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KENNZAHLEN “AUF EINEN BLICK”

FONDSVERMOGEN Stand 31.8.201 1 Stand 31.8.2010
Fondsvermdgen netto 418.161 451.508  TEUR
Fondsvermogen brutto (Fondsvermdgen netto zzgl. Kredite) 656.405 644545  TEUR
Netto-Mittelzufluss/-abfluss' (inkl. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich) -33.278 26237  TEUR
Finanzierungsquote? 40,6 338 %
IMMOBILIENVERMOGEN
Immobilienvermagen gesamt (Summe der Verkehrswerte/Kaufpreise im Erstjahr) 586.693 570.564  TEUR

davon direkt gehalten 70.050 69.755  TEUR

davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 516.643 500.809  TEUR
Anzahl der Fondsobjekte gesamt 28 27

davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 22 2|

davon im Bau/Umbau 0 0
Verdnderungen im Immobilienportfolio !

Ankiufe von Objekten | 4

Verkaufe von Objekten 0 0
Vermietungsquote 3 98,2 98,8 %
LIQUIDITAT
Brutto-Liquiditat 53.629 71233 TEUR
Gebundene Mittel 4 15.366 26920 TEUR
Netto-Liquiditat 38.263 44.313 TEUR
Liquiditdtsquote © 9,150 9814 %
WERTENTWICKLUNG (BVI-RENDITE) 7-8
Geschéftsjahr? 3,6 38 %
seit Auflage ? 19,1 15,0 %
ANTEILE
Umlaufende Anteile 38.501.492 41.770.177 Stlick
Rucknahmepreis 10,5310 10,49 EUR
Anteilwert ! 10,86 10,81 EUR
AUSSCHUTTUNG
Tag der Ausschittung [.12.201 | [.12.2010
Ausschittung je Anteil 0,34 0,33 EUR
GESAMTKOSTENQUOTE 1,07 0,98 %
Auflage des Fonds:  3.9.2007
ISIN: DEOOOAOMY559
WKN: AOMY55
Internet: www.catella-realestate.de

" Im Berichtszeitraum 1.9.2010 bis 31.8.201 I, im Vorjahr 1.9.2009 bis 31.8.2010;

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

3 Auf Basis Jahres-Bruttosollmietertrag, durchschnittlich;

4 Gebundene Mittel: fur die nachste Ausschiittung vorgesehene Mittel, fir Ankdufe und Bauvorhaben reservierte Mittel, Bewirtschaftungskosten,
Verbindlichkeiten aus Grundsttickskdufen und Bauvorhaben,Verbindlichkeiten aus anderen Griinden und kurzfristige Rickstellungen;

> Brutto-Liquiditdt abzlglich gebundener Mittel;

¢ Netto-Liquiditdt bezogen auf Fondsvermégen 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 fiir die zukiinftige Wertentwicklung;

7 Angabe zum 31.8.201 | fir den Zeitraum vom 3.9.2007 bis 31.8.201 |, Angabe zum 31.8.2010 fir den Zeitraum 3.9.2007 bis 31.8.2010;

Bei Riickgabe von Anteilen zum Monatsultimo betrdgt der Riicknahmeabschlag 3%. Werden Anteile téglich zurlickgegeben, féllt ein Riicknahmeabschlag

von 6% an. Zu Einzelheiten verweisen wir auf den Verkaufsprospekt;

Auf den Ausweis des Ausgabepreises wird verzichtet, da ein Ausgabeaufschlag nicht erhoben wird und somit der Ausgabepreis dem Anteilpreis entspricht.
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BERICHT DER FONDSVERWALTUNG

VOLKSWIRTSCHAFT UND
IMMOBILIENMARKTE !

Die volkswirtschaftlichen Daten der Investitionslander des Focus
Nordic Cities haben sich im letzten Geschaftsjahr durchweg po-
sitiv entwickelt. Insbesondere die skandinavischen Staaten und
Deutschland Uberzeugten im europdischen Vergleich durch gute
Fundamentaldaten und Wirtschaftswachstum auf hohem Niveau.

Vor allem die schwedische Wirtschaft expandiert weiter kréftig.
Dies wird sich zwar kinftig laut SEB aufgrund des sehr hohen
Niveaus etwas abschwéchen, jedoch wird auch in 201 | noch ein
Anstieg des BIP von 4,7 % prognostiziert, welches sich 2012 auf
2,6 % verringern soll. Treiber des Wachstums sind insbesondere
die héheren Exportzahlen.

Die Arbeitslosigkeit in Schweden lag im |. Quartal 201 | knapp
Uber 7,5 9% und liegt somit unter dem langjdhrigen Tief von 2008.
Die SEB erwartet, dass die Arbeitslosigkeit bereits in diesem Jahr
auf unter 7 % sinken wird und 2012 bis auf 6 % weiter zurlickgeht.

In 2010 wuchs das Festland-BIP Norwegens (ohne Ol, Gas und
Transport) um 2,2 %. Wegen des starken Riickgangs der
Oinvestitionen und der niedrigeren Ol- und Gasexporte betrug
das Wachstum des gesamten BIP im gleichen Zeitraum lediglich
0,4 %. Die Olunternehmen planen 201 | hohe Investitionen,
welche die Nachfrage auch in anderen Bereichen der Wirtschaft
ankurbeln werden. Das Festland-BIP steigt laut Prognosen der
SEB in 2011 um 3,2 % und im Jahr 2012 um 3,7 %. Insgesamt
wird ein Wachstum des Gesamt-BIP von 2,3 % bzw. 3,0 %
erwartet.

Norwegen zeichnet sich durch seine dul3erst geringe Arbeitslo-
senquote aus. Laut SEB ging diese erneut vom 4. Quartal 2010 um
spurbare 0,5 Prozentpunkte auf 3,1 9% im |. Quartal 201 | zurlck.

Auch Finnlands Wirtschaft bleibt auf Erholungskurs. Durch die
vergleichsweise niedrige Staatsverschuldung sind in dem nord-
europdischen Land keine groBeren Einsparungen nétig. 2010
legte das BIP um 3,1 9% zu. Fir 201 | prognostiziert die SEB 3,5 %
Wirtschaftswachstum und fir das Jahr 2012 3,0 %. Ebenso wie
in den anderen nordeuropdischen Staaten werden auch in Finn-
land mehr offene Stellen gemeldet, was auf eine Stabilisierung
des Arbeitsmarktes schlie3en ldsst. Die SEB erwartet einen wei-
teren Rickgang der Arbeitslosigkeit, da die Nachfrage nach
Arbeitskrdften in der Industrie steigen wird. Ende 2010 lag die
Arbeitslosenquote bei 8,4 %, fir 201 | wird ein Rickgang auf
8,0 % und fur 2012 auf 7,0 % erwartet.

Deutschland profitierte im vergangenen Jahr von stark steigen-
den Exporten und Investitionen und bleibt voraussichtlich mit
rund 3,5 % Wirtschaftswachstum im Jahr 201 | die treibende
Kraft Europas. Die Arbeitslosenquote in Deutschland ist im ver-
gangenen Jahr um 0,6 Prozentpunkte auf 7,7 % gesunken. Die-

ser positive Trend hat sich bereits in 201 | weiter fortgesetzt und
wird wohl auch in 2012 mit einem prognostizierten Rickgang
auf 5,6 % anhalten.

Die Erholung der Wirtschaft in den drei baltischen Staaten halt
an. Bereits Mitte 2010 kehrten alle drei Lander zu dem im Jah-
resvergleich positivem Wirtschaftswachstum zurtick. Ausgehend
von einem niedrigen Niveau, lag das BIP-Wachstum in Estland im
I. Quartal 2011 bei 8,0 %. Insgesamt prognostiziert die SEB
einen Anstieg von 5,0 % im Jahr 201 | und von 4,5 % im Jahr
2012.In Lettland wird sich die Wirtschaft etwas langsamer er-
holen als in den beiden anderen baltischen Landern. Nach ei-
nem Riickgang in 2010 um -0,3 Prozentpunkte wird fir 2011
ein Wachstum von 3,7 % und fur 2012 von 4,3 % prognostiziert.

Der wirtschaftliche Aufschwung der baltischen Linder wurde
bisher zum Grof3teil von den Exporten getragen, die durch die
vorausgegangenen Lohnkirzungen und die glinstige geographi-
sche Lage angekurbelt wurden. Allmahlich beginnt jedoch auch
wieder die Inlandsnachfrage anzuziehen, da der private Konsum
vom Anstieg der Entgelte und der Beschéftigung profitiert. Die
Erholung des Arbeitsmarktes ist insbesondere in Estland spiirbar.
Die Arbeitslosenquote wird sich in 201 | voraussichtlich um
3,9 Prozentpunkte auf 13,0 % und in 2012 auf 1,5 % reduzie-
ren. Auch in Lettland erholt sich der Arbeitsmarkt zusehends,
jedoch liegt die Arbeitslosenquote noch immer auf einem hohen
Niveau. In 201 | wird von einem Ruckgang um |5 Prozent-
punkte auf 17,2 9% ausgegangen, fir das Jahr 2012 wird eine
Arbeitslosenquote von 15,8 % prognostiziert.

Estland konnte zudem durch die vollstandige Erflllung der
EU-Stabilitatskriterien zum 1. [.201 | den Euro als Wéhrung ein-
fuhren. Das baltische Land erhofft sich durch den Beitritt zur
Eurozone fir ausldndische Investoren weiter an Attraktivitdt zu
gewinnen sowie den Handel zu stdrken. Der Beitritt hat auch
positive Auswirkungen auf den Focus Nordic Cities. Denn neben
der erhofften Zunahme an wirtschaftlicher Attraktivitat besteht
in Estland nun keine Fremdwahrungsposition mehr.

Der Ausblick fir die Investitionsmdrkte des Focus Nordic Cities ist
durchweg positiv. Insbesondere die nordeuropdischen Markte
zeichnen sich durch einen starken Mietpreisanstieg aus, der sich aus
der steigenden Flachennachfrage erkldrt. Diese Entwicklung zieht
sich durch die drei Gewerbe-Sektoren der nordeuropdischen Lan-
der: Aufgrund erhohter Nachfrage und gestiegenem Transaktions-
volumen sind die Spitzenrenditen im Jahresvergleich wieder deut-
lich nach unten gegangen. Auch in 2012 ist insbesondere auch
wegen der hohen Nachfrage von internationalen Investoren von
einem leichten Abwadrtstrend bei den Renditen auszugehen.

Zwar sind die Spitzenmieten fur Biroflichen in Hamburg nicht
so deutlich wie in den skandinavischen Hauptstddten gestiegen,
jedoch ist auch hier ein leichtes Wachstum zu beobachten. Einen

" Quelle: SEB Nordic Outlook 2. Quartal 201 I;WKO Juni 201 |; CBRE Q4 201 |, Newsec Property Update Autumn 201 I, JLL Office Property Clock.



starken Anstieg um rund 14 % im Jahresvergleich erzielten hin-
gegen die Mieten im Einzelhandel.

Am Hamburger Investmentmarkt fiihrte eine hohe Nachfrage
zu einem Anstieg des Transaktionsvolumens. Die gestiegene
Marktaktivitdt bei gleichbleibend knappem Angebot im Core-
Bereich lie3 die Spitzenrendite fir beide Gewerbesektoren im
Vergleich zum Vorjahr sinken.

Ein dhnliches Bild zeigt sich in den baltischen Hauptstddten,
wobei hier das Mietwachstum aufgrund des niedrigen Niveaus
der Spitzenmieten prozentual deutlich héher ausfltt. Langsam ist
auch wieder eine leichte Belebung am Investmentmarkt zu be-
obachten, was die Renditen seit 2009 kontinuierlich sinken lief3.
Auch bis Ende 201 | und 2012 wird von einem weiteren Ruick-

gang der Spitzenrenditen ausgegangen.

Die positive Entwicklung in den Immobilienmérkten des Inves-
titionsuniversums des Focus Nordic Cities zeigt sich auch in un-
seren Objekten. Insbesondere durch Mietvertragsverlangerun-
gen, aber auch durch Neuvermietungen konnten wir die
Leerstandsquote zum Geschiftsjahresende des Fonds auf ein
duBerst niedriges Niveau von 1,5 % reduzieren. Zum Halbjah-
resbericht lag die Quote noch bei 2,0 %.

PERFORMANCE

Im Berichtszeitraum vom 1.9.2010 bis 31.8.201 | lag die Perfor-
mance bei 3,6 % (BVI-Methode). Dieses Ergebnis liegt unterhalb
der angestrebten Zielrendite von rund 5,0 9% und erkldrt sich
Uberwiegend durch die unverdndert volatilen Rahmenbedin-
gungen auf den Finanzmarkten.

LIQUIDITAT

Das Gesamtvolumen der Liquiditdtsanlagen des Focus Nordic
Cities betrug zum Stichtag 53,6 Mio. EUR (12,8 % des Fonds-
volumens).

DEVISENTERMINGESCHAFTE

Zur Absicherung von Wihrungsrisiken sind zum Stichtag sechs
norwegische und sechs schwedische Devisentermingeschéfte mit
einem Gegenwert von insgesamt |74 Mio. EUR (740 Mio. NOK;
737 Mio. SEK) abgeschlossen. |8 Devisentermingeschéfte mit
einem Gegenwert von insgesamt 329 Mio. EUR sind im Ge-
schéftsjahr ausgelaufen. Hieraus wurde ein Verlust von 18 Mio. EUR
realisiert. Dem stehen unrealisierte Wéhrungsgewinne von
[4 Mio. EUR gegenliber. Weitere Informationen hierzu finden
sich im Kapitel , Bestand der Liquiditat".

NEUAKQUISITIONEN

Bereits am 23.12.2010 wurde fur das Sondervermégen Focus
Nordic Cities der Kaufvertrag fir ein norwegisches Objekt, die
Biroimmobilie , Wergelandsveien" in Oslo, unterzeichnet. Die
Einstellung in den Fonds erfolgte per 18.3201 .

Das in der Innenstadt von Oslo gelegene Gebdude mit Baujahr
1847 umfasst eine Gesamtmietfliche von ca. 2.165 m? mit
36 Stellplatzen. Die Mietflichen verbinden den historischen
Charme des Gebdudes mit modernster technischer Ausstattung.
Der Mieter der Immobilie ist ein namhaftes nordeuropdisches
Softwareunternehmen mit einer Mietvertragslaufzeit bis An-
fang 2015.

Die Immobilie befindet sich direkt am Schlosspark in der
Wergelandsveien, die das Zentrum mit den beiden Hauptein-
kaufsstral3en Bogstadveien und Hegdehaugsveien verbindet. Die
Infrastruktur in unmittelbarer Néhe ist sehr gut ausgebaut. Hier
findet man neben Einkaufsmoglichkeiten, Cafés und Restaurants,
weitere wichtige stddtische Einrichtungen, wie die Universitét,
das Nationaltheater und das Parlament.

Insgesamt Uberzeugt die Immobilie durch die zentrale Lage in
der Innenstadt Oslos, die langfristig positive Wertentwicklungs-
perspektive aufgrund der nicht duplizierbaren reprdsentativen
Biroflichen sowie durch das grof3ztigige Grundstlick mit vielen
Parkmaglichkeiten.

LEERSTANDSSITUATION

Die durchschnittliche Leerstandsquote des Geschiftsjahres
2010/201 | konnte aufgrund des Uberzeugenden Immobilien-
bestands und des aktiven Asset Managements bei 1,8 % gehal-
ten werden.

Stichtagsbezogen konnte die Leerstandsquote sogar auf nur
noch 1,5 % reduziert werden. Die hohe Vermietung fihrte zu
den stabilen Mieteinnahmen des Focus Nordic Cities.

STRATEGISCHE AUSRICHTUNG DES
Focus Norbic CITIES

Im kommenden Geschéftsjahr beabsichtigt das Portfoliomana-
gement schwerpunktmaBig die Optimierung der Bestands-
immobilien. Darlber hinaus ist im Rahmen der laufenden
Objektanalysen auch ein Verkauf einer Liegenschaft geplant.
Hierflr spricht vor allem das durch die hohe Investorennach-
frage und den hieraus riickldufigen Renditen attraktive Markt-
umfeld insbesondere in Norwegen und Schweden.



BERICHT DER FONDSVERWALTUNG

GEOGRAFISCHE VERTEILUNG DER FONDSIMMOBILIEN
(Basis Verkehrswert) '

Norwegen
Schweden
Finnland
Deutschland
Estland
Lettland

NUTZUNGSARTEN DER FONDSIMMOBILIEN
(Berechnung anhand der Nettosolimieten)

Biro

Handel/Gastronomie
Industrie (Lager, Hallen)

Hotel
Kfz
Andere
Freizeit
Wohnen

GROSSENKLASSEN DER FONDSIMMOBILIEN

(Basis Verkehrswert) '

0 < 10 Mio.
10 < 25 Mio.
25 < 50 Mio.
50 < 100 Mio.

EUR
EUR
EUR
EUR

32,7 %
252 %
14,1 %
12,0 %
8,8 %
72 %

60,9 %
16,0 %
9,8 %
6,3 %
3,8%
25%
0,6 %
0,1 %

10,7 %
36,6 %
41,9 %
10,8 %

be?D

I Berechnungsbasis ist der Verkehrswert laut Gutachten; Ansatz Nettokaufpreis im |. Jahr der Anschaffung bis zurVorlage

10 einer Bewertung durch den Sachverstindigenausschuss.



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

5 Jahre 16,1 %
5 < 10 Jahre 36,9 %
10 < 15 Jahre 17,7 %
I5 < 20 Jahre 82 %
mehr als 20 Jahre 21,1 %

IA

ANLEGERSTRUKTUR !
(Basis Anzahl Anteile)

Versorgungseinrichtungen 34,0 %

Dachfonds 22,1 %

Versicherungen 16,4 %

Finanzdienstleister 10,4 %
Privatbanken 9,8 %
Andere 6,1 %
Stiftungen 1,2 %

BRANCHENANALYSE ALLER MIETER
(auf Basis der monatlichen Nettosollmieten)

GroB- u. Einzelhandel 18,5 %
Offentliche Verwaltung 12,1 %

Hotel, Gastronomie 10,8 %
Technologie 8,8 %
Bau, Immobilien 8,7 %

Produzierendes Gewerbe 7,8 %
Verlagswesen 6,9 %
Medienwirtschaft 51 %
Logistik 4,8 %
Finanzen, Versicherungen 4,0 %
Freie Berufe 35%
EDV 34 %
Sonstige 2,7 %
Dienstleistungen 1,5 %
Rohstoffindustrie 1,4 %

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

UBERSICHT KREDITE

Kreditvolumen

(direkt) aller Fondsimmobilien

inTEUR

Euro-Kredite

NOK 0 00
SEK 16.056 2,7
GESAMT 47.306 8,0

UBERSICHT WAHRUNGSRISIKEN

Offene Wihrungspositionen
zum Berichtsstichtag

inTEUR
NOK 12206
SEK 6.969
GESAMT 19.175

I“JBERSICHT ZINSANDERUNGSRISIKO

In % des Verkehrswertes

Kreditvolumen (indirekt In % des Verkehrs-

liber Beteiligungsgesell- wertes aller Fonds-
schaften) immobilien
inTEUR
51.333
90.402 154
49.203 84
190.938 32,6

In % des Fondsvolumens
(netto) pro Wiahrungsraum

inTEUR
unter | Jahr 128.573
1-2 Jahre 54.389
2-5 Jahre 55.282
5-10 Jahre 0
uber 10 Jahre 0
GESAMT 238.244

54,0
228
232
00
00
100,0



ENDE DER LAUFZEIT DER KREDITE
In % des Kreditvolumens ' (Basis Kalenderjahr)

70.000 TEUR

60.000 TEUR

50.000 TEUR

40.000 TEUR

30.000 TEUR

20.000 TEUR

10.000 TEUR

OTEUR

2537
17,43
16,65
8,57
6,39
3,68 3,17

® Q Q
N N\

O O

ENDE DER ZINSFESTSCHREIBUNG
In % des Kreditvolumens ! (Basis Kalenderjahr)

[20.000 TEUR

100.000 TEUR

80.000 TEUR

60.000 TEUR

40.000 TEUR

20.000 TEUR

OTEUR

44,90

2523

16,46

6,67 6,74

I Kreditvolumen gesamt 238.244 TEUR

18,74

13
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BERICHT DER FONDSVERWALTUNG
Di1E KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT

Personal und Organisation
Im Berichtszeitraum gab es keine wesentlichen Anderungen.

Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft

s (e

Dr. A. Kneip B. Fachtner
Vorstandssprecher Vorstand
H. Fillibeck J.Werner
Vorstand Vorstand

Munchen, im November 201 |



Hotel Viktoria, Stavanger, Foto: Bernd Perlbach
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UBERSICHT RENDITEN, BEWERTUNG, VERMIETUNG

RENDITEN

Renditekennzahlen in %' DE Gesamt EE Lv NO SE Gesamt g:s;r:nt
direkt direkt | indirekt indirekt | indirekt | indirekt | indirekt indeirekl:

I. Immobilien

Bruttoertrag ? 6,1 6,1 82 89 57 6,7 6,8 7,1 7,0
Bewirtschaftungsaufwand? -09 -09 -1,3 -34 -19 -0,6 -1,1 -1,4 -1,3
Nettoertrag? 52 52 69 55 38 6,1 57 57 57
Wertdnderungen? 0,4 0,4 -09 -1,0 -6,8 09 0,6 -03 -02
Auslandische Ertragsteuern? 0,0 0,0 -1,0 -0,2 -0,1 -0,3 -0, -0,3 -03
Ausldndische latente Steuern? 0,0 0,0 -02 0,5 -2,5 -08 0,0 -0,5 -04
Ergebnis vor Darlehensaufwand 56 56 4,8 4.8 -5,6 59 6,2 4,6 4,8
Er\g/?/t;r;ifu:agCBh Darlehensaufwand 65 65 70 49 120 59 77 49 5.1
Wiahrungsanderungen 3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -1,2 -0,6 -0,6 -0,5
Gesamtergebnis in Fondswéhrung* 6,5 6,5 7,0 4,9 -12,0 4,7 7,1 4,3 4,6
Il. Liquiditat* 1,3
11l. Ergebnis gesamter Fonds vor Fondskosten ° 4,2
Ergebnis gesamter Fonds nach Fondskosten (BVI-Methode) 3,6

Kapitalinformationen DE Ausland Gesamt Ausland Gesamt dﬁ:ﬁ:r:: d
(Durchschnittszahlen in TEUR) ¢ direkt direkt direkt indirekt indirekt T
indirekt
Direkt gehaltene Immobilien 69.988 0 69.988 0 0 0 69.988
Uber Beteligungen gehaltene 0 0 0 0 510364 510364 510364
Immobilien
Immobilien gesamt 69.988 0 69.988 0 510.364 510.364 580.352
Liquiditat 81.220
Kreditvolumen 195.631
Fondsvolumen (netto) 445.865

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

2 Bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehaltene Immobilienvermégen im jeweiligen Land im Zeitraum 31.8.2010 bis 31.82011;

3 Bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehaltene eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermé&gen des Fonds im Zeitraum 31.8.2010
bis 31.8.201 I;

4 Bezogen auf das durchschnittliche Liquiditdtsvermégen des Fonds im Zeitraum 31.8.2010 bis 31.8.201 ;

> Bezogen auf das durchschnittliche Liquiditats- und eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermdgen des Fonds im Zeitraum 31.8.2010 bis 31.8.201 I;

¢ Durchschnittszahlen werden anhand von |3 Monatsendwerten ermittelt (31.8.2010 bis 31.8.2011).



BEWERTUNG

Lnt::rmaﬂ:n:: zul:N ertanc!e- DE Ausland Gesamt DE Ausland Gesamt d'Geli:mt 4
u' EEmiCUcherebEzeZEll direkt direkt direkt indirekt indirekt indirekt !re' i
Mio. EUR) indirekt
GutachterllcheVerkehrswer‘te 70,1 70,1 00 5166 5166 5867
Portfolio
Gutachterhche Bewertungsmieten 44 00 44 00 355 355 399
Portfolio
Positive Wertanderungen It.
Gutachten 0,5 00 05 00 4,3 43 48
Sonstige positive
Wertinderungen 01 00 0l 00 00 00 0l
Negative Wertdnderungen It. 02 00 02 00 58 58 6.0
Gutachten
Sonstige negative
Wertinderungen 0l 00 0, 00 02 02 03
Latente Steuern 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,3 -03 -0,3
Wertéinderungen It. Gutachten 03 00 03 00 05 05 a2
insgesamt
TSonstlge Wertdnderungen 00 00 00 00 0l 0l 0.
insgesamt
VERMIETUNG
Vermietungs- Direktin- Beteili-
informationen vestments gungen | Gesamt
in %' gesamt gesamt
Jahresmietertrag Biro 88,9 88,9 62,7 70,7 62,9 338 748 574 60,9
Jahresmietertrag Handel/ 00 00 00 2 168 340 140 180 160
Gastronomie
Jahresmietertrag Hotel 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 20,1 0,0 7,1 6,3
Jahresmietertrag Industrie 3| 3| 36, 179 173 27 54 106 9.8
(Lager, Hallen)
Jahresmietertrag Wohnen 09 09 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,1
Jahresmietertrag Freizeit 0,0 0,0 0,0 4,5 0,0 0,0 0,0 0,7 0,6
Jahresmietertrag Kfz 6, 6, 0,0 1,8 30 73 1,2 35 38
Jahresmietertrag Andere 1,0 1,0 1,2 31 00 2,1 4,6 2,7 2,5
Leerstand Biiro 4,6 4,6 00 00 14,5 00 00 12 1,7
Leerstand Handel 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Gastronomie
Leerstand Hotel 00 0,0 00 00 00 00 00 00 00
Leerstand Indusrie 00 00 00 00 00 00 00 00 00
(Lager, Hallen)
Leerstand Wohnen 00 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Freizeit 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Leerstand Kfz 03 03 00 00 0,5 0,0 00 0l (o
Leerstand Andere 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Vermietungsquote 95,1 95,1 100,0 100,0 85,0 100,0 100,0 98,7 98,2

I Berechnung der Jahresmietertrdge auf Basis der Nettosollmieten; Berechnung der Leerstdnde und Vermietungsquote auf Basis der Bruttosollmieten.



Wergelandsveien, Oslo, Foto: Bernd Perlbach
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UBERSICHT VERMIETUNG

RESTLAUFZEIT DER MIETVERTRAGE (Basis: Nettosollmieten)

Direktin- Lv Beteili- Gesamt
vestments gungen
gesamt

Restlaufzeit der

Mietvertrige
in %

unbefristet 00 00 00 00 00 00 00
2011 17 17 00 09 14 07 1,8 1,8 1,8
2012 179 179 00 30 16,1 36 15,8 7.8 89
2013 23 23 36,1 534 1,3 259 15 230 208
2014 177 177 00 00 230 156 4,0 8,6 9.6
2015 9.0 9.0 00 I,4 27,7 144 19,5 13,4 129
2016 6,1 6,1 00 235 195 330 304 262 24,0
2017 379 379 00 00 1,0 00 04 02 4.3
2018 00 00 00 00 00 00 94 29 25
2019 74 74 00 17,8 00 00 00 2,8 33
2020 00 00 00 00 00 68 00 24 22
2020+ 00 00 639 00 00 00 72 10,9 9.7

RESTLAUFZEIT DER MIETVERTRAGE IN % (Basis: Nettosolmieten)
30%

25% 24,0

20,8

20%
O,

5% 12,9

10% 89 9.6 9,/

S% 4.3 33

0%
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ENTWICKLUNG DES FONDS (Mehsahresiversich)

Alle Angaben in TEUR 31.8.2010 31.8.2009 31.8.2008'

Immobilien 70.050 69.755 63.040 57.500
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 246.006 236.482 195.660 168.140
Liquiditdtsanlagen 53.629 71.069 79475 100.575
Sonstige Vermdgensgegenstiande 101.766 126742 110436 100976
/. Verbindlichkeiten und Riickstellungen 53.290 52.540 27.661 37.073

Fondsvermaogen 418.161 451.508 420.950 390.118
Anzahl umlaufende Anteile 38.501.492 41.770.177 39.350.463 36.843.468
Anteilwert (EUR) 10,86 10,81 10,70 10,59
Ausschittung je Anteil (EUR) 0,34 033 0,29 0,36
Tag der Ausschiittung [.122011 1.12.2010 [.12.2009 [.12.2008

ENTWICKLUNG DER RENDITEN (Mehianresibersicht)?

Renditekennzahlen in % Geschiftsjahr | Geschiftsjahr | Geschiftsjahr | Geschiftsjahr

2010/2011 2009/2010 2008/2009 2007/2008 ®

I. Immobilien

Bruttoertrag 7.0 70 7,1 6,7
Bewirtschaftungsaufwand -1,3 -1,2 -1,6 -09
Nettoertrag 57 58 55 58
Wertdnderungen -0,2 -0,7 08 1,6
Ausldndische Ertragssteuern -0,3 0,2 0.2 -0,3
Auslandische latente Steuern -04 0, 00 -0,
Ergebnis vor Darlehensaufwand 4,8 49 6,0 70
Ergebnis nach Darlehensaufwand in Wahrung 51 54 62 78
Gesamtergebnis in Wihrung 5,1 5,4 6,2 7,8
Wihrungsanderungen -0,5 -0,1 -02 -0,1
Gesamtergebnis in Fondswahrung 4,6 53 6,0 7,7
Il. Liquiditdt 1,3 1,0 2,6 4,4
Ergebnis gesamter Fonds nach Fondskosten 4 3,6 3,8 4,6 5,9

Fondsauflage am 3.9.2007;

Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermégens erméglicht keine Prognose fir die zukinftige Wertentwicklung;
Fir das Rumpfgeschdftsjahr vom 3.9.2007 bis 31.8.2008;

Nach BVI-Methode.
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ENTWICKLUNG DES FONDSVERMOGENS

_n

Fondsvermogen am Beginn des Geschiftsjahres

451.507.663,01

Ausschiittung fiir das Vorjahr -13.784.158,41
Ausgleichsposten fiir bis zum Ausschiittungstag
ausgegebene bzw. zurlickgegebene Anteile -929,94
Mittelzuflisse aus Anteilverkdufen 26.860.654,04
MittelabflUsse aus Anteilriicknahmen -59.210.118,72
Mittelzufluss/-abfluss (netto vor Ertragsausgleich/
Aufwandsausgleich) -32.349.464,68
Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich -928.308,24
Ordentlicher Nettoertrag 13.000.288,38
Abschreibung Anschaffungsnebenkosten -262.110,87
davon bei Immobilien -61.493,80
davon bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften -200.617,07
Realisierte Gewinne 0,00
Realisierte Verluste -18.357.420,37
Nettoverinderung der nicht realisierten
Gewinne/Verluste
davon bei Immobilien 364.743,79 3.018.804,35
davon bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 2.654.060,56
Waihrungskursveranderungen 16.316.779,21
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 16.146.84321
bei Liquiditdtsanlagen 169.936,00
Fondsvermoégen am Ende des Geschiftsjahres 418.161.142,44

21



22

ERLAUTERUNG ZUR ENTWICKLUNG

DES FONDSVERMOGENS

Die Entwicklung des Fondsvermégens zeigt auf, welche Ge-
schaftsvorfille wéhrend der Berichtsperiode zu dem neuen in
der Vermdgensaufstellung des Fonds ausgewiesenen Vermdégen
geflihrt haben. Es handelt sich also um die Aufgliederung der
Differenz zwischen dem Vermégen zu Beginn und am Ende des
Geschéftsjahres.

Die Ausschiittung ergibt sich aus den Angaben im Bericht
des Vorjahres in der Verwendungsrechnung unter lIl.

Der Ausgleichsposten dient der Berlicksichtigung von An-
teilaus- und -riickgaben zwischen Geschéftsjahresende und Aus-
schittungstermin. Anleger, die zwischen beiden Terminen An-
teile erwerben, partizipieren an der Ausschittung, obwohl ihre
Anteilkdufe nicht als Mittelzufluss im Vorjahresberichtszeitraum
beriicksichtigt wurden. Umgekehrt nehmen Anleger, die ihren
Anteil zwischen diesen beiden Terminen verkaufen, nicht an der
Ausschittung teil, obwohl ihre Anteilriickgabe nicht als Mittelab-
fluss im Vorjahresberichtszeitraum erfasst wurde.

Die Mittelzufliisse aus Anteilverkdufen und die Mittelab-
fliisse aus Anteilriicknahmen ergeben sich aus dem jeweili-
gen Anteilpreis multipliziert mit der Anzahl der verkauften bzw. der
zurlickgenommenen Anteile. Riicknahmeabschlége, die dem Fonds
zuflieBen, sind bei dem Posten , Mittelabflisse aus Anteilrlicknah-
men" berlicksichtigt und mindern diesen (§ 10 Abs. 3 InvRBV).

In dem Anteilpreis sind die aufgelaufenen Ertrage pro An-
teil mit enthalten. Die Mittelzu- und -abfliisse werden ohne Kor-
rektur der Ertragsausgleichsbetrdge gezeigt. Diese werden in der
Entwicklungsrechnung in einem separaten Posten ausgewiesen.
Der ordentliche Nettoertrag ist aus der Ertrags- und Auf-
wandsrechnung ersichtlich.

Unter ,,Abschreibung Anschaffungsnebenkosten* werden
die Betrdge angegeben, um die die Anschaffungsnebenkosten flr
Immobilien bzw. Beteiligungen im Berichtsjahr abgeschrieben
wurden. Die Abschreibung erfolgt linear (vgl.§ 79 Abs. | InvG).

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

Die Nettoverianderung der nicht realisierten Gewinne
und Verluste ergibt sich bei Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften aus Wertfortschreibung und Verdn-
derungen der Buchwerte im Geschéftsjahr: Erfasst werden Ver-
kehrswertdnderungen aufgrund von erstmaligen Bewertungen
durch den Sachverstiandigenausschuss oder Neubewertungen
sowie alle sonstigen Anderungen im Buchwert der Immobilien/
Beteiligungen. Diese kénnen z. B. aus der Bildung oder Auflé-
sung von Ruickstellungen fir Gewinnsteuern bei Auslandsim-
mobilien stammen, aus nachtrdglichen Kaufpreisanpassungen,
dem Erwerb von Zusatzkleinflichen usw.

Unter der Position Wahrungskursveranderungen werden
Wertverdnderungen aufgrund von Wahrungskursschwankungen
erfasst.



Hopfenburg, Hamburg, Foto: Bernd Perlbach
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ZUSAMMENGEFASSTE VERMOGENSAUFSTELLUNG
ZzUM 31. August 2011

Anteil am
Fondsvermogen

24

I. Immobilien
(siehe Vermogensaufstellung, Teil |:
Immobilienverzeichnis)

in %

| Geschéftsgrundstlicke
(davon in Fremdwahrung)

Summe der Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

(000)

(000)

70.050.000,00

70.050.000,00

16,75

16,75

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

|. Mehrheitsbeteiligungen
(davon in Fremdwahrung)

(165.055.623,50)

246.005.951,32

58,83

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

(165.055.623,50)

246.005.951,32

58,83

Ill. Liquiditdtsanlagen
(siehe Vermogensaufstellung, Teil |I:
Bestand der Liquiditdt)

| Bankguthaben
(davon in Fremdwahrung)

(549.404,55)

53.629.179,14

Summe der Liquiditatsanlagen
(davon in Fremdwahrung)

(549.404,55)

53.629.179,14

12,83

IV. Sonstige Vermogensgegenstinde

| Forderungen aus der Grundstlcksbewirtschaftung
(davon in Fremdwahrung)

(000)

1.287.658,38

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

(40.953.243,26)

93.864.361,86

3. Zinsanspriiche
(davon in Fremdwahrung)

(49.83375)

559.24523

4. Anschaffungsnebenkosten
bei Immobilien
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

51244833
1.852.542,79

5. Andere
(davon in Fremdwahrung)

(1.991.154,23)

3.689.475,02

Summe der Sonstigen Vermdogensgegenstande
(davon in Fremdwahrung)

(42.994.23124)

101.765.731,61

24,34

Summe .- IV.
(davon in Fremdwahrung)

(208.599.259,30)

471.450.862,07

112,74

Devisenkurse per 30.8.201 I
Norwegische Krone I EUR = 776134 NOK
Schwedische Krone I EUR = 9,18679 SEK



Anteil am
Fondsvermogen

in %

V. Verbindlichkeiten aus

I. Krediten 47.305.950,35 1,31
(davon in Fremdwahrung) (16.055.662,53)
2. Grundstlckskdufen und Bauvorhaben 1.017.408,64
(davon in Fremdwahrung) (328.538,63)
3. Grundstiicksbewirtschaftung 1.572.349,33
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
4.anderen Griinden 2.892.77893
(davon in Fremdwahrung) (2.106.949,65)
Summe der Verbindlichkeiten
(davon in Fremdwahrung) (18491.150,81) 52.788.487,25 12,62
VI. Riickstellungen 501.232,38 0,12
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
SummeV.-VL 53.289.719,63 12,74
(davon in Fremdwahrung) (18.491.150,81)
VII. Fondsvermoégen 418.161.142,44 100,00
Anteilwert (EUR) 10,86
Umlaufende Anteile (Stiick) 38.501.492

Unter Fremdwahrung sind sémtliche Nicht-Euro-Positionen zu verstehen;
Auf Fremdwahrung lautende Positionen werden zu den von Reuters AG um 13.30 Uhr 25
ermittelten Devisenmittelkursen vom 30.8.201 | in Euro umgerechnet.
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ERLAUTERUNGEN ZUR VERMOGENSAUFSTELLUNG

FONDSVERMOGEN

Zum Ende des Geschiftsjahres betrdgt das Fondsvermégen
418.16 1 TEUR. Dies entspricht bei 38.501.492 Anteilen zum Jah-
resabschluss einem Anteilpreis von 10,86 EUR.

Seit Geschiftsjahresbeginn wurden 2.528.520 Anteile ausgege-
ben und 5.797.205 zuriickgenommen. Dies entspricht einem
Netto-Mittelabfluss (inkl. Ertragsausgleich / Aufwandsausgleich)
von 33278 TEUR.!

Sechs direkt gehaltene Objekte und 22 indirekt Uber 20 Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene Objekte zéhlen
am 31.8.201 | zum Portfolio des Focus Nordic Cities. Detail-
lierte Informationen zur Zusammensetzung des Immobilienver
maogens sind im 'Immobilienverzeichnis’ dargestellt.

IMMOBILIEN

Das Immobilienvermd&gen der direkt gehaltenen Liegenschaften
belduft sich zum Berichtsstichtag auf insgesamt 70.050 TEUR.
Es setzt sich aus sechs Objekten in Deutschland zusammen.

BETEILIGUNGEN AN
IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN

Das norwegische Portfolio wurde im Mérz 201 | mit dem Ob-
jekt , Wergelandsveien" in Oslo erweitert. Das Objekt befindet
sich im Eigentum der FNC Wergelandsveien | AS, an der der
Fonds mittelbar Uber die FNC Wergelandsveien Holding AS zu
100 % beteiligt ist.

Der Wert dieser Beteiligung betrdgt zum Stichtag 2.439 TEUR.
Insgesamt weist der Fonds zum Stichtag damit Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften von 246.006 TEUR aus.

LIQUIDITATSANLAGEN

Die Liquiditdtsanlagen zum Stichtag belaufen sich auf 53.629 TEUR
(Stand 31.8.2010: 71.069 TEUR) und werden allesamt auf lau-
fenden Bankkonten gehalten. Detaillierte Informationen zur Zu-
sammensetzung der Liquidititsanlagen sind in der Ubersicht
'Bestand der Liquiditat’ dargestellt.

Von der Gesamtliquiditdt sind 20.908 TEUR zur Einhaltung der
gesetzlichen Mindestliquiditdt vorgesehen. Zur Erfillung von
Verbindlichkeiten sind 2.276 TEUR sowie 13.091 TEUR fur die
Ertragsausschittung reserviert.

SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE

Die sonstigen Vermdgensgegenstdnde betragen zum Berichts-
stichtag 101.766 TEUR.

Die Forderungen aus der Grundstlicksbewirtschaftung der di-
rekt gehaftenen Objekte in Hohe von 1.288 TEUR setzen sich
zusammen aus Forderungen aus umlagefahigen Betriebskosten
in Hoéhe von 1.269 TEUR sowie Mietforderungen in Héhe von
I9 TEUR

Die Forderungen an Immobilien-Gesellschaften (93.864 TEUR)
ergeben sich aus gewahrten Gesellschafterdarlehen.

Die Zinsanspriiche betragen 559 TEUR und bestehen zu 324 TEUR
aus Bankzinsen und zu 235 TEUR aus Gesellschafterdarlehen.

Die fortgeflihrten Anschaffungsnebenkosten fir die Beteiligungen
Bogstadveien, Wergelandsveien, Baltzar City und Tikkurilantie
betragen insgesamt 1.853 TEUR, die aktivierten Anschaffungs-
nebenkosten fir die direkt gehaltene Immobilie Hopfenburg be-
tragt 512 TEUR. Auf eine Angabe in Fremdwaéhrung wird ver-
zichtet, da die Anschaffungsnebenkosten im Zeitpunkt der
Entstehung in EUR umgerechnet und in EUR auf die restliche
Nutzungsdauer abgeschrieben werden.

Unter den anderen sonstigen Vermogensgegenstanden (3.689 TEUR)
sind unter anderem Vorauszahlungen fir noch nicht realisierte
Verluste aus Devisentermingeschaften (1.100 TEUR), Forderun-
gen aus Devisenkursabsicherung (1.082 TEUR), Dividendenan-
spriiche gegeniiber den Beteiligungen in Lettland, , SIA Plienciema
Centrs" (362 TEUR) und ,,SIA Brvivibas Centrs" (172 TEUR)
sowie der schwedischen Beteiligung , Jacobsbergsskogen Fastig-
heter AB" (816 TEUR), Forderungen aus Steuern gegeniber
dem schwedischen Finanzamt (92 TEUR) sowie neutralisierte
Aufwendungen fir geplante Kdufe und Verkdufe von Immobi-
lien (57 TEUR) enthalten.

VERBINDLICHKEITEN
Die Summe derVerbindlichkeiten betrdgt zum Stichtag 52.788 TEUR.

Die Verbindlichkeiten aus Krediten (47.306 TEUR) resultieren
aus der Refinanzierung des Gesellschafterdarlehens Neksa
(7.348 TEUR, Stand 31.8.2010: 7.189 TEUR) sowie Krediten fiir
die Objekte Fabrikstral3e, Theodor-Heuss-Ring und Kaiser-
Wilhelm-StraBe (14.607 TEUR, Stand 31.82010: [4.769 TEUR),
Baltzar City (8.708 TEUR, Stand 31.82010: 8.521 TEUR),
Hopfenburg (3.800 TEUR, Stand 31.82010: 3.800 TEUR),

" ImVorjahreszeitraum vom 1.9.2009 bis 31.8.2010 wurden 10.067.070 Anteile ausgegeben und 7.647.356 zuriickgenommen.



Amsinckstral3e (10.543TEUR, Stand 31.8.2010: 0,00 TEUR) und
Fordetower (2300 TEUR, Stand 31.8.2010: 2300 TEUR).

Die Verbindlichkeiten aus GrundstUckskaufen und Bauvorhaben
belaufen sich auf 1.017 TEUR.

Die Position Verbindlichkeiten aus Grundstticksbewirtschaftung
in Hohe von 1.572 TEUR enthdlt von Mietern erhaltene Vo-
rauszahlungen auf Betriebskosten.

Die Verbindlichkeiten aus anderen Griinden (2.893 TEUR) ent-
halten Verbindlichkeiten aus der Absicherung der Wahrungsrisi-
ken aus dem ausldndischen Immobilienvermégen durch
Devisentermingeschéfte (1.986 TEUR), Verbindlichkeiten aus
Verwaltungskosten (367 TEUR), Verbindlichkeiten aus Lieferun-
gen und Leistungen (226 TEUR), Verbindlichkeiten aus Darle-
henszinsen (208 TEUR) sowie Verbindlichkeiten aus Umsatz-
steuern (106 TEUR).

RUCKSTELLUNGEN
Zum Stichtag werden Riickstellungen von 501 TEUR ausgewiesen.

Hierin sind Ruckstellungen fir Instandhaltungen in Héhe von
[ 12 TEUR enthalten.

Des Weiteren wurden insgesamt sonstige Ruickstellungen i. H. v.
12 TEUR fur Prifungskosten, steuerliche Beratung und Verof-
fentlichungskosten gebildet sowie 70 TEUR fiir Vermarktungs-
kosten fir die AmsinckstraBe und | TEUR fiir Sachverstandi-
genkosten.

Dartiber hinaus wurden Riickstellungen fiir ausldndische Steuern
i. H.v.206 TEUR gebildet. Diese betreffen die finnische Kérper-
schaftsteuer flr die Immobilien-Gesellschaften , Kiinteistd Oy
Helsingin Vuorikatu 20" und , Kiinteisté Oy Tikkurilantie 41"
(129 TEUR) sowie die estnische Beteiligung OUVae 16 (77 TEUR).
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. AuGgust 2011
TEIL I: IMMOBILIENVERZEICHNIS !

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

Lfd. Lage des Art des Art der Nutzung
Nr. Grundstiicks Grundstiicks
in%
Amsinckstral3e 86% B
DE — 20097 Hamburg 3% |
1 Amsinckstral3e 32 G o
Woltmanstraf3e 19 2% W
Hogerdamm 39, 41 9% K
93% B
Fordetower 1% |
2 DE - 24114 Kiel G 5; ¢
GablenzstralB3e 9 ©
1% A
FabrikstraBe 92% B
3 DE - 24103 Kiel G 7% K
Fabrikstra3e 7 1'% A
Theodor-Heuss-Ring 86% B
4 DE — 24113 Kiel G 2% |
Theodor-Heuss-Ring 49 2% W
Kaiser-Wilhelm-Stral3e 74% B
5 DE - 20355 Hamburg G 2% |
Kaiser-Wilhelm-Straf3e 50 4% K
Backerbreitergang 60 0% A
Hopfenburg 97 % B
6 DE - 20457 Hamburg G 2% |
Hopfensack 19 1'% A

Fotos Lfd. Nr. -6: Bernd Perlbach

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

Art des Grundstiicks Art der Nutzung

E Erbbaurecht A Andere

G Geschdftsgrundstick B Biro

G/W  Gemischtgenutztes Grundstiick F Freizeit

T Teileigentum G/H  Gastronomie, Handel
W Mietwohngrundstiick Ho  Hotel

| Industrie (Lager, Hallen)
K Kfz-Stellplatze
W Wohnen

Ausstattungsmerkmale

A AuBenstellpldtze
F Fernwdrme, -klte
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?

10/2007 62 2003 3274 10917¢ 296 G, PA

1998
01/2008 58 2009 (Renovierung) 972 3.556 - F G PA

03/2008 45 1986 5730 9.179 - F G PA
1956
03/2008 36 1992 (Modernisierung) 5.000 4.050 147 A FPA

2007 (Modernisierung)

1995 7
112008 65 2006-2007 (Urnbau) 343 2018 - F G, LA PA

19068

1955-1956 (Aufstockung)
1991-1992 (Umbau)
2009 (Kernsanierung)

0172010 59 390 2384 - F PA

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

Samtliche Angaben 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;

Die gewerbliche Nutzflache hat sich durch zusétzliche Lagerflichen um 84 m? erhoht;

Aufgrund einer Flichendifferenz hat sich die Nutzfliche um 45 m? reduziert;

In der Erstbewertung durch den Sachverstandigenausschuss erfolgte gegenlber der Ankaufsbewertung
eine differenzierte Betrachtung der Bau- und Umbaujahre.
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IMMOBILIENVERZEICHNIS !

III. UBER BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN GEHALTENE
IMMOBILIEN IN LANDERN MIT EUR-WAHRUNG 123

Lage des Informationen zur Art des Art der Nutzung *
Grundstiicks Beteiligung Grundstiicks
in %
Bradlink® OU Bradlink, Tallinn 7% B
EE — 80042 Parnu Beteiligungsquote: 100% G 86 % |
Kodara 7 Gesellschafterdarlehen: 619 TEUR 7% A
: Kiinteistd Oy Helsingin Kasarmikatu 25,
ﬁsir(r)gll(z%JHelsinki Helsinid G % B
K atu 25 Beteiligungsquote: 100% 6% G/H
asarmikaty Gesellschafterdarlehen: 8.493 TEUR
L S 56% B
Mikelinkatu Klmtgs‘go Oy Makeldnkatu 91, 2% G/H
FI— 00610 Helsinki Helsinkd G E7 S
Méikelinkatu 9 | Beteiligungsquote: 100% ' 4% F
Gesellschafterdarlehen: 1 1.000 TEUR 4 OA K
9% A
Police HQ 8 OU Pirnu Road 139, Tallinn 99% B
EE — 15060 Tallinn Beteiligungsquote: 100% G | ; |
Parnu mantee 139 Gesellschafterdarlehen: 15.578 TEUR °
. Kiinteistd Oy Helsingin Vuorikatu 207,
Jerlatu Helsinki 98% B
F1 — 00610 Helsinki " Ao G o
Vuorikatu 20 Beteiligungsquote: 100% 2% K
Gesellschafterdarlehen: ' 1.491 TEUR
Magnum '° OUVae 16,Tallinn 249% B
EE — 7640| Laagri Beteiligungsquote: 100% G 7 c; |
Vae 16 Gesellschafterdarlehen: 4.000 TEUR °
Tikkurilantie K||ntle|s‘Fo Oy Tikkurilantie 1417, i
FI - 01530 Vantaa Helsinid G 26% 8
Beteiligungsquote: 100% 74 % |

Tikkuriantie 141 Gesellschafterdarlehen: —

Foto Nr. | 2: Bernd Perlbach

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E Erbbaurecht A Andere A AuBenstellpldtze
G Geschdftsgrundstick B Biro F Fernwdrme, -kélte
G/W  Gemischtgenutztes Grundstiick F Freizeit G Garage
T Teileigentum G/H  Gastronomie, Handel K Klimaanlage
W Mietwohngrundstiick Ho  Hotel LA Lastenaufzug

I Industrie (Lager, Hallen) PA Personenaufzug

K Kfz-Stellplatze R Rolltreppe

W Wohnen



Erwerbsdatum * Baujahr/ Grundstiicks- Nutzfliche Nutzfliche Ausstattungs-
Umbaujahr groBe Gewerbe Wohnen merkmale

in m? in m2 in m2

1'1/2007 45 2005 34982 7.180 - A K
ca. 1890
01/2008 57 1945 1295 4723 - F.LA PA
1998-2003 ‘ ' T
(Modernisierung)
04/2008 46 1987 6.399 [1.884 1 - F G, PA
1957 (Gebaude A)
2003 (Sanierung
06/2008 45 Gebiude A) 10915 19.300 - A, PA
2005 (Gebdude B)
1938-1946 N 12
06/2008 62 2006 (Sanierung) 1.679 6.592 F G, LA PA
08/2008 47 2008 26.563 |1.745 - A K LA, PA
03/2010 44 2005 18.761 9.636 - FKAP

! Die Immobilien wurden innerhalb der einzelnen Kategorien

in Abweichung vom Leitfaden des BVI nicht nach Ort,

sondern nach dem Datum des Erwerbes angeordnet;

Sdmtliche Angaben It. Gutachten der Sachverstindigen,

sofern nicht anders angegeben;

Bei Immobilien, die Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten

werden, beziehen sich alle Angaben, unabhdngig von der

Hohe der Beteiligungsquote, auf die ganze Immobilie;

* Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des
Jahres-Nettosollmietertrags;

5 Ubergang von Nutzen und Lasten;

¢ Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebdudes gemaf
Sachverstindigengutachten in Jahren;

~

w

7 Erbbaurecht nach finnischem Recht;

& Das Objekt ist als Denkmal ausgewiesen und unterliegt somit
den Restriktionen des Cultural Heritage Act;

? Mutual Real Estate Company (MREC) finnischen Rechts;

1 Die Beteiligungen werden in EUR gefihrt, da die dortigen
Mieten vertraglich in EUR fixiert sind;

' Eine bestehende Wohnfliche in Héhe von 208 m? wird vom
gewerblichen Mieter nicht zu Wohnzwecken genutzt; somit
Ausweis der gesamten Flache als , Nutzfliche Gewerbe";

12 Zwei Aufziige mit Kabinen und Zugangstiiren aus der Bauzeit
sind denkmalgeschiitzt;

1 Das Objekt verfigt Uber AuBenstellplitze.
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IMMOBILIENVERZEICHNIS !

IV. UBER BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN GEHALTENE
IMMOBILIEN IN LANDERN MIT ANDERER WAHRUNG 1,23

Art des
Grundstiicks

Lage des Informationen zur
Grundstiicks Beteiligung

Art der Nutzung*

in%

Treklovern

Jakobsbergsskogen Fastigheter AB”,
Link&ping

Murmansgatan |19

SE - 65230 Karlstad o G
Beteiligungsquote: 100% 4% K
Rosenborgsgatan 50 Gesellschafterdarlehen: —
Fyrklvern Eiig;ti)ﬁgrgsskogen Fastigheter AB7, s B
Erfut_s %zﬁg\zarlftad Beteiligungsquote: 100% G 4% K
e Gesellschafterdarlehen: —
Plienciema Centrs & SIA Plienciema Centrs, Riga %% B
LV — 2167 Marupe Beteiligungsquote: 100% G 74 C; |
Plienciema 35 Gesellschafterdarlehen: 686 TEUR °
Brivibas Centrs® SIA Brivibas Centrs, Riga
LV — |01 I Liepaja Beteiligungsquote: 100% G,E”? 100 % G/H
|64 Brivibas iela Gesellschafterdarlehen: 545 TEUR
Hotel Norge VictoriaNorge AS '°, Stavanger 3?? (BB/H
NO - 4666 Kristiansand Betelicunsesote: 100% G 3% |
Dronningensgate 5/ clLerigungsquote. ° .
Tollbodsaten 6 Gesellschafterdarlehen: — 49 % Ho
8 5% A
o o 1% B
Hotel Victoria VictoriaNorge AS 0, Stavanger 7% G/H
NO - 4006 Stavanger Beteiligungsquote: 100% G 80 cyo Ho
Skansegaten | Gesellschafterdarlehen: — 2
2% A
Cholm | .
- Cholm AB, Géteborg 65% B
| Ezgezgégsl ‘I;1/almo Beteiligungsquote: 100% G 19% |
8 Gesellschafterdarlehen: 70.000 TSEK 6% A

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E Erbbaurecht A Andere A AuBenstellpldtze
G Geschdftsgrundstick B Biro F Fernwdrme, -kélte
G/W  Gemischtgenutztes Grundstiick F Freizeit G Garage
T Teileigentum G/H  Gastronomie, Handel K Klimaanlage
W Mietwohngrundstiick Ho  Hotel LA Lastenaufzug

I Industrie (Lager, Hallen) PA Personenaufzug

K Kfz-Stellplatze R Rolltreppe

W Wohnen



Erwerbsdatum * Baujahr/ Grundstiicks- Nutzfliche Nutzfliche Ausstattungs-

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

09/2007 40 1990 31522 10.282 - A PA
1982
09/2007 22 1985 (Erweiterung) 48.000 8511 - A K PA

1988 (Erweiterung)

1172007 46 2006 51,200 9.117 - AK
1172007 46 2006 2303 735411 - A
1272007 47 1998 2215 9.950 - G.K LA PA
1212007 39 1907 | 654 6090 - LA, PA

2000 (Umbau)

1964
02/2008 50 3 toa elumba.) 16.565 21,077 - A G, K PA
(Modernisierung)
" Die Immobilien wurden innerhalb der einzelnen Kategorien in ¢ Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebdudes gemif
Abweichung vom Leitfaden des BVI nicht nach Ort, sondern Sachverstiandigengutachten in Jahren;
nach dem Datum des Erwerbes angeordnet; 7 Die Gesellschaft Jakobsbergsskogen Fastigheter AB hilt
2 Sdmtliche Angaben It. Gutachten der Sachverstindigen, sofern zwei Immobilien: Trekldvern und Fyrklovern;
nicht anders angegeben; 8 Die Beteiligungen werden in EUR gefiihrt, da die
° Bei Immobilien, die tber Immobilien-Gesellschaften gehalten dortigen Mieten vertraglich in EUR fixiert sind;
werden, beziehen sich alle Angaben, unabhangig von der Héhe 7 Erbbaurecht nach lettischem Recht;
der Beteiligungsquote, auf die ganze Immobilie; 19 Die Gesellschaft VictoriaNorge AS halt zwei Immobilien:
* Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Hotel Norge und Hotel Victoria;
Jahres-Nettosollmietenertrags; ' Die einzelhandelsrelevante vermietete Fléche einschlieBlich einer tber-

5 Ubergang von Nutzen und Lasten; dachten Freiverkaufsfldche in Hohe von 1.954 m? betrigt 7.354 m?.,
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IMMOBILIENVERZEICHNIS !

IV. UBER BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN GEHALTENE
IMMOBILIEN IN LANDERN MIT ANDERER WAHRUNG 1,23

Fotos Nr. 21, 23, 27: Bernd Perlbach

Art des Grundstiicks

Lage des Informationen zur Art des Art der Nutzung*
Grundstiicks Beteiligung Grundstiicks
in %
Bravida Gnilde AB, Gtebor
SE — 12681 Stockholm Batelizunesauote: | 60% GE? 98% B
Likriktaren 3/ gunssquote: | U7 ' 2% A
) - Gesellschafterdarlehen: —

Mikrofonvagen 28
Helsfyr Panorama Helsfyr Panorama AS, Oslo 8? Zf |B
NO - 0663 Oslo Beteiligungsquote: 100% G 10 ; K
Innspurten 9 Gesellschafterdarlehen: — o

2% A
ELL Duntes® SIA Zeltini M, Riga 93% B
LV - 1013 Riga Beteiligungsquote: 100% G 2% GIH
Duntes ield 6 Gesellschafterdarlehen: 500 TEUR 5% K
Asken ..
SE — 11429 Stockholm Neksa Il AB, Goteborg 9% B
Birger Jarlsgatan 50, 52 Beteiligungsquote: 100% G 1% |
RlE s : Geselischafterdarlehen: 67.500 TSEK °

unebergsgatan 2

Kiellands Hus FNC Kiellands Hus, AS, Oslo 83% G/H
NO - 0175 Oslo Beteiligungsquote: 100% GT 17 ; K
Waldemar Thranes Gate 72 Gesellschafterdarlehen: 75.000 NOK °
Bogstadveien ® Bogstadveien | Holding AS, Oslo *
NO - 0355 Oslo Beteiligungsquote: 100% GT 100 % G/H
Bogstadveien | Gesellschafterdarlehen: 45.000 TNOK
Baltzar City Baltzar City ST 21 Kommanditbolag, 55% B
SE - 21134 Malms Géteborg Go 3% oM
Baltzarsgatan 30-34 Beteiligungsquote: 100% 5 c; K
Sankt J6rgen 21 Gesellschafterdarlehen: 80.000 TSEK °
Wergelandsveien FNC Wergelandsveien Holding AS, Oslo 72 Zf |B
NO - 0167 Oslo Beteiligungsquote: 100% G 13 ; K
Wergelandsveien 23, 25 Gesellschafterdarlehen: 14.100 TNOK 6 % A

Art der Nutzung

E Erbbaurecht A Andere
G Geschdftsgrundsttick B Biro
G/W  Gemischtgenutztes Grundstiick F Freizeit

T Teileigentum
W Mietwohngrundstiick

G/H  Gastronomie, Handel

Ho  Hotel

| Industrie (Lager, Hallen)

K Kfz-Stellplatze
W Wohnen

Ausstattungsmerkmale

A AuBenstellpldtze
F Fernwdrme, -klte
G Garage

K Klimaanlage

LA Lastenaufzug

PA~ Personenaufzug

R Rolltreppe



Erwerbsdatum 3

Baujahr/

Umbaujahr

Grundstiicks-
groBe
in m?

Nutzfliche
Gewerbe
in m2

Nutzfliche
Wohnen
in m2

Ausstattungs-
merkmale

08/2008 52 2003 5615 5298 - A F G K PA

08/2008 62 2003 6.406 1829410 - A F G K LA PA

08/2008 66 2007 15.896 18.003 - A FGKPA
1923
Mitte 1950 (Renovierung)

09/2008 57 Mitte 1980 (Totalsanierung) 1.078 5.684 " - F K PA
2003,2008
(Modernisierung)

05/2009 65 2006 1.376 6013 - FGKPAR
1991

10/2009 49 2006-2008 2314 2.082 - K, PA
(Erweiterung)

10/2009 6l 2002 3235 11.340 - A FGKPAR
1847
1995,2010

03/201 1 55 (Dachsanierung) 2.001 2.165 - A K

2005, 2006, 2009
(Modernisierung)

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

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

3 Bei Immobilien, die Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten
werden, beziehen sich alle Angaben, unabhdngig von der Héhe
der Beteiligungsquote, auf die ganze Immobilie;

* Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des
Jahres-Nettosollmietenertrags;

5 Ubergang von Nutzen und Lasten;

o

Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebaudes gemaf

Sachverstidndigengutachten in Jahren;

Erbbaurecht nach schwedischem Recht;

Die Beteiligungen werden in EUR gefiihrt, da die

dortigen Mieten vertraglich in EUR fixiert sind;

Die Bogstadveien | AS, Oslo, wurde per 31.12.2010 in die

Bogstadveien | Holding AS, Oslo, verschmolzen;

1 Die Nutzfliche hat sich im Vergleich zur Vorbewertung um
23 m? erhoht;

' Die Nutzfliche hat sich geringfiigig um 6 m? reduziert.

® -

©

35



36

UBERSICHT VERKEHRSWERTE UND MIETEN

I. DIREKT GEHALTENE IMMOBILIEN IN LANDERN MIT EUR-WAHRUNG

Immobilie Zeitraumbezogene Branche des Restlaufzeit der Mietvertrige 2 | Nettosollmiete 3
Leerstandsquote ' Hauptmieters annualisiert
in % in Jahren inTEUR

Amsinckstral3e

I DE-20097 Hamburg 1,8 EDV 24 16236
Krankenkasse/
2 FDQ’EdEtSXVlel; Kiel 9.7 Kérperschaft des 25 3679
< offentlichen Rechts

FabrikstraBe Bau,

3 DE-24103Kel 00 Immobilien >4 13880

Theodor-Heuss-Ring Finanzen,

4 DE_24113Kel 00 Versicherung 6l L

Kaiser~Wilhelm-Stral3e Offentliche

5 DE — 20355 Hamburg 07 Verwaltung /8 219
6 Hopfenburg 15 Dienstleistung/ 39 4423

DE — 20457 Hamburg Vermittlungsagentur

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

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

Lfd. | Immobilie Zeitraumbezogene Branche des Restlaufzeit der Mietvertrige? | Nettosollmiete3
Nr. Leerstandsquote ' Hauptmieters annualisiert
in % in Jahren inTEUR

Bradlink .

7 EE-80042 Parnu 00 Technologie 22 €013
Kasarmikatu 25 Offentliche

8 FI-00130 Helsinki 00 Verwaltung 47 12604

s Produzierendes

Makeldnkatu 91

9 e 00 Gewerbe 1,7 1.813,0
FI — 00610 Helsinki (Sportartikel)
Police HQ Offentliche

10 EE_ |5060Talinn 00 Verwaltung 12,9 20203
Vuorikatu 20 Offentliche

I FI- 00610 Helsinki 00 Verwaltung 47 15394
Magnum Pharmazeutischer

12 EE - 76401 Laagri 00 Grof3- und 1.8 1.064,8

Einzelhandel

Tikkurilantie -~

13 Fl - 01530 Vantaa 00 Logistik 7,6 1.000,3




Nettosollmiete * Gutachterliche Aktueller Verkehrswert Fremdfinanzierungsquote’

Bewertungsmiete s It. Gutachten ¢
in % inTEUR inTEUR in %
69 1468, 24.200,0 43,6
55 403,0 7.000,0 329
7,6 1.250,2 19.400,0 47,2
89 4424 57300 47,2
58 380,0 5.820,0 47,2
58 443,0 7.900,0 48, |

Nettosollmiete ® Gutachterliche Aktueller Verkehrswert Fremdfinanzierungsquote’
Bewertungsmiete s It. Gutachten ¢
in % inTEUR inTEUR in %
9,1 480,7 6.620,0 36,7
54 13176 234100 00
8,0 17683 22.530,0 00
65 2.500,0 31.180,0 40,9
6,5 1.540,2 23.590,0 00
7.8 9141 13.700,0 501
75 970,0 13.280,0 56,9

(annualisiert) bezogen auf die Anschaffungskosten;
Jahresrohertrag laut Sachverstandigengutachten;
Ansatz Nettokaufpreis im ersten Jahr nach Erwerb;
Bezogen auf die Verkehrswerte zum Stichtag;
(annualisiert) bezogen auf die Verkehrswerte.

! Zeitraumbezogene Leerstandsquote im Geschéftsjahr,
Basis Jahres-Bruttosollmiete;

2 Durchschnittlich gewichtete Restlaufzeiten der Mietvertrége in
Jahren, Basis Nettosollmieten;

* Werte per 31.8201 I, annualisiert;



I"JBERSICHT VERKEHRSWERTE UND MIETEN

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

Lfd. | Immobilie Zeitraumbezogene Branche des Restlaufzeit der Mietvertrige? | Nettosollmiete?
Leerstandsquote ' Hauptmieters annualisiert
in % in Jahren inTEUR

Treklévern Holzverarbeitende

14 SE 65230 Karlstad 00 Industrie 102 7716
Fyrkiévern Holzverarbeitende

15 SE- 65230 Karlstad 00 Industrie 73 386,
Plienciema Centrs -~

16 Lv 2167 Marupe 00 Logistik 37 7179
Brivibas Centrs Einzelhandel,

17 v 0l Liepaja 00 Baumarkt 50 4968
Hotel Norge Hotel,

18 NO — 4666 Kristiansand 00 Gastronomie 47 24377
Hotel Victoria Hotel,

19 NO - 4006 Stavanger 00 Gastronomie 47 1.668.6
Cholm |

20 SE_ 20505 Malms 00 Verlagswesen 44 28952

21 Sravida 00 Technologie 13 11945
SE — 12681 Stockholm ' g ' 194,
Helsfyr Panorama .

22 NO — 0663 Oslo 00 Bau, Immobilien 23 42941
ELL Duntes .

23 LV - 1013 Riga 24,1 Rohstoffindustrie 2,0 1.892,9

24 " 00 Medienkonzern 38 1.899 |
SE — 11429 Stockholm ' ' 899,
Kiellands Hus Lebensmittel-

25 NO - 0175 Oslo 02 einzelhandel 53 22342
Bogstadveien Einzelhandel,

26 NO - 0355 Oslo 00 Sportfachgeschaft 4 13143
Baltzar City .

7 SEZ21134 Maimo 00 Freie Berufe 40 35573

28 Wergelandsveien 00 EDV 34 6371

NO - 0176 Oslo




Nettosollmiete * Gutachterliche Aktueller Verkehrswert Fremdfinanzierungsquote’

Bewertungsmiete ’ It. Gutachten ¢
in % inTEUR inTEUR in %
68 8748 [1.301,0 323
8,5 4239 4.558,7 479
7,7 688,1 9.270,0 424
7,7 496,8 6.440,0 373
6, 24377 39.851,4 42,1
6,7 1.621,3 249519 69,7
79 25459 36.792,0 26,6
78 1.137,1 15.304,6 48,0
6,8 43224 63.281,6 47,8
7,1 1.957,7 266100 48,3
56 1.8142 34.027,1 41,7
7,1 22437 31.5409 43,3
57 1.606,2 22.960,0 29,5
7.8 3.197,0 45.809,3 66,5
6,7 6247 9.5344 580

! Zeitraumbezogene Leerstandsquote im Geschéftsjahr,
Basis Jahres-Bruttosollmiete;

2 Durchschnittlich gewichtete Restlaufzeiten der Mietvertrége in
Jahren, Basis Nettosollmieten;

* Werte per 31.8.201 |, annualisiert;

(annualisiert) bezogen auf die Verkehrswerte;
Jahresrohertrag laut Sachverstandigengutachten;
Ansatz Nettokaufpreis im 1. Jahr nach Erwerb;
Bezogen auf die Verkehrswerte zum Stichtag,

N o o oa



UBERSICHT ANSCHAFFUNGSKOSTEN

I. DIREKT GEHALTENE IMMOBILIEN IN LANDERN MIT EUR-WAHRUNG

Angaben zur Immobilie

Anschaffungs-| - davon - davon ANK in % | Im Geschifts- Zur Abschrei-
Immobilie Kaufpreis bzw. nebenkosten | Gebiihren sonstige des Kauf- | jahr abgeschrie- bung verblei-
Baukosten gesamt und Steuern | Kosten preises bene ANK bende ANK
inTEUR inTEUR inTEUR inTEUR in % inTEUR inTEUR
Amsinckstral3e
| DE - 20097 Hamburg 233911 1.537,8 746,6 791,1 6,6 - -
2 [ordetower 67350 886,3 2375 6488 132 - -
DE — 24114 Kiel R ' ' ’ '
Fabrikstra3e
3 DE - 24103 Kiel 18.325,0 1.218,7 6414 5773 6,7 - -
Theodor-Heuss-Ring
4 DE - 24113 Kiel 50511 3634 1785 184,9 72 - -
s KaserWilhelm-Strafe 50000 4349 1750 2599 87 - -

DE - 20355 Hamburg

Hopfenburg
6 DE - 20457 Hamburg 7.6250 6149 343, 2718 8,1 61,5 512,4

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

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

Angaben zur Immobilie

Anschaffungs-| - davon - davon ANK in % | Im Geschifts- Zur Abschrei-
Immobilie Kaufpreis bzw. nebenkosten | Gebiihren sonstige des Kauf- | jahr abgeschrie- bung verblei-
Baukosten gesamt und Steuern | Kosten preises bene ANK bende ANK
inTEUR inTEUR inTEUR inTEUR in % inTEUR inTEUR
Bradlink
! EE - 80042 Parnu 72000 - - - 0,0 - -
Kasarmikatu 25
8 F1700130 Helink 220000 : : : 00 : :
Makeldnkatu 91
9 FI — 00610 Helsinki 23.000,0 9784 920,0 584 43 - -
Police HQ
10 EE 5060 Tallinn 306951 - - - 00 - -
Vuorikatu 20
" FI-00610 Helsinki 221365 - - - 00 - -
Magnum
12 EE- 76401 Laagri 133000 8612 . 8612 65 . :
13 Tikkurilantie 13.090,0 i i _ 00 ) )

FI — 01530 Vantaa




Vorauss. ver-
bleibende AfA-

Zeitraum
in Monaten

100

Angaben zur Beteiligung

Hotel Norge, Kristiansand, Foto: Bernd Perlbach

Vorauss. ver- Beteiligung Kaufpreis | Anschaffungs- | - davon -davon | ANKin %| Im Geschifts- | ZurAbschrei-| Vorauss.
bleibende AfA- nebenkosten | Gebiihren sonstige | des Kauf- | jahr abgeschrie-| bung verblei | verbleibender
Zeitraum gesamt und Steuern | Kosten preises bene ANK bende ANK AfA-Zeitraum
in Monaten inTEUR | inTEUR inTEUR inTEUR | in% inTEUR inTEUR in Monaten
- OU Bradlink, Tallinn 3.601,6 2969 - - 82 - - -
Kiinteistd Oy Helsingin
) Kasarmikatu 25, Helsinki 136256 1223 i i 82 i i i
Kiinteistd Oy
) Mikeldnkatu 91, Helsinki 25985 459 i i 38 i i i
- OU Pidrnu Road 139, Tallinn ~ 2.345,6 753,0 - - 32,1 - - -
Kiinteistd Oy Helsingin
) Vuorikatu 20, Helsinki 109384 6040 ) ) >3 ) ) )
- OUVae 16, Tallinn 29996 1837 - - 6,1 - - -
- Kinteist Oy 53696 4064 - - 76 405 3493 103

Tikkurilantie 141, Helsinki

41



UBERSICHT ANSCHAFFUNGSKOSTEN

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

Angaben zur Immobilie

Anschaffungs-| - davon - davon ANK in % | Im Geschifts- Zur Abschrei-
Immobilie Kaufpreis bzw. nebenkosten | Gebiihren sonstige des Kauf- | jahr abgeschrie- bung verblei-
Baukosten gesamt und Steuern | Kosten preises ' bene ANK bende ANK
inTEUR inTEUR inTEUR inTEUR | in% inTEUR inTEUR

Treklévern 5

14 SE 65230 Karlstad 153927 - - - 00 - -
Fyrkiévern 5

15 SE 65230 Karlstad - - - 00 - -
Plienciema Centrs

16 Lv 2167 Marupe 104500 - - - 00 ] )
Brivibas Centrs

17 v 0l Liepaja 57950 - - - 00 - -
Hotel Norge 5

18 NO - 4666 Kristiansand 644219 - - - 00 - -
Hotel Victoria 3

19 NO - 4006 Stavanger - - - 00 - -
Cholm |

20 SE 0505 Mamd 340380 - - - 00 - -
Bravida

21 SE- 12681 Stockholm 13.6065 - - - 00 - -
Helsfyr Panorama

22 NO 0683 Odlo 57.722,0 814, 698,8 1154 |4 - -
ELL Duntes

B LV - 1013 Riga 33.000,0 - - - 00 - ,

24 oen 305874 12340 9310 3030 40 - ]
SE - | 1429 Stockholm =en e ' . |
Kiellands Hus

25 NO-0I75Osbo 28:667.7 1.387,3 7167 6706 48 : i

26 Sogtadveren 173340 9573 4348 5225 26 95,8 77438
NO - 0355 Oslo oo ' ' : : ) \
Baltzar City

27 SE- 20134 Maimd 440850 - - - 00 - -

28 Wergelandsveien 9.5344 3718 3718 _ 39 56 1562

NO - 0167 Oslo




Angaben zur Beteiligung

Vorauss. ver- Beteiligung Kaufpreis | Anschaffungs- | - davon -davon | ANKin %| Im Geschifts- | ZurAbschrei-| Vorauss.
bleibende AfA- nebenkosten | Gebiihren sonstige | des Kauf- | jahr abgeschrie-| bung verblei | verbleibender
Zeitraum gesamt und Steuern | Kosten preises bene ANK bende ANK AfA-Zeitraum
in Monaten inTEUR | inTEUR inTEUR inTEUR | in % inTEUR inTEUR in Monaten
Jakobsbergsskogen
) Fastigheter AB Link&ping 9.9570 708,7 - - 72 - - _
B Jakobsbergsskogen B B . . 00 . B )
Fastigheter AB 4 Link&ping '
- SIA Plienciema Centrs,Riga ~ 5.816,5 404,7 - - 70 - - -
- SIA Brivibas Centrs, Riga 2.896,3 2312 - - 8,0 - - -
VictoriaNorge AS?®,
- Stavanger 258612 I.1653 - - 4,5 - - -
B VictoriaNorge AS>, B B . . 00 . B .
Stavanger '
- Cholm AB, Géteborg 16.6199 8158 - - 50 - - -
- Gnilde AB, Stockholm 5.844,2 5919 - - 10,1 - - -
- Helsfyr Panorama AS, Oslo 27.651,0 7845 - - 2,8 - - -
- SIA Zeltini M, Riga 17.798,3 552,0 - - 33 - - -
- Neksa Il AB, Géteborg 170174 450,2 - - 2,7 - - -
- Kiellands Hus, AS, Oslo 5.616,6 5948 - - 10,6 - - -
97 Bogstadveien | Holding AS, 5 59 5 2361 - - 5,1 245 1885 97
Oslo
Baltzar City ST) 21
- Kommanditbolag, Géteborg 125979 [.111,0 - - 8,8 (RN 898,2 97
FNC Wergelandsveien
I3 Holding AS, Oslo 24183 441,0 - - 18,2 24,5 416,6 13
! Bei Share Deals werden keine Anschaffungsnebenkosten ausge- * Die beiden Hotel-Objekte Norge und Victoria wurden in einer
wiesen, da eine bestehende Beteiligung erworben wird und Transaktion gemeinsam erworben. Der Kaufpreis betrifft daher
somit beim Erwerb durch den Fonds keine Anschaffungsneben- beide Objekte;
kosten anfallen; * Die Gesellschaft Jakobsbergsskogen Fastigheter AB hilt zwei
2 Die beiden Objekte Trekiévern und Fykldvern wurden in einer Immobilien: Treklévern und Fyrkiévern;
Transaktion gemeinsam erworben. Der Kaufpreis betrifft daher °> Die Gesellschaft VictoriaNorge AS hilt zwei Immobilien: Hotel

beide Objekte; Norge und Hotel Victoria.
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VERZEICHNIS DER KAUFE UND VERKAUFE
KAUFE

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung
Ankdufe von direkt gehaltenen Immobilien in EUR-Wéhrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

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

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

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

Name der Immobilien-Gesellschaft Sitz der Beteiligungs- Ubergang von
Immobilien- quote Nutzen und
gesellschaft Lasten
Norwegen FNC Wergelandsveien Holding AS Oslo 100 % 03/201 |
VERKAUFE

Verkiufe fanden im Berichtszeitraum nicht statt.
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. AuGgust 2011
TEIL II: BESTAND DER LIQUIDITAT

Bei den Liquiditdtsanlagen mit einem Gesamtvolumen von
53.629 TEUR (12,8 % des Fondsvermdgens) handelt es sich um
Bankguthaben.

Auf dem laufenden Konto des Fonds (,,Sperrkonto™) bei der
Depotbank werden zum Stichtag 922 TEUR gehalten. Die Ver-
zinsung betrdgt zum 25.8.201 | 0,74 %. Des Weiteren befinden
sich 1 1,495 TEUR auf einem Konto bei der Kreissparkasse Mun-
chen Starnberg mit einerVerzinsung von 1,45 9% zum 31.8.201 1,
[7.279 TEUR auf einem Konto der Bank Sarasin mit einer Ver-
zinsung von 1,45 % per 31.8.201 1, ITEUR bei der Landesbank
Berlin mit einer Verzinsung von 0,75 % (per 31.8.201 1) und

I. GELDMARKTINSTRUMENTE
Geldmarktinstrumente liegen zum Stichtag nicht vor.

23.245 TEUR bei der ING-Niederlande mit einer Durch-
schnittsverzinsung von 1,52 % per 31.8.201 |. Die Mieteingangs-
und Betriebskostenkonten weisen einen Endbestand von insge-
samt 687 TEUR aus.

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 Devisentermingeschifte mit
einem Gegenwert von 174242 TEUR

Stichtag 31.8.201 1

II. INVESTMENTANTEILE
Investmentanteile liegen zum Stichtag nicht vor.

Stichtag 31.8.201 |

I1I. WERTPAPIERE
Wertpapiere liegen zum Stichtag nicht vor.

Stichtag 31.8.201 |

IV. WERTPAPIER-PENSIONSGESCHAFTE UND

WERTPAPIER-DARLEHENSGESCHAFTE

Stichtag 31.8.201 |

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




V. SICHERUNGSGESCHAFTE
|. Devisentermingeschifte Stichtag 31.8.201 |

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

Kurswert Verkauf Kurswert Kauf Re:
Ergebnis
inTEUR inTEUR inTEUR

EUR — NOK 229.000 TNOK 26693 28.758 2,065
EUR — NOK 235,000 TNOK 26.150 28.767 2617
EUR — NOK 235000 TNOK 28533 29.898 -1.365
EUR — NOK 235,000 TNOK 29.873 30357 -484
EUR — NOK 137.000 TNOK 16,542 17.492 95|
EUR — NOK 75.240 TNOK 8810 9.634 -824
EUR — NOK 232,670 TNOK 28.887 29.883 996
EUR — NOK 257.000 TNOK 31937 32706 768
EUR - NOK 1.635.910 TNOK 197.425 207.495 -10.070
EUR — SEK 185.000 TSEK 18.087 20054 1967
EUR — SEK 74580 TSEK 8033 8.174 “14
EUR — SEK 69.580 TSEK 7577 7618 4
EUR — SEK 245,000 TSEK 24.172 26,855 2683
EUR — SEK 180.500 TSEK 19.453 20,006 553
EUR — SEK 120.000 TSEK 161 13473 -1.860
EUR — SEK 44600 TSEK 4267 4883 616
EUR — SEK 81.700 TSEK 8930 8956 26
EUR — SEK 32,400 TSEK 3542 3.552 -10
EUR — SEK 72.700 TSEK 7.668 8058 2390
EUR - SEK 1.106.060 TSEK 113.341 121.629 -8.287

18.357

b) Offene Positionen

Kurswert Verkauf
inTEUR i

EUR — NOK 31.400 TNOK 3951 4.035

EUR — NOK 57.000 TNOK 7.197 7.223 -26
EUR = NOK 81.000 TNOK 10.233 10.315 -82
EUR — NOK 137.800 TNOK 17.360 17.581 =221
EUR = NOK 178,000 TNOK 22476 22.557 -81
EUR — NOK 255.000 TNOK 32341 32.836 -495
EUR - NOK 740.200 TNOK 93.558 94.547 -989
EUR — SEK 40.000 TSEK 4.330 4.305 25
EUR — SEK 73.000 TSEK 8.009 7.878 131
EUR — SEK 77.000 TSEK 8.336 8.286 49
EUR — SEK 120.000 TSEK 13412 13.049 363
EUR — SEK 182.000 TSEK 19.968 19.641 328
EUR — SEK 245.000 TSEK 26722 26.536 186
EUR - SEK 737.000 TSEK 80.776 79.695 1.082

93
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2.Zins-Swaps'

a) Kaufe und Verkaufe von Zinssicherungsgeschiften, die wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossen wurden und

nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen:

Liegen zum Stichtag nicht vor

‘ b) Offene Positionen
Auslaufdatum erlsiatz Nicht rfealmertes
in % Ergebnis

118275 TNOK April 2015 43 -3.918 TNOK

133.975 TNOK April 2015 43 -4.986 TNOK
-8.904 TNOK

Wergelandsveien, Oslo, Foto: Bernd Perlbach

! Zins-Swaps wurden von den jeweiligen Beteiligungsgesellschaften abgeschlossen; die beiden
norwegischen Swaps wurden bereits durch den Voreigentimer erworben.



VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31. AuGcust 2011

TeIL II1:

SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE, VERBINDLICHKEITEN UND

RUCKSTELLUNGEN, ZUSATZLICHE ERLAUTERUNGEN

I. Sonstige Vermogensgegenstiande

Anteil am
Fondsver-

maogen in%

|. Forderungen aus der Grundstlicksbewirtschaftung
(davon in Fremdwahrung)
davon Betriebskostenvorlagen
davon Mietforderungen

(000)

1.287.658,38

1.268.595,09
19.063,29

031

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

(40.953.243,26)

93.864.361,86

22,45

3. Zinsanspriiche
(davon in Fremdwahrung)

(49.833,75)

559.24523

0,13

4. Anschaffungsnebenkosten
bei Immobilien
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

2.364.991,12
512.448,33
1.852.542,79

0,57

5. Andere
(davon in Fremdwéhrung)
davon Forderungen aus Sicherungsgeschéften

(1991.15423)

3.689.475,02

1.082.434,41

0,88

Kurswert Verkauf Kurswert Stichtag
EUR EUR EUR

80.776.807,77 79.694.373,36

Vorl. Ergebnis

1.082.43441

Il. Verbindlichkeiten aus

I. Krediten
(davon in Fremdwahrung)
davon kurzfristige Kredite (§ 53 InvG)

(16.555.662,53)

47.305.950,35

0,00

1,31

2. Grundstiickskdufen und Bauvorhaben
(davon in Fremdwahrung)

(328.538,63)

1.017.408,64

0,24

3. Grundstiicksbewirtschaftung
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

1.572.349,33

0,38

4.anderen Griinden
(davon in Fremdwahrung)
davon aus Anteilumsatz
davon aus Sicherungsgeschaften

(2.106.949,65)

2.892.77893

425,88
1.985.728,17

0,69

Kurswert Verkauf

EUR EUR EUR
93.558.401,13 94.547.963,34 989.562,21

Kurswert Stichtag

Vorl. Ergebnis

Ill. Riickstellungen

501.232,38

0,12

(davon in Fremdwahrung)

(000)

Fondsvermogen (EUR)
Anteilwert (EUR)

418.161.142,44
10,86

umlaufende Anteile (Stiick)

38.501.492

Erliuterungen zu den Bewertungsverfahren:

|. Bankguthaben werden zum Nennwert zuziglich zugeflossener Zinsen bewertet. Festgelder werden zum Verkehrswert bewer-

tet, sofern das Festgeld kiindbar ist und die Riickzahlung bei einer Kiindigung nicht zum Nennwert zuzlglich Zinsen erfolgt.
2. Verbindlichkeiten werden mit ihnrem Rickzahlungsbetrag angesetzt.
3. Auf Fremdwdhrung lautende Vermodgensgegenstdnde werden zu dem unter Zugrundelegung des Mittags-Fixings der Reuters

AG um 13.30 Uhr ermitteften Devisenkurs der Wahrung des Vortages in Euro umgerechnet. Die Devisenterminbewertung

erfolgt unter Berlicksichtigung aktueller Marktzinssitze des |3.30 Uhr Devisenfixings von Reuters vom Vortag.
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ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG FUR
DEN ZEITRAUM VOM 1. SEPTEMBER 2010
BIS zuM 31. AuGgust 2011

I.

Ertrige

EUR

EUR | EUR

| EUR

|. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland
(davon in Fremdwahrung)
2. Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Ausland (vor QSt)
(davon in Fremdwahrung)
3. Sonstige Ertrage
(davon in Fremdwahrung)
4. Ertrage aus Immobilien
(davon in Fremdwahrung)
5. Ertrdge aus Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

Summe der Ertrige

(40.488,83)
(0,00)
(5.133.621,08)
(0,00)

(3.700.680,38)

409.301,39
332.689,12
8.303.078,89
6.633.170,30

5544.161,38

21.222.401,08

Aufwendungen

. Bewirtschaftungskosten
a) Betriebskosten

(davon in Fremdwahrung)
b) Instandhaltungskosten

(davon in Fremdwahrung)
) Kosten der Immobilienverwaltung

(davon in Fremdwahrung)
d) Sonstige Kosten

(davon in Fremdwahrung)
2. Auslandische Steuern

(davon in Fremdwahrung)
3. Zinsen aus Kreditaufnahmen
(davon in Fremdwdhrung)

4.Verwaltungsvergitung
5. Depotbankvergiitung
6. Prifungs- und Veréffentlichungskosten
7. Sonstige Aufwendungen
davon Sachverstandigenkosten

Summe der Aufwendungen

(1.122,15)
(0,00)
(77.29)
(1095,97)
(0,00)

(698.470,66)

2.736.873,55
211621929

170.614,07
199.456,25
250.583,94

96.004,81

1.507.255,37

3.488.718,06

[11.350,88

120.495,44

161.414,59
30.408,05

8.222.112,70

Ill. Ordentlicher Nettoertrag

13.000.288,38

IV. VeriduBerungsgeschifte

|. Realisierte Gewinne
a) aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

2. Realisierte Verluste
a) aus Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

(18.357.42037)

0,00

18.357.420,37

-18.357.420,37

Ergebnis aus VerduBerungsgeschiften

Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich

-18.357.420,37

-928.308,24

V.

Ergebnis des Geschiftsjahres

-6.285.440,23

Gesamtkostenquote:

1,07%

Erfolgsabhdngige Verglitung: n/a

Transaktionsabhdngige Vergitung:
Transaktionskosten

0,03%
EUR 117.754
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ERLAUTERUNGEN ZUR ERTRAGS UND

AUFWANDSRECHNUNG
ERTRAGE

Die Ertrdge im Berichtszeitraum betragen insgesamt 21.222 TEUR.

Im Geschéftsjahr des Fonds wurden im Inland Ertrage aus Li-
quiditdatsanlagen in Hohe von 409 TEUR und im Ausland in
Hohe von 333 TEUR erzielt. Diese resultieren aus Zinsen fir Fest-
gelder, Tagesgelder und Bankguthaben. Die Anlage der Festgelder
erfolgt unter dem Gesichtspunkt der Renditeerzielung und unter
Risikogesichtspunkten sowie gemil3 den Vorgaben des Invest-
mentgesetzes.

Die Position sonstige Ertrage in Hohe von insgesamt 8.303 TEUR
resultiert im Wesentlichen (8.234 TEUR) aus Zinsertrdgen aus
gewdhrten Gesellschafterdarlehen an die Beteiligungen. Davon
wiederum entfallen 3.151 TEUR auf Norwegen, 1.943 TEUR auf
Finnland, 1.6 12 TEUR auf Schweden, | 434 TEUR auf Estland und
94 TEUR auf Lettland.

Die Ertrdge aus Immobilien in Héhe von 6.633 TEUR sind
die erwirtschafteten Mietertrdge der Immobilien.

Die Ertrage aus Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften betragen 5.544 TEUR. Davon entfallen 3.701 TEUR
auf die schwedischen Gesellschaften (;,Baltzar City ST) 21 KB"
[.072 TEUR, , Jakobsbergsskogen Fastigheter AB" 827 TEUR,
,Cholm AB" 807 TEUR, ,Neksa Il AB" 628 TEUR und ,,Gnilde
AB" 367 TEUR) sowie 1.843 TEUR auf die estnischen Gesell-
schaften (,OU Vae 16" 808 TEUR, ,Bradlink OU" 522 TEUR,
., OU Pirnu Road" 51 3TEUR).

AUFWENDUNGEN

Die Aufwendungen in Héhe von 8222 TEUR beinhalten die
Bewirtschaftungskosten der direkt gehaltenen Immobilien, Zins-
aufwendungen, ausldndische Steuern sowie Kosten der Verwal
tung des Sondervermogens.

Die Bewirtschaftungskosten in Hohe von 2.737 TEUR setzen
sich im Wesentlichen aus Betriebskosten, Instandhaltungskosten
und Kosten der Immobilienverwaltung zusammen. Die Betriebs-
kosten in Héhe von 2.116 TEUR betreffen die auf Mieter nicht
umlegbaren Nebenkosten. Die Position Instandhaltungskosten in
Hohe von 171 TEUR bezieht sich auf die Mal3nahmen zur langfris-
tigen Werterhattung. Bei den Kosten der Immobilienverwaltung in
Hohe von 199 TEUR handelt es sich um Kosten der Hausverwal
tung (193 TEUR) sowie um Beratungskosten (6 TEUR). Die sons-

tigen Kosten i. H.v. 251 TEUR beinhalten im Wesentlichen Aufwen-
dungen fir die Erst- und Neuvermietung der Objekte Amsinck-
stral3e, Fordetower; Fabrikstral3e und Hopfenburg (215 TEUR) und
Korrekturen desVorsteuerabzuges nach §15a UStG (20 TEUR) und
Aufwendungen fur nicht durchgefihrte Objektkdufe (5 TEUR).

Es fielen auslandische Steuern in Hohe von 96 TEUR an.

Der Posten Zinsen aus Kreditaufnahmen tber |.507 TEUR
betrifft die Darlehen fir die die deutschen Objekte (809 TEUR)
und den Kredit fir die Refinanzierung der Gesellschafterdarlehen
,Baltzar City" (395 TEUR) und ,Neksa" (303 TEUR).

Im Berichtszeitraum fielen fir die Vergiitung an die Fonds-
verwaltung 3.489 TEUR an. Die Ankaufsgebuhren fir die Ob-
jekte sind hier nicht enthalten, da diese nicht in den Aufwand ge-
bucht werden, sondern als Anschaffungskosten des jeweiligen
Objektes berticksichtigt werden.

Die Depotbankvergiitung im abgelaufenen Geschéftshalb-
jahr betrug | Il TEUR, die Prifungs- und Veroffentlichungskosten
120 TEUR.

Die sonstigen Aufwendungen sind die dem Sondervermogen
gemaB § 12 (5) BVB belastbaren Kosten; sie enthalten Beratungs-
kosten in Hohe von 131 TEUR. Die Sachverstiandigenkosten
des abgelaufenen Geschiftsjahres belaufen sich auf 30 TEUR.

ERGEBNIS AUS VERAUSSERUNGSGESCHAFTEN
Das Ergebnis aus VerduBerungsgeschéften betrdgt insgesamt
-18.357 TEUR und beinhaltet Verluste aus ausgelaufenen Devi-
sentermingeschiften. Diesen Positionen stehen jeweils unreali-
sierte Wertentwicklungen der zugrunde liegenden Immobilien
entgegen.

ERTRAGSAUSGLEICH

Der Ertragsausgleich des abgelaufenen Geschéftsjahres betragt
-928 TEUR

ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES

In Summe ergibt sich fir das abgelaufene Jahr ein Ergebnis des
Geschéftsjahres in Hohe von -6.285 TEUR.



GESAMTKOSTENQUOTE (TER)

Die Gesamtkostenquote (1,07 %) zeigt als Gesamtkostenquote
die Summe der Kosten und Geblhren als Prozentsatz des durch-
schnittlichen Fondsvermdégens innerhalb des Geschéftsjahres.

Die Gesamtkosten beinhalten die Vergiitung der Fondsverwaltung,
die Depotbankverglitung, die Sachverstandigenkosten sowie sons-
tige Aufwendungen gemdlB3 § 12 (5) BVB (mit Ausnahme von
Transaktionskosten).

TRANSAKTIONSABHANGIGE VERGUTUNG

Die transaktionsabhéngige Verglitung stellt die Summe der An-
kauf- und Verkaufsgebiihren gem. § 12 (2) und (3) BVB als Pro-
zentsatz zum durchschnittlichen Fondsvermégen 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 Geschiftsjahr sind 0,03 % transaktionsabhdngige Vergiitungen
angefallen.

VERMITTLUNGSPROVISIONEN

Der Kapitalanlagegesellschaft flie3en keine Rickvergitungen be-
zliglich der aus dem Sondervermégen an die Depotbank und an
Dritte geleisteten Vergltungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Kapitalanlagegesellschaft gewdhrt aus der an sie gezahlten Ver-
waltungsverglitung an Vermittler; z. B. Kreditinstitute, wiederkeh-
rend Vermittlungsentgelte als so genannte Vermittlungserfolgspro-
visionen.

Im Berichtszeitraum wurden keine Transaktionen mit eng verbun-
denen Unternehmen und Personen im Sinne von § 2 Abs. 19 InvG
1.Vm.§ | Abs. |0 KWG bzw. anderen verbundenen Unternehmen
im Sinne von § | Abs. 6 und 7 KWG fiir das Sondervermégen ab-
gewickelt.
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VERWENDUNGSRECHNUNG zZUM 31. AuGgust 2011

insgesamt je Anteil
I. Berechnung der Ausschiittung
I. Vortrag aus dem Vorjahr' EUR 3.167.575,09 0,082
2. Ergebnis des Geschiftsjahres EUR -6.285.440,23 -0,163
3. Zufiihrung aus dem Sondervermagen EUR 18.357.420,37 0,477
EUR 15.239.555,23 0,396
Il. Zur Ausschiittung verfiigbar
I Einbehalt von Uberschissen gemal § 78 InvG EUR 0,00 0,000
2. DerWiederanlage zugefihrt EUR 0,00 0,000
3. Vortrag auf neue Rechnung EUR -2.149.047,95 -0,056
EUR 13.090.507,28 0,340
I1l. Gesamtausschiittung
I. Zwischenausschittung
a) Barausschittung EUR 0,00 0,000
b) Einbehaltene Kapitalertragsteuer EUR 0,00 0,000
¢) Einbehaltener Solidaritdtszuschlag EUR 0,00 0,000
2. Endausschittung
a) Barausschittung EUR 13.090.507,28 0,340
b) Einbehaltene Kapitalertragsteuer EUR 0,00 0,000
¢) Einbehaltener Solidaritdtszuschlag EUR 0,00 0,000
Gesamtausschiittung auf 38.501.492 ausgegebene Anteile EUR 13.090.507,28 0,340

Fur die Ermittlung der investmentrechtlichen Besteuerungsgrundlagen liegt eine Bescheinigung nach § 5 InvStG vor,

I In diesem Betrag ist ein Ertragsausgleich in Hohe von EUR 261.494,80 enthalten.



VORTRAG AUS DEM VORJAHR

DerVortrag aus dem Vorjahr betragt 3.167.575,09 EUR.

Darin enthalten ist ein Ertragsausgleich in Hohe von 261.494,80 EUR.

ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES

Das Ergebnis des Geschéftsjahres zum 31.8.201 | betrdgt —
6.285.440,23 EUR.

ZUFUHRUNG AUS DEM SONDERVERMOGEN

Es werden 18.357.420,37 EUR aus dem Sondervermé&gen zuge-
fuhrt. Diese Zufihrung entspricht den realisierten Verlusten aus
dem Auslauf von Devisentermingeschéften.

FINBEHALTE

Aus dem Ergebnis des Geschéftsjahres wurden keine Einbehalte
vorgenommen.

Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft

- %
Dr.A.Kneip

Vorstandssprecher

B. Fachtner
Vorstand

Mdinchen, im November 201 |

e

WIEDERANLAGE

Es werden keine Ertrdge der Wiederanlage zugefihrt.

VORTRAG AUF NEUE RECHNUNG

Es werden Ertrdge in Hohe von 2.149.047,95 EUR auf neue
Rechnung vorgetragen.

FUR AUSSCHUTTUNG
VORGESEHENE ERTRAGE

Bei 35.501.492 umlaufenden Anteilen betrdgt die Ausschittung
am 1.12.201 | insgesamt 13.090.507,28 EUR. Somit werden pro
Anteil 0,34 EUR ausgeschuttet.

b

] Werner
Vorstand

b0 ”

. Fillibeck
Vorstand
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BESONDERER VERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS
AN DIE CATELLA REAL ESTATE AG KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT, MUNCHEN:

Die Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft, Minchen, hat uns beauftragt, gemal3 § 44 Abs. 5 des Investmentgesetzes (InvG)
den Jahresbericht des Sondervermogens Focus Nordic Cities fur das Geschéftsjahr vom |. September 2010 bis 31. August 201 |
zu prifen.

VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

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

VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung Uber 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 tber die Verwaltung des Sondervermégens sowie die Er-
wartungen Uber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems und die Nachweise fir die Angaben im Jahresbericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beur-
teilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Rechnungslegungsgrundsitze flir den Jahresbericht und der wesentli-
chen Einschdtzungen der gesetzlichen Vertreter der Kapitalanlagegesellschaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine
hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Prifungsurteil
Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

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

Munchen, den 9. November 201 |

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Jirgen Breisch ppa. Arndt Herdzina
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer
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STEUERLICHE HINWEISE

ERTRAGSTEUERLICHE BEHANDLUNG DER AUSSCHUTTUNG UND THESAURIERUNG

Sonstiger
§ 5Abs. | Satz | Nr. | und 2 InvStG Privatanleger betrieblicher

Kapital-

PRt e gesellschaft

| a) Betrag der Ausschiittung vom 1. 12.201 1| 0,3400' 0,3400' 0,3400'

- In der Ausschiittung enthaltene ausschittungsgleiche
Ertrdge derVorjahre, getrennt nach einzelnen
Geschéftsjahren 0,0000 0,0000 0,0000

Nachrichtlich: Die Ausschittung vom 1.12.201 |
bezieht sich auf folgende Barausschittung: 0,3400 0,3400 0,3400

I b) Betrag der ausgeschiitteten Ertrige 024912 024912 024912

- davon nicht abzugsfahige Werbungskosten im Sinne des
§ 3 Abs. 3 Satz 2 Nr. 2 InvStG 0,0000 0,0000 0,0000

2 Ausschiittungsgleiche Ertrige 0,0087 0,0087 0,0087

- davon nicht abzugsfahige Werbungskosten im Sinne des
§ 3 Abs. 3 Satz 2 Nr. 2 InvStG 0,0087 0,0087 0,0087

| o) In den ausgeschiitteten / ausschittungsgleichen
Ertragen enthaltene

| caa) - (aufgehoben) - - _

| c bb) - steuerfreie VerduBerungsgewinne i.S.d § 2 Abs. 3
Nr | Satz | InvStG in der am 31.12.2008
anzuwendenden Fassung 0,0000 - -

I cco) - Ertréige gemnaB § 3 Nr. 40 EStG; 100% - 00720 -

| c dd) - Ertrage gemaB § 8b Abs. | KStG; 100% - - 0,0720

| cee) - VerduBerungsgewinne gemal § 3 Nr. 40 EStG; 100% - 0,0000 -

| cff) - VerduBerungsgewinne gemadf § 8b Abs. 2 KStG; 100% - - 0,0000

| cgg) - Ertrdge i.5.d.§ 2 Abs. 3 Nr| Satz 2 InvStG in der am
31.12.2008 anzuwendenden Fassung, soweit
die Ertrdge nicht Kapitalertrdge im Sinne des 0,0000 - -
§ 20 EStG sind (steuerfreie VerduBerungsgewinne
von Bezugsrechten auf Freianteile)

| c hh) - steuerfreie VerduBerungsgewinne aus Immobilien 00000
i5.d.§ 2 Abs. 3 Nr. 2 InvStG ' i i
I cii) - E|r1k0r?fte |.S.q. §"4 Abs. | InvStG (DBA-befreite 0,0000 0,0000 0,0000
ausldndische Einkiinfte)
I cjj) - Einkinfte 1.S.d. § 4 Abs. 2 InvStG, fur die kein Abzug nach 0,0000 0,0000 0,0000

Absatz 4 vorgenommen wurde




Sonstiger

§ 5Abs. | Satz | Nr. | und 2 InvStG Privatanleger betrieblicher Kapital-
gesellschaft
Anleger
| ¢ kk) - Einkinfte i.5.d. § 4 Abs. 2 InvStG, die nach einem
Abkommen zur\/grmeldung der Doppelbesteuerung ‘ 0,0000 0,0000 0,0000
zur Anrechnung einer als gezahlt geltenden Steuer auf die
Einkommensteuer oder Kérperschaftsteuer berechtigen
I cll) - Ertrdge im Sinne des § 2 Abs. 2a InvStG - 0,1562 0,1562
I d) Bemessungsgrundlage der anzurechnenden/
zu erstattenden
- Kapitalertragsteuer i.5.d. § 7 Abs. | bis 3 InvStG 02578 02578° 02578°
I e) Betrag der anzurechnenden/zu erstattenden
- Kapitalertragsteuer i.S.d. § 7 Abs. | bis 3 InvStG 0,0645“ 0,0645“ 0,06454
I ) Auslindische Steuern, die auf die in den
ausgeschiitteten Ertragen enthaltenen Einkiinfte
im Sinne des § 4 Abs. 2 InvStG entfallen
| faa) - anrechenbare auslindische Quellensteuer auf
Einkiinfte i.5.d.§ 4 Abs. 2 InvStG 0,0000 0,0000 00000
- davon auf Ertrdge Nicht-Teileinkinfteverfahren 0,0000 0,0000 0,0000
| fbb) - abziehbare ausldndische Steuern (§ 34c Abs. 3 EStG)
auf Einkiinfte i.S.d. § 4 Abs. 2 InvStG 0.0000 0.0000 0.0000
| fco) - fiktive auslandische Quellensteuer auf Einkinfte
15..§ 4 Abs. 2 InvStG 0,0000 0,0000 0,0000
- davon auf Ertrdge Nicht-Teileinkinfteverfahren 0,0000 0,0000 0,0000
g Betrag der Absetzung fiir Abnutzung/Substanz-
verringerung nach § 3 Abs. 3 Satz | InvStG 00507 00°07 00507
I h) (aufgehoben) - - -
" Die ausgeschitteten Ertrdge sowie die ausschittungsgleichen
Ertrage gelten am jeweiligen Ausschittungstag bzw. mit Fassung ausschittungsgleiche Ertrdge derVorjahre sind hingegen nicht
des Ausschiittungsbeschlusses als zugeflossen. Der Ausschiit- einbezogen;
tungsbeschluss wurde gefasst am 01.12.201 1; > Die angegebenen Betrige entsprechen der grundsitzlich anzu-
2 Der angegebene Betrag enthilt die im Sinne des § 3 InvStG er wendenden Bemessungsgrundlage der Kapitalertragsteuer. Im
mittelten steuerlichen Ertrdge des Sondervermdgens. In diesem Einzelfall kénne sich z. B. aufgrund von NV-Bescheinigungen,
Betrag sind bei den Anlegern voll steuerpflichtige sowie unter anlegerspezifische Abweichungen ergeben;
§ 2 Abs. 2 und 3 InvStG und unter § 4 Abs. | und 2 InvStG * Bei Depotverwahrung. Die deutsche Quellensteuer ist ohne

fallende Ertrége enthalten. In der Ausschiittung enthaltene Solidaritdtszuschlag ausgewiesen.
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Die Ausschittung fir das Geschéftsjahr zum 31.8.201 | in Hohe
von EUR 0,3400 je Anteil erfolgt am 1.12.201 1.

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.

EinkUnfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsétzlich einem
Steuerabzug von 25 % (zuziglich Solidaritdtszuschlag und ggf.
Kirchensteuer). Der Steuerabzug hat grundsatzlich Abgeltungs-
wirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass die Einklinfte aus Kapi-
talvermdgen regelmafig nicht in der Einkommensteuererklarung
anzugeben sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs werden
durch die depotfihrende Stelle grundsatzlich bereits Verlustver-
rechnungen vorgenommen 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 Einkinfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuerabzug un-
terlegen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der VerduB3erung von
Fondsanteilen in einem ausldndischen Depot erzielt wird), sind
diese in der Steuererkldrung anzugeben. Im Rahmen derVeran-
lagung unterliegen die Einkinfte aus Kapitalvermdgen dann
ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25 9% oder dem niedrigeren
personlichen Steuersatz.

Trotz Steuerabzug und héherem persénlichen Steuersatz kon-

nen Angaben zu den Einkiinften aus Kapitalvermd&gen erforder
lich sein, wenn im Rahmen der Einkommensteuererklarung au-
Bergewohnliche Belastungen oder Sonderausgaben (z.B. Spen-
den) geltend gemacht werden.

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

Verwahrt der inldndische Anleger die Anteile eines steuer
rechtlich ausschiittenden Sondervermaogens in einem inldndi-
schen Depot bei der Kapitalanlagegesellschaft oder einem Kre-
ditinstitut (Depotfall), so nimmt die depotfihrende Stelle als
Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem festge-
legten Ausschittungstermin ein in ausreichender Hohe ausge-
stellter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine
NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt flir die Dauer von maxi-
mal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall erhlt
der Anleger die gesamte Ausschiittung ungekirzt gutgeschrie-
ben. Ausgeschiittete oder thesaurierte inlandische Mietertrage,
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 % (zuziglich
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 Sonderverma-
gens in Héhe von 25 % (zuzlglich Solidaritdtszuschlag) durch
die Kapitalanlagegesellschaft selbst abgefiihrt. Der Ausgabe- und
Ricknahmepreis der Fondsanteile ermafigt 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 Ein-
kommensteuererklarung zu machen haben.

Befinden sich die Anteile im Depot bei einem inldndischen Kre-
ditinstitut oder einer inldndischen Kapitalanlagegesellschaft, so
erhilt der Anleger, der seiner depotfiihrenden Stelle einen in
ausreichender Hohe ausgesteliten Freistellungsauftrag oder eine
NV-Bescheinigung vor Ablauf des Geschéftsjahres des Sonder-
vermogens vorlegt, den abgeflihrten Steuerabzug auf seinem
Konto gutgeschrieben.

Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-Bescheinigung nicht
bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt wird, erhdlt der Anleger auf An-
trag von der depotfiihrenden Stelle eine Steuerbescheinigung
Uber den einbehaltenen und abgefiihrten Steuerabzug und den
Solidaritdtszuschlag. Der Anleger hat dann die Méglichkeit, den



Steuerabzug im Rahmen seiner Einkommensteuerveranlagung
auf seine personliche Steuerschuld anrechnen zu lassen.
Werden Anteile ausschittender Sondervermdégen nicht in
einem Depot verwahrt und Ertragsscheine einem inldndischen
Kreditinstitut vorgelegt (Eigenverwahrung), wird der Steuerabzug
in Hohe von 25 % zzgl. Solidaritdtszuschlag vorgenommen.

Dividenden von auslandischen (Immobilien-) Kapitalgesellschaf-
ten als so genannte Schachteldividenden kénnen nach Auffas-
sung der Finanzverwaltung nicht steuerfrei sein.

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

Gewinne aus dem Verkauf inlindischer und auslandischer Im-
mobilien aul3erhalb der |0-Jahresfrist, die auf der Ebene des Son-
dervermogens 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 ausldandische 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 Herkunftsldndern 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 TERMIN-
GESCHAFTEN UND ERTRAGE AUS STILL-
HALTERPRAMIEN

Gewinne aus derVerdul3erung von Aktien, eigenkapitaldhnlichen

Genussrechten und Investmentanteilen, Gewinne aus Terminge-

schaften sowie Ertrage aus Stillhalterpramien, die auf der Ebene

des Sondervermdgens erzielt werden, werden beim Anleger
grundsitzlich nicht erfasst, solange sie nicht ausgeschittet wer-
den. Zudem werden die Gewinne aus der Verdul3erung der in

§ | Abs.3 Satz 3 Nr. | Buchstaben a) bis f) InvStG genannten Ka-

pitalforderungen beim Anleger nicht erfasst, wenn sie nicht aus-

geschiittet werden.

Hierunter fallen folgende Kapitalforderungen:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben,

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

c) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines ver-
offentlichten Index flr eine Mehrzahl von Aktien im Ver-
haltnis |:1 abbilden,

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

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

f) ,cum"-erworbene Optionsanleihen.

Werden Gewinne aus der VerduBerung o.g. Wertpapiere/Kapi-
talforderungen und Gewinne aus Termingeschaften ausgeschiit-
tet, sind sie grundsdtzlich steuerpflichtig und unterliegen bei
Verwahrung der Anteile im Inland dem Steuerabzug von 25 %
(zuziglich Solidaritdtszuschlag und ggf. Kirchensteuer). Ausge-
schiittete Gewinne aus der VerduBerung von Wertpapieren und
Gewinne aus Termingeschéften sind jedoch steuerfrei, wenn die
Wertpapiere auf Ebene des Sondervermogens vor dem
[.1.2009 erworben bzw. die Termingeschéfte vor dem [.1.2009
eingegangen wurden.

Gewinne aus derVerduB3erung von Kapitalforderungen, die nicht
in der o.g. Aufzahlung enthalten sind, sind steuerlich wie Zinsen
zu behandeln (s.0.).

INLANDISCHE DIVIDENDEN (INSBESON-
DERE AUS IMMOBILIENKAPITALGESELL-
SCHAFTEN)

Inlindische Dividenden der (Immobilien-)Kapitalgesellschaften,
die vom Sondervermogen ausgeschiittet oder thesauriert wer-
den, sind beim Anleger grundstzlich steuerpflichtig.

Bei Ausschiittung oder Thesaurierung wird von der inldndischen
Dividende ein Steuerabzug in Hohe von 25 % (zuzlglich Solida-
ritdtszuschlag) von der Kapitalanlagegesellschaft vorgenommen.
Die depotfiihrende Stelle berlicksichtigt bei Ausschittungen
zudem einen ggf. vorliegenden Antrag auf Kirchensteuereinbe-
halt.

6l
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Der Anleger erhilt den Steuerabzug von 25 % (zuztglich Soli-
daritdtszuschlag) in voller Hohe sofort erstattet, sofern die An-
teile bei der Kapitalanlagegesellschaft oder einem inldndischen
Kreditinstitut verwahrt werden und dort ein Freistellungsauftrag
in ausreichender Hohe oder eine NV-Bescheinigung vorliegt. An-
derenfalls kann er den Steuerabzug von 25 % (zuzlglich Solida-
ritdtszuschlag) unter Beifligung der steuerlichen Bescheinigung
der depotfiihrenden Stelle auf seine personliche Einkommen-
steuerschuld anrechnen.

ERTRAGE AUS DER BETEILIGUNG AN IN-
UND AUSLANDISCHEN IMMOBILIENPERSO-
NENGESELLSCHAFTEN

Ertrdge aus der Beteiligung an in- und ausldndischen Immobi-
lienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende des
Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebene des
Sondervermégens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen steu-
erlichen Grundsdtzen zu beurteilen.

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 kénnen auf Ebene des Sondervermogens mit kinftigen
gleichartigen positiven steuerpflichtigen Ertrdgen der Folgejahre
verrechnet werden. Eine direkte Zurechnung der negativen steu-
erlichen Ertrdge auf den Anleger ist nicht mdéglich. Damit wirken
sich diese negativen Betrdge beim Anleger einkommensteuerlich
erst in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das
Geschéftsjahr des Sondervermégens endet, bzw. die Ausschiit-
tung fur das Geschéftsjahr des Sondervermégens erfolgt, fir das
die negativen steuerlichen Ertrage auf Ebene des Sonderver-
mogens verrechnet werden. Eine friihere Geltendmachung bei
der Einkommensteuer des Anlegers ist nicht maglich.

SUBSTANZAUSKEHRUNGEN

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

Substanzauskehrungen, die der Anleger wahrend seiner Besitz-
zeit erhalten hat, sind allerdings dem steuerlichen Ergebnis aus
der VerduBerung der Fondsanteile hinzuzurechnen, d.h. sie er
hohen den steuerlichen Gewinn.

VERAUSSERUNGSGEWINNE AUF ANLEGER-
EBENE

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 depotfihrende Stelle den Steuerab-
zug vor. Der Steuerabzug von 25 % (zuziglich Solidaritatszu-
schlag und ggf. Kirchensteuer) kann durch die Vorlage eines
ausreichenden Freistellungsauftrags bzw. einer NV-Bescheinigung
vermieden werden.

Werden Anteile an einem Sondervermégen, die vor dem
[.1.2009 erworben wurden, von einem Privatanleger innerhalb
eines Jahres nach Anschaffung (Spekulationsfrist) wieder verdu-
Bert, sind VerduBerungsgewinne als Einkiinfte aus privaten Ver-
duBerungsgeschéften grundsitzlich steuerpflichtig. Betrdgt der
aus ,privaten VerduBerungsgeschiften™ erzielte Gesamtgewinn
im Kalenderjahr weniger als EUR 600,00, ist er steuerfrei (Frei-
grenze). Wird die Freigrenze Uberschritten, ist der gesamte pri-
vate VerduBerungsgewinn steuerpflichtig.

Bei einer VerduBerung der vor dem 1.1.2009 erworbenen An-
teile auBerhalb der Spekulationsfrist ist der Gewinn bei Privat-
anlegern 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 bewertungstdglich als Prozentsatz des Wertes des Invest-
mentanteils.



ANTEILE IM BETRIEBSVERMOGEN
(STEUERINLANDER)

INLANDISCHE MIETERTRAGE UND ZINSER-
TRAGE SOWIE ZINSAHNLICHE ERTRAGE

Inldndische Mietertrage, Zinsen und sonstige Ertrage sind beim
Anleger grundsitzlich steuerpflichtig '. Dies gilt unabhingig
davon, ob diese Ertrdge thesauriert oder ausgeschittet werden.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. eine Vergiitung des
Steuerabzugs ist nur durch Vorlage einer entsprechenden NV-
Bescheinigung moglich. Ansonsten erhdlt der Anleger eine Steu-
erbescheinigung Uber die Vornahme des Steuerabzugs.

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 |0 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. Ausschittung 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 Vergiitung des
Steuerabzugs ist nur durch Vorlage einer entsprechenden NV-
Bescheinigung moglich. Ansonsten erhdlt der Anleger eine Steu-
erbescheinigung Uber die Vornahme des Steuerabzugs.

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

Gewinne aus derVerduf3erung von Aktien, eigenkapitaldhnlichen

Genussrechten und Investmentfondsanteilen, Gewinne aus Ter-

mingeschdften sowie Ertrdge aus Stillhalterprdamien sind beim

Anleger steuerlich unbeachtlich, wenn sie thesauriert werden.

Zudem werden die Gewinne aus derVerduf3erung der nachfol-

gend genannten Kapitalforderungen beim Anleger nicht erfasst,

wenn sie nicht ausgeschittet werden:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben,

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

c) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines ver-
offentlichten Index flr eine Mehrzahl von Aktien im Ver-
haltnis |:1 abbilden

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

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

f) ,cum"-erworbene Optionsanleihen.

Werden diese Gewinne ausgeschuttet, so sind sie steuerlich auf
Anlegerebene zu berlicksichtigen. Dabei sind VerduBerungsge-
winne aus Aktien ganz? (bei Anlegern, die Kérperschaften sind
und fur die die Regelung des § 8b Abs. | KStG gilt) oder zu
40 % (bei sonstigen betrieblichen Anlegern, z.B. Einzelunterneh-

" Die zu versteuernden Zinsen sind gemaf § 2 Abs. 2a InvStG im Rahmen der Zinsschrankenregelung nach § 4h EStG zu berlicksichtigen.
2 5% derVerauBerungsgewinne aus Aktien gelten bei Kérperschaften als nichtabzugsfahige Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.
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mern) steuerfrei (Teileinkiinfteverfahren).VerduB3erungsgewinne
aus Renten/Kapitalforderungen, Gewinne aus Termingeschéften
sowie Ertrdge aus Stillhalterpramien sind hingegen in voller
Hohe steuerpflichtig.

Ergebnisse aus der VerduBerung von Kapitalforderungen, die
nicht in der o.g. Aufzdhlung enthalten sind, sind steuerlich wie
Zinsen zu behandeln (s.0.).

Ausgeschittete Wertpapierverduf3erungsgewinne, ausgeschit-
tete Termingeschéftsgewinne sowie ausgeschittete Ertrdge aus
Stillhalterpramien unterliegen grundsitzlich dem Steuerabzug
(Kapitalertragsteuer 25 % zuzlglich Solidaritétszuschlag). Dies
gilt nicht fir Gewinne aus der VerduBerung von vor dem
[.1.2009 erworbenen Wertpapieren und fir Gewinne aus vor
dem 1.1.2009 eingegangenen Termingeschéften. Die auszahlende
Stelle nimmt 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 vorgeschriebenen Vor-
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 (sofern fir diese die Regelung
des § 8b Abs. | KStG anwendbar ist) steuerfrei '.Von Einzelun-
ternehmern sind diese Ertrdge zu 60 % zu versteuern (Teilein-
kunfteverfahren).

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

Ausldndische Dividenden unterliegen grundsatzlich dem Steu-
erabzug (Kapitalertragsteuer 25 9% zuzliglich Solidaritdtszuschlag).
Die auszahlende Stelle nimmt jedoch insbesondere dann keinen
Steuerabzug vor, wenn der Anleger eine unbeschrankt steuer-
pflichtige Kérperschaft 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 Kapitalertrage nach amtlich vorgeschriebenem Vor-
druck erkldrt wird.

Bei gewerbesteuerpflichtigen Anlegern sind die zum Teil ein-
kommensteuerfreien bzw. kérperschaftsteuerfreien Dividen-
denertrdge flr Zwecke der Ermittlung des Gewerbeertrags wie-
der hinzuzurechnen, nicht aber wieder zu kirzen. Nach
Auffassung der Finanzverwaltung kénnen Dividenden von aus-
landischen (Immobilien-) Kapitalgesellschaften als so genannte
Schachteldividenden in vollem Umfang nur dann steuerfrei sein,
wenn der Anleger eine (Kapital-) Gesellschaft i.S.d. entspre-
chenden Doppelbesteuerungsabkommens ist und auf ihn durch-
gerechnet eine genligend hohe (Schachtel-) Beteiligung entfallt.

ERTRAGE AUS DER BETEILIGUNG AN
IN- UND AUSLANDISCHEN IMMOBILIEN-
PERSONENGESELLSCHAFTEN

Ertrdge aus der Beteiligung an in- und ausldndischen Immobi-
lienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende des
Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebene des
Sondervermégens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen steu-
erlichen Grundsétzen zu beurteilen.

NEGATIVE STEUERLICHE ERTRAGE

Verbleiben negative Ertrdge nach Verrechnung mit gleichartigen
positiven Ertrdagen auf der Ebene des Sondervermégens, werden
diese steuerlich auf Ebene des Sondervermégens vorgetragen.
Diese koénnen auf Ebene des Sondervermégens mit kinftigen
gleichartigen positiven steuerpflichtigen Ertrdgen der Folgejahre
verrechnet 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 Sondervermogens verrechnet werden.
Eine friihere Geltendmachung bei der Einkommensteuer bzw.
Korperschaftsteuer des Anlegers ist nicht méglich.

SUBSTANZAUSKEHRUNGEN

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind nicht
steuerbar. Dies bedeutet flir einen bilanzierenden Anleger, dass
die Substanzauskehrungen in der Handelsbilanz ertragswirksam
zu vereinnahmen sind, in der Steuerbilanz aufwandswirksam ein
passiver Ausgleichsposten zu bilden ist und damit technisch die
historischen Anschaffungskosten steuerneutral gemindert werden.

I 5 9% der Dividenden gelten bei Kérperschaften als nichtabzugsfahige Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.



VERAUSSERUNGSGEWINNE AUF
ANLEGEREBENE

Gewinne aus derVerduBerung 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
(sog. Immobiliengewinn).

Die Kapitalanlagegesellschaft veroffentlicht den Immobilienge-
winn bewertungstdglich als Prozentsatz des Wertes des Invest-
mentanteils.

Gewinne aus derVerduBerung von Anteilen im Betriebsvermao-
gen sind fur Kérperschaften (soweit fir sie die Regelungen des
§ 8b Abs. | und Abs. 2 KStG gelten) zudem steuerfrei !, soweit
die Gewinne aus noch nicht zugeflossenen oder noch nicht als
zugeflossen geltenden Dividenden und aus realisierten und nicht
realisierten Gewinnen des Sondervermogens aus in- und aus-
landischen Immobilienkapitalgesellschaften herriihren (sog. Ak-
tiengewinn). Von Einzelunternehmen sind diese VerduBerungs-
gewinne zu 60 % zu versteuern.

Die Kapitalanlagegesellschaft verdffentlicht den Aktiengewinn be-
wertungstdglich als Prozentsatz des Wertes des Investmentan-
teils.

STEUERAUSLANDER

Verwahrt ein Steuerausldnder Anteile an ausschittenden Son-
dervermdgen im Depot bei einer inldndischen depotfiihrenden
Stelle (Depotfall), wird vom Steuerabzug auf Zinsen, sonstige
Ertrdge, Wertpapierverdul3erungsgewinne, Termingeschéftsge-
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 ausldndischer Anleger Anteile thesaurierender Sonder
vermdgen im Depot bei einer inldndischen depotfiihrenden

Stelle, wird ihm bei Nachweis seiner steuerlichen Auslanderei-
genschaft der Steuerabzug in Hohe von 25 % zuzlglich Solida-
ritdtszuschlag, soweit dieser nicht auf inldndische Dividenden
entfdllt, erstattet. Erfolgt der Antrag auf Erstattung verspétet,
kann — wie bei verspatetem Nachweis der Ausldndereigenschaft
bei ausschiittenden Fonds — eine Erstattung gemdl3 § 37 Abs. 2
AO auch nach dem Thesaurierungszeitpunkt beantragt werden.

SOLIDARITATSZUSCHLAG

Auf den bei Ausschittungen oder Thesaurierungen abzufiih-
renden Steuerabzug ist ein Solidaritdtszuschlag in Héhe von
55 9% 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 abzufiihren bzw. wird dieser bei einer Thesaurierung ver-
gltet.

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 Verhiltnis der auf jeden Ehe-
gatten entfallende Anteil der Kapitalertrdge zu den gesamten
Kapitalertrdgen der Ehegatten steht, damit die Kirchensteuer
entsprechend diesem Verhiltnis aufgeteilt, einbehalten und ab-
geflihrt werden kann. Wird kein Aufteilungsverhéltnis angege-
ben, erfolgt eine Aufteilung nach Képfen.

Die Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe wird
bereits beim Steuerabzug mindernd berticksichtigt.
AUSLANDISCHE QUELLENSTEUER

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

5 % des steuerfreien VerduBerungsgewinns gelten bei Kérperschaften als nicht abzugsfahige Betriebsausgabe und sind somit steuerpflichtig.
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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 berticksichtigt.

GESONDERTE FESTSTELLUNG,
AUSSENPRUFUNG

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf Ebene des Sonderverma-
gens ermittelt werden, sind gesondert festzustellen. Hierzu hat
die Investmentgesellschaft beim zustdndigen Finanzamt eine
Feststellungserklirung abzugeben. Anderungen der Feststel-
lungserkldarungen, z.B. anldsslich einer AuBBenpriifung (§ || Abs.
3 InvStG) der Finanzverwaltung, werden fur das Geschéftsjahr
wirksam, in dem die gednderte Feststellung unanfechtbar ge-
worden ist. Die steuerliche Zurechnung dieser gednderten Fest-
stellung beim Anleger erfolgt dann zum Ende dieses Geschifts-
jahres bzw. am Ausschittungstag bei der Ausschittung fur dieses
Geschiftsjahr:

Damit treffen die Bereinigungen von Fehlern wirtschaftlich die
Anleger, die zum Zeitpunkt der Fehlerbereinigung an dem Son-
dervermogen beteiligt sind. Die steuerlichen Auswirkungen kén-
nen 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) In-vStG 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 Sondervermdgen erwirtschaftete Zwi-
schengewinn ist bei Riickgabe oder Verkauf der Anteile durch
Steuerinldnder einkommensteuerpflichtig. Der Steuerabzug auf
den Zwischengewinn betrdgt 25 % (zuzlglich Solidaritatszu-
schlag und ggf. Kirchensteuer).

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn kann im
Jahr der Zahlung einkommensteuerlich als negative Einnahme
abgesetzt werden. Er wird bereits beim Steuerabzug steuer-

mindernd berlcksichtigt. Wird der Zwischengewinn nicht ver-
offentlicht, sind jahrlich 6 % des Entgelts fur die Rickgabe oder
VerduBerung des Investmentanteils als Zwischengewinn anzu-
setzen.

Die Zwischengewinne kénnen regelmdfig auch den Abrech-
nungen sowie den Ertrdgnisaufstellungen der Banken entnom-
men 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 nattrli
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 ausldndischen Wohnsitzfinanzémter gemeldet.

Entsprechend werden grundsétzlich Zinsertrdge, die eine na-
turliche Person in Deutschland von einem ausldndischen Kre-
ditinstitut im europdischen Ausland oder in bestimmten Dritt-
staaten erhilt, von dem auslandischen Kreditinstitut letztlich an
das deutsche Wohnsitzfinanzamt gemeldet. Alternativ behalten
einige ausldndische Staaten Quellensteuern ein, die in Deutsch-
land anrechenbar sind.

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

U.a. Luxemburg und die Schweiz haben sich verpflichtet, von den
Zinsertragen eine Quellensteuer iH.v. 20 % (ab 1.7.2011: 35 %)
einzubehalten. Der Anleger erhilt im Rahmen der steuerlichen
Dokumentation eine Bescheinigung, mit der er sich die abgezo-
genen Quellensteuern im Rahmen seiner Einkommensteuerer-
klarung anrechnen lassen kann.



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

Nach der ZIV ist von der Kapitalanlagegesellschaft fur jeden in-
und auslandischen 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
fir Steuern zu versenden. Ansonsten 15st die Uberschreitung
der 15%-Grenze eine Meldepflicht der Zahlstellen an das Bun-
deszentralamt fur Steuern Uber den in der Ausschittung ent-
haltenen 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 zusatz-
lich im Falle der Ausschiittung der darin enthaltene Zinsanteil
an das Bundeszentralamt fur Steuern zu melden. Handelt es sich
um einen thesaurierenden Fonds, erfolgt eine Meldung konse-
quenterweise nur im Falle der Riickgabe oder VerduBerung des
Fondsanteils.

Zum 31.8201 | war der Forderungsquotient des Focus Nordic
Cities groBer als |5 %, jedoch kleiner als 25 %. Der Zinsanteil
betrug EUR 0,1514 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 unbeschrankt einkommensteuerpflichti-
ge oder unbeschrinkt korperschaftsteuerpflichtige
Personen. Es kann jedoch keine Gewihr 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 AuBBenpriifungen) kann fir den Fall einer fir den
Anleger steuerlich grundsétzlich nachteiligen Korrektur zur Folge
haben, dass der Anleger die Steuerlast aus der Korrektur fir vo-
rangegangene Geschéftsjahre zu tragen hat, obwohl er unter
Umstdnden zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Sonderverma-
gen investiert war. Umgekehrt kann fir den Anleger der Fall ein-
treten, dass ihm eine steuerlich grundsitzlich vorteilhafte Kor-
rektur fUr das aktuelle und fir vorangegangene Geschiéftsjahre,
in denen er an dem Sondervermd&gen beteiligt war, durch die
Riickgabe oderVerduBerung der Anteile vor Umsetzung der ent-
sprechenden Korrektur nicht mehr zugute kommt.

Zudem kann eine Korrektur von Steuerdaten dazu fUhren, dass
steuerpflichtige Ertrdge bzw. steuerliche Vorteile in einem an-
deren als eigentlich zutreffenden Veranlagungszeitraum tatsdch-
lich steuerlich veranlagt werden und sich dies beim einzelnen
Anleger negativ auswirkt.
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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 fur das Investmentvermd&gen Focus Nordic Cities fir den Zeitraum vom 1.9.2010
bis 31.8.201 | 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 den Focus Nordic
Cities die Angaben nach § 5 Abs. | Satz | N | und 2 InvStG nach den Regeln des deutschen Steuerrechts zu ermitteln. Eine Be-
urteilung 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, beschrdnkt sich unsere
Titigkeit ausschlieBlich auf die korrekte Ubernahme der fiir diese Zielfonds zurVerfligung gestellten steuerlichen Angaben nach Maf3-
gabe 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 hiertiber 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.

Im vorliegenden Geschéftsjahr wurde ein Ertragsausgleich auf die ordentlichen Nettoertrage gerechnet.

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

Munchen, den 1.12.201 |
Deloitte & Touche GmbH

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Schulz gez. Allgaier
(Rechtsanwalt/Steuerberater) (Steuerberater)



ey

s e |
R TR

Hotel Viktoria, Stavanger, Foto: Bernd Perlbach




GREMIEN
KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT

Catella Real Estate AG
Kapitalanlagegesellschaft

Alter Hof 5

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 31.8.201 1

2500 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.8.201 |
2.325TEUR

AUFSICHTSRAT

Johan Ericsson (Vorsitzender)

Catella AB, Schweden
Group Chief Executive

Ando Wikstrom (stellvertretender Vorsitzender)

Catella AB, Schweden
Deputy Chief Executive/CFO

Anders Ek
Selbstandiger Berater

Heimo Leopold
Vermdgensverwalter

Lennart Schuss
Catella AB, Schweden
Chief Executive Officer

Paul Vismans
Selbstandiger Berater

VORSTAND

Dr. Andreas Kneip (Vorstandssprecher)
Bernhard Fachtner

Henrik Fillibeck

JUrgen Werner

GESELLSCHAFTER

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

DEPOTBANK

CACEIS Bank Deutschland GmbH
Lilienthalallee 34-36
80939 Munchen

Gezeichnetes Kapital am 31.12.2010
5.113TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2010
161.226 TEUR

ABSCHLUSSPRUFER

PricewaterhouseCoopers AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Bernhard-Wicki-Stral3e 8
80636 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

Frank Adelstein
Christian Gruben
Giinther Knappert
Michael Krzanowski
Jurgen Miiller
Britta Nielsen

Kai Otto

Carsten Riester

Dr. Jiirgen Seja
Hartmut Thiel

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

Bewertung von bebauten und unbebauten Grundsticken.

Stefan Wicht (Ersatzmitglied)

Dipl.-Ing. (FH), Architekt

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fur die
Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstticken.
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Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft
Sitz in Miinchen

Vorstand:

Dr. Andreas Kneip (Vorstandssprecher),
Bernhard Fachtner

Henrik Fillibeck

Jrgen Werner

Aufsichtsrat:

Johan Ericsson (Vorsitzender)

Ando Wikstrom (stellvertretender Vorsitzender)
Anders Ek

Heimo Leopold

Lennart Schuss

Paul Vismans

Amitsgericht Minchen HRB 16905 |
Grundkapital: 2.500.000,00 Euro

Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft
Alter Hof 5
8033 Muinchen

Tel: +49 (0)89 189 16 65-0
Fax: +49 (0)89 189 16 65-66
Email: office@catella.de

CATELLA

CATELLA REAL ESTATE AG KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT





