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AuUf einen Blic

Kennzahlen DEGI EUROPA zum 30. September 2019

Kennzahlen zum Stichtag

Fondsvermdgen (netto) 23,1 Mio. €

Immobilienvermdgen gesamt (Verkehrswerte) ! -

Liguiditatsquote 72,2 %

Verdnderungen im Berichtszeitraum

Ankaufe von Objekten 0
Verkaufe von Objekten 0
Mittelaufkommen (netto, inkl. Ertrags- / Aufwandsausgleich)? 0,0 Mio. €

Anlageerfolg?

far 1 Jahr 5,6 %
far 3 Jahre p.a. 0,4 %
far 5 Jahre p. a. -2,1%
fur 10 Jahre p.a. -51%
seit Auflage p.a. 3,5%

1

2

3

Aufgrund der VerauBerung der letzten Immobilie im Geschaftsjahr 2015 / 2016 werden durch den DEGI EUROPA keine Immobilien mehr gehalten.

Im Geschéftsjahr 2018 /2019 (vom 1. Oktober 2018 bis 30. September 2019).

Berechnungsbasis: taglicher Anteilwert (Ausgabeaufschlage nicht beriicksichtigt). Nach Abzug der Fondsverwaltungsgebtihr und Depotbankgebihr. Im Gegensatz zur BVI-Methode
(BVI: Bundesverband Investment und Asset Management e. V.: Anlage zum Anteilwert (= Riicknahmepreis) / Bewertung zum Anteilwert; Wiederanlage der Ausschiittung zum Anteilwert
(= kostenfreie Wiederanlage)), bei der eine Wiederanlage der Ausschiittung angenommen wird, wird bei dieser Berechnung eine Wiederanlage nur bis zur Aussetzung der Anteilschein-
ausgabe bertcksichtigt, da diese danach nicht mehr moglich ist. Individuelle Faktoren des Fonds oder Anleger wie etwa die steuerlichen Belange der Anleger (z. B. Kapitalertragsteuer,
steuerfreier Anteil der Ausschiittung) werden nicht berticksichtigt. Angaben zur bisherigen Entwicklung erlauben keine Prognosen fir die Zukunft.

DEGI EUROPA Abwicklungsbericht zum 30. September 2019
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Zwischenauszahlung je Anteil (InvR) 0,3900 €

Steuerpflichtiger Ertrag gem. § 16 Abs. 1 Nr. 1 InvStG! je Anteil 0,3900 €

Endauszahlung je Anteil (InvR) 0,1600 €

Steuerpflichtiger Ertrag gem. & 16 Abs. 1 Nr. 1 InvStG* je Anteil 0,1600 €

Total Expense Ratio (TER)? 1,23 %
Transaktionsabhangige Vergltung? 0,00 %
Anteilwert / Ausgabepreis 0,88 €
International Securities Identification Number (ISIN) DE0009807800
Wertpapier-Kennnummer (WKN) 980780

1 Dasich der Fonds in Abwicklung befindet, ist die Norm des § 17 InvStG einschlagig. Demnach gelten wahrend der Abwicklung eines Investmentfonds Ausschittungen nur insoweit als
Ertrag, wie in ihnen der Wertzuwachs eines Kalenderjahres enthalten ist. Dies kann nur riickwirkend festgestellt werden, weshalb die Ausschittungen zunachst steuerpflichtig behandelt
werden. Wird unterstellt, dass in der Abwicklungsphase der Wertzuwachs des Fonds negativ bleibt, sollten die vom Fonds getatigten Auszahlungen fiir den Anleger steuerfrei bleiben.
Allerdings begrenzt § 17 Absatz 1 Satz 4 InvStG die Moglichkeit zu steuerneutralen Kapitalriickzahlungen innerhalb einer Abwicklungsphase auf einen maximalen Zeitraum von finf
Kalenderjahren nach dem Kalenderjahr, in dem die Abwicklung beginnt. GemaB BMF-Schreiben vom 21. Mai 2019, Rz. 17.6 sollte die Abwicklung fir die Zwecke des § 17 Absatz 2 Satz 1
oder 2 InvStG frihestens am 1. Januar 2018 beginnen.

2 Die Total Expense Ratio (TER) driickt die Summe der Kosten und Gebihren als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvolumens innerhalb eines Geschéftsjahres aus und umfasst damit
alle im Zusammenhang mit der Fondsanlage anfallenden Gebuhren und Kosten, jedoch nicht die sogenannten Transaktionskosten und den méglicherweise anfallenden Ausgabeaufschlag.

3 Die transaktionsabhangige Vergltung in Prozent driickt die Gebiihren, die die Gesellschaft gemé&B § 12 Abs. 2 der Besonderen Vertragsbedingungen (BVB) erhalten hat, als Prozentsatz des
durchschnittlichen Fondsvermdégens aus. Unter anderem aufgrund der unterschiedlichen (Des-)Investitionstatigkeit kann diese Kennzahl deutlich schwanken. Die transaktionsabhangige
Vergiitung in Prozent lasst keinen Schluss auf die zukiinftige Performance des Fonds zu.
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Tatigkeitsbericht

Am 1. Oktober 2013 ging das Sondervermdgen DEGI
EUROPA kraft Gesetzes auf die Depotbank Commerzbank
AG Uber. Die Commerzbank AG hat das Sondervermdgen
abzuwickeln und den hierbei erzielten Erlds an die Anleger
zu verteilen. Uber den Stand der Abwicklung werden die
Anleger fortan durch die Commerzbank AG im Rahmen
von jahrlichen Abwicklungsberichten informiert, die die
Commerzbank AG im Internet unter www.commerzbank.de/
degi-europa verodffentlicht.

Der vorliegende Abwicklungsbericht informiert Gber die Ab-
wicklung im Zeitraum vom 1. Oktober 2018 bis 30. Septem-
ber 2019 (Berichtszeitraum). Neben der Endausschittung
fUr das Geschaftsjahr 2017 /2018, die am 10. Januar 2019
durchgefthrt wurde, zahlte die Commerzbank AG im Be-
richtszeitraum am 26. Juli 2019 0,3900 Euro je Anteil, insge-
samt 10,2 Mio. Euro, an die Anleger aus. Die letzte Immobilie
des DEGI EUROPA wurde bereits im Geschaftsjahr
2015/2016 (1. Oktober 2015 bis 30. September 2016) ver-
auBert. Es werden somit keine Immobilien mehr durch den
DEGI EUROPA gehalten.

Am 10. Januar 2020 werden weitere 0,1600 Euro je Anteil
ausgezahlt. Dies entspricht einer Gesamtauszahlung von
4,2 Mio. Euro bzw. 18,1% des Nettofondsvermdgens per
30. September 2019. Damit werden flr das Geschaftsjahr
2018/2019 (1. Oktober 2018 bis 30. September 2019) im
Rahmen der Auszahlungen insgesamt 0,5500 Euro je Anteil
bzw. 14,4 Mio. Euro ausgezahlt worden sein.

Weitere Auszahlungen an die Anleger sind vorgesehen. Die
Héhe der Zahlungen wird, insbesondere unter Berulcksich-
tigung der fur die ordnungsgemaBe Bewirtschaftung des
Sondervermégens und flr Eventualverbindlichkeiten nétigen
liquiden Mittel, noch festzulegen sein. Bei Immobiliensonder-
vermbdgen ohne Objektbestand fallen u. a. die Bedienung von
bestehenden und zuklnftigen Verbindlichkeiten, Ruckstel-
lungen, Rechts-, Steuerberatungs- und sonstige Beratungs-
kosten sowie die Verwaltungsvergltung als Kosten fir die
ordnungsgemafBe Bewirtschaftung des Sondervermédgens
an. Auch aus Vertragen, die fur Rechnung des DEGI EUROPA
fur die Bewirtschaftung der Immobilien abgeschlossen
wurden, kénnen nach der VerauBerung aller Immobilien
Anspriche gegen den DEGI EUROPA entstehen. Hier tritt
Rechtssicherheit beispielsweise erst ein, wenn Vertrags-
partner Betriebskostenabrechnungen anerkannt haben oder
Verjahrungsfristen abgelaufen sind.

Bei einem offenen Immobilienfonds kann bereits ausgezahilte
Liquiditat nicht von den Anlegern zurickgefordert werden.
Im Rahmen eines geordneten Verfahrens erflllt die
Commerzbank AG ihre aufsichtsrechtliche Pflicht, ein Liqui-
ditdtsmanagement sicherzustellen. Zur Vermeidung der
Zahlungsunfahigkeit des DEGI EUROPA miuissen somit
jederzeit entsprechende liquide Mittel verflgbar sein. So
muss unter anderem Liquiditdt vorgehalten werden, um
neben der ordnungsgemalen laufenden Bewirtschaftung die
Deckung von Eventualverbindlichkeiten z.B. fur Gewahr-
leistungen und Haftungsrisiken aus der VerduBerung von
Objekten sowie die Abdeckung moglicher steuerlicher Risi-
ken aus vergangenen Veranlagungszeitrdumen zu gewahr-
leisten. Bei diesen Eventualverbindlichkeiten ist es unklar, ob
und wann Zahlungen erforderlich werden.

Bei méglichen Forderungen der Steuerbehérden oder sons-
tigen Verbindlichkeiten, die fir Rechnung des Fonds einge-
gangen sind oder eingehen werden, ist eine langerfristige
Bindung der liquiden Mittel im Fonds gefordert. Insbesonde-
re steuerliche PrUfungsverfahren kénnen auch noch einige
Jahre nach den jeweiligen Veranlagungszeitrdumen durchge-
fuhrt werden. lhren Abschluss finden sie dann erst durch die
rechtskraftigen Steuerbescheide. Aufgrund vorstehend ge-
schilderter Problemstellungen ist eine finale Auflésung des
DEGI EUROPA nicht vor dem Jahr 2024 zu erwarten. Nach
aktuellem Sach- und Kenntnisstand wird angestrebt, dass
rund 20-30% des nach der Auszahlung im Januar 2020 ver-
bleibenden Fondsvermdgens flr das Kalenderjahr 2020 aus-
gezahlt werden. Weitere 60-65% sollten nach aktuellem
Sach- und Kenntnisstand fir die Kalenderjahre 2021-2023
ausgezahlt werden kénnen. Diese Angaben beziehen sich
auf Kalenderjahre und nicht das Geschéaftsjahr des DEGI
EUROPA, sodass Teile dieser angestrebten Auszahlungen
erst in den jeweils folgenden Kalenderjahren erfolgen kénnen.

Uber die Héhe und das Datum weiterer Auszahlungen wird
rechtzeitig auf der Homepage unter www.commerzbank.de/
degi-europa informiert werden.

Die Methode der Auszahlungen dient dazu, sowohl professi-
onellen Investoren wie auch Privatanlegern geordnete RUck-
zahlungen zu gewahren. Alle Anleger erhalten pro Anteil-
schein einen bestimmten Betrag ihres Investments zurlck,
gleichzeitig sinkt der Anteilpreis ihrer Anlage entsprechend.
Dabei werden fir alle Anleger der gleiche Preis und die
gleiche Auszahlungsquote und damit die Gleichbehandlung
aller Anlegergruppen und der Anlegerschutz gewahrleistet.

DEGI EUROPA Abwicklungsbericht zum 30. September 2019
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Aktuelle Eckdaten des DEGI EUROPA
Der DEGI EUROPA erzielte im 1-Jahres-Zeitraum (1. Okto-
ber 2018 bis 30. September 2019) ein Anlageergebnis von
56%*.
Die letzte Immobilie des DEGI EUROPA wurde bereits im
Geschéftsjahr 2015/2016 (1. Oktober 2015 bis 30. Sep-
tember 2016) verauBert. Es werden somit keine Immobilien
mehr durch den DEGI EUROPA gehalten. Es befindet sich
noch die Immobilien-Gesellschaft Bodio Center S.r.l. in
Liquidazione, an welcher der DEGI EUROPA 60% halt, im
Bestand. Die Immobilie wurde im Geschaftsjahr 2012 /2013
aus der Immobilien-Gesellschaft heraus verauBert (siehe
auch Seite 13, Ausblick).
Das Netto-Fondsvermdgen verénderte sich im Berichts-
zeitraum von 37,1 Mio. Euro zum 30. September 2018 auf
23,1 Mio. Euro zum 30. September 2019.
Die Liquiditatsquote belief sich zum 30. September 2019
auf 72,2%, bezogen auf das Netto-Fondsvermdgen.

* Berechnungsmethode: Siehe Seite 5, FuBnote 3.
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Tabelle 1

Entwicklung des DEGI EUROPA

Beteiligungen an

30. September 2019

30. September 2018 30. September 2017 30. September 2016

Immobilien-Gesellschaften Mio. € 15 14 14 14
Liquiditatsanlagen Mio. € 16,7 35,4 49,4 143,3
Sonstige Vermdgensgegenstande Mio. € 5,9 8,4 8,6 10,9
Verbindlichkeiten und Rlckstellungen Mio. € -1,0 -8,1 -8,4 -11,8
Fondsvermégen (netto) Mio. € 23,1 37,1 51,0 143,8
Anteilumlauf Mio. Stuck 26,2 26,2 26,2 26,2
Anteilwert / Ricknahmepreis 3 0,88 1,42 1,95 5,49
Auszahlung je Anteil € 0,1600 0,2300 0,3000 3,3500

Tag der Auszahlung

10. Januar 2020

10. Januar 2019

29. Dezember 2017

16. Januar 2017

Auszahlungs- / Ertragsschein-Nr.t

582

56°

544

52

International Securities Identification Number (ISIN): DE0009807800 / Wertpapier-Kennnummer (WKN): 980780

1 Beiden Auszahlungs- / Ertragsschein-Nummern handelt es sich um die laufende Hochzahlung der bisher erfolgten Auszahlungen / Ausschittungen.

2 Die Ertragsschein-Nummer 57 wurde der am 26. Juli 2019 stattgefundenen Auszahlung zugeteilt.
Bei dieser Auszahlung handelte es sich um die im Rahmen der Auflésung des Sondervermégens mogliche Auszahlung.
3 Die Ertragsschein-Nummer 55 wurde der am 27. Juli 2018 stattgefundenen Auszahlung zugeteilt.
Bei dieser Auszahlung handelte es sich um die im Rahmen der Auflésung des Sondervermégens mogliche Auszahlung.
4 Die Ertragsschein-Nummer 53 wurde der am 27. Juli 2017 stattgefundenen Auszahlung zugeteilt.
Bei dieser Auszahlung handelte es sich um die im Rahmen der Auflésung des Sondervermégens mogliche Auszahlung.

DEGI EUROPA Abwicklungsbericht zum 30. September 2019
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Abbildung 1

Wertentwicklung eines Anlagebetrags in Hohe von 10.000 € seit Auflage
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Portfoliostruktur

Aufgrund der vollstandigen VerduBerung der Immobilien im
Geschéftsjahr 2015/2016 werden keine Portfoliostruktur-
Grafiken mehr dargestellt.

Objektabgdange im Berichtszeitraum

Keine

Objektzugange im Berichtszeitraum

Keine

Vermietungssituation

Aufgrund der VerauBerung der letzten Immobilien im Ge-
schaftsjahr 2015/2016 werden durch den DEGI EUROPA
keine Immobilien mehr gehalten, sodass die Angaben bezlg-
lich der Vermietungsquote entfallen.

Leerstandskommentierung
Aufgrund der VerauBerung der letzten Immobilien im Ge-
schaftsjahr 2015/2016 werden durch den DEGI EUROPA

zum Stichtag 30. September 2019 keine Immobilien mehr
gehalten.

1 Berechnungsbasis: Siehe Seite 5, FuBnote 3.

Desinvestitionsstrategie

Das Verwaltungsmandat der Aberdeen Standard Investments
Deutschland AG fUr den offenen Immobilienfonds DEGI
EUROPA endete am 30. September 2013. Es waren zu die-
sem Zeitpunkt sieben Immobilien im DEGI EUROPA ver-
blieben. Die Depotbank des Fonds, die Commerzbank AG,
Ubernahm gemaB Investmentgesetz die Verwaltung des
DEGI EUROPA. Die operativen Aufgaben fUr die Verwaltung
des DEGI EUROPA wurden durch die Commerzbank AG an
die Aberdeen Standard Investments Deutschland AG Uber-
tragen. Zielsetzung ist es nun, unter Berlcksichtigung von
Eventualverbindlichkeiten und bendtigter Liquiditat fur die
laufende Bewirtschaftung das Fondskapital an die Anleger
auszuzahlen.

Fondsrendite

Nachdem im Geschéftsjahr 2015/2016 die letzten Immobi-
lien des DEGI EUROPA verauBert wurden, wird in diesem
Abwicklungsbericht und auch kinftig von einer detaillierten
Darstellung der Renditezahlen abgesehen.

Die Liquiditatsrendite in H6he von -0,4% wurde mit einem
durchschnittlichen Kapitaleinsatz von 87,3% des Fonds-
vermogens im Betrachtungszeitraum (1. Oktober 2018 bis
30. September 2019) erwirtschaftet. Fir den gesamten Fonds
ergibt sich fUr den oben genannten Betrachtungszeitraum
eine Rendite vor Abzug der Fondskosten in Héhe von 8,1%
und nach Abzug der Fondskosten in Héhe von 6,9 %.

Seit Auflage im November 1972 bis zum Stichtag 30. Sep-
tember 2019 betragt die Rendite des DEGI EUROPA 405,4%*.
Dies entspricht einer durchschnittlichen jahrlichen Rendite
von 3,5%1.

DEGI EUROPA Abwicklungsbericht zum 30. September 2019 11



Entwicklung des Mittelaufkommens

Im Berichtszeitraum (1. Oktober 2018 bis 30. September
2019) wurden weder Anteile abgesetzt noch zurlckgenom-
men. Das saldierte Mittelaufkommen inklusive Ertrags-
ausgleich (Mittelzufluss abzlglich Mittelabfluss) belief sich
somit in diesem Zeitraum auf 0,0 Mio. Euro.

Liquiditat

Der DEGI EUROPA verflgte zum 30. September 2019 Uber
Liquiditatsanlagen in H6he von insgesamt 16,7 Mio. Euro?.
Der Anteil der Liquiditatsanlagen am Netto-Fondsvermogen
belief sich zum Stichtag somit auf 72,2 %.

Die liguiden Mittel des Fonds waren zum Ende des Berichts-
zeitraumes in Bankguthaben (16,7 Mio. Euro) angelegt.

Die Liquiditatsrendite zum 30. September 2019 betragt -0,4%.

Aufgrund der Auflésung des Fonds sind die freien liquiden
Mittel fUr Auszahlungen an die Anleger vorgesehen. Daher
werden die liquiden Mittel nur auf kurzfristiger Basis angelegt.

Ausschiittung

Am 26. Juli 2019 erfolgte eine 1. Zwischenauszahlung in
Héhe von 0,3900 Euro pro Anteil.

Die Endauszahlung am 10. Januar 2020 betragt 0,1600 Euro
pro Anteil. Der Anteilpreis wird am Auszahlungstag um den
Betrag der Ausschlttung, der den Anlegern zuflie3t, redu-
ziert. Damit werden fir das Geschaftsjahr 2018 /2019 ins-
gesamt 0,5500 Euro je Anteil an die Anleger ausgezahlt
worden sein.

Detaillierte Informationen zu der Zwischenauszahlung und
zur Endauszahlung sowie steuerliche Hinweise fUr inlandi-
sche Anleger finden Sie auf den Seiten 25ff. dieses Abwick-
lungsberichtes.

1 Die Liquiditat entspricht der gerundeten Liquiditat der Vermogensaufstellung.
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Capital Gains Tax

Flr das Sondervermoégen (Investmentfonds) DEGI EUROPA
werden sofern notwendig, Rlckstellungen flr latente Steuern
auf (etwaige) VerauBerungsgewinne gebildet.

Risikoprofil

Generell beschreibt das Investmentrisiko die potenziellen
Wertschwankungen einer Investition, die unter gewissen
Umstanden zu Verlusten fUhren kénnen und sich im Wesent-
lichen in Marktpreis-, Adressenausfall-, Wahrungs-, Liquidi-
tats-, Zinsdnderungs- und operationelle Risiken unterteilen.

Marktpreisrisiken

Allgemeine Risiken von Verlusten aufgrund nachteiliger
Veranderungen von Marktpreisen oder preisbeeinflussender
Parameter werden unter sonstige Marktpreisrisiken subsu-
miert. Hierunter wird auch das Immobilienpreisrisiko, also
das Risiko eines Verlustes durch nachteilige Veranderung der
wertbestimmenden Faktoren einer Immobilie oder Beteili-
gungsgesellschaft, verstanden.

Das Immobilienpreisrisiko fur den DEGI EUROPA ist aufgrund
des Verkaufs aller Immobilien nicht mehr relevant.

Adressenausfallrisiken

Im Rahmen des Managements des Sondervermdgens DEGI
EUROPA werden unter Adressenausfallrisiken die Risiken
des Verlustes aufgrund des Ausfalls von Geschafts- bzw. Ver-
tragspartnern verstanden. Der Ausfall von Mietzahlungen
der Bestandsmieter stellte in der Regel das bedeutendste
Ausfallrisiko fir das Sondervermdgen DEGI EUROPA dar.

Wadhrungsrisiken

Werden im Sondervermogen Investitionen in einer Wahrung
getatigt, die nicht der Fondswéahrung entsprechen, so
unterliegt das Immobilien-Sondervermégen Wahrungs-
risiken aufgrund sich verdndernder Wechselkurse. Da der
DEGI EUROPA nur in Landern der Eurozone investiert ist,
ist dieses Risiko fir den DEGI EUROPA nicht unmittelbar
relevant.



Liquiditatsrisiken

Die Liquiditatssituation des DEGI EUROPA im Geschaftsjahr
2018 /2019 war gepragt von der Fortfihrung des Abwick-
lungsprozesses des Fonds und der weiteren RUckzahlung
von Fondskapital an die Anleger. Der DEGI EUROPA hat
Liquiditatsreserven fUr Rickstellungen sowie kinftige Even-
tualverbindlichkeiten, welche aufgrund diverser Faktoren
aus dem Abwicklungsprozess resultieren kdnnen, gebildet,
so dass zum Berichtsstichtag nur ein als gering einzustufen-
des Liquiditatsrisiko vorliegt.

Zinsdnderungsrisiken

Ein Immobilienfonds ist durch Zinsrisiken dann betroffen,
wenn sich das Finanzierungsniveau fUr die Immobilien
deutlich erhéht. Zudem spielen Zinsrisiken bei der Anlage
der Liguiditatsreserve eine Rolle. Im Rahmen der Abwicklung
des Sondervermdgens DEGI EUROPA wurde durch die regel-
maBigen Auszahlungen an die Anleger im Berichtszeitraum
der Anteil des Bankguthabens und damit das direkte Zins-
anderungsrisiko weiter reduziert.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bezeichnen die Gefahr von Verlusten,
die infolge der Unangemessenheit oder des Versagens von
internen Verfahren, Systemen und Personen oder infolge
externer Ereignisse eintreten. Das Sondervermoégen DEGI
EUROPA war im Berichtszeitraum grundsatzlich operationel-
len Risiken in den Prozessen der ehemaligen Kapitalanlage-
gesellschaft und der Commerzbank AG ausgesetzt, hat
jedoch kein erhéhtes operationelles Risiko aufgewiesen.

Auslagerung durch die Commerzbank AG

Im Hinblick auf den VerauBerungsprozess sowie die weiter-
hin zu gewahrleistende ordnungsgemaéaRe laufende Bewirt-
schaftung bedient sich die Commerzbank AG seit dem 1. Ok-
tober 2013 der Dienste der Aberdeen Standard Investments
Deutschland AG als vormaliger Verwaltungsgesellschaft. Sie
unterliegt den Weisungen der Commerzbank AG. Diese
Entscheidung ist aufgrund Uberprifbarer Erwdgungen nach
einer Ausschreibung besonders begriindet und dokumentiert.

Die Vergltung der Aberdeen Standard Investments
Deutschland AG wird von der Commerzbank AG bestritten,
sodass sich hierdurch keine Belastung des Fondsvermdgens
ergibt.

Ausblick

Nachdem die letzten Immobilien im Geschaftsjahr 2015 /2016
verauBert wurden, liegt das Hauptaugenmerk der Commerz-
bank AG darauf die Liguidierung der noch bestehenden
Immobilien-Gesellschaft abzuschlieBen sowie, unter Berlck-
sichtigung der fir die ordnungsgemaBe Bewirtschaftung
des Sondervermdgens und flr Eventualverbindlichkeiten
nétigen liquiden Mittel, Auszahlungen an die Anleger durch-
zuflhren. Bei der erwahnten Immobilien-Gesellschaft han-
delt es sich um die ,Bodio Center S.r.l. in Liquidazione®, an
der der DEGI EUROPA 60% der Anteile halt, und die sich
weiterhin in Liquidation befindet. Nachdem eine Betriebs-
prGfung durch die italienischen Finanzbehérden fir den
Zeitraum 2012 /2013 abgeschlossen wurde, mussten weitere
Formalien eingehalten werden, die jedoch die Ligquidation
der Immobilien-Gesellschaft behindert haben. Nachdem
diese nun ebenfalls abgeschlossen wurden, sollte die Liqui-
dation der Immobilien-Gesellschaft in den nédchsten Monaten
abgeschlossen werden kdénnen.

Commerzbank Aktiengesellschaft

Frankfurt am Main, im Dezember 2019
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Entwicklung der Renditen

Tabelle 2

Renditekennzahlen - vergleichende Ubersicht der letzten vier Geschiftsjahre
in% 30. September 2019* 30. September 2018* 30. September 2017  30. September 20162

I. Immobilien

Bruttoertrag - - - 13,2
Bewirtschaftungsaufwand - - - -3,0
Nettoertrag = - - 10,2
Wertanderungen - - - -33,7
Auslandische Ertragsteuern - - - -0,6
Auslandische latente Steuern - - - 2,2
Ergebnis vor Darlehensaufwand - - - -21,9
Ergebnis nach Darlehensaufwand - - - -21,9

Gesamtergebnis Immobilien /

Sonstiges in Fondswédhrung 66,3 -12,2 44,0 -21,9
erwirtschaftet mit einem im Perioden-
durchschnitt? investierten Anteil von 12,7 4,0 35 62,5
II. Liquiditat -0,4 -0,3 -0,2 0,0
erwirtschaftet mit einem im Perioden-
durchschnitt’ investierten Anteil von 87,3 96,0 96,5 37,5

11l. Ergebnis gesamter Fonds
vor Abzug der Fondskosten 8,1 -0,8 1,4 -13,7

IV. Ergebnis gesamter Fonds
nach Abzug der Fondskosten 6,9 -1,9 0,3 -14,6

1 Die detailierten Angaben zu ,Gesamtergebnis Immobilien / Sonstiges in Fondswahrung® entfallen, da in den angegebenen Berichtszeitrdumen keine Immobilien mehr gehalten wurden.
Das Gesamtergebnis Immobilien / Sonstiges in Fondswahrung bezieht sich auf das in sonstigen Vermodgensgegenstanden durchschnittlich gehaltene Vermégen. Die unter Il. angegebene
Kennzahl bezieht sich auf den im Periodendurchschnitt investierten Liquiditatsanteil am Fondsvermégen (netto). Die unter Ill. und IV. angegebenen Kennzahlen beziehen sich auf das
durchschnittliche Fondsvermégen (netto).

2 Die unter |. angegebene Kennzahl bezieht sich auf das wéahrend des Geschéftsjahres durchschnittlich gehaltene Immobilienvermégen / Sonstiges (sonstige Vermdgensgegenstande /
Verbindlichkeiten / Riickstellungen). Die unter Il. angegebene Kennzahl bezieht sich auf den im Periodendurchschnitt investierten Liquiditatsanteil am Fondsvermégen (netto).

Die unter Ill. und IV. angegebenen Kennzahlen beziehen sich auf das durchschnittliche Fondsvermdégen (netto).

3 Die Durchschnittszahlen wurden anhand von 13 Monatsendwerten berechnet.
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Entwicklung des
Fondsvermogens

Tabelle 3
1. Oktober 2018 bis 30. September 2019 in€
I. Fondsvermdgen am Beginn des Geschaftsjahres 37.075.095,85
Endauszahlung fir das Vorjahr -6.024.626,56
Zwischenauszahlung -10.215.671,13*
Mittelzufluss (netto, exkl. Ertrags- / Aufwandsausgleich) 0,00
Ertrags- / Aufwandsausgleich 0,00
Ordentlicher Nettoertrag 2.172.861,43
Realisierte Gewinne 0,00
Realisierte Verluste 0,00

Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne

bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 104.385,18
Nettoverdnderung der nicht realisierten Verluste 0,00
Il. Fondsvermégen am Ende des Geschéftsjahres 23.112.044,77

1 Hierbei handelte es sich um die im Rahmen der Auflésung des Sondervermégens moglichen Auszahlungen.
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Erlauterungen zur Entwicklung
des Fondsvermogens

Die Entwicklung des Fondsvermodgens zeigt auf, welche
Geschaftsvorfélle wahrend der Berichtsperiode zu dem
neuen, in der Vermodgensaufstellung des Fonds ausgewiese-
nen Vermogen gefthrt haben. Es handelt sich also um die
Aufgliederung der Differenz zwischen dem Vermobgen zu
Beginn und am Ende des Geschéftsjahres.

Bei der Endauszahlung fur das Vorjahr handelt es sich um
den im Geschaftsjahr tatsachlich ausgezahlten Betrag.

Bei der Zwischenauszahlung handelt es sich um die im
Rahmen der Auflosung des Sondervermdgens mogliche
Auszahlung.

Die Mittelzufllisse aus Anteilsverkaufen und die Mittelab-
flusse aus AnteilsrGcknahmen ergeben sich aus dem je-
weiligen RUcknahmepreis multipliziert mit der Anzahl der
verkauften bzw. der zurlckgenommenen Anteile. In dem
Rucknahmepreis sind die aufgelaufenen Ertrage pro Anteil
enthalten. Die Mittelzu- und -abflisse werden daher um den
Ertragsausgleich bzw. Aufwandsausgleich gekirzt und da-
mit auf die Vermdgensveranderung im Geschaftsjahr an-
gerechnet. Im Berichtszeitraum fand kein Mittelumsatz statt,
da die Ausgabe und Ricknahme von Anteilen aufgrund der
Aufldsung des Fonds ausgesetzt waren.

Der ordentliche Nettoertrag ist aus der Ertrags- und Auf-
wandsrechnung ersichtlich.

Die realisierten Gewinne und Verluste stellen die Differenz
aus Verkaufserldsen und steuerlichen Buchwerten bei direkt
und Uber die Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
gehaltenen Immobilien dar.

Die Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne sowie
die Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste ergeben
sich bei der Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft aus
den Wertfortschreibungen im Geschaftsjahr 2018 / 2019.
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Zusammengefasste
Vermogensaufstellung

Tabelle 4
zum 30. September 2019 in%
des Fonds-

in€ in€ vermdgen

1. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Mehrheitsbeteiligungen 1.486.085,45 6,4

Summe der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 1.486.085,45 6,4

II. Liquiditatsanlagen

1. Bankguthaben 16.680.163,61 72,2

Summe der Liquiditdtsanlagen 16.680.163,61 72,2

11l. Sonstige Vermdgensgegenstinde

1. Andere 5.971.599,26 25,8

Summe der sonstigen Vermdgensgegenstinde 5.971.599,26 25,8

Summe L. - 1l. 24.137.848,32 104,4

IV. Verbindlichkeiten aus

1. anderen Grinden 185.284,30 0,8

Summe der Verbindlichkeiten 185.284,30 0,8

V. Riickstellungen 840.519,25 3,6

Summe IV.-V. 1.025.803,55 4,4

VI. Fondsvermodgen 23.112.044,77 100,0
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Vermogensaufstellung
zum 30. September 2019, Teil |

Tabelle 5
I. Immobilien-Gesellschaften
Italien
Angaben anteilig bezogen auf Beteiligungsquote
Beteiligungsquote in % 60,00000*
Gutachterlicher Verkehrswert inTsd. € -2
Gesellschaft Bodio Center S.r.I.

in Liquidazione3

Sitz der Immobilien-Gesellschaft Mailand
Gesellschaftskapital in€ 10.400,00
Gesellschafterdarlehen in€ -
Wertansatz in Vermogensaufstellung in€ 1.486.085,45

1 40 % werden von der Commerzbank AG fiir Rechnung des Sondervermégens DEGI INTERNATIONAL gehalten.
2 Die Immobilie wurde im Geschéftsjahr 2012 / 2013 aus der Immobilien-Gesellschaft heraus verauBert. Die Immobilien-Gesellschaft soll liquidiert werden.
3 S.rl.=Societa a responsabilita limitata nach italienischem Recht (ist im deutschen Recht mit einer Gesellschaft mit beschrénkter Haftung vergleichbar).
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Vermogensaufstellung
zum 30. September 2019, Teil 1l

Tabelle 6

Sonstige Vermoégensgegenstinde, Verbindlichkeiten und Riickstellungen

Anteil am
Fondsvermdgen
in€ in%
IV. Sonstige Vermdgensgegenstiande
1. Andere 5.971.599,26 25,8
Summe sonstige Vermégensgegenstdnde 5.971.599,26 25,8
V. Verbindlichkeiten aus
1. anderen Grunden 185.284,30 0,8
Summe der Verbindlichkeiten 185.284,30 0,8
VI. Riickstellungen 840.519,25 3,6
Summe V.- VL. 1.025.803,55 4,4
Fondsvermégen 23.112.044,77 100,0
Anteilwert 0,88 €
Umlaufende Anteile 26.194.028,532  Stuck
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Erlauterungen zur
Vermogensaufstellung

Fondsvermégen

Das Fondsvermégen veranderte sich im Berichtszeitraum
(1. Oktober 2018 bis 30. September 2019) von 37,1 Mio. Euro
um -14,0 Mio. Euro auf 23,1 Mio. Euro. Bei einem unver-
andertem Anteilumlauf von 26.194.028,532 Stlck errechnet
sich zum 30. September 2019 ein Anteilwert in H6he von
0,88 Euro.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Zum Stichtag war der Fonds an der Immobilien-Gesellschaft
Bodio Center S.r.l. in Liquidazione in Italien mehrheitlich
beteiligt. Die Immobilie wurde im Geschéaftsjahr 2012 / 2013
aus der Immobilien-Gesellschaft heraus verauBert. Die Immo-
bilien-Gesellschaft befindet sich in Liquidation (siehe
auch Seite 13, Ausblick). Der anteilige Wert der Beteiligung
betragt zum Stichtag 1,5 Mio. Euro.

Detaillierte Angaben zu der Beteiligung an der Immobilien-
Gesellschaft entnehmen Sie bitte Tabelle 5 auf Seite 18.

Liquiditatsanlagen

Die Liquiditatsanlagen bestehen aus Bankguthaben und
betragen zum Stichtag 16,7 Mio. Euro. Der Anteil der
Liguiditatsanlagen am Fondsvermégen betragt zum Stichtag
72,2%.

Sonstige Vermégensgegenstande

Die Sonstigen Vermdgensgegenstédnde werden zum Stichtag
mit einem Saldo in H6he von 6,0 Mio. Euro ausgewiesen.

Der Posten Andere in Héhe von 6,0 Mio. Euro beinhaltet
Forderungen im Zusammenhang mit erfolgten Verkaufen
in Hohe von 5,2 Mio. Euro. Des Weiteren bestehen Forde-
rungen aus einer Barunterlegung eines Avals in H6he von
0,4 Mio. Euro, welcher mit einer Umsatzsteuererstattung
far die Immobilien-Gesellschaft Bodio Center S.rl. in
Liguidazione in Zusammenhang steht, sowie sonstige
Forderungen von 0,4 Mio. Euro.
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Verbindlichkeiten

Es bestehen zum Stichtag Verbindlichkeiten in H6he von
insgesamt 0,2 Mio. Euro.

Die Verbindlichkeiten aus anderen Grinden in Héhe von
0,2 Mio. Euro betreffen Verbindlichkeiten gegeniber einer
Immobilien-Gesellschaft von 0,2 Mio. Euro.

Riickstellungen

Es bestehen zum Stichtag Ruckstellungen in H6he von ins-
gesamt 0,8 Mio. Euro.

Darin enthalten sind RUckstellungen im Zusammenhang
mit Betriebsprifungen im Ausland von 0,2 Mio. Euro und
Ruckstellungen fUr Anwalts- und Prozesskosten wegen einer
Schadensersatzklage von 0,5 Mio. Euro. AuBerdem be-
standen Ruckstellungen fir Prifungskosten sowie flr Druck-
und Veréffentlichungskosten des Aufldsungsberichtes in
Héhe von 0,1 Mio. Euro.



Ertrags- und

Aufwandsrechnung

Tabelle 7

fiir den Zeitraum vom 1. Oktober 2018 bis 30. September 2019

in€ in€
I. Ertrdge
1. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland -105.182,23
2. Sonstige Ertrage 2.670.226,17

Summe der Ertrige

1. Aufwendungen

2.565.043,94

1. Bewirtschaftungskosten 2.551,40
a) davon Sonstige Kosten 2.551,40

2. Verwaltungsvergitung 206.010,26
3. Prifungs- und Veroffentlichungskosten 83.831,25
4. Sonstige Aufwendungen 99.789,60
Summe der Aufwendungen 392.182,51

I1l. Ordentlicher Nettoertrag

2.172.861,43

IV. VerduBerungsgeschifte 0,00
Ergebnis aus VerduBerungsgeschaften 0,00
Ertragsausgleich / Aufwandsausgleich 0,00

(bezogen auf den ordentlichen Nettoertrag und VerduBerungsgeschafte)

V. Ergebnis des Geschaftsjahres

2.172.861,43

Total Expense Ratio (TER) ! (Gesamtkostenguote) 1,23%
Erfolgsabhangige Vergitung 0,00%
Transaktionsabhéangige Vergutung in %2 0,00%

1

Die Total Expense Ratio (TER) driickt die Summe der Kosten und Gebuhren als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvolumens innerhalb eines Geschéftsjahres aus und umfasst damit alle
im Zusammenhang mit der Fondsanlage anfallenden Gebtihren und Kosten, jedoch nicht die so genannten Transaktionskosten und den méglicherweise anfallenden Ausgabeaufschlag.

Die transaktionsabhangige Vergltung in Prozent driickt die Geblhren, die die Gesellschaft gemaB § 12 Abs. 2 der Besonderen Vertragsbedingungen (BVB) erhalten hat, als Prozentsatz des
durchschnittlichen Fondsvermégens aus. Unter anderem aufgrund der unterschiedlichen Investitionstatigkeit kann diese Kennzahl deutlich schwanken. Die transaktionsabhé&ngige Verglitung

in Prozent lasst keinen Schluss auf die zukinftige Performance des Fonds zu.
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Erlauterungen zur Ertrags-
und Aufwandsrechnung

Ergebnis des Geschaftsjahres

Das Ergebnis des Geschaftsjahres vom 1. Oktober 2018 bis
30. September 2019 betrug 2,2 Mio. Euro. Dieses Ergebnis
entspricht dem ordentlichen Nettoertrag.

Ertrage

Die Summe der Ertrage betrug 2,6 Mio. Euro im Berichtsjahr.

Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland

Die Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland in Héhe von
-0,1 Mio. Euro resultierten aus Bankguthaben.

Sonstige Ertrage

Die Sonstigen Ertrage in H6he von 2,7 Mio. Euro setzten sich
im Wesentlichen aus periodenfremden Ertragen (0,7 Mio.
Euro) und aus den Ertrdgen aus der Auflédsung von nicht
mehr bendtigten RUckstellungen in Hohe 1,9 Mio. Euro
zusammen.

Aufwendungen

Die Summe der Aufwendungen betrug 0,4 Mio. Euro im
Berichtsjahr.

Verwaltungsvergiitung

Die VergUtung an die Fondsverwaltung betrug im Berichts-
jahr 0,2 Mio. Euro. Dies entspricht derzeit 0,65% des durch-
schnittlichen Fondsvermogens des Geschaftsjahres. Aus der
Verwaltungsvergltung werden mehrere Dienstleister von der
Depotbank bezahlt. Mit Vertrag vom 1. Oktober 2013 hat die
Depotbank die Commerz Real Investmentgesellschaft mbH
beauftragt, Beratungsleistungen bei der Abwicklung des
Sondervermdgens zu erbringen. Die an die Commerz Real
Investmentgesellschaft mbH zu zahlende VerglUtung entrich-
tet die Depotbank aus der ihr zustehenden Vergltung. Die
Commerz Real Investmentgesellschaft mbH ist ein mit der
Depotbank im Sinne von §§ 15 ff AktG verbundenes Unter-
nehmen. Uber Ergebnisabfiihrungsvertrage flieRt die vorge-
nannte Vergltung der Commerz Real Investmentgesellschaft
mbH letztlich der Commerzbank AG zu.
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Priifungs- und Veroffentlichungskosten

Far die Kosten der Jahresabschlussprifung sowie fur Druck-
und Verodffentlichungskosten des Abwicklungsberichtes
wurden 83,8 Tsd. Euro den Ruckstellungen zugeflhrt.

Sonstige Aufwendungen

Unter den Sonstigen Aufwendungen in Héhe von 99,8 Tsd.
Euro werden u.a. Rechts- und Steuerberatungskosten,
die Sachverstandigenkosten, Zahlstellenprovisionen, die im
Zusammenhang mit den Zwischenausschittungen stehen,
sowie sonstige Kosten ausgewiesen.

Ordentlicher Nettoertrag

Der Ordentliche Nettoertrag in Héhe von 2,2 Mio. Euro ergibt
sich aus der Differenz der Ertrdge und Aufwendungen.
Ergebnis aus VerduBerungsgeschaften

Im Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2018 bis 30. September
2019 haben keine VerauBerungen stattgefunden.

Ergebnis des Geschaftsjahres

Das Ergebnis des Geschaftsjahres in Hohe von 2,2 Mio. Euro

ergibt sich aus dem Ordentlichen Nettoertrag und dem
Ergebnis aus VerauBerungsgeschéaften.



Verwendungsrechnung
zum 30. September 2019

Tabelle 8

in€ insgesamt je Anteil
1. Berechnung der Ausschiittung

1. Vortrag aus dem Vorjahr 0,00 0,0000
2. Ergebnis des Geschaftsjahres 2.172.861,43 0,0829
3. Zuflihrung aus dem Sondervermégen 49.383,94 0,0019
1. Zur Ausschiittung verfiigbar 2.222.245,37 0,0848
1. Einbehalt gemaB § 78 InvG? 0,00 0,0000
2. Vortrag auf neue Rechnung 0,00 0,0000
11l. Gesamtausschiittung 2.222.245,37 0,0848
1. Zwischenausschittung am 26. Juli 2019 2.222.245,37 0,0848
a) Barausschittung 2.222.245,37 0,0848
2. Endausschittung am 10. Januar 2020 0,00 0,0000
a) Barausschittung 0,00 0,0000

1 Im Hinblick auf die eingeleitete Auflésung des Sondervermogens wird kein Einbehalt gemaB § 78 InvG mehr vorgenommen.

Erlauterungen zur Verwendungsrechnung

Die Gesamtausschlttung des Fonds wird auf Grundlage des
Vortrags aus dem Vorjahr, des Ergebnisses des Geschafts-
jahres in H6he von 2,2 Mio. Euro und der Zuflhrung aus
dem Sondervermdgen in Héhe von 49,4 Tsd. Euro ermittelt.

Die ZufUhrung aus dem Sondervermdgen entspricht einem
Betrag, um das negative Ergebnis des Geschaftsjahres im
Zeitraum zwischen der Zwischenausschittung und der End-
ausschittung zu neutralisieren. Damit stehen 2,2 Mio. Euro
zur Ausschlttung zur Verfligung. Im Hinblick auf die einge-
leitete Auflosung des Sondervermédgens wird kein Einbehalt

gemalB § 78 InvG in Verbindung mit § 13 Abs. 2 BVB mehr
vorgenommen.

Eine GesamtausschUttung in Hohe von 0,0848 Euro je Anteil
bei einem Anteilscheinumlauf von 26.194.028,532 Stlcken
ergibt eine Gesamtausschittung in Héhe von 2,2 Mio. Euro.
Hiervon wurden im Rahmen der Zwischenausschittung im
Juli 2019 0,0848 Euro je Anteil bzw. insgesamt 2,2 Mio. Euro
ausgeschuttet, sodass sich fur die Endausschittung ein Be-
trag in Hohe von 0,0000 Euro je Anteil bzw. insgesamt
0,0 Mio. Euro ergibt. Die Endausschittung wird am 10. Janu-
ar 2020 stattfinden. Es ergibt sich kein Vortrag auf neue
Rechnung.

Tabelle 9
Darstellung der Auszahlungen

Substanz- je Anteil Ertrags- je Anteil insgesamt je Anteil
auszahlung in€ auszahlung in€ in€ in€
in€* in€
Darstellung der Auszahlung am 26. Juli 2019 7.993.425,76 0,3052  2.222.245,37 0,0848 10.215.671,13 0,3900
Darstellung der Auszahlung am 10. Januar 2020 4.191.044,57 0,1600 0,00 0,0000  4.191.044,57 0,1600

* Investmentrechtliche Substanzausschittung

Erlduterungen zu den Auszahlungen

Neben der oben erwahnten Zwischenausschittung in Hohe
von 0,0848 Euro je Anteil wurde am 26. Juli 2019 eine invest-
mentrechtliche Substanzauszahlung in Hohe von 0,3052 Euro
je Anteil bzw. 8,0 Mio. Euro durchgeflhrt. Hierdurch wurden
im Rahmen der Auszahlung am 26. Juli 2019 insgesamt
0,3900 Euro je Anteil bzw. ein Gesamtbetrag von 10,2 Mio.
Euro ausgezahlt.

Die Auszahlung am 10. Januar 2020 wird neben der oben
erwahnten Endausschittung in Hohe von 0,0000 Euro je An-
teil bzw. gesamt 0,0 Mio. Euro auch eine investmentrecht-
liche Substanzauszahlung in H6he von 0,1600 Euro je Anteil
bzw. 4,2 Mio. Euro umfassen. Dadurch werden bei der Aus-
zahlung am 10. Januar 2020 insgesamt 0,1600 Euro je Anteil
bzw. ein Gesamtbetrag von 4,2 Mio. Euro ausgezahlt.
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Vermerk des

Abschlussprufers

An die Commerzbank Aktiengesellschaft,
Frankfurt am Main

Die Commerzbank Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main,
hat uns beauftragt, gemaB & 44 Abs. 6 des Investmentgeset-
zes (InvG) den Abwicklungsbericht des Sondervermégens
DEGI EUROPA fUr das Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2018
bis zum 30. September 2019 zu prufen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die Aufstellung des Abwicklungsberichtes nach den Vor-
schriften des InvG liegt in der Verantwortung der gesetz-
lichen Vertreter der Commerzbank Aktiengesellschaft.

Verantwortung des Abschlusspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
gefUhrten Prifung eine Beurteilung Uber den Abwicklungs-
bericht abzugeben.

Wir haben unsere Prifung nach & 44 Abs. 6 InvG unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so
zu planen und durchzufthren, dass Unrichtigkeiten und Ver-
stoRe, die sich auf den Abwicklungsbericht wesentlich aus-
wirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse
Uber die Verwaltung des Sondervermdgens sowie die Erwar-
tungen Uber mdgliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der
Prafung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbe-
zogenen internen Kontrollsystems und die Nachweise flr die
Angaben im Abwicklungsbericht Gberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beur-
teilung der angewandten Rechnungslegungsgrundsatze fur
den Abwicklungsbericht und der wesentlichen Einschatzun-
gen der gesetzlichen Vertreter der Commerzbank Aktienge-
sellschaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine
hinreichend sichere Grundlage flr unsere Beurteilung bildet.
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Prifungsurteil

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der Abwicklungsbericht
den gesetzlichen Vorschriften.

Frankfurt am Main, den 10. Dezember 2019

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Schobel
Wirtschaftsprifer

Bertram
Wirtschaftsprufer



Steuerliche Hinweise
fur inlandische Anleger

Die Zwischenauszahlung des DEGI EUROPA flr den Zeit-
raum vom 1. Oktober 2018 bis 31. Mai 2019 betragt insge-
samt Euro 0,3900 je Anteil. Die Zwischenauszahlung wurde
am 18. Juni 2019 beschlossen und erfolgte am 26. Juli 2019.

Die Endausschlttung des DEGI EUROPA flUr das Geschafts-
jahr 2018 / 2019 betrédgt 0,1600 Euro je Anteil. Die Endaus-
schittung wurde am 19. November 2019 beschlossen und
soll am 10. Januar 2020 erfolgen.

Hinweise zur Investmentsteuerreform

Das Gesetz zur Reform der Investmentbesteuerung (Invest-
mentsteuerreformgesetz, ,InvStRefG*) wurde am 26. Juli
2016 im Bundesgesetzblatt (BGBI. | 2016, S.1730) verkUndet.
Das Gesetz enthalt eine grundlegende Reform der Invest-
mentbesteuerung. Die neuen Regelungen gelten ab dem
1. Januar 2018. FUr die Besteuerung von Publikums-Invest-
mentfonds und deren Anlegern sieht das InvStRefG ein neues
intransparentes Besteuerungsregime vor. Dies bedeutet eine
getrennte Besteuerung von Investmentfonds und Anlegern.

Inldndische und auslandische Investmentfonds unterliegen
ab dem 1. Januar 2018 grundséatzlich mit bestimmten inlan-
dischen EinkUnften (im Wesentlichen inlandischen Beteili-
gungseinnahmen, inldndischen Mieten und VerauBerungs-
gewinnen aus inldndischen Immobilien unabhangig von einer
Haltedauer) der Kérperschaftsteuer. Eine Befreiung von der
Gewerbesteuer ist bei Einhaltung bestimmter Voraussetzun-
gen weiterhin méglich.

Privatanleger versteuern auch kinftig Ertrdge aus Invest-
mentfonds mit dem Abgeltungssteuersatz. Hierunter fallen
Ausschittungen des Fonds sowie Gewinne aus der Verauf3e-
rung von Investmentanteilen (als VerauBerung gelten u. a. die
Ruckgabe oder Entnahme). Neu ist die Ermittlung einer Vor-
abpauschale, die als fiktiver Ertrag (&hnlich der ausschuit-
tungsgleichen Ertrage) beim Anleger mindestens zu versteu-
ern ist, um eine unbegrenzte Thesaurierung von Ertrégen
und folglich eine unbeschrankte Steuerstundungsmoglich-
keit zu vermeiden.

Soweit der Investmentfonds als Immobilien-Investmentfonds
zu qualifizieren ist, kommmt auf Anlegerebene flur den Fall der
Ausschittung, der Vorabpauschale und der VerauBBerung der
Anteile eine pauschale Teilfreistellung zur Anwendung. Da-
nach sind Ertradge aus Immobilien-Investmentfonds abhangig
vom Investitionsschwerpunkt pauschal mit 60 Prozent (In-
vestition von mind. 51 Prozent des Wertes [seit 11. August
2018: mehr als 50 Prozent des Aktivvermdgens] des Fonds in
inlandische Immobilien bzw. inldndische Immobilien-Gesell-
schaften) bzw. 80 Prozent (Investition von mind. 51 Prozent
des Wertes [seit 11. August 2018: mehr als 50 Prozent des
Aktivvermdgens] des Fonds in auslandische Immobilien bzw.

auslandische Immobilien-Gesellschaften) beim Anleger steuer-
frei. Die Teilfreistellung soll einen Ausgleich fir die Vorbe-
lastung auf Fondsebene und die fehlende Anrechnungsmaég-
lichkeit auslandischer Steuern schaffen. Dieser Mechanismus
gewabhrleistet allerdings nicht, dass in jedem Einzelfall ein
vollstandiger Ausgleich erfolgt.

Zum 31. Dezember 2017 soll unabhangig vom tatsachlichen
Geschaftsjahresende des Investmentfonds flr steuerliche
Zwecke ein (Rumpf-)Geschéaftsjahr als beendet gelten. Bis
zu diesem Zeitpunkt erzielte ausschittungsgleiche Ertrage
flieBen somit dem Anleger zum 31. Dezember 2017 oder im
Falle einer Ausschittung zum Ausschittungszeitpunkt zu.

DarlUber hinaus gelten alle Fondsanteile mit Ablauf des
31. Dezember 2017 als verauBert und zum Beginn des 1. Ja-
nuar 2018 als angeschafft. Die fiktiven VerduBBerungsgewinne
sind steuerfrei, soweit vor 2009 angeschaffte Anteile als ver-
auBert gelten. Ansonsten sind diese steuerpflichtig. Sie sind
erst bei tatsachlicher VerduBerung zu versteuern.

Darstellung der Rechtslage ab dem 1. Januar 2018

Der Fonds ist ein persénlich unbeschrankt steuerpflichtiges
Zweckvermogen. Der Fonds ist jedoch nur kérperschaft-
steuerpflichtig mit seinen inldndischen Immobilienertréagen,
d.h. inlandischen Mietertragen und Gewinnen aus der Ver-
duBerung inlandischer Immobilien (der Gewinn aus dem
Verkauf inlandischer Immobilien ist hinsichtlich der bis zum
31. Dezember 2017 entstandenen stillen Reserven steuerfrei,
wenn der Zeitraum zwischen Anschaffung und der VerauBRe-
rung mehr als zehn Jahre betragt), inlandischen Betei-
ligungseinnahmen und sonstigen inlandischen Einklnften im
Sinne der beschrankten Einkommensteuerpflicht mit Aus-
nahme von Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen an
Kapitalgesellschaften. Der Steuersatz betragt 15 Prozent
(zuzlglich Solidaritatszuschlag). Soweit die steuerpflich-
tigen Einklinfte im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs
erhoben werden, umfasst der Steuersatz von 15 Prozent
bereits den Solidaritatszuschlag.

Die Investmentertrage werden jedoch beim Privatanleger
als EinkUnfte aus Kapitalvermdgen der Einkommensteuer
unterworfen, soweit diese zusammen mit sonstigen Kapital-
ertragen den Sparer-Pauschbetrag von jahrlich 801,- Euro
(far Alleinstehende oder getrennt veranlagte Ehegatten)
bzw. 1.602,- Euro (fUr zusammen veranlagte Ehegatten)
Ubersteigen.

EinkUnfte aus Kapitalvermdégen unterliegen grundsatzlich
einem Steuerabzug von 25 Prozent (zuzUglich Solidaritats-
zuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Zu den Ein-
kinften aus Kapitalvermdgen gehéren auch die Ertrage aus
Investmentfonds (Investmentertrage), d. h. die Ausschittun-
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gen des Fonds, die Vorabpauschalen und die Gewinne aus
der VerauBerung der Anteile. Unter bestimmten Voraus-
setzungen kénnen die Anleger einen pauschalen Teil dieser
Investmentertrage steuerfrei erhalten (sog. Teilfreistellung).
Der Steuerabzug hat fUr den Privatanleger grundsatzlich
Abgeltungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), sodass die Ein-
kinfte aus Kapitalvermdgen regelmaBig nicht in der Ein-
kommensteuererklarung anzugeben sind. Bei der Vornahme
des Steuerabzugs werden durch die depotfihrende Stelle
grundsatzlich bereits Verlustverrechnungen vorgenommen
und aus der Direktanlage stammende auslandische Quellen-
steuern angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungs-
wirkung, wenn der personliche Steuersatz geringer ist als
der Abgeltungssatz von 25 Prozent. In diesem Fall kbnnen
die EinkUnfte aus Kapitalvermdgen in der Einkommensteuer-
erklarung angegeben werden. Das Finanzamt setzt dann den
niedrigeren persénlichen Steuersatz an und rechnet auf die
persénliche Steuerschuld den vorgenommenen Steuerabzug
an (sog. GUnstigerprifung).

Sofern EinkUnfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuerabzug
unterlegen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der VerauBerung
von Fondsanteilen in einem auslandischen Depot erzielt
wird), sind diese in der Steuererklarung anzugeben. Im
Rahmen der Veranlagung unterliegen die EinkUnfte aus
Kapitalvermdgen dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von
25 Prozent oder dem niedrigeren persdnlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermdgen befinden,
werden die Ertrage als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst.

Anteile im Privatvermégen (Steuerinlander)

Ausschiittungen
Ausschittungen des Fonds sind grundsatzlich steuerpflichtig.

Auf Anlegerebene kann aber aufgrund der bereits erfolgten
Besteuerung der o.g. inlandischen Einkinfte eine Teilfrei-
stellung in H6he von 60 Prozent (Investition von mind.
51 Prozent des Wertes [seit 11. August 2018: mehr als
50 Prozent des Aktivvermégens] des Fonds in inlandische
Immobilien bzw. inldndische Immobilien-Gesellschaften)
bzw. 80 Prozent (Investition von mind. 51 Prozent des Wer-
tes [seit 11. August 2018: mehr als 50 Prozent des Aktiv-
vermobgens] des Investmentfonds in auslandische Immobilien
und auslandische Immobilien-Gesellschaften angelegt wird)
der Ausschlttungen aus dem Fonds bzw. VerauBerungs-
erlése der Fondsanteile moglich sein. Die genannten Anlage-
grenzen muUssen flr die Anwendung des entsprechenden
Teilfreistellungssatzes fortlaufend erflllt sein.
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Es wird gegenwartig davon ausgegangen, dass eine Teil-
freistellung nicht anwendbar ist, da bisher seitens des BMF
noch nicht hinreichend klargestellt worden ist, ob fur Invest-
mentfonds in Abwicklung auf die Investmentstruktur des
Fonds vor Abwicklung abgestellt werden kann.

Der DEGI EUROPA befindet sich in Liquidation; ein Ubergang
auf die Verwahrstelle fur Zwecke der Abwicklung ist erfolgt.
Dies fUhrt dazu, dass die Sondervorschrift flr die steuerliche
Behandlung von Ertragen bei Abwicklung eines Investment-
fonds (§ 17 InvStG) vorliegend Anwendung findet.

Demnach gelten wahrend der Abwicklung eines Investment-
fonds AusschUttungen nur insoweit als Ertrag, wie in ihnen
der Wertzuwachs eines Kalenderjahres enthalten ist. Wird
unterstellt, dass in der Abwicklungsphase der Wertzuwachs
der Fonds negativ bleibt, sollten die vom Fonds getéatigten
Auszahlungen flr den Anleger steuerfrei bleiben. Allerdings
begrenzt § 17 Absatz 1 Satz 4 InvStG die Médglichkeit zu
steuerneutralen Kapitalrickzahlungen innerhalb einer Ab-
wicklungsphase auf einen maximalen Zeitraum von funf
Kalenderjahren nach dem Kalenderjahr, in dem die Abwick-
lung beginnt. GemaB BMF-Schreiben vom 21. Mai 2019,
Rz. 17.6 sollte die Abwicklung flr die Zwecke des § 17 Ab-
satz 2 Satz 1 oder 2 InvStG frihestens am 1. Januar 2018
beginnen.

Die steuerpflichtigen Ausschittungen unterliegen in der
Regel dem Steuerabzug von 25 Prozent (zzgl. Solidaritats-
zuschlag und ggf. Kirchensteuer).

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

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung
fur Personen, die voraussichtlich nicht zur Einkommensteuer
veranlagt werden (sogenannte Nicht-Veranlagungs-Beschei-
nigung, nachfolgend ,,NV-Bescheinigung®).

Verwahrt der inldndische Anleger die Anteile in einem inlén-
dischen Depot, so nimmt die depotfihrende Stelle als Zahl-
stelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem fest-
gelegten Ausschittungstermin ein in ausreichender Héhe
ausgestellter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster
oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fur die
Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In
diesem Fall erhalt der Anleger die gesamte Ausschittung
ungeklrzt gutgeschrieben.

Vorabpauschalen
Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittun-
gen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag



flr dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird
durch Multiplikation des RUcknahmepreises des Anteils zu
Beginn eines Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basiszinses,
der aus der langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher An-
leihen abgeleitet wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf den
Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem ersten und
dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Ricknahmepreis
zuzUglich der Ausschuttungen innerhalb des Kalenderjahrs
ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert sich die
Vorabpauschale um ein Zwélftel fir jeden vollen Monat, der
dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale
gilt am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als
zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich steuerpflichtig.

Die Besteuerung ab 2018 in Form der sogenannten Vorab-
pauschale gem. § 18 InvStG kommt nur in Betracht, wenn
der Fonds eine positive Wertentwicklung aufweist.

Steuerpflichtige Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem
Steuerabzug von 25 Prozent (zuzuglich Solidaritatszuschlag
und gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn
der Anleger Steuerinléander ist und einen Freistellungsauftrag
vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801,- Euro
bei Einzelveranlagung bzw. 1.602,- Euro bei Zusammenver-
anlagung von Ehegatten nicht Gbersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung
fur Personen, die voraussichtlich nicht zur Einkommens-
steuer veranlagt werden (sogenannte Nichtveranlagungs-
bescheinigung, nachfolgend ,,NV-Bescheinigung®).

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem in-
landischen Depot, so nimmt die depotfihrende Stelle als
Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem fest-
gelegten Zuflusszeitpunkt ein in ausreichender H6he aus-
gestellter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder
eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt flUr die Dauer
von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In die-
sem Fall wird keine Steuer abgeflhrt. Andernfalls hat der
Anleger der inlandischen depotflihrenden Stelle den Betrag
der abzufUhrenden Steuer zur Verflgung zu stellen. Zu die-
sem Zweck darf die depotfihrende Stelle den Betrag der ab-
zufUhrenden Steuer von einem bei ihr unterhaltenen und auf
den Namen des Anlegers lautenden Konto ohne Einwilli-
gung des Anlegers einziehen. Soweit der Anleger nicht vor
Zufluss der Vorabpauschale widerspricht, darf die depot-
fUhrende Stelle auch insoweit den Betrag der abzuflhrenden
Steuer von einem auf den Namen des Anlegers lautenden
Konto einziehen, wie ein mit dem Anleger vereinbarter
Kontokorrentkredit fUr dieses Konto nicht in Anspruch ge-
nommen wurde. Soweit der Anleger seiner Verpflichtung,

den Betrag der abzuflhrenden Steuer der inlandischen
depotfihrenden Stelle zur VerflUgung zu stellen, nicht nach-
kommt, hat die depotfiihrende Stelle dies dem fir sie zustan-
digen Finanzamt anzuzeigen. Der Anleger muss in diesem
Fall die Vorabpauschale insoweit in seiner Einkommensteuer-
erklarung angeben.

VerduBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Fonds nach dem 31. Dezember 2017
verauBert, unterliegt der VerduBerungsgewinn dem Ab-
geltungssatz von 25 Prozent. Dies gilt sowohl flr Anteile, die
vor dem 1. Januar 2018 erworben wurden und die zum
31. Dezember 2017 als verauBert und zum 1. Januar 2018
wieder als angeschafft gelten, als auch fur nach dem 31. De-
zember 2017 erworbene Anteile.

Grundsatzlich ist auch auf die VerauBerung der Anteile eine
Teilfreistellung anwendbar. Da der Fonds wegen der fort-
geschrittenen Abwicklungsphase keine direkten Immobilien
mehr hélt und einen hohen Bestand an Liquiditat aufweist,
greift die Teilfreistellung aber voraussichtlich nicht.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen, die vor dem
1. Januar 2018 erworben wurden und die zum 31. Dezember
2017 als verauBert und zum 1. Januar 2018 wieder als an-
geschafft gelten, ist zu beachten, dass im Zeitpunkt der
tatsachlichen VerauBerung auch die Gewinne aus der zum
31. Dezember 2017 erfolgten fiktiven VerduBerung zu ver-
steuern sind, falls die Anteile tatsachlich nach dem 31. De-
zember 2008 erworben worden sind. Wertverdnderungen bei
vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Anteilen, die zwischen
dem Anschaffungszeitpunkt und dem 31. Dezember 2017
eingetreten sind, sind steuerfrei.

Sofern die Anteile in einem inladndischen Depot verwahrt
werden, nimmt die depotfihrende Stelle den Steuerabzug
unter Berlcksichtigung etwaiger Teilfreistellungen (vorlie-
gend voraussichtlich keine Teilfreistellung anwendbar) vor.
Der Steuerabzug von 25 Prozent (zzgl. Solidaritatszuschlag
und ggf. Kirchensteuer) kann durch die Vorlage eines ausrei-
chenden Freistellungsauftrags bzw. einer NV-Bescheinigung
vermieden werden.

Werden solche Anteile von einem Privatanleger mit Verlust
veraufBert, dann ist der Verlust mit anderen positiven Ein-
kinften aus Kapitalvermdgen verrechenbar. Sofern die
Anteile in einem inlandischen Depot verwahrt werden und
bei derselben depotfihrenden Stelle im selben Kalender-
jahr positive EinkUnfte aus Kapitalvermogen erzielt wurden,
nimmt die depotflihrende Stelle die Verlustverrechnung vor.

Bei einer VerauBerung der vor dem 1. Januar 2009 erworbe-
nen Fondsanteile nach dem 31. Dezember 2017 ist der Ge-
winn, der nach dem 31. Dezember 2017 entsteht, bei Privat-
anlegern grundsatzlich bis zu einem Betrag von EUR 100.000
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steuerfrei. Dieser Freibetrag kann nur in Anspruch genom-
men werden, wenn diese Gewinne gegenlber dem flr den
Anleger zustadndigen Finanzamt erklart werden.

Bei der Ermittlung des VerduBerungsgewinns ist der Gewinn
um die wahrend der Besitzzeit angesetzten Vorabpauscha-
len zu mindern.

Anteile im Betriebsvermdgen (Steuerinldnder)

Erstattung der Koérperschaftsteuer des Fonds

Ist der Anleger eine inlandische Korperschaft, Personen-
vereinigung oder Vermodgensmasse, die nach der Satzung,
dem Stiftungsgeschéaft oder der sonstigen Verfassung und
nach der tatsachlichen Geschaftsfihrung ausschlieBlich und
unmittelbar gemeinnitzigen, mildtatigen oder kirchlichen
Zwecken dient, oder eine Stiftung des 6ffentlichen Rechts,
die ausschlieBlich und unmittelbar gemeinnlttzigen oder
mildtatigen Zwecken dient, oder eine juristische Person des
oOffentlichen Rechts, die ausschlieBlich und unmittelbar kirch-
lichen Zwecken dient, dann erhalt er auf Antrag vom Fonds
die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer an-
teilig fr seine Besitzzeit erstattet; dies gilt nicht, wenn die
Anteile in einem wirtschaftlichen Geschaftsbetrieb gehalten
werden. Dasselbe gilt fir vergleichbare auslandische Anleger
mit Sitz und Geschéftsleitung in einem Amts- und Bei-
treibungshilfe leistenden auslédndischen Staat. Entsprechen-
des gilt, soweit die Anteile an dem Fonds im Rahmen von
Altersvorsorge- oder Basisrentenvertrdgen gehalten werden,
die nach dem Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetz
zertifiziert wurden. Die Erstattung setzt voraus, dass der
Anleger seit mindestens drei Monaten vor dem Zufluss der
kdrperschaftsteuerpflichtigen Ertrdge des Fonds zivilrecht-
licher und wirtschaftlicher Eigentimer der Anteile ist, ohne
dass eine Verpflichtung zur Ubertragung der Anteile auf eine
andere Person besteht. Ferner setzt die Erstattung im Hin-
blick auf die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaft-
steuer auf deutsche Dividenden und Ertrage aus deutschen
eigenkapitaldahnlichen Genussrechten im Wesentlichen vor-
aus, dass deutsche Aktien und deutsche eigenkapitaldhn-
liche Genussrechte vom Fonds als wirtschaftlichem Eigen-
timer mindestens ununterbrochen 45 Tage innerhalb eines
Zeitraums von 45 Tagen vor und 45 Tagen nach dem Fallig-
keitszeitpunkt der Kapitalertrdge gehalten wurden und in
diesen 45 Tagen ununterbrochen Mindestwertdnderungs-
risiken i.H.v. 70 Prozent bestanden.

Entsprechendes gilt beschrankt auf die Kérperschaftsteuer,
die auf inlandische Immobilienertrage des Fonds entfallt,
wenn der Anleger eine inldndische juristische Person des
offentlichen Rechts ist, soweit die Investmentanteile nicht
einem nicht von der Koérperschaftsteuer befreiten Betrieb
gewerblicher Art zuzurechnen sind, oder der Anleger eine
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von der Koérperschaftsteuer befreite inlandische Koérper-
schaft, Personenvereinigung oder Vermdgensmasse ist, der
nicht die Kérperschaftsteuer des Fonds auf sémtliche steuer-
pflichtigen EinkUnfte zu erstatten ist.

Dem Antrag sind Nachweise Uber die Steuerbefreiung und
ein von der depotflihrenden Stelle ausgestellter Investment-
anteil-Bestandsnachweis beizufligen. Der Investmentanteil-
Bestandsnachweis ist eine nach amtlichem Muster erstellte
Bescheinigung Uber den Umfang der durchgehend wahrend
des Kalenderjahres vom Anleger gehaltenen Anteile sowie
den Zeitpunkt und Umfang des Erwerbs und der VerauBe-
rung 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 verauBert wurden.

Aufgrund der hohen Komplexitat der Regelung erscheint die
Hinzuziehung eines steuerlichen Beraters sinnvoll.

Ausschiittungen

Ausschlttungen des Fonds sind grundsatzlich einkommen-
bzw. koérperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig. Die
Ausschittungen unterliegen in der Regel dem Steuerabzug
von 25 Prozent (zzgl. Solidaritatszuschlag).

Auf Anlegerebene kann aber aufgrund der bereits erfolgten
Besteuerung der o.g. inlandischen Einkilnfte eine Teilfrei-
stellung in Hohe von 60 Prozent fir Zwecke der Einkommen-
bzw. Kbérperschaftsteuer und 30 Prozent flUr Zwecke der
Gewerbesteuer (Investition von mind. 51 Prozent des Wertes
[seit 11. August 2018: mehr als 50 Prozent des Aktivver-
mogens] des Investmentfonds in inlandische Immobilien
bzw. inlandische Immobilien-Gesellschaften) bzw. 80 Prozent
fur Zwecke der Einkommen- bzw. Koérperschaftsteuer und
40 Prozent fUr Zwecke der Gewerbesteuer (Investition von
mind. 51 Prozent des Wertes [seit 11. August 2018: mehr als
50 Prozent des Aktivvermdgens] des Investmentfonds in
auslandische Immobilien bzw. auslandische Immobilien-
Gesellschaften) der Ausschittungen aus dem Fonds bzw.
VerauBerungserlose der Fondsanteile moglich sein. Die ge-
nannten Anlagegrenzen mussen flUr die Anwendung des
entsprechenden Teilfreistellungssatzes fortlaufend erflllt
sein. Aufgrund der gegenwartigen Investitionsstruktur ist
eine Teilfreistellung voraussichtlich nicht anwendbar.

Der DEGI EUROPA befindet sich in Liquidation; ein Ubergang
auf die Verwahrstelle fir Zwecke der Abwicklung ist erfolgt.
Dies fuhrt dazu, dass die Sondervorschrift fir die steuerliche
Behandlung von Ertragen bei Abwicklung eines Investment-
fonds (§ 17 InvStG) vorliegend Anwendung findet.



Demnach gelten wahrend der Abwicklung eines Investment-
fonds AusschUttungen nur insoweit als Ertrag, wie in ihnen
der Wertzuwachs eines Kalenderjahres enthalten ist. Wird
unterstellt, dass in der Abwicklungsphase der Wertzuwachs
der Fonds negativ bleibt, sollten die vom Fonds getatigten
Auszahlungen fUr den Anleger steuerfrei bleiben. Allerdings
begrenzt § 17 Absatz 1 Satz 4 InvStG die Moglichkeit zu
steuerneutralen KapitalrlGckzahlungen innerhalb einer Ab-
wicklungsphase auf einen maximalen Zeitraum von funf
Kalenderjahren nach dem Kalenderjahr, in dem die Ab-
wicklung beginnt. GemaB BMF-Schreiben vom 21. Mai 2019,
Rz. 17.6 sollte die Abwicklung flr die Zwecke des § 17 Ab-
satz 2 Satz 1 oder 2 InvStG frihestens am 1. Januar 2018
beginnen.

Von der auszahlenden Stelle kann erst nach Ablauf des
Kalenderjahres ermittelt werden, ob in den Ausschlttungen
eines abzuwickelnden Investmentfonds ausschlieBlich steu-
erfreie Kapitalrickzahlungen oder auch steuerpflichtige Er-
trédge enthalten sind. Daher hat die auszahlende Stelle wéh-
rend des Kalenderjahres zunachst Kapitalertragsteuer auf die
Ausschittungen einzubehalten und erst nach Ablauf des Ka-
lenderjahres zu ermitteln, in welchem Umfang diese steuer-
freie Kapitalrickzahlungen enthalten und die darauf ent-
fallende Kapitalertragsteuer an den Anleger zu erstatten ist.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittun-
gen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag
flr dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird
durch Multiplikation des RlUcknahmepreises des Anteils zu
Beginn eines Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basiszinses,
der aus der langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher An-
leihen abgeleitet wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf den
Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem ersten und
dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Ricknahmepreis
zuzUglich der Ausschittungen innerhalb des Kalenderjahrs
ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert sich die
Vorabpauschale um ein Zwolftel fUr jeden vollen Monat, der
dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale gilt
am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als zuge-
flossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich einkommen- bzw. kor-
perschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig, da eine Teil-
freistellung aufgrund der gegenwartigen Investitionsstruktur
voraussichtlich nicht anwendbar ist. Die Vorabpauschalen
unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 Prozent (zzgl.
Solidaritatszuschlag).

Die Besteuerung in Form der sogenannten Vorabpauschale
gem. § 18 InvStG kommt nur in Betracht, wenn der Fonds
eine positive Wertentwicklung aufweist.

VerduBerungsgewinne auf Anlegerebene
Gewinne aus der VerduBerung der Anteile unterliegen grund-
satzlich der Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer und der
Gewerbesteuer. Bei der Ermittlung des VerduBerungs-
gewinns ist der Gewinn um die wahrend der Besitzzeit
angesetzten Vorabpauschalen zu mindern.

Die Gewinne aus der VerauBerung der Anteile unterliegen in
der Regel keinem Kapitalertragsteuerabzug.

Im Falle eines VerauBerungsverlustes ist der Verlust in Ho6he
der jeweils anzuwendenden Teilfreistellung auf Anlegerebene
nicht abzugsfahig.

Negative steuerliche Ertrage
Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertréage
auf den Anleger ist nicht moglich.

Abwicklungsbesteuerung

Wahrend der Abwicklung des Fonds gelten Ausschlittungen
nur insoweit als Ertrag, wie in ihnen der Wertzuwachs eines
Kalenderjahres enthalten ist, wenn die Regelung des § 17
InvStG anwendbar ist.

Steuerausldnder

Verwahrt ein Steuerausléander die Fondsanteile im Depot bei
einer inlandischen depotfihrenden Stelle, wird vom Steuer-
abzug auf Ausschlttungen, Vorabpauschalen und Gewinne
aus der VerauBerung der Anteile Abstand genommen, sofern
er seine steuerliche Auslandereigenschaft nachweist. Sofern
die Auslédndereigenschaft der depotfihrenden Stelle nicht
bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der
auslandische Anleger gezwungen, die Erstattung des Steuer-
abzugs entsprechend der Abgabenordnung zu beantragen.
Zustandig ist das fur die depotfihrende Stelle zustandige
Finanzamt.

Solidaritatszuschlag

Auf den auf Ausschlttungen, Vorabpauschalen und Ge-
winnen aus der VerauBerung von Anteilen abzuflhrenden
Steuerabzug ist ein Solidaritatszuschlag in Héhe von 5,5 Pro-
zent zu erheben.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen
depotfUhrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den
Steuerabzug erhoben wird, wird die darauf entfallende
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Kirchensteuer nach dem Kirchensteuersatz der Religions-
gemeinschaft, der der Kirchensteuerpflichtige angehort,
regelmaBig als Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Die
Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe wird
bereits beim Steuerabzug mindernd berlcksichtigt.

Auslandische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage des Fonds wird teilweise
in den Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten. Diese
Quellensteuer kann bei den Anlegern nicht steuermindernd
berlcksichtigt werden.

Folgen der Verschmelzung von Sondervermdgen

In den Fallen der Verschmelzung eines inlandischen Sonder-
vermdgens auf ein anderes inléndisches Sondervermdgen
kommt es weder auf der Ebene der Anleger noch auf der
Ebene der beteiligten Sondervermdgen zu einer Aufdeckung
von stillen Reserven, d.h. dieser Vorgang ist steuerneutral.
Erhalten die Anleger des Ubertragenden Sondervermdgens
eine im Verschmelzungsplan vorgesehene Barzahlung, ist
diese wie eine Ausschittung zu behandeln.

Weicht der anzuwendende Teilfreistellungssatz des Uber-
tragenden von demjenigen des Ubernehmenden Sonder-
vermdgens ab, dann gilt der Investmentanteil des Uber-
tragenden Sondervermdgens als verauBert und der
Investmentanteil des GUbernehmenden Sondervermégens als
angeschafft. Der Gewinn aus der fiktiven VerauBerung gilt
erst als zugeflossen, sobald der Investmentanteil des Uber-
nehmenden Sondervermdgens tatsachlich verauBert wird.

Automatischer Informationsaustausch in
Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informa-
tionen zur Bekampfung von grenzlberschreitendem Steuer-
betrug und grenziberschreitender Steuerhinterziehung hat
auf internationaler Ebene in den letzten Jahren stark zu-
genommen. Die OECD hat hierfir unter anderem einen
globalen Standard fUr den automatischen Informations-
austausch Uber Finanzkonten in Steuersachen veroffentlicht
(Common Reporting Standard, im Folgenden ,,CRS"“). Der
CRS wurde Ende 2014 mit der Richtlinie 2014/107/EU des
Rates vom 9. Dezember 2014 in die Richtlinie 2011/16/EU
bezlglich der Verpflichtung zum automatischen Austausch
von Informationen im Bereich der Besteuerung integriert.
Die teilnehmenden Staaten (alle Mitgliedstaaten der EU so-
wie etliche Drittstaaten) wenden den CRS mittlerweile an.
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Deutschland hat den CRS mit dem Finanzkonten-Informa-
tionsaustauschgesetz vom 21. Dezember 2015 in deutsches
Recht umgesetzt.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesent-
lichen Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte Infor-
mationen Uber ihre Kunden einzuholen. Handelt es sich bei
den Kunden (natlrliche Personen oder Rechtstrager) um in
anderen teilnehmenden Staaten ansassige meldepflichtige
Personen (dazu zahlen nicht z.B. bérsennotierte Kapital-
gesellschaften oder Finanzinstitute), werden deren Konten
und Depots als meldepflichtige Konten eingestuft. Die mel-
denden Finanzinstitute werden dann flr jedes meldepflich-
tige Konto bestimmte Informationen an ihre Heimatsteuer-
behdérde Ubermitteln. Diese Ubermittelt die Informationen
dann an die Heimatsteuerbehorde des Kunden.

Bei den zu Gbermittelnden Informationen handelt es sich im
Wesentlichen um die persoénlichen Daten des meldepflich-
tigen Kunden (Name; Anschrift; Steueridentifikationsnum-
mer; Geburtsdatum und Geburtsort (bei natlrlichen Per-
sonen); Ansdassigkeitsstaat) sowie um Informationen zu den
Konten und Depots (z.B. Kontonummer; Kontosaldo oder
Kontowert; Gesamtbruttobetrag der Ertrdge wie Zinsen,
Dividenden oder Ausschlttungen von Investmentfonds);
Gesamtbruttoerlése aus der VerduBerung oder Rlckgabe
von Finanzvermogen (einschlieBlich Fondsanteilen).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die
ein Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut unter-
halten, das in einem teilnehmenden Staat ansassig ist. Daher
werden deutsche Kreditinstitute Informationen Uber Anleger,
die in anderen teilnehmenden Staaten ansassig sind, an das
Bundeszentralamt flr Steuern melden, das die Informationen
an die jeweiligen Steuerbehdérden der Anséassigkeitsstaaten
der Anleger weiterleitet. Entsprechend werden Kreditinsti-
tute in anderen teilnehmenden Staaten Informationen Uber
Anleger, die in Deutschland ansassig sind, an ihre jeweilige
Heimatsteuerbehdrde melden, die die Informationen an das
Bundeszentralamt fUr Steuern weiterleitet. Zuletzt ist es
denkbar, dass in anderen teilnehmenden Staaten ansassige
Kreditinstitute Informationen Uber Anleger, die in wiederum
anderen teilnehmenden Staaten ansassig sind, an ihre jewei-
lige Heimatsteuerbehdérde melden, die die Informationen an
die jeweiligen Steuerbeho6érden der Ansassigkeitsstaaten der
Anleger weiterleitet.

Grunderwerbsteuer

Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermoégen lost keine
Grunderwerbsteuer aus.



Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrund-
lagen des Fonds fUr vorangegangene Geschaftsjahre (z.B.
aufgrund von steuerlichen AuBenprtfungen) kann fUr den
Fall einer fUr den Anleger steuerlich grundsatzlich nachteili-
gen Korrektur zur Folge haben, dass der Anleger die Steuer-
last aus der Korrektur fUr vorangegangene Geschaftsjahre zu
tragen hat, obwohl er unter Umstanden zu diesem Zeitpunkt
nicht in dem Sondervermégen investiert war.

Umgekehrt kann far den Anleger der Fall eintreten, dass ihm
eine steuerlich grundsatzlich vorteilhafte Korrektur fUr das
aktuelle und flr vorangegangene Geschaftsjahre, in denen er
an dem Sondervermégen beteiligt war, durch die Rickgabe
oder VerauBerung der Anteile vor Umsetzung der entspre-
chenden Korrektur nicht mehr zugutekommt.

Zudem kann eine Korrektur von Steuerdaten dazu fuhren,
dass steuerpflichtige Ertrédge bzw. steuerliche Vorteile in ei-
nem anderen als dem eigentlich zutreffenden Veranlagungs-
zeitraum tatsachlich steuerlich veranlagt werden und sich
dies beim einzelnen Anleger negativ auswirkt.

Hinweis

Die steuerlichen AusfUhrungen gehen von der derzeit be-
kannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland
unbeschrankt einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt
kérperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine
Gewahr daflr ibernommen werden, dass sich die steuerliche
Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder
Erlasse der Finanzverwaltung nicht andert.

Die Zwischenausschiittung des DEGI EUROPA am 26. Juli
2019 wird steuerlich wie folgt behandelt:

Die Zwischenauszahlung des DEGI EUROPA fUr den Zeit-
raum vom 1. Oktober 2018 bis 31. Mai 2019 betragt insge-
samt Euro 0,3900 je Anteil. Die Zwischenauszahlung wurde
am 18. Juni 2019 beschlossen und erfolgte am 26. Juli 2019.

Far den DEGI EUROPA wird derzeit unterstellt, dass eine
Teilfreistellung der Ertrdge des Fonds nicht in Betracht
kommt. Jede Ausschlttung des Fonds, die ab dem Jahr 2018
durchgefthrt wird, qualifiziert nach dem neuen Investment-
steuerrecht grundsatzlich als Ertrag aus Investmentfonds
und ist somit fur alle Anleger steuerpflichtig. Bei der Zwi-
schenauszahlung am 26. Juli 2019 i.H.v. Euro 0,3900 je Anteil
handelt es sich somit gem. & 16 Abs. 1 Nr. 1 InvStG grund-
satzlich um einen fUr den Anleger steuerpflichtigen Ertrag
aus Investmentfonds.

Da sich der Fonds in Abwicklung befindet, ist die Norm
des & 17 InvStG einschlagig. Demnach gelten wéahrend
der Abwicklung eines Investmentfonds Ausschittungen nur
insoweit als Ertrag, wie in ihnen der Wertzuwachs eines
Kalenderjahres enthalten ist. Wird unterstellt, dass in der
Abwicklungsphase der Wertzuwachs der Fonds negativ
bleibt, sollten die vom Fonds getatigten Auszahlungen flr
den Anleger steuerfrei bleiben. Allerdings begrenzt & 17
Absatz 1 Satz 4 InvStG die Mbglichkeit zu steuerneutralen
KapitalrGckzahlungen innerhalb einer Abwicklungsphase
auf einen maximalen Zeitraum von fUnf Kalenderjahren nach
dem Kalenderjahr, in dem die Abwicklung beginnt. Geman
BMF-Schreiben vom 21. Mai 2019, Rz. 17.6 sollte die Abwick-
lung flr die Zwecke des § 17 Absatz 2 Satz 1 oder 2 InvStG
frihestens am 1. Januar 2018 beginnen.

Die Endausschiittung des DEGI EUROPA mit dem Beschluss
vom 19. November 2019 wird steuerlich wie folgt behandelt:

Die Endauszahlung des DEGI EUROPA fUr das Geschaftsjahr
2018 / 2019 betrégt Euro 0,1600 je Anteil. Die Endausschiit-
tung wurde am 19. November 2019 beschlossen und soll am
10. Januar 2020 erfolgen.

Far den DEGI EUROPA wird derzeit unterstellt, dass eine
Teilfreistellung der Ertrége des Fonds nicht in Betracht
kommt. Jede Ausschlttung des Fonds, die ab dem Jahr 2018
durchgefuhrt wird, qualifiziert nach dem neuen Investment-
steuerrecht grundsatzlich als Ertrag aus Investmentfonds
und ist somit flr alle Anleger steuerpflichtig. Bei der End-
auszahlung am 10. Januar 2019 i.H.v. Euro 0,1600 je Anteil
wird es sich somit gem. & 16 Abs. 1 Nr. 1 InvStG grundsatz-
lich um einen fUr den Anleger steuerpflichtigen Ertrag aus
Investmentfonds handeln.

Da sich der Fonds in Abwicklung befindet, ist die Norm
des § 17 InvStG einschlagig. Demnach gelten wahrend
der Abwicklung eines Investmentfonds AusschUttungen nur
insoweit als Ertrag, wie in ihnen der Wertzuwachs eines
Kalenderjahres enthalten ist. Wird unterstellt, dass in der
Abwicklungsphase der Wertzuwachs der Fonds negativ
bleibt, sollten die vom Fonds getatigten Auszahlungen flr
den Anleger steuerfrei bleiben. Allerdings begrenzt § 17
Absatz 1 Satz 4 InvStG die Mdglichkeit zu steuerneutralen
KapitalrGckzahlungen innerhalb einer Abwicklungsphase
auf einen maximalen Zeitraum von funf Kalenderjahren
nach dem Kalenderjahr, in dem die Abwicklung beginnt.
Gemal BMF-Schreiben vom 21. Mai 2019, Rz. 17.6 sollte die
Abwicklung fur die Zwecke des § 17 Absatz 2 Satz 1 oder 2
InvStG frihestens am 1. Januar 2018 beginnen.
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