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Kennzahlen ,,auf einen Blick"

Fondsvermégen Stand 31.05.2021 Stand 31.05.2020
Fondsvermogen netto 353343 339.102 TEUR
Fondsvermégen brutto (Fondsvermdgen netto zzgl. Kredite) 467.594 448436 TEUR
Netto-Mittelzufluss/-abfluss' (korrigiert um Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich) -2.548 -2063 TEUR
Finanzierungsquote? 254 26,0 %

Immobilienvermdgen
Immobilienvermégen gesamt (Summe der Verkehrswerte/Kaufpreise fiir die ersten drei Monate) 449.975 420.775 TEUR

davon direkt gehalten 449.975 420.775 TEUR
davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 0 0 TEUR

Anzahl der Fondsobjekte gesamt 14 14

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

Veranderungen im Immobilienportfolio'

Kaufe von Objekten 0 I
Verkaufe von Objekten 0 I

Vermietungsquote’ 91,7 98,6 %

Liquiditat
Brutto-Liquiditat® 28422 32580 TEUR
Gebundene Mittel® -10917 -10.329 TEUR
Netto-Liquiditat® 17.505 22252 TEUR
Liquiditatsquote’ 50 6,6 %

Wertentwicklung (BVI-Rendite)®’

Berichtszeitraum!' 7.2 69 %
seit Auflage' 160,7 1432 %

Anteile
Umlaufende Anteile 17.738.527 17874390  Stlck
Anteilwert'" 19,92 1897 EUR
Ausgabepreis'” 2092 1992 EUR

Ausschiittung
Tag der Ausschiittung 01.09.2021 01.09.2020/03.10.2019
Ausschiittung je Anteil 0,40 040/0,15 EUR

Gesamtkostenquote 1,06 1,05 %

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 erge-

benden Werten (Geldeinheiten, Prozentangaben usw.) auftreten.

Im Berichtszeitraum vom 01.06.2020 bis 31.05.2021, im Vergleichszeitraum vom 01.06.2019 bis 31.05.2020.

I

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

3 Auf Basis Jahres-Bruttosollmietertrag (annualisiert).

4 Die Bruttoliquiditat errechnet sich aus den Liquiditatsanlagen korrigiert um die Forderungen/Verbindlichkeiten aus Anteilsabsatz abztiglich eventuell kurzfristiger
Kreditaufnahme auf den laufenden Konten.

5 Gebundene Mittel: fiir beschlossene Ausschiittungen vorgesehene Mittel, fiir Ankdufe und Bauvorhaben reservierte Mittel, Bewirtschaftungskosten (abztiglich
Forderungen aus Grundstuicksbewirtschaftung), Verbindlichkeiten aus Grundsttickskdufen und Bauvorhaben, Verbindlichkeiten aus anderen Griinden (abztiglich
Verbindlichkeiten aus Devisentermingeschaften zuziglich 100 % der Verbindlichkeiten aus Devisentermingeschiéften, die in den ndchsten drei Monaten fillig werden,
zuziglich 50 % der Verbindlichkeiten aus Devisentermingeschaften, die in den nachsten vier bis 12 Monaten fallig werden) und kurzfristige Riickstellungen.

6 Brutto-Liquiditat abziglich gebundener Mittel.

7 Netto-Liquiditdt bezogen auf Fondsvermdgen netto.

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

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

10 Angabe zum 31.05.2021 fiir den Zeitraum vom 24.02.2010 bis 31.05.2021, Angabe zum 31.05.2020 fiir den Zeitraum vom 24.02.2010 bis 31.05.2020.

I'l Auf einen Ausweis des Riicknahmepreises wird verzichtet, da derzeit kein Riicknahmeabschlag erhoben wird und somit der Riicknahmepreis dem
Anteilpreis entspricht.

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

MakroSkonomische Gegebenheiten

Die deutsche Wirtschaft hat im letzten Jahr 2020 das schwachste Jahr seit der Finanzkrise 2008 erlebt. Das reale Bruttoinlandsprodukt ver-
zeichnete einen Einbruch von ca. 5,1%. Die pandemiebedingten SchlieBungen und die fehlende Nachfrage hinterlieBen in allen Wirtschafts-
zweigen ihre Spuren. So waren auch gerade fiir die beiden Sdulen der deutschen Wirtschaft — die Industrie (ca. -10,5%) und das verarbei-
tende Gewerbe (ca. - ,4%) — deutliche EinbuB3en der realen Wirtschaft fiir das Kalenderjahr 2020 erkennbar. Hervorzuheben ist aber
auch, dass sich bestimmte Bereiche bereits wieder deutlich erholt haben. Die Industrie hat die Krise inzwischen erstaunlicherweise gut ver-
arbeitet. Auch das verarbeitende Gewerbe hat sich im Verlauf der Krise an die neue Normalitdt gewohnt und die Produktion in Richtung
Vollauslastung wieder hochgefahren. Zudem ist der Bedarf an deutschen Produkten auf der Welt weiterhin hoch. Die grof3e Belebung der
Absatzmarke in den USA und in China lassen die deutschen realen Exporte im Jahr 2021 um voraussichtlich ca. 9,2% wachsen. Das Export-
volumen liegt dann in etwa wieder auf dem Vorkrisenniveau 2019. (Quelle: Oxford Economics (OE); 202 |; URL: www.oxfordecono-
mics.com; Abrufdatum: 31.05.2021)

Eine rasche Belebung der Binnenkonjunktur wird ebenfalls erwartet, da Beschrankungen der sozialen Kontakte und SchlieBungen des Einzel-
handels und der Gastronomie gelockert werden. Nicht zuletzt aufgrund des Instruments der Kurzarbeit blieb ein Grofteil der Beschaftigten
von umfassenden Einkommensverlusten verschont. Vielmehr haben Verbraucher seit Beginn der Coronakrise viel Geld zugunsten der Spar-
quote zur Seite legen konnen. Die Verschuldung des Staates hingegen hat sich deutlich ausgeweitet. Wahrend sich die Bruttoschulden-
quote — der Quotient aus Bruttoschulden und Bruttoinlandsprodukt — tiber die Jahre deutlich verringerte und Ende 2019 einen Wert von
ca. 55% aufwies, notierte die Quote Ende 2020 sogar bei 65%. (Quelle: Oxford Economics (OE); 2021; URL: www.oxfordeconomics.com;
Abrufdatum: 31.05.2021)

Ferner bereiten der deutschen Wirtschaft knappe Rohstoffe, wie etwa bei den Halbleitern, Sorge. Auch die Nachfrage nach Baumaterialien,
insbesondere fiir Holz, steigt vor allem in China und den USA. Die Knappheiten kdnnten einen nachhaltigen schnellen wirtschaftlichen Auf-
schwung nach der Coronakrise geféhrden. Vor allem mit dem erneuten Einstieg in die gesellschaftliche und 6konomische Normalitdt infolge
der Impffortschritte und der damit einsetzenden Entladung des aufgestauten Konsums halten diese Engpésse die konjunkturelle Erholungs-

dynamik zurtick.

Die ultralockere Geldpolitik der Notenbanken hilt die Zinsen weiterhin auf einem sehr niedrigen Niveau. Die Inflation wird dieses Jahr
wohl um ca. 2,3% ansteigen. Dies ist vor allem Sonderfaktoren geschuldet, etwa dem Auslaufen der Mehrwertsteuersenkung oder der
neuen CO2-Steuer. Zudem diirfte es kiinftig in einzelnen Bereichen zu Knappheiten kommen, wenn die pandemiebedingt zurlickgestaute
Nachfrage auf die Giitermadrkte drangt. Auch dies ist eher ein einmaliger Faktor. Dem Gespenst in Form der Hyperinflation bedienen sich
Krisenpropheten aus dem akademischen oder publizistischen Lager oft nur zu gern. Soweit ist es langst noch nicht und es gibt Griinde, die
gegen eine deutlich héhere Inflation sprechen. Doch die steigenden Rohstoffpreise werden mittelfristig zu steigenden Herstellungs- und
Transportkosten bei einer Vielzahl von Giitern beitragen. Allerdings besteht die Gefahr echter Inflation nur dann, wenn sich diese Preisstei-
gerungen zu einer Lohn-Preis-Spirale hochschaukeln. In vielen Euro-Landern ist die Unterbeschéftigung erschreckend hoch; kriftige Lohn-
spriinge sind daher kurzfristig nicht in Sicht. Doch Strukturbriiche wie eine zunehmend alternde Gesellschaft und der dadurch demogra-
phisch bedingte Fachkraftemangel treiben die Lohne und néhren die Inflation. In letzter Konsequenz kann man sich nicht darauf verlassen,
dass Inflation und Zinsen immer niedrig bleiben. Sofern keine weiteren gesamtwirtschaftlichen Schocks einsetzen, werden irgendwann auch

die Zeiten sehr niedriger Zinsen ein Ende finden.

Auch bei klassischen Standortfaktoren wie der Steuerbelastung von Kapitalgesellschaften, dem Lohnniveau sowie den Lohnnebenkosten
und der Arbeitszeitflexibilitat hat sich Deutschland im internationalen Vergleich eher verschlechtert. Gerade vor diesem Hintergrund ist das
Jahr 2021 im politischen wie auch im wirtschaftlichen Sinne ein besonders Jahr. Mit dem Jahr wird die Ara Angela Merkel zu Ende gehen.

Umso wichtiger ist es, dass die neue Regierung den internationalen Standortwettbewerb ganz oben auf der politischen Agenda ansiedeln,
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dem Land eine neue Agenda auftragen und Reformen anstoBen. Mit dem Anlaufen der Wirtschaft muss auch das Begeben von Fiskalpake-

ten ein Ende finden und die Eigenverantwortung der Wirtschaftsakteure wieder im Mittelpunkt der Betrachtung stehen.

Der Immobilienmarkt in Miinchen

Auch der Miinchner Immobilienmarkt steht unter dem Eindruck der Pandemie. Zu Beginn des Jahres 2020 wurde befiirchtet, dass sich die

wirtschaftlichen Verwerfungen in sinkenden Transaktionsvolumina, Preisen und Mieten manifestieren dirften.

Tatsachlich wurde auf dem Miinchner Markt fiir die Immobilien-Assetklassen Biiro, Einzelhandel, Wohnen und Logistik im Vergleich zum
Vorjahr 2019 (knapp 12 Mrd. EUR) im vergangenen Kalenderjahr mit knapp 5,8 Mrd. EUR deutlich weniger transaktioniert. Da der Wert
von fast 12 Mrd. EUR im historischen Kontext allerdings einen absoluten Spitzenwert darstellt, birgt der skizzierte Riickgang wenig Aussage-
kraft. Vielmehr liegt das Transaktionsvolumen im Jahr 2020 mit besagten 5,8 Mrd. EUR nicht wesentlich unter dem Durchschnitt der letzten
|0 Jahre mit ca. 6,2 Mrd. EUR pro Jahr. Immobilien gelten nach wie vor als duBerst interessant, da aufgrund der expansiven fiskalpolitischen
Hilfen die Einkommensstrome als stabil zu bezeichnen sind und im Kontext der expansiven geldpolitischen MaBnahmen die Assetklasse
Immobilie ein ideales Substitut zu den traditionellen Anlagemdéglichkeiten darstellt. Die Immobilienfinanzierer haben zwar der Analyse der

zu finanzierenden Immobilien erhéhte Aufmerksamkeit zukommen lassen; das Neugeschift wurde allerdings nicht wesentlich tangiert.

In der Coronakrise sind einzelne Immobilien-Assetklassen starker betroffen als andere Klassen. Insbesondere die temporare SchlieBung von
Hotels und Restaurants sowie im stationdren Einzelhandel bedeutet fiir die Betriebe Umsatz- und fiir die Eigentimer partielle Mietausfille.
Ferner hat sich das Insolvenzrisiko bei vielen Unternehmen deutlich erhéht. Zwar waren die erfassten Insolvenzen im Zeitablauf riickgingig.
Dies ist aber wohl vielmehr der bisher ausgesetzten Insolvenzantragspflicht geschuldet. Die Aussetzung der Insolvenzantragspflicht ist seit

Anfang Mai 202 | wieder aufgehoben und diirfte zeitnah auch zu einer Erhéhung der statistisch erfassten Insolvenzen fiihren.

Das Coronavirus wird mit Fortschritt der Impfkampagne mehr und mehr an Brisanz verlieren. Die Nutzung von Home-Office bzw. mobi-
lem Arbeiten und die Anwendung von digitalen Videokonferenzen werden auch nach der Krise weiterhin Bestandteile des Arbeitsalltages
sein. Die tatsachlichen Auswirkungen auf den Bliromarkt sind noch sehr schwer abzuschatzen. Studien legen nahe, dass gerade die grof3en
Konzerne signifikant Biiroflachen abbauen kénnten. Kleinere Unternehmen hingegen denken vielmehr tiber eine moderne Ausgestaltung
der Flachen nach, da attraktive Biiroflachen einen Wettbewerbsvorteil im Hinblick fiir das Werben um junge Talente darstellen konnen.
Dass das Biiro auch nach der Coronakrise eine Zukunft haben wird, wird einvernehmlich angenommen. Auch auf dem Miinchner Biiroim-
mobilienmarkt hinterlie3 die Coronapandemie in Form steigender Leerstande ihre Spuren. 2020 stieg die Leerstandsquote im Vergleich
zum Vorjahr von 1,4% auf 2,3%. Wenngleich dies einen relativen deutlichen Anstieg darstellt, ist die Quote im Vergleich zum Durchschnitt
der letzten 10 Jahre mit ca. 4,2% noch sehr niedrig. Anfang der 2010er Jahre waren in Mlinchen noch Quoten fiir den Leerstand von ca.
9,5% ersichtlich. Die Spitzen- und Durchschnittsmieten in den einzelnen Teilmarken verharrten zuweilen auf dem Vorjahresniveau. So ist in
der Spitze in zentraler Birolage — wie im Vorjahr — eine Miete von 39,5 EUR / gm zu zahlen. Die Nettoabsorption — die Veranderung der in
Anspruch genommenen (vermieteten oder eigengenutzten) Blroflachen wéhrend eines Jahres — notiert mit ca. [.200 gm nur marginal im
positiven Bereich. Die Nettoanfangsrenditen fiir Bliroimmobilien in zentralen und dezentralen Lagen verharrten in einem Korridor von 2,7%
bis 3,2%. Dies entspricht ebenfalls den Vorjahreswerten. (Quelle: Bulwiengesa (RIWS); 2021; URL: www.riwis.de; Abrufdatum:
31.05.2021)

Der Miinchner Wohnungsmarkt ist bisher sehr stabil durch die Wirtschaftskrise gekommen. Ein deutlicher Einbruch ist auch nicht erwartet
worden, da Wohnimmobilienmarkte grundsatzlich relativ unempfindlich gegeniiber exogenen konjunkturellen Schocks sind und starker von
langfristigen Trends — wie dem Bevélkerungswachstum — bestimmt werden. Gleichwohl ist der durchschnittliche Preisanstieg von ca. 4,6%

im Jahr 2020 fiir Eigentumswohnungen doch ein wenig tiberraschend. Durchschnittlich mussten im Kalenderjahr 2020 9.300 EUR / gm fiir
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eine Eigentumswohnung gezahlt werden; Wohnobjekte im absoluten Premiumsegment wurden sogar fiir bis zu 18.000 EUR / gm gehan-
delt. Auch die Marktmieten sind — allerdings mit deutlich nachlassender Dynamik — leicht angestiegen. Die Bandbreite fiir die Mietansdtze
fir Bestandswohnungen liegt von 12,4 EUR / gm (unteres Mietsegment) tiber 17,7 EUR / gm (durchschnittliches Mietsegment) bis 28,6
EUR / gm (oberes Mietsegment). Auch im Jahr 2020 sind die Immobilienpreise wieder deutlich starker als die Mieten angestiegen. Dies
flihrt zu einer weiter anhaltenden Renditekompression. Mehrfamilienhduser in Miinchen im mittleren Preissegment erwirtschaften derzeit
eine Ankaufsrendite von ca. 2,5% (Vorjahr 2019: 2,56%). (Quelle: Bulwiengesa (RIWS); 2021; URL: www.riwis.de; Abrufdatum:
31.05.2021)

Der Einzelhandel ist durch die Coronakrise und die SchlieBung der Laden bzw. die Begrenzung der Kapazititen im besonderen Maf3e getrof-
fen worden. Die Coronakrise hat den Trend Online-Handel noch einmal deutlich beschleunigt. Gerade Konsumenten, die vor der Krise pri-
mar nicht online ihre Einkdufe getdtigt haben, gewohnen sich an die neue Art des Einkaufens und werden diese Verhaltensweise nicht ein-
fach wieder ablegen. Perspektivisch kann einer sinkenden Flachenproduktivitdt nur mit sinkenden Flachen oder auch reduzierten
Mietansdtzen begegnet werden. Dieser strukturelle Anpassungsprozess wird sich vermutlich in den nédchsten Jahren manifestieren. Im Jahr
2020 waren in Miinchen in der breite lediglich stagnierende Mietansatze ersichtlich. Lediglich die Spitzenmieten in den |a-Lagen reduzierten

sich um knapp 3%. Die Nettoanfangsrendite liegt analog zum Vorjahr im Spitzensegment im Jahr 2020 bei ca. 2,6%.

Zusammenfassend ist zu konstatieren, dass im Jahr 2020 fiir den Mlinchner Immobilienmarkt seit geraumer Zeit erstmalig stagnierende und
leicht sinkende Miet- und Preisansitze auf dem gewerblichen Immobilienmarkt ersichtlich waren. Gleichwohl sind die anfanglichen Beflirch-
tungen, dass die Coronakrise fiir deutliche Marktverwerfungen sorgen konnte, bisher bei weitem nicht eingetreten. Im Vergleich zum
Gewerbe- hat sich der Wohnimmobilienmarkt im Verlauf der Krise deutlich besser entwickelt. Doch gerade vor dem Hintergrund der
expansiven geldpolitischen MaBBnahmen und den immensen Fiskalpaketen werden seit geraumer Zeit wieder verstarkt inflationdre Tenden-

zen diskutiert.

Performance

Seit Auflage (24.02.2010) konnte das Sondervermogen Catella MAX eine Gesamtrendite nach BVI von 160,7% erwirtschaften (Stand:
31.05.2021). Bezogen auf die gesamte Fondslaufzeit entspricht dieser Wert einer durchschnittlichen Jahresrendite von rd. 8,9% p.a. Im
Geschiftsjahr 2020/2021 (01.06.2020 bis 31.05.2021) konnte der Catella MAX eine BVI-Gesamtrendite von 7,2% realisieren. Somit liegt

die Renditeentwicklung des Fonds sowohl in Bezug auf die gesamte Fondslaufzeit als auch in Bezug auf das letzte Geschiftsjahr Gber dem

angestrebten Zielkorridor der Rendite nach BVI-Methode von 4,0 bis 5,0% pro Jahr.

Liquiditat

Der Fonds verfligt zum Stichtag 31.05.2021 {iber ein Gesamtvolumen an Liquiditdtsanlagen (Bruttoliquiditdt) von rund 28,4 Mio. EUR. Das
entspricht 8,0 % des Nettofondsvolumens. Die Verbindlichkeiten von rund | 18,1 Mio. EUR entsprechen 33,4 % des Nettofondsvolumens.

Ankauf / Verkauf

Innerhalb der Berichtsperiode erfolgten weder Ankaufe noch Verkaufe.
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Leerstandssituation

Die stichtagsbezogene Leerstandsquote des Catella MAX belduft sich zum Ende des Geschiftsjahres 2020/2021 (Stand: 31.05.2021) auf
8,3%. Der aktuelle Leerstand ist mafBgeblich bedingt durch das Objekt ,,Neue Balan“ und der vorzeitigen Aufhebung des Mietverhdltnisses
Uber eine groBere Teilflache mit dem Hauptmieter sowie das Objekt , Riesenfeldstrae® und dem Auszug des Hauptmieters aufgrund Lauf-
zeitende des Mietvertrages. Bei beiden Objekten befinden sich die Flachen in der Wiedervermietung. Fiir das Objekt ,,Neue Balan“ konnte
bereits der Mietvertrag liber die Nachvermietung von drei Geschossen erfolgreich unterzeichnet werden. Insgesamt konnten rd. 3.320 m?
Mietflache (BGF) fiir die Dauer von flinf Jahren vermietet werden. Die Flachen werden weiterhin als Hochschule genutzt. Mit Beginn des
Mietverhaltnisses (geplant Ende Q3 2021) wird sich die Vermietungsquote des Objektes und folglich auch auf Portfolioebene wieder erho-

hen.

Mogliche Auswirkungen der Covid-19 Pandemie auf den Fonds

Teile der Weltwirtschaft sind nach wie vor von der Covid- | 9-Pandemie und den MaB3nahmen zu ihrer Einddmmung in Mitleidenschaft gezo-
gen. Die wirtschaftliche Erholung dauert in vielen Landern ldanger als erwartet, trotz zunehmender Fortschritte bei der Durchimpfung der
Bevélkerung. Die Immobilienmirkte haben sich dabei in dieser wie in den meisten Krisen als weniger schwankungsanfillig erwiesen. Dar(-
ber hinaus zeichnet sich das Portfolio des Catella MAX durch seine sicherheitsorientierte Strategie und die Investition in unterschiedliche
Nutzungsarten (Wohnen, Biiro, Einzelhandel, Hochschule, etc.) aus. Das Sondervermégen weist folglich einen hohen Grad an Diversifizie-
rung und Risikostreuung auf. Die Vermietungsquote ist innerhalb des Fondsgeschaftsjahres auf 91,7% gesunken. Allerdings konnte bereits
ein wichtiger Mietvertrag im Objekt ,Neue Balan® erfolgreich abgeschlossen werden, so dass sich die Vermietungsquote wieder erhohen
wird. Bei den gewerblichen Liegenschaften setzen wir auf langfristige Mietvertrdge — deren durchschnittliche Restlaufzeit betrdgt aktuell rund

5,8 Jahre. Etwa 18,1% der Mietvertrage im Portfolio haben eine Restlaufzeit langer als 10 Jahre.

Im Gesamtportfolio nehmen die nach Nutzungsart unterschiedlich gelagerten Auswirkungen der Covid- 19 Pandemie auf die Bewirtschaf-
tung der Objekte keine wesentliche GroBe an. Vor allem die Segmente Einzelhandel/Shopping Center und Hotel stehen weiterhin im Fokus
der Auswirkungen der Pandemie. Zwar belduft sich die Nutzungsart Einzelhandel auf rd. 10,5% der Nettosollmieten im Portfolio — rund
84% davon sind allerdings Einzelhandler im Bereich Lebensmittel und téglicher Bedarf, die sicherlich nicht so stark von den noch vorhande-

nen Einschrankungen betroffen sind. Shopping Center und Hotels befinden sich nicht im Portfolio.

Die massiven Einschrankungen bedingt durch die Covid-19 Pandemie kdnnen immer noch zu wirtschaftlichen Verlusten oder gar Insolven-
zen der Mieter fiihren. Wir stehen im standigen Austausch mit den Mietern, um eine moglichst realistische Risikoeinschatzung vornehmen
zu kénnen und zielgerichtete Ma3nahmen hieraus gemeinsam mit dem Mieter ableiten zu kénnen. Das kann beispielsweise die Stundung

von Mietzahlungen sein, um dem Mieter einen finanziellen Spielraum zu ermdglichen, die Krise zu Gberwinden und die Mietzahlungen erst

spater nachzuholen.

Die Fremdfinanzierungsquote des Catella MAX betrdgt zum Stichtag 31.05.202 | etwa 25,4%. Bis zur gesetzlichen Grenze (30,0%) besteht
noch ein ausreichender Puffer der Liquiditatsbeschaffung. Der Fonds verfiigt, wie oben bereits aufgefiihrt, liber ausreichend Liquiditat, um

seinen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.
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Strategische Ausrichtung des Catella MAX

Neben der kontinuierlichen Optimierung des Bestandsportfolios stehen zunehmend auch sich bietende Verkaufsopportunitédten - nach ein-
gehender Priifung im Rahmen der laufenden Hold-Sell-Analyse - im Fokus. Klares Bestreben dabei ist jedoch, das frei werdende Eigenkapi-

tal vor allem in den Bestand zu reinvestieren. Das Fondsmanagement beabsichtigt dabei, die langfristige Qualitdt im Portfolio durch Flachen-
zuwachs im Rahmen der Nutzung von vorhandenen Baurechtsreserven weiter zu steigern. Das langfristige Ziel ist es, die Vermietungsquote

im Fonds durch aktives Asset Management dauerhaft wieder nahe der Vollvermietung zu etablieren.
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Geografische Verteilung der Fondsimmobilien

(Basis Verkehrswert)'

Minchen - Forstenried
Miinchen - Ludwigsvorstadt
Miinchen - Maxvorstadt
Miinchen - Milbertshofen
Munchen - Obergiesing
Minchen - Obermenzing
Miinchen - Pasing

Munchen - Ramersdorf

Manchen - S

Muinchen - Schwabing-

17,9

7,5

17,8

chwabing

Freimann

0% 3% 6% 9% 12 % 159 18 9%

21 %

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

Bewerter.

Nutzungsarten der Fondsimmobilien

(Berechnung anhand der Nettosollmieten)

Andere

Biiro

Freizeit/Bildung

Gastronomie, Handel

HealthCare

Industrie(Lager,Hallen)

KFZ-Stellplatz

Wohnen

0% 6% 129 18 % 24% 30% 36%
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Tatigkeitsbericht

GroBenklassen der Fondsimmobilien
(Basis Verkehrswert)'

m |0 <= 25 Mio. EUR 19.8%
m 25 <= 50 Mio. EUR 50.1%
= 50 <= 100 Mio. EUR 30.1%

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

Wirtschaftliche Altersstruktur der Fondsimmobilien

(auf Basis der im Gutachten des externen Bewerters angegebenen Restnutzungsdauern)

B <=5 Jahre 14.7%
m5<=10 Jahre 5.2%
# 10 <= |5 Jahre 6.7%
15 <= 20 Jahre 20.6%
mehr als 20 Jahre 52.8%
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Tatigkeitsbericht

Branchenanalyse aller Mieter

(auf Basis der monatlichen Nettosollmiete)

Dienstleistungen

Erziehung, Unterricht, Forschung und Entwicklung

Finanz- und Versicherungsdienstleistung

Gastgewerbe

Gesundheitswesen /Soziale- Einrichtung / Hilfsorganisation
Handel

Private Haushalte

Produktion

Sonstige

Verlagswesen

Offentliche Verwaltung

0% 6% 129% 18 % 24 % 30% 36% 42 % 48 %

Sonstige: Baugewerbe; Grundstiicks- und Wohnungswesen; Kunst, Unterhaltung und Erholung
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Tatigkeitsbericht

Ubersicht Kredite

Kreditvolumen
(direkt)

in TEUR

In % des Verkehrswertes
aller Fondsimmobilien

Kreditvolumen (indirekt Giber | In % des Verkehrswertes
Beteiligungsgesellschaften) aller Fondsimmobilien

in TEUR

Euro-Kredite [14.251

GESAMT 114251

Ubersicht Wahrungsrisiken

254

25,4

Zum Berichtsstichtag bestehen keine Wahrungsrisiken.

Ubersicht Zinsinderungsrisiko

in TEUR

0,0 0,0

unter | Jahr
| bis 2 Jahre
2 bis 5 Jahre
5 bis 10 Jahre
Gber 10 Jahre

GESAMT

CATELLA MAX | JAHRESBERICHT ZUM 3I. MAI 202
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Tatigkeitsbericht

Ende der Laufzeit der Kredite

In % des Kreditvolumens' (Basis Kalenderjahr)

32%

28%

24 %

209%

16,6

7,5

3,7

27,7
16,7

16 % 136

12%

8%

4% [Ya

oo : .

51

oo
15 yayA
)

1,7

2022 2023 2024

Ende der Zinsfestschreibung

In % des Kreditvolumens' (Basis Kalenderjahr)

32%

2026

2028

2029 2030 2031

2038 2040 2041

28 %

29,5

24 %

20 %

16 %

12 %

13,6

9,2

8% 74

74

7,5

51

4%

0% - T T

!\)
N

5
-

2021 2022

Kreditvolumen gesamt | [4.25] TEUR.

2023

2024

2025

2026 2028

2029 2030 2031
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Tatigkeitsbericht

Personal und Organisation

Zum 12. Mai 2020 haben Herr Knut Pedersen und Herr Markus Holmstrad als Aufsichtsrat der Catella Real Estate AG das Amt niederge-
legt.

Frau Eva Bang und Herr Johan Claesson wurden am 12. Mai 2020 zu Mitgliedern des Aufsichtsrats der Catella Real Estate AG bestellt.
Zum 18. September 2020 hat Frau Eva Bang als Aufsichtsrat der Catella Real Estate AG das Amt niedergelegt.

Herr Christoffer Abramson wurde ab dem O1. Januar 2021 zum Mitglied des Aufsichtsrats bestellt und ab dem 05. Mai 2021 zum stellver-

tretenden Aufsichtsratsvorsitzenden berufen.

Am 04. Mai 2021 hat Herr Dr. Andreas Kneip sein Amt als Aufsichtsratsvorsitzender niedergelegt und Herr Timo Nurminen ist ab 05. Mai

2021 zum Aufsichtsratsvorsitzender bestellt worden.

Die Aktien der Catella Real Estate AG wurden bis zum 29. Juni 2021 zu 94,5 % von der Catella Property Fund Management AB, Stock-
holm/Schweden und zu 5,5 % von der Fastighetsaktiebolaget Bremia, Kalmar/Schweden gehalten. Die Catella Property Fund Management
AB, Stockholm/Schweden hat zum 30. Juni 2021 10,1 % ihrer Aktien auf die Catella AB, Stockholm/Schweden libertragen. Infolge der
Ubertragung halten die Catella Property Fund Management AB, Stockholm/Schweden 84,4 %, die Catella AB, Stockholm/Schweden 10, |
% und die Fastighetsaktiebolaget Bremia, Kalmar/Schweden 5,5 % der Aktien an der Catella Real Estate AG.
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Vergleichende Ubersicht (iber die letzten drei
Geschaftsjahre

Entwicklung des Fonds

(Mehrjahresvergleich)

Alle Angaben in TEUR 31.05.2021 31.05.2020 31.05.2019 31.05.2018
Immobilien 449.975 420.775 384.895 356929
Beteiligungen an Immo- 0 0 0 0
bilien-Gesellschaften

Liquiditatsanlagen 28422 32.580 23.889 19.747
Sonstige Vermo- [1.271 12.820 11.814 10.803
gensgegenstande

/. Verbindlichkeiten -136.325 -127.074 -93.738 -80.780

und Riickstellungen

Fondsvermégen in TEUR 353.343 339.102 326.861 306.700

Anzahl umlaufende Anteile 17.738.527 17.874390 17.989.403 18.067.159
Anteilwert (EUR) 19,92 1897 18,17 1698
Ausschiittung je Anteil (EUR) 040 055 029 027
Tag der Ausschiittung 01.092021 01.09.2020/ 03.10.2019 02.09.2019 03.09.2018
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Entwicklung des Sondervermogens

EUR EUR

I. Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschiftsjahres 339.102.381,45
| Ausschiittung fiir das Vorjahr -7.149.756,00
Ausgleichsposten fiir bis zum Ausschittungstag ausgegebene bzw. zuriickgegebene Anteile 6.858,80
2 Mittelzufluss/-abfluss (netto vor Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich) -2.547.984,36

Mittelzuflisse aus Anteilverkaufen 0,00

Mittelabfllsse aus Anteilriicknahmen -2.547.984,36
3.Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich -81.697,16
4.Abschreibung Anschaffungsnebenkosten -1.202.345,01

davon bei Immobilien -1.202.34501

davon bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00
5.Ergebnis des Geschiftsjahres (ohne Ertragsausgleich) 25.215.295,34

davon nicht realisierte Gewinne 21.134.437,45

davon nicht realisierte Verluste -1.093.973,09

davon Waéhrungskursveranderungen 0,00
Il.  Wert des Sondervermégens am Ende des Geschiftsjahres 353.342.753,06

Erlauterungen zur Entwicklung des Sondervermaogens

Die Entwicklung des Sondervermdgens zeigt auf, welche Geschéftsvorfille wiahrend der Berichtsperiode zu dem neuen in der Vermdgensaufstellung des
Fonds ausgewiesenen Vermdégen gefiihrt haben. Es handelt sich also um die Aufgliederung der Differenz zwischen dem Vermdgen zu Beginn und am Ende des

Geschiftsjahres.

Die Ausschttung ergibt sich aus den Angaben im Jahresbericht des Vorjahres. Der Ausgleichsposten dient der Berlcksichtigung von Anteilaus- und -riick-
gaben zwischen Geschiftsjahresende und Ausschittungstermin. Anleger, die zwischen beiden Terminen Anteile erwerben, partizipieren an der Ausschiittung,
obwohl ihre Anteilkdufe nicht als Mittelzufluss im Vorjahresberichtszeitraum berlicksichtigt wurden. Umgekehrt nehmen Anleger, die ihren Anteil zwischen
diesen beiden Terminen verkaufen, nicht an der Ausschiittung teil, obwohl ihre Anteilriickgabe nicht als Mittelabfluss im Vorjahresberichtszeitraum erfasst

wurde.

Die Mittelzufliisse aus Anteilverkdufen und die Mittelabfliisse aus Anteilriicknahmen ergeben sich aus dem jeweiligen Anteilpreis multipliziert
mit der Anzahl der verkauften bzw. der zuriickgenommenen Anteile. Ausgabeaufschlige, die dem Fonds zuflieBen, werden separat ausgewiesen und erhohen
den Posten ,Mittelzufliisse aus Anteilverkdaufen®. Einbehaltene Riicknahmeabschldge werden separat ausgewiesen und mindern den Posten ,Mittelabfliisse

aus Anteilriicknahmen® (§ 13 Abs. 3 KARBYV). Der Fonds erhebt derzeit weder Ausgabeaufschlage noch Riicknahmeabschldge.

In dem Anteilpreis sind die aufgelaufenen Ertrage pro Anteil mit enthalten. Die Mittelzu- und -abfliisse werden ohne Korrektur der Ertragsausgleichsbe-

trage gezeigt. Diese werden in der Entwicklungsrechnung in einem separaten Posten ausgewiesen.

Unter ,,Abschreibung Anschaffungsnebenkosten* werden die Betrdge angegeben, um die die Anschaffungsnebenkosten fiir Immobilien bzw. Beteili-
gungen im Berichtsjahr abgeschrieben wurden. Die Abschreibung erfolgt linear tiber einen Zeitraum von zehn Jahren (vgl. § 248 Abs. 3 KAGB).

Das Ergebnis des Geschiftsjahres ist der Ertrags- und Aufwandsrechnung zu entnehmen.

Die im Ergebnis des Geschiftsjahres enthaltenen nicht realisierten Gewinne und Verluste ergeben sich bei Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften aus der Wertfortschreibung und Veranderungen der Buchwerte im Berichtszeitraum. Erfasst werden Verkehrswertdnderungen
aufgrund von erstmaligen Bewertungen durch externe Bewerter oder Neubewertungen sowie alle sonstigen Anderungen im Buchwert der Immobilien/
Beteiligungen. Diese konnen z. B. aus der Bildung oder Auflésung von Riickstellungen fiir Gewinnsteuern bei Auslandsimmobilien stammen, aus nachtragli-
chen Kaufpreisanpassungen, oder dem Erwerb von Zusatzkleinflachen usw. Unter der Position Wahrungskursveranderungen werden Wertveranderun-

gen aufgrund von Wahrungskursschwankungen erfasst.
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Zusammengefasste Vermogensaufstellung zum
31. Mai 2021 (Vermogensubersicht)

Anteil am
EUR EUR Fondsvermaogen
in %
A. Vermogensgegenstande
l. Immobilien

(siehe Vermogensaufstellung, Teil I: Immobilienverzeichnis)

I. Mietwohngrundstticke 94.780.000,00 26,82
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

2. Geschéftsgrundstiicke 217.920.000,00 61,67
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

3. Gemischtgenutzte Grundstlicke 137.275.000,00 38,85
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

Summe der Immobilien 449.975.000,00 127,35

(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

1. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

(siehe Vermdgensaufstellung, Teil I: Immobilienverzeichnis)
Summe der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00 0,00
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

MIl. Liquiditatsanlagen

(siehe Vermdgensaufstellung, Teil Il: Bestand der Liquiditdt)

I. Bankguthaben 28.421.874,54 8,04
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

Summe der Liquidititsanlagen 28.421.874,54 8,04

(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

V. Sonstige Vermogensgegenstande

|. Forderungen aus Grundstticksbewirtschaftung 3.578296,18 1,01
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00 0,00
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

3. Zinsanspriiche 0,00 0,00
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

4. Anschaffungsnebenkosten

bei Immobilien 4.730.126,80 1,34
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00 0,00
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)
5. Andere 2.962.775,1'1 0,84
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)
Summe der sonstigen Vermoégensgegenstande 11.271.198,09 3,19
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)
Summe der Vermégensgegenstande 489.668.072,63 138,58
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)
B. Schulden
l. Verbindlichkeiten aus
I. Krediten -114251.468,1 | -32,33
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)
2. Grundsttickskdufen und Bauvorhaben 0,00 0,00
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)
3. Grundstticksbewirtschaftung -2.926.559,20 -0,83
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)
4. anderen Griinden -944.52521 -0,27
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)
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Zusammengefasste Vermogensaufstellung zum
31. Mai 2021 (Vermogensubersicht)

Anteil am
EUR EUR Fondsvermogen
in %

Summe der Verbindlichkeiten -118.122.552,52 -33,43
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

I. Riickstellungen -18.202.767,05 -5,15
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

Summe der Schulden -136.325.319,57 -38,58

(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

S Fondsvermégen 353.342.753,06 100,00
Anteilwert (EUR) 19,92
Umlaufende Anteile 17.738.527

Im Berichtszeitraum gibt es keine Fremdwahrungspositionen.

Erlauterungen zur Vermogensaufstellung

Fondsvermdgen
Zum Stichtag 31.05.2021 weist der Catella MAX ein Netto-Fondsvermégen von 353.343 TEUR aus. Bei 17.738.527 Anteilen entspricht
dies zum Stichtag einem Anteilpreis von 19,92 EUR.

Im Berichtszeitraum wurden 135.863 Anteile zuriickgenommen und keine Anteile ausgegeben. Dies entspricht einem Netto-Mittelabfluss
von -2.548 TEUR.

Zum Berichtsstichtag zdhlen 14 direkt gehaltene Objekte zum Portfolio des Catella MAX. Detaillierte Informationen zur Zusammensetzung

des Immobilienvermogens sind im 'Immobilienverzeichnis’ dargestellt.

Immobilien
Das Immobilienvermogen der direkt gehaltenen Liegenschaften belduft sich zum Berichtsstichtag auf insgesamt 449.975 TEUR. Es setzt sich

aus 3 Wohnimmobilien, 5 Geschaftsgrundstiicken und 6 gemischt genutzten Grundstiicken zusammen.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Das Sondervermogen halt derzeit keine Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

Liquiditatsanlagen
Die Liquiditdtsanlagen belaufen sich zum Stichtag auf 28.422 TEUR (Stand 31.05.2020: 32.580 TEUR) und werden allesamt auf laufenden
Bankkonten gehalten. Detaillierte Informationen zur Zusammensetzung der Liquidititsanlagen sind in der Ubersicht ’Bestand der Liquiditat’

dargestellt.

Von der Gesamtliquiditdt in Hohe von 28.422 TEUR sind 17.667 TEUR zur Einhaltung der gesetzlichen Mindestliquiditat (5 % des Netto-
fondsvolumens) vorgesehen. Zur Erflillung von Verbindlichkeiten aus der Grundstlicksbewirtschaftung sind 2.927 TEUR, fiir Verbindlichkei-
ten aus anderen Griinden 945 TEUR (im Wesentlichen fiir die Verwaltungskosten 258 TEUR und fiir die Darlehenszinsen 167 TEUR )und
fir Rickstellungen 3.529 TEUR (ohne Riickstellungen fiir Capital Gains Tax) sowie 7.095 TEUR fiir die Ertragsausschiittung reserviert. Den
Verbindlichkeiten aus der Grundstiicksbewirtschaftung stehen entsprechende Forderungen in Héhe von 3.578 TEUR gegeniiber.
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Sonstige Vermoégensgegenstinde
Die sonstigen Vermd&gensgegenstande betragen zum Berichtsstichtag |1.271 TEUR.

Die Forderungen aus der Grundsttlicksbewirtschaftung (3.578 TEUR) setzen sich im Wesentlichen zusammen aus Mietforderungen in Hohe

von 700 TEUR sowie Forderungen aus umlagefahigen Betriebskosten in Hohe von 2.878 TEUR.

Die fortgefiihrten Anschaffungsnebenkosten der Immobilien betragen zum Stichtag 4.730 TEUR. In der Berichtsperiode ergaben sich

Abschreibungen auf Anschaffungsnebenkosten in Hohe von insgesamt 1.202 TEUR.

Andere Forderungen bestehen insgesamt in Hohe von 2.963 TEUR. Diese enthalten im Wesentlichen die aktivierungsfahigen Aufwendun-

gen flr BaumaBnahmen (1.523 TEUR) und die Forderungen an die Finanzverwaltung in Hohe von 500 TEUR.

Verbindlichkeiten
Die Summe der Verbindlichkeiten betragt zum Stichtag | 18.123 TEUR.

Bei den Verbindlichkeiten aus Krediten handelt es sich um die zur Objektfinanzierung aufgenommene Darlehen in Hohe von 114.251 TEUR.

Unter den Verbindlichkeiten aus der Grundstiicksbewirtschaftung in Hohe von 2.927 TEUR werden mit 2.812 TEUR insbesondere die Ver-

bindlichkeiten gegeniiber Mietern ausgewiesen.

Die Verbindlichkeiten aus anderen Griinden Uber 945 TEUR enthalten Verbindlichkeiten aus Darlehenszinsen in Hohe von 167 TEUR, Ver-
bindlichkeiten gegentiber der Finanzverwaltung in Hohe von 42 TEUR, Verbindlichkeiten aus Verwaltungskosten in Hohe von 258 TEUR,
Verbindlichkeiten gegeniiber der Verwahrstelle in Hohe von |5 TEUR und sonstige Verbindlichkeiten in Hohe von 463 TEUR.

Riickstellungen

Zum Stichtag werden Riickstellungen in Hohe von 18.203 TEUR ausgewiesen. Es wurden Riickstellungen fiir Instandhaltungskosten in Hohe
von 828 TEUR, fiir Steuern in Hohe von 17.280 TEUR sowie fiir Priifungs-, Beratungs- und Veréffentlichungskosten in Hohe von 95 TEUR
gebildet.
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Vermogensaufstellung
zum 3 1. Mai 2021 - Teil I:

Immobilienverzeichnis

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung'?

Lage des Grundstiicks Art des Grundstiicks Art der Nutzung’®

in %

A B 66,1
g G/H 238
Augustenstr. 79 '
DE - 80333 Miinchen G w 34
K 6,6
A 0,1
. B 36,7
— 1z Luisenstr. 51, 53 G/H 438
2 : Theresienstral3e 47a G/W | 39
m DE - 80333 Minchen W 154
K 02
°| Schwanseestr. 54-58 G”_: 8?
3 ?beraudorfer StraBe |-17 W W %:2
3 charfrenerstr%[}e I-11 K 23
= DE - 80538 Munchen B 05
3 B 453
4 Leopoldstr. 7 G G/H 342
DE - 80802 Miinchen | 2,2
K 183
B 04
; N /dizreiterstr. 14 w e 2
s DE - 80337 Minchen W 96.4
K 04
B 88,3
® Schwanthalerstr, 75, 75a | 0.2
6 L G W 6,8
DE - 80336 Munchen
K 44
A 03
B 79,1
_ Verdistr. 45 G/H 169
/ ' DE - 81247 Miinchen G | 26
K |4
Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
B Grundstiick im Zustand der Bebauung A Andere A Aufzug
E Erbbaurecht B Biro EBK Einbauktiche
G Geschiaftsgrundstiick F Freizeit G Garage
G/W  Gemischt genutztes Grundstiick G/H Gastronomie, Handel K Klimaanlage
T Teileigentum Hotel SP AuBenstellplatz
W Mietwohngrundsttick Industrie (Lager/Hallen)

Ho

|

K Kfz-Stellplatze
W Wohnen
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Erwerbsdatum* Baujahr/Umbaujahr GrundstiicksgroBe | Nutzfliche Nutzfliche Ausstattungs-

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

1965/ 1966 /2000 / 2007 /

032010 (Immobilie) 49 000y 200 NIE 2482 12477 139 GA
1900 / 1950/ 1990 / 1995 /

0412010 (Immobilie) 49159 2000 /2002 / 2007 / 2008 / 209 431714286 1075/ 1282 A, SP. EBK, K
2020

0612010 (Immobile) 59 1952711953 /11983 12000/ 13427 182/ 130 13.001 / 13018 SP, G, A, EBK
2013/2014

112010 (Immobilie) 60 1982/2010/2011/2021 /2022 1637 3.553/3.856 - A 5P, G, K
y 1895 / 1948 / 1958 / 1990 /

05201 1 (Immobilie) 59/49 el 1210 19 2440 A

1072011 (Immobile) 50 2001 1.824 5.609 551 A EBK, G

102012 (Immobilie) 53 2004 3058 1058 2489 A, SP, G, EBK, K

Die Immobilien wurden innerhalb der einzelnen Kategorien in Abweichung vom Leitfaden des BVI nicht nach Ort, sondern nach dem Datum des Erwerbes
angeordnet.
2 Bei Immobilien, die tiber Immobilien-Gesellschaften gehalten werden, beziehen sich alle Angaben, unabhéngig von der Hohe der Beteiligungsquote, auf die ganze
Immobilie.
Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrags.
Ubergang von Nutzen und Lasten.

" Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebdudes gemaf3 Gutachten der externen Bewerter in Jahren.
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Vermogensaufstellung
zum 3 1. Mai 2021 - Teil I:

Immobilienverzeichnis

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wihrung'?

Lage des Grundstiicks Art des Grundstiicks Art der Nutzung?®
in %
- m__A(: B 53,6
-
= | mm mm Landsberger Str. 480-482 G/H 7.7
8 o dra i T = DE- 81241 Minchen G ! 10
| annm W] W W 203
K 74
B 553
9 Riesenfeldstr. 75 G/W G/Hl 33
DE - 80809 Miinchen W 338
K 36
10 ; Claudius-Keller-Str. 7 G ,B: g%i
DE - 81669 Miinchen '
K 03
B 1,5
G/H 234
N 1 Tumblingerstr. 34,34a,36 /W | 2,0
Ll DE - 80337 Miinchen W 64,0
F 9,0
A 0,
H Gertrud-Grunow-Str. 30-42 w < 6oy
DE - 80807 Miinchen '
K 82
13 ax-Bill-Stral3e 8 G B 10,5
E - 80807 Minchen G/H 89,5
T rrrreil B 92,1
4 R I Imim MM Meglinger StraBe 20 . | 14
IS EREE EIE | DE-8[477 Minchen K 6!
- nE A 04
Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
B Grundstiick im Zustand der Bebauung A Andere A Aufzug
E Erbbaurecht B Biiro EBK Einbaukiiche
G Geschiaftsgrundstiick F Freizeit G Garage
G/W  Gemischt genutztes Grundstiick G/H Gastronomie, Handel K Klimaanlage
T Teileigentum Hotel SP AuBenstellplatz
W Mietwohngrundsttick Industrie (Lager/Hallen)

Ho

|

K Kfz-Stellplatze
W Wohnen
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Erwerbsdatum* Baujahr/Umbaujahr GrundstiicksgroBe | Nutzfliche Nutzfliche Ausstattungs-

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

05/2013 (Immobilie) 49 1988 /2000 2019 4.106 1.091 A SP, G
02/2014 (Immobilie) 53 1960 /2004 /2013 3.053 522715226 1.267 A, SP, G, K EBK
08/2014 (Immobilie) 45743 1955/ 1994 /2006 /2009 /2017 2.245 6.704 - A, SP, K

1903/ 1905/ 1990/ 1997 /

1172014 (Immobilie) 59749 2003 / 2006 / 2008 1.830 1.649 / 1.650 2,650 A, SP
10/2016 (Immobilie) 75 2016 4911 220/245 6.720 A G, EBK
05/2018 (Immobilie) 57 2018 16516/ 84l 2.168 /2233 - A G K
09/2019 (Immobilie) 58 1990/ 1991 /2001 /2009 /2019 2903 5.165/4.219 - A SP, G K

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

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

Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrags.
Ubergang von Nutzen und Lasten.

" Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebdudes gemaf3 Gutachten der externen Bewerter in Jahren.
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Vermogensaufstellung
zum 3 1. Mai 2021 - Teil I:

Immobilienverzeichnis

. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung'?

Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung liegen zum Stichtag nicht vor.

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

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

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

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

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
B Grundstiick im Zustand der Bebauung A Andere A Aufzug

E Erbbaurecht B Biro EBK Einbaukiiche

G Geschiaftsgrundstiick F Freizeit G Garage

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

T Teileigentum Hotel SP AuBenstellplatz

Ho
W Mietwohngrundsttick | Industrie (Lager/Hallen)
K Kfz-Stellplatze
W

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

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

Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrags.

Ubergang von Nutzen und Lasten.

Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebaudes gemal3 Gutachten der externen Bewerter in Jahren.
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Vermogensaufstellung
zum 3 1. Mai 2021 - Teil I:

Ubersicht Verkehrswerte und Mieten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wiahrung

Lfd. Immobilie Zeitraumbezogene Branche des Restlaufzeit der

Nr. Leerstandsquote' Hauptmieters Mietvertrage?
in % in Jahren

Augustenstr. 79

DE - 80333 Miinchen 06 Handel 23
2 BJEIS_eggE‘g}g lMSEJEnchen 06 Handel 38
3 Chwaseostr 3458 08 Gastgewerbe 09
4 LDeEOFg(Sjggﬁii’IUnchen 73 Dienstleistungen 4,5
5 Adetert 215 Private Haushalte 16
6 SDCEYVngh;(I)eF,SIEHZSe'Zsa 1,2 Dienstleistungen 33
7 gegr?%tbi% Miinchen 05 Dienstleistungen 1,2
L
9 e e 140 Private Haushalte 20
10 CIaudius—Ke\Ielijtr. 7 03 Erziehung, Unterricht, Forschung und 99

DE - 81669 Miinchen ' Entwicklung '
o mbingersty, 3434236 26 Gastgewerbe 19
12 ggrf?()dég; UFEI]San_hSé; 30-42 03 Gastgewerbe 08

Max-Bill-Stral3e 8
'3 DE - 80807 Miinchen - Handel 11,0

Meglinger Straf3e 20 ..
14 DE - 81477 Miinchen - Offentliche Verwaltung 1,3
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Nettosollmiete® Nettosollmiete* Gutachterliche Aktueller Verkehrswert Fremdfinanzierungsquote’

annualisiert Bewertungsmiete® It. Gutachten®
in TEUR in % in TEUR in TEUR in %
601,1 32 620 19.300,0/18.150,0 -
1.041,7 28 1.332/1.268 36.940,0/36.600,0 234
23219 29 2.301/2.306 79.000,0/81.530,0 34,7
265,0 [ 1.538/1.554 23.370,0/23.200,0 22,5
3394 23 567/502 14.150,0/14.880,0 12,1
1.389,6 36 1.562/1.539 38.400,0/38.230,0 20,6
7351 34 7411742 23.100,0/20.180,0 23,1
9518 34 929/1.027 28.600,0/26.920,0 28,8
1.280,8 39 1.255/1.273 31.410,0/33.900,0 322
12411 39 1.648/1.503 31.900,0/31.800,0 22,0
746, 2,7 7921783 28.500,0/26.930,0 -
1.602,6 29 1.601/1.602 56.230,0/54.300,0 22,8
5365 4,9 519/520 1'1.070,0/10.800,0 48,5
1.106,5 37 885/894 29.860,0/30.700,0 479

Zeitraumbezogene Leerstandsquote im Berichtszeitraum, Basis Jahres-Bruttosollmiete.
Durchschnittlich gewichtete Restlaufzeit der Mietvertrdge in Jahren auf Basis der Nettosolimiete. Unbefristete Mietvertrage (Wohnungen und Kfz) werden in der
Berechnung nicht berdicksichtigt.
Werte per 31.05.2021, annualisiert.
(Annualisiert) bezogen auf die Verkehrswerte.
" Jahresrohertrag laut Gutachten des externen Bewerters. Abweichende Werte zweier Gutachten, die das gleiche Objekt betreffen,
sind durch unterschiedliche Wertungen bzw. Berechnungen der externen Bewerter bedingt.
Ansatz Nettokaufpreis flr drei Monate bis zur Erstbewertung durch den externen Bewerter.
Bezogen auf die Verkehrswerte zum Stichtag.
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Vermogensaufstellung
zum 3 1. Mai 2021 - Teil I:

Ubersicht Verkehrswerte und Mieten

II. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wihrung

Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung liegen zum Stichtag nicht vor.

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

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

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

Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.
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Zeitraumbezogene Leerstandsquote im Berichtszeitraum, Basis Jahres-Bruttosollmiete.

Durchschnittlich gewichtete Restlaufzeit der Mietvertrdge in Jahren auf Basis der Nettosolimiete. Unbefristete Mietvertrage (Wohnungen und Kfz) werden in der
Berechnung nicht berticksichtigt.

Werte per 31.05.2021, annualisiert.
(Annualisiert) bezogen auf die Verkehrswerte.

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

Ansatz Nettokaufpreis flr drei Monate bis zur Erstbewertung durch den externen Bewerter.
Bezogen auf die Verkehrswerte zum Stichtag.
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Vermogensaufstellung
zum 3 1. Mai 2021 - Teil [:

Ubersicht Anschaffungskosten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wahrung

| Angaben zur Immobilie
Immobilie Kaufpreis Anschaffungs- |- davon -davon |ANK Im Berichts- Zur Ab- Vorauss.
bzw. nebenkosten  |Gebiihren |[sonstige |des Kauf-  |zeitraum ab- schreibung verbleibende

Baukosten |gesamt und Steuern |Kosten |preises geschriebene  |verbleibende [AfA-Zeitraum
ANK ANK
in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR |in % in TEUR in TEUR in Monaten

Augustenstr. 79

e T e 75500 5812 2643 3170 77 : . .
2 g ool 190103 9866 455,1 5315 52 . . .
3 pwameestr o458 395985 1ams 5425 6800 3. . . .
4 R ichen 120848 6492 4127 2366 54 270 - -
5 pdee 70034 550, 2059 3442 79 504 . .
6 pwenthaerstn 1553 163680 936, 58,1 3780 57 935 312 4
7 e inchen 114529 9032 3990 5042 79 90,1 120, B
g  pndsberger St 480482 130000 757 4375 3196 58 812 1555 23
9 Riesenfeldstr. 75 190513 14533 6603 793,1 76 1450 3866 E9)

DE - 80809 Miinchen
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Vermogensaufstellung
zum 3 1. Mai 2021 - Teil I:

Ubersicht Anschaffungskosten

|. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wihrung

Angaben zur Immobilie
Immobilie Kaufpreis Anschaffungs- |- davon -davon |ANK Im Berichts- Zur Ab- Vorauss.
bzw. nebenkosten  [Gebiihren |sonstige |des Kauf-  (zeitraum ab- schreibung verbleibende

Baukosten |gesamt und Steuern |Kosten preises geschriebene  |verbleibende |AfA-Zeitraum
ANK ANK
in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR |in % in TEUR in TEUR in Monaten

Claudius-Keller-Str. 7
DE - 81669 Miinchen 19.170,6 870,6 5205 350,1 45 87,6 2774 38

Tumblingerstr. 34,34a,36
DE - 80337 Miinchen 183785 1.062,0 6300 4320 58 106,2 3629 41

Gertrud-Grunow-Str.
12 30-42 41.443,8 2.702,7 1.429,7 1.273,0 6,5 269,2 1.435,8 64
DE - 80807 Muinchen

Max-Bill-StraBe 8

DE - 80807 Miinchen 10.512,8 897,1 353,1 544,0 8,5 90,4 6250 83

14 Meglinger Straf3e 20

DE - 81477 Miinchen 29.800,0 16188 1.032,5 5863 5

4 61,9 1.3355 99

II. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wihrung

Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung liegen zum Stichtag nicht vor.

IIl. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wihrung

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

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

Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.
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Vermogensaufstellung
zum 3 1. Mai 2021 - Teil I:

Verzeichnis der Kaufe und Verkaufe

Kaufe

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wihrung

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

. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung

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

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

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

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

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

Verkaufe

. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wahrung

Verkaufe von direkt gehaltenen Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung

Verkaufe von direkt gehaltenen Immobilien in Lindern mit anderer Wahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

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

Verkdufe von Beteiligen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit EUR-Wahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

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

Verkdufe von Beteiligen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit anderer Wahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.
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Vermogensaufstellung
zum 3 1. Mai 2021- Teil Il

Bestand der Liquiditat

|. Bankguthaben

Bei den Liquiditatsanlagen mit einem Gesamtvolumen von 28.422 TEUR (8,0 % des Fondsvermégens) handelt es sich um Bankguthaben.

Bank Betrag Betrag
in TEUR in Fremdwihrung

Aareal Bank AG, Wiesbaden 9.233 -
CACEIS Bank S.A., Germany Branch, Miinchen 1.640 -
Deutsche Bank AG, Frankfurt 3.350 -
UniCredit Bank AG (HypoVereinsbank AG), Miinchen 9.564 -
Kreissparkasse Miinchen Starnberg Ebersberg, Miinchen 4.635 -
Summe 28.422

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

Il. Geldmarktinstrumente Stichtag: 31.05.202 |
Geldmarktinstrumente liegen zum Stichtag nicht vor.

lll. Investmentanteile Stichtag: 31.05.2021
Investmentanteile liegen zum Stichtag nicht vor.

IV. Wertpapiere Stichtag: 31.05.2021
Wertpapiere liegen zum Stichtag nicht vor.

V. Wertpapier-Pensionsgeschifte und Wertpapierdarlehensgeschifte Stichtag: 31.05.2021

Wertpapier-Pensionsgeschifte und Wertpapier-Darlehensgeschifte liegen zum Stichtag

nicht vor.
VI. Sicherungsgeschifte Stichtag: 31.05.2021

I. Devisentermingeschifte

a) Kaufe und Verkdufe von Devisentermingeschiften, die wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossen wurden und

nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen:

Liegen zum Stichtag nicht vor.

b) offene Positionen
Liegen zum Stichtag nicht vor.
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Vermogensaufstellung
zum 3 1. Mai 2021- Teil Il

Il. Zins-Swaps

a) Kaufe und Verkdufe von Zinssicherungsgeschiften, die wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossen wur-

den und nicht mehr in der Vermdgensaufstellung erscheinen:

Liegen zum Stichtag nicht vor.

b) offene Positionen
Liegen zum Stichtag nicht vor.
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Vermogensaufstellung

zum 31. Mai 2021 - Teil Il

Sonstige Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten und Rickstellungen, zusatzliche

Erlauterungen

I.  Sonstige Verm&gensgegenstande
|. Forderungen aus der Grundstlcksbewirtschaftung

(davon in Fremdwdhrung)

davon Betriebskostenforderungen
davon Mietforderungen

EUR

(000)

EUR

2.878.039,31
700.256,87

Anteil am

EUR Fondsvermégen
in %

3.578296,18 1,01

2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften

(davon in Fremdwdhrung)

(000)

0,00 0,00

3. Zinsanspriiche

(davon in Fremdwdhrung)

(0,00)

0,00 0,00

4. Anschaffungsnebenkosten
(davon in Fremdwdhrung)

bei Immobilien

bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

(0,00)

4.730.126,80
0,00

4.730.126,80 1,34

5. Andere
(davon in Fremdwdhrung)

davon aus Anteilumsatz
davon aus Sicherungsgeschaften

Kurswert Verkauf Kurswert Stichtag

EUR EUR
0,00 0,00

(000)

Vorl. Ergebnis
EUR
0,00

0,00
0,00

29627751 0,84

Il.  Verbindlichkeiten aus

. Krediten
(davon in Fremdwdhrung)

davon kurzfristige Kredite (§ 199 KAGB)

(0,00)

0,00

-114251.468,1 -32,33

2. Grundsstiickskaufen und Bauvorhaben
(davon in Fremdwdhrung)

(000)

0,00 0,00

3. Grundstiicksbewirtschaftung

(davon in Fremdwdhrung)

(000)

-2.926.559,20 -0,83

4. anderen Griinden

(davon in Fremdwdhrung)

davon aus Anteilumsatz
davon aus Sicherungsgeschaften

Kurswert Verkauf Kurswert Stichtag

EUR EUR
0,00 0,00

(0,00)

Vorl. Ergebnis
EUR
0,00

0,00
0,00

-944.52521 -0,27

lll. Riickstellungen

-18.202.767,05 -5,15

(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

Fondsvermégen

353.342.753,06 100,00

Anteilwert (EUR)
Umlaufende Anteile

19,92
17.738.527
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Ertrags- und Aufwandsrechnung

fir den Zeitraum vom 1. Juni 2020 bis zum 3 1. Mai 202 |

I. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland -115.954,15
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

I.  Ertrage

2. Sonstige Ertrage 305.211,03
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

3. Ertrage aus Immobilien 15.215.12530
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

4. Ertrage aus Immobilien-Gesellschaften 0,00
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

Summe der Ertrige 15.404.382,18

Il.  Aufwendungen

I. Bewirtschaftungskosten -4.794.13523
a) Betriebskosten -2.211.37041

(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

b) Instandhaltungskosten -1.566.526,13
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

¢) Kosten der Immobilienverwaltung -953.152,02
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

d) Sonstige Kosten -63.086,67

(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

2. Steuern -429.770,18
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

3. Zinsen aus Kreditaufnahmen -1.362.192,74
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

4. Verwaltungsvergiitung -3.053.463,08

5. Verwahrstellenvergiitung -87.908,67

6. Priifungs- und Verdffentlichungskosten -96.750,53

7. Sonstige Aufwendungen -417.329,80
davon Kosten externer Bewerter -329.631,03

Summe der Aufwendungen -10.241.550,23

lll.  Ordentlicher Nettoertrag 5.162.831,95
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Ertrags- und Aufwandsrechnung

flr den Zeitraum vom |[. Juni 2020 bis zum 3 1. Mai 202 |

Realisierte Gewinne [1.999,03
a) aus Immobilien 11.999,03

IV. VerauBerungsgeschifte

(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

b) aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

¢) aus Liquiditatsanlagen 0,00
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

davon aus Finanzinstrumenten (0,00)

d) Sonstiges 0,00

(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

Realisierte Verluste 0,00
a) aus Immobilien 0,00

(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

b) aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

¢) aus Liquiditatsanlagen 0,00
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

davon aus Finanzinstrumenten (0,00)

d) Sonstiges 0,00

(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

Ergebnis aus VerauBerungsgeschiften 11.999,03

Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich -81.697,16
V. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 5.093.133,82

VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

I. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne 21.134.437,45
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

2. Nettoverdnderung der nicht realisierten Verluste -1.093.973,09
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)

3. Wéhrungskursveranderungen 0,00

Summe der nicht realisierten Ergebnisse des Geschiftsjahres 20.040.464,36
VII. Ergebnis des Geschiftsjahres 25.133.598,18
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Ertrags- und Aufwandsrechnung

Erlauterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechnung

Ertrage
Die Ertrage im Berichtszeitraum betragen insgesamt 15.404 TEUR.

Im Berichtszeitraum des Fonds wurden Ertrdge aus Liquiditatsanlagen in Hohe von -1 16 TEUR im Inland erzielt. Diese resultieren aus

Negativzinsen fiir Bankkonten.

Die sonstigen Ertriage betragen 305 TEUR. Bei dieser Position handelt es sich im Wesentlichen um die Auflésung der Riickstellungen fiir
Kérperschaftssteuer der Vorjahre (175 TEUR).

Die Ertrage aus Immobilien in Hohe von 15.215 TEUR setzen sich im Wesentlichen aus den erwirtschafteten Mietertragen der Immo-

bilien (13.210 TEUR) sowie Ertragen aus Nebenkostenvorauszahlungen (1.914 TEUR) zusammen.

Aufwendungen
Die Aufwendungen in Hohe von 10.242 TEUR beinhalten im Wesentlichen die Bewirtschaftungskosten, Steuern, Zinsen aus Kreditauf-

nahmen sowie die Kosten der Verwaltung des Sondervermdgens.

Die Bewirtschaftungskosten in Hohe von 4.794 TEUR setzen sich aus Betriebskosten (2.21 1 TEUR), Instandhaltungskosten (1.567
TEUR), Kosten der Immobilienverwaltung (953 TEUR) sowie Sonstige Kosten (63 TEUR) zusammen.

Die Position Steuern in Hohe von 430 TEUR beinhaltet im Wesentlichen die Riickstellungen flir Kérperschaftsteuer.
Die Position Zinsen aus Kreditaufnahmen beinhaltet Zinsaufwand in Héhe von 1.362 TEUR.

Im Berichtszeitraum fielen fiir die Verwaltungsvergiitung 3.053 TEUR an. Die Ankaufsgebihren fiir die Objekte sind hier nicht enthal-

ten, da diese nicht in den Aufwand gebucht werden, sondern als Anschaffungsnebenkosten des jeweiligen Objektes beriicksichtigt werden.
Die Verwahrstellenvergiitung im Berichtszeitraum betrug 88 TEUR, die Priifungs- und Veroéffentlichungskosten 97 TEUR.

Die sonstigen Aufwendungen in Hohe von 417 TEUR sind die dem Sonderverméogen gemal3 § | | Abs. 6 BAB belastbaren Kosten. Sie
enthalten im Wesentlichen die Kosten der externen Bewerter in Hohe von 330 TEUR sowie allgemeine Beratungskosten in Héhe von 29
TEUR.

Ergebnis aus VerauBerungsgeschiften
Das Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften beliuft sich insgesamt auf 12 TEUR. Dieses resultiert aus den im Berichtszeitraum angefal-

lenen Gewinn (12 TEUR) aus dem Verkauf von Immobilien im Vorjahr.

Ertragsausgleich / Aufwandsausgleich
Der Ertragsausgleich in Hohe von 82 TEUR ist der Saldo der von Anteilserwerbern im Berichtszeitraum als Ausgleich flr aufgelaufene

Ertrage gezahlten Betrdage bzw. vom Fonds bei Anteilriicknahme im Ricknahmepreis vergiiteten Ertrage.

Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres
Das realisierte Ergebnis des Geschiftsjahres betragt 5.093 TEUR.
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Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres
Das nicht realisierte Ergebnis des Berichtszeitraumes in Hohe von insgesamt 20.040 TEUR resultiert aus der Nettoveranderung der
nicht realisierten Gewinne (21.134 TEUR) und Verluste (1.094 TEUR) bei Immobilien.

Ergebnis des Geschiftsjahres
In Summe ergibt sich fiir das abgelaufene Jahr ein Ergebnis des Geschiftsjahres in Hohe von 25.134 TEUR.
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Verwendungsrechnung
zum 3 1. Mai 2021

I.Fir die Ausschiittung verfiigbar

|. Vortrag aus dem Vorjahr

2. Realiertes Ergebnis des Geschiftsjahres
3. Zuftihrung aus dem Sondervermdgen

Il.Nicht fir die Ausschiittung verwendet

. Einbehalt von Uberschiissen gemaB § 252 KAGB
2. Der Wiederanlage zugefihrt
3. Vortrag auf neue Rechnung

Ill. Gesamtausschiittung
|. Zwischenausschiittung
a) Barausschiittung
b) Einbehaltene Kapitalertragssteuer

¢) Einbehaltener Solidaritdtszuschlag

2. Endausschiittung

a) Barausschiittung

b) Einbehaltene Kapitalertragssteuer

c) Einbehaltener Solidaritatszuschlag
Gesamtausschiittung auf 17.738.527 ausgegebene Anteile

Vortrag aus dem Vorjahr
Der Vortrag aus dem Vorjahr betragt 2.230.205,40 EUR.

Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres
Das realisierte Ergebnis des Geschéftsjahres zum 31.05.202 1 betragt 5.093.133,82 EUR.

Zufiihrung aus dem Sondervermaogen

Eine Zufiihrung aus dem Sondervermadgen ist nicht erfolgt.

Einbehalte von Uberschiissen gemiB § 252 KAGB

insgesamt je Anteil
EUR 2.230.205,40 0,13
EUR 5.093.133,82 0,29
EUR 0,00 0,00
EUR 7.323.339,22 041
EUR -1.000,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR -226.92842 -001
EUR -227.92842 -001
EUR 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR 7.095.410,80 0,40
EUR 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR 7.095.410,80 0,40

Aus dem Ergebnis des Geschiftsjahres werden fiir Instandsetzung gemaf3 § 252 KAGB 1.000,00 EUR einbehalten.

Wiederanlage

Es werden keine Ertrdge der Wiederanlage zugefiihrt.

Vortrag auf neue Rechnung
Es werden Ertrige in Hohe von 226.928,42 EUR auf neue Rechnung vorgetragen.

Fir Ausschiittung vorgesehene Ertrige

Bei 17.738.527 umlaufenden Anteilen betragt die Ausschiittung am 01.09.2021 insgesamt 7.095.410,80 EUR. Somit werden pro Anteil

0,40 EUR ausgeschiittet. Ausschiittungstermin ist der 01.09.2021.
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Aufstellung der wahrend des Berichts-
zeitraums abgeschlossenen Geschafte,
soweit diese nicht mehr Gegenstand
der Vermogensaufstellung sind

Kaufe und Verkaufe von Immobilien und
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Hinsichtlich Kdufen und Verkdufen von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften verweisen wir auf das
Immobilienverzeichnis Teil | (Verzeichnis der Kaufe und Verkaufe).

Sonstige Kaufe und Verkaufe

Dariiber hinaus wurden im Berichtszeitraum keine weiteren Geschifte abgeschlossen, die nicht mehr Gegenstand der Vermd&gensaufstel-
lung sind.
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|. Angaben nach der Derivateverordnung

Derivate lagen weder zum Stichtag noch wéhrend des Berichtszeitraums vor.

ll. Sonstige Angaben

Anteilwert 19,92 EUR

Umlaufende Anteile zum Stichtag 17.738.527 Stiick
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lll. Angaben zu den Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstande

Inhaltsverzeichnis

VI.

VIL.

Immobilien

Grundlagen der Immobilienbewertung
Ankaufs- und Regelbewertungen
AuBerplanmafBige Nachbewertungen
Organisation der Bewertertatigkeit

UA W

. Auswahl, Bestellung und Abberufung der Bewerter
5.1 Fachkunde und Unabhangigkeit der Bewerter
5.2 Qualifikationsnachweise des Bewerters

5.3  Versicherung

54 Honorar

Wertbegriff und Bewertungsmethoden
Bewertungsstichtage und Bewertungsfrequenz

© N o

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

9. Verfahren fiir den Informationsaustausch

10. Objektbesichtigungen

I'l.  Bewertungsgutachten

|2. EskalationsmaBnahmen zur Beseitigung von Differenzen hinsichtlich der Bewertergutachten
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
Liquiditatsanlagen, Sonstige Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstellungen

I. Bankguthaben

2. Wertpapiere, Investmentanteile und Geldmarktpapiere
2.1 An einer Borse zugelassene / in organisiertem Markt gehandelte Vermogensgegenstinde
2.2 Nicht an Bérsen oder in organisierten Markten gehandelte Vermogensgegenstinde oder Vermogensgegenstande ohne han-

delbaren Kurs

2.3 Investmentanteile
2.4 Geldmarktinstrumente

Derivate

Wertpapier-Darlehen

Wertpapier-Pensionsgeschifte

Forderungen

Anschaffungsnebenkosten

Verbindlichkeiten

Riickstellungen

0O NG AW

9.1 Ansatz und Bewertung von Riickstellungen
9.2 Besonderheiten bei der Ermittlung von Riickstellungen fiir passive latente Steuern
0. Zusammengesetzte Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten
I'l. Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung
12. EskalationsmaBnahmen zur Beseitigung von Differenzen bei sonstigen Vermogensgegenstanden, Verbindlichkeiten und Riick-
stellungen
Auf Fremdwédhrung lautende Vermégensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstellungen
Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil
Anlagestrategie des Sondervermdgens und zuldssige Vermdgensgegenstande
Uberpriifung der Bewertungsgrundsitze und -verfahren

VIII. Uberpriifung des Werts der einzelnen Vermdgensgegenstinde
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Die Bewertung der Vermdogensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstellungen des Sondervermdgens erfolgt gemdl den Grundsatzen
fir die Kurs- und Preisfeststellung, die im Kapitalanlagegesetzbuch (,KAGB*) und der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und -Bewertungsver-

ordnung (KARBV) genannt sind, sowie den folgenden Grundsatzen:

l. Immobilien

. Grundlagen der Immobilienbewertung
Fir die Bewertung von Grundstticken, grundstticksgleichen Rechten und vergleichbaren Rechten nach dem Recht anderer Staaten (,,Immo-
bilien“) oder Immobilien, die flir 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 Sondervermogen vorgesehenen Bewertungen

durchzufiihren.
Die Bewerter haben insbesondere zu bewerten:

— die fiir Sondervermégen bzw. fiir Immobilien-Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fiir Rechnung von Sondervermdgen beteiligt ist,
zum Kauf vorgesehenen Immobilien, flir die ihm von der Gesellschaft die Zustidndigkeit zur Bewertung zugewiesen ist;

— die zum Sondervermdgen bzw. zu Immobilien-Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fiir Rechnung von Sondervermégen beteiligt ist,
gehdrenden Immobilien, fiir die ihm von der Gesellschaft die Zustindigkeit zur Bewertung zugewiesen ist, mindestens in dem von den
Anlagebedingungen der entsprechenden Sondervermd&gen vorgesehenen Turnus, sofern die Gesellschaft keinen friiheren Auftrag erteilt;

— die zur VerduBerung vorgesehenen Immobilien von Sondervermégen bzw. der Immobilien-Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fiir
Rechnung von Sondervermdgen beteiligt ist, und fiir die ihm von der Gesellschaft die Zustdndigkeit zur Bewertung zugewiesen ist. Das
Gutachten darf nicht linger vor Abschluss des Kaufvertrags erstellt worden sein, als dieses nach dem in den Anlagebedingungen der ent-
sprechenden Sondervermdgen vorgesehenen Turnus zuldssig ist; § 251 Abs. | Satz 3 KAGB ist zu beachten;

— die zum Sondervermdgen bzw. zu Immobilien-Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fiir Rechnung von Sondervermégen beteiligt ist,
gehdrenden Immobilien, fiir die ihm von der Gesellschaft die Zustandigkeit zur Bewertung zugewiesen ist, innerhalb von zwei Monaten
nach der Bestellung eines Erbbaurechtes.

Immobilien werden zum Zeitpunkt des Ubergangs von Besitz/Nutzen und Lasten mit dem Kaufpreis angesetzt.
Die Behandlung von Anschaffungsnebenkosten ist in Abschnitt IIl. 7.) geregelt.

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

2. Ankaufs- und Regelbewertungen

Die Ankaufsbewertung von in § 231 Abs. | Nr. | bis 6 KAGB genannten Vermdgensgegenstinden ist bis zu einer Grof3e von 50 Mio. Euro
von einem Bewerter und ab einer GrofB3e von mehr als 50 Millionen Euro von zwei voneinander unabhangigen Bewertern, die nicht zugleich
regelmafige Bewertungen nach §§ 249, und 251 Satz | KAGB fiir die Gesellschaft durchfiihren, vorzunehmen. Entsprechendes gilt fiir Ver-
einbarungen iiber die Bemessung des Erbbauzinses und iiber dessen etwaige spitere Anderung. Vor der Bestellung des Erbbaurechts ist die

Angemessenheit des Erbbauzinses entsprechend Satz | zu bestdtigen.

Die Ankaufsbewertung darf zum Ankaufszeitpunkt (notarielle Beurkundung) nicht alter 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 Umrechnungskurs zum

Zeitpunkt der Beauftragung des Gutachtens maf3geblich.

Die Regelbewertung sowie auf3erplanmaBige Bewertungen von Vermdégensgegenstanden im Sinne des § 231 Absatz | KAGB sind stets von
zwei voneinander unabhdngigen Bewertern durchzufiihren. Zur Ermittlung eines Verkehrswertes pro Vermégensgegenstand wird aus den
beiden unabhingig voneinander erstellten Gutachten der arithmetische Mittelwert berechnet. Entsprechendes gilt fiir Immobilien, die durch
Immobilien-Gesellschaften (§ 234 KAGB) gehalten werden.

Der Wert der Vermdgensgegenstdnde im Sinne des § 23| Absatz | KAGB und des § 234 KAGB ist innerhalb eines Zeitraums von drei

Monaten zu ermitteln.

Die Bewertungen werden gleichmaBig (iber das Quartal verteilt. Die erste Regelbewertung muss ausgehend vom Tag des Ubergangs von

Besitz/Nutzen und Lasten bzw. der Fertigstellung des Bauvorhabens innerhalb von drei Monaten erfolgen.

3. AuBerplanmiBige Nachbewertungen
Der Wert der Immobilien ist stets erneut zu ermitteln und anzusetzen, wenn nach Auffassung der Gesellschaft der zuletzt ermittelte Wert
auf Grund von Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren nicht mehr sachgerecht ist; die Gesellschaft hat ihre Entscheidung und die

Griinde dafiir nachvollziehbar zu dokumentieren.
Maogliche signifikante Bewertungsfaktoren konnen beispielsweise sein:

* Umwelt

Einflisse aus Umweltkatastrophen wie z. B. Hochwasser, Brande, Vulkanausbriiche, Wirbelstiirme, Erdbeben und Erdrutsche

* Grund und Boden

Nach Erwerb bekannt gewordene

— Verunreinigung von Grund und Boden durch Grundwasserverschmutzungen bedingt durch chemische Riickstande
— Einlagerungen von unterirdischen Tanks und toxischen Reststoffen sowie Kampfmittel
— Reststoffentsorgungen von Schlick, Kliarschlamm, Farben, Lacken und Olen

— Gefahrenabfille von giftigen Substanzen, asbesthaltige Materialien sowie radioaktive Strahlung

*

Rechtliche Gegebenheiten

— Rechtsverlust aufgrund von Enteignung nach § 95 Abs. | S. | BauGB

Abschluss/Verlangerung/Beendigung von Mietvertragen

Insolvenzen von Mietern

* Sonstiges

Schaden am Objekt/auBBerordentliche Investitionen

— Veranderung des Marktumfelds, z. B. Rendite- und Mietentwicklung
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4.  Organisation der Bewertertitigkeit
Fir die Organisation der Bewerter ist die Abteilung Valuation verantwortlich. Hierzu gehért insbesondere die Auswahl der Bewerter als
auch die Priifung der von den Bewertern erstellten Bewertungsgutachten. Eine Neufestlegung bzw. Anpassung der Organisation der

Bewertertitigkeit kann z. B. bei einer Anderung der gesetzlichen Rahmenbedingungen oder aus internen Anlissen heraus erforderlich sein.
Valuation wahlt die Bewerter nach fachlichen Kriterien aus und schldgt diese zur Bestellung vor.

Valuation koordiniert den gesamten Prozess der Durchfiihrung aller Bewertungen (Ankaufs- und Folgebewertungen) durch die Bewerter.

Im Einzelnen gehdren dazu:

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

— Beauftragung der Bewerter unter Verwendung der zugelieferten Informationen und ggf. Teilnahme an den Objektbesichtigungen.

— Prifung der Gutachten, ob alle zugrunde gelegten Pramissen den Fakten entsprechen sowie deren anschlieBende interne Freigabe.

— Uberpriifung der von den Bewertern ausgestellten Rechnungen auf Richtigkeit.

Valuation tiberwacht die Einhaltung dieser Bewertungsgrundsatze und berichtet tiber Versté3e im Rahmen der internen Vorgaben.

Die Gesellschaft hat jahrlich einen Geschiftsverteilungsplan aufzustellen, der regelt, welcher Bewerter die Bewertung einer Immobilie zu
welchem Stichtag durchfiihrt. Die Geschiftsverteilung soll eine Vertretungsregelung flir den Fall treffen, dass ein Bewerter (z. B. wegen
Krankheit, Reisetdtigkeit, Urlaub oder sonstiger Griinde) an der Auslibung seiner Tatigkeit gehindert ist. Ist ein Bewerter voraussichtlich lan-

gere Zeit (mehr als drei Monate) an der Erfiillung seiner Aufgaben gehindert, hat er die Gesellschaft unverzlglich 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 Anforde-
rungen des KAGB ist im Rahmen der Beauftragung des jeweiligen Bewerters sicherzustellen. Die Auftragsbedingungen werden hierbei mit

Bezug auf standardisierte Vertragsbedingungen fiir Bewerter innerhalb der Rahmenvertrage bzw. der Einzelbeauftragungen schriftlich fixiert.
Der Bewerter wird zunéchst fiir einen Zeitraum von zwei Jahren bestellt. Eine einmalige Verlangerung um ein weiteres Jahr ist moglich.

Bewertungsauftrage sind von der Gesellschaft an den nach der Geschiftsverteilung fiir die Bewertung der Immobilie zustandigen Bewerter

schriftlich zu erteilen. In Eilfallen kann der Auftrag auch miindlich oder telefonisch erteilt werden; er ist dann schriftlich zu bestitigen.

Ein Bewerter darf die wesentlichen Aufgabenbereiche seiner Bewertungsfunktion nicht an einen Dritten delegieren. Untergeordnete Tatig-

keiten (z. B. Bezug von Marktdaten, Research, Geo-Informationen etc.) bleiben hiervon unberiihrt.

Die Gesellschaft teilt die Bestellung eines Bewerters der Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht (,,BaFin“) mit. Das Vorliegen der

Voraussetzungen nach § 216 KAGB ist hierbei darzulegen.

Ein Bewerter darf nur fiir einen Zeitraum von maximal drei Jahren bestellt werden. Die Einnahmen des Bewerters aus seiner Tatigkeit fiir
die Gesellschaft diirfen 30 Prozent seiner Gesamteinnahmen, bezogen auf das Geschaftsjahr des Bewerters, nicht tiberschreiten. Jeder
Bewerter hat der Gesellschaft eine schriftliche Mitteilung hieriiber 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 gemaf3 § 231 Abs. 2 KAGB fiir
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die Gesellschaft tétig war, darf als Bewerter gemal § 249 KAGB (Regelbewertung) erst dann tdtig werden, wenn seit dem Stichtag sei-

ner letzten firr die Gesellschaft erstellten Ankaufsbewertung zwei Jahre verstrichen sind.

Im Falle der Beauftragung einer juristischen Person, einer Personenhandelsgesellschaft oder einer Personengesellschaft sind die vorgenann-
ten Voraussetzungen flir die Verlangerung der Bestellung in Bezug auf die juristischen Person, die Personenhandelsgesellschaft oder die Per-
sonengesellschaft zu erfiillen; hierbei ist auf die Vergiitung unter Berticksichtigung der zeitlichen Inanspruchnahme als Bewerter oder aus

anderen Tatigkeiten fiir die Gesellschaft entsprechend abzustellen.

Auf Verlangen der BaFin beruft die Gesellschaft einen Bewerter ab. Die Gesellschaft kann einen Bewerter auBerdem aus wichtigem Grund,
insbesondere wenn der Bewerter ldnger als sechs Monate an der Erfiillung seiner Aufgaben gehindert ist, von seinem Amt abberufen. Die
Bewerter kénnen ihr Amt unter Einhaltung einer Frist von 3 Monaten niederlegen. Die Kiindigung eines mit der Gesellschaft bestehenden

Vertrages hat schriftlich zu erfolgen.

5.1  Fachkunde und Unabhingigkeit der Bewerter

Die Bewertung der Immobilien hat unparteiisch und mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit zu erfolgen.

Der Bewerter muss entweder eine natlirliche oder juristische Person, eine Personenhandelsgesellschaft oder eine Personengesellschaft sein.
Er muss einer gesetzlich anerkannten obligatorischen berufsmaBigen Registrierung oder Rechts- und Verwaltungsvorschriften oder berufs-
standischen Regeln unterliegen und ausreichende berufliche Garantien vorweisen, um die Bewertungsfunktion wirksam ausiiben zu kénnen.

AufBerdem muss die Bestellung des externen Bewerters den Anforderungen des § 36 Absatz |, 2 und 10 KAGB entsprechen.

Bewerter diirfen nur dann bestellt werden, wenn sie ihre Tatigkeit unabhingig ausiiben kénnen. Eine hinreichende Unabhéngigkeit liegt zum
Beispiel dann nicht vor, wenn sie nicht unabhangig vom Sondervermégen, von der Gesellschaft, von der Verwahrstelle und von anderen
Personen mit engen Verbindungen zum Sondervermdgen oder zur Gesellschaft sind oder wenn der Bewerter Anteile an Immobilien-Son-
dervermogen der Gesellschaft hdlt. Seine Tatigkeit darf nicht von Akquisitions- und Kreditentscheidungsprozessen, Objektvermittiung/-ver-
kauf und -vermietung oder sonstigen Umstanden, die die von der Gesellschaft verwalteten Sondervermogen betreffen oder in den letzten

24 Monaten vor der Bestellung betroffen haben, unmittelbar oder mittelbar beeintrachtigt sein.

Bewerter missen unabhangige, unparteiliche, zuverldssige und fachlich geeignete Personlichkeiten mit besonderer Erfahrung auf dem Gebiet
der Bewertung von Immobilien sein. Sie mussen liber angemessene Fachkenntnisse sowie ausreichende praktische Erfahrung hinsichtlich der
von ihnen zu bewertenden Immobilienarten und der regionalen Immobilienmarkte verfligen. Eine entsprechende Quialifikation hinsichtlich

der Fachkenntnisse wird beispielsweise bei Personen vermutet, die von einer staatlichen, staatlich anerkannten oder nach DIN EN ISO/IEC

17024 akkreditierten Stelle als Sachverstdndige fiir die Wertermittlung von Immobilien bestellt oder zertifiziert worden sind.

Ein Bewerter darf nicht tdtig werden, wenn seine Unabhdngigkeit im Einzelfall nicht gewahrleistet ist. Insoweit gelten fiir alle Bewerter die
Vorschriften des § 192 Absatz | und 3 BauGB und § 20 VWVfG entsprechend. Fiir Angehdrige einer juristischen Person oder einer Perso-
nenhandelsgesellschaft als Bewerter gelten zur Sicherstellung einer weisungsungebundenen Titigkeit zudem die §§ 319 Absatz 2 und 3 HGB

entsprechend.

5.2  Qualifikationsnachweise des Bewerters

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

— ausreichende Personal- und technische Ressourcen;

— addquate Verfahren zur Wahrung einer ordnungsgemaBen und unabhangigen Bewertung;
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— addquates Wissen und Verstdndnis in Bezug auf die Anlagestrategie des Sondervermégens und die Vermdgenswerte, mit deren Bewer-
tung der Bewerter betraut ist;

— einen ausreichend guten Leumund und ausreichende Erfahrung bei der Bewertung.

Als Nachweis einer ausreichenden Erfahrung kann der Bewerter eine Aufstellung der von ihm in den letzten flnf Jahren erstellten Immobili-

enbewertungen einreichen.

Die Bestdtigung der finanziellen Unabhangigkeit (Bestétigung der Einnahmen < 30 % der Gesamteinnahmen des Bewerters bezogen auf des-
sen Geschiftsjahr) ist vom Bewerter jeweils in den ersten 3 Monaten nach Beendigung des entsprechenden Geschéftsjahrs vorzulegen. Falls
die Bestdtigung vom Bewerter trotz schriftlicher Mahnung und Androhung der vorzeitigen Abberufung nicht vorliegt, erfolgt nach nochmali-
ger schriftlicher Fristsetzung eine Abberufung aus wichtigem Grund. In diesem Fall ist Valuation verantwortlich fiir die Neubestellung eines

Bewerters gemdl3 den vorstehenden Regeln fiir die erstmalige Bestellung.

Jeder fiir ein Sondervermogen bestellte Bewerter ist auf dem Gebiet der Immobilienbewertung zu einer kontinuierlichen Fort- und Weiter-
bildung verpflichtet, die den Anforderungen an seine Tdtigkeit inhaltlich hinreichend Rechnung tragt. Auf Nachfrage ist der Gesellschaft ein

geeigneter Nachweis hieriiber vorzulegen.

5.3  Versicherung
Jeder Bewerter muss wahrend der Dauer seiner Bestellung liber eine Berufshaftpflichtversicherung mit einer angemessenen Deckungs-

summe von zumindest finf Millionen Euro je Kalenderjahr verfligen.

54 Honorar
Die Regelung der Vergiitung der Bewerter ist einer gesonderten Verglitungsordnung vorbehalten. Die darin zu vereinbarenden Verglitungen

fir die Tatigkeit der Bewerter dirfen keine Fehlanreize im Hinblick auf die zu ermittelnden Verkehrswerte setzen.

6.  Wertbegriff und Bewertungsmethoden
Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Preis, der zum Zeitpunkt, auf den sich die Ermittlung bezieht, im gewdhnlichen Geschaftsverkehr
nach den rechtlichen Gegebenheiten und tatsachlichen Eigenschaften, nach der sonstigen Beschaffenheit und der Lage der Immobilie ohne

Ricksicht auf ungewohnliche oder personliche Verhéltnisse zu erzielen ware.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Marktwertes hat der Bewerter in der Regel den Ertragswert der Immobilie anhand eines Verfahrens zu

ermitteln, das am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur Plausibilisierung kann der Bewerter auch andere am jeweiligen Immobilien-
anlagemarkt anerkannte Bewertungsverfahren heranziehen, wenn er dies fiir eine sachgerechte Bewertung der Immobilie erforderlich und/
oder zweckmaBig halt. In diesem Fall hat der Bewerter die Ergebnisse des anderen Bewertungsverfahrens und die Griinde flir seine Anwen-

dung in nachvollziehbarer Form im Gutachten zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswertes einer Immobilie der Ertragswert der Immobilie anhand des allgemeinen Ertragswert-
verfahrens in Anlehnung an die Immobilienwertermittlungsverordnung bestimmt. Bei diesem Verfahren kommt es auf die marktiiblich
erzielbaren Mietertrédge an, die um die Bewirtschaftungskosten einschlieBlich der Instandhaltungs- sowie der Verwaltungskosten und das kal-
kulatorische Mietausfallwagnis gekiirzt werden. Der Ertragswert ergibt sich aus der so errechneten Nettomiete, die mit einem Faktor (Bar-
wertfaktor) multipliziert wird, der eine marktiibliche Verzinsung fiir die zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von Lage, Gebdude-
zustand und Restnutzungsdauer beriicksichtigt. Besonderen, den Wert einer Immobilie beeinflussenden Faktoren kann durch Zu- oder

Abschldge Rechnung getragen werden.
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Bei im Bau befindlichen Objekten ist wahrend der Bauphase grundsitzlich auch ein Verkehrs- /Marktwert zu ermitteln. Bauleistungen wer-
den, soweit sie bei der Bewertung der Immobilien nicht erfasst wurden, grundsitzlich zu Buchwerten angesetzt. Die Herstellungskosten
werden grundsitzlich wahrend der gesamten Bauphase angesetzt (d. h. bei groBBeren Bauprojekten teilweise 24 Monate und langer) und

gehen erst nach Fertigstellung auf den gutachterlichen Verkehrswert tber.

Im Gutachten muss der Bewerter zur Objekt- und Standortqualitit, zum regionalen Immobilienmarkt, zu den rechtlichen und tatsachlichen
Objekteigenschaften sowie seiner Verwertbarkeit und Vermietbarkeit Stellung nehmen. Im Gutachten ist zu erldutern, ob fiir die begutach-
tete Immobilie ein gentigend groBer potenzieller Kdufer- und Nutzerkreis besteht und ob eine nachhaltige Ertragsfahigkeit der Immobilie
anhand ihrer vielseitigen Verwendbarkeit in ihrer ausreichenden Nutzbarkeit durch Dritte gewdhrleistet ist. Zum Bewertungszeitpunkt
absehbare bzw. erforderliche Investitionen fiir Modernisierung zur Sicherung der angesetzten Ertrage sind ebenso wie zu erwartende
Ertragsausfille angemessen zu berlicksichtigen. Sofern der Bewerter auf einen Wertabschlag fiir Instandhaltungsstau oder Renovierung mit
dem Hinweis auf im Sondervermé&gen zu bildende bzw. gebildete Riickstellungen verzichtet, hat das Wertgutachten eine sachliche Begriin-
dung zu enthalten, warum kein Abschlag erfolgt ist. Die wesentlichen Bewertungsparameter, insbesondere der aus dem aktuellen Marktge-
schehen abzuleitende Kapitalisierungszinssatz und die fiir das Objekt aktuell erzielbaren Marktmieten, sind nachvollziehbar darzulegen und

zu begriinden.

7.  Bewertungsstichtage und Bewertungsfrequenz

Die Bewertungen erfolgen im drei Monats-Rhythmus und werden gleichmaBig tiber das Quartal verteilt.

8.  Kontrollen iliber die Auswahl von Inputs, Quellen und Methoden fiir die Bewertung
Die Bewertung ist aufgrund der von der Gesellschaft zur Verfligung gestellten Unterlagen und Daten tiber Anschrift, Beschaffenheit, Nut-
zung, Kosten und Ertrage der Immobilie sowie auf Grund eigener Erhebungen und Plausibilisierungen vorzunehmen. Dabei sind alle den

Wert einer Immobilie beeinflussenden Umstande nach pflichtgemaBem gutachterlichem Ermessen zu berticksichtigen.

Die der Bewertung zugrunde gelegten Marktmieten und die fiir die Ableitung des Kapitalisierungszinssatzes herangezogenen (indirekten)
Vergleichspreise sollen moglichst tatsdchliche Geschéftsabschlisse bertcksichtigen und aus offentlich zuganglichen Datenquellen stammen.
Sie sollen ferner Uber einen hinreichenden Grad an Reprasentativitit (Marktevidenz) verfiigen. Der Bewerter hat im Gutachten zu kontrol-
lieren und darzulegen, ob und inwieweit sich die zum Stichtag zugrunde gelegten Marktdaten bzw. die sich aus diesen ergebenden Bewer-
tungskennziffern noch innerhalb der zuletzt festgestellten Marktbandbreiten bewegen. Er hat deren Verdnderungen gegenliber dem letzten

Stichtag darzulegen und zu begriinden.

9. Verfahren fiir den Informationsaustausch

Die Gesellschaft hat dem Bewerter samtliche Unterlagen und Informationen, die fiir die Bewertung der Immobilie von Bedeutung sind,
rechtzeitig zur Verfligung zu stellen. Sofern die Unterlagen und Informationen elektronisch zur Verfligung gestellt werden, ist zu gewahrleis-
ten, dass der Bewerter diese durch Ausdruck zu seinen Arbeitspapieren nehmen kann; das Recht des Bewerters, die Vorlage von Urkunden
im Orriginal zu verlangen, wird hiervon nicht beriihrt. Die Zurverfiigungstellung erfolgt nach bestem Wissen und Gewissen und entbindet
den Bewerter nicht von der Verpflichtung, Daten und Informationen auf Plausibilitat, Nachhaltigkeit und Angemessenheit zu Uberpriifen.
Die Gesellschaft ist verpflichtet, den Bewerter bei der Beschaffung von bzw. Einsichtnahme in Unterlagen, die nicht im Besitz der Gesell-
schaft sind, zu unterstiitzen. Fir im Ausland gelegene Immobilien sind die vorgenannten Unterlagen/Informationen von der Gesellschaft in

der Regel in deutscher oder englischer Sprache vorzulegen.

0. Objektbesichtigungen
Eine zum Ankauf vorgesehene Immobilie muss vor Anfertigung des Gutachtens von dem/den fiir die Erstellung des Gutachtens verantwort-
lichen Bewerter(n) besichtigt werden. Fiir Folgebewertungen muss das Objekt in der Regel einmal im Jahr von dem/den fiir die Erstellung

des Gutachtens verantwortlichen Bewerter(n) besichtigt werden, sofern im Hinblick auf die fortlaufende quartalsweise Bewertung objekt-
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bezogene Besonderheiten im Einzelfall nicht eine hdhere Besichtigungsfrequenz erfordern. Im Ubrigen werden die Objekte in dem von allen
Bewertern fiir erforderlich gehaltenen Umfang und zeitlichen Turnus besichtigt. Die Griinde hierfiir sind in nachvollziehbarer Form darzule-

gen.

I'l. Bewertungsgutachten

Bewertungsgutachten sind in ihrer Abfolge zu untergliedern in ein Deckblatt, auf welchem der Verkehrswert schriftlich niederzulegen 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 vollstindige Inhaltstibersicht, die den Aufbau des Gutachtens einschlieBlich der
Anlagen wiedergibt, eine Ergebniszusammenfassung, eine genaue Auftragsbeschreibung, eine detaillierte Beschreibung des Gegenstandes
der Wertermittlung, eine Darstellung der Ankniipfungstatsachen mit Angabe ihrer Herkunft, eine Darlegung des oder der im Gutachten
herangezogenen Wertermittlungsverfahren, eine Darstellung der Ermittlung des Verkehrswertes im engeren Sinne, eine Beschreibung der

Ergebnisse der Begutachtung, eine Schlussformel und Anlagen.

2. EskalationsmaBnahmen zur Beseitigung von Differenzen hinsichtlich der Bewertergutachten
Die Gesellschaft hat nach Erhalt eines Gutachtens dessen Angaben unverziiglich auf Vollstandigkeit und Richtigkeit und das Gutachten auf
Plausibilitat zu tiberpriifen. Soweit der Gesellschaft unrichtige bzw. unvollstindige Angaben oder unplausible Annahmen im Gutachten auf-
fallen, hat sie dies dem Bewerter unverziiglich mitzuteilen. Der Bewerter hat in diesem Fall das Gutachten und seine Wertansatze unverziig-
lich nochmals zu tiberpriifen und der Gesellschaft schriftlich mitzuteilen, ob sich Anderungen im Gutachten und an seinen Bewertungsansit-

zen ergeben. In beiden Fillen hat der Bewerter unverziiglich ein korrigiertes Gutachten auszufertigen.

ll.  Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Bevor die Gesellschaft eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft erwirbt, ist der Wert der Immobilien-Gesellschaft von einem
Abschlusspriifer im Sinne des § 319 Abs. | Satz | und 2 des Handelsgesetzbuchs (,HGB") zu ermitteln. Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften werden bei Erwerb und danach nicht langer als drei Monate mit dem Kaufpreis angesetzt. AnschlieBend werden der Bewertung
monatliche Vermdgensaufstellungen der Immobilien-Gesellschaft zugrunde gelegt. Spatestens alle drei Monate wird der Wert der Beteili-
gung auf Grundlage der aktuellsten Vermd&gensaufstellung von einem Abschlusspriifer im Sinne des § 319 Handelsgesetzbuch ermittelt. Der
ermittelte Wert wird anschlieBend von der Gesellschaft auf Basis der Vermdgensaufstellungen bis zum néachsten Wertermittlungstermin
fortgeschrieben. Die Bewertung von Vermogen und Schulden des Sondervermégens und der Immobilien-Gesellschaft erfolgt grundsdtzlich
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 Vermogensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien sind mit dem Wert anzu-

setzen, der entsprechend § 249 Abs. | KAGB von den Bewertern festgestellt wurde.

Die Ausfliihrungen im Abschnitt Ankaufs- und Regelbewertung gelten entsprechend fiir die Bewertung von Immobilien, die im Rahmen

einer Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft gehalten werden.

Fur die Vermégensgegenstande und Schulden der Immobilien-Gesellschaft sind in entsprechender Anwendung von § 10 Abs. 5 KARBYV die
Erkenntnisse nicht zu berlicksichtigen, die nach dem Stichtag der Vermogensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft bekannt werden. Diese

Erkenntnisse werden in der Vermdgensaufstellung des auf das Bekanntwerden folgenden Monats berticksichtigt.
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Der Wert der Immobilien-Gesellschaft ergibt sich durch Summierung der bewerteten Einzelpositionen der Vermégensaufstellung. Er ist ent-

sprechend der Hohe der Beteiligung unter Berticksichtigung sonstiger wertbeeinflussender Faktoren in das Sondervermdgen einzustellen.
Bei der Bewertung von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften beachtet die Gesellschaft dariiber hinaus insbesondere § 31 KARBV.

Die Gesellschaft hat nach Erhalt der Unternehmensbewertung eine unverziigliche Prifung auf Vollstandigkeit und Richtigkeit sowie auf Plau-
sibilitat durchzufiihren. Soweit der Gesellschaft unrichtige bzw. unvollstindige Angaben in der Unternehmensbewertung auffallen, hat sie
dies dem Abschlusspriifer unverziiglich mitzuteilen. Der Unternehmensbewerter hat in diesem Fall seine Wertansdtze unverziglich noch-
mals zu iiberpriifen und schriftlich mitzuteilen, ob er an seiner Unternehmensbewertung festhilt oder ob sich Anderungen ergeben. In letz-

terem Fall hat der Unternehmensbewerter der Gesellschaft unverziiglich eine aktualisierte Unternehmensbewertung einzureichen.

lll.  Liquiditatsanlagen, Sonstige Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstellungen

I.  Bankguthaben

Bankguthaben werden grundsatzlich zu ihrem Nennwert zuzlglich zugeflossener Zinsen bewertet

2. Wertpapiere, Investmentanteile und Geldmarktpapiere
2.1 An einer Borse zugelassene / in organisiertem Markt gehandelte Vermdgensgegenstande

Vermogensgegenstande, die zum Handel an Borsen zugelassen sind oder in einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen
einbezogen sind, sowie Bezugsrechte fiir das Sondervermogen werden zum letzten verfligbaren, handelbaren Kurs, der eine verlassliche

Bewertung gewihrleistet, bewertet.

2.2 Nicht an Borsen oder in organisierten Markten gehandelte Vermogensgegenstande oder Ver-
mogensgegenstande ohne handelbaren Kurs

Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an Borsen zugelassen sind noch in einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in
diesen einbezogen sind oder fiir die kein handelbarer Kurs verfligbar ist, werden zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfilti-

ger Einschadtzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist.

2.3 Investmentanteile

Investmentanteile werden grundsatzlich mit ihrem letzten festgestellten Riicknahmepreis angesetzt oder zum letzten verfligbaren handelba-
ren Kurs, der eine verldssliche Bewertung gewahrleistet. Stehen diese Werte nicht zur Verfiigung, werden Investmentanteile zu dem aktuel-
len Verkehrswert bewertet, der bei sorgféltiger Einschdtzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Berlicksichtigung der aktuellen

Marktgegebenheiten angemessen ist.

2.4 Geldmarktinstrumente

Fiir die Bewertung von Geldmarktinstrumenten, die nicht an der Borse oder in einem organisierten Markt gehandelt werden (z. B. nicht
notierte Anleihen, Commercial Papers und Einlagenzertifikate), werden die fiir vergleichbare Geldmarktinstrumente vereinbarten Preise
und gegebenenfalls die Kurswerte von Geldmarktinstrumenten vergleichbarer Aussteller mit entsprechender Laufzeit und Verzinsung, erfor-

derlichenfalls mit einem Abschlag zum Ausgleich der geringeren VerauBerbarkeit, herangezogen.

3.  Derivate
Die zu einem Sondervermégen gehdrenden Optionsrechte und die Verbindlichkeiten aus einem Dritten eingerdumten Optionsrechten, die
zum Handel an einer Borse zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind, werden zu dem jeweils letzten verfligba-

ren handelbaren Kurs, der eine verldssliche Bewertung gewahrleistet, bewertet.
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Das gleiche gilt fiir Forderungen und Verbindlichkeiten aus flir Rechnung des Sondervermégens erworbenen und verkauften Terminkon-
trakten. Die zu Lasten des Sondervermégens geleisteten Einschiisse werden unter Einbeziehung der am Borsentag festgestellten Bewer-

tungsgewinne und Bewertungsverluste im Wert des Sondervermdgens berticksichtigt.

4.  Wertpapier-Darlehen
Fir die Riickerstattungsanspriiche aus Wertpapier-Darlehensgeschiften ist der jeweilige Kurswert der als Darlehen lbertragenen Wertpa-

piere maf3gebend.

5. Wertpapier-Pensionsgeschifte

Werden Wertpapiere fiir Rechnung des Sondervermégens in Pension gegeben, so sind diese weiterhin bei der Bewertung zu beriicksichti-
gen. Daneben ist der im Rahmen des Pensionsgeschiftes fiir Rechnung des Sondervermogens empfangene Betrag im Rahmen der liquiden
Mittel (Bankguthaben) auszuweisen. Dartiiber hinaus ist bei der Bewertung eine Verbindlichkeit aus Pensionsgeschaften in Hohe der Riick-

zahlungsverpflichtungen auszuweisen.

Werden fiir Rechnung des Sondervermdgens Wertpapiere in Pension genommen, so sind diese bei der Bewertung nicht zu beriicksichtigen.
Aufgrund der vom Sondervermogen geleisteten Zahlung ist bei der Bewertung eine Forderung an den Pensionsgeber in Hohe der Riickzah-

lungsanspriiche zu beriicksichtigen.

6.  Forderungen
Forderungen aus der Grundstilicksbewirtschaftung, Forderungen an Immobilien-Gesellschaften, Zinsanspriiche und andere Forderungen
werden grundsatzlich zum Nennwert angesetzt. Die Werthaltigkeit von Forderungen wird regelmiBig tiberpriift. Dem Ausfallrisiko wird in

Form von Wertberichtigungen und Abschreibungen auf Forderungen Rechnung getragen.

7. Anschaffungsnebenkosten

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie oder Beteiligung fiir das Sondervermdgen anfallen, werden iiber die voraussichtliche Halte-
dauer der Immobilie, langstens jedoch liber zehn Jahre in gleichen Jahresbetrdgen abgeschrieben. Sie mindern das Fondskapital und werden
nicht in der Ertrags- und Aufwandsrechnung berticksichtigt. Wird die Immobilie innerhalb der Abschreibungsfrist gemaf Satz | wieder ver-

aufert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe abzuschreiben.

Anschaffungsnebenkosten werden auch bei Transaktionen aktiviert, bei denen der Verkdufer oder ein Dritter die Immobilie in eigener Ver-

antwortung und auf eigenes Risiko fertig stellt und das Sondervermogen insofern keine typischen Bauherrenrisiken tragt.

Um einen Gleichlauf zwischen direkten und indirekten Immobilienerwerben herzustellen, soll hinsichtlich der Aktivierung und Abschreibung
von Anschaffungsnebenkosten im Rahmen der investmentrechtlichen Vermdgensaufstellungen von Immobilien-Gesellschaften in der Regel

so verfahren werden, wie es flir die Fondsebene gesetzlich vorgegeben ist (Begriindung zu § 10 KARBV).

Bei direkt gehaltenen Immobilien und Beteiligungen flieBen die zur Abschreibung verbleibenden Anschaffungsnebenkosten rechnerisch in die

Vermogensaufstellung und damit in das Fondsvermégen 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 Vermdgensaufstellung des Fonds dar.

Im Einzelnen richtet sich die Behandlung von Anschaffungsnebenkosten nach § 30 Abs. 2 Nummer | KARBV.
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8. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten sind mit ihrem Riickzahlungsbetrag anzusetzen. Zu den wesentlichen Verbindlichkeiten gehdren von Dritten aufgenom-

mene Darlehen, Verbindlichkeiten aus Grundstlickskdufen und Bauvorhaben und Verbindlichkeiten der Grundstiicksbewirtschaftung.

9.  Riickstellungen
9.1 Ansatz und Bewertung von Riickstellungen

Der Ansatz und die Bewertung der Riickstellungen erfolgt nach verniinftiger wirtschaftlicher Beurteilung. Dabei beriicksichtigt die Gesell-

schaft z.B. folgende Riickstellungen:

— Riickstellung fir InstandhaltungsmafBnahmen
— Riickstellungen fiir inldndische und auslandische Ertragsteuern
— Riickstellungen fiir passive latente Steuern

Riickstellungen sind grundsitzlich nicht abzuzinsen. Sie sind aufzuldsen, wenn der Riickstellungsgrund entfallen ist.

Riickstellungen konnen auch im Rahmen von geplanten Mal3nahmen/Budgetierungen (z.B. fiir InstandhaltungsmaBBnahmen, Verwaltungskos-

ten, Rechtsstreitigkeiten und in Anspruch genommene Dienstleistungen) gebildet werden.

9.2 Besonderheiten bei der Ermittlung von Riickstellungen fiir passive latente Steuern

Bei Immobilien sind Riickstellungen fiir die Steuern zu berticksichtigen, die der Staat, in dem die Immobilie liegt, bei einem VerduBerungsge-
winn voraussichtlich erhebt. Der potenzielle VerduBerungsgewinn ergibt sich aus dem Unterschiedsbetrag zwischen den Anschaffungskos-
ten bzw. dem aktuellen Verkehrswert der Immobilie und dem steuerlichen Buchwert nach dem jeweiligen Steuerrecht des Staates. Verdu-
Berungsnebenkosten, die Ublicherweise anfallen, kdnnen beriicksichtigt 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 VerauBerungsgewinn zu berlcksichtigen. Insofern besteht eine Verrechnungspflicht fiir steuerlich verrechenbare Verlustvortrage.
Sofern die Verluste die passiven latenten Steuern Uibersteigen, ist kein dariiberhinausgehender Wertansatz moglich. Dies gilt grundsatzlich
auch bei durch Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien. Falls jedoch von einer VerauB3erung der Immobilien-Gesellschaft einschlief3-
lich der Immobilie ausgegangen wird, erfolgt bei der Bewertung der Beteiligung ggf. ein Abschlag fiir latente Steuerlasten. Fir die Gesell-
schaft besteht ein Wahlrecht, die passiven latenten Steuern auf Ebene der Immobilien-Gesellschaft oder auf Ebene des Immobilien-Sonder-

vermagens zu bilden.

Die weiteren Einzelheiten der Behandlung von Riickstellungen nach § 30 Abs. 2 Nummer 2 KARBV werden von der Gesellschaft bertick-

sichtigt.

0. Zusammengesetzte Vermdgensgegenstinde 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.

I'1.  Grundsitze ordnungsmaBiger Buchfiihrung

Bei Ansatz und Bewertung der sonstigen Vermdgensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstellungen beachtet die Gesellschaft den
Grundsatz der intertemporalen Anlegergerechtigkeit. Die Anwendung dieses Grundsatzes soll die Gleichbehandlung der Anleger unabhan-
gig von deren Ein- bzw. Austrittszeitpunkt sicherstellen. Die Gesellschaft wird in diesem Zusammenhang deshalb z. B. die Bildung von Riick-

stellungen von latenten Steuern und die lineare Abschreibung von Anschaffungsnebenkosten vorsehen.

Die Gesellschaft wendet die formellen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung an, soweit sich aus dem KAGB, der KARBV und der Ver-

ordnung (EU) Nr. 231/2013 nichts anderes ergibt. Insbesondere wendet sie den Grundsatz der periodengerechten Erfolgsermittlung an.
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Danach werden Aufwendungen und Ertrage grundsatzlich tiber die Zufiihrung zu den Verbindlichkeiten bzw. Forderungen periodengerecht
abgegrenzt und im Rechnungswesen des Sondervermdgens im Geschiftsjahr der wirtschaftlichen Verursachung und unabhingig von den

Zeitpunkten der entsprechenden Zahlung erfasst. Erfolgsabgrenzungen erfolgen dabei fiir wesentliche Aufwendungen und Ertrage, wie z.B.

— Mietertrdge aus Liegenschaften,

— Zinsertrage aus Liquiditdtsanlagen und Gesellschafterdarlehen,

— Zinsaufwendungen aus Darlehensaufnahmen und erhaltenen Erbbaurechten,

— Aufwendungen fiir Ertragsteuern,

— Aufwendungen fiir Fonds- und Verwahrstellengebuhren.

Im Sinne der intertemporalen Anlegergerechtigkeit knnen z.B. die vorgenannten Sachverhalte auch (iber Budgets abgebildet werden. Fiir

die nicht in Anspruch genommenen Betrige des abgegrenzten Budgets kann dann eine Riickstellung gebildet werden.

Die Gesellschaft beachtet den Grundsatz der Bewertungsstetigkeit. Danach werden die auf den vorhergehenden Jahresabschluss angewand-

ten Bewertungsmethoden beibehalten.

Uberdies wendet die Gesellschaft grundsitzlich den Grundsatz der Einzelbewertung an, wonach alle Vermégensgegenstinde, Verbindlich-
keiten und Riickstellungen unabhdngig voneinander zu bewerten sind; es erfolgt keine Verrechnung von Vermogensgegenstanden und Schul-
den und keine Bildung von Bewertungseinheiten. Gleichartige Vermogensgegenstande der Liquiditatsanlage, wie z.B. Wertpapiere, dlirfen

zu einer Gruppe zusammengefasst und mit dem gewogenen Durchschnittswert angesetzt werden.

2. EskalationsmaBnahmen zur Beseitigung von Differenzen bei sonstigen Vermogensgegenstan-
den, Verbindlichkeiten und Riickstellungen

Sonstige Vermdgensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstellungen unterliegen einer téglichen Plausibilitdtskontrolle durch die Abtei-
lung Accounting. Im Falle von Unplausibilitaten erfolgt unverziiglich eine Aufklarung in Abstimmung mit den jeweiligen Fachabteilungen,

gegebenenfalls unter Hinzuziehung der Verwahrstelle.

IV.  Auf Fremdwihrung lautende Vermogensgegenstinde, Verbindlichkeiten und Riickstellungen

Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstellungen werden zu dem unter Zugrundelegung des Mit-

tags-Fixings der Reuters AG um 13:30 Uhr ermittelten Devisenkurs der Wahrung des Vortages in Euro umgerechnet.

Sofern an dem Vortag kein Mittags-Fixing um 13.30 Uhr der Reuters AG erfolgt sein sollte, wird der Devisenkurs der Wahrung des zuletzt
erfolgten Mittags-Fixing um [3.30 Uhr der Reuters AG zugrunde gelegt.

V.  Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil

Der Wert des Sondervermogens und der Nettoinventarwert je Anteil werden von der Gesellschaft unter Kontrolle der Verwahrstelle bei

jeder Mdglichkeit zur Ausgabe und Ricknahme von Anteilen ermittelt.

Der Wert des Sondervermogens ist auf Grund der jeweiligen Verkehrswerte der zu ihm gehérenden Vermdégensgegenstande abziiglich der

aufgenommenen Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten zu ermitteln.
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Der Nettoinventarwert je Anteil (Anteilwert) wird mit zwei Nachkommastellen ausgewiesen.
Ausgabe- und Riicknahmepreise werden kaufmannisch auf zwei Nachkommastellen gerundet.

Einzelheiten zur Behandlung von Fehlern bei der Anteilpreisermittlung unter Beteiligung der Verwahrstelle sind intern geregelt.

VI.  Anlagestrategie des Sondervermdgens und zuldssige Vermdgensgegenstiande

Die sperzifische Anlagestrategie des Sondervermdgens sowie die zuldssigen Vermogensgegenstande, in die das Sondervermdgen investieren

darf, ergeben sich aus den Anlagebedingungen des jeweiligen Sondervermaogens.

VII.  Uberpriifung der Bewertungsgrundsitze und -verfahren
Die Gesellschaft wird die Bewertungsgrundsitze und Bewertungsverfahren regelmiBig tiberpriifen. Die Uberpriifung wird mindestens jihr-
lich sowie bevor das Sondervermégen eine neue Anlagestrategie verfolgt oder in eine neue Art von Vermdgensgegenstanden investiert, die

bislang nicht von diesen Grundsitzen abgedeckt wird, durchgefiihrt. Empfehlungen fiir Anderungen an den Bewertungsgrundsitzen und —

verfahren sind der Geschiftsleitung vorzulegen und von dieser zu genehmigen.

VIIl. Uberpriifung des Werts der einzelnen Vermégensgegenstinde

Die Uberpriifung der Bewertung von Immobilien und das Einleiten von EskalationsmaBnahmen ist in Abschnitt I.12 dieser Richtlinie gere-

gelt.

Die Uberpriifung der Bewertung von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und das Einleiten von EskalationsmafBnahmen ist in

Abschnitt |l dieser Richtlinie geregelt.

Die Uberpriifung der Bewertung von sonstigen Vermdgensgegenstinden, Verbindlichkeiten und Riickstellungen und das Einleiten von Eska-

lationsmafBnahmen ist in Abschnitt I1l.12 dieser Richtlinie geregelt.

(Redaktionell liberarbeitete Fassung der Bewertungsrichtlinien vom 01.01.2020)
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Anhang

IV. Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote 1,06 %
Erfolgsabhangige Verglitung 0,00 %
Transaktionsabhangige Vergltung 0,02 %
Transaktionskosten 64.053,47 EUR

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

des Berichtszeitraums.

Die Gesamtkosten beinhalten die Verglitung der Fondsverwaltung, die Verwahrstellenverglitung, die Kosten externer Bewerter sowie sons-

tige Aufwendungen gemaB3 § | | Abs. 6 BAB (mit Ausnahme von Transaktionskosten).
Im Berichtszeitraum ist keine erfolgsabhangige Vergiitung angefallen.

Die transaktionsabhangige Vergiitung stellt die Summe der Ankauf- und Verkaufsgebiihren gem. § | | Abs. 2 und 3 BAB als Prozent-
satz zum durchschnittlichen Fondsvermdgen innerhalb des Berichtszeitraums dar. Die Quote ist liber die Lebensdauer des Fonds stark

schwankend und lasst deshalb keine Rickschlisse auf die Performance des Fonds zu.

Im Berichtszeitraum sind transaktionsabhangige Vergiitungen in Hohe von 64.053,47 EUR angefallen.

Angaben zu den Kosten gemaB3 § 101 Abs. 2 Nr. 2, 3. und 4. KAGB
Der Kapitalverwaltungsgesellschaft flieBen keine Riickvergiitungen beziglich der aus dem Sondervermdgen an die Verwahrstelle und an

Dritte geleisteten Verglitungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft 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 Sondervermogen 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 AIF-Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsver-

gutung fiir die im Sondervermdégen gehaltenen Anteile berechnet.

Im abgelaufenen Geschiftsjahr sind keine Ausgabeaufschlage und Riicknahmeabschldge im Sinne von § 101 Abs. 2 Nr. 4. KAGB

angefallen.

Wesentliche sonstige Ertrage und Aufwendungen
Die sonstigen Ertrage betragen 305 TEUR. Bei dieser Position handelt es sich imWesentlichen um die Auflosung der Riickstellungen fiir

Kérperschaftssteuer der Vorjahre (175 TEUR).

Die sonstigen Aufwendungen in Héhe von 417 TEUR sind die dem Sondervermdgen gemdB § | | Abs. 6 BAB belastbaren Kosten. Sie ent-
halten im Wesentlichen die Kosten der externen Bewerter in Hohe von 330 TEUR sowie allgemeine Beratungskosten in Héhe von

29 TEUR.
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Anhang

V. Angaben zur Mitarbeitervergttung gem. § 10| Abs. 3 KAGB

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

Summe der im abgelaufenen Geschéftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergiitungen 9.608412,67 EUR
Davon feste Verglitung 7023.692,70 EUR
Davon variable Vergtitungen 2.584.71997 EUR
Zahl der Mitarbeiter im abgelaufenen Geschéftsjahr (31.12.2020) 91
Vom Sondervermégen gezahite Carried Interests 000 EUR

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

Summe der im abgelaufenen Geschiftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergi- 431541127 EUR
tungen an Mitarbeiter, deren Tatigkeit sich im Wesentlichen auf das Risikoprofil des
Sondervermdgens ausgewirkt hat.

Davon an Fihrungskrifte 431541127 EUR

Davon an Ubrige Mitarbeiter 0,00 EUR

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

Im Januar 202 | wurde ein neuer Verkaufsprospekt fiir das Sondervermagen Catella MAX verdffentlicht. Die Anderung des
Verkaufsprospekts war u.a. durch die Auslagerung der Funktion des Geldwéschebeauftragten der Catella Real Estate AG auf
Herrn Rechtsanwalt Markus Stock und der Funktion des stellvertretenden Geldwéschebeauftragten auf Herrn Johannes
Kleinert, beide Treuhand GmbH Franken Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Rathsberger Straf3e 6, 91054 Erlangen, veranlasst.
Im Marz 202 | wurde ein weiterer aktualisierter Verkaufsprospekt verdffentlicht, um die Transparenzvorgaben der Verordnung
(EV) 2019/2088 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 Uber nachhaltigkeitsbezogene Offenle-
gungspflichten im Finanzleistungssektor (Offenlegungsverordnung) zu erflllen. Im Laufe des Geschaftsjahres kam es im Hinblick
auf die Veranderung der Zusammensetzung des Aufsichtsrats zu weiteren Anpassungen des Verkaufsprospektes.
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VII. Zusatzliche Informationen

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

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

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

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

Angaben zum Risikoprofil gem. § 300 Abs. | Nr. 3 KAGB

Das Sondervermégen wird mit der Risikoausrichtung Core/Core+ verwaltet und verfolgt eine renditeorientierte Anlagepolitik. Das Risiko-
managementsystem fiir das Sondervermégen umfasst die fortlaufende Erfassung, Messung, Steuerung und Uberwachung der wesentli-
chen Risiken.Wesentliche Risiken, denen das Sondervermé&gen ausgesetzt ist, sind Adressausfallrisiken, Zinsanderungsrisiken, Liquiditdtsrisi-
ken, Marktpreisrisiken sowie operationelle Risiken. Aufgrund der strategischen Ausrichtung des Sondervermégens auf Investments in
Minchen ergeben sich zudem insbesondere auch Konzentrationsrisiken. Zur Steuerung der Risiken ist ein dem Risikoprofil des Sonderver-

maogens addquates Limitsystem eingerichtet, das laufend tiberwacht wird.

Risikoprofil' Core/Core+

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

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

Leverage-Umfang nach Bruttomethode beziiglich urspriinglich festgelegtem Hochstmal 2,99
Tatsachlicher Leverage-Umfang nach Bruttomethode 1,31
Leverage-Umfang nach Commitmentmethode beziglich urspringlich festgelegtem Hochstmal3 2,99
Tatsachlicher Leverage-Umfang nach Commitmentmethode 1,39

" Entspricht der INREV-Stilklassifizierung ,,Core" gemal3 Appendix 5.1 der INREV Guidelines vom November 2008 mit Update im Oktober 2012,
wobei unter einem "Core+-Fonds" ein "Core-Fonds" mit einer Renditeerwartung am oberen Ende der Zielrendite eines "Core-Fonds" zu verstehen ist.

Minchen, 12. August 2021

Catella Real Estate AG

e
] le (2200 M
= /\.\/

Dr. Bernd Thalmeier Jiirgen Werner
Vorstand Vorstand
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VERMERK DES QNABHANGIGEN
ABSCHLUSSPRUFERS

An die Catella Real Estate AG, Miinchen

Prifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht nach § 7 KARBV des Sondervermégens Catella MAX — bestehend aus dem Tatigkeitsbericht fir das
Geschaftsjahr vom 1. Juni 2020 bis zum 3 1. Mai 2021, der Vermdgensiibersicht und der Vermogensaufstellung zum 3 1. Mai 2021, der
Ertrags- und Aufwandsrechnung, der Verwendungsrechnung, der Entwicklungsrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. Juni 2020 bis zum
31. Mai 2021 sowie der vergleichenden Ubersicht iiber die letzten drei Geschiftsjahre, der Aufstellung der wihrend des Berichtszeitraums

abgeschlossenen Geschifte, soweit diese nicht mehr Gegenstand der Vermd&gensaufstellung sind, und dem Anhang — gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der beigefligte Jahresbericht nach § 7 KARBV
in allen wesentlichen Belangen den Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und den einschldgigen europaischen Ver-
ordnungen und ermdglicht es unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und Entwicklun-

gen des Sondervermdgens zu verschaffen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundsdtzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresberichts nach §
7 KARBV* unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Catella Real Estate AG, Miinchen, (im Folgenden die ,Kapital-
verwaltungsgesellschaft) unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und
haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die
von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zum Jahresbericht nach § 7
KARBYV zu dienen.

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

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

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

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

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die

sonstigen Informationen

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

— anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
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VERMERK DES QNABHANGIGEN
ABSCHLUSSPRUFERS

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresbericht nach § 7 KARBV

Die gesetzlichen Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresberichts nach § 7 KARBV, der
den Vorschriften des deutschen KAGB und den einschldgigen europaischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht und
dafiir, dass der Jahresbericht nach § 7 KARBV es unter Beachtung dieser Vorschriften ermdglicht, sich ein umfassendes Bild der tatsachli-
chen Verhdltnisse und Entwicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die
internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresbe-

richts nach § 7 KARBV zu ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts nach § 7 KARBV sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, Ereignisse, Entscheidungen und
Faktoren, welche die weitere Entwicklung des Investmentvermdégens wesentlich beeinflussen konnen, in die Berichterstattung einzubezie-
hen. Das bedeutet unter anderem, dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahresberichts nach § 7 KARBV die Fortfiihrung
des Sondervermdgens durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft zu beurteilen haben und die Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusam-

menhang mit der Fortfiihrung des Sondervermégens, sofern einschlagig, anzugeben.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresbericht nach § 7 KARBV als Ganzes frei von wesentli-

chen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Prifungsurteil zum
Jahresbericht nach § 7 KARBV beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf3 an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durchge-
flhrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus VerstoB3en oder Unrichtigkeiten resul-
tieren und werden als wesentlich angesehen, wenn vernlinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der

Grundlage dieses Jahresberichts nach § 7 KARBV getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.
Wihrend der Priifung tiben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im Jahresbe-
richt nach § 7 KARBV, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellun-
gen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstdBen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoBe betriigerisches Zusammenwirken, Félschun-
gen, beabsichtigte Unvollstiandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

— gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Priifung des Jahresberichts nach § 7 KARBV relevanten internen Kontrollsystem, um Prii-
fungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstdanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur
Wirksamkeit dieses Systems der Kapitalverwaltungsgesellschaft abzugeben.

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

dargestellten geschitzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.
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— ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit
Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fortfiihrung des Sondervermdgens durch die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet,
im Vermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresbericht nach § 7 KARBV aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unange-
messen sind, unser Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres
Vermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu flihren, dass das Sondervermo-
gen durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht fortgefiihrt wird.

— beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresberichts nach § 7 KARBV einschlieBlich der Angaben sowie
ob der Jahresbericht nach § 7 KARBV die zugrunde liegenden Geschéftsvorfille und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresbericht nach §
7 KARBYV es unter Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB und der einschlégigen europaischen Verordnungen ermdglicht, sich
ein umfassendes Bild der tatsdchlichen Verhiltnisse und Entwicklungen des Sondervermégens zu verschaffen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie

bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Minchen, den 12. August 2021

PricewaterhouseCoopers GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Simon BoBBhammer ppa. Arndt Herdzina

Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Ubersicht Renditen, Bewertung, Vermietung

Renditen

Renditekennzahlen'
in %

I. Immobilien

Bruttoertrag?
Bewirtschaftungsaufwand?
Nettoertrag?

Wertédnderungen?
Ertragsteuern?

latente Steuern?

Ergebnis vor Darlehensaufwand?
Ergebnis nach Darlehens-
aufwand in Wihrung?®
Wihrungsianderungen*
Gesamtergebnis in Fondswahrung?
II. Liquiditat*

Ill. Ergebnis gesamter Fonds vor
Fondskosten®

Ergebnis gesamter Fonds nach
Fondskosten (BVI-Methode)

direkt gehalten

Deutschland 31 -0.7 2,3 53 -0l -1,0 6,6 85 00 8.5 ---

Gesamt direkt gehalten -0 -0 -

P T T R T

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

Bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehaltene Immobilienvermogen im jeweiligen Land im Zeitraum 31.05.2020 bis 31.05.202 |

Bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehaltene eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermégen des Fonds im Zeitraum 31.05.2020 bis 31.05.2021
Bezogen auf das durchschnittliche Liquiditatsvermdgen des Fonds im Zeitraum 31.05.2020 bis 31.05.202 |

Bezogen auf das durchschnittliche Liquiditats- und eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermégen des Fonds im Zeitraum 31.05.2020 bis 31.05.202 |

Renditen

Kapitalinformationen Direkt Uber Immobilien Liquiditat Kreditvolumen Fonds-
(Durschschnittszahlen in TEUR) gehaltene Beteiligungen gesamt vermégen

Immobilien gehaltene (netto)
Immobilien

direkt gehalten
Deutschland 434307 - 434.307 28513 110.187
Gesamt direkt gehalten 434307 - 434307 28513 110.187

Gesamt direkt und indirekt - 434.307 28513 110.1 344.905
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Ubersicht Renditen, Bewertung, Vermietung

Bewertung

Informationen zu
Wertinderungen
(stichtagsbezogen in TEUR)

Bewertungsmieten

Portfolio
Wertinderungen

Wertinderungen
It. Gutachten
insgesamt

Wertinderungen
insgesamt

Portfolio
Gutachterliche
Positive
Wertinderungen
It. Gutachten
Sonstige

positive
Wertédnderungen
Negative
Wertinderungen
It. Gutachten
Sonstige

negative

Latente Steuern
Sonstige

Gutachterliche
Verkehrswerte

direkt gehalten

Deutschland 449.975 16.212 29.780 - -580 -6.109 -4.253 -10.362

Gesamt direkt gehalten 449.975 16212 29.780 - -580 -6.109 -4.253 29.200 -10.362

Gesamt direkt und indirekt 449.975 16.212 29.780 -m -4.253 29.200 -10.362
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Ubersicht Renditen, Bewertung, Vermietung

Vermietungsinformation

Jahresmietertrag' Biro/ Handel/ Hotel Industrie Wohnen Freizeit/ ({74 Andere
Bildung

Health- Gastro-

(Lager,
Hallen)

Care nomie

direkt gehalten
Deutschland 41,0 12,4 0,0 [ 38,0 38 38 0,1
Gesamt direkt gehalten 41,0 12,4 380

Leerstand? u Handel/ Hotel Industrie Wohnen Freizeit/ Andere Vermie-
Gastro- (Lager, Bildung tungsquote
nomie Hallen)

Deutschland 6,3 03 0,0 02 0,7 0,0 038 0,0 91,7

Gesamt direkt gehalten 91,7

: Berechnung der Jahresmietertrage auf Basis der Nettosollmieten.

Berechnung der Leerstande und Vermietungsquote auf Basis der Bruttosollmieten bis 31.05.2021.

Vermietungsinformation

Restlaufzeit der Mietvertrige in %' 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031+

direkt gehalten
Deutschland 393 4,8 11,5 6,7 38 4,7 4,2 6.2 00 0,6 00 18,1
Gesamt direkt gehalten 393 4.8 11,5 00 18,1

e R R R R R

‘ Mietvertrage mit einer festen Laufzeit werden detailliert im jeweiligen Jahr und Vertrage ohne feste Laufzeit aggregiert in der Spalte "unbefristet" dargestelit.
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Entwicklung der Renditen (Mehrjahresubersicht)

Entwicklung der Renditen

(Mehrjahresvergleich)'

Renditekennzahlen in % Berichtszeitraum 2020/2021 | Berichtszeitraum 2019/2020 | Berichtszeitraum 2018/2019 | Berichtszeitraum 2017/2018

I. Immobilien

Bruttoertrag
Bewirtschaftungsaufwand
Nettoertrag
Wertanderungen
Ertragsteuern

latente Steuern

Ergebnis vor Darlehensauf-
wand

Ergebnis nach Darlehensauf-
wand in Wahrung

Wiahrungsanderungen

Gesamtergebnis in
Fondswihrung

II. Liquiditat

Ergebnis gesamter Fonds
nach Fondskosten *

3,1

-0,7
2,3
53
-0,
-1,0
6,6

85

00
8,5

34
-0,7
28
4,7
-0,1
-09
64

8l

00
8,1

3,6
-0,8
28
7,0
-0,1
-1,5
79

9,5

00
9,5

4,4
-1,6
29
15,1
-0,1
-0,7
17,1

21,2

00
21,2

0,1

20,3

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

? nach BVI-Methode
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Steuerliche Hinweise

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fiir Anleger, die in Deutschland unbeschrénkt steuerpflichtig sind. Dem ausldndi-
schen Anleger empfehlen wir, sich vor Erwerb von Anteilen an dem Sondervermdgen mit seinem Steuerberater in Verbindung zu setzen

und mégliche steuerliche Konsequenzen aus dem Anteilserwerb in seinem Heimatland individuell zu klaren.

Der Fonds ist als Zweckvermogen korperschaftsteuerpflichtig mit seinen inldndischen Immobilienertragen, d.h. inldndischen Mietertragen
und Gewinnen aus der VerauBerung inlandischer Immobilien (der Gewinn aus dem Verkauf inldndischer Immobilien ist hinsichtlich der bis
zum 3 1. Dezember 2017 entstandenen stillen Reserven steuerfrei, wenn der Zeitraum zwischen Anschaffung und der VerauBerung mehr als
zehn Jahre betrdgt), inldndischen Beteiligungseinnahmen und sonstigen inlandischen Einkiinften im Sinne der beschrankten Einkommensteu-
erpflicht mit Ausnahme von Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen an Kapitalgesellschaften. Der Steuersatz betrdgt 15 %. Soweit die
steuerpflichtigen Einkiinfte im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs erhoben werden, umfasst der Steuersatz von 15 % bereits den Solidari-

tdtszuschlag.

Die Investmentertrage werden jedoch beim Privatanleger als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen der Einkommensteuer unterworfen, soweit
diese zusammen mit sonstigen Kapitalertragen den Sparer-Pauschbetrag von jahrlich 801,- EUR (fiir Alleinstehende oder getrennt veran-

lagte Ehegatten) bzw. 1.602,- EUR (flir zusammen veranlagte Ehegatten) tbersteigen.

Einkiinfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsatzlich einem Steuerabzug von 25 % (zuziglich Solidaritdtszuschlag und gegebenenfalls Kir-
chensteuer). Der Solidaritatszuschlag wird bei den der Abgeltungsteuer unterliegenden Einkiinften aus Kapitalvermogen und bei der Kor-
perschaftsteuer weiterhin erhoben. Zu den Einkiinften aus Kapitalvermogen gehoren auch die Ertrage aus Investmentfonds (Investmenter-
trage), d.h. die Ausschittungen des Fonds, die Vorabpauschalen und die Gewinne aus der VerduB3erung der Anteile. Unter bestimmten

Voraussetzungen konnen die Anleger einen pauschalen Teil dieser Investmentertréage steuerfrei erhalten (sog. Teilfreistellung).

Der Steuerabzug hat fiir den Privatanleger grundsitzlich Abgeltungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass die Einkiinfte aus Kapitalvermo-
gen regelmaBig nicht in der Einkommensteuererklarung anzugeben sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs werden durch die depotfiih-
rende Stelle grundsitzlich bereits Verlustverrechnungen vorgenommen und aus der Direktanlage stammende auslandische Quellensteuern

angerechnet. Der Abzug der tatsachlichen Werbungskosten ist ausgeschlossen.

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

Gunstigerprifung).
Sofern Einkiinfte aus Kapitalvermogen keinem Steuerabzug unterlegen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der VerduBerung von Fondsanteilen
in einem auslandischen Depot erzielt wird), sind diese in der Steuererklarung anzugeben. Im Rahmen der Veranlagung unterliegen die Ein-

kiinfte aus Kapitalvermdgen dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25 % oder dem niedrigeren personlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermdgen befinden, werden die Ertrage als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst.
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Anteile im Privatvermogen (Steuerinlander)

Ausschiittungen
Ausschiittungen des Fonds sind grundsitzlich steuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der Ausschiittungen steuerfrei. Die

Anwendung der Immobilienteilfreistellung schlie3t die Anwendung der Aktienteilfreistellung aus.

Die steuerpflichtigen Ausschiittungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 % (zuzliglich Solidaritdtszuschlag und gegebenenfalls Kir-

chensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die
steuerpflichtigen Ertragsteile 801,- EUR bei Einzelveranlagung bzw. 1.602,- EUR bei Zusammenveranlagung von Ehegatten nicht liberstei-

gen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung fiir Personen, die voraussichtlich nicht zur Einkommensteuer veranlagt werden

(sog. Nichtveranlagungsbescheinigung, nachfolgend ,NV-Bescheinigung*).

Verwahrt der inlindische Anleger die Anteile in einem inlandischen Depot, so nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerab-
zug Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten Ausschittungstermin ein in ausreichender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag nach amtli-
chem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fiir die Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem

Fall erhdlt der Anleger die gesamte Ausschiittung ungekiirzt gutgeschrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschiittungen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag fiir dieses Kalen-
derjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird ermittelt durch Multiplikation des Riicknahmepreises des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs
mit 70 % des Basiszinses, der aus der langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet wird. Dabei ist auf den Zinssatz abzu-
stellen, den die Deutsche Bundesbank anhand der Zinsstrukturdaten jeweils auf den ersten Borsentag des Jahres errechnet. Das Bundesmi-
nisterium der Finanzen verdffentlicht den mal3gebenden Zinssatz im Bundessteuerblatt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt,
der sich zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Riicknahmepreis zuziiglich der Ausschittungen innerhalb des
Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert sich die Vorabpauschale um ein Zwdlftel fiir jeden vollen Monat, der dem

Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als zugeflossen.
Vorabpauschalen sind grundsatzlich steuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der Vorabpauschalen steuerfrei. Die

Anwendung der Immobilienteilfreistellung schlieBt die Anwendung der Aktienteilfreistellung aus.
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Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 % (zuziglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kir-

chensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die
steuerpflichtigen Ertragsteile 801,- EUR bei Einzelveranlagung bzw. 1.602,- EUR bei Zusammenveranlagung von Ehegatten nicht tberstei-

gen.

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

den.

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem inlandischen Depot, so nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerab-
zug Abstand, wenn ihr vor dem Zuflusszeitpunkt ein in ausreichender Héhe ausgestellter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder
eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fiir die Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall wird keine
Steuer abgefiihrt. Andernfalls hat der Anleger der inlandischen depotfiihrenden Stelle den Betrag der abzufiihrenden Steuer zur Verfligung
zu stellen. Zu diesem Zweck darf die depotfiihrende Stelle den Betrag der abzufiihrenden Steuer von einem bei ihr unterhaltenen und auf
den Namen des Anlegers lautenden Kontos ohne Einwilligung des Anlegers einziehen. Soweit der Anleger nicht vor Zufluss der Vorabpau-
schale widerspricht, darf die depotfiihrende Stelle auch insoweit den Betrag der abzufiihrenden Steuer von einem auf den Namen des Anle-
gers lautenden Konto einziehen, wie ein mit dem Anleger vereinbarter Kontokorrentkredit fiir dieses Konto nicht in Anspruch genommen
wurde. Soweit der Anleger seiner Verpflichtung, den Betrag der abzuflihrenden Steuer der inlandischen depotfiihrenden Stelle zur Verfi-
gung zu stellen, nicht nachkommt, hat die depotflihrende Stelle dies dem fiir sie zustandigen Finanzamt anzuzeigen. Der Anleger muss in

diesem Fall die Vorabpauschale insoweit in seiner Einkommensteuererklarung angeben.

Die Deutsche Bundesbank hat auf den 4. Januar 2021 anhand der Zinsstrukturdaten einen Zinssatz von -0,45 % flir Bundeswertpapiere mit
jahrlicher Kuponzahlung und einer Restlaufzeit von |5 Jahren errechnet. Aufgrund des negativen Basiszins wird gemaf3 des BMF-Schreibens
vom 6. Januar 2021, BStBI. 2021 | (dort Seite 56), keine Vorabpauschale fiir 2021 erhoben.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Fonds nach dem 3 1. Dezember 2017 verauBert, unterliegt der VerauB3erungsgewinn dem Abgeltungssatz von 25 %.
Dies gilt sowohl fiir Anteile, die vor dem |. Januar 2018 erworben wurden und die zum 31. Dezember 2017 als verdufB3ert und zum 1.

Januar 2018 wieder als angeschafft gelten, als auch fiir nach dem 31. Dezember 2017 erworbene Anteile.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der VerauB3erungsgewinne steuer-

frei. Die Anwendung der Immobilienteilfreistellung schliet die Anwendung der Aktienteilfreistellung aus.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen, die vor dem |. Januar 2018 erworben wurden und die zum 31. Dezember 2017 als verauBert
und zum |. Januar 2018 wieder als angeschafft gelten, ist zu beachten, dass im Zeitpunkt der tatsachlichen VerauBerung auch die Gewinne
aus der zum 3 1. Dezember 2017 erfolgten fiktiven VerduBerung zu versteuern sind, falls die Anteile tatsdchlich nach dem 31. Dezember

2008 erworben worden sind.

Sofern die Anteile in einem inldndischen Depot verwahrt werden, nimmt die depotfiihrende Stelle den Steuerabzug unter Berticksichtigung
etwaiger Teilfreistellungen vor. Der Steuerabzug von 25 % (zuzlglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer) kann durch die

Vorlage eines ausreichenden Freistellungsauftrags bzw. einer NV-Bescheinigung vermieden werden. Werden solche Anteile von einem Pri-
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vatanleger mit Verlust verdauBert, dann ist der Verlust — ggf. reduziert aufgrund einer Teilfreistellung — mit anderen positiven Einkiinften aus
Kapitalvermdgen verrechenbar. Sofern die Anteile in einem inlindischen Depot verwahrt werden und bei derselben depotfiihrenden Stelle

im selben Kalenderjahr positive Einkiinfte aus Kapitalvermdgen erzielt wurden, nimmt die depotfiihrende Stelle die Verlustverrechnung vor.

Bei der Ermittlung des VerduBerungsgewinns ist der Gewinn um die wahrend der Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen zu mindern.

Anteile im Betriebsvermogen (Steuerinlander)

Erstattung der Korperschaftsteuer des Fonds

Ist der Anleger eine inldndische Koérperschaft, Personenvereinigung oder Vermégensmasse, die nach der Satzung, dem Stiftungsgeschaft
oder der sonstigen Verfassung und nach der tatsédchlichen Geschiftsfiihrung ausschlieBlich und unmittelbar gemeinnitzigen, mildtétigen oder
kirchlichen Zwecken dient oder eine Stiftung des 6ffentlichen Rechts, die ausschlieBlich und unmittelbar gemeinniitzigen oder mildtatigen
Zwecken dient, oder eine juristische Person des 6ffentlichen Rechts, die ausschlieBlich und unmittelbar kirchlichen Zwecken dient, dann
erhdlt er auf Antrag vom Fonds die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer anteilig flir seine Besitzzeit erstattet; dies gilt nicht,
wenn die Anteile in einem wirtschaftlichen Geschiftsbetrieb gehalten werden. Dasselbe gilt fiir vergleichbare auslandische Anleger mit Sitz
und Geschéftsleitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe leistenden auslandischen Staat. Entsprechendes gilt, soweit die Anteile an dem
Fonds im Rahmen von Altersvorsorge- oder Basisrentenvertragen gehalten werden, die nach dem Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungs-
gesetz zertifiziert wurden. Die Erstattung setzt voraus, dass der Anleger seit mindestens drei Monaten vor dem Zufluss der kdrperschaft-
steuerpflichtigen Ertrige des Fonds zivilrechtlicher und wirtschaftlicher Eigentiimer der Anteile ist, ohne dass eine Verpflichtung zur Uber-
tragung der Anteile auf eine andere Person besteht. Ferner setzt die Erstattung im Hinblick auf die auf der Fondsebene angefallene
K&rperschaftsteuer auf deutsche Dividenden und Ertrage aus deutschen eigenkapitaldhnlichen Genussrechten im Wesentlichen voraus, dass
deutsche Aktien und deutsche eigenkapitaldhnliche Genussrechte vom Fonds als wirtschaftlichem Eigentiimer ununterbrochen 45 Tage
innerhalb von 45 Tagen vor und nach dem Filligkeitszeitpunkt der Kapitalertrage gehalten wurden und in diesen 45 Tagen ununterbrochen

Mindestwertdanderungsrisiken i.H.v. 70 % bestanden (sog. 45-Tage-Regelung).

Entsprechendes gilt beschrankt auf die Kérperschaftsteuer, die auf inlindische Immobilienertridge des Fonds entfallt, wenn der Anleger eine
inlindische juristische Person des 6ffentlichen Rechts ist, soweit die Anteile nicht einem nicht von der Kérperschaftsteuer befreiten Betrieb
gewerblicher Art zuzurechnen sind, oder der Anleger eine von der Kérperschaftsteuer befreite inlindische Kérperschaft, Personenvereini-

gung oder Vermdgensmasse ist, der nicht die Korperschaftsteuer des Fonds auf samtliche steuerpflichtigen Einkiinfte zu erstatten ist.

Dem Antrag sind Nachweise Uber die Steuerbefreiung und ein von der depotfiihrenden Stelle ausgestellter Investmentanteil-Bestandsnach-
weis beizufiigen. Der Investmentanteil-Bestandsnachweis ist eine nach amtlichem Muster erstellte Bescheinigung tiber den Umfang der
durchgehend wahrend des Kalenderjahres vom Anleger gehaltenen Anteile sowie den Zeitpunkt und Umfang des Erwerbs und der Verau-
Berung von Anteilen wahrend des Kalenderjahres. Anstelle des Investmentanteil-Bestandsnachweises tritt bei Anteilen, die an dem Fonds
im Rahmen von Altersvorsorge- oder Basisrentenvertragen gehalten werden, eine Mitteilung des Anbieters eines Altersvorsorge- oder
Basisrentenvertrags, aus der hervorgeht, zu welchen Zeitpunkten und in welchem Umfang Anteile erworben oder verduBert wurden.

Zudem ist die o.g. 45-Tage-Regelung zu beriicksichtigen.

Eine Verpflichtung des Fonds bzw. der Gesellschaft, das Erstattungsverfahren durchzufiihren, besteht nicht.
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Aufgrund der hohen Komplexitat der Regelung erscheint die Hinzuziehung eines steuerlichen Beraters sinnvoll.

Ausschiittungen
Ausschittungen des Fonds sind grundsatzlich einkommen- bzw. kdrperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der Ausschiittungen steuerfrei flr
Zwecke der Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer und 30 % fiir Zwecke der Gewerbesteuer. Die Anwendung der Immobilienteilfreistel-

lung schlieBt die Anwendung der Aktienteilfreistellung aus.

Die Ausschittungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 % (zuztiglich Solidaritatszuschlag). Beim Steuerabzug wird die Teilfreistellung
berticksichtigt.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschiittungen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag fiir dieses Kalen-
derjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird ermittelt durch Multiplikation des Riicknahmepreises des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs
mit 70 % des Basiszinses, der aus der langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet wird. Dabei ist auf den Zinssatz abzu-
stellen, den die Deutsche Bundesbank anhand der Zinsstrukturdaten jeweils auf den ersten Borsentag des Jahres errechnet. Das Bundesmi-
nisterium der Finanzen verdffentlicht den mal3igebenden Zinssatz im Bundessteuerblatt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt,
der sich zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Riicknahmepreis zuziglich der Ausschiittungen innerhalb des
Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert sich die Vorabpauschale um ein Zwdlftel fiir jeden vollen Monat, der dem

Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als zugeflossen.
Vorabpauschalen sind grundsatzlich einkommen- bzw. korperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der Vorabpauschalen steuerfrei fiir
Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer und 30 % fiir Zwecke der Gewerbesteuer. Die Anwendung der Immobilienteilfreistel-

lung schlieBt die Anwendung der Aktienteilfreistellung aus.

Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 % (zuziglich Solidaritatszuschlag). Beim Steuerabzug wird die Teilfreistel-

lung berticksichtigt.

Die Deutsche Bundesbank hat auf den 4. Januar 2021 anhand der Zinsstrukturdaten einen Zinssatz von -0,45 % fiir Bundeswertpapiere mit
jahrlicher Kuponzahlung und einer Restlaufzeit von |5 Jahren errechnet. Aufgrund des negativen Basiszins wird gemafB3 des BMF-Schreibens
vom 6. Januar 2021, BStBI. 2021 | (dort Seite 56), keine Vorabpauschale fiir 2021 erhoben.

CATELLA MAX | JAHRESBERICHT ZUM 31. MAI 2021



Steuerliche Hinweise

VerduBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerduBerung der Anteile unterliegen grundsitzlich der Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer und der Gewerbesteuer. Bei

der Ermittlung des VerdauBerungsgewinns ist der Gewinn um die wahrend der Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen zu mindern.

Der Fonds erfiillt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen Immobilienfonds, daher sind 60 % der VerduBerungsgewinne steuerfrei
flir Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer und 30 % flir Zwecke der Gewerbesteuer. Die Anwendung der Immobilienteilfrei-
stellung schlieBt die Anwendung der Aktienteilfreistellung aus.

Im Falle eines VerdauBerungsverlustes ist der Verlust in Hohe der jeweils anzuwendenden Teilfreistellung auf Anlegerebene nicht abzugsfahig.

Die Gewinne aus der VerauBerung der Anteile unterliegen i.d.R. keinem Kapitalertragsteuerabzug.

Negative steuerliche Ertrage

Eine Zurechnung negativer steuerlicher Ertrage des Fonds an den Anleger ist nicht moglich.

Abwicklungsbesteuerung

Wéhrend der Abwicklung des Fonds gelten Ausschittungen insoweit als steuerfreie Kapitalriickzahlung, wie der letzte in diesem Kalender-

jahr festgesetzte Riicknahmepreis die fortgefiihrten Anschaffungskosten unterschreitet.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslander die Fondsanteile im Depot bei einer inlandischen depotfiihrenden Stelle, wird vom Steuerabzug auf Ausschiit-
tungen, Vorabpauschalen und Gewinne aus der VerauB3erung der Anteile Abstand genommen, sofern er seine steuerliche Auslandereigen-
schaft nachweist. Sofern die Auslandereigenschaft der depotfiihrenden Stelle nicht bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der
auslandische Anleger gezwungen, die Erstattung des Steuerabzugs entsprechend der Abgabenordnung zu beantragen. Zustandig ist das fiir

die depotfiihrende Stelle zustandige Finanzamt.

Solidaritatszuschlag

Auf den auf Ausschiittungen, Vorabpauschalen und Gewinnen aus der VerauBerung von Anteilen abzufiihrenden Steuerabzug ist ein Solida-
ritatszuschlag in Hohe von 5,5 % zu erheben. Der Solidarititszuschlag wird bei den der Abgeltungsteuer unterliegenden Einkiinften aus

Kapitalvermégen und bei der Kérperschaftsteuer weiterhin erhoben.
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Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inldndischen depotfiihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steuerabzug erhoben
wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer nach dem Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft, der der Kirchensteuerpflichtige
angehort, regelmaBig als Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Die Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe wird bereits beim

Steuerabzug mindernd berticksichtigt.

Auslindische Quellensteuer

Auf die ausldndischen Ertrage des Fonds wird teilweise in den Herkunftslindern Quellensteuer einbehalten. Diese Quellensteuer kann bei

den Anlegern nicht steuermindernd beriicksichtigt werden.

Folgen der Verschmelzung von Sondervermégen

In den Fallen der Verschmelzung eines inlandischen Sondervermdgens auf ein anderes inlandisches Sondervermdgen, bei denen derselbe
Teilfreistellungssatz zur Anwendung kommt, kommt es weder auf der Ebene der Anleger noch auf der Ebene der beteiligten Sondervermé-
gen zu einer Aufdeckung stiller Reserven, d.h. dieser Vorgang ist steuerneutral. Erhalten die Anleger des libertragenden Sondervermdogens

eine im Verschmelzungsplan vorgesehene Barzahlung, ist diese wie eine Ausschiittung zu behandeln.

Weicht der anzuwendende Teilfreistellungssatz des Ubertragenden von demjenigen des libernehmenden Sondervermogens ab, dann gilt der
Investmentanteil des Ubertragenden Sondervermogens als verauBert und der Investmentanteil des ibernehmenden Sondervermogens als
angeschafft. Der Gewinn aus der fiktiven VerduBerung gilt erst als zugeflossen, sobald der Investmentanteil des Gbernehmenden Sonderver-

mogens tatsachlich verduBert wird.

Automatischer Informationsaustausch in Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informationen zur Bekampfung von grenziiberschreitendem Steuerbetrug und grenz-
Uiberschreitender Steuerhinterziehung hat auf internationaler Ebene in den letzten Jahren stark zugenommen. Die OECD hat hierfiir unter
anderem einen globalen Standard fiir den automatischen Informationsaustausch tber Finanzkonten in Steuersachen verdffentlicht (Com-
mon Reporting Standard, im Folgenden "CRS"). Der CRS wurde Ende 2014 mit der Richtlinie 2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember
2014 in die Richtlinie 201 | /16/EU bezlglich der Verpflichtung zum automatischen Austausch von Informationen im Bereich der Besteue-
rung integriert. Die teilnehmenden Staaten (alle Mitgliedstaaten der EU sowie etliche Drittstaaten) wenden den CRS mittlerweile an.

Deutschland hat den CRS mit dem Finanzkonten-Informationsaustauschgesetz vom 2. Dezember 2015 in deutsches Recht umgesetzt.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesentlichen Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte Informationen tber ihre
Kunden einzuholen. Handelt es sich bei den Kunden (natiirliche Personen oder Rechtstrager) um in anderen teilnehmenden Staaten ansds-
sige meldepflichtige Personen (dazu zdhlen nicht z.B. bérsennotierte Kapitalgesellschaften oder Finanzinstitute), werden deren Konten und
Depots als meldepflichtige Konten eingestuft. Die meldenden Finanzinstitute werden dann fiir jedes meldepflichtige Konto bestimmte Infor-

mationen an ihre Heimatsteuerbehérde Gbermitteln. Diese (ibermittelt die Informationen dann an die Heimatsteuerbehorde des Kunden.

CATELLA MAX | JAHRESBERICHT ZUM 31 MAI 2021



Steuerliche Hinweise

Bei den zu libermittelnden Informationen handelt es sich im Wesentlichen um die personlichen Daten des meldepflichtigen Kunden (Name;
Anschrift; Steueridentifikationsnummer; Geburtsdatum und Geburtsort (bei nattirlichen Personen); Ansdssigkeitsstaat) sowie um Informati-
onen zu den Konten und Depots (z.B. Kontonummer; Kontosaldo oder Kontowert; Gesamtbruttobetrag der Ertrage wie Zinsen, Dividen-

den oder Ausschittungen von Investmentfonds); Gesamtbruttoerldse aus der VerauB3erung oder Rickgabe von Finanzvermdgen (ein-

schlieBBlich Fondsanteilen)).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die ein Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut unterhalten, das in einem
teilnehmenden Staat ansassig ist. Daher werden deutsche Kreditinstitute Informationen tiber Anleger, die in anderen teilnehmenden Staaten
ansassig sind, an das Bundeszentralamt fiir Steuern melden, das die Informationen an die jeweiligen Steuerbehdrden der Ansdssigkeitsstaa-
ten der Anleger weiterleiten. Entsprechend werden Kreditinstitute in anderen teilnehmenden Staaten Informationen tiber Anleger, die in
Deutschland ansissig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehérde melden, die die Informationen an das Bundeszentralamt fiir Steuern wei-
terleiten. Zuletzt ist es denkbar, dass in anderen teilnehmenden Staaten ansdssige Kreditinstitute Informationen tiber Anleger, die in wiede-
rum anderen teilnehmenden Staaten ansdssig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehdrde melden, die die Informationen an die jeweiligen

Steuerbehdrden der Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.

GRUNDERWERBSTEUER

Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermogen [0st keine Grunderwerbsteuer aus.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit bekannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland unbeschrankt einkom-
mensteuerpflichtige oder unbeschrankt kdrperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewahr dafiir ibernommen werden,

dass sich die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht @ndert.
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Gremien

Kapitalverwaltungsgesellschaft
Catella Real Estate AG

Alter Hof 5

80331 Minchen

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

Handelsregister: Amtsgericht Miinchen

Handelsregisternummer: HRB 169 051

Griindung
18.01.2007

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
am 31.12.2020
2.500 TEUR

Haftendes Eigenkapital
am 31.12.2020
6.865 TEUR
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Aufsichtsrat

Timo Nurminen

Aufsichtsratsvorsitzender - ab 05.05.202 1

Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender

- bis 04.05.2021
Catella Asset Management Oy, Finnland

Head of Property Investment Management

Dr. Andreas Kneip - bis 04.05.202|
Aufsichtsratsvorsitzender

Selbstandiger Berater

Christoffer Abramson -ab 01.01.2021

Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender

-ab 05.05.2021
Catella AB, Schweden
Chief Executive Officer (CEO)

Bernd Schoffel
Minchen

Wirtschaftsprifer/Steuerberater

Peter Scherkamp
Scherkamp GmbH, Miinchen

Selbstdndiger Berater

Johan Claesson
Catella AB, Schweden
Mitglied des Managements

Eva Bang - bis 18.09.2020
Catella AB, Schweden
Chief Financial Officer

Vorstand
Henrik Fillibeck
Dr. Bernd Thalmeier

Jurgen Werner

Gesellschafter

Catella Property Fund Management AB,
Stockholm/Schweden (84,4 %)
Fastighetsaktiebolaget Bremia, Kalmar/
Schweden (5,5 %)

Catella AB, Stockholm/Schweden (10,1 %)

Verwahrstelle

CACEIS Bank S.A., Germany Branch
Lilienthalallee 36

80939 Miinchen

CACEIS Bank S.A., Paris:

Gezeichnetes Kapital
am 31.12.2020
1.273.377 TEUR

Haftendes Eigenkapital
am 31.12.2020
2.290.897 TEUR

Abschlusspriifer
PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Bernhard-Wicki-Str. 8

80636 Miinchen



Gremien

Externe Bewerter und Ankaufsbe-
werter

a) Externe Bewerter

Markus Obermeier - ab 01.07.2020
Dipl.-Ing. (FH)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger flir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstlicken.

Michael Post - bis 30.06.2020
Dipl.-Betriebswirt (FH)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstdndiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstlicken.

Florian Lehn - bis 30.06.2020
Dipl.-Ing. (FH)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachversténdiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Dr. Hubert Geppert

Dipl.- Kfm.

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstlicken.

Stefan Zehnter - ab 01.07.2020
Dipl.-Betriebswirt (FH)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger flir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstlicken.

Tobias Gilich - ab 01.07.2020
Dipl.-Ing.
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstandiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

b) Ankaufsbewerter

Carsten Troff - bis 30.06.2020
Dipl.-Volkswirt

DIAZert - Zertifizierter Sachverstandiger
flr Immobilienbewertung mit dem
Schwerpunkt Investment nach DIN EN
ISO/IEC 17024

Richard Umstitter - bis 31.12.2020
Dipl.-Sachverstandiger DIA
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstdndiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundsticken.

Michael Fliuge
Dipl.-Ing., Architekt
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstandiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Marcus Braun
Dipl.-Kfm.
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstandiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Klaus Edenharter
Dipl.-Ing.
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstandiger flr die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Peter Hihn
Dipl.-Ing. (VDI)
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstéandiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Renate Griinwald - ab 01.07.2020
Dipl.-Ing.

Offentlich bestellte und vereidigte
Sachverstandige fiir die Bewertung von
Grundstlicken und die Ermittlung von

Mietwerten.

Florian Dietrich - ab 01.01.2021
Dipl.-Ing.
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstandiger fir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstlicken.

Anlageausschuss

Jurgen Werner
Catella Real Estate AG

Dr. Christian Haslbeck

Bayerische Forschungsstiftung

Hartmut Keim

Sparkasse Pforzheim Calw

Udo Schindler
KSW Vermaogensverwaltung AG
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Gremien

Objektfotos Perlbach
Munchen, Schwanseestral3e
Seiten: Titel

Objektfotos Perlbach
Miinchen, Frankfurter-Ring
Seiten: 77
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CATELLA

Catella Real Estate AG
Sitz in Miinchen

Vorstand:
Henrik Fillibeck
Dr. Bernd Thalmeier
Jlirgen Werner

Aufsichtsrat:
Timo Nurminen
Dr. Andreas Kneip - bis 04.05.2021
Christoffer Abramson - ab 01.01.2021
Bernd Schoffel
Peter Scherkamp
Johan Claesson
Eva Bang - bis 18.09.2020

www.catella.com/immobilienfonds




