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Kennzahlen ,,Auf einen

Blick”

Fondsvermdégen Stand 31.05.2019 Stand 31.05.2018
Fondsvermdgen netto 326861 306700  TEUR
Fondsvermdgen brutto (Fondsvermdégen netto zzgl. Kredite) 407.793 380489  TEUR
Netto-Mittelzufluss' (korrigiert um Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich) -1.370 3291 TEUR
Finanzierungsquote? 21,0 20,7 %

Immobilienvermégen
Immobilienvermdgen gesamt
(Summe der \/erkihrsgvverte/Kaufpreise fur die ersten drei Monate) 384.895 356929 TEUR

davon direkt gehalten 384.895 356929  TEUR

davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 0 0 TEUR
Anzahl der Fondsobjekte gesamt 14 14

davon tiber Immobilien-Gesellschaften gehalten 0 0

davon im Bau/Umbau 0 0
Veranderungen im Immobilienportfolio'

Ankdufe von Objekten 0 I

Verkaufe von Objekten 0 0
Vermietungsquote® 99,1 98,8 %

Liquiditat
Brutto-Liquiditat* 23.889 19.735  TEUR
Gebundene Mittel 12.489 4868  TEUR
Netto-Liquiditat® ['1.400 14867  TEUR
Liquiditatsquote’ 35 438 %

Wertentwicklung (BVI-Rendite)®?

Berichtszeitraum!' 8,1 203 %
seit Auflage' 1275 1104 %

Anteile
Umlaufende Anteile 17.989.403 18.067.159 Stiick
Anteilwert" 18,17 16,98 EUR
Ausgabepreis'? 19,08 17,83 EUR

Ausschiittung
Tag der Ausschittung 02.09.2019 03.09.2018
Ausschittung je Anteil 0,29 0,27 EUR

Gesamtkostenquote 099 097 %

Auflage des Fonds: 24.02.2010

ISIN: DEOOOAOYFRV7

WKN: AOYFRV

Internet:  www.catella.com/immobilienfonds

Im gesamten Bericht kénnen bei Tabellen und Verweisen aus rechentechnischen Griinden Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch exakt

ergebenden Werten (Geldeinheiten, Prozentangaben usw.) auftreten.

Im Berichtszeitraum vom 01.06.2018 bis 31.05.2019, im Vergleichszeitraum
vom 01.06.2017 bis 31.05.2018.

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

Auf Basis Jahres-Bruttosollmietertrag, durchschnittlich.

Die Bruttoliquiditat errechnet sich aus den Liquiditdtsanlagen korrigiert
um die Forderungen/Verbindlichkeiten aus Anteilsabsatz abziglich eventu-
ell kurzfristiger Kreditaufnahme auf den laufenden Konten.

Gebundene Mittel: fiir beschlossene Ausschiittungen vorgesehene Mittel, fir
Ankéufe und Bauvorhaben reservierte Mittel, Bewirtschaftungskosten (abzlglich
Forderungen aus Grundstiicksbewirtschaftung), Verbindlichkeiten aus Grund-
stiickskaufen und Bauvorhaben, Verbindlichkeiten aus anderen Griinden (abzuiglich
Verbindlichkeiten aus Devisentermingeschften zuztiglich 100 % der Verbind-
lichkeiten aus Devisentermingeschaften, die in den nachsten drei Monaten fallig
werden, zuzliglich 50 % der Verbindlichkeiten aus Devisentermingeschéften, die in
den néchsten vier bis 12 Monaten féllig werden) und kurzfristige Rickstellungen.

~

& w

«

¢ Brutto-Liquiditat abziglich gebundener Mittel.

7 Netto-Liquiditat bezogen auf Fondsvermégen netto.

® Berechnungsmethode nach Unterlagen des Bundesverbandes Investment und
Asset Management e. V. (BVI): Berechnungsgrundlage: Anlage, Endbewertung
und Ertragswiederanlage der Ausschiittung zum Anteilwert (= kostenfreie Wie-
deranlage); abweichend zur Definition der BVI-Rendite wird die preiswirksame
Vereinnahmung des Ausgabeaufschlages in der Rendite nicht ber(icksichtig.

? Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermdgens ermdg-
licht keine Prognose fiir die zukiinftige Wertentwicklung.

'© Angabe zum 31.05.2019 fur den Zeitraum vom 24.02.2010 bis 31.05.2019,
Angabe zum 31.05.2018 fir den Zeitraum vom 24.02.2010 bis 31.05.2018.

" Auf einen Ausweis des Riicknahmepreises wird verzichtet, da derzeit kein
Riicknahmeabschlag erhoben wird und somit der Riicknahmepreis dem
Anteilspreis entspricht.

2 Anteilspreis inklusive des vertraglich vereinbarten Ausgabeaufschlags von
5 %. Der mégliche Ausgabeaufschlag wird derzeit nicht erhoben.
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Tatigkeitsbericht

Makrookonomische
Gegebenheiten

Miinchen ist ein sehr bedeutender
Wirtschaftsstandort in Deutschland.
Mit einem realen Bruttoinlandsprodukt
von 106 Mrd. EUR trigt Miinchen
mit tiber 3,5 % zum gesamten bundes-
deutschen BIP bei. Auch in Punkto
wirtschaftlicher Dynamik schneidet die
bayerische Landeshauptstadt sehr gut
ab. In den letzten drei Jahren wuchs die
Wirtschaft in Miinchen im Schnitt real
um 2,7 % pro Jahr. Der bundesdeutsche
Referenzwert liegt lediglich bei durch-
schnittlich ca. 2,0 %. Im Jahr 2018
konnte Miinchen eine Wachstumsrate
von 2,1 % erzielen. Die gute Konjunk-
turlage spiegelt sich auch in der Ent-
wicklung der verfiigbaren Einkommen
der Biirger wider. In Deutschland stieg
das verfiigbare Einkommen je Haushalt
in den letzten fiinf Jahren insgesamt
um 5,3 % auf 44.500 EUR; in Miin-
chen hingegen beziffert sich die Ande-
rungsrate auf 11,8 % und das absolute
verfiigbare Einkommen je Haushalt auf
51.800 EUR. Die anhaltende erfreuli-
che wirtschaftliche Dynamik manifes-
tiert sich zudem in einer kontinuierli-
chen Reduktion der Arbeitslosenquote.
Die Arbeitslosenquote — auf Basis

der Zahlen der International Labour
Organization (ILO) — betrdgt 2018 in
der Landeshauptstadt 2,7 %. Auch fiir
die Folgejahre wird eine Quote um die
2,5 %-Marke nach der ILO-Definition
erwartet, die lediglich friktioneller und
konjunktureller Natur ist. In Deutsch-
land notiert die ILO-Arbeitslosenquote
derzeit bei 3,4 % und liegt somit um
mehr als 25 % tiber der Miinchner Refe-
renzquote. (Quelle: Catella Research /
Oxford Economics)
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Miinchen ist trotz hoher Lebenshal-
tungskosten und insbesondere der
hohen Mieten eine attraktive Stadt und
weist eine deutliche jihrliche Erhohung
der Bevolkerung auf. Aktuell leben in
der Stadt Miinchen 1,47 Mio. Einwoh-
ner und damit 15 Tsd. Menschen mehr
im Vergleich zum Jahr 2017. Auch fiir
die Folgejahre wird geschitzt, dass

die Einwohnerzahl durchschnittlich
pro Jahr um 1,1 % zunchmen wird

und im Jahr 2026 die 1,6-Mio-Marke
tiberschreiten wird. (Quelle: Catelln
Research / Oxford Economics)

Die Geldpolitik der EZB ist nach wie
vor — wie auch in den vergangenen Jah-
ren — sehr expansiv ausgerichtet. Zwar
wurde das QE-Programm (Quantitative
Easing) der EZB in der Form zuriick-
gefahren, dass die Bilanzerweiterung
eingestellt wurde. Die EZB bedient
sich aber immer noch sehr expansiven
konventionellen Instrumentarien der
Geldpolitik. Es ist davon auszugehen,
dass die erwartete Zinswende wohl auf
die Zeit nach der Ara von Mario Dra-
ghi verschoben wird. Gleichwohl stellt
ein langfristiges niedriges Zinsniveau
keine Alternative dar und birgt gesamt-
wirtschaftliche inhirente Instabilititen.
Im Finanzsektor driicken die nega-
tiven Zinsen auf die hohen Einlagen
der Banken bzw. die Zinsmargen der
Institute. Die niedrigen Zinsen fiir
Unternehmen in der Eurozone fiithrten
dazu, dass der Euro gegeniiber dem
Dollar deutlich abwertete. Der Druck
zu Effizienzgewinnen fiir die Unter-
nehmen wurde deutlich gemindert.
Fehlende Effizienzgewinne verhindern
aber eine ausreichende Erhohung der
Reallohne und verschirfen den Preis-

und Kostendruck fiir Unternechmen,

deren Absatzmarkt iiberwiegend im
Inland liegt. Einige Unternechmen
reagieren auf diesen Umstand mit
Konzentrationsbestrebungen und der
Generierung von Marktmacht. Vor dem
Hintergrund des ,,More Economic
Approachs®“ des US-amerikanischen
Nobelpreistrigers Oliver E. William-
son fiihrt diese unregulierte Form der
Marktmacht zu gesamtwirtschaftlichen
Wohlfahrtsverlusten. (Quelle: Catelin
Research)

Der Immobilienmarkt in Miinchen
Fiir das Miinchner Biirosegment ist

zu konstatieren, dass 2018 auf diesem
Markt 3,6 Mrd. EUR transaktioniert
wurden. Im Vergleich zum Spitzen-
wert von 2016 sind dies zwar knapp
255 Mio. EUR weniger, dennoch stellt
dieser Wert das zweigrofite Trans-
aktionsvolumen seit dem Jahr 2007
dar. Die Spitzenmiete liegt aktuell bei
37 EUR / m? und damit knapp 3 %
tiber dem Vorjahresniveau. Fiir die
beiden Folgejahre wird ein weiterer
Mietpreisanstieg von 7 % erwartet.

Die Nettoanfangsrendite notiert im
Top-Biirosegment momentan bei 2,9 %.
Auch im derzeitigen Kalenderjahr 2019
wird eine weitere zunechmende Rendi-
tekompression erwartet. Aufgrund der
globalen wirtschaftlichen Risiken, der
bereits hohen Bewertungen der Objekte
und einer zumindest langfristig erwar-
teten Zinswende der EZB kann in den
Folgejahren von weiteren Renditekom-
pressionen nicht ausgegangen werden.
Verkehrswerterhohungen sind lediglich
auf Basis des bestehenden Mietsteige-
rungspotenzials zu erwarten. (Quelle:
Catelln Research / Property Market
Analysis / Bulwiengesa AG)



»Erschwinglichkeit von Wohnraum*
wird auch in Miinchen — wie in der
gesamten Bundesrepublik — inten-

siv diskutiert. Wer in Miinchen eine
Wohnung mieten mochte, zahlt in der
Spitze bis zu 29 EUR / m?. Selbst im
Durchschnitt sind 19 EUR / m? bereits
uiblich. Fiir eine 100-m2-Wohnung
muss ein Mieter schnell tiber

2.000 EUR Miete inkl. Nebenkosten
bezahlen. Bei Betrachtung der Miet-
preisentwicklung im Spitzensegment ist
eine Erhohung von ca. 65 % in den letz-
ten 10 Jahren erkennbar. Auch im unte-
ren Preissegment haben sich die Mieten
in diesem Zeitraum um 40 % erhoht.
Die Mietentwicklung hinkt jedoch der
Entwicklung der Kaufpreise deutlich
hinterher. Im mittleren Preissegment
musste ein Erwerber von Wohneigen-
tum vor 10 Jahren ca. 3.950 EUR fiir
cinen Quadratmeter bezahlen. Aktuell
liegt der Kaufpreis in diesem Segment
bei ca. 8.350 EUR. Dies entspricht
auch noch nach Abzug der Inflations-
entwicklung einer Wachstumsrate von
iiber 100 %. Im oberen Spitzenseg-
ment werden bis zu 16.500 EUR pro
Quadratmeter bezahlt. Die zunehmend
sich vergrofiernde Miet-Preis-Schere
miindet in der Kompression der Net-
toanfangsrenditen. Aktuell sind im
Spitzensegment fiir ein Mehrfamilien-
haus in Miinchen Faktoren von bis zum
45-fachen der Jahresmiete zu zahlen.
Der Erwerb einer solchen Immobilie
ist fiir Zwecke der institutionellen
Vermogensverwaltung nicht mehr von
Interesse. Die Zahlung solcher Preise
basiert entweder auf dem Spekulations-
oder auf dem Vorsichtsmotiv. Das Ziel,
eine ausreichende Kapitalverzinsung
auf Basis des vorhandenen Underlyings

zu erreichenen, ist nur schwerlich zu

realisieren. Interessant ist vor allem
auch, dass sich das Spitzensegment
und durchschnittliche Preissegment
hinsichtlich der zu zahlenden Fakto-
ren immer mehr angleichen. Zwischen
den Jahren 2000 bis 2010 waren im
Top-Segment vergleichsweise ca. 20 %
hohere Faktoren zu zahlen. Zwischen
2010 und 2018 verringerte sich diese
Preisdifferenz auf ca. 13 %. (Quelle:
Catella Research / Property Market
Analysis / Bulwiengesa AG)

Zusammenfassend ist zu konstatieren,
dass der Ausblick fiir den Miinchner
Markt ambivalent einzustufen ist. Die
massiven Steigerungen der letzten
Jahre fiir Mieten und Immobilien-
preise sollten nicht das Fundament

fur Preiserwartungen darstellen. Die
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
sind sehr giinstig und lassen durchaus
weitere Mietpreissteigerungen erken-
nen. Gleichwohl scheint sich die Ren-
diteentwicklung mittelfristig langsam
abzuflachen. Mogliche Renditekom-
pressionen sind nur noch fiir die kurze

Frist erwartbar.

Einige Transaktionen sind ohne
Spekulationsmotive nur noch schwer
zu erkliren. Diese Gemengelage sollte
dazu fithren, dass der Frage nach dem
Fundamentalwert die volle Aufmerk-
samkeit zukommen und die Preisbil-
dung hinterfragt werden sollte. Die
Bewirtschaftung des Bestandsportfolio
sollte in den Vordergrund riicken und
somit ist die Entwicklung und die
Repositionierung der Immobilien viel
stirker zu gewichten. Die Investition in
die Qualitit des Portfolios ist nimlich
gerade dann gefragt, wenn der Immo-

bilienzyklus bereits sehr lange anhilt.

Performance

Seit Auflage (24.02.2010) konnte das
Sondervermogen Catella MAX eine
Gesamtrendite nach BVI von 127,5 %
erwirtschaften (Stand: 31.05.2019).
Bezogen auf die gesamte Fonds-
laufzeit entspricht dieser Wert einer
durchschnittlichen Jahresrendite

von rd. 13,8 % p.a. Im Geschifts-

jahr 2018,/2019 (01.06.2018 bis
31.05.2019) konnte der Catella MAX
eine BVI-Gesamtrendite von 8,1 %
realisieren. Somit liegt die Renditeent-
wicklung des Fonds sowohl in Bezug
auf die gesamte Fondslaufzeit als auch
in Bezug auf das letzte Geschiftsjahr
iiber dem angestrebten Zielkorridor der
Rendite nach BVI-Methode von 4,0 bis
5,0 % pro Jahr.

Liquiditat

Das Gesamtvolumen der Liquiditits-
anlagen (Bruttoliquiditit) des Fonds
betrigt zum Stichtag 31.05.2019

rd. 23,9 Mio. EUR (rd. 7,3 % des

Nettofondsvolumens.

Neuakquisitionen

Im Dezember 2017 wurden zwei Teilei-
gentumseinheiten im Neubauprojekt
»Meinraum® fiir das Sondervermao-
gen vertraglich gesichert. Das Objekt
befindet sich in der Max-Bill-Strafle in
Miinchen, Schwabing-Freimann, auf
dem Gelinde der ehemaligen Funkka-
serne. In unmittelbarer Nachbarschaft
befindet sich die Wohnanlage ,,Park-
view*, welche im Oktober 2016 vom

Sondervermogen erworben wurde.

Am 01.05.2018 erfolgte der Uber-
gang von Besitz, Nutzen und Lasten
fiir die erste Teileigentumseinheit.

Die Teileigentumsfliche belduft sich

CATELLA MAX | JAHRESBERICHT ZUM 31. MAI 2019
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Tatigkeitsbericht

aufrd. 1.910 m? und ist langfristig

(15 Jahre) an einen Lebensmitteldis-
counter vermietet. Der Ubergang von
Besitz, Nutzen und Lasten fiir die
zweite Teileigentumseinheit erfolgte
am 13.03.2019. Die Fliche der Einheit
belduft sich auf ca. 270 m? und wurde
im nicht vermieteten Zustand tiber-
nommen. Aktuell befinden wir uns in
Gesprichen mit potenziellen Mietinte-

ressenten.

Leerstandssituation

Die stichtagsbezogene Leerstandsquo-
te des Catella MAX beliuft sich zum
Ende des Geschiftsjahres 2018,/2019
(Stand: 31.05.2019) auf 1,6 %. Der ak-
tuelle Leerstand ist maflgeblich bedingt
durch sechs leerstechende Wohnungen
in den Objekten ,,Schwanseestrafle,
»Pasinger Triangel“ und ,,Adlzreiter-
straffe“ sowie neun méblierte Apart-
ments im Objekt ,,Riesenfeldstrafie.
Grofitenteils sind die Wohnungen

bereits wieder neu vermietet. Teil-

CATELLA MAX | JAHRESBERICHT ZUM 31. MAI 2019

weise handelt es sich auch um einen
tibergangsweisen Leerstand im Zuge
einer Sanierung der Wohnungen zur
anschlieffenden Vermietung. Bei den
sonstigen leerstehenden Flichen han-
delt es sich tiberwiegend um kleinteilige

Lagerflichen sowie Stellplitze.

Strategische Ausrichtung

des Catella MAX

Neben der kontinuierlichen Optimie-
rung des Bestandsportfolios stehen
zunehmend auch sich bietende Ver-
kaufsopportunititen - nach eingehen-
der Priifung im Rahmen der laufenden
Hold-Sell-Analyse - im Fokus. Inner-
halb des Geschiftsjahres 2018,/2019
wurde der Verkauf der Liegenschaft
»Pasinger Triangel“ gestartet. Am
25.04.2019 konnte der Kaufvertrag
erfolgreich notariell beurkundet wer-
den. Der Ubergang von Besitz, Nutzen
und Lasten erfolgt voraussichtlich im
Juni 2019.

Klares Bestreben ist, das durch den Ver-
kauf freiwerdende Eigenkapital, vor al-
lem in den Bestand zu reinvestieren. Das
Fondsmanagement beabsichtigt dabei,
die langfristige Qualitit im Portfolio
durch Flichenzuwachs im Rahmen der
Nutzung von vorhandenen Baurechtsre-
serven weiter zu steigern. Das langfristi-
ge Ziel ist es, die Vermietungsquote im
Fonds durch aktives Asset Management
dauerhaft nahe der Vollvermietung zu

etablieren.

Neben dem Verkauf der Liegenschaft

in Pasing wurde dariiber hinaus am
19.02.2019 der Kaufvertrag fiir den An-
kauf einer Biiroimmobilie in Obersend-
ling unterzeichnet. Das Gebadude verfiigt
iiber eine Gesamtfliche von 4.206 m?
und ist langfristig vermietet. Der lang-
fristig gesicherte Cash-Flow sorgt fiir
stabile zukiinftige Ausschiittungen.
Aufgrund der geplanten Finanzierungs-
struktur erhoht sich ferner die Fremdka-

pitalquote auf Fondsebene aufrd. 28 %.
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Tatigkeitsbericht

Geografische Verteilung der Fondsimmobilien
(Basis Verkehrswert', Aufteilung nach Stadtteilen)

Muinchen — Obergiesing 19,2%

Minchen — Obermenzing 5,0%

Mtnchen — Ramersdorf 6,2%

Munchen — Milbertshofen 7,9%

Minchen — Pasing 10,8%

Nutzungsarten der Fondsimmobilien

(Berechnung anhand der Nettosollmieten)

Wohnen 44,9%

Biro 27,2%

GrolBenklassen der Fondsimmobilien

(Basis Verkehrswert')

25 <= 50 Mio. EUR 43,6%

CATELLA MAX | JAHRESBERICHT ZUM 31. MAI 2019

Minchen — Ludwigsvorstadt 17,7%

Minchen — Maxvorstadt 17,3%

Minchen — Schwabing/Freimann 15,9%

Andere 0,5%
Hotel 0,6%
Industrie (Lager/Hallen) 1,6%

Kfz 3,5%

Freizeit 7,9%

Handel/Gastronomie 13,9%

50 <= 100 Mio. EUR 26,0%

10 <= 25 Mio. EUR 30,4%




Wirtschaftliche Altersstruktur der Fondsimmobilien
(auf Basis der in den Sachverstindigengutachten angegebenen

Restnutzungsdauern)

mehr als 20 Jahre 29,9%

10 <= |5 Jahre 16,0%

N

|5 <= 120 Jahre 38,1%

<=5 Jahre 15,9%

Branchenanalyse aller Mieter

(auf Basis der monatlichen Nettomieten)

Sonstiges 5,8%

Finanzwesen 6,0%

Technologie 4,8%

Hotel/Gastronomie 4,6%

Schulung, Ausbildung 10,2%

Soziale Einrichtung/Hilfsorganisation 4,4%

GroB3- und Einzelhandel 11,0%

Individuals 41,2%

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

Dienstleistungen 3,1%

Medienwirtschaft 3,0%

Personalwesen 2,4%

Bau-Immobilien 1,7%
Offentliche Verwaltung 1,0%
Consulting 0,7%
Telekommunikation 0,1%

CATELLA MAX | JAHRESBERICHT ZUM 31. MAI 2019
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Liquiditatsanlagen

Die Liquidititsanlagen belaufen sich
zum Stichtag auf 23.889 TEUR

(Stand 30.11.2018: 25.949 TEUR)
und werden allesamt auf den laufenden
Bankkonten gehalten. Detaillierte In-
formationen zur Zusammensetzung der
Liquidititsanlagen sind in der Uber-
sicht Bestand Liquiditit dargestellt.

Von der Gesamtliquiditit von
23.889 TEUR sind 16.343 TEUR

Ubersicht Kredite

Kreditvolumen
(direkt)

in TEUR
Euro-Kredite

GESAMT 80.932

Ubersicht Wahrungsrisiken

zur Einhaltung der gesetzlichen
Mindestliquiditit vorgesehen. Zur
Erfiillung von Verbindlichkeiten aus
Grundstiickskdufen und Bauvorhaben
sind 172 TEUR, fiir Verbindlichkeiten
aus der Grundstiicksbewirtschaftung
2.968 TEUR, fiir Verbindlichkeiten
aus anderen Griinden 699 TEUR sowie
5.217 TEUR fiir die Ertragsausschiit-

tung reserviert.

In % des Verkehrswertes
aller Fondsimmobilien

21,0

Zum Berichtsstichtag bestehen keine Wihrungsrisiken.

Ubersicht Zinsanderungsrisiko

Kreditvolumen (indirekt tiber
Beteiligungs-gesellschaften)

Den Verbindlichkeiten aus der
Grundstiicksbewirtschaftung stehen
Forderungen aus der Grundstiicksbe-
wirtschaftung in Hohe 3.185 TEUR
gegeniiber. Die Riickstellungen in
Hohe von 8.966 TEUR betreften
iiberwiegend Steuern, Priifungskosten,
Kosten fiir steuerliche Beratung und

Instandhaltung.

In % des Verkehrs-
wertes aller Fonds-
immobilien

in TEUR

0,0 0,0

I o TEUR

unter | Jahr
|-2 Jahre

2-5 Jahre
5-10 Jahre
Gber 10 Jahre

GESAMT
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5300
5352
38967
283813
2500
80.932

6,6
6,6
48, |
356
31

100,0



Ende der Laufzeit der Kredite

In % des Kreditvolumens' (Basis Kalenderjahr)

25.000 TEUR

20.000 TEUR

15.000 TEUR

10.000 TEUR

5.000 TEUR

0 TEUR

30.000 TEUR

25.000 TEUR

20.000 TEUR

15.000 TEUR

10.000 TEUR

5.000 TEUR

0 TEUR

27,3%
19,1%
17,1%
3%
o 7,3%
6,6% 5.6% )
I 2.6% . 3.1%
m [
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2031 2038
Ende der Zinsfestschreibung
In % des Kreditvolumens' (Basis Kalenderjahr)
30,0%
19,2%
1,2% 10,5%
9 o 7,3%
6,5% 6,6% 5.6%
. i
||
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2031

Personal und Organisation
Mit Wirkung zum 31. August 2018 hat Herr Xavier Jongen sein Amt als Vorstandsmitglied der Catella Real Estate AG niedergelegt.

' Kreditvolumen gesamt 80.932 TEUR.
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Vergleichende Ubersicht (iber die
letzten drei Geschaftsjahre

Entwicklung des Fonds
(Mehrjahrestibersicht)

Alle Angaben in TEUR 31.05.2019 31.05.2018 31.05.2017 31.05.2016
Immobilien 384.895 356.929 293.888 213.728
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0 0 0 0
Wertpapiere 0 0 0 0
Bankguthaben 23.889 19.747 26.530 18.291
Sonstige Vermd&gensgegenstande 11.814 10.803 10.647 43.712
.. Verbindlichkeiten und Ruickstellungen 93.738 80.780 72.285 59.507
Fondsvermégen in TEUR 326.861 306.700 258.780 216.223
Anzahl umlaufende Anteile 17989403 18.067.159 17.853.801 17.311.635
Anteilwert (EUR) 18,17 16,98 14,49 12,49
Ausschittung je Anteil (EUR) 0,29 0,27 0,31 0,37
Tag der Ausschittung 02.09.2019 03.09.2018 01.09.2017 01.09.2016
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Entwicklung des Sondervermogens

EUR EUR
l. Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschiftsjahres 306.699.738,8I
Ausschiittung fiir das Vorjahr -3.249.743,94
Zwischenausschiittung 0,00
Ausgleichsposten fir bis zum Ausschittungstag
ausgegebene bzw. zuriickgegebene Anteile -2.344,68
Mittelzufluss/-abfluss (netto vor Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich) -1.352.558,54
Mittelzuflisse aus Anteilverkaufen 0,00
MittelabflUsse aus Anteilriicknahmen -1.352.558,54
Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich -15.417,29
Abschreibung Anschaffungsnebenkosten -1.402.364,14
davon bei Immobilien -1.402.364,14
davon bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00
Ergebnis des Geschiftsjahres (ohne Ertragsausgleich) 26.183.360,64
davon nicht realisierte Gewinne 20.929.069,13
davon nicht realisierte Verluste 0,00
davon Wahrungskursverdanderungen 0,00
1. Wert des Sondervermoégens am Ende des Geschiftsjahres 326.860.670,86
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Erlauterungen zur Entwicklung des Sondervermogens

Die Entwicklung des Sondervermogens
zeigt auf, welche Geschiftsvorfille
wihrend der Berichtsperiode zu dem
neuen in der Vermogensaufstellung

des Fonds ausgewiesenen Vermogen
gefiihrt haben. Es handelt sich also um
die Aufgliederung der Differenz zwi-
schen dem Vermogen zu Beginn und

am Ende des Geschiftsjahres.

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

der Verwendungsrechnung unter III.

Die Mittelzufliisse aus Anteilver-
kiufen und die Mittelabfliisse aus
Anteilriicknahmen ergeben sich aus
dem jeweiligen Anteilpreis multipli-
ziert mit der Anzahl der verkauften
bzw. der zuriickgenommenen Anteile.
Ausgabeaufschlige, die dem Fonds
zuflieflen, werden separat ausgewiesen
und erhohen den Posten ,,Mittelzufliis-
se aus Anteilverkidufen“. Einbehaltene
Riicknahmeabschlige werden separat
ausgewiesen und mindern den Posten
»Mittelabfliisse aus Anteilriicknahmen“
(§ 13 Abs. 3 KARBV). Der Fonds
erhebt derzeit weder einen Ausgabeauf-

schlag noch einen Riicknahmeabschlag.

Der Ausgleichsposten dient der
Berticksichtigung von Anteilaus- und
-riickgaben zwischen Geschiftsjah-
resende und Ausschiittungstermin.
Anleger, die zwischen beiden Terminen
Anteile erwerben, partizipieren an der
Ausschiittung, obwohl ihre Anteilkiufe
nicht als Mittelzufluss im Vorjahresbe-
richtszeitraum berticksichtigt wurden.
Umgekehrt nehmen Anleger, die ihren
Anteil zwischen diesen beiden Termi-
nen verkaufen, nicht an der Ausschiit-
tung teil, obwohl ihre Anteilriickgabe
nicht als Mittelabfluss im Vorjahresbe-

richtszeitraum erfasst wurde.

In dem Anteilpreis sind die aufgelaufe-
nen Ertrige pro Anteil mit enthalten.
Die Mittelzu- und -abfliisse werden
ohne Korrektur der Ertragsausgleichs-
betrige gezeigt. Diese werden in der
Entwicklungsrechnung in einem sepa-

raten Posten ausgewiesen.

Unter ,,Abschreibung Anschaffungs-
nebenkosten® werden die Betrige
angegeben, um die die Anschaffungs-
nebenkosten fiir Immobilien bzw. Be-
teiligungen im Berichtsjahr abgeschrie-

ben wurden. Die Abschreibung erfolgt

linear tiber einen Zeitraum von zehn
Jahren (vgl. § 248 Abs. 3 KAGB).

Das Ergebnis des Geschiftsjahres ist
der Ertrags- und Aufwandsrechnung

zu entnehmen.

Die im Ergebnis des Geschiftsjahres
enthaltenen nicht realisierten Gewinne
und Verluste ergeben sich bei Immobi-
lien und Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften aus Wertfortschreibung
und Verinderungen der Buchwerte

im Berichtszeitraum. Erfasst werden
Verkehrswertinderungen aufgrund von
erstmaligen Bewertungen durch externe
Bewerter oder Neubewertungen sowie
alle sonstigen Anderungen im Buch-
wert der Immobilien/Beteiligungen.
Diese konnen z. B. aus der Bildung
oder Auflosung von Riickstellungen fiir
Gewinnsteuern bei Auslandsimmobilien
stammen, aus nachtriglichen Kauf-
preisanpassungen oder dem Erwerb

von Zusatzkleinflichen usw.

Unter der Position Wihrungskurs-
verinderungen werden Wertverinde-
rungen aufgrund von Wihrungskurs-

schwankungen erfasst.
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Zusammengefasste Vermogensaufstellung
zum 31. Mai 2019 (Vermogensubersicht)

Anteil am
EUR EUR

Fondsvermégen
in %

A. Vermogensgegenstinde

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

|. Mietwohngrundstticke
(davon in Fremdwahrung)

2. Geschaftsgrundstiicke
(davon in Fremdwahrung)

3. gemischtgenutzte Grundstlicke
(davon in Fremdwahrung)

Summe der Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

(000)

(000)

(000)

(0,00)

85.480.000,00

156.820.428,00

142.595.000,00

384.895.428,00

26,15

47,98

43,63

117,76

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

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

(0,00)

0,00

0,00

lll.  Liquiditatsanlagen
(siehe Vermogensaufstellung, Teil Il: Bestand der Liquiditat)

|. Bankguthaben
(davon in Fremdwahrung)

Summe der Liquiditédtsanlagen
(davon in Fremdwahrung)

(000)

(000)

23.888.765,03

23.888.765,03

731

7,31

IV.  Sonstige Vermogensgegenstinde

I. Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung
(davon in Fremdwahrung)

2. Zinsanspriiche
(davon in Fremdwahrung)

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

5. Andere
(davon in Fremdwahrung)

Summe der Sonstigen Vermégensgegenstiande
(davon in Fremdwahrung)

(000)

(000)

(000)

(000)

(000)

(000)

3.184.827,71

0,00

581434338

0,00

2.814.947,69

11.814.118,78

097

0,00

1,78

0,00

086

Summe Vermdégensgegenstande
(davon in Fremdwahrung)

(000)

420.598.311,81
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B.  Schulden

Anteil am

EUR Fondsvermégen
in %

1. Verbindlichkeiten aus

I. Krediten 80.932.303,60 24,76
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
2. Grundsttickskaufen und Bauvorhaben 17245734 0,05
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
3. Grundsticksbewirtschaftung 2.967.934,64 091
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
4. anderen Griinden 699.034,62 021
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
Summe der Verbindlichkeiten 84.771.730,20 25,94
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
Il.  Rickstellungen 8.965.910,75 2,74
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
Summe der Schulden 93.737.640,95 28,68
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
C. Fondsvermégen 326.860.670,86 100,00
Anteilwert (EUR) 18,17
Umlaufende Anteile (Stiick) 17.989.403

Zum Berichtsstichtag gibt es keine Fremdwihrungspositionen.
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Erlauterungen zur Vermogensaufstellung

Fondsvermégen

Zum Stichtag 31.05.2019 betrigt das
Fondsvermogen 326.861 TEUR. Dies
entspricht bei 17.989.403 Anteilen zum
Ende der Berichtsperiode einem Anteil-
preis von 18,17 EUR.

Im Berichtszeitraum wurden
77.756 Anteile zuriickgenommen.
Dies entspricht einem Netto-
Mittelabfluss von 1.370 TEUR.

Zum Berichtsstichtag zdhlen vierzehn
in Deutschland (Miinchen) befindliche,
direkt gehaltene Objekte zum Portfolio
des Catella MAX. Detaillierte Infor-
mationen zur Zusammensetzung des
Immobilienvermogens sind im *Immo-

bilienverzeichnis’ dargestellt.

Immobilien

Das Immobilienvermogen der direkt
gehaltenen Liegenschaften belduft sich
zum Berichtsstichtag auf insgesamt
384.895 TEUR. Es setzt sich aus zwei
Wohnimmobilien, sieben Geschiifts-
grundstiicken und fiinf gemischt

genutzten Grundstiicken zusammen.

Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften
Zum Berichtsstichtag bestanden keine Be-

teiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

Liquiditatsanlagen

Die Liquidititsanlagen belaufen sich
zum Stichtag auf 23.889 TEUR (Stand
30.11.2018: 25.949 TEUR) und werden
allesamt auf den laufenden Bankkonten
gehalten. Detaillierte Informationen

zur Zusammensetzung der Liquiditits-
anlagen sind in der Ubersicht Bestand

Liquiditir dargestellt.

Von der Gesamtliquiditit von
23.889 TEUR sind 16.343 TEUR zur

CATELLA MAX | JAHRESBERICHT ZUM 31. MAI 2019

Einhaltung der gesetzlichen Mindestli-
quiditit vorgesehen. Zur Erfiillung von
Verbindlichkeiten aus Grundstiickskiu-
fen und Bauvorhaben sind 172 TEUR,
fiir Verbindlichkeiten aus der Grund-
stiicksbewirtschaftung 2.968 TEUR,
fiir Verbindlichkeiten aus anderen Griin-
den 699 TEUR sowie 5.217 TEUR fiir

die Ertragsausschiittung reserviert.

Den Verbindlichkeiten aus der Grund-
stiicksbewirtschaftung stehen Forderun-
gen aus der Grundstiicksbewirtschaf-
tung in Hohe 3.185 TEUR gegeniiber.
Die Riickstellungen in Hohe von

8.966 TEUR betreffen tiberwiegend
Steuern, Priifungskosten, Kosten fiir steu-

erliche Beratung und Instandhaltung.

Sonstige Vermoégensgegenstiande
Die sonstigen Vermogensgegenstin-
de betragen zum Berichtsstichtag
11.814 TEUR.

Die Forderungen aus der Grundstiicksbe-
wirtschaftung (3.185 TEUR) setzen sich
im Wesentlichen zusammen aus Mietfor-
derungen in Hohe von 190 TEUR sowie
Forderungen aus umlagefihigen Betriebs-
kosten in Hohe von 2.995 TEUR.

Es bestehen keine Zinsanspriiche aus

Bankzinsen.

Die fortgefithrten Anschaffungsneben-
kosten der Immobilien betragen zum
Stichtag 5.814 TEUR.

Andere Forderungen bestehen insge-
samt in Hohe von 2.815 TEUR. Im
Wesentlichen sind darin die Ubrigen
Vermogensgegenstinde in Hohe von
2.756 TEUR, Aktive Rechnungsab-
grenzung in Hohe von 16 TEUR und
Forderungen an die Finanzverwaltung
in Hohe von 43 TEUR enthalten.

In den tibrigen Forderungen in Hohe
von 2.756 TEUR sind im Wesentlichen
Kosten fiir die Ankiufe der Objekte
Frankfurter Ring (467 TEUR) und
Meglinger Str. (2.214 TEUR) enthalten.

Verbindlichkeiten
Die Summe der Verbindlichkeiten be-
trigt zum Stichtag 84.772 TEUR.

Die Verbindlichkeiten aus Grund-
stiickskdufen und Bauvorhaben belau-
fen sich auf 172 TEUR.

In den Verbindlichkeiten aus Krediten wer-
den Darlehen in Hohe von 80.932 TEUR

zur Finanzierung der Objekte ausgewiesen.

Unter den Verbindlichkeiten aus der
Grundstiicksbewirtschaftung in Hohe von
2.968 TEUR werden mit 2.880 TEUR
insbesondere die Vorauszahlungen auf

Betriebskosten ausgewiesen.

Die Verbindlichkeiten aus anderen
Griinden tiber 699 TEUR enthalten
Verbindlichkeiten aus Darlehenszinsen
in Hohe von 178 TEUR, Verbind-
lichkeiten aus Umsatzsteuern in Hohe
von 146 TEUR, Verbindlichkeiten
aus Verwaltungskosten in Hohe von
225 TEUR, Verbindlichkeiten an die
Verwahrstelle in Hohe von 16 TEUR,
und tibrige Verbindlichkeiten an Dritte
in Hohe von 135 TEUR.

Riickstellungen
Zum Stichtag werden Riickstellungen
in Hohe von 8.966 TEUR ausgewiesen.

Es wurden Riickstellungen fiir In-
standhaltungskosten in Hohe von

229 TEUR, fiir Steuern in Hohe von
8.672 TEUR, sowie Priifungs- und
Beratungs- Veroffentlichungskosten in
Hohe von 65 TEUR gebildet.






Vermogensaufstellung
zum 31. Mai 2019 — Teil [:

Immobilienverzeichnis'

|. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wi3hrung?

3

Lage des Grundstiicks Art des Grundstiicks Art der Nutzung

in %

B 487
Augustenstraf3e 79 G G\//':} %454
DE — 80333 Miinchen — Maxvorstadt F |'67
A 67
B 366
TF T il LuisenstraBe 51+53, G/H 429
2 stigg X ': T 8% TheresienstraBe 47a G | 3,6
Tt e— .1  DE- 80333 Minchen — Maxvorstadt W 94
A 75
I 02
Schwanseestral3e 54, 56, 58, W 962
3 Oberaudorfer Strale 1,3,5,7,9, 11, 13, 15, 17 W F 05
Scharfreiterstrafle le, 3, 5,7 7a,9, Il K 016
DE - 80538 Miinchen — Obergiesing A 25
GH 11,6
Josef-Retzer-Stral3e 44—48, W 531
4 BodenstedtstraBe 51 W/G F 218
DE — 81241 Minchen — Pasing K 66
A 69
B 66,0
5 Leopoldstrale 7 G G/'_: :466
DE - 80802 Miinchen — Maxvorstadt K Ib 6
A 72
6 Adlzreiterstrale 14 W W 984
DE — 80337 Munchen — Ludwigsvorstadt A 16
B 879
7 Schwanthalerstrae 75/75a G I 02
DE — 80336 Muinchen — Ludwigsvorstadt W 75
A 44
G/H 190
Verdistral3e 45 I 26
8 DE — 81247 Muinchen — Obermenzing WIG W 76,2
A 22
Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E Erbbaurecht A Andere A AuBenstellplatze
G Geschéftsgrundstiick B Biro G Garage
G/B  Grundstick im Zustand der Bebauung F Freizeit K Klimaanlage
WIG  Gemischt genutztes Grundstiick G/H Gastronomie, Handel PA Personenaufzug
T Teileigentum Ho Hotel E Einbaukiiche
W Mietwohngrundstick | Industrie (Lager/Hallen)
K Kfz-Stellplatze
W Wohnen
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Erwerbsdatum?* Baujahr/Umbaujahr GrundstiicksgroBe | Nutzflache Nutzflache Ausstattungs-
in m? Gewerbe Wohnen merkmale

in m? in m?

1965/1966
03/2010 51 2007-2009 .19 24825 138,6 G, PA
(Teilsanierung)

Ca. 1900 (Luisenstrafe 5I)
1950 (LuisenstrafBe 53)

04/2010 51/56 20022003 (Renovierung) 2096 4.450,9/4.442,1 967,5/969,8 A, PA
2007-2008 (Renovierung)
1952/1953 13.001 4/
06/2010 61 1983 (Teilsanierung) 13427 1659/1334 |3lO|7'9 G
2013/2014 R
1989
08/2010 40 2003-2009 2369 1.346,9/1.281,2 1.877,6 G, PA
(Modernisierung)
1982
11/2010 33 2009-2010 (Modernisierung) 1.637 2.697,6 - A, G, PA
2013 (Sanierung Tiefgarage)
1895
05/201 | 53 1948-1958 1210 137,0/107,0 201,71 G
2.081,7
1992
10/201 | 52 200! 1.824 5.557.7 551,1 G, PA
10/2012 55 2004 3.058 1.057,8 2.488,6 G, PA

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

sondern nach dem Datum des Erwerbes angeordnet.

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

Die Nutzflachenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrags.

Ubergang von Nutzen und Lasten.

Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebdudes gemdl Gutachten des externen Bewerters in Jahren.

2

4
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Vermogensaufstellung
zum 31. Mai 2019 — Teil [:

Immobilienverzeichnis'

|. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wi3hrung?

Lage des Grundstiicks Art des Grundstiicks Art der Nutzung®

in %

Landsberger Straf3e 480—482

? DE — 81241 Miinchen — Pasing = W 212
F 206
A 55
B 50,0
10 Riesenfe\dstra@g 75 ‘ WIG G/HI AZ};
DE — 80809 Munchen — Milbertshofen W 354
A 74
N Claudius-Keller-StraBe 7 G Ho 996
DE — 81541 Miinchen — Ramersdorf A 04
B 102
Tumblinger StraBe 34, 34a, 36 I 126
12 DE - 80337 Munchen — Ludwigvorstadt WIG V\Ié (Sg
A 0,10
13 DomagkstraBe, Gertrud-Grunow-Stral3e 38—42 WG V\lé §9|9
DE - 80807 Minchen — Schwabing '
A 80
14 Max-Bill-Straf3e 8 G GIH 1000

DE — 80807 Munchen — Schwabing-Freimann

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung

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

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

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

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

Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.
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Erwerbsdatum?* Baujahr/Umbaujahr GrundstiicksgroBe | Nutzflache Nutzfliche Ausstattungs-

in m? Gewerbe Wohnen merkmale
in m? in m?

05/2013 50 1988 2019 4097,2/4.1062 10915 A G K PA
1972

022014 55 20112013 (Komplettsanierung 3053 46250 1167,0/1.267,0 A G, PA
auB3er Tiefgarage)

08/2014 45/47 1967 2245 62330 ) A PA
20092010 : 233, '

1903/1905/2008

1172014 51/61 1997/2003/2006 1.830 1.648,5 2.6504 PA
1012016 77 2016 4911 22002449 6.720,2 E G PA
05/2018 59 2018 841 2.150,0/2.215,1 - G, PA
Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E Erbbaurecht A Andere A AuBenstellplatze
G Geschaftsgrundstiick B Biro G Garage
G/B  Grundsttick im Zustand der Bebauung F Freizeit K Klimaanlage
W/G  Gemischt genutztes Grundstiick G/H Gastronomie, Handel PA  Personenaufzug
T Teileigentum Ho Hotel E Einbaukiiche
W Mietwohngrundstiick | Industrie (Lager/Hallen)
K Kfz-Stellplatze
W Wohnen

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

% Die Nutzflachenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrags.

3 Ubergang von Nutzen und Lasten.

* Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebaudes gemal Gutachten des externen Bewerters in Jahren.
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Vermogensaufstellung
zum 31. Mai 2019 — Teil I:

Ubersicht Verkehrswerte und Mieten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung

Immobilie Zeitraumbezogene Leer- Branche des Restlaufzeit der
standsquote pro Objekt' Hauptmieters Mietvertrige
in % in Jahren?

Augustenstralle 79 .
DE — 80333 Miinchen — Maxvorstadt 00 Grof- und Einzelhandel 23
LuisenstrafBe 51453,

2 Theresienstraf3e 47a 0,7 GroB- und Einzelhandel 53
DE — 80333 Miinchen — Maxvorstadt
Schwanseestral3e 54, 56, 58,
Oberaudorfer StraBe 1,3,5,7,9, 11, 13, 15, 17 e

3 Scharfreiterstralle le, 3,5,7 73,9, |1 08 Individuals 03
DE - 80538 Miinchen — Obergiesing
Josef-Retzer-Strale 44 — 48,

4 Bodenstedtstrafe 5| 1,5 Individuals 1,8
DE - 81241 Munchen — Pasing

5 00 Finanzwesen, 0.8
DE - 80802 Miinchen — Maxvorstadt ' Versicherungen '
AdlzreiterstraBe 4 v

6 DE — 80337 Minchen — Ludwigsvorstadt 37 Individuals 0.2
Schwanthalerstrafle 75/75a .

/ DE - 80336 Miinchen — Ludwigvorstadt 04 Technologie 24

8 Verdistral3e 45 0] Soziale Einrichtung, 126
DE - 81247 Miinchen — Obermenzing ' Hilfsorganisation '

9 Landsberger Straf3e 480-482 0] Grof3- und 28
DE - 81241 Minchen — Pasing ' Einzelhandel '
Riesenfeldstralle 75 .

10" DE- 80809 Minchen — Milbertshofen 20 Technologie 26
Claudius — Keller — Stra3e 7 .

I DE - 81669 Minchen — Ramersdorf 00 Schulung, Ausbildung 134
Tumblinger StrafBe 34, 34a, 36 o

12 DE - 80337 Minchen — Ludwigvorstadt %7 Individuals 08
Domagstr./Gertrud-Grunow-Str. 38-42 o

13 DE — 80807 Miinchen — Schwabing 07 Individuals 03

14 Max-Bill-Straf3e 8 00 GroB3- und 138
DE - 80807 Miinchen — Schwabing-Freimann ' Einzelhandel '
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Nettosollmiete Nettosollmiete* Gutachterliche Aktueller Verkehrswert Fremdfinanzierungsquote’

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

5848 35 5834 16.560,0 00
1.062,3 34 [.1257/1.114,5 30.835,0 00
22178 30 2.196,4/2.191,7 73.900,0 259

5437 34 546,0/545,8 16.185,0 00

8323 43 8240 19.365,0 27,6

3324 2,9 315,7/336,0 11.580,0 00
1.193,7 39 1.187,1.1.186,1 30.845,0 26,0

735,1 38 7350 19.385,0 258

8994 35 900,7/902,4 25.380,0 315
1.200,4 4,0 [.1692/1.171,9 303350 34,6
1.078,9 4,6 1.078,9 23.675,0 29,6

7698 30 770,7/763,5 25.530,0 00
1.597,7 3,1 1.593,7/1.595,5 51.160,0 24,6

480,0 47 527315237 10.160,4 52,2

! Zeitraumbezogene Leerstandsquote im Berichtszeitraum, Basis Jahres-Bruttosolimiete.

2 Durchschnittlich gewichtete Restlaufzeit der Mietvertrage in Jahren auf Basis der Nettosollmiete.

> Werte per 31.05.2019.

* (Annualisiert) bezogen auf die Verkehrswerte.

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

¢ Ansatz Nettokaufpreis fir drei Monate, ab Erstbewertung Ansatz Mittelwert aus Gutachten der externen Bewerter.

7 Bezogen auf die Verkehrswerte zum Stichtag.
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Vermogensaufstellung
zum 31. Mai 2019 — Teil I:

Ubersicht Anschaffungskosten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung

Angaben zur Immobilie

Immobilie Kaufpreis | Anschaffungs- — davon — davon ANK Im Berichtszeit- | Zur Abschrei- | Vorauss.
bzw. nebenkosten Gebiihren sonstige | des Kauf- | raum abgeschrie- | bung verblei- | verbleibender

Baukosten | gesamt und Steuern | Kosten preises bene ANK bende ANK AfA-Zeitraum

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

Augustenstralle 79
| DE — 80333 Munchen 7.550,0 581,2 2643 3170 77 57,5 43,1 9
— Maxvorstadt

LuisensfnraBe 51453,
) [heresienstrafie 472 140827 986,6 4551 5315 7.0 975 813 10

DE — 80333 Miinchen
— Maxvorstadt

Schwanseestral3e 54, 56,
58, Oberaudorfer Straf3e
1,3,579 11, 13,1517,
3 ScharfreiterstraBe le, 3, 394377 1.222,5 5425 680,0 3,1 120,2 120,2 12
577309 1l
DE — 80538 Miinchen
— Obergiesing

Josef-Retzer-Stral3e
44 — 48,
4 BodenstedtstraB3e 51 8.722,0 5316 3049 226,7 6, 53,1 62,0 14
DE - 81241 Miinchen
— Pasing

Leopoldstralle 7
5  DE-80802 Miinchen 12.084,8 649,2 4127 236,6 54 64,8 91,7 |7
— Maxvorstadt

Adlzreiterstralle 14
6  DE- 80337 Miinchen 59373 550,1 205,9 3442 9.3 55,0 105,3 23
— Ludwigsvorstadt

Schwanthalerstral3e
75/75a

DE - 80336 Munchen
— Ludwigvorstadt

Verdistraf3e 45
8  DE - 81247 Minchen 11.452,9 9032 399,0 504,2 79 90,1 3004 40
— Obermenzing

16.368,0 936,1 5581 3780 57 93,5 218,1 28

Landsberger Straf3e
480-482

% DE- 81241 Miinchen 13.000,0 757, 4375 319,6 58 728 3179 47
— Pasing

Riesenfeldstral3e 75
|0 DE - 80809 Miinchen 19.051,3 14533 660,3 793,1 7,6 145,0 676,6 56
— Milbertshofen

Claudius — Keller —

StraBe 7
I DE - 81669 Miinchen 19.170,6 870,6 5205 3501 4,5 87,6 452,6 62

— Ramersdorf

Tumblinger Straf3e 34,

34a, 36
DE - 80337 Miinchen 18.378,5 1.062,0 6173 444.8 58 106,2 5754 65

— Ludwigvorstadt

Domagstr./Gertrud-

13 Grunow-Str. 38-42
DE — 80807 Miinchen
— Schwabing

Max-Bill-Stral3e 8
14 DE-80807 Minchen 10.159,4 866,0 3337 5323 85 86,6 7722 107
— Schwabing-Freimann

41.4438 27240 14144 1.309,5 6,6 2724 1.997,6 88
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Il. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wiahrung

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

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

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

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

Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

Verzeichnis der Kaufe und Verkaufe

Kaufe

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wihrung

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

. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wahrung

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

[ll. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit EUR-Waihrung

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

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

|. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wahrung

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

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung

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

[l. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit EUR-Wihrung

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

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

Verkiufe von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit anderer Wihrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.
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Vermogensaufstellung
zum 31. Mai 2019 — Teil Il

Bestand der Liquiditat

Bei den Liquidititsanlagen mit einem Gesamtvolumen von 23.889 TEUR (7,3 % des Fondsvermé&gens) handelt es sich in voller

Hohe um Bankguthaben.

. Betrag in

CACEIS Bank S.A., Germany Branch, Minchen 1.701 0
Kreissparkasse Mtinchen Starnberg Ebersberg, Miinchen 6.178 0
UniCredit Bank AG (HypoVereinsbank AG), Miinchen 5975 0
Aareal Bank AG, Miinchen 1.635 0
Deutsche Bank AG, Miinchen 8399 0
Summe 23.889 0

Die Mieteingangs- und Betriebskostenkonten weisen einen Endbestand von insgesamt 2.976 TEUR aus. Diese werden bei der
UniCredit Bank AG (Bayerische HypoVereinsbank AG) und bei der Aareal Bank AG ohne Verzinsung gehalten.

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

|. Geldmarktinstrumente Stand 31.05.2019

Geldmarktinstrumente liegen zum Stichtag nicht vor.

Il. Investmentanteile Stand 31.05.2019

Investmentanteile liegen zum Stichtag nicht vor.

[ll. Wertpapiere Stand 31.05.2019

Wertpapiere liegen zum Stichtag nicht vor.

IV. Wertpapier-Pensionsgeschifte und Wertpapier-Darlehensgeschifte Stand 31.05.2019

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

V. Sicherungsgeschifte

|. Devisentermingeschifte

Liegen zum Stichtag nicht vor.

2. Zinsswaps

Liegen zum Stichtag nicht vor.
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Vermogensaufstellung
zum 31. Mai 2019 — Teil Ill:

Sonstige Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten
und Ruckstellungen, zusatzliche Erlauterungen

Anteil am

Fondsvermaogen
in %

I.  Sonstige Vermégensgegenstinde

|. Forderungen aus der Grundstlcksbewirtschaftung 3.184.827,71 0,97
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
davon Betriebskostenvorlagen 2.994.948,75
davon Mietforderungen 189.878,96

2. Zinsanspriiche 0,00 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

3. Anschaffungsnebenkosten 5.814.343,38 1,78
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
bei Immobilien 5.814.343,38
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

4. Andere 2.814.947,69 0,86
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
davon aus Anteilsumsatz 0,00
davon aus Sicherungsgeschaften 0,00

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

Il.  Verbindlichkeiten aus

I. Krediten 80.932.303,60 24,76
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
davon kurzfristige Kredite (§ 199 KAGB) 0,00

2. Grundsttickskaufen und Bauvorhaben 172.457,34 0,05
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

3. Grundstiicksbewirtschaftung 296793464 091
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

4. anderen Griinden 699.034,62 0,2l
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
davon aus Anteilumsatz 0,00
davon aus Sicherungsgeschaften 0,00

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

Ill.  Rickstellungen 8.965.910,75 2,74

(davon in Fremdwahrung) (0,00)

Fondsvermégen 326.860.670,86 100,00
Anteilwert (EUR) 18,17

Umlaufende Anteile (Stiick) 17.989.403

Zum Berichtsstichtag gibt es keine Fremdwihrungspositionen.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung

flr den Zeitraum vom |[. Juni 2018 bis zum 31. Mai 2019

I.  Ertrige

EUR EUR

EUR

|. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

-39.322,89

2. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Ausland (vor QSt)

(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

0,00

3. Sonstige Ertrage
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

90.819,73

4. Ertrage aus Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

15.231.631,79

5. Eigengeldverzinsung (Bauzinsen)
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

0,00

Summe der Ertrige

15.283.128,63

Il.  Aufwendungen

|. Bewirtschaftungskosten

a) Betriebskosten
(davon in Fremdwahrung)

b) Instandhaltungskosten
(davon in Fremdwahrung)

¢) Kosten der Immobilienverwaltung
(davon in Fremdwahrung)

d) Sonstige Kosten
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)
(0,00)
(0,00)

(0,00)

5.022.346,52
2.254.305,16

1.916.872,61
554.465,68

296.703,07

2. Steuern

513.268,44

3. Zinsen aus Kreditaufnahmen
(davon in Fremdwahrung)

(0.00)

1.358.010,01

4. Verwaltungsverglitung

2.604.960,70

5. Verwahrstellenverglitung

98.073,96

6. Priifungs- und Verdffentlichungskosten

97.698,22

7. Sonstige Aufwendungen
davon Kosten externer Bewerter

Summe der Aufwendungen

33447927
272.547,62

10.028.837,12

lll.  Ordentlicher Nettoertrag

5.254.291,51
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IV.  VeriuBerungsgeschifte

|. Realisierte Gewinne

a) aus Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

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

¢) aus Liquiditatsanlagen
(davon in Fremdwahrung)

d) Sonstiges
(davon in Fremdwahrung)

(0.00)
(0,00)
(0,00)

(0,00)

0,00
0,00
0,00

0,00

0,00

2. Realisierte Verluste

a) aus Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

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

¢) aus Liquiditatsanlagen
(davon in Fremdwahrung)

d) Sonstiges
(davon in Fremdwahrung)

(0.00)
(0.00)
(0.00)

(0.00)

0,00
0,00
0,00

0,00

0,00

Ergebnis aus VeriauBerungsgeschiften

0,00

Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich

-1541729

V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

5.238.874,22

VI.  Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

I. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne
2. Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste
3. Wéhrungskursveranderungen

20.929.069,13
0,00
0,00

Summe der nicht realisierten Ergebnisse
des Geschiftsjahres

20.929.069,13

VII.  Ergebnis des Geschiftsjahres

26.167.943,35
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Erlauterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechnung

Ertrage

Die Ertrige im Berichtszeitraum betra-
gen insgesamt 15.283 TEUR.

Die Ertrige aus Immobilien in Hohe
von 15.232 TEUR sind die erwirt-

schafteten Mietertrige der Immobilien.

Insgesamt wurden im Geschiftsjahr
negative Ertrige aus Liquidititsan-
lagen in Hohe von 39 TEUR erzielt.
Diese resultieren aus Negativzinsen fiir

Bankkonten.

Die Position sonstige Ertrige in Hohe
von insgesamt 91 TEUR resultiert im
Wesentlichen aus tibrigen Ertrigen aus

der Bewirtschaftung der Immobilien.

Aufwendungen

Die Aufwendungen in Hohe von
10.029 TEUR beinhalten Bewirtschaf-
tungskosten, Kosten fiir Darlehens-
zinsen, Kosten der Verwaltung des
Sondervermogens, Verwahrstellenver-
giitungen, Priifungs- und Veroffent-
lichungskosten, Aufwendungen fiir

Sachverstindige sowie tibrige Kosten.

Die Bewirtschaftungskosten in Hohe
von 5.022 TEUR setzen sich aus

Betriebskosten, Instandhaltungskosten,
Kosten der Immobilienverwaltung und

sonstigen Kosten zusammen.

Die Betriebskosten in Hohe von
2.254 TEUR betreffen die auf Mie-
ter umlegbaren Nebenkosten. Die
Position Instandhaltungskosten in
Hohe von 1.917 TEUR bezieht sich

auf die Mafinahmen zur langfristigen
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Werterhaltung. Bei den Kosten der
Immobilienverwaltung in Hohe von
554 TEUR handelt es sich im Wesent-
lichen um Kosten der Hausverwaltung
(438 TEUR), Kosten der Erst- und
Neuvermietung (140 TEUR) sowie
Rechtsverfolgungskosten (60 TEUR).

Die sonstigen Kosten (297 TEUR)
betreffen tibrige Aufwendungen aus der

Bewirtschaftung der Immobilien.

Die Position Steuern in Hohe von
513 TEUR beinhaltet die Riickstellung

fiir Korperschaftsteuer.

Die Position Zinsaufwendungen
(1.358 TEUR) beinhaltet Darlehens-
zinsen fiir die zur Finanzierung der
Objekte aufgenommenen Kredite sowie

sonstige Kosten fiir Darlehen.

Im Berichtszeitraum fielen fiir die
Vergiitung an die Fondsverwaltung
2.605 TEUR an. Die Ankaufsgebiihren fiir
die Objekte sind hier nicht enthalten, da
diese nicht in den Aufwand gebucht wer-
den, sondern als Anschaffungskosten des

jeweiligen Objektes berticksichtigt werden.

Die Verwahrstellenvergiitung im
abgelaufenen Geschiftsjahr betrug

98 TEUR, die Priifungs- und Verof-
fentlichungskosten 98 TEUR.

Die sonstigen Aufwendungen in Hohe
von 334 TEUR sind die dem Sonder-
vermogen gemifl § 11 BAB belastbaren
Kosten. Sie enthalten im Wesentlichen
die Kosten der externen Bewerter in
Hohe von 273 TEUR, allgemeine
Beratungskosten in Hohe von 24 TEUR
sowie sonstige Kosten fiir den Anlage-
ausschuss in Hohe von 22 TEUR.

Ergebnis aus
VerauBerungsgeschiften

Es haben keine Verduflerungsgeschifte

in der Berichtsperiode stattgefunden.

Ertragsausgleich

Der Ertragsausgleich in Hohe von
-15 TEUR ist der Saldo der von
Anteilserwerbern im Berichtszeitraum
als Ausgleich fiir aufgelaufene Ertrige
gezahlten Betrige bzw. vom Fonds bei
Anteilriicknahme im Riicknahmepreis

vergiiteten Ertrige.

Realisiertes Ergebnis
des Geschiftsjahres

In Summe ergibt sich fiir das abge-
laufene Jahr ein realisiertes Ergebnis
des Geschiftsjahres in Hohe von
5.239 TEUR.

Nicht realisiertes Ergebnis
des Geschiftsjahres

Das nicht realisierte Ergebnis des
Berichtszeitraumes in Hohe von
gesamt 20.929 TEUR resultiert aus der
Nettoverinderung des Geschiftsjah-
res der nicht realisierten Gewinne bei

Immobilien.

Ergebnis des Geschaftsjahres

Das Ergebnis des Geschiftsjahres
betrigt insgesamt 26.168 TEUR.



Verwendungsrechnung
zum 31. Mai 2019

I. Fiir die Ausschiittung verfiigbar
1. Vortrag aus dem Vorjahr
2. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

3. Zufiihrung aus dem Sondervermogen

II. Nicht fiir die Auschiittung verwendet
1. Einbehalt von Uberschiissen gemif § 252 KAGB
2. Der Wiederanlage zugefiihrt

3. Vortrag auf neue Rechnung

III. Gesamtausschiittung
1. Zwischenausschiittung
a) Barausschiittung
b) Einbehaltene Kapitalertragsteuer
¢) Einbehaltener Solidarititszuschlag
2. Endausschiittung
a) Barausschiittung
b) Einbehaltene Kapitalertragsteuer
¢) Einbehaltener Solidarititszuschlag

Gesamtausschiittung auf 17.989.403 ausgegebene Anteile

insgesamt je Anteil
EUR 76.195,70 0,00
EUR 5.238.874,22 0,30
EUR 0,00 0,00
EUR 5.315.06992 0,30
EUR -1.000,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR -97.143,05 -0,01
EUR -98.143,05 -0,01
EUR 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR 5.216.926,87 0,29
EUR 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR 5.216.926,87 0,29
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Verwendungsrechnung

zum 31. Mai 2019

Vortrag aus dem Vorjahr
Es besteht ein Vortrag aus dem Vorjahr
in Hohe von 76.195,70 EUR.

Realisiertes Ergebnis

des Geschiftsjahres

Das realisierte Ergebnis des Ge-
schiftsjahres zum 31.05.2019 betrigt
5.238.874,22 EUR.

Zufiihrung aus dem
Sondervermégen
Es werden 0,00 EUR aus dem Sonder-

vermogen zugefiihrt.
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Einbehalte

Aus dem Ergebnis des Geschiftsjahres
wurde ein Einbehalt gem. § 12 (2) BAB
i. H.v. 1.000,00 EUR vorgenommen.

Wiederanlage
Es werden keine Ertrige der Wiederan-

lage zugefiihrt.

Vortrag auf neue Rechnung
Es werden Ertrige in Hohe von
97.143,05 EUR auf neue Rechnung

vorgetragen.

Fir Ausschiittung

vorgesehene Ertraige

Bei 17.989.403 umlaufenden

Anteilen betrigt die Ausschiit-

tung am 02.09.2019 insgesamt
5.216.926,87 EUR. Somit werden pro
Anteil 0,29 EUR ausgeschiittet.

Ausschiittungstermin ist der
02. September 2019.



Aufstellung der wahrend des Berichts-
zeitraums abgeschlossenen Geschafte,
soweit diese nicht mehr Gegenstand
der Vermogensaufstellung sind

Kaufe und Verkaufe von Immobilien und
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Hinsichtlich Kiufen und Verkiufen von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften verweisen wir auf das

Immobilienverzeichnis Teil T (Verzeichnis der Kiufe und Verkiufe).

Sonstige Kaufe und Verkaufe

Dariiber hinaus wurden im Berichtszeitraum keine weiteren Geschifte abgeschlossen, die nicht mehr Gegenstand der

Vermogensaufstellung sind.
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Anhang

|. Angaben nach der Derivateverordnung

Derivate lagen weder zum Stichtag noch wihrend des Berichtszeitraums vor.

Il. Sonstige Angaben
Anteilwert 18,17 EUR
Umlaufende Anteile zum Stichtag (Stiick) 17989403
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Ill. Angaben zu den Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstande

Inhaltsverzeichnis

II.

II1.

IV.

V.

VL

Immobilien

1. Grundlagen der Immobilienbewertung

2. Ankaufs- und Regelbewertungen

3. Auferplanmiflige Nachbewertungen

4. Organisation der Bewertertitigkeit

5. Auswahl, Bestellung und Abberufung der Bewerter

5.1 Fachkunde und Unabhingigkeit der Bewerter

5.2 Qualifikationsnachweise des Bewerters

5.3 Versicherung

5.4 Honorar

Wertbegriff und Bewertungsmethoden

Bewertungsstichtage und Bewertungsfrequenz

Kontrollen tiber die Auswahl von Inputs, Quellen und Methoden fiir die Bewertung

© %N o

. Verfahren fiir den Informationsaustausch

10. Objektbesichtigungen

11. Bewertungsgutachten

12. Eskalationsmafinahmen zur Beseitigung von Differenzen hinsichtlich der Bewertergutachten

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Liquidititsanlagen, Sonstige Vermogensgegenstinde, Verbindlichkeiten und Riickstellungen

1. Bankguthaben

2. Wertpapiere, Investmentanteile und Geldmarktpapiere

2.1 An einer Borse zugelassene/in organisiertem Markt gehandelte Vermogensgegenstinde

2.2 Nicht an Borsen oder in organisierten Mirkten gehandelte Vermogensgegenstinde oder
Vermogensgegenstinde ohne handelbaren Kurs

2.3 Investmentanteile

2.4 Geldmarktinstrumente

Derivate

Wertpapier-Darlehen

Wertpapier-Pensionsgeschifte

Forderungen

Anschaffungsnebenkosten

Verbindlichkeiten

Riickstellungen

00 N ook

9.1 Ansatz und Bewertung von Riickstellungen
9.2 Besonderheiten bei der Ermittlung von Riickstellungen fiir passive latente Steuern

10. Zusammengesetzte Vermogensgegenstinde und Verbindlichkeiten

11. Grundsitze ordnungsmifliger Buchfithrung

12. Eskalationsmafinahmen zur Beseitigung von Differenzen bei sonstigen Vermogensgegenstinden,
Verbindlichkeiten und Riickstellungen

Auf Fremdwihrung lautende Vermogensgegenstinde, Verbindlichkeiten und Riickstellungen
Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil

Anlagestrategie des Sondervermogens und zulissige Vermogensgegenstinde

VII. Uberpriifung der Bewertungsgrundsitze und -verfahren

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

Grundsitzen:

I. Immobilien

I. Grundlagen der
Immobilienbewertung

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

ter (,,Bewerter®) in ausreichender Zahl.

Die Bewerter haben die nach dem
KAGB und den Anlagebedingungen fiir
das jeweilige Sondervermogen vorgese-

henen Bewertungen durchzufiihren.

Die Bewerter haben insbesondere zu

bewerten:

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

zur Bewertung zugewiesen ist;

— die zum Sondervermogen bzw.
zu Immobilien-Gesellschaften, an

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

fritheren Auftrag erteilt;

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

— die zum Sondervermogen bzw.

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

der Bestellung eines Erbbaurechtes.

Immobilien werden zum Zeitpunkt des
Ubergangs von Besitz/Nutzen und

Lasten mit dem Kaufpreis angesetzt.

Die Behandlung von Anschaffungs-
nebenkosten ist in Abschnitt IT1. 7.)
geregelt.

Weitere Einzelheiten zur Bewertung
ergeben sich aus den Vorschriften des
KAGB sowie der KARBV.

2. Ankaufs- und Regelbewertungen
Die Ankaufsbewertung von in § 231
Abs. 1 Nr. 1 bis 6 KAGB genannten
Vermogensgegenstinden ist bis zu einer
Grofle von 50 Mio. Euro von einem
Bewerter und ab einer Grofie von

mehr als 50 Millionen Euro von zwei
voneinander unabhingigen Bewer-
tern, die nicht zugleich regelmifige
Bewertungen nach §§ 249, und 251
Satz 1 KAGSB fiir die Gesellschaft
durchfiihren, vorzunehmen. Entspre-
chendes gilt fiir Vereinbarungen tiber
die Bemessung des Erbbauzinses und
iiber dessen etwaige spitere Anderung.
Vor der Bestellung des Erbbaurechts ist
die Angemessenheit des Erbbauzinses

entsprechend Satz 1 zu bestitigen.

Die Ankaufsbewertung darf zum
Ankaufszeitpunkt (notarielle Beurkun-
dung) nicht ilter als drei Monate sein.
Bei Immobilien, die nicht in Euro-Lin-
dern belegen sind, ist in Bezug auf die
Einhaltung der 50 Mio. Euro-Grenze
der Umrechnungskurs zum Zeitpunkt
der Beauftragung des Gutachtens
mafigeblich.

Die Regelbewertung sowie auflerplan-
miflige Bewertungen von Vermogens-
gegenstinden im Sinne des § 231 Ab-
satz 1 KAGB sowie des § 234 KAGB
sind stets von zwei voneinander unab-
hingigen Bewertern durchzufiihren.
Zur Ermittlung eines Verkehrswertes
pro Vermogensgegenstand wird aus
den beiden unabhingig voneinander
erstellten Gutachten der arithmetische

Mittelwert berechnet.



Der Wert der Vermogensgegenstinde
im Sinne des § 231 Absatz 1 KAGB
und des § 234 KAGSB ist innerhalb
eines Zeitraums von drei Monaten zu

ermitteln.

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

des Bauvorhabens innerhalb von drei

Monaten erfolgen.

3. AuBerplanmiBige
Nachbewertungen

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

ziehbar zu dokumentieren.

Mogliche signifikante Bewertungsfak-

toren konnen beispielsweise sein:

Umwelt

Einflisse aus Umweltkatastrophen wie
z. B. Hochwasser, Brinde, Vulkanaus-
briiche, Wirbelstiirme, Erdbeben und

Erdrutsche

Grund und Boden

Nach Erwerb bekannt gewordene

— Verunreinigung von Grund und Bo-
den durch Grundwasserverschmut-
zungen bedingt durch chemische
Riickstinde

— Einlagerungen von unterirdischen
Tanks und toxischen Reststoffen

sowie Kampfmittel

— Reststoffentsorgungen von Schlick,
Klirschlamm, Farben, Lacken und Olen

— Gefahrenabfille von giftigen Sub-
stanzen, asbesthaltige Materialien

sowie radioaktive Strahlung

Rechtliche Gegebenheiten

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

— Abschluss/Verlingerung/Beendi-
gung von Mietvertrigen

— Insolvenzen von Mietern

Sonstiges
— Verinderung des Marktumfelds,

z. B. Rendite- und Mietentwicklung
— Schiden am Objekt/auflerordentli-

che Investitionen

4. Organisation der
Bewertertitigkeit

Fiir die Organisation der Bewerter ist
die Abteilung Valuation verantwort-
lich. Hierzu gehort insbesondere die
Auswahl der Bewerter als auch die Prii-
fung der von den Bewertern erstellten
Bewertungsgutachten. Eine Neufest-
legung bzw. Anpassung der Organisa-
tion der Bewertertitigkeit kann z. B.
bei einer Anderung der gesetzlichen
Rahmenbedingungen oder aus internen

Anlissen heraus erforderlich sein.

Valuation wihlt die Bewerter nach
fachlichen Kriterien aus und schligt

diese zur Bestellung vor.

Valuation koordiniert den gesamten

Prozess der Durchfiihrung aller Bewer-
tungen (Ankaufs- und Folgebewertun-
gen) durch die Bewerter. Im Einzelnen

gehoren dazu:

— Festlegung und terminliche Uber-
wachung der Bewertungsstichtage
sowie das termingerechte Einholen
objektspezifischer Daten und die
Plausibilisierung derselben.

— Beauftragung der Bewerter unter
Verwendung der zugelieferten Infor-
mationen und ggf. Teilnahme an den
Objektbesichtigungen.

— Priifung der Gutachten, ob alle
zugrunde gelegten Primissen den
Fakten entsprechen sowie deren
anschliefende interne Freigabe.

— Uberpriifung der von den Bewer-
tern ausgestellten Rechnungen auf

Richtigkeit.

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

internen Vorgaben.

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

hiervon zu unterrichten.

5. Auswahl, Bestellung und
Abberufung der Bewerter

Die Bestellung der Bewerter erfolgt
durch die Gesellschaft auf Grundlage
einer einzelvertraglichen Bestellung.

Die Erfiillung der Anforderungen
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des KAGB ist im Rahmen der Be-
auftragung des jeweiligen Bewerters
sicherzustellen. Die Auftragsbedin-
gungen werden hierbei mit Bezug auf
standardisierte Vertragsbedingungen
fiir Bewerter innerhalb der Rahmenver-
trige bzw. der Einzelbeauftragungen

schriftlich fixiert.

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

res Jahr ist moglich.

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

er ist dann schriftlich zu bestitigen.

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

von unbertihrt.

Die Gesellschaft teilt die Bestellung
eines Bewerters der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (,,Ba-
Fin“) mit. Das Vorliegen der Voraus-
setzungen nach § 216 KAGB ist hierbei

darzulegen.

Ein Bewerter darf nur fiir einen Zeit-
raum von maximal drei Jahren bestellt
werden. Die Einnahmen des Bewerters
aus seiner Tidtigkeit fiir die Gesellschaft
diirfen 30 Prozent seiner Gesamtein-
nahmen, bezogen auf das Geschiftsjahr

des Bewerters, nicht tiberschreiten.
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Jeder Bewerter hat der Gesellschaft
eine schriftliche Mitteilung hieriiber
abzugeben. Die Gesellschaft darf

den Bewerter erst nach Ablaufvon
zwei Jahren seit Ende des Zeitraums
erneut als Bewerter bestellen. Auch

ein Bewerter, der als Ankaufsbewerter
gemifd § 231 Abs. 2 KAGSB fiir die
Gesellschaft titig war, darf als Bewerter
gemifl § 249 KAGB (Regelbewertung)
erst dann titig werden, wenn seit dem
Stichtag seiner letzten fiir die Gesell-
schaft erstellten Ankaufsbewertung

zwei Jahre verstrichen sind.

Im Falle der Beauftragung einer juristi-
schen Person oder einer Personenhan-
delsgesellschaft sind die vorgenannten
Voraussetzungen fiir die Verlingerung
der Bestellung in Bezug auf die juristi-
schen Person oder die Personenhandels-
gesellschaft zu erfiillen; hierbei ist auf die
Vergiitung unter Berticksichtigung der
zeitlichen Inanspruchnahme als Bewer-
ter oder aus anderen Titigkeiten fiir die

Gesellschaft entsprechend abzustellen.

Auf Verlangen der BaFin beruft die
Gesellschaft einen Bewerter ab. Die Ge-
sellschaft kann einen Bewerter auflerdem
aus wichtigem Grund, insbesondere
wenn der Bewerter linger als sechs Mo-
nate an der Erfiillung seiner Aufgaben
gehindert ist, von seinem Amt abberu-
fen. Die Bewerter konnen ihr Amt unter
Einhaltung einer Frist von 3 Monaten
niederlegen. Die Kiindigung eines mit
der Gesellschaft bestehenden Vertrages
hat schriftlich zu erfolgen.

5.1 Fachkunde und
Unabhingigkeit der Bewerter
Die Bewertung der Immobilien hat

unparteiisch und mit der gebotenen

Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissen-

haftigkeit zu erfolgen.

Der Bewerter muss entweder eine
natiirliche oder juristische Person oder
eine Personenhandelsgesellschaft sein.
Er muss entweder einer gesetzlich
anerkannten obligatorischen berufsmi-
fligen Registrierung oder Rechts- und
Verwaltungsvorschriften oder berufs-
stindischen Regeln unterliegen und
ausreichende berufliche Garantien
vorweisen, um die Bewertungsfunktion
wirksam ausiiben zu konnen. Aufler-
dem muss die Bestellung des externen
Bewerters den Anforderungen des § 36
Absatz 1, 2 und 10 KAGB entsprechen.

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

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

le an Immobilien-Sondervermogen

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

mittelbar beeintrichtigt sein.

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

Erfahrung auf dem Gebiet der Bewer-



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

bestellt oder zertifiziert worden sind.

Ein Bewerter darf nicht titig werden,
wenn seine Unabhingigkeit im Ein-
zelfall nicht gewihrleistet ist. Insoweit
gelten fiir alle Bewerter die Vorschrit-
ten des § 192 Absatz 1 und 3 BauGB
und § 20 VwVIG entsprechend. Fiir
Angehorige einer juristischen Person
oder einer Personenhandelsgesellschaft
als Bewerter gelten zur Sicherstellung
einer weisungsungebundenen Titigkeit
zudem die §§ 319 Absatz 2 und 3 HGB

entsprechend.

5.2 Qualifikationsnachweise

des Bewerters

Bewerter legen bei erstmaliger Bestel-
lung Belege vor, die mindestens Folgen-

des bestitigen:

— ausreichende Personal- und techni-
sche Ressourcen;

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

— adiquates Wissen und Verstindnis
in Bezug auf die Anlagestrategie des
Sondervermogens und die Vermo-
genswerte, mit deren Bewertung der

Bewerter betraut ist;

— einen ausreichend guten Leumund
und ausreichende Erfahrung bei der

Bewertung,

Als Nachweis einer ausreichenden
Erfahrung kann der Bewerter eine Auf-
stellung der von ihm in den letzten fiinf
Jahren erstellten Immobilienbewertun-

gen einreichen.

Die Bestitigung der finanziellen Unab-
hingigkeit (Bestitigung der Einnahmen
< 30 % der Gesamteinnahmen des Bewer-
ters bezogen auf dessen Geschiiftsjahr) ist
vom Bewerter jeweils in den ersten 3 Mo-
naten nach Beendigung des entsprechen-
den Geschiftsjahrs vorzulegen. Falls die
Bestitigung vom Bewerter trotz schrift-
licher Mahnung und Androhung der
vorzeitigen Abberufung nicht vorliegt,
erfolgt nach nochmaliger schriftlicher
Fristsetzung eine Abberufung aus wichti-
gem Grund. In diesem Fall ist Valuation
verantwortlich fiir die Neubestellung
eines Bewerters gemif} den vorstehenden

Regeln fiir die erstmalige Bestellung.

Jeder fiir ein Sondervermogen bestellte
Bewerter ist auf dem Gebiet der Im-
mobilienbewertung zu einer konti-
nuierlichen Fort- und Weiterbildung
verpflichtet, die den Anforderungen an
seine Titigkeit inhaltlich hinreichend
Rechnung trigt. Auf Nachfrage ist der
Gesellschaft ein geeigneter Nachweis

hiertiber vorzulegen.

5.3 Versicherung

Jeder Bewerter muss wihrend der
Dauer seiner Bestellung tiber eine
Berufshaftpflichtversicherung mit
einer angemessenen Deckungssumme
von zumindest fiinf Millionen Euro je

Kalenderjahr verfiigen.

5.4 Honorar

Die Regelung der Vergiitung der
Bewerter ist einer gesonderten Vergii-
tungsordnung vorbehalten. Die darin
zu vereinbarenden Vergiitungen fiir
die Titigkeit der Bewerter diirfen keine
Fehlanreize im Hinblick auf die zu

ermittelnden Verkehrswerte setzen.

6. Wertbegriff und
Bewertungsmethoden

Der Verkehrswert einer Immobilie

ist der Preis, der zum Zeitpunkt, auf
den sich die Ermittlung bezieht, im
gewohnlichen Geschiftsverkehr nach
den rechtlichen Gegebenheiten und
tatsichlichen Eigenschaften, nach der
sonstigen Beschaffenheit und der Lage
der Immobilie ohne Riicksicht auf un-
gewohnliche oder personliche Verhilt-

nisse zu erzielen wire.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Markt-
wertes hat der Bewerter in der Regel
den Ertragswert der Immobilie anhand
cines Verfahrens zu ermitteln, das am
jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt
ist. Zur Plausibilisierung kann der
Bewerter auch andere am jeweiligen
Immobilienanlagemarkt anerkannte
Bewertungsverfahren heranziehen,
wenn er dies fiir eine sachgerechte
Bewertung der Immobilie erforderlich
und/oder zweckmifig hilt. In diesem
Fall hat der Bewerter die Ergebnisse
des anderen Bewertungsverfahrens und
die Griinde fiir seine Anwendung in
nachvollziehbarer Form im Gutachten

zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des
Verkehrswertes einer Immobilie der
Ertragswert der Immobilie anhand des

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

Abschlige Rechnung getragen werden.

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

gutachterlichen Verkehrswert tiber.

Im Gutachten muss der Bewerter zur
Objekt- und Standortqualitit, zum
regionalen Immobilienmarkt, zu den
rechtlichen und tatsichlichen Objektei-
genschaften sowie seiner Verwertbarkeit
und Vermietbarkeit Stellung nehmen.
Im Gutachten ist zu erldutern, ob fiir
die begutachtete Immobilie ein genii-
gend grofler potenzieller Kiufer- und

Nutzerkreis besteht und ob eine nach-

CATELLA MAX | JAHRESBERICHT ZUM 31. MAI 2019

haltige Ertragsfihigkeit der Immobilie
anhand ihrer vielseitigen Verwendbar-
keit in ihrer ausreichenden Nutzbarkeit
durch Dritte gewihrleistet ist. Zum Be-
wertungszeitpunkt absehbare bzw. er-
forderliche Investitionen fiir Moderni-
sierung zur Sicherung der angesetzten
Ertrige sind ebenso wie zu erwartende
Ertragsausfille angemessen zu bertick-
sichtigen. Sofern der Bewerter auf einen
Wertabschlag fiir Instandhaltungsstau
oder Renovierung mit dem Hinweis auf
im Sondervermogen zu bildende bzw.
gebildete Riickstellungen verzichtet,
hat das Wertgutachten eine sachliche
Begriindung zu enthalten, warum kein
Abschlag erfolgt ist. Die wesentlichen
Bewertungsparameter, insbesondere
der aus dem aktuellen Marktgeschehen
abzuleitende Kapitalisierungszinssatz
und die fiir das Objekt aktuell erzielba-
ren Marktmieten, sind nachvollziehbar

darzulegen und zu begriinden.

7. Bewertungsstichtage

und Bewertungsfrequenz

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

mifig tiber das Quartal verteilt.

8. Kontrollen iiber die

Auswabhl von Inputs, Quellen und
Methoden fiir die Bewertung

Die Bewertung ist aufgrund der

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

Ermessen zu berticksichtigen.

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

begriinden.

9. Verfahren fiir den
Informationsaustausch

Die Gesellschaft hat dem Bewerter
simtliche Unterlagen und Informatio-
nen, die fiir die Bewertung der Immo-
bilie von Bedeutung sind, rechtzeitig
zur Verfligung zu stellen. Sofern die
Unterlagen und Informationen elekt-
ronisch zur Verfiigung gestellt werden,
ist zu gewihrleisten, dass der Bewerter
diese durch Ausdruck zu seinen Ar-
beitspapieren nehmen kann; das Recht
des Bewerters, die Vorlage von Urkun-
den im Original zu verlangen, wird
hiervon nicht beriihrt. Die Zurverfii-
gungstellung erfolgt nach bestem Wis-
sen und Gewissen und entbindet den
Bewerter nicht von der Verpflichtung,
Daten und Informationen auf Plausibi-
litit, Nachhaltigkeit und Angemessen-
heit zu tiberpriifen. Die Gesellschaft
ist verpflichtet, den Bewerter bei der

Beschaffung von bzw. Einsichtnahme



in Unterlagen, die nicht im Besitz der
Gesellschaft sind, zu unterstiitzen.
Fiir im Ausland gelegene Immobilien
sind die vorgenannten Unterlagen/
Informationen von der Gesellschaft in
der Regel in deutscher oder englischer

Sprache vorzulegen.

10. Objektbesichtigungen

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

nachvollziehbarer Form darzulegen.

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

Auftragsbeschreibung, eine detaillierte

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

eine Schlussformel und Anlagen.

12. EskalationsmaBnahmen zur
Beseitigung von Differenzen hin-
sichtlich der Bewertergutachten
Die Gesellschaft hat nach Erhalt eines
Gutachtens dessen Angaben unverziig-
lich auf Vollstindigkeit und Richtigkeit
und das Gutachten auf Plausibilitit zu
tberpriifen. Soweit der Gesellschaft
unrichtige bzw. unvollstindige Anga-
ben oder unplausible Annahmen im
Gutachten auffallen, hat sie dies dem
Bewerter unverziiglich mitzuteilen. Der
Bewerter hat in diesem Fall das Gutach-
ten und seine Wertansitze unverziig-
lich nochmals zu tberpriifen und der
Gesellschaft schriftlich mitzuteilen, ob
sich Anderungen im Gutachten und

an seinen Bewertungsansitzen erge-
ben. In beiden Fillen hat der Bewerter
unverziiglich ein korrigiertes Gutachten

auszufertigen.

Il. Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften

Bevor die Gesellschaft eine Beteili-
gung an einer Immobilien-Gesellschaft
erwirbt, ist der Wert der Immobilien-
Gesellschaft von einem Abschlusspriifer
im Sinne des § 319 Abs. 1 Satz 1 und 2
des Handelsgesetzbuchs (,, HGB“) zu

ermitteln. Beteiligungen an Immobi-

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

zeitlich vorgezogen.

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

den Bewertern festgestellt wurde.

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

sellschaft gehalten werden.

Fiir die Vermogensgegenstinde und
Schulden der Immobilien-Gesellschaft
sind in entsprechender Anwendung von
§ 10 Abs. 5 KARBYV die Erkenntnisse
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nicht zu berticksichtigen, die nach dem
Stichtag der Vermogensaufstellung

der Immobilien-Gesellschaft bekannt
werden. Diese Erkenntnisse werden

in der Vermogensaufstellung des auf
das Bekanntwerden folgenden Monats

berticksichtigt.

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

einzustellen.

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

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

Fall hat der Unternchmensbewerter

der Gesellschaft unverziiglich eine
aktualisierte Unternchmensbewertung

einzureichen.

CATELLA MAX | JAHRESBERICHT ZUM 31. MAI 2019

[ll. Liquiditatsanlagen,
Sonstige Vermogensgegen-
stande, Verbindlichkeiten
und Riickstellungen

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

ner Zinsen bewertet.

2. Wertpapiere, Investmentanteile
und Geldmarktpapiere

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

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

tet, bewertet.

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

ten angemessen ist.

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

gegebenheiten angemessen ist.

2.4 Geldmarktinstrumente

Fiir die Bewertung von Geldmarktins-
trumenten, die nicht an der Borse oder
in einem organisierten Markt gehandelt
werden (z. B. nicht notierte Anleihen,
Commercial Papers und Einlagenzer-
tifikate), werden die fiir vergleichbare
Geldmarktinstrumente vereinbarten
Preise und gegebenenfalls die Kurs-
werte von Geldmarktinstrumenten
vergleichbarer Aussteller mit entspre-
chender Laufzeit und Verzinsung,
erforderlichenfalls mit einem Abschlag
zum Ausgleich der geringeren Verdu-

Berbarkeit, herangezogen.

3. Derivate

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

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

gewihrleistet, bewertet.

Das gleiche gilt fiir Forderungen und

Verbindlichkeiten aus fiir Rechnung



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

berticksichtigt.

4. Wertpapier-Darlehen

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

iibertragenen Wertpapiere mafigebend.

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

zahlungsverpflichtungen auszuweisen.

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

berticksichtigen.

6. Forderungen

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

andere Forderungen werden grund-

sitzlich zum Nennwert angesetzt. Die
Werthaltigkeit von Forderungen wird
regelmiflig tiberpriift. Dem Ausfallrisi-
ko wird in Form von Wertberichtigun-
gen und Abschreibungen auf Forderun-

gen Rechnung getragen.

7. Anschaffungsnebenkosten
Nebenkosten, die beim Erwerb einer
Immobilie oder Beteiligung fiir das
Sondervermégen anfallen, werden tiber
die voraussichtliche Haltedauer der
Immobilie, lingstens jedoch tiber zehn
Jahre in gleichen Jahresbetrigen abge-
schrieben. Sie mindern das Fondska-
pital und werden nicht in der Ertrags-
und Aufwandsrechnung berticksichtigt.
Wird die Immobilie innerhalb der Ab-
schreibungsfrist gemifd Satz 1 wieder
verduflert, sind die Anschaffungsneben-

kosten in voller Hohe abzuschreiben.

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

typischen Bauherrenrisiken trigt.

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

Bei direkt gehaltenen Immobilien

und Beteiligungen fliefen die zur

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

Fondsvermogen ein.

Die noch nicht abgeschriebenen An-
schaffungsnebenkosten verbleiben rech-
nerisch in der Immobilien-Gesellschaft,
in der sie angefallen sind. Dann werden
sie bei der Bewertung der Beteiligung
an dieser Immobilien-Gesellschaft
berticksichtigt. Sie stellen dann keinen
gesonderten Posten in der Vermogens-

aufstellung des Fonds dar.

Im Einzelnen richtet sich die Behand-
lung von Anschaffungsnebenkosten
nach § 30 Abs. 2 Nummer 1 KARBV.

8. Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten sind mit ihrem
Erfullungsbetrag anzusetzen. Zu den
wesentlichen Verbindlichkeiten gehtren
von Dritten aufgenommene Darlehen,
Verbindlichkeiten aus Grundstiickskiu-
fen und Bauvorhaben und Verbindlich-

keiten der Grundstiicksbewirtschaftung.
9. Riickstellungen

9.1 Ansatz und Bewertung von
Riickstellungen

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

folgende Riickstellungen:

— Riickstellung fiir Instandhaltungs-
mafinahmen

— Riickstellungen fiir inlindische und
auslidndische Ertragsteuern

— Riickstellungen fiir passive latente

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

der Riickstellungsgrund entfallen ist.

Riickstellungen konnen auch im
Rahmen von geplanten Mafinahmen/
Budgetierungen (z.B. fiir Instandhal-
tungsmafinahmen, Verwaltungskosten,
Rechtsstreitigkeiten und in Anspruch
genommene Dienstleistungen) gebildet

werden.

9.2. Besonderheiten bei der
Ermittlung von Riickstellungen
fir passive latente Steuern

Bei Immobilien sind Riickstellungen
fiir die Steuern zu beriicksichtigen,

die der Staat, in dem die Immobilie
liegt, bei einem Veriuflerungsgewinn
voraussichtlich erhebt. Der potenzielle
Verduflerungsgewinn ergibt sich aus
dem Unterschiedsbetrag zwischen den
Anschaffungskosten bzw. dem aktuellen
Verkehrswert der Immobilie und dem
steuerlichen Buchwert nach dem jewei-
ligen Steuerrecht des Staates. Veriufle-
rungsnebenkosten, die tiblicherweise
anfallen, koénnen berticksichtigt werden.
Steuerminderungsmaoglichkeiten nach
dem Steuerrecht des Staates, in dem die
Immobilie belegen ist, sind auf Grund
vorliegender, steuerlich verrechenbarer
Verluste bis zur Hohe der Steuerbelas-
tung auf den Verduflerungsgewinn zu
berticksichtigen. Insofern besteht eine
Verrechnungspflicht fiir steuerlich ver-
rechenbare Verlustvortrige. Sofern die
Verluste die passiven latenten Steuern
iibersteigen, ist kein dariiberhinausge-
hender Wertansatz moglich. Dies gilt
grundsitzlich auch bei durch Immobili-
en-Gesellschaften gehaltene Immobili-
en. Falls jedoch von einer Verduflerung

der Immobilien-Gesellschaft einschliefi-
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lich der Immobilie ausgegangen wird,
erfolgt bei der Bewertung der Beteili-
gung ggf. ein Abschlag fiir latente Steu-
erlasten. Fiir die Gesellschaft besteht ein
Wahlrecht, die passiven latenten Steuern
auf Ebene der Immobilien-Gesellschaft
oder auf Ebene des Immobilien-Son-

dervermogens zu bilden.

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

10. Zusammengesetzte
Vermdgensgegenstdande

und Verbindlichkeiten

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

wertung ergeben sich aus der KARBV.

I'l. Grundsitze ordnungsmaBiger
Buchfiihrung

Bei Ansatz und Bewertung der sonsti-
gen Vermogensgegenstinde, Verbind-
lichkeiten und Riickstellungen beachtet
die Gesellschaft den Grundsatz der
intertemporalen Anlegergerechtigkeit.
Die Anwendung dieses Grundsatzes
soll die Gleichbehandlung der Anle-
ger unabhingig von deren Ein- bzw.
Austrittszeitpunkt sicherstellen. Die
Gesellschaft wird in diesem Zusam-
menhang deshalb z. B. die Bildung von
Riickstellungen von latenten Steuern
und die lineare Abschreibung von An-

schaffungsnebenkosten vorsehen.

Die Gesellschaft wendet die formel-
len Grundsitze ordnungsmifiger

Buchfiihrung an, soweit sich aus dem

KAGB, der KARBV und der Ver-
ordnung (EU) Nr. 231,/2013 nichts
anderes ergibt. Insbesondere wendet sie
den Grundsatz der periodengerechten
Erfolgsermittlung an. Danach werden
Aufwendungen und Ertrige grund-
sdtzlich tiber die Zufiihrung zu den
Verbindlichkeiten bzw. Forderungen
periodengerecht abgegrenzt und im
Rechnungswesen des Sondervermogens
im Geschiftsjahr der wirtschaftlichen
Verursachung und unabhingig von

den Zeitpunkten der entsprechenden
Zahlung erfasst. Erfolgsabgrenzungen
erfolgen dabei fiir wesentliche Aufwen-

dungen und Ertrige, wie z.B.

— Mietertrige aus Liegenschaften,

— Zinsertrige aus Liquidititsanlagen
und Gesellschafterdarlehen,

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

— Aufwendungen fiir Ertragsteuern,

— Aufwendungen fiir Fonds- und Ver-

wahrstellengebiihren.

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

Riickstellung gebildet werden.

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

tungsmethoden beibehalten.

Uberdies wendet die Gesellschaft
grundsitzlich den Grundsatz der Ein-

zelbewertung an, wonach alle Vermo-



gensgegenstinde, Verbindlichkeiten
und Riickstellungen unabhingig von-
einander zu bewerten sind; es erfolgt
keine Verrechnung von Vermogensge-
genstinden und Schulden und keine
Bildung von Bewertungseinheiten.
Gleichartige Vermogensgegenstinde
der Liquidititsanlage, wie z.B. Wertpa-
piere, diirfen zu einer Gruppe zusam-
mengefasst und mit dem gewogenen

Durchschnittswert angesetzt werden.

12. EskalationsmaBBnahmen zur
Beseitigung von Differenzen

bei sonstigen Vermdgensgegen-
standen, Verbindlichkeiten und
Riickstellungen

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

gen Fachabteilungen, gegebenenfalls

unter Hinzuzichung der Verwahrstelle.

IV. Auf Fremdwihrung
lautende Vermogensgegen-
stande, Verbindlichkeiten
und Riickstellungen

Auf Fremdwihrung lautende Vermo-
gensgegenstinde, Verbindlichkeiten
und Riickstellungen werden zu dem
unter Zugrundelegung des Mittags-
Fixings der Reuters AG um 13.30 Uhr
ermittelten Devisenkurs der Wihrung

des Vortages in Euro umgerechnet.

V. Berechnung des Nettoin-
ventarwerts je Anteil

Der Wert des Sonderverméogens und
der Nettoinventarwert je Anteil werden
von der Gesellschaft unter Kontrolle
der Verwahrstelle bei jeder Moglich-
keit zur Ausgabe und Riicknahme von

Anteilen ermittelt.

Der Wert des Sondervermdgens ist auf
Grund der jeweiligen Verkehrswerte der
zu ihm gehérenden Vermogensgegen-
stinde abziiglich der aufgenommenen
Kredite und sonstigen Verbindlichkei-

ten zu ermitteln.

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

stellen ausgewiesen.

Ausgabe- und Riicknahmepreise wer-
den kaufminnisch auf zwei Nachkom-

mastellen gerundet.

Einzelheiten zur Behandlung von Feh-
lern bei der Anteilpreisermittlung unter
Beteiligung der Verwahrstelle sind

intern geregelt.

VI. Anlagestrategie des Son-
dervermdgens und zuldssige
Vermogensgegenstiande

Die spezifische Anlagestrategie des
Sondervermogens sowie die zulissigen
Vermogensgegenstinde, in die das Son-
dervermégen investieren darf, ergeben
sich aus den Anlagebedingungen des

jeweiligen Sonderverméogens.

VII. Uberpriifung der
Bewertungsgrundsitze
und -verfahren

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

migen.

VIIl. Uberpriifung des Werts
der einzelnen Vermogens-
gegenstande

Die Uberpriifung der Bewertung von
Immobilien und das Einleiten von
Eskalationsmafinahmen ist in Abschnitt

1.12 dieser Richtlinie geregelt.

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

lationsmafinahmen ist in Abschnitt IT

dieser Richtlinie geregelt.

Die Uberpriifung der Bewertung von
sonstigen Vermogensgegenstinden,
Verbindlichkeiten und Riickstellungen
und das Einleiten von Eskalationsmafi-
nahmen ist in Abschnitt IT1.12 dieser
Richtlinie geregelt.
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IV. Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote 0,99 %
Erfolgsabhingige Vergiitung 0,00 %
Transaktionsabhingige Vergiitung 0,00 %
Transaktionskosten 0,00 EUR

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

innerhalb des Berichtszeitraums.

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

sowie sonstige Aufwendungen gemifl § 11 Abs. 5 BAB (mit Ausnahme von Transaktionskosten).
Im Berichtszeitraum ist keine erfolgsabhingige Vergiitung angefallen.

Die transaktionsabhingige Vergiitung stellt die Summe der Ankauf- und Verkaufsgebiihren gem. § 11 Abs. 2 und 6 BAB als
Prozentsatz zum durchschnittlichen Fondsvermogen innerhalb des Berichtszeitraums dar. Die Quote ist {iber die Lebensdauer

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

Im Berichtszeitraum ist keine transaktionsabhingige Vergiitung angefallen.

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

stelle und an Dritte geleisteten Vergiitungen und Aufwandserstattungen zu.

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

derzeit keine Vermittlungsentgelte als so genannte Vermittlungserfolgsprovisionen.

Im Geschiftsjahr wurden keine Vergiitungen, die dem Sondervermégen von der Kapitalverwaltungsgesellschaft selbst, einer an-
deren Kapitalverwaltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft, mit der die Kapitalverwaltungsgesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist oder eine EU-Verwaltungsgesellschaft oder auslindische AIF-Verwal-

tungsgesellschaft als Verwaltungsvergiitung fiir die im Sondervermogen gehaltenen Anteile berechnet.

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

Wesentliche sonstige Ertrige und Aufwendungen
Die Position sonstige Ertrige in Hohe von insgesamt 91 TEUR resultiert im Wesentlichen aus iibrigen Ertrigen aus der

Bewirtschaftung der Immobilien.

Die sonstigen Aufwendungen in Hohe von 334 TEUR sind die dem Sondervermogen gemifl § 11 BAB belastbaren Kosten.
Sie enthalten im Wesentlichen die Kosten der externen Bewerter in Hohe von 273 TEUR, allgemeine Beratungskosten in Hohe

von 24 TEUR sowie sonstige Kosten fiir den Anlageausschuss in Hohe von 22 TEUR.
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V. Angaben zur Mitarbeiterverglitung gem. § 10l Abs. 3 KAGB

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

Summe der im abgelaufenen Geschiftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergiitungen 7.053.244,32 EUR
Davon feste Vergiitungen 5.725.703,90 EUR
Davon variable Vergiitungen 1.327.540,42 EUR
Zahl der Mitarbeiter im abgelaufenen Geschiftsjahr (Stichtag 31.12.2018) 73
Vom Sondervermégen gezahlte Carried Interests 0,00 EUR

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

Summe der im abgelaufenen Geschiftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergii- 3.679.889,14 EUR

tungen an Mitarbeiter, deren Titigkeit sich im Wesentlichen auf das Risikoprofil des
Sondervermogens ausgewirkt hat.

Davon an Fihrungskrifte 3.679.889,14 EUR

Davon an iibrige Mitarbeiter 0,00 EUR

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

Am 25.06.2018 wurde ein neuer Verkaufsprospekt fiir das Sondervermogen Catella MAX veréffentlicht. Die Anderungen haben
sich im Wesentlichen aus den Anderungen der Allgemeinen und Besonderen Anlagebedingungen ergeben, die im Wesentlichen zur
Umsetzung der seit dem 01.01.2018 anzuwendenden Neufassung des Investmentsteuergesetzes erfolgten. Am 03.09.2018 wurde

ein neuer Verkaufsprospekt veroffentlicht. Anlass dieser Aktualisierung war das Ausscheiden von Herrn Xavier Jongen aus dem

Vorstand der Kapitalverwaltungsgesellschaft Catella Real Estate AG.
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Anhang

VII. Zusatzliche Informationen

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

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

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

Im abgelaufenen Berichtszeitraum wurden keine neuen Regelungen zum Liquidititsmanagement fiir das Sondervermogen getroffen.

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

Das Sondervermogen wird mit der Risikoausrichtung Core+ verwaltet und verfolgt eine renditeorientierte Anlagepolitik. Das Ri-
sikomanagementsystem fiir das Sondervermogen umfasst die fortlaufende Erfassung, Messung, Steuerung und Uberwachung der
wesentlichen Risiken. Wesentliche Risiken, denen das Sondervermogen ausgesetzt ist, sind Adressausfallrisiken, Zinsinderungsrisi-
ken, Liquidititsrisiken, Marktpreisrisiken sowie operationelle Risiken. Aufgrund der strategischen Ausrichtung des Sondervermo-
gens auf Investments in Miinchen ergeben sich zudem insbesondere auch Konzentrationsrisiken. Zur Steuerung der Risiken ist ein

dem Risikoprofil des Sondervermogens adiquates Limitsystem eingerichtet, das laufend iiberwacht wird.

Ein Verfahren zur Fritherkennung von Risiken wird vorgehalten.

Risikoprofil! Core/Core+

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

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

Leverage-Umfang nach Bruttomethode beziiglich urspriinglich festgelegtem Hochstmaf? 2,99
Tatsidchlicher Leverage-Umfang nach Bruttomethode 1,21
Leverage-Umfang nach Commitmentmethode beziiglich urspriinglich festgelegtem Hochstmafl 2,99
Tatsichlicher Leverage-Umfang nach Commitmentmethode 1,29

Miinchen, 08. August 2019
Catella Real Estate AG

[ e eesed
A T 7 -
////%f//ﬁ-’/(“/s —~7 L 1z0es0 \ M-\/

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

" Entspricht der INREV-Stilklassifizierung ,,Core' gemaf3 Appendix 5.1 der INREV Guidelines vom November 2008 mit Update im Oktober 2012, wobei
unter einem ,,Core+-Fonds" ein ,,Core-Fonds" mit einer Renditeerwartung am oberen Ende der Zielrendite eines ,Core-Fonds" zu verstehen ist.
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VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die Catella Real Estate AG, Minchen

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht nach § 7 KARBV des Sondervermégens Catella MAX — bestehend aus dem Titigkeitsbericht
fiir das Geschiftsjahr vom 1. Juni 2018 bis zum 31. Mai 2019, der Vermogensiibersicht und der Vermogensaufstellung zum

31. Mai 2019, der Ertrags- und Aufwandsrechnung, der Verwendungsrechnung, der Entwicklungsrechnung fiir das Geschifts-
jahr vom 1. Juni 2018 bis zum 31. Mai 2019 sowie der vergleichenden Ubersicht tiber die letzten drei Geschiftsjahre, der
Aufstellung der wihrend des Berichtszeitraums abgeschlossenen Geschifte, soweit diese nicht mehr Gegenstand der Vermogens-

aufstellung sind, und dem Anhang — gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der beigefiigte Jahresbericht
nach § 7 KARBV in allen wesentlichen Belangen den Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und den
einschligigen europiischen Verordnungen und ermoglicht es unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes Bild der

tatsichlichen Verhiltnisse und Entwicklungen des Sondervermégens zu verschatfen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmifiger Abschlusspriifung durchge-
fihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsitzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des Abschlusspriifers
fiir die Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV* unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Catella
Real Estate AG, Miinchen, (im Folgenden die ,,Kapitalverwaltungsgesellschaft) unabhingig in Ubereinstimmung mit den
deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise

ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zum Jahresbericht nach § 7 KARBV zu dienen.

Sonstige Informationen
Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die von
uns vor Datum dieses Vermerks erlangten Teile der Publikation ,,Jahresbericht“, — ohne weitergehende Querverweise auf externe

Informationen —, mit Ausnahme des gepriiften Jahresberichts nach § 7 KARBV sowie unseres Vermerks.

Unsere Priifungsurteile zum Jahresbericht nach § 7 KARBV erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dement-

sprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu

wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

— wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresbericht nach § 7 KARBV oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen

aufweisen oder

— anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
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VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresbericht nach § 7 KARBV

Die gesetzlichen Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresberichts nach

§ 7 KARBY, der den Vorschriften des deutschen KAGB und den einschligigen europiischen Verordnungen in allen wesentli-
chen Belangen entspricht und dafiir, dass der Jahresbericht nach § 7 KARBYV es unter Beachtung dieser Vorschriften ermog-
licht, sich ein umfassendes Bild der tatsichlichen Verhiltnisse und Entwicklungen des Sondervermogens zu verschaffen. Ferner
sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften
als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresberichts nach § 7 KARBV zu erméglichen, der frei von wesentli-

chen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts nach § 7 KARBV sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, Ereignisse, Ent-
scheidungen und Faktoren, welche die weitere Entwicklung des Investmentvermdgens wesentlich beeinflussen konnen, in die
Berichterstattung einzubezichen. Das bedeutet unter anderem, dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahresbe-
richts nach § 7 KARBYV die Fortfiithrung des Sondervermogens durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft zu beurteilen haben
und die Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortfithrung des Sondervermégens, sofern einschligig,

anzugeben.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresbericht nach § 7 KARBV als Ganzes frei von
wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser
Priifungsurteil zum Jahresbericht nach § 7 KARBV beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf} an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit

§ 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungs-
mifiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen
konnen aus Verstofien oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet
werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresberichts nach § 7 KARBV getroffenen wirt-

schaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.
Wihrend der Priifung tiben wir pflichtgemifies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im
Jahresbericht nach § 7 KARBYV, planen und fiithren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko,
dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstofien hoher als bei Unrichtigkeiten, da Versto-
fe betriigerisches Zusammenwirken, Filschungen, beabsichtigte Unvollstindigkeiten, irrefithrende Darstellungen bzw. das

Auflerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.
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— gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBYV relevanten internen Kontrollsys-
tem, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstinden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel,

ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems der Kapitalverwaltungsgesellschaft abzugeben.

— beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern der Kapitalverwaltungsgesellschaft bei der Aufstellung
des Jahresberichts nach § 7 KARBV angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzli-

chen Vertretern dargestellten geschitzten Werte und damit zusammenhingenden Angaben.

— ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zu-
sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fortfithrung des Sondervermo-
gens durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresbericht nach § 7 KARBV
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen un-
sere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige
Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fithren, dass das Sondervermogen durch die Kapitalverwaltungsgesell-

schaft nicht fortgefiihrt wird.

— beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresberichts nach § 7 KARBYV einschliefilich der
Angaben sowie ob der Jahresbericht nach § 7 KARBV die zugrunde liegenden Geschiftsvorfille und Ereignisse so darstellt,
dass der Jahresbericht nach § 7 KARBV es unter Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB und der einschligigen
curopdischen Verordnungen erméglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsichlichen Verhiltnisse und Entwicklungen des

Sondervermogens zu verschaften.
Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der
Prifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschliefllich etwaiger Mingel im internen Kontrollsystem, die wir wihrend
unserer Priifung feststellen.

Miinchen, den 08. August 2019

PricewaterhouseCoopers GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Sven Hauke ppa. Arndt Herdzina
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Ubersicht Renditen, Bewertung, Vermietung

Renditen
Renditenzahlen in %' DE Gesamt Gesamt Gesamt
direk direkt indirekt direke und
indirekt
I. Immobilien
Bruttoertrag? 3,6 36 00 36
Bewirtschaftungsaufwand? -08 -0,8 00 -0,8
Nettoertrag? 2,8 2,8 00 2,8
Wertéanderungen? 7,0 7,0 0,0 7,0
Ertragsteuern? -0, -0, 00 -0,
Latente Steuern? -1.5 -1.5 00 -1.5
Ergebnis vor Darlehensaufwand? 79 79 0,0 79
Ergebnis nach Darlehensaufwand in Wahrung? 9,5 9,5 00 9,5
Wahrungsanderungen® 00 00 00 00
Gesamtergebnis in Fondswahrung? 9,5 9,5 0,0 9,5
II. Liquiditat* 02 02 00 02

11l Ergebnis gesamter Fonds

vor Fondskosten® e

Ergebnis gesamter Fonds

nach Fondskosten (BVI-Methode) e

Kapitalinformationen : F)E Ggsamt ‘Ge_samt di(E:lf:Tr: d
(Durchschnittszahlen in TEUR) direkt direkt indirekt indirekt
Direkt gehaltene Immobilien 370963 370963 0 370963
Uber Beteiligungen gehaltene Immobilien 0 0 0 0
Immobilien gesamt 370.963 370.963 0 370.963
Liquiditat 23917 23917 0 23917
Kreditvolumen 79.008 79.008 0 79.008
Fondsvolumen (netto) 317.269

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

% Bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehaltene Immobilienvermégen im jeweiligen Land im Zeitraum 31.05.2018 bis 31.05.2019.

* Bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehaltene eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermégen des Fonds im Zeitraum 31.05.2018 bis 31.05.2019.
“ Bezogen auf das durchschnittliche Liquiditatsvermogen des Fonds im Zeitraum 31.05.2018 bis 31.05.2019.

° Bezogen auf das durchschnittliche eigenkapitalfinanzierte Liquiditits- und Immobilienvermégen des Fonds im Zeitraum 31.05.2018 bis 31.05.2019.

¢ Durchschnittszahlen werden anhand von |3 Monatsendwerten ermittelt (31.05.2018 bis 31.05.2019).
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Bewertung

Gesamt
direkt und
indirekt

Informationen zu Wertanderungen DE Gesamt Gesamt
(stichtagsbezogen in TEUR)! direkt direkt indirekt

Gutachterliche Verkehrswerte Portfolio? 384.270 384.270 384.270
Gutachterliche Bewertungsmieten Portfolio 13.553 13.553 13.553
Positive Wertanderungen It. Gutachten 27.341 27.341 27.341
Sonstige positive Wertanderungen 0 0 0
Negative Wertdnderungen It. Gutachten 0 0 0
Sonstige negative Wertinderungen? 1.719 1719 1.719
Latente Steuern
(negative Wertanderungen) SHea) Ao 0 e
Werténderungen It. Gutachten 27341 27341 0 27341
Insgesamt
Sonstige Wertdnderungen insgesamt* -7.367 -7.367 0 -7.367
Vermietung

Vermietungsinformationen

Vermietungsinformationen® DE Gesamt Gesamt dGesamt
in % direkt direkt indirekt !relft i
indirekt
Jahresmietertrag Biro 24,1 24,1
Jahresmietertrag Handel/Gastronomie I'1,9 1,9 00 11,9
Jahresmietertrag Industrie (Lager, Hallen) 1,6 1,6 0,0 1,6
Jahresmietertrag Hotel 79 79 0,0 79
Jahresmietertrag Wohnen 449 449 00 449
Jahresmietertrag Freizeit 3,1 3,1 0,0 3,1
Jahresmietertrag Kfz 2,0 2,0 0,0 2,0
Jahresmietertrag Andere 4,6 4,6 0,0 4,6
Leerstand Biiro 00 00 00 00
Leerstand Handel/Gastronomie 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Industrie (Lager, Hallen) 02 0,2 0,0 0,2
Leerstand Wohnen 0,7 0,7 0,0 0,7
Leerstand Hochschulen 00 00 00 00
Leerstand Freizeit 00 00 00 00
Leerstand Kfz (0N 0,1 0,0 0N
Leerstand Andere 00 00 00 00
Vermietungsquote 99,1 99,1 0,0 99,1

" Indirekt gehaltene Immobilien (Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften) werden anteilig entsprechend der vom Fonds gehaltenen Beteiligungsquote berticksichtigt.
2 Ansatz Nettokaufpreis fir drei Monate bis zur Erstbewertung durch den externen Bewerter.

* Ohne Berticksichtigung der Rickstellungen fir latente Steuern.

* EinschlieBlich der negativen Wertanderungen durch latente Steuern.

® Berechnung der Jahresmietertréage auf Basis der Nettosollmieten; Berechnung der Leerstande und Vermietungsquote auf Basis der Bruttosollmieten.
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Ubersicht Renditen, Bewertung, Vermietung

Vermietung
Restlaufzeit der Mietvertrige

(Basis: Nettosollmicten)

Restlaufzeit der DE Gesamt Gesamt Gesamt
Mietvertrige in % direkt direkt indirekt direke und
indirekt
Wohnungsmietvertrage 45,0 45,0
2019 10,1 10,1 00 10,1
2020 64 64 00 64
202| 6,1 6,1 00 6,1
2022 72 72 00 72
2023 4,8 48 00 4,8
2024 24 24 00 24
2025 07 07 00 07
2026 1,9 19 00 19
2027 BE BEL 0,0 BE
2028 00 00 00 00
2028+ 12,0 12,0 0,0 12,0

Restlaufzeit der Mietvertrige

(Basis: Nettosollmieten)

Mietvertrige tiber Wohnraum kénnen vom Mieter unabhingig von der Dauer des Mietverhiltnisses am dritten Werktag

eines Monats zum Ablauf des tibernichsten Kalendermonats gekiindigt werden (§ 573 ¢ Abs.1 BGB). Die Darstellung erfolgt
aggregiert in der Spalte Wohnungsmietvertrige. Die Abbildung der auslaufenden Gewerbe- und Stellplatzmietvertrige erfolgt
detailliert fiir die Jahre 2019 bis 2028+.
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Entwicklung der Renditen (Mehrjahresiibersicht)’

Renditek ahlen in % Berichtszeitraum Berichtszeitraum Berichtszeitraum Berichtszeitraum
enditekennzaiien in 4 2018/2019 2017/2018 2016/2017 2015/2016

I. Immobilien

Bruttoertrag
Bewirtschaftungsaufwand
Nettoertrag

Wertanderungen
Ertragssteuern

Latente Steuern

Ergebnis vor Darlehensaufwand
Ergebnis nach Darlehensaufwand in Wéhrung
Gesamtergebnis in Wahrung
Wiahrungsanderungen

Gesamtergebnis in Fondswihrung

1. Liquiditat

Ergebnis gesamter Fonds nach Fondskosten?

36
-08
2,8
7,0
-0,
-1.5
7.9
9.5
9,5
00
9,5

0,2

81

4,4
-1,6

29
15,1
-0,1
-0,7
17,1
21,2
21,2

00
21,2

0,1

20,3

4.5
-1,0
35
155
00
00
19,1
24,6
24,6
00
24,6

0,2

19,4

50
08
4.3
85
00
00
12,7
16,8
16,8
00
16,8

0,2

12,1

' Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermdgens erméglicht keine Prognose fur die zukiinftige Wertentwicklung.

2 Nach BVI-Methode.
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Die Aussagen zu den steuerlichen
Vorschriften gelten nur fiir Anleger, die
in Deutschland unbeschrinkt steu-
erpflichtig sind. Dem auslindischen
Anleger empfehlen wir, sich vor Erwerb
von Anteilen an dem Sondervermogen
mit seinem Steuerberater in Verbindung
zu setzen und mogliche steuerliche
Konsequenzen aus dem Anteilserwerb
in seinem Heimatland individuell zu

kliren.

Der Fonds ist als Zweckvermogen
grundsitzlich von der Korperschaft-
und Gewerbesteuer befreit. Er ist
jedoch partiell kérperschaftsteuer-
pflichtig mit seinen inlindischen
Immobilienertrigen, d.h. inlindischen
Mietertrigen und Gewinnen aus der
Verdulerung inlindischer Immobilien
(der Gewinn aus dem Verkauf inlindi-
scher Immobilien ist hinsichtlich der bis
zum 31. Dezember 2017 entstandenen
stillen Reserven steuerfrei, wenn der
Zeitraum zwischen Anschaffung und
der Verdulerung mehr als zehn Jahre
betrigt), inlindischen Beteiligungsein-
nahmen und sonstigen inlindischen
Einkiinften im Sinne der beschrinkten
Einkommensteuerpflicht mit Ausnah-
me von Gewinnen aus dem Verkauf
von Anteilen an Kapitalgesellschaften.
Der Steuersatz betrigt 15 %. Soweit die
steuerpflichtigen Einkiinfte im Wege
des Kapitalertragsteuerabzugs erhoben
werden, umfasst der Steuersatz von

15 % bereits den Solidarititszuschlag.

Die Investmentertrige werden jedoch
beim Privatanleger als Einkiinfte aus
Kapitalvermogen der Einkommensteu-
er unterworfen, soweit diese zusam-
men mit sonstigen Kapitalertrigen

den Sparer-Pauschbetrag von jihrlich
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801,00 EUR (fiir Alleinstehende oder
getrennt veranlagte Ehegatten) bzw.
1.602,00 EUR (fiir zusammen veran-
lagte Ehegatten) iibersteigen.

Einkiinfte aus Kapitalvermogen unter-
liegen grundsitzlich einem Steuerabzug
von 25 % (zuziiglich Solidarititszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteu-
er). Zu den Einkiinften aus Kapitalver-
mogen gehoren auch die Ertrige aus
Investmentfonds (Investmentertrige),
d.h. die Ausschiittungen des Fonds, die
Vorabpauschalen und die Gewinne aus

der Verdulerung der Anteile.

Der Steuerabzug hat fiir den Privat-
anleger grundsitzlich Abgeltungswir-
kung (sog. Abgeltungsteuer), so dass
die Einkiinfte aus Kapitalvermogen
regelmifig nicht in der Einkommen-
steuererklirung anzugeben sind. Bei
der Vornahme des Steuerabzugs werden
durch die depotfiihrende Stelle grund-
sitzlich bereits Verlustverrechnungen
vorgenommen und aus der Direktan-
lage stammende auslindische Quellen-

steuern angcrechnct.

Der Steuerabzug hat unter anderen aber
dann keine Abgeltungswirkung, wenn
der personliche Steuersatz geringer ist
als der Abgeltungssatz von 25 %. In
diesem Fall konnen die Einkiinfte aus
Kapitalvermogen in der Einkommen-
steuererklirung angegeben werden. Das
Finanzamt setzt dann den niedrigeren
personlichen Steuersatz an und rechnet
auf die personliche Steuerschuld den
vorgenommenen Steuerabzug an (sog.

Giinstigerpriifung).

Sofern Einkiinfte aus Kapitalvermogen

keinem Steuerabzug unterlegen haben

(weil z. B. ein Gewinn aus der Veriu-
Berung von Fondsanteilen in einem
auslindischen Depot erzielt wird), sind
diese in der Steuererklirung anzu-
geben. Im Rahmen der Veranlagung
unterliegen die Einkiinfte aus Kapital-
vermogen dann ebenfalls dem Abgel-
tungssatz von 25 % oder dem niedrige-

ren personlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsver-
mogen befinden, werden die Ertrige als

Betriebseinnahmen steuerlich erfasst.

Anteile im Privatvermdgen
(Steuerinlander)

Ausschiittungen
Ausschiittungen des Fonds sind grund-

sitzlich steuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steu-
erlichen Voraussetzungen fiir einen
Immobilienfonds, daher sind 60 % der

Ausschiittungen steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Ausschiittungen
unterliegen in der Regel dem Steuerabzug
von 25 % (zuziiglich Solidarititszuschlag

und gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand
genommen werden, wenn der An-
leger Steuerinldnder ist und einen
Freistellungsauftrag vorlegt, sofern

die steuerpftlichtigen Ertragsteile
801,00 EUR bei Einzelveranlagung
bzw. 1.602,00 EUR bei Zusammenver-
anlagung von Ehegatten nicht tiber-

steigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage

einer Bescheinigung fiir Personen, die



voraussichtlich nicht zur Einkommens-
steuer veranlagt werden (sog. Nichtver-
anlagungsbescheinigung, nachfolgend

»NV-Bescheinigung®).

Verwahrt der inlindische Anleger die
Anteile in einem inlindischen Depot,
so nimmt die depotfiithrende Stelle als
Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand,
wenn ihr vor dem festgelegten Aus-
schiittungstermin ein in ausreichender
Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag
nach amtlichem Muster oder eine NV-
Bescheinigung, die vom Finanzamt
fiir die Dauer von maximal drei Jahren
erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem

Fall erhilt der Anleger die gesamte

Ausschiittung ungekiirzt gutgeschrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um
den die Ausschiittungen des Fonds in-
nerhalb eines Kalenderjahrs den Basis-
ertrag fiir dieses Kalenderjahr unter-
schreiten. Der Basisertrag wird durch
Multiplikation des Riicknahmepreises
des Anteils zu Beginn eines Kalender-
jahrs mit 70 Prozent des Basiszinses,
der aus der langfristig erzielbaren
Rendite offentlicher Anleihen abgelei-
tet wird, ermittelt. Der Basisertrag ist
auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich
zwischen dem ersten und dem letzten
im Kalenderjahr festgesetzten Riick-
nahmepreis zuziiglich der Ausschiit-
tungen innerhalb des Kalenderjahrs
ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile
vermindert sich die Vorabpauschale um
ein Zwolftel fiir jeden vollen Monat,
der dem Monat des Erwerbs vorangeht.
Die Vorabpauschale gilt am ersten
Werktag des folgenden Kalenderjahres

als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsitzlich

steuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steu-
erlichen Voraussetzungen fiir einen
Immobilienfonds, daher sind 60 % der

Vorabpauschalen steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen
unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von
25 % (zuziiglich Solidarititszuschlag

und gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genom-
men werden, wenn der Anleger Steuer-
inldnder ist und einen Freistellungsaut-
trag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen
Ertragsteile 801,00 EUR bei Einzel-
veranlagung bzw. 1.602,00 EUR bei
Zusammenveranlagung von Ehegatten

nicht Gbersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage
einer NV-Bescheinigung fiir Personen,
die voraussichtlich nicht zur Einkom-

menssteuer veranlagt werden.

Verwahrt der inlindische Anleger die
Anteile in einem inlindischen Depot,
so nimmt die depotfiihrende Stelle als
Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand,
wenn ihr vor dem Zuflusszeitpunkt
ein in ausreichender Hohe ausgestellter
Freistellungsauftrag nach amtlichem
Muster oder eine NV-Bescheinigung,
die vom Finanzamt fiir die Dauer

von maximal drei Jahren erteilt wird,
vorgelegt wird. In diesem Fall wird
keine Steuer abgefiihrt. Andernfalls
hat der Anleger der inlindischen
depotfithrenden Stelle den Betrag der
abzufiihrenden Steuer zur Verfiigung
zu stellen. Zu diesem Zweck darf die

depotfithrende Stelle den Betrag der

abzufithrenden Steuer von einem bei
ihr unterhaltenen und auf den Namen
des Anlegers lautenden Kontos ohne
Einwilligung des Anlegers einzichen.
Soweit der Anleger nicht vor Zufluss
der Vorabpauschale widerspricht, darf
die depotfiihrende Stelle auch insoweit
den Betrag der abzufiihrenden Steuer
von einem auf den Namen des Anlegers
lautenden Konto einzichen, wie ein

mit dem Anleger vereinbarter Konto-
korrentkredit fiir dieses Konto nicht in
Anspruch genommen wurde. Soweit
der Anleger seiner Verpflichtung, den
Betrag der abzufiihrenden Steuer der
inlindischen depotfiihrenden Stelle zur
Verfiigung zu stellen, nicht nach-
kommt, hat die depotfiihrende Stelle
dies dem fiir sie zustindigen Finanzamt
anzuzeigen. Der Anleger muss in die-
sem Fall die Vorabpauschale insoweit
in seiner Einkommensteuererklirung

angeben.

VeriuBerungsgewinne

auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Fonds nach
dem 31. Dezember 2017 verduflert, un-
terliegt der Verduflerungsgewinn dem
Abgeltungssatz von 25 %. Dies gilt so-
wohl fiir Anteile, die vor dem 1. Januar
2018 erworben wurden und die zum
31. Dezember 2017 als verduflert und
zum 1. Januar 2018 wieder als ange-
schafft gelten, als auch fiir nach dem

31. Dezember 2017 erworbene Anteile.

Der Fonds erfiillt jedoch die steu-
erlichen Voraussetzungen fiir einen
Immobilienfonds, daher sind 60 % der

Veriuflerungsgewinne steuerfrei.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf

von Anteilen, die vor dem 1. Januar
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2018 erworben wurden und die zum
31. Dezember 2017 als veriufert und
zum 1. Januar 2018 wieder als ange-
schafft gelten, ist zu beachten, dass im
Zeitpunkt der tatsichlichen Veriuflerung
auch die Gewinne aus der zum 31. De-
zember 2017 erfolgten fiktiven Veriufie-
rung zu versteuern sind, falls die Anteile
tatsiichlich nach dem 31. Dezember 2008

erworben worden sind.

Sofern die Anteile in einem inlindi-
schen Depot verwahrt werden, nimmt
die depotfithrende Stelle den Steuerab-
zug unter Berticksichtigung etwaiger
Teilfreistellungen vor. Der Steuerabzug
von 25 % (zuziiglich Solidarititszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchen-
steuer) kann durch die Vorlage eines
ausreichenden Freistellungsauftrags
bzw. einer NV-Bescheinigung vermie-
den werden. Werden solche Anteile
von einem Privatanleger mit Verlust
verduflert, dann ist der Verlust — ggf.
reduziert aufgrund einer Teilfreistel-
lung — mit anderen positiven Einkiinf-
ten aus Kapitalvermégen verrechenbar.
Sofern die Anteile in einem inlindi-
schen Depot verwahrt werden und bei
derselben depotfiithrenden Stelle im
selben Kalenderjahr positive Einkiinfte
aus Kapitalvermogen erzielt wurden,
nimmt die depotfiihrende Stelle die

Verlustverrechnung vor.

Bei einer Verduflerung der vor dem

1. Januar 2009 erworbenen Fondsan-
teile nach dem 31. Dezember 2017 ist
der Gewinn, der nach dem 31. Dezem-
ber 2017 entsteht, bei Privatanlegern
grundsitzlich bis zu einem Betrag von
100.000 EUR steuerfrei. Dieser Freibe-
trag kann nur in Anspruch genommen

werden, wenn diese Gewinne gegen-
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tiber dem fiir den Anleger zustindigen

Finanzamt erklirt werden.

Bei der Ermittlung des Veriufle-
rungsgewinns ist der Gewinn um die
wiihrend der Besitzzeit angesetzten

Vorabpauschalen zu mindern.

Anteile im Betriebsvermdgen
(Steuerinlander)

Erstattung der
Kérperschaftsteuer des Fonds

Ist der Anleger eine inlindische
Korperschaft, Personenvereinigung
oder Vermogensmasse, die nach der
Satzung, dem Stiftungsgeschift oder
der sonstigen Verfassung und nach

der tatsichlichen Geschiftsfiihrung
ausschliefllich und unmittelbar gemein-
niitzigen, mildtitigen oder kirchlichen
Zwecken dient oder eine Stiftung des
offentlichen Rechts, die ausschliefllich
und unmittelbar gemeinniitzigen oder
mildtitigen Zwecken dient, oder eine
juristische Person des offentlichen
Rechts, die ausschliefflich und unmit-
telbar kirchlichen Zwecken dient, dann
erhilt er auf Antrag vom Fonds die auf
der Fondsebene angefallene Korper-
schaftsteuer anteilig fiir seine Besitz-
zeit erstattet; dies gilt nicht, wenn

die Anteile in einem wirtschaftlichen
Geschiftsbetrieb gehalten werden. Das-
selbe gilt fiir vergleichbare auslindische
Anleger mit Sitz und Geschiftsleitung
in einem Amts- und Beitreibungshilfe
leistenden auslindischen Staat. Entspre-
chendes gilt, soweit die Anteile an dem
Fonds im Rahmen von Altersvorsorge-
oder Basisrentenvertrigen gehalten wer-
den, die nach dem Altersvorsorgever-

trige-Zertifizierungsgesetz zertifiziert

wurden. Die Erstattung setzt voraus,
dass der Anleger seit mindestens drei
Monaten vor dem Zufluss der korper-
schaftsteuerpflichtigen Ertrige des
Fonds zivilrechtlicher und wirtschaft-
licher Eigentiimer der Anteile ist, ohne
dass eine Verpflichtung zur Ubertra-
gung der Anteile auf eine andere Per-
son besteht. Ferner setzt die Erstattung
im Hinblick auf die auf der Fonds-
ebene angefallene Korperschaftsteuer
auf deutsche Dividenden und Ertrige
aus deutschen eigenkapitalihnlichen
Genussrechten im Wesentlichen voraus,
dass deutsche Aktien und deutsche
eigenkapitalihnliche Genussrechte vom
Fonds als wirtschaftlichem Eigentiimer
ununterbrochen 45 Tage innerhalb von
45 Tagen vor und nach dem Filligkeits-
zeitpunkt der Kapitalertrige gehalten
wurden und in diesen 45 Tagen unun-
terbrochen Mindestwertinderungsrisi-
ken i.H.v. 70 % bestanden.

Entsprechendes gilt beschrinkt auf die
Korperschaftsteuer, die auf inlindische
Immobilienertrige des Fonds entfillt,
wenn der Anleger eine inlidndische ju-
ristische Person des offentlichen Rechts
ist, soweit die Investmentanteile nicht
einem nicht von der Korperschaftsteu-
er befreiten Betrieb gewerblicher Art
zuzurechnen sind, oder der Anleger
eine von der Korperschaftsteuer befreite
inlindische Korperschaft, Personenver-
einigung oder Vermogensmasse ist, der
nicht die Korperschaftsteuer des Fonds
auf simtliche steuerpflichtigen Ein-

kiinfte zu erstatten ist.

Dem Antrag sind Nachweise tiber
die Steuerbefreiung und ein von der
depotfiihrenden Stelle ausgestellter

Investmentanteil-Bestandsnachweis



beizufiigen. Der Investmentanteil-Be-
standsnachweis ist eine nach amtlichem
Muster erstellte Bescheinigung tiber
den Umfang der durchgehend wih-
rend des Kalenderjahres vom Anleger
gehaltenen Anteile sowie den Zeitpunkt
und Umfang des Erwerbs und der
Veriduflerung von Anteilen wihrend des
Kalenderjahres. Anstelle des Invest-
mentanteil-Bestandsnachweises tritt bei
Anteilen, die an dem Fonds im Rah-
men von Altersvorsorge- oder Basis-
rentenvertrigen gehalten werden, eine
Mitteilung des Anbieters eines Alters-
vorsorge- oder Basisrentenvertrags aus
der hervorgeht, zu welchen Zeitpunk-
ten und in welchem Umfang Anteile

erworben oder veriuflert wurden.

Aufgrund der hohen Komplexitit der
Regelung erscheint die Hinzuzichung

eines steuerlichen Beraters sinnvoll.

Ausschiittungen
Ausschiittungen des Fonds sind grund-
sitzlich einkommen- bzw. korperschaft-

steuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steu-
erlichen Voraussetzungen fiir einen
Immobilienfonds, daher sind 60 % der
Ausschiittungen steuerfrei fiir Zwecke
der Einkommen- bzw. Korperschaft-
steuer und 30 % fiir Zwecke der Gewer-

besteuer.

Die Ausschiittungen unterliegen i.d.R.
dem Steuerabzug von 25 % (zuziiglich
Solidarititszuschlag). Beim Steuerab-
zug wird die Teilfreistellung bertick-

sichtigt.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um
den die Ausschiittungen des Fonds
innerhalb eines Kalenderjahrs den Basi-
sertrag fiir dieses Kalenderjahr unter-
schreiten. Der Basisertrag wird durch
Multiplikation des Riicknahmepreises
des Anteils zu Beginn eines Kalen-
derjahrs mit 70 % des Basiszinses, der
aus der langfristig erzielbaren Rendite
oftentlicher Anleihen abgeleitet wird,
ermittelt. Der Basisertrag ist auf den
Mehrbetrag begrenzt, der sich zwi-
schen dem ersten und dem letzten im
Kalenderjahr festgesetzten Riicknah-
mepreis zuziiglich der Ausschiittungen
innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im
Jahr des Erwerbs der Anteile vermin-
dert sich die Vorabpauschale um ein
Zwolftel fiir jeden vollen Monat, der
dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die
Vorabpauschale gilt am ersten Werk-
tag des folgenden Kalenderjahres als

zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsitzlich
einkommen- bzw. korperschaftsteuer-

und gewerbesteuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steu-
erlichen Voraussetzungen fiir einen
Immobilienfonds, daher sind 60 %

der Vorabpauschalen steuerfrei fiir
Zwecke der Einkommen- bzw. Korper-
schaftsteuer und 30 % fiir Zwecke der

Gewerbesteuer.

Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R.
dem Steuerabzug von 25 % (zuziiglich
Solidarititszuschlag). Beim Steuerab-
zug wird die Teilfreistellung bertick-

sichtigt.

VeriuBerungsgewinne

auf Anlegerebene

Gewinne aus der Verduflerung der
Anteile unterliegen grundsitzlich der
Einkommen- bzw. Korperschaftsteu-
er und der Gewerbesteuer. Bei der
Ermittlung des Verduflerungsgewinns
ist der Gewinn um die wihrend der
Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen

zu mindern.

Der Fonds erfiillt jedoch die steu-
erlichen Voraussetzungen fiir einen
Immobilienfonds, daher sind 60 % der
Veriuflerungsgewinne steuerfrei fiir
Zwecke der Einkommen- bzw. Korper-
schaftsteuer und 30 % fiir Zwecke der

Gewerbesteuer.

Im Falle eines Veriuflerungsverlustes ist
der Verlust in Hohe der jeweils anzu-
wendenden Teilfreistellung auf Anlege-

rebene nicht abzugstihig.

Die Gewinne aus der Veriuflerung der
Anteile unterliegen i.d.R. keinem Kapi-

talertragssteuerabzug.

Negative steuerliche Ertrige
Eine Zurechnung negativer steuerli-
cher Ertrige auf den Anleger ist nicht

moglich.

Abwicklungsbesteuerung

Wihrend der Abwicklung des Fonds
gelten Ausschiittungen nur insoweit als
Ertrag, wie in ihnen der Wertzuwachs

eines Kalenderjahres enthalten ist.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslinder die
Fondsanteile im Depot bei einer inlin-
dischen depotfiihrenden Stelle, wird

vom Steuerabzug auf Ausschiittungen,
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Vorabpauschalen und Gewinne aus
der Verdulerung der Anteile Abstand
genommen, sofern er seine steuerliche
Auslindereigenschaft nachweist. Sofern
die Auslindereigenschaft der depot-
fiihrenden Stelle nicht bekannt bzw.
nicht rechtzeitig nachgewiesen wird,
ist der auslindische Anleger gezwun-
gen, die Erstattung des Steuerabzugs
entsprechend der Abgabenordnung
zu beantragen. Zustindig ist das fiir
die depottfiihrende Stelle zustindige

Finanzamt.

Solidaritédtszuschlag

Auf den auf Ausschiittungen, Vorab-
pauschalen und Gewinnen aus der Ver-
dulerung von Anteilen abzufiihrenden
Steuerabzug ist ein Solidarititszuschlag

in Hohe von 5,5 % zu erheben.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits
von einer inlindischen depotfiihrenden
Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den
Steuerabzug erhoben wird, wird die
darauf entfallende Kirchensteuer nach
dem Kirchensteuersatz der Religions-
gemeinschaft, der der Kirchensteu-
erpflichtige angehort, regelmifig als
Zuschlag zum Steuerabzug erhoben.
Die Abzugstihigkeit der Kirchensteuer
als Sonderausgabe wird bereits beim

Steuerabzug mindernd berticksichtigt.

Ausliandische Quellensteuer

Auf die auslindischen Ertrige des
Fonds wird teilweise in den Herkunfts-
lindern Quellensteuer einbehalten.
Diese Quellensteuer kann bei den Anle-
gern nicht steuermindernd berticksich-

tigt werden.
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Folgen der Verschmelzung

von Sondervermdgen

In den Fillen der Verschmelzung cines
inlindischen Sondervermogens auf ein
anderes inlindisches Sondervermaogen,
bei denen derselbe Teilfreistellungs-
satz zur Anwendung kommt, kommt
es weder auf der Ebene der Anleger
noch auf der Ebene der beteiligten
Sondervermogen zu einer Aufdeckung
stiller Reserven, d.h. dieser Vorgang ist
steuerneutral. Erhalten die Anleger des
iibertragenden Sondervermogens eine
im Verschmelzungsplan vorgesehene
Barzahlung, ist diese wie eine Aus-

schiittung zu behandeln.

Weicht der anzuwendende Teilfreistel-
lungssatz des iibertragenden von demje-
nigen des tibernehmenden Sondervermo-
gens ab, dann gilt der Investmentanteil
des iibertragenden Sondervermégens als
verduflert und der Investmentanteil des
tibernehmenden Sondervermégens als
angeschaftt. Der Gewinn aus der fiktiven
Verduflerung gilt erst als zugeflossen, so-
bald der Investmentanteil des tiberneh-
menden Sondervermogens tatsichlich

verduflert wird.

Automatischer Informations-
austausch in Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen
Austauschs von Informationen zur Be-
kimpfung von grenziiberschreitendem
Steuerbetrug und grenziiberschreiten-
der Steuerhinterziehung hat auf inter-
nationaler Ebene in den letzten Jahren
stark zugenommen. Die OECD hat
hierfiir unter anderem einen globalen
Standard fiir den automatischen Infor-
mationsaustausch iiber Finanzkonten in
Steuersachen veréftentlicht (Common

Reporting Standard, im Folgenden

»CRS“). Der CRS wurde Ende 2014
mit der Richtlinie 2014,/107/EU des
Rates vom 9. Dezember 2014 in die
Richtlinie 2011/16/EU beziiglich
der Verpflichtung zum automatischen
Austausch von Informationen im
Bereich der Besteuerung integriert. Die
teilnehmenden Staaten (alle Mitglied-
staaten der EU sowie etliche Drittstaa-
ten) wenden den CRS mittlerweile an.
Deutschland hat den CRS mit dem
Finanzkonten-Informationsaustausch-
gesetz vom 21. Dezember 2015 in

deutsches Recht umgesetzt.

Mit dem CRS werden meldende
Finanzinstitute (im Wesentlichen
Kreditinstitute) dazu verpflichtet,
bestimmte Informationen tiber ihre
Kunden einzuholen. Handelt es sich bei
den Kunden (natiirliche Personen oder
Rechtstriger) um in anderen teilneh-
menden Staaten ansissige meldepflich-
tige Personen (dazu zihlen nicht z.B.
borsennotierte Kapitalgesellschaften
oder Finanzinstitute), werden deren
Konten und Depots als meldepflichti-
ge Konten eingestuft. Die meldenden
Finanzinstitute werden dann fiir jedes
meldepflichtige Konto bestimmte
Informationen an ihre Heimatsteuer-
behorde tibermitteln. Diese tibermittelt
die Informationen dann an die Heimat-

steuerbehorde des Kunden.

Bei den zu tibermittelnden Informatio-
nen handelt es sich im Wesentlichen um
die personlichen Daten des melde-
pflichtigen Kunden (Name; Anschrift;
Steueridentifikationsnummer; Geburts-
datum und Geburtsort (bei natiirlichen
Personen); Ansissigkeitsstaat) sowie

um Informationen zu den Konten

und Depots (z.B. Kontonummer;



Kontosaldo oder Kontowert; Gesamt-
bruttobetrag der Ertrige wie Zinsen,
Dividenden oder Ausschiittungen von
Investmentfonds); Gesamtbruttoerlose
aus der Verdufierung oder Riickgabe
von Finanzvermogen (einschliefdlich

Fondsanteilen)).

Konkret betroffen sind folglich melde-
pflichtige Anleger, die ein Konto und/
oder Depot bei einem Kreditinstitut
unterhalten, das in einem teilnehmen-
den Staat ansissig ist. Daher werden
deutsche Kreditinstitute Informati-
onen iiber Anleger, die in anderen
teilnehmenden Staaten ansissig sind,
an das Bundeszentralamt fiir Steuern
melden, das die Informationen an die

jeweiligen Steuerbehorden der Ansis-

sigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.
Entsprechend werden Kreditinstitute in
anderen teilnehmenden Staaten Infor-
mationen iiber Anleger, die in Deutsch-
land ansissig sind, an ihre jeweilige
Heimatsteuerbehorde melden, die die
Informationen an das Bundeszentral-
amt fir Steuern weiterleiten. Zuletzt

ist es denkbar, dass in anderen teilneh-
menden Staaten ansissige Kreditinsti-
tute Informationen tiber Anleger, die
in wiederum anderen teilnehmenden
Staaten ansissig sind, an ihre jeweilige
Heimatsteuerbehoérde melden, die die
Informationen an die jeweiligen Steu-
erbehorden der Ansissigkeitsstaaten der

Anleger weiterleiten.

GRUNDERWERBSTEUER
Der Verkauf von Anteilen an dem
Sondervermogen 16st keine Grunder-

werbsteuer aus.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfithrungen gehen
von der derzeit bekannten Rechtslage
aus. Sie richten sich an in Deutschland
unbeschrinkt einkommensteuerpflich-
tige oder unbeschrinkt korperschaft-
steuerpflichtige Personen. Es kann
jedoch keine Gewihr dafiir tibernom-
men werden, dass sich die steuerliche
Beurteilung durch Gesetzgebung,
Rechtsprechung oder Erlasse der Fi-

nanzverwaltung nicht dndert.
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Gremien

Kapitalverwaltungsgesellschaft
Catella Real Estate AG

Alter Hof 5

D-80331 Miinchen

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

Handelsregister: Amtsgericht Miinchen
Handelsregisternummer: HRB 169 051

Griindung
18.01.2007

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
am 31.12.2018
2.500 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2018
5.642 TEUR

CATELLA MAX | JAHRESBERICHT ZUM 31. MAI 2019

Aufsichtsrat
Dr. Andreas Kneip
Aufsichtsratsvorsitzender

Selbstindiger Berater

Knut Pedersen

stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
Catella AB, Schweden

Chief Executive Officer

Josef Brandhuber - bis 13.05.2019
Selbstindiger Berater

Bernd Schoffel
Wirtschaftspriifer/Steuerberater

Markus Holmstrand
Catella AB, Schweden
Chief Financial Officer

Timo Nurminen
Catella Property Oy
Managing Director

Vorstand

Henrik Fillibeck

Xavier Jongen — bis 31.08.2018
Dr. Bernd Thalmeier

Jiirgen Werner

Gesellschafter

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

Verwahrstelle

CACEIS Bank S.A., Germany Branch
Lilienthalallee 36

D-80939 Miinchen

Gezeichnetes Kapital am 31.12.2018
1.273.377 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2018
2.230.318 TEUR

Abschlusspriifer
PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Bernhard-Wicki-Str. 8

80636 Miinchen



Externe Bewerter und
Ankaufsbewerter

a) Externe Bewerter

Markus Obermeier — bis 30.06.2018
Dipl.-Ing. (FH)
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

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

Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Florian Lehn — ab 01.07.2018
Dipl.-Ing. (FH)
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Dr. Hubert Geppert — ab 01.07.2018
Dipl.- Kfm.
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

b) Ankaufsbewerter

Carsten Troff

Dipl.- Volkswirt

DIAZert - Zertifizierter Sachverstindi-

ger fiir Immobilienbewertung mit dem

Schwerpunkt Investment nach DIN EN
ISO/IEC 17024

Dr. Martin Té6llner

Dipl.-Ing., Architekt

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Sylvie Westenberger

Dipl.-Ing., Architektin

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

Mieten und Pachten.

Thomas Kraft

Dipl.-Ing., Architekt

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Winfried Schneider

Dipl.-Ing.

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Richard Umstitter
Dipl.-Sachverstindiger DIA

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Anlageausschuss

Hartmut Keim

Sparkasse Pforzheim Calw

Dorothea Leonhardt
Ministerialritin bayerische

Forschungsstiftung

Udo Schindler
Vorstand KSW Vermogensverwaltungs AG

Jiirgen Werner
Vorstand Catella Real Estate AG

Objektfotos Bernd Perlbach

Titelseite
Seite 09
Seite 15
Seite 2|
Seite 38
Seite 67

Claudius-Keller-Stral3e 7, Ramersdorf
Josef-Retzer-StraB3e 44-48, Pasing

Verdistral3e 45, Obermenzing
Landsberger Straf3e 480-482, Pasing

Gertrud-Grunow-Str. 38-42, Schwabing
Tumblinger StraBe 34, 34a, 36, Ludwigvorstadt



CATELLA

Catella Real Estate AG
Sitz in Miinchen

Vorstand:
Henrik Fillibeck
Xavier Jongen — bis 31.08.2018
Dr. Bernd Thalmeier
Jurgen Werner

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

www.catella.com/immobilienfonds




