Catella MAX

Offenes inlandisches
Publikums-Immobilien-Sondervermégen

Halbjahresbericht zum 30. November 2017

Catella Real Estate AG






Kennzahlen ,,Auf einen Blick*

Stand Stand
30.11.2017 31.05.2017

Fondsvermégen
Fondsvermdgen netto 288.518 258.780 TEUR
Fondsvermdgen brutto (Fondsvermdgen netto zzgl. Kredite) 357.714 327.051 TEUR
Netto-Mittelzufluss’ (korrigiert um Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich) 2.687 6.802 TEUR
Fin.smzierungsquote2 21,1 23,2 %
Immobilienvermdgen
Immobilienvermdgen gesamt (Summe der Verkehrswerte/Kaufpreise fir die ersten drei
Monate) 327.645 293.888 TEUR

davon direkt gehalten 327.645 293.888 TEUR

davon uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 0 0 TEUR
Anzahl der Fondsobjekte gesamt 13 13

davon uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 0 0

davon im Bau/Umbau 0 0
Veranderungen im Immobilienportfolio1

Anké&ufe von Objekten 0 1

Verkaufe von Objekten 0 0
Vermietungsquote3 98,1 97,9 %
Liquiditat
Brutto-Liquidit‘a'\t4 23.999 26.530 TEUR
Gebundene Mittel® 2.369 7031 TEUR
Netto-Liquiditzt® 21.630 19.499  TEUR
Liquidit'aitsquote7 7,5 7,5 %
Wertentwicklung (BVI-Rendite)®®
Berichtszeitraum® 12,6 19,4 %
seit Auflage™ 97,0 750 %
Anteile
Umlaufende Anteile 18.028.643 17.853.801 Stiick
Ausgabepreis 16,80 15,21 EUR
Anteilwert ™ 16,00 14,49  EUR
Ausschuttung
Tag der Ausschittung 01.09.2017 01.09.2017
Ausschittung je Anteil 0,31 0,31 EUR
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 01.06.2017 bis 30.11.2017, im Vergleichszeitraum 01.06.2016 bis 31.05.2017.

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

Auf Basis Jahres-Bruttosollmietertrag, durchschnittlich.

Die Bruttoliquiditat errechnet sich aus den Liquiditatsanlagen korrigiert um die Forderungen/Verbindlichkeiten aus Anteilsabsatz.

Gebundene Mittel: fir beschlossene Ausschittungen vorgesehene Mittel, fur Ankéufe und Bauvorhaben reservierte Mittel, Bewirtschaftungskosten, Verbindlichkeiten aus
Grundstiickskaufen und Bauvorhaben, Verbindlichkeiten aus der Grundstiicksbewirtschaftung abzuglich Forderungen aus der Grundsticksbewirtschaftung, Verbindlichkeiten
aus anderen Grunden und kurzfristige Rickstellungen.

6 Brutto-Liquiditat abzuglich gebundener Mittel.
! Netto-Liquiditat bezogen auf Fondsvermdgen netto.
8 Berechnungsmethode nach Unterlagen des Bundesverbandes Investment und Asset Management e. V. (BVI):
Berechnungsgrundlage: Anlage, Endbewertung und Ertragswiederanlage der Ausschittung zum Anteilwert (=kostenfreie Wiederanlage).
o Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermdgens ermdglicht keine Prognose fir die zukinftige Wertentwicklung.
10 Angabe zum 30.11.2017 fiir den Zeitraum vom 24.02.2010 bis 30.11.2017, Angabe zum 31.05.2017 fiir den Zeitraum vom 24.02.2010 bis 31.05.2017.
Auf einen Ausweis des Riicknahmepreises wird verzichtet, da derzeit kein Riicknahmeabschlag erhoben wird und somit der Riicknahmepreis dem Anteilspreis entspricht.
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Zwischenbericht der Fondsverwaltung

Sehr geehrte Anlegerin,
sehr geehrter Anleger,

das Publikums-Immobilien-Sondervermégen Catella MAX wurde zum 24. Februar 2010 aufgelegt und wird von der Catella
Real Estate AG als Kapitalverwaltungsgesellschaft verwaltet.

Das Anlageziel des Fonds besteht darin, durch zuflieBende Mieteinnahmen sowie durch eine kontinuierliche Wertsteigerung
des Immobilienbesitzes nachhaltige Ertrage fur die Anleger zu erwirtschaften.

Fur das Sondervermdégen investiert die Kapitalverwaltungsgesellschaft ausschlielich im Stadtgebiet Minchen und in den
angrenzenden Landkreisen. Bevorzugt werden zentrale Lagen bzw. attraktive Entwicklungen. Entsprechend der einzelnen
Segmente — Wohnen, Biro, Einzelhandel — werden einzelne Zonen identifiziert, in die bevorzugt investiert wird. Ziel ist eine
hohe Diversifikation in Geb&audetyp und Mieterstruktur, die die Wirtschaftsstruktur der Landeshauptstadt wiederspiegeln soll.
Zudem besteht die Méglichkeit, auch in Entwicklungs- und Restrukturierungsprojekte zu investieren.

In diesem Rahmen obliegt die Auswahl der einzelnen Immobilien dem Fondsmanagement. Das Fondsmanagement ver-
sucht, Objekte mit langfristig stabilen Ertragen auszuwahlen und Immobilien verschiedener Lage, Gro3e, Nutzung im Portfo-
lio zu mischen.

Performance

Der Catella MAX konnte seit Auflage (24.02.2010) eine Gesamtrendite nach BVI von 97,0% erwirtschaften (Stand:
30.11.2017). Dieser Wert entspricht einer durchschnittlichen Jahresrendite von rd. 13% p.a. bezogen auf die gesamte
Fondslaufzeit. In der ersten Halfte des Geschaftsjahres 2017/2018 (01.06.2017 bis 30.11.2017) konnte der Catella MAX ei-
ne BVI-Gesamtrendite von 12,6% realisieren. Somit liegt die Renditeentwicklung des Fonds sowohl in Bezug auf die gesam-
te Fondslaufzeit als auch in Bezug auf das erste Halbjahr Gber dem angestrebten Zielkorridor der Rendite nach BVI-
Methode von 4,0% bis 5,0% pro Jahr.

Liquiditat

Das Gesamtvolumen der Liquiditatsanlagen (Bruttoliquiditat) des Fonds betragt zum Stichtag 30.11.2017 rd. 24,0 MEUR (rd.
8,3% des Nettofondsvolumens), die freie Liquiditat unter Berlcksichtigung der Mindestliquiditat (5,0%) betragt rd. 7,2
MEUR.

Neuakquisitionen

Im Berichtszeitraum erfolgte die Ankaufsprifung von zwei Teileigentumsflachen in der Max-Bill-StraRe in Miinchen. Die bei-
den Einzelhandelsflachen befinden sich in unmittelbarer Nachbarschaft zur Wohnanlage ,Parkview“, welches Anfang Okto-
ber 2016 in das Fondsvermégen eingestellt wurde. Die Teileigentumsflachen befinden sich im Neubauprojekt ,Meinraum®,
welches voraussichtlich im ersten Quartal 2018 fertiggestellt wird. Der Kaufvertrag konnte zwischenzeitlich Mitte Dezember
2017 unterzeichnet werden. Ubergang von Besitz, Nutzen und Lasten und die Einstellung in das Fondsvermégen ist fiir An-
fang Méarz 2018 geplant.



Leerstandssituation

Die stichtagsbezogene Leerstandsquote (Stand: 30.11.2017) des Catella MAX betragt 1,4%. Somit hat sie sich gegeniiber
dem Ende des Geschaftsjahres 2016/2017 (2,8%) verbessert. Die geringere Leerstandsquote ist insbesondere auf die er-
folgreichen Vermietungen der letzten Leerstandswohnungen im Objekt ,Parkview” sowie die Vermietung der Burofladche im
Objekt ,Augustenstrale” zuriickzufiihren.

Strategische Ausrichtung des Catella MAX

Das Fondsmanagement plant im weiteren Geschaftsjahresverlauf den Ankauf weiterer Objekte einzustellen, bedingt durch
die Marktentwicklung in der Landeshauptstadt, und verstarkt in die Bestandsoptimierung zu investieren. Das Fondsma-
nagement beabsichtigt dabei, die langfristige Qualitat im Portfolio durch Flachenzuwachs im Rahmen der Nutzung von vor-
handenen Baurechtsreserven weiter zu steigern. Weiteres Ziel ist es, die Vermietungsquote im Fonds durch aktives Asset
Management dauerhaft nahe der Vollvermietung zu etablieren. Neben der Bestandsoptimierung stehen zunehmend auch
sich bietende Verkaufsopportunititen - nach eingehender Prifung im Rahmen der laufenden Hold-Sell-Analyse - im Fokus.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat sich daher entschlossen, die Ausgabe von neuen Anteilscheinen am
Sondervermdgen bis auf Weiteres einzustellen (,Cash Stop“). Entsprechende Mitteilung in den Medien (Borsen-
Zeitung, elektronischer Bundesanzeiger, Homepage) erfolgte unmittelbar nach der Beschlussfassung.



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

Schwabing/Freimann 14,5 %
wabing/Freimann 4, Ludwigsvorstact 18,2 %
Ramersdorf 6,4 % _
Milbertshofen 8,2 %

Maxvorstadt 17,9 %

Pasingl0,3%__—

Obermerzing 5,1 % Obergiesing 19,4 %

Nutzungsarten der Fondsimmobilien
(Berechnung anhand der Nettosollmieten)

Wohnen4g,3 %
I

Industrie
(Lager/Hallen) 1,7 %.
",
Hotel 0,6%_— _Freizeits,4%
Handel/G astr-::nomi&/
11,1 % ~_KfZ3,6%

_Andere0,5%

Biro27,8%

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



GroRenklassen der Fondsimmobilien
(Basis Verkehrswert")

50 == 100 Mio. Euro_
19,4 % \

— 10 <= 25Mio. Euro
42 0%

25 <= 50 Mio. Eurl:t_/'/
38,6 %

Wirtschaftliche Altersstruktur der Fondsimmobilien
(auf Basis der in den Gutachten des externen Bewerters angegebenen Restnutzungsdauern)

— 0<=5 lahre
/ 145 %

mehrals20lahre_

30,9 % ¥
_10<=15lahre
16,6 %

15 == 20lahre 38,0 %

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



Branchenanalyse aller Mieter
(auf Basis der monatlichen Nettomieten)
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Liquiditatsanlagen

Die Liquiditatsanlagen belaufen sich zum Stichtag auf 23.999 TEUR (Stand 31.05.2017: 26.530 TEUR) und werden allesamt
auf laufenden Bankkonten gehalten. Detaillierte Informationen zur Zusammensetzung der Liquiditdtsanlagen sind in der
Ubersicht Bestand Liquiditat dargestellt.

Von der Gesamtliquiditéat von 23.999 TEUR sind 14.426 TEUR zur Einhaltung der gesetzlichen Mindestliquiditat vorgesehen.
Zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus Grundstiickskaufen und Bauvorhaben sind 405 TEUR, fir Verbindlichkeiten aus der
Grundstiicksbewirtschaftung 3.197 TEUR, fur Verbindlichkeiten aus anderen Griinden 545 TEUR sowie 1.301 TEUR fir die
Ertragsausschiittung reserviert.

Den Verbindlichkeiten aus der Grundstiicksbewirtschaftung stehen Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung in

Hohe von 3.295 TEUR gegentber. Die Ruckstellungen in Hohe von 254 TEUR betreffen Giberwiegend Priifungskosten, Kos-
ten fur steuerliche Beratung und Instandhaltung.

Ubersicht Kredite

Kreditvolumen in % des Verkehrswertes Kreditvolumen (indirekt ber  in % des Verkehrswertes
(direkt) aller Fondsimmobilien Beteiligungsgesellschaften) aller Fondsimmobilien
in TEUR in TEUR
Euro-Kredite 69.196 21,1 0,0 0,0
Gesamt 69.196 21,1 0,0 0,0

Ubersicht Wahrungsrisiken

Zum Berichtsstichtag bestehen keine Wéahrungsrisiken.

Ubersicht Zinsanderungsrisiko

in TEUR in %
unter 1 Jahr 0 0,0
1-2 Jahre 0 0,0
2-5 Jahre 13.620 19,7
5-10 Jahre 53.076 76,7
Uber 10 Jahre 2.500 3,6
Gesamt 69.196 100,0
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Ende der Laufzeit der Kredite
In % des Kreditvolumens® (Basis Kalenderjahr)

18.000 TEUR - -
232,4%
21,5%

16.000 TEUR
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12.000 TEUR —
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10,000 TEUR -
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Z.000TEUR
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2017 2018 2018 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2030 2031 2035 2036 2042

Ende der Zinsfestschreibung
In % des Kreditvolumens® (Basis Kalenderjahr)

20000 TEUR r
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: Kreditvolumen gesamt 69.196 TEUR.
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Personal und Organisation

In dem Berichtszeitraum ergaben sich keine Anderungen in der Organisation und Personalstruktur beziiglich des Sonder-

vermogens.

Minchen, 31.01.2018

Catella Real Estate AG

H. Fillibeck X. Jongen
Vorstand Vorstand

Dr. B. Thalmeier
Vorstand

J. Werner
Vorstand
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Ubersicht Vermietung
Vermietungsinformationen

Vermietungsinformationen® Sl
in % 9 DE Gesamt Gesamt direkt und indi-
direkt direkt indirekt rekt
Jahresmietertrag Biro 27,8 27,8 0,0 27,8
Jahresmietertrag Handel/
Gastronomie 11,1 11,1 0,0 11,1
Jahresmietertrag Hotel 0,6 0,6 0,0 0,6
Jahresmietertrag Industrie
(Lager, Hallen) 1,7 1,7 0,0 1,7
Jahresmietertrag Wohnen 46,3 46,3 0,0 46,3
Jahresmietertrag Freizeit 8,4 8,4 0,0 8,4
Jahresmietertrag Kfz 3,6 3,6 0,0 3,6
Jahresmietertrag Andere 0,5 0,5 0,0 0,5
Leerstand Biiro 0,2 0,2 0,0 0,2
Leerstand Handel/
Gastronomie 0,5 0,5 0,0 0,5
Leerstand Hotel 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Industrie
(Lager, Hallen) 0,4 0,4 0,0 0,4
Leerstand Wohnen 0,8 0,8 0,0 0,8
Leerstand Freizeit 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Kfz 0,2 0,2 0,0 0,2
Leerstand Andere 0,0 0,0 0,0 0,0
Vermietungsquote 98,1 98,1 0,0 98,1

Berechnung der Jahresmietertréage auf Basis der Nettosolimieten; Berechnung der Leerstande und Vermietungsquote auf Basis der Bruttosolimieten.
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Ubersicht Vermietung

Restlaufzeit der Mietvertrage
(Basis: Nettosollmieten)

Restlaufzeit der DE Gesamt Gesamt Gesamt
Mietvertrage in % direkt indirekt direkt und indirekt
Wohnraummietvertrédge 46,5 46,5 0,0 46,5
2017 0,6 0,6 0,0 0,6
2018 7,0 7,0 0,0 7,0
2019 8,4 8,4 0,0 8,4
2020 7,1 7,1 0,0 7,1
2021 6,2 6,2 0,0 6,2
2022 7,4 7,4 0,0 7,4
2023 2,2 2,2 0,0 2,2
2024 0,2 0,2 0,0 0,2
2025 0,1 0,1 0,0 0,1
2026 2,0 2,0 0,0 2,0
2026+ 12,3 12,3 0,0 12,3

Restlaufzeit der Mietvertrage
(Basis: Nettosollmieten)

Mietvertrage Uber Wohnraum kénnen vom Mieter unabhéngig von der Dauer des Mietverhéltnisses am dritten Werktag ei-
nes Monats zum Ablauf des Ubernéachsten Kalendermonats gekuiindigt werden (8 573 ¢ Abs.1 BGB). Die Darstellung erfolgt
aggregiert in der Spalte Wohnraummietvertrage. Die Abbildung der auslaufenden Gewerbe- und Stellplatzmietvertrage er-
folgt detailliert fir die Jahre 2017 bis 2026+.

- Restlaufzeit Mietvertrage

50% aB5%
45%

35%

30%

25%

20%

15% 12 3%

10% 7

14



Zusammengefasste Vermodgensaufstellung zum

30. November 2017

Vermodgensgegenstande

EUR

EUR

Anteil am
Fondsvermogen
in %

Immobilien

(siehe Vermdgensaufstellung, Teil I: Immobilienverzeichnis)

Mietwohngrundsticke
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

74.075.000,00

25,67

Geschaftsgrundstiicke
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

126.055.000,00

43,69

Gemischtgenutzte Grundstiicke
(davon in Fremdwéahrung)

(0,00)

127.515.000,00

44,20

Summe der Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

327.645.000,00

113,56

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

(siehe Vermdgensaufstellung, Teil I: Immobilienverzeichnis)

Summe der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

0,00

0,00

Liquiditatsanlagen

(siehe Vermdgensaufstellung, Teil Il: Bestand der Liquiditét)

Bankguthaben
(davon in Fremdwéahrung)

(0,00)

23.998.768,80

Summe der Liquiditatsanlagen
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

23.998.768,80

8,32

Sonstige Vermdgensgegenstande

Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung

(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

3.294.980,39

Forderungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

0,00

Zinsanspriiche
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

0,00

Anschaffungsnebenkosten

bei Immobilien

(davon in Fremdwahrung)

bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwéahrung)

(0,00)

(0,00)

6.979.464,23

0,00

Andere
(davon in Fremdwéahrung)

(0,00)

197.641,39

Summe der Sonstigen Vermodgensgegenstande
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

10.472.086,01

3,63

Summe Vermdgensgegenstande
(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

362.115.854,81

125,51
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Anteil am

EUR EUR Fondsvermdgen
in %
B. Schulden
l. Verbindlichkeiten aus
Krediten 69.195.858,23
(davon in Fremdwéahrung) (0,00)
Grundstiickskaufen und Bauvorhaben 405.239,68
(davon in Fremdwéhrung) (0,00)
Grundstlicksbewirtschaftung 3.197.182,71
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
anderen Grunden 545.022,19
(davon in Fremdwéhrung) (0,00)
Summe der Verbindlichkeiten 73.343.302,81 25,42
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
Il Riickstellungen 254.088,17 0,09
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
Summe der Schulden 73.597.390,98 25,51
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
C. Fondsvermdgen 288.518.463,83 100,00

Anteilwert (EUR)
Umlaufende Anteile (Stiick)

16,00
18.028.643

Zum Berichtsstichtag gibt es keine Fremdwé&hrungspositionen.
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Erlauterungen zur Vermogensaufstellung

Fondsvermoégen

Zum Stichtag 30.11.2017 betragt das Fondsvermdgen 288.518 TEUR. Dies entspricht bei 18.028.643 Anteilen zum Ende
der Berichtsperiode (Stand 31.05.2017: 17.853.801) einem Anteilpreis von 16,00 EUR.

Im Berichtszeitraum wurden 213.450 Anteile ausgegeben und 38.608 Anteile zuriickgenommen. Dies entspricht einem Net-
to-Mittelzufluss von 2.687 TEUR.

Zum Berichtsstichtag z&hlen dreizehn in Deutschland (Minchen) befindliche, direkt gehaltene Objekte zum Portfolio des
Catella MAX. Detaillierte Informationen zur Zusammensetzung des Immobilienvermdgens sind im ’Immobilienverzeichnis’
dargestellt.

Immobilien

Das Immobilienvermégen der direkt gehaltenen Liegenschaften belduft sich zum Berichtsstichtag auf insgesamt 327.645
TEUR. Es setzt sich aus zwei Wohnimmobilien, sechs Geschéftsgrundstiicken und fiinf gemischt genutzten Grundstiicken
zusammen.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
Zum Berichtsstichtag bestanden keine Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

Liquiditatsanlagen

Die Liquiditatsanlagen belaufen sich zum Stichtag auf 23.999 TEUR (Stand 31.05.2017: 26.530 TEUR) und werden allesamt
auflaufenden Bankkonten gehalten. Detaillierte Informationen zur Zusammensetzung der Liquiditdtsanlagen sind in der
Ubersicht Bestand Liquiditat dargestelit.

Von der Gesamtliquiditat von 23.999 TEUR sind 14.426 TEUR zur Einhaltung der gesetzlichen Mindestliquiditat vorgesehen.
Zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus Grundstiickskaufen und Bauvorhaben sind 405 TEUR, fur Verbindlichkeiten aus der
Grundstucksbewirtschaftung 3.197 TEUR, fur Verbindlichkeiten aus anderen Grinden 545 TEUR sowie 1.301 TEUR fir die
Ertragsausschittung reserviert.

Den Verbindlichkeiten aus der Grundstiicksbewirtschaftung stehen Forderungen aus der Grundsticksbewirtschaftung in
Hoéhe von 3.295 TEUR gegenuber. Die Rickstellungen in Hohe von 254 TEUR betreffen Uberwiegend Prufungskosten, Kos-
ten fir steuerliche Beratung und Instandhaltung.

Sonstige Vermégensgegenstande

Die sonstigen Vermdgensgegenstande betragen zum Berichtsstichtag 10.472 TEUR.

Die Forderungen aus der Grundsticksbewirtschaftung (3.295 TEUR) setzen sich zusammen aus Mietforderungen in Hohe
von 120 TEUR sowie Forderungen aus umlagefahigen Betriebskosten in Hohe von 3.175 TEUR. Es bestehen keine Zinsan-
spriiche aus Bankzinsen. Die fortgefiihrten Anschaffungsnebenkosten der Immobilien betragen zum Stichtag 6.979 TEUR.

In den anderen Forderungen in H6he von 198 TEUR sind im Wesentlichen Kosten fur die Aufstockung des Objektes ,Lui-
senstralle“ (87 TEUR) sowie Forderungen aus Umsatzsteuer (43 TEUR) enthalten.
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Verbindlichkeiten
Die Summe der Verbindlichkeiten betragt zum Stichtag 73.343 TEUR.

In den Verbindlichkeiten aus Krediten werden Darlehen in H6he von 69.196 TEUR zur Finanzierung der Objekte ausgewie-
sen.

Unter den Verbindlichkeiten aus der Grundstlicksbewirtschaftung in Hohe von 3.197 TEUR werden mit 3.170 TEUR insbe-
sondere die Vorauszahlungen auf Betriebskosten ausgewiesen.

Die Verbindlichkeiten aus anderen Grunden tber 545 TEUR enthalten Verbindlichkeiten aus Darlehenszinsen in Hohe von
106 TEUR, Verbindlichkeiten aus Umsatzsteuern in Hohe von 102 TEUR, Verbindlichkeiten aus Verwaltungskosten in H6he
von 203 TEUR sowie Ubrige Verbindlichkeiten in Hohe von 134 TEUR.

Ruckstellungen

Zum Stichtag bestanden Riickstellungen fir Kosten der steuerlichen Beratung, fir Prifungs- und Verdffentlichungskosten

und fur Nachbewertungen in Hohe von insgesamt 56 TEUR sowie Rickstellungen fur Instandhaltung und Bau in Hohe von
198 TEUR.
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Vermdgensaufstellung zum 30. November 2017
Teil I: Immobilienverzeichnis?

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wé&hrung?

Lfd. Lage des Art des Artder Nut-  Erwerbs- RND®
Nr. Grundstiicks Grundstiicks  zung® in % datum*
1 AugustenstraBe G 652 B 03/2010 53
DE - 80333 Miinchen 24,8 G/H
Maxvorstadt 34 W
AugustenstraBe 79 6,3 K
0,3 1
2 Luisenstralle G 356 B 04/2010 53
DE — 80333 Miinchen 44,9 G/H
Maxvorstadt 32 1
Luisenstrafle 51+53, TheresienstralBe 47a 86 W
75 Ho
0,2 K
3 Schwanseestralle w 06 B 06/2010 63
DE — 80538 Miinchen 0,7 G/H
Obergiesing 0,2 |
Schwanseestra3e 54, 56, 58, 26 K
Oberaudorfer StraBe 1, 3, 5, 7, 9, 11, 13, 15, 17 96,0 W
Scharfreiterstrale le, 3,5, 7, 7a, 9, 11
4 Pasinger Triangel W/G 0,7 1 08/2010 42
DE - 81241 Miinchen 22,0 B
Pasing 18,1 G/H
Josef-Retzer-Stralle 44 — 48, Bodenstedtstralle 51 6,3 K
52,8 W
5 Leopoldstralle G 65,4 B 11/2010 35
DE - 80802 Miinchen 25,7 G/H
Maxvorstadt 16 1
LeopoldstraBe 7 6,3 K
1,0 A
6 Adizreiterstrale w 1,7 A 05/2011 55
DE - 80337 Miinchen 98,3 W
Ludwigsvorstadt
Adizreiterstrae 14
7 SchwanthalerstraRe G 87,2 B 10/2011 54
DE - 80336 Miinchen 43 K
Ludwigvorstadt 79 W
SchwanthalerstraRe 75/75a 0,2 |
04 A
Art des Grundstuicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E Erbbaurecht A Andere A AuRenstellplatze
G Geschéaftsgrundstiick B Biiro F Fernwarme, -kalte
GB Grundstiick im Zustand der Bebauung F Freizeit G Garage
WIG Gemischt genutztes Grundsttick G/H Gastronomie, Handel K Klimaanlage
T Teileigentum Ho Hotel LA Lastenaufzug
W Mietwohngrundstiick | Industrie (Lager, Hallen) PA Personenaufzug
K Kfz-Stellplatze E Einzel-/Etagenheizung
w Wohnen

! Die Immobilien wurden innerhalb der einzelnen Kategorien in Abweichung vom Leitfaden des BVI nicht nach Ort, sondern nach dem Datum des Erwerbes angeordnet.
2 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.
4 Ubergang von Nutzen und Lasten.
5 Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebaudes gemaf? Gutachten des externen Bewerters in Jahren.

19



Lfd. Lage des Baujahr/Umbaujahr GrundstucksgroRe Nutzflache Nutzflache Ausstattungs-
Nr. Grundstiicks in m2 Gewerbe in m2 Wohnen merkmale
1 Augustenstralle 1965/1966 1.119 2.328 139 G, LA, PA/
DE - 80333 Miinchen 2007-2009 A, LA, PA
Maxvorstadt (Teilsanierung)
Augustenstralle 79
2 LuisenstralRe Ca. 1900 (Luisenstral3e 51) 2.096 4.574,9/4.573,6 967,5/969,8 A, PA
DE - 80333 Miinchen 1950 (LuisenstralRe 53)
Maxvorstadt 2002-2003 (Renovierung)
Luisenstraf3e 51+53, 2007-2008 (Renovierung)
Theresienstrale 47a
3 Schwanseestrale 1952/1953 13.427 165,9/133,4 13.001,4/ G
DE - 80538 Miinchen 1983 (Teilsanierung) 13.017,9
Obergiesing 2013/2014
SchwanseestraBe 54, 56, 58,
Oberaudorfer StraRe 1, 3,5, 7, 9,
11, 13, 15, 17, Scharfreiterstral3e
le,3,5,7, 74,9, 11
4 Pasinger Triangel 1989 2.369 1.211,3 1.877,6 G, PA
DE - 81241 Minchen 2003-2009
Pasing (Modernisierung)
Josef-Retzer-StralRe 44 — 48,
Bodenstedtstrale 51
5 LeopoldstraRe 1982 1.637 2.697,6 - A F, G, PA
DE - 80802 Miinchen 2009-2010 (Modernisierung)
Maxvorstadt 2013 (Sanierung Tiefgarage)
Leopoldstrale 7
6 AdlzreiterstraRe 1895 1.210 137,0/107,0 2.051,7/ -
DE — 80337 Miinchen 1948-1958 2.081,7
Ludwigsvorstadt 1992
Adlzreiterstrale 14
7 SchwanthalerstraBe 2001 1.824 5.557,7 551,1 F, G, PA
DE - 80336 Miinchen
Ludwigvorstadt

SchwanthalerstraBe 75/ 75a
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I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wé&hrung*

Lfd. Lage des Art des Art der Nut- Erwerbs- RND*
Nr. Grundstiicks Grundstiicks zung?in % datum?®
8 VerdistralRe WI/G 19,3 G/H 10/2012 57
DE - 81247 Munchen 2,7 1
Obermenzing 758 W
Verdistral3e 45 22 K
9 Landsberger StraRe G 535 B 05/2013 53
DE - 81241 Munchen 19,4 G/H
Pasing 0,8 |
Landsberger Stra3e 480-482 21,3 W
4,7 K
03 A
10 Riesenfeldstrale WIG 50,8 B 02/2014 57
DE - 80809 Miinchen 4,7 G/H
Milbertshofen 29 |
RiesenfeldstralRe 75 341 W
38 K
37 A
11 Campus ,neue balan® G 99,6 F 08/2014  49/47
DE - 81541 Minchen 04 A
Haidhausen
Claudius — Keller — StraBe 7
12 Tumblinger Strale WIG 10,8 B 11/2014 63/53
DE - 80337 Miinchen 13,1 G/H
Ludwigvorstadt 13,4 |
Tumblinger Strale 34, 34a, 36 62,7 W
01 A
13 Parkview WIG 2,1 G/H 10/2016 79
DE — 80807 Miinchen 89,8 W
Schwabing 82 K

Domagstr./Gertrud-Grunow-Str. 38-42

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale

E Erbbaurecht A Andere A AuRenstellplatze

G Geschéftsgrundstick B Biro F Fernwarme, -kalte

GB Grundstiick im Zustand der Bebauung F Freizeit G Garage

WIG Gemischt genutztes Grundstiick G/H Gastronomie, Handel K Klimaanlage

T Teileigentum Ho Hotel LA Lastenaufzug

w Mietwohngrundstiick | Industrie (Lager, Hallen) PA Personenaufzug
K Kfz-Stellplatze E Einzel-/Etagenheizung
W Wohnen

II. Direkt gehaltene Immobilien in L&ndern mit anderer Wahrung
Direkt gehaltene Immobilien in LaAndern mit anderer Wéhrung liegen zum Stichtag nicht vor.

. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wéhrung
Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung liegen zum Stichtag nicht vor.
IV. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung

Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung liegen zum Stichtag nicht vor.

! 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.

8 Ubergang von Nutzen und Lasten.

4 Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebaudes gemaf Gutachten des externen Bewerters in Jahren.
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Lfd.

Nr.

Lage des
Grundstiicks

Baujahr/Umbaujahr

GrundstiicksgrofRe
in m2

Nutzflache
Gewerbe

Nutzflache
Wohnen

Ausstattungsmerkmale

VerdistraBe

DE - 81247 Munchen
Obermenzing
VerdistralRe 45

2004

3.058

1.057,8

2.488,6

G, PA

Landsberger Stral3e
DE - 81241 Miinchen
Pasing

Landsberger Straf3e 480-482

1988

2.019

3.910,1

1.091,5

A F, G, K, PA

10

Riesenfeldstrale

DE - 80809 Miinchen
Milbertshofen
Riesenfeldstral’e 75

1972
2011-2013 (Komplettsanierung
auBer Tiefgarage)

3.053

4.625,0

1.267,0

A F, G, PA

11

Campus ,neue balan®
DE - 81541 Miinchen
Haidhausen

Claudius — Keller — StraRBe 7

1967
2009-2010

2.245

6.233,0

A, F, PA

12

Tumblinger StralRe
DE - 80337 Miinchen
Ludwigvorstadt

Tumblinger StralRe 34, 34a, 36

1903/1905/2008
1997/2003/2006

3.660/1.830

1.648,5

2.650,4

F,PA

13

Parkview
DE — 80807 Miinchen
Schwabing

Domagstr./Gertrud-Grunow-Str.

38-42

2016

4911

220,0/244,9

6.720,2

E, G, PA

22



Ubersicht Verkehrswerte und Mieten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung

Lfd. Immobilie Zeitraumbezogene Branche des Restlaufzeit der Mietvertrdge  Nettosolimiete
Nr. Leerstandsquote pro Objektl Hauptmieters annualisiert®
in % in Jahren® in TEUR

1 Augustenstralle 1,0 Grof3- und 3,2 576,0
DE - 80333 Miinchen Einzelhandel
Maxvorstadt

2 Luisenstral3e 3,0 Grof3- und 6,4 1.015,2
DE - 80333 Miinchen Einzelhandel
Maxvorstadt

3 SchwanseestralRe 2,0 Individuals 0,3 2.122,7
DE - 80538 Miinchen
Obergiesing

4 Pasinger Triangel 1,0 Freie Berufe 1,0 511,1
DE - 81241 Minchen
Pasing

5 LeopoldstraRe 0,0 Finanzwesen, 2,6 791,0
DE - 80802 Miinchen Versicherungen
Maxvorstadt

6 Adlzreiterstralle 7,0 Individuals 0,2 320,9
DE - 80337 Miinchen
Ludwigsvorstadt

7 Schwanthalerstrale 0,0 Technologie 2,9 1.130,9
DE - 80336 Miinchen
Ludwigsvorstadt

8 VerdistralRe 0,0 Soziale Einrichtung, 13,7 702,9
DE - 81247 Miinchen Hilfsorganisation
Obermenzing

9 Landsberger Strale 1,0 Grof3- und 2,8 811,2
DE - 81241 Miinchen Einzelhandel
Pasing

10 Riesenfeldstralle 1,0 Technologie 3,4 1.144,9
DE - 80809 Miinchen
Milbertshofen

11 Campus ,neue balan® 0,0 Schulung, 14,8 1.052,6
DE - 81541 Miinchen Ausbildung
Haidhausen

12 Tumblinger Strale 6,0 Hotel, 1,0 731,3
DE - 80337 Miinchen Gastronomie
Ludwigsvorstadt

13 Parkview 0,0 Individuals 0,3 1.545,4

DE - 80807 Miinchen
Schwabing

Zeitraumbezogene Leerstandsquote im Geschaftsjahr, Basis Jahres-Bruttosollmiete.

Durchschnittlich gewichtete Restlaufzeit der Mietvertrage in Jahren auf Basis der Nettosollmiete.
8 Werte per 30.11.2017.

23



Lfd.

Nr.

Immobilie

AugustenstraBe
DE - 80333 Miinchen
Maxvorstadt

Nettosolimiete

in %

4,0

Gutachterliche
L2
Bewertungsmiete

in TEUR
575,3

Aktueller Verkehrswert
It. Gutachten®

in TEUR
14.200,0/14.780,0

Fremdfinanzierungsquote4

in %

0,0

Luisenstral3e
DE - 80333 Miinchen
Maxvorstadt

3,9

1.030,5/1.111,9

26.200,0/26.280,0

0,0

Schwanseestrale
DE — 80538 Miinchen
Obergiesing

3,3

2.155,5/2.116,6

63.760,0/63.370,0

Pasinger Triangel
DE — 81241 Miinchen
Pasing

3,9

511,8/512,4

12.930,0/13.490,0

Leopoldstralle
DE — 80802 Miinchen
Maxvorstadt

44

782,9

17.800,0/18.130,0

AdlzreiterstralBe
DE - 80337 Miinchen
Ludwigsvorstadt

3,1

294,5/322,5

10.300,0/10.720,0

0,0

Schwanthalerstralle
DE - 80336 Munchen
Ludwigsvorstadt

44

1.122,4/1.121,4

26.300,0/25.600,0

23,3

VerdistraBe
DE - 81247 Munchen
Obermenzing

4,2

701,9

17.600,0/16.080,0

Landsberger StraRe
DE - 81241 Munchen
Pasing

3,9

818,7/817,0

20.430,0/20.680,0

38,9

10

Riesenfeldstrale
DE - 80809 Miinchen
Milbertshofen

4,2

1.117,5

27.140,0/26.840,0

38,9

11

Campus ,nheue balan®
DE - 81541 Miinchen
Haidhausen

5,0

1.036,6

21.270,0/20.440,0

33,6

12

Tumblinger StralRe
DE - 80337 Miinchen
Ludwigsvorstadt

3,2

739,3/733,8

23.020,0/23.330,0

0,0

13

Parkview
DE — 80807 Miinchen
Schwabing

3,3

1.545,4/1.546,6

46.200,0/48.400,0

27,6

1 - )
(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.

3 Berechnungen der externen Bewerter bedingt.

Ansatz Nettokaufpreis fiir drei Monate, ab Erstbewertung Ansatz Mittelwert aus Gutachten der externen Bewerter.
4 . .

Bezogen auf die Verkehrswerte zum Stichtag.
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Ubersicht Anschaffungskosten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung

Angaben zur Imnmobilie

Lfd. Nr. Immobilie Kaufpreis Anschaffungs- - davon - davon ANK des Im Berichtszeit-  Zur Vorauss.
bzw. Bau- nebenkosten Gebuhren sonstige Kaufprei- raum abge- Abschreibung verbleibender
kosten gesamt und Steuern ~ Kosten ses schriebene verbleibende AfA-Zeitraum

ANK ANK
in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR in % in TEUR in TEUR in Monaten
1 Augustenstralle 7.550,0 581,2 264,2 317,0 7,7 28,8 129,4 27
DE — 80333 Miinchen
Maxvorstadt
2 Luisenstral3e 14.082,7 986,6 455,1 531,5 7,0 48,8 227,6 28
DE - 80333 Miinchen
Maxvorstadt
3 SchwanseestralRe 39.437,7 1.222,5 5425 680,0 31 60,1 300,6 30
DE — 80538 Miinchen
Obergiesing
4 Pasinger Triangel 8.722,0 531,6 304,9 226,7 6,1 26,6 141,7 32
DE - 81241 Minchen
Pasing
5 LeopoldstraRe 12.084,8 649,2 412,6 236,6 54 32,4 188,9 35
DE — 80802 Miinchen
Maxvorstadt
6 Adlzreiterstralle 5.937,3 550,1 205,9 344,2 9,3 27,5 187,8 41
DE - 80337 Miinchen
Ludwigsvorstadt
7 Schwanthalerstrale 16.368,0 936,1 558,1 378,0 57 46,7 358,2 46
DE - 80336 Minchen
Ludwigsvorstadt
8 VerdistralRe 11.452,9 903,2 399,0 504,2 7,9 45,1 435,5 58

DE — 81247 Miinchen
Obermenzing

9 Landsberger Strale 13.000,0 720,9 437,5 283,4 55 36,0 390,5 65
DE — 81241 Minchen
Pasing

10 Riesenfeldstralle 19.051,3 1.453,3 660,3 793,1 7,6 72,5 894,1 74

DE — 80809 Miinchen
Milbertshofen

11 Campus ,neue balan® 18.576,9 870,6 520,5 350,1 4,7 43,8 584,0 80
DE — 81541 Minchen
Haidhausen

12 Tumblinger StraBe 18.378,5 1.062,0 630,0 432,0 58 53,1 735,0 83
DE — 80337 Miinchen
Ludwigsvorstadt

13 Parkview 41.882,3 2.724,0 1.429,7 1.294,3 6,5 136,2 2.406,2 106
DE — 80807 Miinchen
Schwabing

Il. Direkt gehaltene Immobilien in L&ndern mit anderer Wahrung

Direkt gehaltene Immobilien in LaAndern mit anderer Wéhrung liegen zum Stichtag nicht vor.

. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wé&hrung

Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung liegen zum Stichtag nicht vor.
IV. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung

Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung liegen zum Stichtag nicht vor.
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Verzeichnis der Kaufe und Verkaufe

Kaufe

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit Euro-Wahrung
Ankaufe von direkt gehaltenen Immobilien in Landern mit Euro-Wahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wéahrung

Ankaufe von direkt gehaltenen Immobilien in Landern mit anderer Wahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

Ill. Immobilien-Gesellschaften in Landern mit EUR-Wahrung

Ankéaufe von Immobilien-Gesellschaften in Landern mit EUR-Wahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

IV. Immobilien-Gesellschaften in Landern mit anderer Wahrung

Ankéaufe von Immobilien-Gesellschaften in Landern mit anderer Wahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

Verkaufe

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-W&hrung

Verk&ufe von direkt gehaltenen Immobilien in Landern mit EUR Wahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung

Verk&aufe von direkt gehaltenen Immobilien in La&ndern mit anderer Wahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

Ill. Immobilien-Gesellschaften in Landern mit EUR-Wahrung

Verkéaufe von Immobilien-Gesellschaften in La&ndern mit EUR-W&hrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

IV. Immobilien-Gesellschaften in Landern mit anderer Wéahrung

Verkaufe von Immobilien-Gesellschaften in Landern mit anderer Wahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.
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Vermodgensaufstellung zum 30. November 2017

Teil 1l:

Bestand der Liquiditat

Bei den Liquiditatsanlagen mit einem Gesamtvolumen von 23.999 TEUR (8,3% des Fondsvermdgens) handelt es sich in

voller Hohe um Bankguthaben.

Bank Betrag in Betrag in Fremd-
TEUR wahrung

UniCredit Bank AG (Bayerische HypoVereinsbank AG) 1.889

Geldanlagekonto

Caceis Bank S.A., Germany Branch, Minchen 1.230

Areal Bank AG 980

Deutsche Bank AG 19.900

Summe 23.999

Die Mieteingangs- und Betriebskostenkonten weisen einen Endbestand von insgesamt 971 TEUR aus. Diese werden kom-

plett bei der UniCredit Bank AG (Bayerische HypoVereinsbank AG) ohne Verzinsung gehalten.

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

AG.

|. Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente liegen zum Stichtag nicht vor.

Stand 30.11.2017

Il. Investmentanteile

Investmentanteile liegen zum Stichtag nicht vor.

Stand 30.11.2017

Ill. Wertpapiere

Wertpapiere liegen zum Stichtag nicht vor.

Stand 30.11.2017

IV. Wertpapier-Pensionsgeschéfte und Wertpapier-Darlehensgeschéfte

Wertpapier-Pensionsgeschéfte und Wertpapier-Darlehensgeschafte liegen zum Stichtag nicht vor.

Stand 30.11.2017

V. Sicherungsgeschéafte

1. Devisentermingeschéfte

Liegen zum Stichtag nicht vor.

Stand 30.11.2017

2. Zins-Swaps

Liegen zum Stichtag nicht vor.
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Vermogensaufstellung zum 30. November 2017
Teil 1lI:

Sonstige Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten und Rickstellungen, zuséatzliche Erlauterungen

Anteil am
EUR EUR EUR Fondsvermdgen
in %

I Sonstige Vermdgensgegenstande

1.  Forderungen aus der Grundstlicksbewirtschaftung 3.294.980,39 1,14
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
davon Betriebskostenvorlagen 3.175.234,62
davon Mietforderungen 119.745,77

2. Zinsanspriuche 0,00 0,00
(davon in Fremdwéahrung) (0,00)

3.  Anschaffungsnebenkosten 6.979.464,23 2,42
(davon in Fremdwéahrung) (0,00)
bei Immobilien 6.979.464,23
(davon in Fremdwéahrung) (0,00)
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

4.  Andere 197.641,39 0,07
(davon in Fremdwéahrung) (0,00)
davon aus Anteilsumsatz 0,00
davon aus Sicherungsgeschéften 0,00
Kurswert Verkauf Kurswert Stichtag ~ Vorl. Ergebnis
TEUR TEUR EUR
0,00 0,00 0,00
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Verbindlichkeiten aus

EUR

EUR

EUR

Anteil am
Fondsvermégen
in %

Krediten
(davon in Fremdwahrung)
davon kurzfristige Kredite (§ 199 KAGB)

(0,00)

0,00

69.195.858,23

23,98

Grundstiickskaufen und Bauvorhaben
(davon in Fremdwéahrung)

(0,00)

405.239,69

0,14

Grundstuicksbewirtschaftung
(davon in Fremdwéahrung)

(0,00)

3.197.182,71

1,11

anderen Griinden

(davon in Fremdwéahrung)

davon aus Anteilsumsatz

davon aus Sicherungsgeschéaften
Kurswert Verkauf
TEUR TEUR
0,00 0,00

Kurswert Stichtag

(0,00)

Vorl. Ergebnis

0,00
0,00

545.022,19

0,19

Ruckstellungen

(davon in Fremdwahrung)

254.088,17

0,09

Fondsvermdgen

288.518.463,83

100,00

Anteilwert (EUR)
Umlaufende Anteile (Stiick)

16,00
18.028.643

Zum Berichtsstichtag gibt es keine Fremdw&hrungspositionen.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung

fur den Zeitraum vom 1. Juni 2017 bis zum 30. November 2017

Ertrage

1.

2.

3.

4.

5.

Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland
(davon in Fremdwahrung)

Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Ausland (vor QSt)

(davon in Fremdwéahrung)
Sonstige Ertrage

(davon in Fremdwahrung)
Ertrdge aus Immobilien

(davon in Fremdwahrung)
Eigengeldverzinsung (Bauzinsen)
(davon in Fremdwahrung)

Summe der Ertrage

EUR

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

(0,00)

EUR EUR

-21.882,23

0,00

77.321,33

5.998.766,73

0,00

EUR

6.054.205,83

Il Aufwendungen

1.

N

o0k w

Bewirtschaftungskosten
a) Betriebskosten
(davon in Fremdwahrung)
b) Instandhaltungskosten
(davon in Fremdwahrung)
c¢) Kosten der Immobilienverwaltung
(davon in Fremdwahrung)
d) Sonstige Kosten
(davon in Fremdwahrung)
Zinsen aus Kreditaufnahmen
(davon in Fremdwahrung)
Verwaltungsvergitung
Verwabhrstellenvergiitung
Prifungs- und Veroffentlichungskosten
Sonstige Aufwendungen
davon Kosten externer Bewerter

Summe der Aufwendungen

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

(0,00)

1.455.781,68
48.837,84

1.125.037,14
207.321,45
74.585,25

637.098,78

1.104.344,80

34.826,97

41.424,42

192.326,46
140.124,14

3.465.803,11

Ill.  Ordentlicher Nettoertrag

2.588.402,72

30



V.

VerauRerungsgeschafte

1.

Realisierte Gewinne

a) aus Immobilien

(davon in Fremdwahrung)

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

c) aus Liquiditatsanlagen

(davon in Fremdwahrung)

d) Sonstiges

(davon in Fremdwahrung)

Realisierte Verluste

a) aus Immobilien

(davon in Fremdwahrung)

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

c) aus Liquiditatsanlagen

(davon in Fremdwahrung)

d) Sonstiges

(davon in Fremdwahrung)

EUR

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

(0,00)

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

(0,00)

EUR

0,00

0,00

0,00

0,00

EUR EUR

0,00
0,00

0,00

0,00

0,00
0,00

0,00

0,00

Ergebnis aus VerauRBerungsgeschéaften

Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich

V.

Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

0,00
13.092,56

2.601.495,28

VI.

Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

1.
2.

Nettoverénderung der nicht realisierten Gewinne
Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste

3. Wahrungskursveranderungen

Summe der nicht realisierten Ergebnisse
des Geschaftsjahres

30.646.064,98
0,00
0,00

30.646.064,98

VII.

Ergebnis des Geschéftsjahres

33.247.560,26
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Erlauterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechnung

Ertrage

Die Ertrage im Berichtszeitraum betragen insgesamt 6.054 TEUR.
Die Ertrage aus Immobilien in H6he von 5.999 TEUR sind die erwirtschafteten Mietertrage der Immobilien.

Insgesamt wurden im letzten Halbjahr negative Ertrage aus Liquiditatsanlagen in H6he von 22 TEUR erzielt. Diese resul-
tieren aus Negativzinsen fir Bankkonten.

Die Position sonstige Ertrédge in Hohe von insgesamt 77 TEUR resultiert im Wesentlichen aus Ubrigen Ertrdgen aus der
Bewirtschaftung der Immobilie.

Aufwendungen

Die Aufwendungen in Hohe von 3.466 TEUR beinhalten Bewirtschaftungskosten, Kosten fir Darlehenszinsen, Kosten der
Verwaltung des Sondervermdgens, Verwahrstellenvergitungen, Prifungs- und Verdffentlichungskosten, Aufwendungen fir
Sachversténdige sowie Ubrige Kosten.

Die Bewirtschaftungskosten in Héhe von 1.456 TEUR setzen sich aus Betriebskosten, Instandhaltungskosten, Kosten der
Immobilienverwaltung und sonstigen Kosten zusammen.

Die Betriebskosten in Hohe von 49 TEUR betreffen die auf Mieter nicht umlegbaren Nebenkosten. Die Position Instand-
haltungskosten in Hohe von 1.125 TEUR bezieht sich auf die MalZnahmen zur langfristigen Werterhaltung. Bei den Kosten
der Immobilienverwaltung in Héhe von 207 TEUR handelt es sich im Wesentlichen um Kosten der Hausverwaltung.

Die sonstigen Kosten (75 TEUR) betreffen Kosten fur Erst- und Neuvermietung der Objekte sowie tbrige Aufwendungen
und nicht abzugsfahige Vorsteuerbetrage.

Im Berichtszeitraum fielen keine Erbbauzinsen an.

Die Position Zinsaufwendungen (637 TEUR) beinhaltet Darlehenszinsen fir die zur Finanzierung der Objekte aufgenom-
menen Kredite sowie sonstige Kosten fiir Darlehen.

Im Berichtszeitraum fielen fur die Vergutung an die Fondsverwaltung 1.104 TEUR an. Die Ankaufsgebihren fur die Ob-
jekte sind hier nicht enthalten, da diese nicht in den Aufwand gebucht werden, sondern als Anschaffungskosten des jeweili-
gen Objektes berilcksichtigt werden.

Die Verwahrstellenvergiitung im abgelaufenen Halbjahr betrug 35 TEUR, die Prufungs- und Veréffentlichungskosten
41 TEUR.

Die Sachverstandigenkosten des abgelaufenen Halbjahres belaufen sich auf 140 TEUR. Die sonstigen Aufwendungen
sind die dem Sondervermdgen gemaf? § 11 (5) BAB belastbaren Kosten; sie enthalten Beratungskosten in Héhe von 43
TEUR sowie sonstige Kosten in Héhe von 9 TEUR.
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Ergebnis aus VeraufRRerungsgeschaften

Es haben keine VeraulRerungsgeschafte in der Berichtsperiode stattgefunden.

Ertragsausgleich

Der Ertragsausgleich in Hohe von 13 TEUR ist der Saldo der von Anteilserwerbern im Berichtszeitraum als Ausgleich fir
aufgelaufene Ertrége gezahlten Betrdge bzw. vom Fonds bei Anteilriicknahme im Riicknahmepreis vergiteten Ertrége.

Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres
In Summe ergibt sich fir das abgelaufene Halbjahr ein Ergebnis des Geschéaftsjahres in Hohe von 2.601 TEUR.
Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

Das nicht realisierte Ergebnis des Berichtszeitraumes in Hohe von gesamt 30.646 TEUR resultiert aus der Nettoverande-
rung des Halbjahres der nicht realisierten Gewinne bei Immobilien.
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Anhang

I. Angaben nach der Derivateverordnung

Derivate lagen weder zum Stichtag noch wéhrend des Berichtszeitraums vor.

Il. Sonstige Angaben
Anteilwert

Umlaufende Anteile zum Stichtag (Stiick)

16,00 EUR

18.028.643
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lll. Angaben zu den Verfahren zur Bewertung der Vermdgensgegenstande

Inhaltsverzeichnis

I. Immobilien

1. Grundlagen der Immobilienbewertung

2. Ankaufs- und Regelbewertungen

3. AuBerplanmafige Nachbewertungen

4. Organisation der Bewertertatigkeit

5. Auswahl, Bestellung und Abberufung der Bewerter

5.1 Fachkunde und Unabhé&ngigkeit der Bewerter

5.2 Qualifikationsnachweise des Bewerters

5.3 Versicherung

5.4 Honorar

6. Wertbegriff und Bewertungsmethoden

7. Bewertungsstichtage und Bewertungsfrequenz

8. Kontrollen uber die Auswahl von Inputs, Quellen und Methoden fur die Bewertung

9. Verfahren fur den Informationsaustausch

10. Objektbesichtigungen

11. Bewertungsgutachten

12. EskalationsmafRnahmen zur Beseitigung von Differenzen hinsichtlich der Bewertergutachten
1. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Ill. Liquiditatsanlagen, Sonstige Vermdgensgegenstande, Verbindlichkeiten und Ruckstellungen
1. Bankguthaben

2. Wertpapiere, Investmentanteile und Geldmarktpapiere

2.1 An einer Boérse zugelassene/in organisiertem Markt gehandelte Vermdgensgegensténde
2.2 Nicht an Bdrsen oder in organisierten Markten gehandelte Vermdgensgegenstande oder Vermdgensgegenstéande ohne
handelbaren Kurs

2.3. Investmentanteile

2.4 Geldmarktinstrumente

3. Derivate

4. Wertpapier-Darlehen

5. Wertpapier-Pensionsgeschéfte

6. Forderungen

7. Anschaffungsnebenkosten

8. Verbindlichkeiten

9. Ruckstellungen

9.1 Ansatz und Bewertung von Ruckstellungen

9.2 Besonderheiten bei der Ermittlung von Riickstellungen fiir passive latente Steuern

10. Zusammengesetzte Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten

11. Grundsétze ordnungsmaRiger Buchfiihrung

12. EskalationsmalRnahmen zur Beseitigung von Differenzen bei sonstigen Vermdgensgegenstéanden, Verbindlichkeiten und
Ruckstellungen

IV. Auf Fremdwahrung lautende Vermégensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstellungen
V. Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil

VI. Anlagestrategie des Sondervermdgens und zulassige Vermdgensgegenstande

VII. Uberpriifung der Bewertungsgrundséatze und —verfahren

VIIl. Uberpriifung des Werts der einzelnen Vermégensgegenstiande
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Die Bewertung der Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten und Rickstellungen des Sondervermogens erfolgt geman
den Grundsétzen fir die Kurs- und Preisfeststellung, die im Kapitalanlagegesetzbuch (,KAGB®) und der Kapitalanlage-
Rechnungslegungs- und -Bewertungsverordnung (KARBYV) genannt sind, sowie den folgenden Grundsatzen:

I. Immobilien

1.Grundlagen der Immobilienbewertung

Fur die Bewertung von Grundstiicken, grundstiicksgleichen Rechten und vergleichbaren Rechten nach dem Recht anderer
Staaten (,Immobilien®) oder Immobilien, die fur Rechnung des Sondervermégens erworben wurden, bestellt die Gesellschaft
externe Bewerter (,Bewerter”) in ausreichender Zahl.

Die Bewerter haben die nach dem KAGB und den Anlagebedingungen fiir das jeweilige Sondervermdégen vorgesehenen
Bewertungen durchzufihren.

Die Bewerter haben insbesondere zu bewerten:

edie fur Sondervermdégen bzw. fur Immobilien-Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fir Rechnung von Sonderver-
mdgen beteiligt ist, zum Kauf vorgesehenen Immobilien, fir die ihm von der Gesellschaft die Zustandigkeit zur Be-
wertung zugewiesen ist;

edie zum Sondervermdgen bzw. zu Immobilien-Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fir Rechnung von Sonder-
vermogen beteiligt ist, gehdérenden Immobilien, fur die ihm von der Gesellschaft die Zustandigkeit zur Bewertung
zugewiesen ist, mindestens in dem von den Anlagebedingungen der entsprechenden Sondervermégen vorgese-
henen Turnus, sofern die Gesellschaft keinen friilheren Auftrag erteilt;

odie zur VerauRRerung vorgesehenen Immobilien von Sondervermégen bzw. der Immobilien-Gesellschaften, an denen
die Gesellschaft fur Rechnung von Sondervermdgen beteiligt ist, und fiir die ihm von der Gesellschaft die Zustan-
digkeit zur Bewertung zugewiesen ist. Das Gutachten darf nicht langer vor Abschluss des Kaufvertrags erstellt
worden sein, als dieses nach dem in den Anlagebedingungen der entsprechenden Sondervermdgen vorgesehenen
Turnus zuldssig ist; § 251 Abs. 1 Satz 3 KAGB ist zu beachten;

edie zu Sondervermogen bzw. zu Immobilien-Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fir Rechnung von Sonderver-
mdogen beteiligt ist, gehdrenden Immobilien, fur die ihm von der Gesellschaft die Zustandigkeit zur Bewertung zu-
gewiesen 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 Anschaffungsnebenkosten ist in Abschnitt Ill. 7.) geregelt.

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

2. Ankaufs- und Regelbewertungen

Die Ankaufshewertung von in § 231 Abs. 1 Nr. 1 bis 6 KAGB genannten Vermdgensgegenstanden ist bis zu einer Gro3e
von 50 Miollionen Euro von einem Bewerter und ab einer Grof3e von mehr als 50 Millionen Euro von zwei voneinander un-
abhangigen Bewertern, die nicht zugleich regelméRige Bewertungen nach 88 249, und 251 Satz 1 KAGB fur die Gesell-
schaft durchfiihren, vorzunehmen. Entsprechendes gilt fur Vereinbarungen tber die Bemessung des Erbbauzinses und tber
dessen etwaige spatere Anderung. Vor der Bestellung des Erbbaurechts ist die Angemessenheit des Erbbauzinses entspre-
chend Satz 1 zu bestétigen.

Die Ankaufsbewertung darf zum Ankaufszeitpunkt (notarielle Beurkundung) nicht &lter als drei Monate sein.
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Bei Immobilien, die nicht in Euro-Landern belegen sind, ist in Bezug auf die Einhaltung der 50 Mio. Euro-Grenze der Um-
rechnungskurs zum Zeitpunkt der Beauftragung des Gutachtens maf3geblich.

Die Regelbewertung sowie au3erplanméaflige Bewertungen von Vermégensgegenstanden im Sinne des § 231 Absatz 1
KAGB sowie des § 234 KAGB sind stets von zwei voneinander unabhangigen Bewertern durchzufiihren. Zur Ermittlung ei-
nes Verkehrswertes pro Vermdgensgegenstand wird aus den beiden unabhéangig voneinander erstellten Gutachten der
arithmetische Mittelwert berechnet.

Der Wert der Vermdgensgegenstande im Sinne des § 231 Absatz 1 KAGB und des § 234 KAGB ist innerhalb eines Zeit-
raums von drei Monaten zu ermitteln.

Die Bewertungen werden gleichmaRig tber 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. Aul3erplanmafige 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 Bewertungsfaktoren nicht mehr sachgerecht ist; die Gesellschaft
hat ihre Entscheidung und die Grinde dafir nachvollziehbar zu dokumentieren.

Maogliche signifikante Bewertungsfaktoren kdnnen beispielsweise sein:

o Umwelt

Einflisse aus Umweltkatastrophen wie z. B. Hochwasser, Brande, Vulkanausbriiche, Wirbelstirme, Erdbeben, Erdrutsche
. Grund und Boden

Nach Erwerb bekannt gewordene

Verunreinigung von Grund und Boden durch Grundwasserverschmutzungen bedingt durch chemische Rickstéande
Einlagerungen von unterirdischen Tanks und toxischen Reststoffen sowie Kampfmittel

Reststoffentsorgungen von Schlick, Klarschlamm, Farben, Lacken und Olen
Gefahrenabfalle von giftigen Substanzen, asbesthaltige Materialien, radioaktive Strahlung

O O O O

. Rechtliche Gegebenheiten
o Rechtsverlust aufgrund von Enteignung nach 8 95 Abs. 1 S. 1 BauGB
o Abschluss/Verlangerung/Beendigung von Mietvertrégen
o Insolvenzen von Mietern

. Sonstiges

o Veranderung des Marktumfelds, z. B. Rendite- und Mietentwicklung
o Schaden am Objekt/auBerordentliche Investitionen

4. Organisation der Bewertertatigkeit

Fir die Organisation der Bewerter ist die Abteilung Valuation verantwortlich. Hierzu gehort insbesondere die Auswahl der
Bewerter als auch die Prifung der von den Bewertern erstellten Bewertungsgutachten.

Eine Neufestlegung bzw. Anpassung der Organisation der Bewertertatigkeit kann z. B. bei einer Anderung der gesetzlichen
Rahmenbedingungen oder aus internen Anlassen heraus erforderlich sein.
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Valuation wabhlt die Bewerter nach fachlichen Kriterien aus und schlagt diese zur Bestellung vor.

Valuation koordiniert den gesamten Prozess der Durchfuhrung aller Bewertungen (Ankaufs- und Folgebewertungen) durch
die Bewerter. Im Einzelnen gehdéren dazu:

eFestlegung und terminliche Uberwachung der Bewertungsstichtage sowie das termingerechte Einholen objektspezifi-
scher Daten und die Plausibilisierung derselben.

eBeauftragung der Bewerter unter Verwendung der zugelieferten Informationen und ggf. Teilnahme an den Objektbe-
sichtigungen.

ePrufung der Gutachten, ob alle zugrundegelegten Pramissen den Fakten entsprechen sowie deren anschlief3ende in-
terne Freigabe.

eUberpriifung der von den Bewertern ausgestellten Rechnungen auf Richtigkeit.

Valuation Uiberwacht die Einhaltung dieser Bewertungsgrundsétze und berichtet tiber Verstd3e im Rahmen der internen
Vorgaben.

Die Gesellschaft hat jahrlich einen Geschéftsverteilungsplan aufzustellen, der regelt, welcher Bewerter die Bewertung einer
Immobilie zu welchem Stichtag durchfiihrt. Die Geschaftsverteilung soll eine Vertretungsregelung fur den Fall treffen, dass
ein Bewerter (z. B. wegen Krankheit, Reisetéatigkeit, Urlaub oder sonstiger Griinde) an der Ausubung seiner Tatigkeit gehin-
dert ist. Ist ein Bewerter voraussichtlich langere Zeit (mehr als drei Monate) an der Erfullung seiner Aufgaben gehindert, hat
er die Gesellschaft unverzuglich hiervon zu unterrichten.

5. Auswahl, Bestellung und Abberufung der Bewerter

Die Bestellung der Bewerter erfolgt durch die Gesellschaft auf Grundlage einer einzelvertraglichen Bestellung. Die Erfiillung
der Anforderungen des KAGB ist im Rahmen der Beauftragung des jeweiligen Bewerters sicherzustellen. Die Auftragsbe-
dingungen werden hierbei mit Bezug auf standardisierte Vertragsbedingungen fiir Bewerter innerhalb der Rahmenvertrage
bzw. der Einzelbeauftragungen schriftlich fixiert.

Der Bewerter wird zun&chst fir einen Zeitraum von zwei Jahren bestellt. Eine einmalige Verlangerung um ein weiteres Jahr
ist moglich.

Bewertungsauftrage sind von der Gesellschaft an den nach der Geschéftsverteilung fur die Bewertung der Immobilie zu-
sténdigen Bewerter schriftlich zu erteilen. In Eilfallen kann der Auftrag auch mindlich oder telefonisch erteilt werden; er ist
dann schriftlich zu bestéatigen.

Ein Bewerter darf die wesentlichen Aufgabenbereiche seiner Bewertungsfunktion nicht an einen Dritten delegieren. Unter-
geordnete Tatigkeiten (z. B. Bezug von Marktdaten, Research, Geo-Informationen etc.) bleiben hiervon unberihrt.

Die Gesellschaft teilt die Bestellung eines Bewerters der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin“) mit. Das
Vorliegen der Voraussetzungen nach § 216 KAGB st hierbei darzulegen.

Ein Bewerter darf nur fur einen Zeitraum von maximal drei Jahren bestellt werden. Die Einnahmen des Bewerters aus seiner
Tatigkeit fir die Gesellschaft diirfen 30 Prozent seiner Gesamteinnahmen, bezogen auf das Geschéftsjahr des Bewerters,
nicht Uberschreiten. Jeder Bewerter hat der Gesellschaft eine schriftliche Mitteilung hierliber abzugeben. Die Gesellschaft
darf den Bewerter erst nach Ablauf von zwei Jahren seit Ende des Zeitraums erneut als Bewerter bestellen.

Auch ein Bewerter, der als Ankaufsbewerter gemaf 8§ 231 Abs. 2 KAGB flr die Gesellschaft tatig war, darf als Bewerter ge-
manR § 249 KAGB (Regelbewertung) erst dann tatig werden, wenn seit dem Stichtag seines letzten fur die Gesellschaft er-
stellten Ankaufsbewertung zwei Jahre verstrichen sind.
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Im Falle der Beauftragung einer juristischen Person oder einer Personenhandelsgesellschaft sind die vorgenannten Voraus-
setzungen fiir die Verlangerung der Bestellung in Bezug auf die juristischen Person oder die Personenhandelsgesellschaft
zu erfillen; hierbei ist auf die Vergiitung unter Beriicksichtigung der zeitlichen Inanspruchnahme als Bewerter oder aus an-
deren Tatigkeiten fir die Gesellschaft entsprechend abzustellen.

Auf Verlangen der BaFin beruft die Gesellschaft einen Bewerter ab. Die Gesellschaft kann einen Bewerter aul3erdem aus
wichtigem Grund, insbesondere wenn der Bewerter langer als sechs Monate an der Erfullung seiner Aufgaben gehindert ist,
von seinem Amt abberufen. Die Bewerter kénnen ihr Amt unter Einhaltung einer Frist von 3 Monaten niederlegen. Die Kin-
digung eines mit der Gesellschaft bestehenden Vertrages hat schriftlich zu erfolgen.

5.1 Fachkunde und Unabhangigkeit der Bewerter

Die Bewertung der Immobilien hat unparteiisch und mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit zu er-
folgen.

Der Bewerter muss entweder eine naturliche oder juristische Person oder eine Personenhandelsgesellschaft sein. Er muss
einer gesetzlich anerkannten obligatorischen berufsméafigen Registrierung oder Rechts- und Verwaltungsvorschriften oder
berufsstéandischen Regeln unterliegen und ausreichende berufliche Garantien vorweisen, um die Bewertungsfunktion wirk-
sam ausiiben zu kénnen. AuRerdem muss die Bestellung des externen Bewerters den Anforderungen des § 36 Absatz 1, 2
und 10 KAGB entsprechen.

Bewerter durfen nur dann bestellt werden, wenn sie ihre Tatigkeit unabhéngig ausiiben kénnen. Eine hinreichende Unab-
héngigkeit liegt zum Beispiel dann nicht vor, wenn sie nicht unabh&ngig vom Sondervermdgen, von der Gesellschaft und
von anderen Personen mit engen Verbindungen zum Sondervermdgen oder zur Gesellschaft sind oder wenn der Bewerter
Anteile an Immobilien-Sondervermégen der Gesellschaft halt. Seine Tatigkeit darf nicht von Akquisitions- und Kreditent-
scheidungsprozessen, Objektvermittlung/-verkauf und -vermietung oder sonstigen Umsténden, die die von der Gesellschaft
verwalteten Sondervermdgen betreffen oder in den letzten 24 Monaten vor der Bestellung betroffen haben, unmittelbar oder
mittelbar beeintrachtigt sein.

Bewerter miissen unabhangige, unparteiliche, zuverlassige und fachlich geeignete Persdnlichkeiten mit besonderer Erfah-
rung auf dem Gebiet der Bewertung von Immobilien sein. Sie mussen Uber angemessene Fachkenntnisse sowie ausrei-
chende praktische Erfahrung hinsichtlich der von ihnen zu bewertenden Immobilienarten und der regionalen Immobilien-
markte verflgen. Eine entsprechende Qualifikation hinsichtlich der Fachkenntnisse wird beispielsweise bei Personen vermu-
tet, die von einer staatlichen, staatlich anerkannten oder nach DIN EN ISO/IEC 17024 akkreditierten Stelle als Sachverstan-
dige fur die Wertermittiung von Immobilien bestellt oder zertifiziert worden sind.

Ein Bewerter darf nicht tatig werden, wenn seine Unabhangigkeit im Einzelfall nicht gewahrleistet ist. Insoweit gelten fur alle
Bewerter die Vorschriften des 8§ 192 Absatz 1 und 3 BauGB und § 20 VwWVfG entsprechend. Fir Angehdrige einer juristi-
schen Person oder einer Personenhandelsgesellschaft als Bewerter gelten zur Sicherstellung einer weisungsungebundenen
Tatigkeit zudem die 88 319 Absatz 2 und 3 HGB entsprechend.

5.2 Qualifikationsnachweise des Bewerters

Bewerter legen bei erstmaliger Bestellung Belege vor, die mindestens Folgendes bestatigen:

e ausreichende Personal- und technische Ressourcen;

e adaquate Verfahren zur Wahrung einer ordnungsgemafen und unabhangigen Bewertung;

e adaquates Wissen und Verstandnis in Bezug auf die Anlagestrategie des Sondervermdgens und die Vermdgenswerte,
mit deren Bewertung der Bewerter betraut ist;

¢ einen ausreichend guten Leumund und ausreichende Erfahrung bei der Bewertung,
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Als Nachweis einer ausreichenden Erfahrung kann der Bewerter eine Aufstellung der von ihm in den letzten fiinf Jahren er-
stellten Immobilienbewertungen einreichen.

Die Bestatigung der finanziellen Unabh&ngigkeit (Bestatigung der Einnahmen < 30% der Gesamteinnahmen des Bewerters
bezogen auf dessen Geschéftsjahr) ist vom Bewerter jeweils in den ersten 3 Monaten nach Beendigung des entsprechen-
den Geschaftsjahrs vorzulegen. Falls die Bestatigung vom Bewerter trotz schriftlicher Mahnung und Androhung der vorzeiti-
gen Abberufung nicht vorliegt, erfolgt nach nochmaliger schriftlicher Fristsetzung eine Abberufung aus wichtigem Grund. In
diesem Fall ist Valuation verantwortlich fuir die Neubestellung eines Bewerters gemaf den vorstehenden Regeln fiur die
erstmalige Bestellung.

Jeder fiir ein Sondervermdégen bestellte Bewerter ist auf dem Gebiet der Immobilienbewertung zu einer kontinuierlichen
Fort- und Weiterbildung verpflichtet, die den Anforderungen an seine Tatigkeit inhaltlich hinreichend Rechnung tragt. Auf
Nachfrage ist der Gesellschaft ein geeigneter Nachweis hierliber vorzulegen.

5.3 Versicherung

Jeder Bewerter muss wahrend der Dauer seiner Bestellung uber eine Berufshaftpflichtversicherung mit einer angemessenen
Deckungssumme von zumindest finf Millionen Euro je Kalenderjahr verfuigen.

5.4 Honorar

Die Regelung der Vergiitung der Bewerter ist einer gesonderten Vergutungsordnung vorbehalten. Die darin zu vereinbaren-
den Vergitungen fur die Tatigkeit Bewerter diirfen keine Fehlanreize im Hinblick auf die zu ermittelnden Verkehrswerte set-
zen.

6. Wertbegriff und Bewertungsmethoden

Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Preis, der zum Zeitpunkt, auf den sich die Ermittlung bezieht, im gewdhnlichen Ge-
schéftsverkehr nach den rechtlichen Gegebenheiten und tatséchlichen Eigenschaften, nach der sonstigen Beschaffenheit
und der Lage der Immobilie ohne Ricksicht auf ungewdhnliche oder persdnliche Verhaltnisse zu erzielen ware.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Marktwertes hat der Bewerter in der Regel den Ertragswert der Immobilie anhand eines Ver-
fahrens zu ermitteln, das am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur Plausibilisierung kann der Bewerter auch andere
am jeweiligen Immobilienanlagemarkt anerkannte Bewertungsverfahren heranziehen, wenn er dies fur eine sachgerechte
Bewertung der Immobilie erforderlich und/oder zweckm&Rig hélt. In diesem Fall hat der Bewerter die Ergebnisse des ande-
ren Bewertungsverfahrens und die Gruinde fur seine Anwendung in nachvollziehbarer Form im Gutachten zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswertes einer Immobilie der Ertragswert der Immobilie anhand des allgemeinen
Ertragswertverfahrens in Anlehnung an die Immobilienwertermittlungsverordnung bestimmt.

Bei diesem Verfahren kommt es auf die marktiblich erzielbaren Mietertrédge an, die um die Bewirtschaftungskosten ein-
schlieBlich der Instandhaltungs- sowie der Verwaltungskosten und das kalkulatorische Mietausfallwagnis gekirzt werden.
Der Ertragswert ergibt sich aus der so errechneten Nettomiete, die mit einem Faktor (Barwertfaktor) multipliziert wird, der
eine marktibliche Verzinsung firr die zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von Lage, Gebaudezustand und Rest-
nutzungsdauer berlicksichtigt. Besonderen, den Wert einer Immobilie beeinflussenden Faktoren kann durch Zu- oder Ab-
schlage Rechnung getragen werden.

Bei im Bau befindlichen Objekten ist wéhrend der Bauphase grundsatzlich auch ein Verkehrs/Marktwert zu ermitteln. Bau-
leistungen werden, soweit sie bei der Bewertung der Immobilien nicht erfasst wurden, grundsétzlich zu Buchwerten ange-
setzt. Die Herstellungskosten werden grundséatzlich wahrend der gesamten Bauphase angesetzt (d. h. bei gré3eren Baupro-
jekten teilweise 24 Monate und langer) und gehen erst nach Fertigstellung auf den gutachterlichen Verkehrswert tiber.
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Im Gutachten muss der Bewerter zur Objekt- und Standortqualitat, zum regionalen Immobilienmarkt, zu den rechtlichen und
tatsachlichen Objekteigenschaften sowie seiner Verwertbarkeit und Vermietbarkeit Stellung nehmen. Im Gutachten ist zu
erlautern, ob fur die begutachtete Immobilie ein gentigend grofRer potenzieller Kéufer- und Nutzerkreis besteht und ob eine
nachhaltige Ertragsfahigkeit der Immobilie anhand ihrer vielseitigen Verwendbarkeit in ihrer ausreichenden Nutzbarkeit
durch Dritte gewahrleistet ist. Zum Bewertungszeitpunkt absehbare bzw. erforderliche Investitionen fir Modernisierung zur
Sicherung der angesetzten Ertrage sind ebenso wie zu erwartende Ertragsausfalle angemessen zu beriicksichtigen. Sofern
der Bewerter auf einen Wertabschlag fuir Instandhaltungsstau oder Renovierung mit dem Hinweis auf im Sondervermdgen
zu bildende bzw. gebildete Rickstellungen verzichtet, hat das Wertgutachten eine sachliche Begriindung zu enthalten, wa-
rum kein Abschlag erfolgt ist. Die wesentlichen Bewertungsparameter, insbesondere der aus dem aktuellen Marktgesche-
hen abzuleitende Kapitalisierungszinssatz und die fiir das Objekt aktuell erzielbaren Marktmieten, sind nachvollziehbar dar-
zulegen und zu begriinden.

7. Bewertungsstichtage und Bewertungsfrequenz

Die Bewertungen erfolgen im drei Monats-Rhythmus und werden gleichméagig tber das Quartal verteilt.

8. Kontrollen Gber die Auswahl von Inputs, Quellen und Methoden fiir die
Bewertung

Die Bewertung ist aufgrund der von der Gesellschaft zur Verfligung gestellten Unterlagen und Daten Uber Anschrift, Be-
schaffenheit, Nutzung, Kosten und Ertrage der Immobilie sowie auf Grund eigener Erhebungen und Plausibilisierungen vor-
zunehmen. Dabei sind alle den Wert einer Immobilie beeinflussenden Umstande nach pflichtgemafRem gutachterlichem Er-
messen zu bericksichtigen.

Die der Bewertung zugrunde gelegten Marktmieten und die fur die Ableitung des Kapitalisierungszinssatzes herangezoge-
nen (indirekten) Vergleichspreise sollen moglichst tatsachliche Geschéftsabschlisse berticksichtigen und aus 6ffentlich zu-
ganglichen Datenquellen stammen. Sie sollen ferner tber einen hinreichenden Grad an Reprasentativitat (Marktevidenz)
verfligen. Der Bewerter hat im Gutachten zu kontrollieren und darzulegen, ob und inwieweit sich die zum Stichtag zugrunde
gelegten Marktdaten bzw. die sich aus diesen ergebenden Bewertungskennziffern noch innerhalb der zuletzt festgestellten
Marktbandbreiten bewegen. Er hat deren Verdnderungen gegenliber dem letzten Stichtag darzulegen und zu begrinden.

9. Verfahren fiur den Informationsaustausch

Die Gesellschaft hat dem Bewerter samtliche Unterlagen und Informationen, die fiir die Bewertung der Immobilie von Be-
deutung sind, rechtzeitig zur Verfligung zu stellen. Sofern die Unterlagen und Informationen elektronisch zur Verfligung ge-
stellt werden, ist zu gewéhrleisten, dass der Bewerter diese durch Ausdruck zu seinen Arbeitspapieren nehmen kann; das
Recht des Bewerters, die Vorlage von Urkunden im Original zu verlangen, wird hiervon nicht beruhrt.

Die Zurverfugungstellung erfolgt nach bestem Wissen und Gewissen und entbindet den Bewerter nicht von der Verpflich-
tung, Daten und Informationen auf Plausibilitat, Nachhaltigkeit und Angemessenheit zu tberprifen.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, den Bewerter bei der Beschaffung von bzw. Einsichtnahme in Unterlagen, die nicht im Be-

sitz der Gesellschaft sind, zu unterstiitzen. Fur im Ausland gelegene Immobilien sind die vorgenannten Unterla-
gen/Informationen von der Gesellschaft in der Regel in deutscher oder englischer Sprache vorzulegen.

10. Objektbesichtigungen

Eine zum Ankauf vorgesehene Immobilie muss vor Anfertigung des Gutachtens von dem/den fiir die Erstellung des Gutach-
tens verantwortlichen Bewerter(n) besichtigt werden.
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Fir Folgebewertungen muss das Objekt in der Regel einmal im Jahr von dem/den fur die Erstellung des Gutachtens ver-
antwortlichen Bewerter(n) besichtigt werden, sofern im Hinblick auf die fortlaufende quartalsweise Bewertung objektbezoge-
ne Besonderheiten im Einzelfall nicht eine héhere Besichtigungsfrequenz erfordern. Im Ubrigen werden die Objekte in den
von allen Bewertern fur erforderlich gehaltenen Umfang und zeitlichen Turnus besichtigt. Die Griinde hierfir sind in nach-
vollziehbarer Form darzulegen.

11. Bewertungsgutachten

Bewertungsgutachten sind in ihrer Abfolge zu untergliedern in ein Deckblatt, auf welchem der Verkehrswert schriftlich nie-
derzulegen ist und auf dem neben dem Namen des Bewerters, die Kurzbezeichnung der begutachteten Liegenschaft und
der hierfiir ermittelte Verkehrswert nebst dem Wertermittlungsstichtag hervorzuheben ist, eine vollstandige Inhaltsiibersicht,
die den Aufbau des Gutachtens einschlieRlich der Anlagen wiedergibt, eine Ergebniszusammenfassung, eine genaue Auf-
tragsbeschreibung, eine detaillierte Beschreibung des Gegenstandes der Wertermittlung, eine Darstellung der Anknupfungs-
tatsachen mit Angabe ihrer Herkunft, eine Darlegung des oder der im Gutachten herangezogenen Wertermittlungsverfahren,
eine Darstellung der Ermittlung des Verkehrswertes im engeren Sinne, eine Beschreibung der Ergebnisse der Begutach-
tung, eine Schlussformel und Anlagen.

12. Eskalationsmal3ihahmen zur Beseitigung von Differenzen hinsichtlich
der Bewertergutachten

Die Gesellschaft hat nach Erhalt eines Gutachtens dessen Angaben unverziglich auf Vollstandigkeit und Richtigkeit und das
Gutachten auf Plausibilitét zu Uberprifen. Soweit der Gesellschaft unrichtige bzw. unvollstandige Angaben oder unplausible
Annahmen im Gutachten auffallen, hat sie dies dem Bewerter unverziiglich mitzuteilen. Der Bewerter hat in diesem Fall das
Gutachten und seine Wertansétze unverziiglich nochmals zu tberpriifen und der Gesellschaft schriftlich mitzuteilen, ob sich
Anderungen im Gutachten und an seinen Bewertungsansétzen ergeben. In beiden Fallen hat der Bewerter unverziiglich ein
korrigiertes Gutachten auszufertigen.

Il. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Bevor die Gesellschaft eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft erwirbt, ist der Wert der Immobilien-Gesellschaft
von einem Abschlussprifer im Sinne des 8 319 Abs. 1 Satz 1 und 2 des Handelsgesetzbuchs (,HGB") zu ermitteln. Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften werden bei Erwerb und danach nicht langer als drei Monate mit dem Kaufpreis ange-
setzt. AnschlielRend werden der Bewertung monatliche Vermdgensaufstellungen der Immobilien-Gesellschaft zugrunde ge-
legt. Spétestens alle drei Monate wird der Wert der Beteiligung auf Grundlage der aktuellsten Vermdgensaufstellung von ei-
nem Abschlussprufer im Sinne des 8 319 Handelsgesetzbuch ermittelt. Der ermittelte Wert wird anschlieRend von der Ge-
sellschaft auf Basis der Vermogensaufstellungen bis zum nachsten Wertermittlungstermin fortgeschrieben. Die Bewertung
von Vermégen und Schulden des Sondervermdgens und der Immobilien-Gesellschaft erfolgt grundsétzlich nach denselben
Bewertungsverfahren. Treten bei einer Beteiligung Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, die durch eine Fort-
schreibung nicht erfasst werden kénnen, wird die Neubewertung ggf. zeitlich vorgezogen.

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

Die Ausfuhrungen in Abschnitt Ankaufs- und Regelbewertung gelten entsprechend fiir die Bewertung von Immobilien, die im
Rahmen einer Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft gehalten werden.

Fir die Vermdgensgegenstande und Schulden der Immobilien-Gesellschaft sind in entsprechender Anwendung von § 10
Abs. 5 KARBYV die Erkenntnisse nicht zu beriicksichtigen, die nach dem Stichtag der Vermégensaufstellung der Immobilien-
Gesellschaft bekannt werden. Diese Erkenntnisse werden in der Vermdgensaufstellung des auf das Bekanntwerden folgen-
den Monats berilcksichtigt.
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Der Wert der Immobilien-Gesellschaft ergibt sich durch Summierung der bewerteten Einzelpositionen der Vermdgensauf-
stellung Er ist entsprechend der Hohe der Beteiligung unter Beriicksichtigung sonstiger wertbeeinflussender Faktoren in das
Sondervermdgen einzustellen.

Bei der Bewertung von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften beachtet die Gesellschaft dartiber hinaus insbesondere
§ 31 KARBV.

Die Gesellschaft hat nach Erhalt der Unternehmensbewertung eine unverzugliche Prifung auf Vollstandigkeit und Richtig-
keit sowie auf Plausibilitat durchzuftihren. Soweit der Gesellschaft unrichtige bzw. unvollstandige Angaben in der Unterneh-
mensbewertung auffallen, hat sie dies dem Abschlusspriifer unverziglich mitzuteilen. Der Unternehmensbewerter hat in
diesem Fall seine Wertansétze unverzuglich nochmals zu tberprifen und schriftlich mitzuteilen, ob er an seiner Unterneh-
mensbewertung festhalt oder ob sich Anderungen ergeben. In letzterem Fall hat der Unternehmensbewerter der Gesell-
schaft unverziglich eine aktualisierte Unternehmensbewertung einzureichen.

lll. Liquiditatsanlagen, Sonstige Vermodgensgegenstéande, Verbindlichkeiten und Rickstellungen

1. Bankguthaben

Bankguthaben werden grundséatzlich zu ihnrem Nennwert zuzuglich zugeflossener Zinsen bewertet.

2. Wertpapiere, Investmentanteile und Geldmarktpapiere

2.1 An einer Borse zugelassene / in organisiertem Markt gehandelte Vermdgensgegenstande

Vermdgensgegenstande, die zum Handel an Borsen zugelassen sind oder in einem anderen organisierten Markt zugelas-
sen oder in diesen einbezogen sind, sowie Bezugsrechte fur das Sondervermdégen werden zum letzten verfugbaren, han-
delbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewéahrleistet, bewertet.

2.2 Nicht an Borsen oder in organisierten Markten gehandelte Vermégensgegenstande oder Vermo-
gensgegenstande ohne handelbaren Kurs

Vermdogensgegenstande, die weder zum Handel an Borsen zugelassen sind noch in einem anderen organisierten Markt zu-
gelassen oder in diesen einbezogen sind oder fur die kein handelbarer Kurs verfigbar ist, werden zu dem aktuellen Ver-
kehrswert bewertet, der bei sorgféltiger Einschétzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Bertcksichtigung der ak-
tuellen Marktgegebenheiten angemessen ist.

Investmentanteile

Investmentanteile werden grundsatzlich mit ihrem letzten festgestellten Riicknahmepreis angesetzt oder zum letzten verfug-
baren handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet. Stehen diese Werte nicht zur Verfligung, werden
Investmentanteile zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten Bewer-
tungsmodellen unter Berucksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist.
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Geldmarktinstrumente

Fir die Bewertung von Geldmarktinstrumenten, die nicht an der Bérse oder in einem organisierten Markt gehandelt werden
(z. B. nicht notierte Anleihen, Commercial Papers und Einlagenzertifikate), werden die fur vergleichbare Geldmarktinstru-
mente vereinbarten Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von Geldmarktinstrumenten vergleichbarer Aussteller mit ent-
sprechender Laufzeit und Verzinsung, erforderlichenfalls mit einem Abschlag zum Ausgleich der geringeren VerauRerbar-
keit, herangezogen.

3. Derivate

Die zu einem Sondervermdgen gehérenden Optionsrechte und die Verbindlichkeiten aus einem Dritten eingerdumten Opti-
onsrechten, die zum Handel an einer Borse zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind, werden
zu dem jeweils letzten verfligbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet.

Das gleiche gilt fiir Forderungen und Verbindlichkeiten aus fiir Rechnung des Sondervermdgens erworbenen und verkauften
Terminkontrakten. Die zu Lasten des Sondervermogens geleisteten Einschiisse werden unter Einbeziehung der am Borsen-
tag festgestellten Bewertungsgewinne und Bewertungsverluste im Wert des Sondervermdgens bertcksichtigt.

4. Wertpapier-Darlehen

Fir die Rickerstattungsanspriiche aus Wertpapier-Darlehensgeschéften ist der jeweilige Kurswert der als Darlehen tbertra-
genen Wertpapiere maRRgebend.

5. Wertpapier-Pensionsgeschafte

Werden Wertpapiere fir Rechnung des Sondervermégens in Pension gegeben, so sind diese weiterhin bei der Bewertung
zu berucksichtigen. Daneben ist der im Rahmen des Pensionsgeschéftes fir Rechnung des Sondervermégens empfangene
Betrag im Rahmen der liquiden Mittel (Bankguthaben) auszuweisen. Daruber hinaus ist bei der Bewertung eine Verbindlich-
keit aus Pensionsgeschéften in Hohe der Rickzahlungsverpflichtungen auszuweisen.

Werden fir Rechnung des Sondervermégens Wertpapiere in Pension genommen, so sind diese bei der Bewertung nicht zu
berlicksichtigen. Aufgrund der vom Sondervermégen geleisteten Zahlung ist bei der Bewertung eine Forderung an den Pen-
sionsgeber in Hohe der Rickzahlungsanspriiche zu beriicksichtigen.

6. Forderungen

Forderungen aus der Grundstucksbewirtschaftung, Forderungen an Immobiliengesellschaften, Zinsanspriiche und andere
Forderungen werden grundsétzlich zum Nennwert angesetzt. Die Werthaltigkeit von Forderungen wird regelmafig tberpruft.
Dem Ausfallrisiko wird in Form von Wertberichtigungen und Abschreibungen auf Forderungen Rechnung getragen.

7. Anschaffungsnebenkosten

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie oder Beteiligung fir das Sondervermdgen anfallen, werden tber die voraus-
sichtliche Haltedauer der Immobilie, lAngstens jedoch Uber zehn Jahre in gleichen Jahresbetréagen abgeschrieben. Sie min-
dern das Fondskapital und werden nicht in der Ertrags- und Aufwandsrechnung bertcksichtigt. Wird die Immobilie innerhalb
der Abschreibungsfrist geméaR Satz 1 wieder verauf3ert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Héhe abzuschreiben.
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Anschaffungsnebenkosten werden auch bei Transaktionen aktiviert, bei denen der Verkaufer oder ein Dritter die Immobilie
in eigener Verantwortung und auf eigenes Risiko fertig stellt und das Sondervermégen insofern keine typischen Bauherren-
risiken tragt.

Um einen Gleichlauf zwischen direkten und indirekten Immobilienerwerben herzustellen, soll hinsichtlich der Aktivierung und
Abschreibung von Anschaffungsnebenkosten im Rahmen der investmentrechtlichen Vermdgensaufstellungen von Immobi-
lien-Gesellschaften in der Regel so verfahren werden, wie es fiir die Fondsebene gesetzlich vorgegeben ist (Begriindung zu
§ 10 KARBYV).

Bei direkt gehaltenen Immobilien und Beteiligungen flieRen die zur Abschreibung verbleibenden Anschaffungsnebenkosten
rechnerisch in die Vermdgensaufstellung und damit in das Fondsvermdgen ein.

Die noch nicht abgeschriebenen Anschaffungsnebenkosten verbleiben rechnerisch in der Immobilien-Gesellschaft, in der sie
angefallen sind. Dann werden sie bei der Bewertung der Beteiligung an dieser Immobilien-Gesellschaft beriicksichtigt. Sie

stellen dann keinen gesonderten Posten in der Vermégensaufstellung des Fonds dar.
Im Einzelnen richtet sich die Behandlung von Anschaffungsnebenkosten nach § 30 Abs. 2 Nummer 1 KARBV.

8. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten sind mit ihrem Riickzahlungsbetrag anzusetzen. Zu den wesentlichen Verbindlichkeiten gehéren von Drit-
ten aufgenommene Darlehen, Verbindlichkeiten aus Grundstiickskaufen und Bauvorhaben und Verbindlichkeiten der
Grundstucksbewirtschaftung.

9. Ruckstellungen

9.1 Ansatz und Bewertung von Rlckstellungen

Der Ansatz und die Bewertung der Ruckstellungen erfolgt nach verninftiger wirtschaftlicher Beurteilung. Dabei berticksich-
tigt die Gesellschaft z.B. folgende Ruckstellungen:

eRiickstellung fur Instandhaltungsmaf3nahmen

eRickstellungen fir ausléandische Ertragsteuern

eRickstellungen flr passive latente Steuern

Ruckstellungen sind grundsétzlich nicht abzuzinsen. Sie sind aufzulésen, wenn der Ruckstellungsgrund entfallen ist.

Ruckstellungen kdnnen auch im Rahmen von geplanten MaRnahmen/Budgetierungen (z.B. fir InstandhaltungsmaRnahmen,
Verwaltungskosten, Rechtsstreitigkeiten und in Anspruch genommene Dienstleistungen) gebildet werden.

9.2 Besonderheiten bei der Ermittlung von Ruckstellungen fir passive latente Steuern

Bei einer im Ausland gelegenen Immobilie sind Ruckstellungen fiir die Steuern zu beriicksichtigen, die der Staat, in dem die
Immobilie liegt, bei einem VerdulRerungsgewinn voraussichtlich erhebt.
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Der potenzielle VerauRerungsgewinn ergibt sich aus dem Unterschiedsbetrag zwischen den Anschaffungskosten bzw. dem
aktuellen Verkehrswert der Immobilie und dem steuerlichen Buchwert nach dem jeweiligen Steuerrecht des Staates. Verau-
Rerungsnebenkosten, die Ublicherweise anfallen, kdnnen berlcksichtigt werden. Steuerminderungsmaoglichkeiten nach dem
Steuerrecht des Staates, in dem die Immobilie belegen ist, sind auf Grund vorliegender, steuerlich verrechenbarer Verluste
bis zur Hohe der Steuerbelastung auf den VerauRerungsgewinn zu berlicksichtigen. Insofern besteht eine Verrechnungs-
pflicht fir steuerlich verrechenbare Verlustvortrage. Sofern die Verluste die passiven latenten Steuern lbersteigen, ist kein
daruberhinausgehender Wertansatz moglich. Dies gilt grundséatzlich auch bei durch Immobilien-Gesellschaften gehaltene,
im Ausland gelegenen Immobilien. Falls jedoch von einer VerauRerung der Immobilien-Gesellschaft einschlieflich der Im-
mobilie ausgegangen wird, erfolgt bei der Bewertung der Beteiligung ggf. ein Abschlag fur latente Steuerlasten. Fir die Ge-
sellschaft besteht ein Wahlrecht, die passiven latenten Steuern auf Ebene der Immobilien-Gesellschaft oder auf Ebene des
Immobilien-Sondervermdgens zu bilden. Riickstellungen bzw. Abschlage werden bis zum Ablauf der in § 35 Abs. 2 KARBV
genannten Frist von funf Jahren linear aufgebaut.

Die weiteren Einzelheiten der Behandlung von Riickstellungen nach § 30 Abs. 2 Nummer 2 KARBV werden von der Gesell-
schaft berticksichtigt.

10. Zusammengesetzte Vermégensgegenstande und Verbindlichkeiten

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten sind jeweils anteilig nach den
vorgenannten Regelungen zu bewerten. Weitere Einzelheiten der Bewertung ergeben sich aus der KARBV.

11. Grundséatze ordnungsmafiger Buchfihrung

Bei Ansatz und Bewertung der sonstigen Vermdgensgegenstande, Verbindlichkeiten und Rickstellungen beachtet die Ge-
sellschaft den Grundsatz der intertemporalen Anlegergerechtigkeit. Die Anwendung dieses Grundsatzes soll die Gleichbe-
handlung der Anleger unabhangig von deren Ein- bzw. Austrittszeitpunkt sicherstellen. Die Gesellschaft wird in diesem Zu-
sammenhang deshalb z. B. die Bildung von Rickstellungen von latenten Steuern und die lineare Abschreibung von An-
schaffungsnebenkosten vorsehen.

Die Gesellschaft wendet die formellen Grundsétze ordnungsméaRiger Buchfiihrung an, soweit sich aus dem KAGB, der
KARBYV und der Verordnung (EU) Nr. 231/2013 nichts anderes ergibt. Insbesondere wendet sie den Grundsatz der perio-
dengerechten Erfolgsermittiung an. Danach werden Aufwendungen und Ertrage grundséatzlich Uber die Zufuihrung zu den
Verbindlichkeiten bzw. Forderungen periodengerecht abgegrenzt und im Rechnungswesen des Sondervermdégens im Ge-
schéftsjahr der wirtschaftlichen Verursachung und unabhé&ngig von den Zeitpunkten der entsprechenden Aufwands- und Er-
tragszahlung erfasst. Erfolgsabgrenzungen erfolgen dabei fiir wesentliche Aufwendungen und Ertrége, wie z.B.

- Mietertrage aus Liegenschaften,

- Zinsertrage aus Liquiditatsanlagen und Gesellschafterdarlehen,

- Zinsaufwendungen aus Darlehensaufnahmen und erhaltenen Erbbaurechten,
- Aufwendungen fur auslandische Ertragsteuern,

- Aufwendungen fur Fonds- und Verwahrstellengebihren.

Im Sinne der intertemporalen Anlegergerechtigkeit kbnnen z.B. die vorgenannten Sachverhalte auch tiber Budgets abgebil-
det werden. Fir die nicht in Anspruch genommenen Betrége des abgegrenzten Budgets kann dann eine Rickstellung gebil-
det werden.

Die Gesellschaft beachtet den Grundsatz der Bewertungsstetigkeit. Danach werden die auf den vorhergehenden Jahresab-
schluss angewandten Bewertungsmethoden beibehalten.
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Uberdies wendet die Gesellschaft grundsatzlich den Grundsatz der Einzelbewertung an, wonach alle Vermégensgegen-
stéande, Verbindlichkeiten und Rickstellungen unabhangig voneinander zu bewerten sind; es erfolgt keine Verrechnung von
Vermodgensgegenstanden und Schulden und keine Bildung von Bewertungseinheiten. Gleichartige Vermdgensgegenstande
der Liquiditatsanlage, wie z.B. Wertpapiere, dirfen zu einer Gruppe zusammengefasst und mit dem gewogenen Durch-
schnittswert angesetzt werden.

12. EskalationsmalBnahmen zur Beseitigung von Differenzen bei sonstigen Vermégensgegenstanden,
Verbindlichkeiten und Ruckstellungen

Sonstige Vermdgensgegenstéande, Verbindlichkeiten und Rickstellungen unterliegen einer taglichen Plausibilitatskontrolle
durch die Abteilung Accounting. Im Falle von Unplausibilitaten erfolgt unverziiglich eine Aufklarung in Abstimmung mit den
jeweiligen Fachabteilungen, gegebenenfalls unter Hinzuziehung der Verwahrstelle.

V. Auf
Fremdwdahrung lautende Vermégensgegenstande, Verbindlichkeiten und
Ruckstellungen

Auf Fremdwéhrung lautende Vermdgensgegenstande werden zu dem zuletzt bekannten Devisenkurs der Wéhrung in Euro
umgerechnet.

Auf Fremdwéhrung lautende Vermdgensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstellungen werden zu dem unter Zugrun-
delegung des Mittags-Fixings der Reuters AG um 13:30 Uhr ermittelten Devisenkurs der Wahrung des Vortages in Euro
umgerechnet.

V. Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil

Der Wert des Sondervermégens und der Nettoinventarwert je Anteil werden von der Gesellschaft unter Kontrolle der Ver-
wahrstelle bei jeder Méglichkeit zur Ausgabe und Rucknahme von Anteilen ermittelt.

Der Wert des Sondervermégens ist auf Grund der jeweiligen Verkehrswerte der zu ihm gehdrenden Vermégensgegenstan-
de abztiglich der aufgenommenen Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten zu ermitteln.

Der Nettoinventarwert je Anteil (Anteilwert) wird mit zwei Nachkommastellen ausgewiesen.
Ausgabe- und Ricknahmepreise werden kaufméannisch auf zwei Nachkommastellen gerundet.

Einzelheiten zur Behandlung von Fehlern bei der Anteilpreisermittlung unter Beteiligung der Verwahrstelle sind intern gere-
gelt.

VI. Anlagestrategie des Sondervermdgens und zulassige Vermdgensge-
genstande

Die spezifische Anlagestrategie des Sondervermégens sowie die zulassigen Vermogensgegenstande, in die das Sonder-
vermdgen investieren darf, ergeben sich aus den Anlagebedingungen des jeweiligen Sondervermdgens.
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VII. Uberpriifung der Bewertungsgrundséatze und -verfahren

Die Gesellschaft wird die Bewertungsgrundsétze und Bewertungsverfahren regelmaRig tiberprifen. Die Uberpriifung wird
mindestens jahrlich sowie bevor das Sondervermdgen eine neue Anlagestrategie verfolgt oder in eine neue Art von Vermo-
gensgegenstanden investiert, die bislang nicht von diesen Grundsétzen abgedeckt wird, durchgefuhrt. Empfehlungen fur
Anderungen an den Bewertungsgrundsatzen und —verfahren sind der Geschéftsleitung vorzulegen und von dieser zu ge-
nehmigen.

VIII. Uberprifung des Werts der einzelnen Vermodgensgegenstande

Die Uberpriifung der Bewertung von Immobilien und das Einleiten von EskalationsmaRnahmen ist in Abschnitt .12 dieser
Richtlinie geregelt.

Die Uberpriifung der Bewertung von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und das Einleiten von EskalationsmaR-
nahmen ist in Abschnitt Il dieser Richtlinie geregelt.

Die Uberpriifung der Bewertung von sonstigen Vermdgensgegensténden, Verbindlichkeiten und Riickstellungen und das
Einleiten von EskalationsmafRnahmen ist in Abschnitt I1l.12 dieser Richtlinie geregelt.
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IV. Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote 0,53%
Erfolgsabhéngige Vergitung 0,00%
Transaktionsabhangige Vergitung 0,00%
Transaktionskosten 0,00 EUR

Die Gesamtkostenquote zeigt die Summe der Kosten und Gebuhren als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermdgens innerhalb
des Berichtszeitraums.

Die Gesamtkosten beinhalten die Vergitung der Fondsverwaltung, die Verwahrstellenvergiitung, die Kosten externer Bewerter sowie sons-
tige Aufwendungen gemaR § 11 Abs. 5 BAB (mit Ausnahme von Transaktionskosten).

Im Berichtszeitraum ist keine erfolgsabhéangige Vergltung angefallen.

Die transaktionsabhéangige Vergutung stellt die Summe der Ankauf- und Verkaufsgebihren gem. 8 11 Abs. 2 und 6 BAB als Prozentsatz
zum durchschnittlichen Fondsvermdégen innerhalb des Berichtszeitraums dar. Die Quote ist Uiber die Lebensdauer des Fonds stark schwan-
kend und lasst deshalb keine Riickschlusse auf die Performance des Fonds zu.

Im Berichtszeitraum sind keine transaktionsabhangigen Vergitungen angefallen.

Angaben zu den Kosten gemal § 101 Abs. 2 Nr. 2., 3., und 4. KAGB

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft flieBen keine Ruckvergutungen beziglich der aus dem Sondervermdgen an die Verwahrstelle und an
Dritte geleisteten Vergiitungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Kapitalanlagegesellschaft gewahrt aus der an sie gezahlten Verwaltungsvergiitung an Vermittler, z. B. Kreditinstitute, derzeit keine
Vermittlungsentgelte als so genannte Vermittlungserfolgsprovisionen.

Im Geschaftsjahr wurden keine Vergiitungen, die dem Sondervermégen von der Kapitalverwaltungsgesellschaft selbst, einer anderen Kapi-
talverwaltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft, mit der die Kapitalverwaltungsgesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mit-
telbare Beteiligung verbunden ist oder eine EU-Verwaltungsgesellschaft oder auslandische AlF-Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungs-
vergltung fiir die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr sind keine Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlége im Sinne von § 101 Abs. 2 Nr. 4. KAGB ange-
fallen.

Wesentliche sonstige Ertrage und Aufwendungen

Die Position sonstige Ertrage in Héhe von insgesamt 77 TEUR resultiert im Wesentlichen aus ubrigen Ertrdgen aus der Auflésung von
Ruckstellungen.

Die sonstigen Aufwendungen sind die dem Sondervermdgen gemaR § 11 BAB belastbaren Kosten in. Sie enthalten Kosten der externen
Bewerter in Hohe von 140 TEUR, Beratungskosten in Hohe von 43 TEUR sowie sonstige Kosten in Héhe von 9 TEUR.
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V. Angaben zur Mitarbeitervergtitung gem. § 101 Abs. 3 KAGB
I. Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschaftsjahr der KVG gezahlten Vergutungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 1 KAGB

Summe der im abgelaufenen Geschaftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergiitungen 6.256.528,19 EUR

Davon feste Vergutungen 5.045.373,63 EUR
Davon variable Vergitungen 1.211.154,56 EUR
Zahl der Mitarbeiter im abgelaufenen Geschéftsjahr (Stichtag 31.12.2016) 61

VVom Sondervermdégen gezahlte Carried Interests 0,00 EUR

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

Summe der im abgelaufenen Geschéftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergiitungen 2.352.375,35 EUR
an Mitarbeiter, deren Tatigkeit sich im Wesentlichen auf das Risikoprofil des Sonder-
vermdgens ausgewirkt hat.

Davon an Fuhrungskrafte 2.352.375,35 EUR

Davon an ubrige Mitarbeiter 0,00 EUR

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

Wesentliche Anderungen des Verkaufsprospekts im Geschéftsjahr n.a.
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VII. Zuséatzliche Informationen

Prozentualer Anteil der schwer liquidierbaren Vermdgensgegenstande gem. § 300 Abs. 1 Nr.1 KAGB

Der prozentuale Anteil der schwer liquidierbaren Vermodgensgegenstéande fiir die besondere Regelungen gelten, liegt bei 0,0 %.
Angaben zu neuen Regelungen zum Liquiditatsmanagement gem. § 300 Abs. 1 Nr. 2 KAGB

Im abgelaufenen Geschéaftsjahr wurden keine neuen Regelungen zum Liquiditaitsmanagement fur das Sondervermdgen getroffen.

Angaben zum Risikoprofil gem. § 300 Abs. 1 Nr. 2 KAGB

Das Sondervermdgen wird mit der Risikoausrichtung Core verwaltet und verfolgt eine renditeorientierte Anlagepolitik. Das Risikomanage-
mentsystem fiir das Sondervermégen umfasst die fortlaufende Erfassung, Messung, Steuerung und Uberwachung der wesentlichen Risi-
ken. Wesentliche Risiken, denen das Sondervermdgen ausgesetzt ist, sind Adressausfallrisiken, Zinsénderungsrisiken, Wahrungsrisiken,
Liquiditatsrisiken, Marktpreisrisiken, sowie operationelle Risiken. Aufgrund der strategischen Ausrichtung des Sondervermogens auf
Wohnimmobilieninvestments ergeben sich zudem insbesondere auch Konzentrationsrisiken. Zur Steuerung der Risiken wird ein dem Risi-
koprofil des Sondervermégens addquates Limitsystem eingerichtet und laufend tiberwacht. Ein Verfahren zur Friherkennung von Risiken
wird vorgehalten.

Risikoprofil * Core+
Angaben zur Anderung des maximalen Umfangs des Leverage gem. § 300 Abs. 2 Nr. 1 KAGB
Im Berichtsjahr wurde der fir das Sondervermdgen eingesetzte maximale Umfang des Leverage nicht geéndert.

Leverage-Umfang nach Bruttomethode bezuglich urspriinglich festgelegtem Héchstmaf 2,99
Tatséachlicher Leverage-Umfang nach Bruttomethode 1,17
Leverage-Umfang nach Commitmentmethode bezuglich urspriinglich festgelegtem Hochstmaf3 2,99
Tatsachlicher Leverage-Umfang nach Commitmentmethode 1,26

! Entspricht der INREV-Stilklassifizierung ,Core/Core+* gemal Appendix 5.1 der INREV Guidelines vom November 2008 mit Update im Oktober 2012.
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Gremien

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Catella Real Estate AG

Alter Hof 5

D-80331 Minchen

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

Handelsregister: Amtsgericht Miinchen
Handelsregisternummer: HRB 169 051

Grundung
18.01.2007

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital am 31.12.2016
2.500 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2016
2.224 TEUR

Aufsichtsrat

Dr. Andreas Kneip
Aufsichtsratsvorsitzender
Selbsténdiger Berater

Knut Pedersen

stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender
Catella AB, Schweden

Chief Executive Officer

Josef Brandhuber
Selbstandiger Berater

Bernd Schoffel
Wirtschaftsprifer/Steuerberater

Markus Holmstrand (ab 04.05.2017)
Catella AB, Schweden
Chief Financial Officer
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Vorstand

Henrik Fillibeck
Xavier Jongen

Dr. Bernd Thalmeier
Jirgen 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 31.12.2016
654.000 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2016
2.114.816 TEUR

Abschlussprufer

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Bernhard-Wicki-Str.8

80636 Minchen
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Externe Bewerter und Ankaufsbewerter
a) Externe Bewerter

Markus Obermeier
Dipl.-Ing. (FH)
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Stefan Zehnter — bis 30.06.2017

Dipl.-Betriebswirt (FH)

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstéandiger fiir die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken, Mie-
ten und Pachten.

Michael Post —ab 01.07.2017
Dipl.-Betriebswirt (FH)
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fir die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken.

b) Ankaufsbewerter

Renate Grunwald — bis 30.06.2017
Dipl.-Ing.
Offentlich bestellte und vereidigte Sachversténdige fiir die Bewertung von Grundstiicken und die Ermittlung von Mietwerten.

Klaus Edenharter
Dipl.-Ing.
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fur die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Hartmut Nuxoll
Dipl.-Ing.
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Sylvie Westenberger

Dipl.-Ing., Architekt

Offentlich bestellte und vereidigte Sachversténdige fiir die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken, Mieten
und Pachten.

Thomas Kraft
Dipl.-Ing., Architekt
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Dr. Martin Téllner
Dipl.-Ing., Architekt
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Carsten Troff —ab 01.07.2017

Dipl.-Volkswirt

DIAZert — Zertifizierter Sachverstandiger fur Immobilienbewertung mit dem Schwerpunkt Investment nach DIN EN ISO/IEC
17024
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Anlageausschuss

Dorothea Leonhardt (Ministerialratin bayerische Forschungsstiftung)
Klaus Oberfuchshuber (Direktor Merck Finck Privatbank AG)

Udo Schindler (Vorstand KSW Vermdgensverwaltungs AG)

Jurgen Werner (Vorstand Catella Real Estate AG)
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