelnen Kategorien nach Datum des Erwerbs angeordnet.
Samtliche Angaben It. Gutachten der Sachverstindigen, sofern nicht anders angegeben.

Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrags.

Ubergang von Nutzen und Lasten.

Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebdudes gemdl3 Sachverstandigengutachten in Jahren

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

7 Erbbaurecht nach finnischem Recht.

8 Mutual Real Estate Company (MREC) finnischen Rechts

o v A woN —

? Die zu den Wohneinheiten gehérende Kellerfliche in Hohe von 30 m2 wurde im Gutachten nicht zum Ansatz gebracht.

10 Eine bestehende Wohnflache in Hohe von 208 m2 wird vom gewerblichen Mieter nicht zu Wohnzwecken genutzt;
somit Ausweis der gesamten Fliche als , Nutzfliche Gewerbe".
I Zwei Aufziige mit Kabinen und Zugangstiiren aus der Bauzeit sind denkmalgeschiitzt.
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IMMOBILIENVERZEICHNIS

IV. UBER BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN GEHALTENE

IMMOBILIEN IN LANDERN MIT ANDERER WAHRUNG 1,2

Lage des Informationen zur Art des Art der Nutzung?
Grundstiicks Beteiligung Grundstiicks
in%
. Jakobsbergsskogen Fastigheter AB®,
rekdGvern Linkdping 9% B
SE — 65230 Karlstad Beteil - 100.0% G 4% K
Rosenborgsgatan 50 eteligungsquote: 1900% °
Gesellschafterdarlehen: —
.. Jakobsbergsskogen Fastigheter AB®,
Fyrkidvern LinkSping 9% B
SE — 65230 Karlstad Beteil - 100.0% G 4% K
Knuts Dahls Vig | eteiligungsquote: 100,0% 3
Gesellschafterdarlehen: —
Bradlink 7 OU Bradlink, Tallinn 7% B
EE — 80042 Parnu Beteiligungsquote: 100,0% G 86 % |
Kodara 7 Gesellschafterdarlehen: 619 TEUR 7% A
Plienciema Centrs’ SIA Plienciema Centrs, Riga %% B
LV — 2167 Marupe Beteiligungsquote: 100,0% G 74 c; |
Plienciema 35 Gesellschafterdarlehen: 686 TEUR °
Brivibas Centrs” SIA Brivibas Centrs, Riga
LV — 10! I Liepaja Beteiligungsquote: 100,0% G,E® 100 % G/H
|64 Brivibas iela Gesellschafterdarlehen: 545 TEUR
O,
Hotel Norge S . 8 ? B
NO — 4665 Kristiansand VictoriaNorge AS?, Stavanger 35% G/H
D . Beteiligungsquote: 100,0% G 3% |
ronningensgate 5/ ) o
Gesellschafterdarlehen: — 49 % Ho
Tollbodgaten 6 o
5% A
L L 1% B
Hotel Victoria VictoriaNorge AS?, Stavanger 7% G/M
NO - 4006 Stavanger Beteiligungsquote: 100,0% G 80 ; Ho
Skansegaten | Gesellschafterdarlehen: — 2
2% A
Cholm | .
.. Cholm AB, Gétborg 65% B
EEJ;?;S% g’l/a\mo Beteiligungsquote: 100,0% G 19% |
M 8 Gesellschafterdarlehen: 70.000 TSEK 6% A
urmansgatan |19
Police HQ 10 OU Pirnu Road 139, Tallinn 99% B
EE — 15060 Tallinn Beteiligungsquote: 100,0% G | ‘72 |

Parnu mantee 139

Gesellschafterdarlehen: 248.500 TEEK

Art des Grundstiicks

G Geschiftsgrundstiick

G/W  Gemischtgenutztes Grundstiick
E Erbbaurecht

W Mietwohngrundstiick

So Sonstiges

Art der Nutzung

B Buro

G/H  Gastronomie, Handel

| Industrie (Lager, Hallen)
W Wohnen

Ho  Hotel

F Freizeit

K Kfz-Stellpltze

A Andere

Ausstattungsmerkmale

A AuBenstellplatze
F Fernwdrme, -kélte
G Garage

K Klimaanlage

LA Lastenaufzug

PA Personenaufzug



Erwerbsdatum *

Baujahr/

Umbaujahr

Grundstiicks-
groBle
in m?

Nutzfliche Nutzfliche
Gewerbe Wohnen
in m2 in m?

Ausstattungs-
merkmale

09/2007 41 1990 31.522 10.282 — A, PA
1982

09/2007 23 1985 (Erweiterung) 48.000 8511 - A K PA
1988 (Erweiterung)

1172007 47 2005 34.982 7.180 - A K

1172007 48 2006 51.200 9.117 - A K

1172007 48 2006 23232 7.354 - A

12/2007 49 1998 2215 9.950 - G, K LA PA
1907

12/2007 41 2000 (Umbau) l.654 6.090 - LA, PA
1964

02/2008 51 1997 (Teilumbau) 16.565 21.077 - A G K PA
2008 (Modernisierung)
1957 (Gebdude A)

06/2008 55 2003 (Sanierung 109151 19.300 0 - A PA

Gebdude A)
2005 (Gebaude B)

-

3
4
5
6
7
8
9

Samtliche Angaben It. Gutachten der Sachverstindigen sofern nicht anders angegeben.
Bei Immobilien, die Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten werden, beziehen sich alle Angaben, unabhéngig
von der Hohe der Beteiligungsquote, auf die ganze Immobilie.

Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosolimietertrags.

Ubergang von Nutzen und Lasten.
Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebaudes gemdl3 Sachverstandigengutachten in Jahren

Die Gesellschaft Jakobsbergsskogen Fastigheter AB hilt zwei Immobilien: Treklévern und Fyrkiévern.
Die Beteiligungen werden in EUR geflihrt, da die dortigen Mieten vertraglich in EUR fixiert sind.
Erbbaurecht nach lettischem Recht.
Die Gesellschaft VictoriaNorge AS hilt zwei Immobilien: Hotel Norge und Hotel Victoria.

10 Das Objekt ist als Denkmal ausgewiesen und unterliegt somit den Restriktionen des Cultural Heritage Act.
' Gemdl3 dem vorliegenden Auszug aus dem Liegenschaftskataster vom 20.02.2009 wurde das gesamte, ur-
springlich in Miteigentumsanteile aufgeteilte Areal neu parzelliert.
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IMMOBILIENVERZEICHNIS

IV. UBER BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN GEHALTENE
IMMOBILIEN IN LANDERN MIT ANDERER WAHRUNG 1,2

Informationen zur Art des
Beteiligung Grundstiicks

Lage des
Grundstiicks

Art der Nutzung?

40

23

Foto Nr. 20: Bernd Perlbach

Art des Grundstiicks

G Geschiftsgrundstiick
G/W  Gemischtgenutztes Grundstiick G/H  Gastronomie, Handel
| Industrie (Lager, Hallen)

E Erbbaurecht

W Mietwohngrundstiick

So Sonstiges

Bravida

Gnilde AB, Stockholm

in%

[e)
SE - 1268] Stockholm Beteiligungsquote: 100,0% GE® 8% 8
Likriktaren 3/ Gesellschafterdarlehen: — 2% A
Mikrofonvéagen 28 ’
82% B
Helsfyr Panorama Helsfyr Panorama AS, Oslo 5% |
NO - 0663 Oslo Beteiligungsquote: 100,0% G % K
Innspurten 9 Gesellschafterdarlehen: 235.000 TNOK °
2% A
Magnum’ OUVae 16,Tallinn 249
EE — 76401 Laagri Beteiligungsquote: 100,0% G 76% |
Vae 16 Gesellschafterdarlehen: 4.000 TEUR °
ELL Duntes”’ SIA Zeltini M, Ri 2% B
untes eltini M, Riga 9
LV - 1013 Riga Beteiligungsquote: 100,0% G %; lG/H
Duntes iela 6 Gesellschafterdarlehen: — °
5% K
Asken ..
SE — 11429 Stockholm Neksa Il AB, Goteborg 9% B
Birger Jarlsgatan 50, 52 Beteiligungsquote: 100,0% G 1% |
Ru%ebergsgatan 5 Gesellschafterdarlehen: 67.500 TSEK °
Kiellands Hus FNC Kiellands Hus, AS, Oslo 83% G/H
NO - 0175 Oslo Beteiligungsquote: 100,0% G 7% K
(<]

s Waldemar Thranes Gate 72

Gesellschafterdarlehen: 75.000 NOK

Art der Nutzung
B Biro

W Wohnen
Ho  Hotel
F Freizeit

K Kfz-Stellplatze
A Andere

Ausstattungsmerkmale

A AuBenstellplatze
F Fernwdrme, -kélte
G Garage

K Klimaanlage

LA Lastenaufzug

PA Personenaufzug

R Rolltreppe



Erwerbsdatum 4 Baujahr/ Grundstiicks- Nutzfliche Nutzfliche Ausstattungs-

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

08/2008 54 2003 5615 5.326 - A FGKPA
08/2008 64 2003 6.406 18.242 - A FGKLA PA
08/2008 49 2008 26563 11,745 - A K LA, PA
08/2008 68 2007 15.896¢8 18.003 - A F G KPA
1923
Mitte 1950 (Renovierung)
09/2008 59 Mitte 1980 (Totalsanierung) 1.078 5.690° - FK PA
2003,2008

(Modernisierung)

05/2009 67 2006 1.376 6013 - F G KPAR

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

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

Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrags.

Ubergang von Nutzen und Lasten.

Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebaudes gemdf3 Sachverstandigengutachten in Jahren.
Erbbaurecht nach schwedischem Recht.

Die Beteiligungen werden in EUR gefiihrt, da die dortigen Mieten vertraglich in EUR fixiert sind.
Ein noch bis Juli 2010 geltendes Erbbaurecht an 5221 m? steht zusitzlich zur Verfigung und wurde
bei derVerkehrswertermittlung nicht berlicksichtigt.

Nach einer RenovierungsmafBnahme hat sich die Nutzfliche um 152 m? erhoht.

® N o o oa oW ~
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UBERSICHT VERKEHRSWERTE UND MIETEN

I. DIREKT GEHALTENE IMMOBILIEN IN LANDERN MIT EUR-WAHRUNG

Lfd. Immobilie Vermietungsstand (gemessen| Branche des Auslaufende Mietvertrige Nettosollmiete 2
am Brutto-Mietertrag) Hauptmieters (gemessen am Mietertrag') annualisiert
per 31.8.2009 in % 1.1.2010-31.12.2010 in % inTEUR

Amsinckstralle o o

: DE - 20097 Hamburg 99.6 % EDV 240 % 1577.9
Fordetower o Finanzen, o

2 DE — 241 14 Kiel Bl Versicherung 220% 356,7
FabrikstraBe o Bau, o

3 DE - 24103 Kiel 1007% Immobilien 00% 13746
Theodor-Heuss-Ring o Finanzen, o

4 DE - 24113 Kiel 100% Versicherung 007% 446,2
Kaiser-Wilhelm-StraBe o Offentliche N

3 DE - 20355 Hamburg 996 % Verwaltung 00% 2795

II. DIREKT GEHALTENE IMMOBILIEN IN LANDERN MIT ANDERER WAHRUNG
Direkt gehaltene Immobilien in Ldndern mit anderer Wahrung liegen zum Stichtag nicht vor

III. UBER BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN GEHALTENE
IMMOBILIEN IN LANDERN MIT EUR-WAHRUNG

Lfd. Immobilie Vermietungsstand (gemessen| Branche des Auslaufende Mietvertrige Nettosollmiete 2
Nr. am Brutto-Mietertrag) Hauptmieters (gemessen am Mietertrag') annualisiert
per 31.8.2009 in % 1.1.2010-31.12.2010 in % inTEUR

Kasarmikatu 25 o Offentliche 5

6 FI — 00130 Helsinki 998 % Verwaltung 36% L1517
Makeldnkatu 91 5 Sportartikel- o

7 FI — 00610 Helsinki 100% hersteller 00% |.787.3
Vuorikatu 20 o Offentliche 5

8 FI — 00610 Helsinki 100% Verwaltung >4 % 15268




Kaufpreis bzw. Bau- Anschaffungsneben- Kaufpreis der | Anschaffungsneben- Netto- Bewertungs- | Aktueller Verkehrs- | Fremdfinanzie-
kosten der Immobilie | kosten der Immobilie | Beteiligung kosten der Beteiligung | sollmiete® | miete* wert It. Gutachten | rungsquote®
inTEUR inTEUR inTEUR inTEUR in % inTEUR inTEUR in %
23.143,0 1.592,7 68 % 1.461,0 24.380,0 00 %
6.735,0 8956 53% 430,8 7.500,0 0,0 %
18.325,0 1.312,1 75% 1.306,8 19.800,0 48,2 %
5.100,0 3634 87 % 4377 5.700,0 47,1 %
5.000,0 439,1 56% 380,1 5.660,0 47,5 %

Kaufpreis bzw. Bau- Anschaffungsneben- Kaufpreis der | Anschaffungsneben- Netto- Bewertungs- | Aktueller Verkehrs- | Fremdfinanzie-
kosten der Immobilie | kosten der Immobilie | Beteiligung kosten der Beteiligung | sollmiete® | miete* wert It. Gutachten | rungsquote®
inTEUR inTEUR inTEUR inTEUR in % inTEUR inTEUR in %
22.000,0 13.625,6 1.204,6 4,8 % 1.317,6 24.030,0 0,0 %
23.000,0 584 12.598,5 4759 75% 1.768,3 23.730,0 0,0 %
22,1365 109384 704,0 63% 1.526,8 24.120,0 0,0 %
" Nettosollmiete
2 Werte per 31.8.2009
> (annualisiert) bezogen auf die Anschaffungskosten
4 pa.lt. Gutachten
° (stichtagsbezogen) bezogen auf die Verkehrswerte
6

(annualisiert) bezogen aufVerkehrswerte
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I"JBERSICHT VERKEHRSWERTE UND MIETEN

IV. UBER BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN GEHALTENE
IMMOBILIEN IN LANDERN MIT ANDERER WAHRUNG

Lfd. Immobilie Vermietungsstand (gemessen| Branche des Auslaufende Mietvertrige Nettosollmiete 2
Hauptmieters (gemessen am Mietertrag') annualisiert

1.1.2010-31.12.2010 in % inTEUR

am Brutto-Mietertrag)

per 31.8.2009 in %

10 S0 Karktad 100% e 00% 350
Bradlink o } .

I EE - 80042 Pirnu 100% Technologie 00 9% 5768
Plienciema Centrs o - o

12 LV — 2167 Marupe 100 % Logistik 0,0 % 704,2
Brivibas Centrs o Grof3-, o

'3 LV — 101 Liepaja 100% Einzelhandel 00% 4836
Hotel Norge o Hotel, o

14 NO - 4666 Kristiansand 100% Gastronomie 0.0% 2.106,7
Hotel Victoria o Hotel, o

15 NO - 4006 Stavanger 100% Gastronomie 00% 1:447,6
Cholm | o .

16 SE — 20505 Malmé 999 % Verlagswesen 138 % 25613
Police HQ o Offentliche o

17 EE — 15060 Tallinn 100% Verwaltung 00% 19617

18 Sravida 100 % Technologie 0,0 % 1.066,8
SE — 12681 Stockholm ° 8 0 % 066,
Helsfyr Panorama o " o

19 NO — 0663 Oslo 100 % Bau, Immobilien 127 % 3.660,0
Magnum o Grof3-, o

20 EE — 76401 Laagri 100% Einzelhandel 00% 1.039.8

2l IE.|\_IL—DILngt§SRiga 775 % ROhStEif?;;me' 74 % 23989

22 e 100 % Medienkonzern 00 % 1.750,8
SE — | 1429 Stockholm ° U7 750,
Kiellands Hus Grof3-,

23 NO - 0175 Oslo 100% Einzelhandel 00% 20428
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Kaufpreis bzw. Bau- Anschaffungsneben- Kaufpreis der | Anschaffungsneben- Netto- Bewertungs- | Aktueller Verkehrs- | Fremdfinanzie-

kosten der Immobilie | kosten der Immobilie | Beteiligung kosten der Beteiligung | sollmiete® | miete* wert* rungsquote ®
inTEUR inTEUR inTEUR inTEUR in % inTEUR inTEUR in %

13.927,5¢ 9.848,0 708,7 69 % 8534 10.568,0 42,1 %¢

6 83 % 2843 4.373,0 42,1 %%

7.200,0 3.601,6 2969 80 % 4991 7.190,0 383 %
10.450,0 58165 4047 67 % 7042 10.460,0 395%
57950 2.896,3 2312 7.8 % 483,6 6.240,0 40,9 %

5792467 258612 I.1653 59 % 2.106,7 35.844,9 555 %7

7 62% 1.442,1 232394 555 %7

30.798,0 16.619,9 8388 80 % 22738 32.009,5¢8 27,7 %
30.700,0 2.345,6 9166 62% 25149 31.769,2 40,2 %
123113 5.844,2 7408 7.8 % 1.030,8 13.739,4 48,4 %
51.900,5 103,7 276510 1.003,0 64 % 39585 572643 0,0 %
13.300,0 8612 3.140,6 1838 73 % 1.039,8 14.200,0 493 %
33.000,0 17.019,6 606,3 75 % 2.380,6 32.200,0 47,4 %
276759 274,1 170174 450,2 56% 1.641,8 312215 41,2 %
25.776,5 603,0 56166 6237 73 % 1.947,1 27.803,8 45,8 %

Nettosollmieten
Werte per 31.08.2009
(annualisiert) bezogen aufVerkehrswerte
p.a. It. Gutachten; Angaben in Fremdwahrung wurden mit dem Devisenkurs vom 28. August 2009 umgerechnet mit
Ausnahme der Anschaffungskosten (Stichtagskurs bei Erwerb).
(stichtagsbezogen) bezogen aufVerkehrswerte
¢ Die beiden Objekte Treklovern und Fyklévern wurden in einer Transaktion gemeinsam erworben.
Kaufpreis und Finanzierungsquote betreffen daher beide Objekte.
7 Die beiden Hotel-Objekte Norge und Victoria wurden in einer Transaktion gemeinsam erworben.
Kaufpreis und Finanzierungsquote betreffen daher beide Objekte.
8 Eine in der Beteiligung durchgefiihrte BaumaBnahme i. H. v. 1.369,4 TEUR ist im Verkehrswert noch nicht enthalten.
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VERZEICHNIS DER KAUFE UND VERKAUFE
KAUFE

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung

Lage des Grundstiicks Art des Ubergang von

Grundstiicks Nutzen und
Lasten

20355 Hamburg

et ik Kaiser-Wilhelm-Straf3e 50 / Backerbreitergang 60

Geschéftsgrundstiick 1172008

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

I1l. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit EUR-Wihrung
Ankdufe von direkt gehaltenen Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

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

Name der Immobilien-Gesellschaft Sitz der Beteiligungs- Ubergang von
Immobilien- quote Nutzen und
gesellschaft Lasten
Schweden Neksa Il AB Géteborg 100,00 % 09/2008
Norwegen FNC Kiellands Hus AS Oslo 100,00 % 05/2009
VERKAUFE

Verkdufe fanden im Berichtszeitraum nicht statt.




Helsfyr Panorama, Oslo
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BESTAND DER LIQUIDITAT

Bei den Liquiditdtsanlagen mit einem Gesamtvolumen von
79.475 TEUR (18,9% des Fondsvermdgens) handelt es sich um
Bankguthaben in Héhe von 79.320 TEUR (18,8%), und Forde-
rungen aus Anteilscheinumsatzen i. H. v. I55 TEUR (0, 1%).

Auf dem laufenden Konto des Fonds (,,Sperrkonto”) bei der
Depotbank werden zum Stichtag 4.547 TEUR gehalten. Die
Verzinsung betrdgt zum 27.8.2009 0,196%. Des Weiteren befin-
den sich 39.506 TEUR auf einem Konto der Kreissparkasse
Starnberg mit einer Verzinsung von [,25% zum 27.8.2009,
34259 TEUR auf einem Konto der Landesbank Berlin mit einer
Verzinsung von 1,0% per 27.8.2009 und 50 TEUR bei der SEB
mit einer Verzinsung von 0,184% (per 27.8.2009). Die Mietein-
gangs- und Betriebskostenkonten weisen einen Endbestand von
insgesamt 958 TEUR. Hiervon waren 560 TEUR am Stichtag un-
terwegs befindlich zum Sperrkonto bei der Depotbank, so dass
sich ein korrigierter Stichtagsbestand von 398 TEUR auf den
Mieteingangs- und Betriebskostenkonten ergibt.

I. GELDMARKTINSTRUMENTE
Geldmarktinstrumente liegen zum Stichtag nicht vor.

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

Zur Absicherung gegen Wahrungsrisiken in Norwegen und
Schweden bestehen zum Stichtag Devisentermingeschafte mit
einem Gegenwert von 152930 TEUR

Zur Absicherung von Darlehen mit variablem Zins gegen Zins-
schwankungen bestehen per 31.8.2009 in der norwegischen

Beteiligung VictoriaNorge AS zwei Zins-Swaps.

Weitere Angaben siehe nachfolgende Seite unterV. Sicherungs-
geschifte

Stichtag 31.8.2009

II. INVESTMENTANTEILE
Investmentanteile liegen zum Stichtag nicht vor.

Stichtag 31.8.2009

ITI. WERTPAPIERE

Wertpapiere liegen zum Stichtag nicht vor.

Stichtag 31.8.2009

IV. WERTPAPIER-PENSIONSGESCHAFTE UND

WERTPAPIER-DARLEHENSGESCHAFTE

Stichtag 31.8.2009

Wertpapier-Pensionsgeschifte und Wertpapier-Darlehensgeschifte liegen zum Stichtag nicht vor.




V. SICHERUNGSGESCHAFTE
|. Devisentermingeschifte Stichtag 31.8.2009

a) Kéaufe und Verkaufe von Devisentermingesch ie wz i mes abgeschlossen wurden und
nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen:

Kurswert Verkauf Kurswert Kauf Re: ertes
Ergebnis
inTEUR inTEUR inTEUR

EUR — NOK 235.000 TNOK 26.635 28.799 2.164
EUR - NOK 235.000 TNOK 26.635 28.799 2.164
EUR — SEK 67.500 TSEK 6.696 7.176 480
EUR — SEK 40.000 TSEK 3.674 3.652 22
EUR — SEK 40.000 TSEK 3.628 3.677 49
EUR - SEK 147.500 TSEK 13.998 14.505 507

2.671

b) Offene Positionen

| KurswertVerkauf | Kurswert Stichtag | Stichtag | Vorliufiges |
Ergebnis
inTEUR inTEUR inTEUR

EUR — NOK 235.000 TNOK 26.150 26.721 -571
EUR - NOK 235.000 TNOK 26.353 26.837 -484
EUR — NOK 205.000 TNOK 25.080 23.666 414
EUR = NOK 130.000 TNOK 14.422 14.901 -479
EUR - NOK 805.000 TNOK 92.005 92.125 -120
EUR — SEK 232,000 TSEK 24.488 22.867 1.621
EUR — SEK 173.500 TSEK 18.075 17.089 986
EUR — SEK 74.580 TSEK 8.033 7.347 686
EUR — SEK 67.500 TSEK 6.699 6.652 47
EUR — SEK 40.000 TSEK 3.630 3942 =312
EUR - SEK 587.580 TSEK 60.925 57.897 3.028

2.908
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2.Zins-Swaps'

a) Kéaufe und Verkaufe von Devisentermingeschiften, die wiahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossen wurden und
nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheine|

Verkauf Zinssatz Realisiertes
in% Ergebnis

Estland 7.000 TEUR Mai 2009 335% -268 TEUR
Estland 12.783 TEUR Mai 2009 335% -477 TEUR
Estland 2.857 TEUR April 2009 334 % -116 TEUR
Estland -861 TEUR
Lettland 2.571 TEUR April 2009 421 % -133 TEUR
Lettland 4.157 TEUR April 2009 421 % -215 TEUR
Lettland -348 TEUR

-1.209 TEUR

‘ b) Offene Positionen

136.275 TNOK April 2015 43 % -2.537 TNOK
133.975 TNOK April 2015 43 % -2.317 TNOK
-4.854 TNOK

I Zins-Swaps wurden von den jeweiligen Beteiligungsgesellschaften abgeschlossen
2 Seit Anschaffung des jeweiligen Swaps; die beiden norwegischen Swaps wurden bereits durch den Voreigentiimer erworben.



ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG

fur den Zeitraum vom |. September 2008 bis zum 3 1. August 2009

I. Ertrige

| Ertrdge aus Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

(000)

5.257.095,55

2. Ertrdge aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

(davon in Fremdwahrung)

(1.822.566,46)

3.673.113,88

3. Ertrdge aus Liquiditdtsanlagen
3.1 Ertrdge aus Bankguthaben
(davon in Fremdwahrung)
3.2 Ertrdge aus Geldmarktinstrumenten
(davon in Fremdwahrung)
3.3 Ertrdge aus Investmentanteilen
(davon in Fremdwahrung)
3.4 Ertrage aus Wertpapieren
(davon in Fremdwahrung)

(10766,51)
(000)
(000)
(000)

1.608.680,33
0,00
0,00
0,00

1.608.680,33

4. Eigengeldverzinsung (Bauzinsen)
(davon in Fremdwahrung)

(000)

0,00

5.Sonstige Ertrage
(davon in Fremdwahrung)

(4302.871,63)

6.971.485,76

Summe der Ertrige
(davon in Fremdwahrung)

(6.136.204,60)

17.510.375,52

Il. Aufwendungen

| Bewirtschaftungskosten

I.| Betriebskosten
(davon in Fremdwahrung)

|.2 Instandhaltungskosten
(davon in Fremdwahrung)

|.3 Kosten der Immobilienverwaltung
(davon in Fremdwahrung)

|4 Sonstige Kosten
(davon in Fremdwahrung)

(000)
(000)
(30.612,16)
(000)

1.461.527,79
31120759
266.845,28
393.444,10

2433.024,76

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

(000)

0,00

3. Zinsaufwendungen
(davon in Fremdwahrung)

(650451 59)

1.108.870,14

4. Auslandische Steuern
(davon in Fremdwahrung)

(000)

21.392,45

5.Kosten derVerwaltung des Sondervermogens
5.1 Vergitung an die Fondsverwaltung
5.2 Depotbankvergiitung
5.3 Sachverstandigenkosten
5.4 Sonstige Aufwendungen gem. § 12 Abs. 5 BVB
(davon in Fremdwahrung)

(000)

2.675.040,42
93.790,15
14.076,56
205.040,67

2.987.947,80

Summe der Aufwendungen
(davon in Fremdwahrung)

(681.063,75)

6.551.235,15

Ill. Ordentliches Nettoegebnis

10.959.140,37

IV. Realisierte Gewinne

abziiglich nicht realisierter Wertverdnderungen Vorjahre und im Ausland gezahlter Gewinnsteuern

| bei Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

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

3. bei Liquiditdtsanlagen
(davon in Fremdwahrung)

(000)
(000)
(000)

0,00
0,00
0,00

Summe der realisierten Gewinne
(davon in Fremdwahrung)

(000)

0,00

V. Realisierte Verluste

abzUglich nicht realisierter Wertveranderungen Vorjahre

| bei Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

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

3. bei Liquiditatsanlagen
(davon in Fremdwahrung)

(000)
(000)
(000)

0,00
0,00
0,00

Summe der realisierten Verluste
(davon in Fremdwahrung)

(000)

0,00

VI. VerauBerungsergebnis
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

0,00

Total Expense Ratio (TER): 0,89%
Erfolgsabhéngige Vergltung: n/a
Transaktionsabhdngige Vergiitung: 0,21%
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ERLAUTERUNGEN ZUR ERTRAGS UND

AUFWANDSRECHNUNG
ERTRAGE

Die Ertrdge im Berichtszeitraum betragen insgesamt 17.510TEUR.

Die Ertrdge aus Immobilien in Héhe von 5.257 TEUR sind
die erwirtschafteten Mietertrdge der Immobilien.

Die Ertrage aus Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften betragen 3.673 TEUR. Davon entfallen 1.359 TEUR
auf die norwegische Gesellschaft ,VictoriaNorge AS", 950 TEUR
auf finnische Gesellschaften (| Kiinteistd Oy Méakeldnkatu 91"
763 TEUR, , Kiinteistd6 Oy Helsingin Vuorikatu 20" 187 TEUR),
900 TEUR auf die lettischen Gesellschaften (,,SIA Plienciema
Centrs" 362 TEUR, , SIA Brivibas Centrs" |72 TEUR, | SIA Zel-
tini M" 366 TEUR) sowie 463 TEUR auf die schwedischen Ge-
sellschaften (,,Jakobsbergsskogen Fastigheter AB* 295 TEUR,
,Gnilde AB" 69 TEUR, ,Neksa Il AB" 99 TEUR)

Im zweiten Geschéftsjahr des Fonds wurden Ertridge aus
Liquidititsanlagen in Héhe von 1.609 TEUR erzielt. Diese
resultieren aus Zinsen fur Festgelder und Bankguthaben. Die An-
lage der Festgelder erfolgt unter dem Gesichtspunkt der Rendi-
teerzielung und unter Risikogesichtspunkten sowie gemal3 den
Vorgaben des Investmentgesetzes.

Die Position sonstige Ertrage in Hohe von insgesamt 6.971 TEUR
resultiert in Hohe von 6.734 TEUR aus Zinsertrdgen aus ge-
wahrten Gesellschafterdarlehen an die Beteiligungen. Davon
wiederum entfallen 2.269 TEUR auf Norwegen, .996 TEUR auf
Finnland, 1.455 TEUR auf Estland, 906 TEUR auf Schweden und
|08 TEUR auf Lettland. Darliber hinaus sind in den sonstigen
Ertrdgen unter anderem |01 TEUR Ertrdge aus Ricknahmeab-
schldgen und 83 TEUR aus der Auflésung von Instandhaltungs-
rlckstellungen enthalten.

AUFWENDUNGEN

Die Aufwendungen in Hohe von 6.551 TEUR beinhalten die
Bewirtschaftungskosten der direkt gehaltenen Immobilien, Zins-
aufwendungen, ausldndische Steuern sowie Kosten derVerwak
tung des Sondervermdgens.

Die Bewirtschaftungskosten in Héhe von 2433 TEUR
setzen sich im Wesentlichen aus Betriebskosten, Instandhal-
tungskosten und Kosten der Immobilienverwaltung zusammen.
Die Betriebskosten in Hohe von 1.462 TEUR betreffen die auf
Mieter nicht umlegbaren Nebenkosten. Die Position Instandhal-

tungskosten in Hohe von 31| TEUR bezieht sich auf die Mal3-
nahmen zur langfristigen Werterhaltung. Bei den Kosten der Im-
mobilienverwaltung in Hohe von 267 TEUR handelt es sich im
Wesentlichen um Kosten der Hausverwaltung (135 TEUR) und
Liegenschaftsbetreuung (79 TEUR) sowie um Beratungskosten
(51 TEUR).

Der Posten Zinsaufwendungen Uber |.109 TEUR betrifft den
Kredit fur die Refinanzierung des Gesellschafterdarlehens fir das
Objekt ,,Helsfyr Panorama™ (432 TEUR), die Refinanzierung des
Gesellschafterdarlehens fur das Objekt ,,Neksa” (218 TEUR)
sowie den deutschen Kredit (459 TEUR).

Im Betrachtungszeitraum fielen 21 TEUR flr ausldndische
Steuern an.

Die Kosten der Verwaltung des Sondervermaogens Uber
2.988 TEUR umfassen im Wesentlichen die Verglitung an die
Fondsverwaltung (2.675 TEUR). Die sonstigen Aufwendungen
in Hohe von 205 TEUR sind die dem Sondervermogen gemal3
§ 12 (5) BVB belastbaren Kosten; sie enthalten die Kosten fir die
Prifung des Sondervermégens (135 TEUR), Beratungskosten
(32 TEUR) und Kosten fur Veréffentlichungen (38 TEUR). Die
Depotbankgebihren im abgelaufenen Geschéftsjahr betrugen
94TEUR

Die Ankaufsgebihren fur die Objekte sind hier nicht enthalten,
da diese nicht in den Aufwand gebucht werden, sondern als An-
schaffungskosten des jeweiligen Objektes berlicksichtigt werden.

ORDENTLICHES NETTOERGEBNIS

In Summe ergibt sich fur das abgelaufene Jahr ein ordentliches
Nettoergebnis in Hohe von 10.959 TEUR.

TortAL EXPENSE RATIO (TER)

Die Total Expense Ratio (0,89%) zeigt als Gesamtkostenquote
die Summe der Kosten und Gebihren als Prozentsatz des
durchschnittlichen Fondsvermogens innerhalb des Geschafts-
jahres.

Die Gesamtkosten beinhalten die Vergiitung der Fondsverwal
tung, die Depotbankvergitung, die Sachverstindigenkosten
sowie sonstige Aufwendungen gemadl3 § 12 (5) BVB (mit Aus-
nahme von Transaktionskosten).



TRANSAKTIONSABHANGIGE VERGUTUNG

Die transaktionsabhdngige Vergltung stellt die Summe der An-
kauf- und Verkaufgeblhren gem.§ 12 Abs. 2 und 3 BVB als Pro-
zentsatz zum durchschnittlichen Fondsvermdgen innerhalb des
Geschiftsjahres dar. Die Quote ist Uber die Lebensdauer des
Fonds stark schwankend und ldsst deshalb keine Rickschlisse
auf die Performance des Fonds zu.

Im Geschéftsjahr sind 0,2 | % transaktionsabhéngige Vergiitungen
angefallen.

VERMITTLUNGSPROVISIONEN

Der Kapitalanlagegesellschaft flieBen keine Rickvergtitungen be-
zliglich der aus dem Sondervermégen an die Depotbank und an
Dritte geleisteten Verglitungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Kapitalanlagegesellschaft gewahrt aus der an sie gezahlten
Verwaltungsverglitung anVermittler; z. B. Kreditinstitute, wieder-
kehrend Vermittlungsentgelte als so genannte Vermittlungser-
folgsprovisionen.

Treklovern, Karlstad
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BERECHNUNG DER AUSSCHUTTUNG

Ordentliches Nettoergebnis

Realisierte Gewinne abzlglich im Ausland gezahlter Gewinnsteuern

- bei Immobilien
- bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
- bei Liquiditatsanlagen

Ertragsausgleich

Vortrag aus dem Vorjahr

Einbehalt von Uberschiissen gemaf § |3 Abs. 2 BVB
fUr Ausschittung verfligbar

Der Wiederanlage gemal3 § 13 Abs. 5 BVB zugefiihrt
Vortrag auf neue Rechnung

Vorabausschiittung

Gesamtausschiittung auf 39.350.463 ausgegebene Anteile

ORDENTLICHES NETTOERGEBNIS

Das ordentliche Nettoergebnis zum 31.8.2009 betragt
10.959.140,37 EUR.

REALISIERTE GEWINNE

Realisierte Gewinne sind zum Stichtag nicht vorhanden.

ERTRAGSAUSGLEICH

Der Ertragsausgleich zum 31.8.2009 betragt 627 TEUR.

VORTRAG AUS DEM VORJAHR

DerVortrag aus dem Vorjahr betrdgt |83 TEUR.

Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft

. . daw
Dr.A. Kneip ﬂ/ R

B. Fachtner
Vorstandssprecher Vorstand

Minchen, im November 2009

insgesamt je Anteil
EUR 10.959.140,37 0,279
EUR 0,00 0,000
EUR 0,00 0,000
EUR 0,00 0,000
EUR 626.633,13 0016
EUR 183.486,88 0,005
EUR 0,00 0,000
EUR 11.769.260,38 0,299
EUR 0,00 0,000
EUR 357.626,1'1 0,009
EUR 0,00 0,000
EUR 11.411.634,27 0,29

EINBEHALTE

Aus dem Ergebnis des Geschéftsjahres wurden keine
Einbehalte vorgenommen.

VORTRAG AUF NEUE RECHNUNG

Es werden Ertrdge in Hohe von 357.626,1 | EUR auf neue
Rechnung vorgetragen.

FUR AUSSCHUTTUNG VORGESEHENE
ERTRAGE

Bei 39.350.463 umlaufenden Anteilen betrédgt die

Ausschittung am 1.12.2009 insgesamt | [.411.634,27 EUR.
Somit werden pro Anteil 0,29 EUR ausgeschuttet.

- M/

J.Werner
Portfoliomanager



BESONDERER VERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben gemal § 44 Abs. 5 des Investmentgesetzes (InvG) den Jahresbericht des Sondervermégens Focus Nordic Cities fir das
Geschiftsjahr vom |. September 2008 bis 31. August 2009 gepriift. Die Aufstellung des Jahresberichts nach den Vorschriften des
InvG liegt in derVerantwortung der gesetzlichen Vertreter der Kapitalanlagegesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung tUber den Jahresbericht abzugeben.

Wir haben unsere Priifung nach § 44 Abs. 5 InvG unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsitze ordnungsmaBiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und Verst&Be, die sich auf den Jahresbericht wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt wer-
den. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Verwaltung des Sondervermégens sowie die
Erwartungen Uber mogliche Fehler berlicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezoge-
nen internen Kontrollsystems und die Nachweise fir die Angaben im Jahresbericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Rechnungslegungsgrundsitze fir den Jahresbericht und der
wesentlichen Einschdtzungen der gesetzlichen Vertreter der Kapitalanlagegesellschaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung
eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

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

Munchen, den 6. November 2009

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Eberhard Feil ppa. Arndt Herdzina
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer
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STEUERLICHE HINWEISE

ERTRAGSTEUERLICHE BEHANDLUNG DER AUSSCHUTTUNG UND THESAURIERUNG

§ 5Abs. | Bei Ausschiittung bekannt zu machende Privatvermoégen |Betriebsvermogen| Betriebsvermogen
InvStG: Besteuerungsgrundlagen (EStG) (KStG)
EUR pro Anteil EUR pro Anteil EUR pro Anteil

Nr | a) Betrag der Ausschiittung 0,2900'! 0,2900'! 02900

In der Ausschiittung enthaltene ausschiittungsgleiche

Ertrdge derVorjahre 0,0074 0,0074 0,0074

- davon aus Geschdftsjahr 2007/2008 0,00742 0,00742 0,00742
Nr | b) Betrag der ausgeschiitteten Ertriage 0,22463 0,22463 0,22463
Nr. | b) Ausschiittungsgleiche Ertrige 0,0076 0,0076 0,0076

- davon nicht abzugsfahige Werbungskosten i.5.d. § 3

Abs. 3 Satz 2 NI 2 InvStG 0,00763 0,00763 000763

In den ausgeschiitteten und ausschiittungsgleichen Ertragen enthaltene

Nr | ¢) bb) steuerfreie VerduBerungsgewinne i.S.d § 2 Abs. 3 Nr. | 0,0000 - -
Satz | InvStG in der am 31. 12.2008 anzuwendenden Fassung

Nr | c)cc) Ertrage gemadB § 3 N 40 EStG; 100% - 0,03294 -

Nr | c¢) dd) Ertrdge gemal § 8b Abs. | KStG; 100% - - 0,0329°

B . B 0,00004
Nr | c) ee) VerduBerungsgewinne gemaf3 § 3 N 40 EStG; 100% - -
R R o 0,0000°¢

Nr | ) ff)  Ertrdge gemaB § 8b Abs. 2 KStG; 100% - -

Nrlc)gg) Ertrdgei.S.d§2Abs. 3 Nr | Satz 2 InvStG in der am 0,0000 - -
31.12.2008 anzuwendenden Fassung, soweit die Ertrdge
nicht Kapitalertrage i.S.d § 20 EStG sind

Nr | ¢) hh)  steuerfreie VerduBerungsgewinne 0,0000 - -
i.5.d § 2 Abs. 3 N 2 InvStG

Nr | c)ii)  Einkinfte i.S.d.§ 4 Abs. | InvStG 0,00007 0,00007 0,00007
(DBA-befreite auslandische Einkinfte)

Nr 1 c)j)  Einkinfte i.S.d.§ 4 Abs. 2 InvStG, fir die kein Abzug nach 0,0000 0,0000 0,0000
Absatz 4 vorgenommen wurde

Nr | ¢) kk)  Einkinfte i.S.d.§ 4 Abs. 2 InvStG, die nach einem Abkommen 0,0000 0,0000 0,0000
zur Vermeidung der Doppelbesteuerung zur Anrechnung
einer als gezahlt geltenden Steuer auf die Einkommensteuer
oder Kérperschaftsteuer berechtigen

Nr 1) ll) Ertrdge im Sinne des § 2 Abs. 2a InvStG - 0,1624 0,1624

Nr | d) Bemessungsgrundlage der anzurechnenden/zu erstattenden 0,23228 0,23228 023228
KESt i.S5.d.§ 7 Abs. | bis 3 InvStG

Nr | e) Betrag der anzurechnenden/zu erstattenden KESt i.S.d. 0,0580° 0,0580° 0,0580°
§ 7 Abs. | bis 3 InvStG

Nr | f) Auslindische Steuern, die auf die in den ausge-
schiitteten Ertragen enthaltenen Einkiinfte im
Sinne des § 4 Abs. 2 InvStG entfallen

Nr | fyaa)  anrechenbare ausléndische Quellensteuer auf Einkiinfte 0,0000 0,0000 0,0000
1.5.d.§ 4 Abs. 2 InvStG
- davon auf Ertrdge Nicht-Teileinklinfteverfahren 0,0000 0,0000 0,0000

Nr. | f)y bb)  abziehbare auslandische Steuern (§ 34c Abs. 3 EStG) 0,0000 0,0000 0,0000
auf Einkinfte i.5.d. § 4 Abs. 2 InvStG

Nr 1 f)cc) fiktive auslandische Quellensteuer auf Einkiinfte 0,0000 0,0000 0,0000
i.5.d.§ 4 Abs. 2 InvStG
- davon auf Ertrdge Nicht-Teileinkinfteverfahren

Nr | g) Betrag der Absetzung fir Abnutzung / 0,0248 10 0,0248 10 0,0248 10

Substanzverringerung nach § 3 Abs. 3 Satz | InvStG




! Der Betrag der Ausschiittung enthdlt anrechenbare und abziehbare ausldndische Quellensteuern.

2 Mitgeteilt werden die nach steuerlichen Vorschriften ermittelten Ertrage. Nach investmentrechtlichen Vorschriften ermittelt belduft sich der Betrag auf
EUR 292.694,73 bzw. EUR 0,0074 pro Schein.

3 Der angegebene Betrag enthdlt die im Sinne des § 3 InvStG ermittelten steuerlichen Ertrdge des Sondervermégens. In diesem Betrag sind bei den Anlegern

voll steuerpflichtige sowie unter § 2 Abs. 2 und 3 InvStG und unter § 4 Abs. | und 2 InvStG fallende Ertrdge enthalten. In der Ausschiittung enthaltene

ausschittungsgleiche Ertrage derVorjahre sind hingegen nicht einbezogen.

Die nicht abzugsfahigen Werbungskosten im Sinne von § 3 Abs. 3 S. 2 Nr. 2 InvStG betragen EUR 0,0076 je Anteil und sind in voller Héhe in den

ausschittungsgleichen Ertragen enthalten.Vgl. dazu auch BMF-Schreiben vom 18.8.2009, Rz. 60.

4 Der angegebene Betrag entspricht [00% der § 3 Nr. 40 EStG unterliegenden Einnahmen /. 100% der § 3c Abs. 2 EStG zuzuordnenden Werbungskosten
bzw. Betriebsausgaben. Der Betrag enthdlt steuerpflichtige, nicht jedoch nach § 4 Abs. | InvStG steuerfreie Ertrdge. Soweit Ertrdge bereits von § 4 Abs. |
InvStG erfasst werden, werden diese Betrdge nicht nochmals bei § 5 Abs. | Satz | Nr: | ¢) cc) bis ff) InvStG aufgefuhrt, um eine sonst erfolgende Doppel-
erfassung der Befreiung beim Anleger zu vermeiden.

> Der angegebene Betrag entspricht [00% der § 8b Abs. | KStG unterliegenden Einnahmen ./. 100% der § 3c Abs. | EStG zuzuordnenden Werbungskosten
bzw. Betriebsausgaben. Die Versagung der Anwendung des § 3c Abs. | EStG durch § 8b Abs. 5 KStG wird von § 3 Abs. 3 N4 InvStG verdringt. Der Betrag
enthalt steuerpflichtige, nicht jedoch nach § 4 Abs. | InvStG steuerfreie Ertrdge. Soweit Ertrdge bereits von § 4 Abs. | InvStG erfasst werden, werden diese
Betrdge nicht nochmals bei § 5 Abs. | Satz | Nr. | ¢) cc) bis ff) InvStG aufgefiihrt, um eine sonst erfolgende Doppelerfassung der Befreiung beim Anleger
zu vermeiden.

¢ Der angegebene Betrag entspricht dem nach § 8b Abs. 2 KStG freizustellenden VerduBerungsgewinn (NettogréBe). Auf diesen Betrag ist § 8b Abs. 3 KStG
anzuwenden. Der Betrag enthilt steuerpflichtige, nicht jedoch nach § 4 Abs. | InvStG steuerfreie Ertrdge. Soweit Ertrdge bereits von § 4 Abs. | InvStG
erfasst werden, werden diese Betrdge nicht nochmals bei § 5 Abs. | Satz | Nr. | ¢) cc) bis ff) InvStG aufgefiihrt, um eine sonst erfolgende Doppelerfassung
der Befreiung beim Anleger zu vermeiden.

7 Angegeben wird der Betrag der nach § 4 Abs. | InvStG von der Besteuerung freizustellenden Ertrége.

8 Die angegebenen Betrdge entsprechen der grundsdtzlich anzuwendenden Bemessungsgrundlage der Kapitalertragsteuer: Im Einzelfall kénnen sich,
z.B. aufgrund von NV-Bescheinigungen, anlegerspezifische Abweichungen ergeben.

7 Bei Depotverwahrung.

Der angegebene Betrag enthdlt die Abschreibungen, die in die Ermittlung im Betriebsvermégen steuerpflichtiger Ertrdge eingegangen sind und die

Abschreibungen, die in die Ermittlung der unter Progressionsvorbehalt steuerfreien Ertrage eingegangen sind.

&

=

Mdkeldnkatu, Helsinki
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STEUERLICHE HINWEISE FUR IN DEUTSCHLAND

ANSASSIGE ANLEGER

Die Ausschittung fur das Geschéftsjahr zum 31.8.2009 in Hohe
von EUR 0,29 je Anteil erfolgt am 1.12.2009.

BESTEUERUNG AUF DER FONDSEBENE

Der Gesetzgeber hat inldndische Sondervermogen von allen Er-
tragsteuern befreit. Die Besteuerung der Ertrdge erfolgt jeweils
bei den Anlegern.

BESTEUERUNG AUF DER EBENE EINES
PRIVATANLEGERS

Werden die Anteile im Privatvermdgen gehalten, handelt es sich
bei den steuerpflichtigen Ertrdgen des Fonds um Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen. Sie beinhalten die vom Sondervermégen aus-
geschitteten Ertrdge, die ausschittungsgleichen Ertrdge, den
Zwischengewinn sowie den Gewinn aus dem An- und Verkauf
von Fondsanteilen, wenn diese nach dem 31.12.2008 erworben
wurden bzw. werden. Diese Ertrdge sind grundsitzlich im Jahr
des Zuflusses zu versteuern.

Einkinfte aus Kapitalvermogen unterliegen grundsétzlich einem
Steuerabzug von 25% (zuzliglich Solidaritdtszuschlag und ggf. Kir-
chensteuer). Der Steuerabzug hat grundsitzlich Abgeftungswirkung
(sog. Abgeltungsteuer), so dass die Einkiinfte aus Kapitalvermogen
regelmaBig nicht in der Einkommensteuererkldrung anzugeben sind.
Bei der Vornahme des Steuerabzugs werden durch die depot-
fuhrende Stelle grundsétzlich bereits Verlustverrechnungen vor-
genommen und ausldndische Quellensteuern angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswirkung,
wenn der personliche Steuersatz geringer ist als der Abgel-
tungssatz von 25%. In diesem Fall kénnen die Einkiinfte aus Ka-
pitalvermdgen in der Einkommensteuererkldrung angegeben
werden. Das Finanzamt setzt dann den niedrigeren persénlichen
Steuersatz an und rechnet auf die personliche Steuerschuld den
vorgenommenen Steuerabzug an (sog. Gunstigerprifung).

Sofern Einkiinfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuerabzug unterle-
gen haben (weil z.B. ein Gewinn aus derVerduf3erung von Fondsan-
teilen in einem ausldndischen Depot erzielt wird), sind diese in der
Steuererkldrung anzugeben. Im Rahmen der Veranlagung unterlie-
gen die Einkiinfte aus Kapitalvermdgen dann ebenfalls dem Abgel-
tungssatz von 25% oder dem niedrigeren persénlichen Steuersatz.

Trotz Steuerabzug und héherem personlichen Steuersatz
kénnen Angaben zu den Einklnften aus Kapitalvermdégen erfor-
derlich sein, wenn im Rahmen der Einkommensteuererklarung

auBergewohnliche Belastungen oder Sonderausgaben (z.B.
Spenden) geltend gemacht werden.

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der
Anleger Steuerinldnder ist und einen Freistellungsauftrag vor-
legt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile EUR 801,00 bei Ein-
zelveranlagung bzw. EUR 1.602,00 bei Zusammenveranlagung
von Ehegatten nicht Ubersteigen. Entsprechendes gilt auch bei
Vorlage einer NV-Bescheinigung und bei ausldndischen Anlegern
bei Nachweis der steuerlichen Ausldndereigenschaft.

Ausgeschiittete oder thesaurierte inldndische Mietertrdge,
Zinsen, sonstige Ertrdge, auslindische Dividenden sowie Ge-
winne aus dem Verkauf inldndischer Immobilien innerhalb von
|0 Jahren seit Anschaffung des Sondervermégens unterliegen
bei Inlandsverwahrung dem Steuerabzug von 25% (zuzlglich
Solidaritdtszuschlag und ggf. Kirchensteuer).

Handelt es sich um ein steuerrechtlich thesaurierendes Son-
dervermdgen, so wird der Steuerabzug auf die thesaurierten,
dem Steuerabzug unterliegenden Ertrdge des Sondervermogens
in Hohe von 25% (zuzlglich Solidaritdtszuschlag) durch die
Kapitalanlagegesellschaft selbst abgefihrt. Der Ausgabe- und
Ricknahmepreis der Fondsanteile ermaBigt sich insoweit um
den Steuerabzug zum Ablauf des Geschéftsjahres. Da die Anle-
ger der Kapitalanlagegesellschaft regelmafig nicht bekannt sind,
kann in diesem Fall kein Kirchensteuereinbehalt erfolgen, so dass
kirchensteuerpflichtige Anleger insoweit Angaben in der
Einkommensteuererkldarung zu machen haben.

GEWINNE AUS DEM VERKAUF INLANDI-
SCHER UND AUSLANDISCHER IMMOBILIEN
NACH ABLAUF VON 10 JAHREN SEIT DER
ANSCHAFFUNG

Gewinne aus dem Verkauf inlindischer und auslandischer Immo-
bilien auBerhalb der |0-Jahresfrist, die auf der Ebene des Sonder-
vermdgens erzielt werden, sind beim Anleger stets steuerfrei.

AUSLANDISCHE MIETERTRAGE UND GE-
WINNE AUS DEM VERKAUF AUSLANDISCHER
IMMOBILIEN INNERHALB VON 10 JAHREN
SEIT DER ANSCHAFFUNG

Steuerfrei bleiben ausldndische Mietertrdge und Gewinne aus
dem Verkauf auslandischer Immobilien, auf deren Besteuerung
Deutschland aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens
(Freistellungsmethode) verzichtet hat (Regelfall). Die steuer-



freien Ertrdge wirken sich auch nicht auf den anzuwendenden
Steuersatz aus (kein Progressionsvorbehalt).

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungs-Methode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, gelten die
Aussagen zur Behandlung von Gewinnen aus dem Verkauf in-
landischer Immobilien innerhalb von 10 Jahren seit Anschaffung
analog. Die in den Herkunftslandern gezahlten Steuern kénnen
ggf. auf die deutsche Einkommensteuer angerechnet werden, so-
fern die gezahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene des Son-
dervermdgens als Werbungskosten berticksichtigt wurden.

GEWINNE AUS DER VERAUSSERUNG
VON WERTPAPIEREN, GEWINNE AUS
TERMINGESCHAFTEN UND ERTRAGE
AUS STILLHALTERPRAMIEN

Gewinne aus derVerdul3erung von Aktien, eigenkapitaldhnlichen
Genussrechten und Investmentanteilen, Gewinne aus Terminge-
schaften sowie Ertrage aus Stillhalterpramien, die auf der Ebene
des Sondervermégens erzielt werden, werden beim Anleger
grundstzlich nicht erfasst, solange sie nicht ausgeschittet werden.

Werden Gewinne aus derVerduB3erung von Wertpapieren oder
aus Termingeschaften ausgeschdttet, sind sie grundsétzlich steu-
erpflichtig und unterliegen beiVerwahrung der Anteile im Inland
dem Steuerabzug von 25% (zuzlglich Solidaritdtszuschlag und
ggf. Kirchensteuer). Ausgeschittete Gewinne aus der VerduBe-
rung von Wertpapieren und Gewinne aus Termingeschaften sind
jedoch steuerfrei, wenn die Wertpapiere auf Ebene des Son-
dervermdgens vor dem 1.1.2009 erworben bzw. die Terminge-
schafte vor dem [.1.2009 eingegangen wurden.

NEGATIVE STEUERLICHE ERTRAGE

Verbleiben negative Ertrdge nach Verrechnung mit gleichartigen
positiven Ertragen auf der Ebene des Sondervermogens, werden
diese auf Ebene des Sondervermdgens steuerlich vorgetragen.
Diese koénnen auf Ebene des Sondervermodgens mit kinftigen
gleichartigen positiven steuerpflichtigen Ertrdgen der Folgejahre
verrechnet werden. Eine direkte Zurechnung der negativen steu-
erlichen Ertrdge auf den Anleger ist nicht mdglich.

SUBSTANZAUSKEHRUNGEN

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Nennkapitalherabset-

zungen oder Einlagenriickgewahr ausldndischer Kapitalgesell-
schaften) sind nicht steuerbar

VERAUSSERUNGSGEWINNE AUF
ANLEGEREBENE

Werden Anteile an einem Sondervermdgen, die nach dem
31.12.2008 erworben wurden, von einem Privatanleger verdu-
Bert, unterliegt der VerauBerungsgewinn dem Abgeltungssatz
von 25%. Sofern die Anteile in einem inldndischen Depot ver-
wahrt werden, nimmt die depotfiihrende Stelle den Steuerab-
zug vor. Der Steuerabzug von 25% (zuzlglich Solidaritdtszuschlag
und ggf. Kirchensteuer) kann durch die Vorlage eines ausrei-
chenden Freistellungsauftrags bzw. einer NV-Bescheinigung
vermieden werden.

Werden Anteile an einem Sondervermogen, die vor dem
[.1.2009 erworben wurden, von einem Privatanleger innerhalb
eines Jahres nach Anschaffung (Spekulationsfrist) wieder verdu-
Bert, sind VerduBerungsgewinne als Einkinfte aus privaten Ver-
duBerungsgeschiften grundsdtzlich steuerpflichtig. Betrdgt der
aus "privaten VerduBerungsgeschdften” erzielte Gesamtgewinn
im Kalenderjahr weniger als EUR 600,00, ist er steuerfrei
(Freigrenze).Wird die Freigrenze Uberschritten, ist der gesamte
private VerduB3erungsgewinn steuerpflichtig.

Bei einer VerduBerung der vor dem [.1.2009 erworbenen
Anteile auBlerhalb der Spekulationsfrist ist der Gewinn bei
Privatanlegern steuerfrei.

Bei der Ermittlung des VerduBerungsgewinns sind die Anschaf-
fungskosten um den Zwischengewinn im Zeitpunkt der An-
schaffung und der VerduB3erungspreis um den Zwischengewinn
im Zeitpunkt derVerduB3erung zu kiirzen, damit es nicht zu einer
doppelten einkommensteuerlichen Erfassung von Zwischenge-
winnen (siehe unten) kommen kann. Zudem ist der VerduBBe-
rungspreis um die thesaurierten Ertrdge zu kirzen, die der An-
leger bereits versteuert hat, damit es auch insoweit nicht zu
einer Doppelbesteuerung kommt.

Der Gewinn aus der VerduBBerung nach dem 31.12.2008 er-
worbener Fondsanteile ist insoweit steuerfrei, als er auf die wah-
rend der Besitzzeit im Fonds entstandenen, noch nicht auf der
Anlegerebene erfassten, DBA-steuerfreien Ertrage zurlickzu-
fUhren ist (sogenannter besitzzeitanteiliger Immobiliengewinn).
Die Kapitalanlagegesellschaft veroffentlicht den Immobilienge-
winn bewertungstédglich als Prozentsatz des Wertes des Invest-
mentanteils.
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STEUERLICHE HINWEISE FUR IN DEUTSCHLAND

ANSASSIGE ANLEGER

Sofern fir die Beteiligung eine Mindestanlagesumme von
100.000 EUR oder mehr vorgeschrieben ist oder die Beteiligung
natlrlicher Personen von der Sachkunde der Anleger abhingig
ist (bei Anteilsklassen bezogen auf eine Anteilsklasse), gitt fur die
VerduB3erung oder Rickgabe von Anteilen, die nach dem
9.11.2007 und vor dem [.1.2009 erworben wurden, Folgendes:
Der Gewinn aus der VerduBerung oder Riickgabe solcher An-
teile unterliegt grundsatzlich dem Abgeltungsteuersatz von 25%.
Der steuerpflichtige Verduf3erungsgewinn aus dem Verkauf oder
der Riickgabe der Anteile ist in diesem Fall jedoch auf den Be-
trag der auf Fondsebene thesaurierten Gewinne aus derVerdu-
Berung von nach dem 31.12.2008 erworbenen Wertpapiere
und der auf Fondsebene thesaurierten Gewinne aus nach dem
31.12.2008 eingegangenen Termingeschaften begrenzt. Diese
Begrenzung des steuerpflichtigen VerduBerungsgewinns erfor-
dert den Nachweis des entsprechenden Betrags.

BESTEUERUNG AUF EBENE EINES BETRIEB-
LICHEN ANLEGERS (STEUERINLANDER)

INLANDISCHE MIETERTRAGE UND ZINSER-
TRAGE SOWIE ZINSAHNLICHE ERTRAGE

Inldndische Mietertrage, Zinsen und sonstige Ertrdge sind beim
Anleger grundsétzlich steuerpflichtig. ! Dies gilt unabhdngig
davon, ob diese Ertrdge thesauriert oder ausgeschittet werden.

AUSLANDISCHE MIETERTRAGE

Bei Mietertrdgen aus ausldndischen Immobilien verzichtet
Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Freistellung auf-
grund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei Anlegern, die
nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der Progressionsvor
behalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, kénnen die
in den Herkunftslindern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf die
deutsche Einkommen- oder Kérperschaftsteuer angerechnet
werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene
des Sondervermdgens als Werbungskosten berticksichtigt wurden.

GEWINNE AUS DEM VERKAUF INLANDI-
SCHER UND AUSLANDISCHER IMMOBILIEN

Thesaurierte Gewinne aus der Verduf3erung inldndischer und
ausldndischer Immobilien sind beim Anleger steuerlich unbe-

achtlich, soweit sie nach Ablauf von 10 Jahren seit der Anschaf-
fung der Immobilie auf Fondsebene erzielt werden. Die Gewinne
werden erst bei ihrer Ausschittung steuerpflichtig, wobei
Deutschland in der Regel auf die Besteuerung auslandischer Ge-
winne (Freistellung aufgrund Doppelbesteuerungsabkommens)
verzichtet.

Gewinne aus der VerduB3erung inlandischer und auslandischer
Immobilien innerhalb der |0-Jahresfrist sind bei Thesaurierung
bzw. Ausschiittung steuerlich auf Anlegerebene zu berlcksichti-
gen. Dabei sind die Gewinne aus dem Verkauf inldndischer
Immobilien in vollem Umfang steuerpflichtig.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf ausldndischer Immobilien ver-
zichtet Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Freistel-
lung aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei An-
legern, die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der
Progressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, kénnen die
in den Herkunftslindern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf die
deutsche Einkommensteuer bzw. Kérperschaftsteuer angerech-
net werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits auf der
Ebene des Sondervermogens als Werbungskosten berticksichtigt
wurden. Eine Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. eine
Verglitung des Steuerabzugs ist nur durch Vorlage einer ent-
sprechenden NV-Bescheinigung moglich. Ansonsten erhilt der
Anleger eine Steuerbescheinigung tUber die Vornahme des Steu-
erabzugs.

GEWINNE AUS DER VERAUSSERUNG VON
WERTPAPIEREN, GEWINNE AUS TERMIN-
GESCHAFTEN UND ERTRAGE AUS STILL-
HALTERPRAMIEN

Gewinne aus derVerdul3erung von Aktien, eigenkapitaldhnlichen
Genussrechten und Investmentfondsanteilen, Gewinne aus Ter-
mingeschaften sowie Ertrdge aus Stillhalterprdamien sind grund-
satzlich beim Anleger steuerlich unbeachtlich, wenn sie thesau-
riert werden.

Werden diese Gewinne ausgeschlittet, so sind sie steuerlich auf
Anlegerebene zu berlicksichtigen. Dabei sind VerduBerungsge-
winne aus Aktien bei Kapitalgesellschaften grundsdtzlich ganz
(5% der Gewinne gelten als nicht abzugsfahige Betriebsausga-
ben) oder zu 40% (bei sonstigen betrieblichen Anlegern, z.B. Ein-
zelunternehmern und geg. Personengesellschaften) steuerfrei

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



(Teileinkiinfteverfahren). VerduBerungsgewinne aus Renten/
Kapitalforderungen, Gewinne aus Termingeschéften sowie Er-
trage aus Stillhafterpramien sind hingegen in voller Hohe steu-
erpflichtig.

Ausgeschittete Wertpapierverdu3erungsgewinne, ausgeschit-
tete Termingeschéftsgewinne sowie ausgeschittete Ertrdge aus
Stillhalterpramien unterliegen grundsitzlich dem Steuerabzug
(Kapitalertragsteuer 25% zuzlglich Solidaritdtszuschlag). Dies gift
nicht fir Gewinne aus der VerauBerung von vor dem 1.1.2009
erworbenen Wertpapieren und fiir Gewinne aus vor dem
[.1.2009 eingegangenen Termingeschdften. Die auszahlende
Stelle nimmit jedoch insbesondere dann keinen Steuerabzug vor,
wenn der Anleger eine unbeschrankt steuerpflichtige Kérper-
schaft ist oder diese Kapitalertrdge Betriebseinnahmen eines in-
lindischen Betriebs sind und dies der auszahlenden Stelle vom
Glaubiger der Kapitalertrdge nach amtlich vorgeschriebenenVor
druck erkldrt wird.

IN- UND AUSLANDISCHE DIVIDENDEN
(INSBESONDERE AUS IMMOBILIEN-
KAPITALGESELLSCHAFTEN)

Dividenden in- und ausldndischer Immobilien-Kapitalgesellschaf-
ten, die auf Anteile im Betriebsvermd&gen ausgeschittet oder
thesauriert werden, sind mit Ausnahme von Dividenden nach
dem REITG bei Kérperschaften steuerfrei (5% der Dividenden
gelten als nicht abzugsfdhige Betriebsausgaben).Von Einzelun-
ternehmern oder natlrlichen Personen, die an gewerblichen
Personengesellschaften beteiligt sind, sind diese Ertrdge zu 60%
zu versteuern (Teileinklinfteverfahren).

Inldndische Dividenden unterliegen dem Steuerabzug (Kapital-
ertragsteuer 25% zuziiglich Solidaritétszuschlag).

Ausldndische Dividenden unterliegen grundsatzlich dem Steu-
erabzug (Kapitalertragsteuer 25% zuzlglich Solidaritatszuschlag).
Die auszahlende Stelle nimmt jedoch insbesondere dann keinen
Steuerabzug vor, wenn der Anleger eine unbeschrankt steuer-
pflichtige K&rperschaft ist (wobei von Kérperschaften i.5.d. § |
Abs. | Nri4 und 5 KStG der auszahlenden Stelle eine Beschei-
nigung des fur sie zustdndigen Finanzamtes vorliegen muss) oder
die ausldndischen Dividenden Betriebseinnahmen eines inlandi-
schen Betriebs sind und dies der auszahlenden Stelle vom Gldu-
biger der Kapitalertrdge nach amtlich vorgeschriebenem
Vordruck erkldrt wird.

NEGATIVE STEUERLICHE ERTRAGE

Verbleiben negative Ertrdge nach Verrechnung mit gleichartigen
positiven Ertrdgen auf der Ebene des Sondervermégens, werden
diese steuerlich auf Ebene des Sondervermégens vorgetragen.
Diese konnen auf des Sondervermdégens mit kiinftigen gleich-
artigen positiven steuerpflichtigen Ertrdgen der Folgejahre ver-
rechnet werden. Eine direkte Zurechnung der negativen steu-
erlichen Ertrdge auf den Anleger ist nicht méglich. Damit wirken
sich diese negativen Betrdge beim Anleger bei der Einkommen-
steuer bzw. Kérperschaftsteuer erst in dem Veranlagungszeit-
raum (Steuerjahr) aus, in dem das Geschéftsjahr des Sonder-
vermdgens endet bzw. die Ausschittung fur das Geschéftsjahr
des Sondervermégens erfolgt, fir das die negativen steuerlichen
Ertrdge auf Ebene des Sondervermdégens verrechnet werden.

SUBSTANZAUSKEHRUNGEN

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von von Nennkapitalhe-
rabsetzungen oder Einlagenriickgewahr auslandischer Kapitalge-
sellschaften) sind nicht steuerbar.

VERAUSSERUNGSGEWINNE AUF
ANLEGEREBENE

Gewinne aus derVerduB3erung von Anteilen im Betriebsvermao-
gen sind fUr betriebliche Anleger steuerfrei, soweit es sich um
noch nicht zugeflossene oder noch nicht als zugeflossen gel-
tende ausldndische Mieten und realisierte und nicht realisierte
Gewinne des Sondervermogens aus ausldndischen Immobilien
handelt, sofern Deutschland auf die Besteuerung verzichtet hat
(so genannter Immobiliengewinn).

Die Kapitalanlagegesellschaft verdffentlicht den Immobiliengewinn
bewertungstaglich als Prozentsatz des Wertes des Investmentanteils.

Gewinne aus derVerdufB3erung von Anteilen im Betriebsvermas-
gen sind fur Kérperschaften zudem steuerfrei (5% der Gewinne
gelten als nicht abziehbare Betriebsausgaben), soweit die
Gewinne aus noch nicht zugeflossenen oder noch nicht als
zugeflossen geftenden Dividenden und aus realisierten und nicht
realisierten Gewinnen des Sondervermdgens aus in- und auslan-
dischen Immobilienkapitalgesellschaften herriihren (so genannter
Aktiengewinn).Von Einzelunternehmern oder natirlichen Perso-
nen, die an gewerblichen Personengesellschaften beteiligt sind,
sind diese VerduBerungsgewinne zu 60% zu versteuern.
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Die Kapitalanlagegesellschaft verdffentlicht den Aktiengewinn be-
wertungstdglich als Prozentsatz des Wertes des Investmentanteils.

STEUERAUSLANDER

Verwahrt ein Steuerausldnder Anteile an ausschittenden Son-
dervermdgen im Depot bei einer inldndischen depotfiihrenden
Stelle (Depotfall), wird vom Steuerabzug auf Zinsen, sonstige Er
trdge, WertpapierverduB3erungsgewinne, Termingeschaftsge-
winne und ausldndische Dividenden Abstand genommen, sofern
er seine steuerliche Ausldndereigenschaft nachweist. Inwieweit
eine Anrechnung oder Erstattung des Steuerabzugs auf inlandi-
sche Dividenden fir den auslédndischen Anleger méglich ist, hangt
von dem zwischen dem Sitzstaat des Anlegers und der Bun-
desrepublik Deutschland bestehenden Doppelbesteuerungsab-
kommen ab. Sofern die Ausldndereigenschaft der depotfiihren-
den Stelle nicht bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen
wird, ist der ausldndische Anleger gezwungen, die Erstattung des
Steuerabzugs gemal} § 37 Abs. 2 AO zu beantragen. Zustandig
ist das Betriebsstattenfinanzamt der depotfihrenden Stelle.

Hat ein ausldandischer Anleger Anteile thesaurierender Sonder
vermogen im Depot bei einer inldndischen depotfihrenden
Stelle, wird ihm bei Nachweis seiner steuerlichen Auslander-
eigenschaft der Steuerabzug in Hohe von 25% zuziiglich Solida-
ritdtszuschlag, soweit dieser nicht auf inlindische Dividenden
entfdllt, erstattet. Erfolgt der Antrag auf Erstattung verspétet,
kann - wie bei verspatetem Nachweis der Ausldndereigenschaft
bei ausschiittenden Fonds - eine Erstattung gemal3 § 37 Abs. 2
AO auch nach dem Thesaurierungszeitpunkt beantragt werden.

SOLIDARITATSZUSCHLAG

Auf den bei Ausschiittungen oder Thesaurierungen abzufih-
renden Steuerabzug ist ein Solidaritdtszuschlag in Hohe von
5,5% zu erheben. Der Solidaritdtszuschlag ist bei der Einkom-
mensteuer und Kérperschaftsteuer anrechenbar.

Fallt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt bei Thesaurierung die Ver-
gltung des Steuerabzugs — beispielsweise bei ausreichendem
Freistellungsauftrag,Vorlage einer NV-Bescheinigung oder Nach-
weis der Steuerausldndereigenschaft — ist kein Solidaritdtszu-
schlag abzuflihren bzw. wird dieser bei einer Thesaurierung
vergltet.

KIRCHENSTEUER

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inldndischen de-
potfihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steuer
abzug erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer
nach dem Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft, der der
Kirchensteuerpflichtige angehért, als Zuschlag zum Steuerabzug
erhoben. Zu diesem Zweck hat der Kirchensteuerpfichtige dem
Abzugsverpflichteten in einem schriftlichen Antrag seine Religi-
onsangehdrigkeit zu benennen. Ehegatten haben in dem Antrag
zudem zu erkldren, in welchem Verhéltnis der auf jeden Ehegat-
ten entfallende Anteil der Kapitalertrage zu den gesamten Kapi-
talertrdgen der Ehegatten steht, damit die Kirchensteuer ent-
sprechend diesem Verhiltnis aufgeteilt, einbehalten und
abgefihrt werden kann. Wird kein Aufteilungsverhdltnis ange-
geben, erfolgt eine Aufteilung nach Képfen.

Die Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe wird
bereits beim Steuerabzug mindernd beriicksichtigt.

AUSLANDISCHE QUELLENSTEUER

Auf die ausldndischen Ertrdge des Sondervermdégens wird teil-
weise in den Herkunftslindern Quellensteuer einbehalten.

Die Kapitalanlagegesellschaft kann die anrechenbare Quellen-
steuer auf der Ebene des Sondervermégens wie Werbungskos-
ten abziehen. In diesem Fall ist die ausldndische Quellensteuer
auf Anlegerebene weder anrechenbar noch abzugsfahig.

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

GESONDERTE FESTSTELLUNG,
AUSSENPRUFUNG

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf Ebene des Sondervermé-
gens ermittelt werden, sind gesondert festzustellen. Hierzu hat
die Investmentgesellschaft beim zustédndigen Finanzamt eine Fest-
stellungserklirung abzugeben. Anderungen der Feststellungser-
kldrungen, z.B. anldsslich einer AuBenpriifung (§ I I Abs. 3 InvStG)
der Finanzverwaltung, werden fur das Geschdftsjahr wirksam, in
dem die gednderte Feststellung unanfechtbar geworden ist. Die
steuerliche Zurechnung dieser gednderten Feststellung beim An-
leger erfolgt dann zum Ende dieses Geschiftsjahres bzw.am Aus-
schiittungstag bei der Ausschiittung fir dieses Geschéftsjahr:



Damit treffen die Bereinigungen von Fehlern wirtschaftlich die
Anleger, die zum Zeitpunkt der Fehlerbereinigung an dem Son-
dervermdégen beteiligt sind. Die steuerlichen Auswirkungen
kénnen entweder positiv oder negativ sein.

ZWISCHENGEWINNBESTEUERUNG

Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder Riickgabepreis ent-
haltenen Entgelte fir vereinnahmte oder aufgelaufene Zinsen
sowie Gewinne aus derVerduB3erung von nicht in § | Abs. 3 Satz
3 Nr | Buchstaben a) bis f) InvStG genannten Kapitalforderun-
gen, die vom Fonds noch nicht ausgeschiittet oder thesauriert
und infolgedessen beim Anleger noch nicht steuerpflichtig wur-
den (etwa Stlickzinsen aus festverzinslichen Wertpapieren ver-
gleichbar). Der vom Sondervermogen erwirtschaftete Zwi-
schengewinn ist bei Riickgabe oder Verkauf der Anteile durch
Steuerinldnder einkommensteuerpflichtig. Der Steuerabzug auf
den Zwischengewinn betragt 25% (zuzlglich Solidaritdtszuschlag
und ggf. Kirchensteuer).

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn kann im
Jahr der Zahlung einkommensteuerlich als negative Einnahme ab-
gesetzt werden. Er wird bereits beim Steuerabzug steuermindernd
berticksichtigt. Wird der Zwischengewinn nicht verdffentlicht, sind
jahrlich 6% des Entgelts fir die Riickgabe oder VerduBerung des
Investmentanteils als Zwischengewinn anzusetzen.

Die Zwischengewinne konnen regelmafig auch den
Abrechnungen sowie den Ertrignisaufstellungen der
Banken enthommen werden.

EU-ZINSRICHTLINIE /
ZINSINFORMATIONSVERORDNUNG

Die Zinsinformationsverordnung (kurz ZIV), mit der die Richtli-
nie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003, ABL. EU Nr L 157
S. 38 umgesetzt wird, soll grenziiberschreitend die effektive Be-
steuerung von Zinsertragen natlrlicher Personen im Gebiet der
EU sicherstellen. Mit einigen Drittstaaten (insbesondere mit der
Schweiz, Liechtenstein, Channel Islands, Monaco und Andorra)
hat die EU Abkommen abgeschlossen, die der EU-Zinsrichtlinie
weitgehend entsprechen.

Dazu werden grundsétzlich Zinsertrdge, die eine im europdi-
schen Ausland oder bestimmten Drittstaaten ansdssige naturli-
che Person von einem deutschen Kreditinstitut (das insoweit als
Zahlstelle handelt) gutgeschrieben erhilt, von dem deutschen
Kreditinstitut an das Bundeszentralamt fiir Steuern und von dort

aus letztlich an die auslandischen Wohnsitzfinanzémter gemeldet.

Entsprechend werden grundsétzlich Zinsertrdge, die eine
natirliche Person in Deutschland von einem ausldndischen
Kreditinstitut im europdischen Ausland oder in bestimmten
Drittstaaten erhilt, von dem ausldndischen Kreditinstitut letzt-
lich an das deutsche Wohnsitzfinanzamt gemeldet. Alternativ
behalten einige auslindische Staaten Quellensteuern ein, die in
Deutschland anrechenbar sind.

Konkret betroffen sind folglich die innerhalb der Européischen
Union bzw. in den beigetretenen Drittstaaten ansdssigen Privat-
anleger, die grenziiberschreitend in einem anderen EU-Land ihr
Depot oder Konto filhren und Zinsertrage erwirtschaften.

U. a. Luxemburg und die Schweiz haben sich verpflichtet, von
den Zinsertragen eine Quellensteuer i.H.v. 20 % (ab 1.7.201 I:
35 %) einzubehalten. Der Anleger erhilt im Rahmen der steu-
erlichen Dokumentation eine Bescheinigung, mit der er sich die
abgezogenen Quellensteuern im Rahmen seiner Einkommen-
steuererkldrung anrechnen lassen kann.

Alternativ hat der Privatanleger die Mdglichkeit, sich vom Steu-
erabzug im Ausland befreien zu lassen, indem er eine Ermachti
gung zur freiwilligen Offenlegung seiner Zinsertrage gegenlber
dem ausldndischen Kreditinstitut abgibt, die es dem Institut
gestattet, auf den Steuerabzug zu verzichten und stattdessen die
Ertrdge an die gesetzlich vorgegebenen Finanzbehérden zu
melden.

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

Fur diese Beurteilung enthalt die ZIV zwei wesentliche Anlage-
grenzen.

Wenn das Vermogen eines Fonds aus hochstens 5% Forde-
rungen im Sinne der ZIV besteht, haben die Zahlstellen, die letzt-
endlich auf die von der Kapitalanlagegesellschaft gemeldeten
Daten zurlickgreifen, keine Meldungen an das Bundeszentralamt
fur Steuern zu versenden. Ansonsten 16st die Uberschreitung
der |15%-Grenze eine Meldepflicht der Zahlstellen an das Bun-
deszentralamt flr Steuern Uber den in der Ausschittung
enthaltenen Zinsanteil aus.

Bei Uberschreiten der 40%-Grenze ist der in der Riickgabe
oder VerduBerung der Fondsanteile enthaltene Zinsanteil zu
melden. Handelt es sich um einen ausschittenden Fonds, so ist
zusdtzlich im Falle der Ausschittung der darin enthaltene Zins-
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anteil an das Bundeszentralamt fur Steuern zu melden. Handelt
es sich um einen thesaurierenden Fonds, erfolgt eine Meldung
konsequenterweise nur im Falle der Rickgabe oder VerduBe-
rung des Fondsanteils.

Zum 31.8.2009 war der Forderungsquotient des Focus Nordic
Cities groBer als 15%, jedoch kleiner als 40%. Der Zinsanteil
betrug EUR 0,1584 pro Anteil.

GRUNDERWERBSTEUER

Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermdgen 16st keine
Grunderwerbsteuer aus.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfithrungen gehen von der derzeit
bekannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in
Deutschland unbeschriankt einkommensteuerpflich-
tige oder unbeschrinkt kérperschaftsteuerpflichtige
Personen. Es kann jedoch keine Gewaihr dafiir iiber-
nommen werden, dass sich die steuerliche Beurtei-
lung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder
Erlasse der Finanzverwaltung nicht dndert.

RECHTLICHES UND STEUERLICHES RISIKO

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrundlagen
des Fonds fiir vorangegangene Geschéftsjahre (z.B. aufgrund von
steuerlichen AuBenprifungen) kann fir den Fall einer fir den
Anleger steuerlich grundsatzlich nachteiligen Korrektur zur Folge
haben, dass der Anleger die Steuerlast aus der Korrektur fir
vorangegangene Geschéftsjahre zu tragen hat, obwohl er unter
Umstidnden zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Sondervermdgen
investiert war. Umgekehrt kann fir den Anleger der Fall eintre-
ten, dass ihm eine steuerlich grundsitzlich vorteilhafte Korrek-
tur fur das aktuelle und fir vorangegangene Geschéftsjahre, in
denen er an dem Sondervermogen beteiligt war, durch die
Riickgabe oder VerduBerung der Anteile vor Umsetzung der
entsprechenden Korrektur nicht mehr zugute kommt.

Zudem kann eine Korrektur von Steuerdaten dazu fUhren, dass
steuerpflichtige Ertrdge bzw. steuerliche Vorteile in einem
anderen als eigentlich zutreffenden Veranlagungszeitraum
tatsdchlich steuerlich veranlagt werden und sich dies beim
einzelnen Anleger negativ auswirkt.



BESCHEINIGUNG NACH § 5 ABs. 1 S. 1 NRr. 3
INVESTMENTSTEUERGESETZ (INVSTG) UBER DIE
ERMITTLUNG DER STEUERLICHEN ANGABEN

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

Die Gesellschaft hat uns beauftragt, auf der Grundlage der von einem Abschlussprifer nach § 44 Abs. 5 InvG gepriiften Rech-
nungslegung und des gepriiften Jahresberichtes fir das Investmentvermégen Focus Nordic Cities fur den Zeitraum vom 01.09.2008
bis 31.08.2009 die steuerlichen Angaben nach § 5 Abs. | Satz | Nr | und 2 Investmentsteuergesetz (InvStG) zu ermitteln und gem.
§ 5 Abs. | Satz | Nr: 3 InvStG eine Bescheinigung darliber abzugeben, ob die steuerlichen Angaben mit den Regeln des deutschen
Steuerrechts Ubereinstimmen.

Unsere Aufgabe ist es, ausgehend von der Rechnungslegung und den sonstigen Unterlagen der Gesellschaft fir das Sondervermégen
Focus Nordic Cities die Angaben nach § 5 Abs. | Satz | Nr | und 2 InvStG nach den Regeln des deutschen Steuerrechts zu
ermitteln. Eine Beurteilung der OrdnungsmaBigkeit dieser Unterlagen und der Angaben des Unternehmens war nicht Gegenstand
unseres Auftrags.

Im Rahmen der Uberleitungsrechnung werden die Kapitalanlagen, die Ertrige und Aufwendungen sowie deren Zuordnung als
Werbungskosten steuerlich qualifiziert. Soweit die Gesellschaft Mittel in Anteile an Zielfonds investiert hat, beschrankt sich unsere
Titigkeit ausschlieBlich auf die korrekte Ubernahme der fiir diese Zielfonds zur Verfigung gestellten steuerlichen Angaben nach
Mal3gabe vorliegender Bescheinigungen nach § 5 Abs. | Satz | Nr: 3 InvStG. Die entsprechenden steuerlichen Angaben wurden von
uns nicht geprift.

Die Ermittlung der steuerlichen Angaben nach § 5 Abs. | Satz | Nr. | und 2 InvStG beruht auf der Auslegung der anzuwendenden
Steuergesetze. Soweit mehrere Auslegungsmoglichkeiten bestehen, oblag die Entscheidung hieriiber den gesetzlichen Vertretern der
Gesellschaft. Wir haben uns bei der Erstellung davon Uberzeugt, dass die jeweils getroffene Entscheidung in vertretbarer Weise auf
Gesetzesbegriindungen, Rechtsprechung, einschldgige Fachliteratur und verdffentlichte Auffassungen der Finanzverwaltung gestiitzt
wurde. Wir weisen darauf hin, dass eine kiinftige Rechtsentwicklung und insbesondere neue Erkenntnisse aus der Rechtsprechung
eine andere Beurteilung der gewahlten Auslegung notwendig machen kénnen.

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

Munchen, den 18.11.2009
Deloitte & Touche GmbH

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Schulz Dr. Thalmeier
(Rechtsanwalt/Steuerberater) (Steuerberater)
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ALLGEMEINE ANMERKUNGEN

Catella Focus Nordic Cities wurde mit 13.7.2009 zum &ffentli-
chen Vertrieb in Osterreich zugelassen. Ein steuerlicher Vertre-
ter wurde bestellt und dem Osterreichischen BMF gegentiber
namhaft gemacht.

Catella Focus Nordic Cities ist als ausldndischer Immobilienfonds
im Sinne des § 42 Abs. | Immobilieninvestmentfondsgesetz (Im-
molnvFG) zu qualifizieren. Als solcher gilt, ungeachtet der Rechts-
form, jede einem ausldndischen Recht unterstehende Veranla-
gungsgemeinschaft in Immobilien, die nach Gesetz, Satzung oder
tatsichlicher Ubung nach den Grundsitzen der Risikostreuung
im Sinne des ImmolnvFG errichtet ist.

Catella Focus Nordic Cities ist aus &sterreichischer Sicht als wei-
Ber Immobilienfonds zu qualifizieren, weil dessen Anteile im Rah-
men eines ffentlichen Angebots in rechtlicher und tatsdchlicher
Hinsicht vertrieben werden und die tatsichlichen Ertrdge des
Immobilienfonds dem BMF gegeniiber nachgewiesen werden
sollen. In Ermangelung der taglichen und der periodischen Lie-
ferung bestimmter Daten an die Osterreichische Kontrollbank
liegt jedoch kein Meldefonds nach § 42 Abs. | inVerbindung mit
§ 40 Abs. 2 Ziffer 2 ImmolnvFG vor.

Folge der Qualifikation als wei3er auslandischer Immobilienfonds
im Sinne des § 42 Abs. | ImmolnvFG ist, dass der Immobilien-
fonds fur steuerliche Zwecke als transparentes Gebilde gilt. Auf
Fondsebene erfolgt daher keine Besteuerung in Osterreich, viel-
mehr unterliegen die Anleger mit ihren anteiligen Ertrdgen der
Einkommens- oder der Kérperschaftsbesteuerung. Werden die
Anteile im Privatvermd&gen gehalten, erzielt der Anleger Ein-
kinfte aus Kapitalvermdégen, die im Jahr des Zuflusses zu ver-
steuern sind. Werden die Anteile im Betriebsvermé&gen gehal-
ten, sind die anteiligen Ertrdge als Betriebseinnahmen steuerlich
zu erfassen.

AUSSCHUTTUNG UND
AUSSCHUTTUNGSGLEICHER ERTRAG

Grundsétzlich unterliegen der Besteuerung die tatsdchliche Aus-
schittung und die ausschittungsgleichen Ertrdge, die am
31.12.2009 als zugeflossen gelten. Sofern die Ausschittung vor
dem Zufluss der ausschiittungsgleichen Ertrage erfolgt, ist diese
im Rahmen der Ermittlung der ausschittungsgleichen Ertrdge
als Abzugsposten zu berlicksichtigen. Ebenso sind im Rahmen
der ausschittungsgleichen Ertrdge die nationalen Begiinsti-
gungsvorschriften (insbesondere die Befreiung fir 209% der Auf-
wertungsgewinne) sowie die Bestimmungen der Doppelbe-
steuerungsabkommen zu berlcksichtigen. Die
ausschittungsgleichen Ertrdge werden vom steuerlichen Ver-
treter bis 31.12.2009 dem BMF gegenlber nachgewiesen und
kénnen auf derWebsite des BMF (https://www.bmf.gv.at) abge-
rufen werden. Dem Anleger wird jedenfalls empfohlen, vor dem
Ansatz der ausschittungsgleichen Ertrdge die Datenbanken des
BMF zu konsultieren.



EINE ZUSAMMENFASSUNG DER STEUERPFLICHTIGEN GRUNDLAGEN IST IN DER FOLGENDEN
TABELLE WIEDERGEGEBEN:

Natiirliche Personen (Privatvermoégen)

Ausschiittung (A) [.12.2009 0,2900
ausschittungsgleicher Ertrag (B) 31.12.2009 -0,0875
steuerpflichtiger Ertrag (Summe aus (A) und (B)) 0,2025
anrechenbare auslandische Ertragsteuern 00152
Progressionsvorbehalt bei Option nach § 97 Abs. 4 EStG 0,1805
Natiirliche Personen (Betriebsvermégen)

Ausschiittung (A) [.12.2009 0,2900
ausschittungsgleicher Ertrag (B) 31.12.2009 -0,0875
steuerpflichtiger Ertrag (Summe aus (A) und (B)) 0,2025
anrechenbare auslandische Ertragsteuern 0,0152
Progressionsvorbehalt bei Option nach § 97 Abs. 4 EStG 0,1805
Kapitalgesellschaften

Ausschittung (A) [.12.2009 0,2900
ausschittungsgleicher Ertrag (B) 31.12.2009 -0,0875
steuerpflichtiger Ertrag (Summe aus (A) und (B)) 0,2025
anrechenbare ausldndische Ertragsteuern 00152
Privatstiftungen

Ausschittung (A) [.12.2009 0,2900
ausschiittungsgleicher Ertrag (B) 31.12.2009 -0,0875
steuerpflichtiger Ertrag (Summe aus (A) und (B)) 0,2025

anrechenbare auslandische Ertragsteuern 00152
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STEUERLICHE HINWEISE FUR IN (“)STERREICH

ANSASSIGE ANLEGER

Da die ausschittungsgleichen Ertrdge grundsdtzlich nach oster-
reichischen Vorschriften zu ermitteln sind, kénnen die in Oster
reich steuerpflichtigen Betrdge daher von den in Deutschland
steuerpflichtigen Betrdgen abweichen.

MODALITATEN DER BESTEUERUNG

Bei Verwahrung der Anteile auf einem &sterreichischen Depot
(Inlandsverwahrung) unterliegt die Ausschittung (A) der oster-
reichischen Kapitalertragsteuer von 25%. Mit der Erhebung der
Kapitalertragsteuer ist bei einer natirlichen Person (Privatver-
mogen, Betriebsvermdgen) grundsitzlich Endbesteuerungswir-
kung verbunden. Die Aufnahme der Ausschiittung in die jahrli-
che Steuererkldrung ist somit nicht notwendig, aufler der
Anleger bt die Option zur Besteuerung zum Normalsteuer-
satz gemdl3 § 97 Abs. 4 EStG aus. Der Anleger hat jedoch den
ausschittungsgleichen Ertrag (B) im Rahmen seiner jahrlichen
Steuererkldrung (Veranlagung) zu besteuern. Bei natlrlichen Per-
sonen unterliegt der ausschittungsgleiche Ertrag dem beson-
deren Steuersatz und bei Kapitalgesellschaften dem Kérper
schaftsteuersatz jeweils in Hohe von 25%. Bei Privatstiftungen
unterliegt der ausschittungsgleiche Ertrag grundsitzlich der
Zwischenbesteuerung in Hohe von 12,5%. Auch die anrechen-
baren ausldndischen Ertragsteuern sind im Rahmen der jahrli-
chen Steuererkldarung zu erfassen.

Bei Verwahrung der Anteile auf einem ausldndischen Depot
(Auslandsverwahrung) unterliegt die Summe aus der Aus-
schittung und dem ausschittungsgleichen Ertrag bei einer
natirlichen Person (Privatvermdgen, Betriebsvermégen) dem
besonderen Steuersatz von 25% (Veranlagungsendbesteue-
rung), au3er der Anleger bt die Option zur Besteuerung zum
Normalsteuersatz gemal3 § 97 Abs. 4 EStG aus. Die Summe
aus der Ausschittung und dem ausschittungsgleichen Ertrag
sowie der Betrag der anrechenbaren auslindischen Ertrag-
steuern sind im Rahmen der jdhrlichen Steuererklarung (Ver-
anlagung) zu erfassen.

Beim institutionellen Anleger (Kapitalgesellschaft, Privatstiftung)
unterliegt die Summe aus der Ausschiittung und dem ausschiit-
tungsgleichen Ertrag der Besteuerung im Rahmen der jahrlichen
Veranlagung. Es ist der Kérperschaftsteuersatz von 25% (Kapi-
talgesellschaften) oder von 12,5% (Privatstiftungen) anzuwen-
den. Eine allenfalls erhobene Kapitalertragsteuer gilt als Voraus-
zahlung auf die Kérperschaftsteuer.

SICHERUNGSSTEUER

Bei Verwahrung der Anteile auf einem &sterreichischen Depot
wird zum Kalenderjahresende oder im Fall des vorherigen Ver-
kaufs oder der Depotentnahme im Zeitpunkt des Verkaufs bzw.
der Entnahme grundsitzlich die Sicherungssteuer von 25% ein-
behalten. Die Bemessungsgrundlage betrdgt 6% (jahrlich) oder
0,5% (monatlich) des Ricknahmewertes der Anteilscheine. Die
Hohe der Sicherungssteuer ist somit 1,5% (jahrlich) oder
0,125% (monatlich) des Riicknamewertes der Anteilscheine. Die
Sicherungssteuer ist im Rahmen der jéhrlichen Veranlagung auf
die Steuerschuld des Anlegers anzurechnen oder im Rahmen
eines Antrages nach § 240 Abs. 3 BAO dem Anleger zuriick zu
erstatten.

Der Abzug der Sicherungssteuer unterbleibt, wenn der Anleger
seiner Offenlegungsverpflichtung nachgekommen ist oder eine
Befreiung von der Kapitalertragsteuer anzuwenden ist (Befrei-
ungserklarung nach § 94 Ziffer 5 EStG fur Kapitalgesellschaften,
Befreiung fur Privatstiftungen nach § 94 Ziffer | | EStG).

AUSLANDISCHE STEUERN

Auslandische Ertragsteuern kénnen — bei Vorliegen derVoraus-
setzungen der Doppelbesteuerungsabkommen — grundsatzlich
auf die Einkommen- oder Kérperschaftsteuerschuld des Anle-
gers im Rahmen der jahrlichen Veranlagung oder eines Antrags
nach § 240 Abs. 3 BAO angerechnet werden. Die anrechenba-
ren Betrage wurden unter Berlicksichtigung des Anrechnungs-
hochstbetrages (25% bei natlrlichen Personen und Kapitalge-
sellschaften, 12,5% bei Privatstiftungen) und Uberdies auf der
Grundlage der linderweisen Berechnung (per-country limita-
tion) ermittelt. Unter Beachtung der Verwaltungspraxis wurden
latente Steuern auf die Aufwertungsgewinne in den anrechen-
baren Betrag eingerechnet.

VERAUSSERUNG DER ANTEILE

Bei unterjdhriger VerdauBerung oder Riickgabe von Anteilen flie-
Ben dem Anleger ausschittungsgleiche Ertrdge zu, die grund-
satzlich nach den oben genannten Grundsitzen — Stichwort:
Qualifikation der Einkiinfte, Steuersatz, Sicherungssteuer — zu
versteuern sind. Davon abweichend sind jedoch die ausschiit-
tungsgleichen Ertrdge grundsatzlich pauschal zu ermitteln.
Gemal § 42 Abs. | ImmolnvFG in Verbindung mit § 42 Abs. 2
InvFG ist der Unterschiedsbetrag zwischen dem Ricknahme-
preis im Zeitpunkt derVerduBerung (Ricknahme) und dem letz-
ten — im vorangegangen Kalenderjahr festgesteliten — Riicknah-



mepreis, mindestens jedoch 0,8% des Ricknahmepreises im
Zeitpunkt der VerduBBerung (Rucknahme) fur jeden angefange-
nen Behaltemonat steuerpflichtig. In Anlehnung an die Verwal
tungspraxis ist jedoch der Ansatz der — auf einen spéteren Zeit-
punkt (zB. Ende des Fondsgeschiftsjahres, in dem die
VerduBerung erfolgt) nachgewiesenen — ausschittungsgleichen
Ertrdge ohne Aliquotierung maoglich.

Eine — Uber die ausschittungsgleichen Ertrdge hinaus gehende
— Wertsteigerung gilt im Privatvermd&gen als steuerpflichtiger
Spekulationsgewinn, sofern die Anteile innerhalb eines Jahres seit
deren Anschaffung verduBert oder zuriickgegeben werden. Bei
im Betriebsvermdgen gehaltenen Anteilen ist die Wertsteige-
rung unabhdngig von der Behaltedauer steuerpflichtig. In beiden
Fallen ist der Normalsteuersatz anzuwenden.

BESCHRANKTE STEUERPFLICHT

Mangels Osterreichischer Immobilien unterliegen beschrankt
steuerpflichtige Anleger grundsétzlich keiner &sterreichischen
Ertragsbesteuerung. Davon ausgenommen kann jedoch der Er
werb der Anteile im Rahmen des inldndischen Betriebsvermas-
gens — Stichwort: 6sterreichische Betriebsstitte — sein.

UNENTGELTLICHE UBERTRAGUNG
DER ANTEILE

Seit dem 1.8.2008 wird keine Erbschafts- und Schenkungssteuer
mehr erhoben. Zu beachten sind jedoch die Vorschriften tber
die Meldung der Schenkungen nach § 121a BAO bzw. die Stif-
tungseingangsbesteuerung bei unentgeltlicher Ubertragung der
Anteile an eine Privatstiftung oder vergleichbare Rechtsmasse.

ZINSENRICHTLINIE

Mit Inkrafttreten der Richtlinie 2003/48/EG am 1.7.2005 unter-
liegen auch &sterreichische Anleger deren Bestimmungen. So-
fern daher die Anteile auf einem ausldndischen Depot verwahrt
werden, kann es zu einem Informationsaustausch oder der Ein-
behaltung der EU-Quellensteuer kommen. Hinsichtlich weite-
rer Ausfihrungen wird auf die steuerlichen Hinweise fir deut-
sche Anleger zur Zinsinformationsverordnung verwiesen.

Aufgrund der home-country rule ist die — nach Art 4 Abs. 3 der
Richtlinie 2003/48/EG in Deutschland ausgelbte — Option fir
Osterreichische Zahlstellen bindend. Es erfolgt jedoch keine Mel-
dung der EU-Quellensteuer an die Osterreichische Kontrollbank

HINWEIS

Die vorstehenden Ausflihrungen stellen eine komprimierte Zu-
sammenfassung der steuerlichen Konsequenzen fiir &sterrei
chische Anleger dar. Den Ausfiihrungen liegt die Rechtslage zum
30.8.2009 zugrunde. Zusatzlich ist darauf hinzuweisen, dass es zur
steuerlichen Beurteilung von Anteilen an ausldndischen Immobi-
lienfonds noch keine héchstgerichtlichen Urteile und auch noch
keine gesicherte Verwaltungspraxis gibt. In den Investmentfonds-
richtlinien 2008 bleiben viele Fragen hinsichtlich der Besteuerung
der Immobilienfonds, einschlielich der Ermittlung der ausschiit-
tungsgleichen Ertrdge, ungekldrt. Es kann daher nicht ausge-
schlossen werden, dass eine Anderung hinsichtlich der Ermittlung
der steuerpflichtigen Ertrdge aus der Beteiligung an einem aus-
lindischen Immobilienfonds infolge der Anderung der Gesetzge-
bung, der Rechtsprechung oder derVerwaltungspraxis eintritt. Die
Folgen aus einer solchen abweichenden Auffassung der Finanz-
verwaltung sind daher ausschlief3lich vom Anleger zu tragen.
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GREMIEN
KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT

Catella Real Estate AG
Kapitalanlagegesellschaft

Alter Hof 5

D-80331 Munchen

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

Handelsregister: Amtsgericht Minchen
Handelsregisternummer: HRB 69 051

Grindung
18.1.2007

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital am 31.8.2009
2,5 Mio. EUR

Haftendes Eigenkapital am 31.8.2009
2,5 Mio. EUR

AUFSICHTSRAT

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

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

Anders Ek
Senior Advisor

Heimo Leopold
Vermdgensverwalter

Lennart Schuss
Catella Corporate Finance AB, Schweden
Chief Executive Officer

Paul Vismans
Selbstandiger Berater

VORSTAND

Dr. Andreas Kneip (Vorstandssprecher)

Bernhard Fachtner

GESELLSCHAFTER

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

CACEIS Bank Deutschland GmbH

Lilienthalallee 34-36

D-803939 Minchen

Gezeichnetes Kapital am 31.12.2008
5.113TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2008
[53.392TEUR

ABSCHLUSSPRUFER

PricewaterhouseCoopers AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Elsenheimerstral3e 33

80687 Minchen



SACHVERSTANDIGENAUSSCHUSS

Stefan Bronner
Dipl.-Kfm./ MRICS / Chartered Surveyor
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fir die

Bewertung von bebauten und unbebauten Grundsticken.

Michael Schlarb

Dipl.-Ing./ Immobiliendkonom / MRICS

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fir die
Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstticken.

ANLAGEAUSSCHUSS

Thomas Béckmann
Christian Gruben
Giinther Knappert
Jens-Dirk Meyer
Albrecht Méhle
Dr. Andreas Peppel
Carsten Riester
Elena Rueda

Dr. Jiirgen Seja
Alexander Sommer
Tom Wede
Markus Zschaber

Florian Lehn
Dipl.-Ing. (FH)
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fur die

Bewertung von bebauten und unbebauten Grundsticken.

Ersatzmitglied: Stefan Wicht

Dipl.-Ing, Architekt

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fur die
Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstticken.
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