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Auf einen Blick

Kennzahlen DEGI GERMAN BUSINESS zum 30. Juni 2018
Kennzahlen zum Stichtag

Fondsvermdgen (netto) 5,1 Mio. €

Immobilienvermoégen gesamt (Verkehrswerte) -

Auslandsanteil * -

Vermietungsquote? -

Liguiditatsquote 92,2 %

Verdnderungen im Berichtszeitraum

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

Anlageerfolg*

far 1 Jahr -3,7%
fur 3 Jahre p.a. -44 %
fur 5 Jahre p.a. -2,2%
seit Auflage p. a. -1,7%

Thesaurierung je Anteil (InvR)

einkommensteuerfrei / nicht steuerbar insgesamt je Anteil im Privatvermégen (InvR) 0,0000
steuerfreier / nicht steuerbarer Ausschiittungsanteil in % im Privatvermégen 0,0000
Maximale effektive Steuerbelastung der Ausschittung (ohne Kirchensteuer) in % im Privatvermogen ® 0,00 %
einkommen- und kérperschaftsteuerfrei / nicht steuerbar insgesamt je Anteil im Betriebsvermégen | (InvR) 0,00 %
steuerfreier / nicht steuerbarer Ausschiittungsanteil in % im Betriebsvermégen | 0,0000
einkommen- und kdrperschaftsteuerfrei / nicht steuerbar insgesamt je Anteil im Betriebsvermégen Il (InvR) 0,00 %
steuerfreier / nicht steuerbarer Ausschittungsanteil in % im Betriebsvermagen || 0,0000
einkommen- und korperschaftsteuerfrei / nicht steuerbar insgesamt je Anteil im Betriebsvermégen IIl (InvR) 0,00 %
steuerfreier / nicht steuerbarer Ausschittungsanteil in % im Betriebsvermagen 111 0,0000

1 Unter Ausland ist der auBerdeutsche Raum zu verstehen.

2 Aufgrund des Abgangs der letzten Immobilie im Geschéaftsjahr 2016 / 2017 werden durch den DEGI GERMAN BUSINESS zum Stichtag 30. Juni 2018 keine Immobilien mehr gehalten.

3 Im Geschaftsjahr 2017 / 2018 (zwischen 1. Juli 2017 und 30. Juni 2018).

4 Berechnungsbasis: taglicher Anteilwert (Ausgabeaufschlage nicht berticksichtigt). Nach Abzug der Fondsverwaltungsgebiihr und Depotbankgebhr. Im Gegensatz zur BVI-Methode
(BVI: Bundesverband Investment und Asset Management e. V.: Anlage zum Anteilwert (= Ricknahmepreis) / Bewertung zum Anteilwert; Wiederanlage der Ausschittung zum Anteilwert
(= kostenfreie Wiederanlage)), bei der eine Wiederanlage der Ausschittung angenommen wird, wird bei dieser Berechnung eine Wiederanlage nur bis zur Aussetzung der Anteilschein-
ausgabe bertcksichtigt, da diese danach nicht mehr méglich ist. Individuelle Faktoren des Fonds oder der 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 flir die Zukunft.

5 Farim Privatvermogen gehaltene Anteile hat die Kapitalertragsteuer abgeltende Wirkung (,,Abgeltungsteuer). Fir Privatanleger sollte daher die effektive Steuerbelastung der
Ausschuttung (inkl. Solidaritatszuschlag, ohne Kirchensteuer) 0,00% bzw. Euro 0,0000 pro Anteil betragen.

DEGI GERMAN BUSINESS Abwicklungsbericht zum 30. Juni 2018
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Auszahlung in EUR je Anteil (InvR) 0,7500

Steuerpflichtiger Ertrag gem. § 16 Abs. 1 Nr. 1 InvStG ! in EUR je Anteil 0,7500

Auszahlung in EUR je Anteil (InvR) 0,3000

Steuerpflichtiger Ertrag gem. § 16 Abs. 1 Nr. 1 InvStGin EUR je Anteil 0,3000

Total Expense Ratio (TER) 2 2,06 %
Transaktionsabhangige Vergltung? 0,00 %
Ausgabepreis / Anteilwert 1,93 €
International Securities Identification Number (ISIN) DEOOOAOQJ3TP7
Wertpapier-Kennnummer (WKN) AQJ3TP

-

Da sich der Fonds in Abwicklung befindet, sollte die Norm des § 17 InvStG n. F. einschlagig sein. 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 des Fonds negativ bleibt, sollten die
vom Fonds getatigten Auszahlungen fir den Anleger steuerfrei bleiben. Dies kann nur rtickwirkend festgestellt werden, weshalb die Ausschittungen zunachst steuerpflichtig behandelt
werden. Ob eine Anwendung der Regelung des § 17 InvStG n. F. auch fir Investmentfonds gilt, die sich bereits vor Inkrafttreten des neuen Investmentsteuergesetzes in Abwicklung
befanden, ist derzeit noch nicht abschlieBend geklart.

Die Total Expense Ratio (TER) driickt die Summe der Kosten und Geblhren als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermdgens innerhalb eines Geschaftsjahres aus und umfasst damit
alle im Zusammenhang mit der Fondsanlage anfallenden Gebihren und Kosten, jedoch nicht die sogenannten Transaktionskosten und den méglicherweise anfallenden Ausgabeaufschlag.
Die transaktionsabhangige Vergltung in Prozent driickt die Gebthren, die die Commerzbank AG gemaB § 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 Vergltung in Prozent I&sst keinen Schluss auf die zukinftige Performance des Fonds zu.

~

o
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Tatigkeitsbericht

Am 21. November 2015 ging das Sondervermégen DEGI
GERMAN BUSINESS kraft Gesetzes auf die Depotbank
Commerzbank AG Uber. Die Commerzbank AG hat das
Sondervermdgen seitdem 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 Abwicklungs-
berichten informiert, die die Commerzbank AG im Internet
unter www.commerzbank.de/degi-german verdffentlicht.

Der vorliegende Abwicklungsbericht informiert Uber die
Abwicklung im Zeitraum vom 1. Juli 2017 bis 30. Juni 2018
(Berichtszeitraum). Neben der Endauszahlung fir das
Geschéftsjahr 2016,/2017, die am 27. Oktober 2017 durch-
geflhrt wurde, zahlte die Commerzbank AG im Berichtszeit-
raum am 26. April 2018 0,7500 Euro je Anteil, insgesamt
2,0 Mio. Euro, an die Anleger aus. Die letzte Immobilie ist
bereits im Geschéftsjahr 2016 /2017 aus dem Bestand des
DEGI GERMAN BUSINESS abgegangen. Es werden somit
keine Immobilien mehr durch den DEGI GERMAN BUSINESS
gehalten.

Am 25. Oktober 2018 werden weitere 0,3000 Euro je Anteil
ausgezahlt. Dies entspricht einer Gesamtauszahlung von
0,8 Mio. Euro bzw. 15,5% des Nettofondsvermobgens per
30. Juni 2018. Damit werden fUr das Gesché&ftsjahr 2017 /2018
im Rahmen der Auszahlungen insgesamt 1,0500 Euro je An-
teil bzw. 2,8 Mio. Euro ausgezahlt worden sein.

Weitere Auszahlungen an die Anleger sind vorgesehen. Die
Héhe der Zahlungen wird, insbesondere unter Berlcksich-
tigung der fir die ordnungsgemaBe Bewirtschaftung des
Sondervermogens und fUr Eventualverbindlichkeiten ndétigen
liguiden Mittel, noch festzulegen sein. Bei Immobi-
liensondervermédgen ohne Objektbestand fallen unter ande-
rem die Bedienung von bestehenden und zuklnftigen
Verbindlichkeiten, Ruckstellungen, Rechts-, Steuerberatungs-
und sonstige Beratungskosten sowie die Verwaltungsver-
gUtung als Kosten fr die ordnungsgemaBe Bewirtschaftung
des Sondervermdgens an. Auch aus Vertragen, die fir Rech-
nung des DEGI GERMAN BUSINESS fur die Bewirtschaftung
der Immobilien abgeschlossen wurden, kénnen nach der
VerauBerung aller Immobilien Anspriche gegen den DEGI
GERMAN BUSINESS entstehen. Hier tritt Rechtssicherheit
beispielsweise erst ein, wenn Vertragspartner Betriebskos-
tenabrechnungen anerkannt haben oder Verjahrungsfristen
abgelaufen sind.

Bei einem offenen Immobilienfonds kann bereits ausgezahite
Liquiditat nicht von den Anlegern zurickgefordert werden.
Im Rahmen eines geordneten Verfahrens erflllt die Com-
merzbank AG ihre aufsichtsrechtliche Pflicht, ein Liquiditats-
management sicherzustellen. Zur Vermeidung der Zahlungs-
unfahigkeit des DEGI GERMAN BUSINESS miussen 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 VerauBerung von Ob-
jekten sowie die Abdeckung mébglicher steuerlicher Risiken
aus vergangenen Veranlagungszeitrdumen zu gewahrleisten.
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 Veranlagungszeitraumen durch-
geflhrt werden. lhren Abschluss finden sie dann erst durch
die rechtskraftigen Steuerbescheide. Aufgrund vorstehend
geschilderter Problemstellungen ist eine finale Auflésung
des DEGI GERMAN BUSINESS nicht vor dem Jahr 2023 zu
erwarten. Nach aktuellem Sach- und Kenntnisstand wird an-
gestrebt, dass rund 20-30% des nach der Auszahlung im
Oktober 2018 verbleibenden Fondsvermdgens flr das Kalen-
derjahr 2019 ausgezahlt werden. Weitere 20-30 % sollten
nach aktuellem Sach- und Kenntnisstand fur die Kalenderjah-
re 2020-2022 ausgezahlt werden kdénnen. Diese Angaben
beziehen sich auf Kalenderjahre und nicht das Geschaftsjahr
des DEGI GERMAN BUSINESS, sodass Teile dieser ange-
strebten Auszahlungen erst in den jeweils folgenden Kalen-
derjahren erfolgen kénnen.

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

Die Methode der Auszahlungen dient dazu, sowohl profes-
sionellen Investoren wie auch Privatanlegern geordnete
Ruckzahlungen zu gewahren. Alle Anleger erhalten pro An-
teilschein einen bestimmten Betrag ihres Investments zu-
rtck, gleichzeitig sinkt der Anteilpreis inrer Anlage entspre-
chend. Dabei werden flr alle Anleger der gleiche Preis und
die gleiche Auszahlungsquote und damit die Gleichbehand-
lung aller Anlegergruppen und der Anlegerschutz gewahr-
leistet.

DEGI GERMAN BUSINESS Abwicklungsbericht zum 30. Juni 2018
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Aktuelle Eckdaten des DEGI GERMAN BUSINESS
Der DEGI GERMAN BUSINESS erzielte im 1-Jahres-Zeit-
raum (1. Juli 2017 bis 30. Juni 2018) ein Anlageergebnis von
-37%"
Die letzte Immobilie ist bereits im Geschéaftsjahr 2016/
2017 (1. Juli 2016 bis 30. Juni 2017) aus dem Bestand
des DEGI GERMAN BUSINESS abgegangen. Es werden
somit keine Immobilien mehr durch den DEGI GERMAN
BUSINESS gehalten.
Das Netto-Fondsvermdgen verénderte sich im Berichts-
zeitraum von 9,4 Mio. Euro zum 30. Juni 2017 auf 5,1 Mio.
Euro zum 30. Juni 2018.
Die Liquiditatsquote belief sich zum 30. Juni 2018 auf
92,2 %, bezogen auf das Netto-Fondsvermdgen.

1 Berechnungsmethode: siehe Seite 5, FuBnote 4.
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Entwicklung des DEGI GERMAN BUSINESS

Tabelle 1

30. Juni 2018 30. Juni 2017 30. Juni 2016 30. Juni 2015
Immobilien Mio. € 0,0 0,0 11,3 35,6
Liquiditatsanlagen Mio. € 4,7 8,9 18,3 7,6
Sonstige Vermdgensgegenstande Mio. € 0,5 0,7 2,8 7,4
Verbindlichkeiten und
Rickstellungen Mio. € -0,1 -0,2 -2,6 -4,5
Fondsvermégen (netto) Mio. € 51 9,4 29,8 46,1
Anteilumlauf Mio. Stlck 2,7 2,7 2,7 2,7
Anteilwert / Ausgabepreis € 1,93 3,56 11,26 17,40
Rucknahmepreis bei einer Ankindi-
gungsfrist von weniger als 23 Monaten € 1,74 3,20 10,13 15,66
Ricknahmepreis bei Rickgabeankindi-
gungsfrist von mindestens 23 Monaten € 1,93 3,56 11,26 17,40
Ausschittung / Auszahlung je Anteil € 0,3000 0,7500 4,0000 1,4000

Tag der Ausschittung / Auszahlung

25. Oktober 2018

27. Oktober 2017

21. Oktober 2016

27. Oktober 2015

Auszahlungs- / Ertragsschein-Nr.!

192

173

154

13

International Securities Identification Number (ISIN): DEOOOA0J3TP7 / Wertpapier-Kennnummer (WKN): AOJ3TP.

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

2 Die Ertragsschein-Nummer 18 wurde der am 26. April 2018 stattgefundenen Auszahlung zugeteilt.
Bei dieser Auszahlung handelte es sich um die im Rahmen der Aufl6sung des Sondervermégens mégliche Auszahlung.

3 Die Ertragsschein-Nummer 16 wurde der am 24. Februar 2017 stattgefundenen Auszahlung zugeteilt.

Bei dieser Auszahlung handelte es sich um die im Rahmen der Aufl6sung des Sondervermégens mégliche Auszahlung.

4 Die Ertragsschein-Nummer 14 wurde der am 18. Februar 2016 stattgefundenen Auszahlung zugeteilt.

Bei dieser Auszahlung handelte es sich um die im Rahmen der Auflésung des Sondervermdgens mégliche Auszahlung.

DEGI GERMAN BUSINESS Abwicklungsbericht zum 30. Juni 2018
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Abbildung 1

Wertentwicklung eines Anlagebetrags in Hohe von 500.000 € seit Auflage
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1 Wertentwicklung im Rumpf-Geschaftsjahr 2006 / 2007 vom 1. Dezember 2006 (Tag der Auflage des DEGI GERMAN BUSINESS) bis 30. Juni 2007 (7-Monats-Zeitraum)
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Portfoliostruktur

Aufgrund der vollstandigen VerduBerung der Immobilien im
Geschéftsjahr 2016 /2017 werden keine Portfoliostruktur-
Grafiken mehr dargestellt.

Objektabgdange im Berichtszeitraum

Keine

Objektzugange im Berichtszeitraum

Keine

Vermietungssituation

Aufgrund der VerauBerung der letzten Immobilie im Ge-
schaftsjahr 2016/2017 werden durch den DEGI GERMAN
BUSINESS keine Immobilien mehr gehalten, sodass die
Angaben bezlglich der Vermietungsquote entfallen.

Leerstandskommentierung

Aufgrund der VerauBerung der letzten Immobilie im Ge-
schaftsjahr 2016/2017 werden durch den DEGI GERMAN
BUSINESS zum Stichtag 30. Juni 2018 keine Immobilien mehr
gehalten.

Desinvestitionsstrategie

Das Verwaltungsmandat der Aberdeen Standard Invest-
ments Deutschland AG?! fUr den offenen Immobilienfonds
DEGI GERMAN BUSINESS endete am 20. November 2015.
Es waren zu diesem Zeitpunkt zwei Immobilien im DEGI
GERMAN BUSINESS verblieben. Die Depotbank des Fonds,
die Commerzbank AG, Ubernahm gemal Investmentgesetz
die Verwaltung des DEGI GERMAN BUSINESS. Die opera-
tiven Aufgaben fir die Verwaltung des DEGI GERMAN
BUSINESS wurden durch die Commerzbank an die Aberdeen
Standard Investments Deutschland AG*! Ubertragen. Zielset-
zung ist es nun, unter Berlcksichtigung von Eventualver-
bindlichkeiten und benétigter Liquiditat fur die laufende Be-
wirtschaftung das Fondskapital an die Anleger auszuzahlen.

1 Die Aberdeen Asset Management Deutschland AG wurde mit Wirkung zum 11. Juni 2018
umbenannt in Aberdeen Standard Investments Deutschland AG.

Fondsrendite

Eine Darstellung der Renditezahlen (,Renditekennzahlen
bezogen auf den Zeitraum 1. Juli 2017 bis 30. Juni 2018%)
finden Sie auf Seite 14 dieses Berichtes. Dort finden Sie Infor-
mationen Uber die Zusammensetzung der Fondsrendite.

Das Gesamtergebnis Immobilien/Sonstiges in Fondswah-
rung fUr den Zeitraum vom 1. Juli 2017 bis 30. Juni 2018
betragt -35,0 %. Unter Berlcksichtigung der Liquiditats-
rendite in H6he von -0,4%, die mit einem durchschnittlichen
Kapitaleinsatz von 94,5% des Fondsvermogens erwirtschaf-
tet wurde, ergibt sich eine Fondsrendite fUr den gesamten
Fonds vor Abzug der Fondskosten in Hohe von -2,3% flr
den oben genannten Betrachtungszeitraum.

Das Anlageergebnis des DEGI GERMAN BUSINESS lag nach
Abzug der Fondskosten flr den Betrachtungszeitraum 1. Juli
2017 bis 30. Juni 2018 bei -4,4 %.

Seit Auflage im Dezember 2006 bis zum Stichtag 30. Juni
2018 betragt die gesamte Rendite -17,9 %*. Dies entspricht
einer durchschnittlichen jahrlichen Rendite von -1,7 %*.

Weitere Renditekennzahlen entnehmen Sie bitte der Tabelle
auf Seite 16 dieses Berichts.

Entwicklung des Mittelaufkommens

Im Berichtszeitraum wurden weder Anteile abgesetzt noch
zurGckgenommen. Das saldierte Mittelaufkommen inklusive
Ertragsausgleich (Mittelzufluss abzuglich Mittelabfluss) be-
lief sich somit in diesem Zeitraum auf 0,0 Mio. Euro.

Liquiditat

Der DEGI GERMAN BUSINESS verfugte zum 30. Juni 2018
Uber Liguiditatsanlagen in Hohe von 4,7 Mio. Euro?. Der An-
teil der Liquiditatsanlagen am Netto-Fondsvermogen belief
sich zum Stichtag auf 92,2 %.

1 Berechnungsmethode: siehe auch Seite 5, FuBnote 4
2 Die Liquiditat entspricht der gerundeten Liquiditat der Vermdgensaufstellung.

DEGI GERMAN BUSINESS Abwicklungsbericht zum 30. Juni 2018 11



Die liguiden Mittel des Fonds waren zum Ende des Berichts-
zeitraumes in Bankguthaben (4,7 Mio. Euro) angelegt.

Die Liquiditatsrendite zum 30. Juni 2018 betragt -0,4%.

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

Ausschiittung

Am 26. April 2018 erfolgte eine Auszahlung in H6he von
0,7500 Euro pro Anteil.

Die Endauszahlung am 25. Oktober 2018 betréagt 0,3000
Euro pro Anteil. Der Anteilpreis wird am Auszahlungstag um
den Betrag der Ausschittung, der den Anlegern zuflief3t,
reduziert. Damit wurden fur das Geschaftsjahr 2017/ 2018
insgesamt 1,0500 Euro je Anteil an die Anleger ausgezahlt.
Diese Gesamtauszahlung teilt sich in eine Ausschlttung in
Héhe von 0,0000 Euro je Anteil und 1,0500 Euro je Anteil
investmentrechtliche Substanzauszahlung auf.

Detaillierte Informationen zur Zwischenauszahlung und zur
Endauszahlung sowie steuerliche Hinweise fur inlandische
Anleger finden Sie auf den Seiten 26 ff. dieses Abwicklungs-
berichtes.

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-, Zinsanderungs- und operationelle Risiken unterteilen.

Marktpreisrisiken

Allgemeine Risiken von Verlusten aufgrund nachteiliger Ver-
anderungen von Marktpreisen oder preisbeeinflussender Pa-
rameter werden unter sonstige Marktpreisrisiken subsumiert.
Hierunter wird auch das Immobilienpreisrisiko, also das
Risiko eines Verlustes durch nachteilige Verédnderung der
wertbestimmenden Faktoren einer Immobilie oder Beteili-
gungsgesellschaft, verstanden.

Das Immobilienpreisrisiko fir den DEGI GERMAN BUSINESS
ist aufgrund des Verkaufs aller Immobilien nicht mehr relevant.

12 DEGI GERMAN BUSINESS Abwicklungsbericht zum 30. Juni 2018

Adressenausfallrisiken

Im Rahmen des Managements des Sondervermdgens DEGI
GERMAN BUSINESS werden unter Adressenausfallrisiken die
Risiken des Verlustes aufgrund des Ausfalls von Geschéafts-
bzw. Vertragspartnern verstanden. Der Ausfall von Miet-
zahlungen der Bestandsmieter stellte in der Regel das be-
deutendste Ausfallrisiko fUr das Sondervermdgen DEGI
GERMAN BUSINESS dar.

Wahrungsrisiken

Werden im Sondervermdgen Investitionen in einer Wahrung
getatigt, die nicht der Fondswahrung entspricht, so unter-
liegt das Immobilien-Sondervermdgen Wahrungsrisiken
aufgrund sich verandernder Wechselkurse. Da der DEGI
GERMAN BUSINESS nur in Deutschland investiert ist, ist
dieses Risiko fur den DEGI GERMAN BUSINESS nicht
unmittelbar relevant.

Liquiditatsrisiken

Die Liquiditatssituation des DEGI GERMAN BUSINESS im Ge-
schéftsjahr 2017 /2018 war gepragt von der FortfUhrung des
Abwicklungsprozesses des Fonds und der weiteren RUck-
zahlung von Fondskapital an die Anleger. Vor diesem Hinter-
grund hat das Sondervermdégen DEGI GERMAN BUSINESS
im Berichtszeitraum ein hohes Liquiditatsrisiko aufgewiesen.

Zinsanderungsrisiken

Ein Immobilienfonds ist durch Zinsrisiken dann betroffen,
wenn sich das Finanzierungsniveau fur die Immobilien deut-
lich erhéht. Zudem spielen Zinsrisiken bei der Anlage der
Liquiditatsreserve eine Rolle. Im Rahmen der Abwicklung
des Sondervermodgens DEGI GERMAN BUSINESS wurde
durch die regelméaBigen Auszahlungen an die Anleger im Be-
richtszeitraum der Anteil des Bankguthabens und damit das
direkte Zinsanderungsrisiko 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 Sondervermdgen DEGI
GERMAN BUSINESS war im Berichtszeitraum grundsatzlich
operationellen Risiken in den Prozessen der ehemaligen
Kapitalanlagegesellschaft und der Commerzbank AG aus-
gesetzt, hat jedoch kein erhdhtes operationelles Risiko auf-
gewiesen.



Auslagerung durch die Commerzbank AG

Im Hinblick auf den VerauBerungsprozess sowie die weiter-
hin zu gewahrleistende ordnungsgemafe laufende Bewirt-
schaftung bedient sich die Commerzbank AG seit dem
21. November 2015 der Dienste der Aberdeen Standard
Investments Deutschland AG! als vormaliger Verwaltungs-
gesellschaft. Sie unterliegt den Weisungen der Commerz-
bank AG. Diese Entscheidung ist aufgrund Uberprifbarer
Erwagungen nach einer Ausschreibung besonders begrin-
det und dokumentiert.

Die VergUtung der Aberdeen Standard Investments Deutsch-
land AG* wird von der Commerzbank AG aus der ihr zuste-
henden Verwaltungsvergltung bestritten, sodass sich hier-
durch keine Belastung des Fondsvermdgens ergibt.

Ausblick

Nachdem die letzte Immobilie bereits im Geschaftsjahr
2016/2017 aus dem DEGI GERMAN BUSINESS abgegangen
ist, konzentrieren sich die Anstrengungen der Commerzbank
AG nun weiterhin auf die Auszahlung der Liquiditat unter
Berlcksichtigung der fur die ordnungsgemaBe Bewirtschaf-
tung des Sondervermédgens und fUr Eventualverbindlich-
keiten nétigen liquiden Mittel.

Commerzbank Aktiengesellschaft

Frankfurt am Main, im September 2018

1 Die Aberdeen Asset Management Deutschland AG wurde mit Wirkung zum 11. Juni 2018
umbenannt in Aberdeen Standard Investments Deutschland AG.
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Ubersicht Renditen

Tabelle 2

Renditekennzahlen bezogen auf den Zeitraum 1. Juli 2017 bis 30. Juni 2018
(nach Kapitaleinsatz gewichtete Teilergebnisse des Immobilien-/ Sonstigen Vermégens und der Liquiditdtsanlagen)

in%
|. Gesamtergebnis Immobilien / Sonstiges in Fondswihrung -35,0?
II. Liquiditat -0,42
11l. Ergebnis gesamter Fonds vor Abzug der Fondskosten -2,33
IV. Ergebnis gesamter Fonds nach Abzug der Fondskosten -4,4
Ergebnis gesamter Fonds nach Abzug der Fondskosten -3,7

(BVI-Rendite ohne Wiederanlage der Ausschiittungen seit der SchlieBung)

* Alle Immobilien waren zum Berichtsstichtag verauBert.
Bezogen auf das wahrend des Geschéftsjahres durchschnittlich gehaltene Immobilien- / sonstige Vermégen.
Erwirtschaftet mit einem im Periodendurchschnitt investierten Anteil von 5,5 % des Fondsvermogens.

2 Bezogen auf das durchschnittliche Liquiditatsvermogen des Fonds.
Erwirtschaftet mit einem im Periodendurchschnitt investierten Liquiditatsanteil von 94,5 % des Fondsvermégens.

3 Bezogen auf das durchschnittliche Fondsvermdégen.
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Tabelle 3

Kapitalinformationen bezogen auf den Zeitraum 1. Juli 2017 bis 30. Juni 2018
(Durchschnittszahlen)?*

Immobilien / Sonstiges 409,8
Liquiditat 7.072,6
Fondsvermdgen (netto)? 7.482,4

1 Die Durchschnittszahlen fir das Geschaftsjahr 2018 (zwischen 1. Juli 2017 und 30. Juni 2018) wurden anhand von 13 Monatsendwerten berechnet.

2 Das Fondsvermdgen (netto) ergibt sich aus der Addition von eigenkapitalfinanzierten Immobilienvermégen / Sonstiges (sonstige Vermodgensgegenstande / Verbindlichkeiten /
Ruckstellungen) und Liquiditat.
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Entwicklung der Renditen

Tabelle 4

Renditekennzahlen - vergleichende Ubersicht der letzten vier Geschiftsjahre
(nach Kapitaleinsatz gewichtete Teilergebnisse des Immobilien-/ Sonstigen Vermégens und der Liquiditdtsanlagen)

in % 30. Juni 2018* 30. Juni 2017 30. Juni 2016 30. Juni 2015

I. Immobilien / Sonstiges

Bruttoertrag - -13,6 5,0 12,5
(davon VerauBerungsergebnis) - (-22,6) -3, (5,9)
Bewirtschaftungsaufwand - -6,8 -53 -3,1
Nettoertrag - -20,4 -0,3 9,4
Wertdanderungen - -6,7 -14,3 -9,3
Ergebnis vor Darlehensaufwand - -27,1 -14,6 0,1
Ergebnis nach Darlehensaufwand - -27,1 -14,6 0,1
Gesamtergebnis Immobilien / Sonstiges in Fondswahrung -35,0 -27,1 -14,6 0,1

erwirtschaftet mit einem im Periodendurchschnitt

investierten Anteil des direkt gehaltenen Immobilien-

vermdgens / Sonstiges (sonstige Vermégensgegen-

sténde / Verbindlichkeiten / Rickstellungen) von 55 26,9 61,0 76,9

II. Liquiditat -0,4 0,0 0,0 0,0

erwirtschaftet mit einem im Periodendurchschnitt
investierten Liquiditdtsanteil am Fondsvermdgen von 94,5 73,1 39,0 23,1

11l. Ergebnis gesamter Fonds
vor Abzug der Fondskosten -23 -7,3 -89 0,1

IV. Ergebnis gesamter Fonds
nach Abzug der Fondskosten -4,4 -8,5 -10,2 -1,1

1 Die detailierten Angaben zu ,Gesamtergebnis Immobilien / Sonstiges in Fondswahrung* entfallen, da im Berichtszeitraum vom 1. Juli 2017 bis 30. Juni 2018

keine Immobilien mehr gehalten wurden.
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Entwicklung des
Fondsvermogens

Tabelle 5
1. Juli 2017 bis 30. Juni 2018 in€
I. Fondsvermdgen am Beginn des Geschaftsjahres 9.430.007,34
Ausschittung / Auszahlung fiir das Vorjahr -1.988.264,61
Zwischenauszahlung -1.988.264,61
Mittelzufluss (netto, exkl. Ertrags- / Aufwandsausgleich) 0,00
Ertrags- / Aufwandsausgleich 0,00
Ordentlicher Nettoertrag -128.024,57
Realisierte Gewinne 0,00
Realisierte Verluste -201.306,35

Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne

bei Immobilien 0,00

Nettoverdnderung der nicht realisierten Verluste

bei Immobilien 0,00

1. Fondsvermdgen am Ende des Geschéftsjahres 5.124.147,20
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Erlauterungen zur Entwicklung

des Fondsvermogens

Die Entwicklung des Fondsvermodgens zeigt auf, welche Ge-
schaftsvorfélle wahrend der Berichtsperiode zu dem neuen,
in der Vermogensaufstellung des Fonds ausgewiesenen Ver-
mogen gefUhrt haben. Es handelt sich also um die Aufgliede-
rung der Differenz zwischen dem Vermogen zu Beginn und
am Ende des Geschéaftsjahres.

Bei der Ausschittung/Auszahlung fur das Vorjahr handelt
es sich um den im Geschéftsjahr tatsachlich ausgeschutteten
Betrag.

Zusétzlich zu der Ausschittung / Auszahlung far das Vorjahr
wurde unterjahrig eine Zwischenauszahlung getatigt. Hierbei
handelte es sich um die im Rahmen der Auflésung des
Sondervermdgens mégliche Auszahlung.

Die MittelzuflUsse aus Anteilsverkdaufen und die MittelabflUs-
se aus AnteilsriGcknahmen ergeben sich aus dem jeweiligen
Rucknahmepreis multipliziert mit der Anzahl der verkauften
bzw. der zurlckgenommenen Anteile. In dem RUlcknahme-
preis sind die aufgelaufenen Ertrage pro Anteil enthalten. Die
Mittelzu- und -abflisse werden daher um den Ertragsaus-
gleich bzw. Aufwandsausgleich geklrzt und damit auf die
Vermodgensveranderung im Geschaftsjahr angerechnet.
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Im Berichtszeitraum fand kein Mittelumsatz statt, da die
Ausgabe und RUcknahme von Anteilen im Zusammenhang
mit der Auflésung des Sondervermogens ausgesetzt war.

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

Die realisierten Gewinne und Verluste stellen die Differenz
aus Verkaufserldésen und steuerlichen Buchwerten bei Immo-
bilien dar.

Die Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne sowie
die Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste ergeben
sich bei den Immobilien aus Wertfortschreibungen und Ver-
&nderungen der Verkehrswerte im Geschaftsjahr 2017 /2018.



Zusammengefasste
Vermogensaufstellung

Tabelle 6
zum 30. Juni 2018 Anteil am
Fondsvermdgen

in€ in€ in%

I. Liquiditatsanlagen

1. Bankguthaben 4.724.814,19 92,2

Summe der Liquiditatsanlagen 4.724.814,19 92,2

1. Sonstige Vermégensgegenstinde

1. Forderungen aus der Grundsttcksbewirtschaftung 22.586,71 0,4

2. Andere 507.718,23 9,9

Summe der sonstigen Vermdgensgegenstande 530.304,94 10,3

Summe .- 1l. 5.255.119,13 102,5

11l. Verbindlichkeiten aus

1. anderen Grunden 21.177,94 0,4

Summe der Verbindlichkeiten 21.177,94 0,4

IV. Riickstellungen 109.793,99 2,1

Summe IIl. - 1V. 130.971,93 2,5

V. Fondsvermdgen 5.124.147,20 100,0
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Vermogensaufstellung
zum 30. Juni 2018, Teil |

Tabelle 7
Sonstige Vermoégensgegenstinde, Verbindlichkeiten und Riickstellungen

Anteil am
Fondsvermégen
in€ in€ in%
Il. Sonstige Vermdgensgegensténde
1. Forderungen aus der Grundsticksbewirtschaftung 22.586,71 0,4
davon Mietforderungen 22.586,71
2. Andere 507.718,23 9,9
Summe sonstige Vermégensgegenstdnde 530.304,94 10,3
11l. Verbindlichkeiten aus
1. Anderen Griinden 21.177,94 0,4
Summe der Verbindlichkeiten 21.177,94 0,4
IV. Riickstellungen 109.793,99 2,1
Summe lll. = IV. 130.971,93 2,5
Fondsvermégen 5.124.147,20 100,0
Anteilwert 1,93 £
Umlaufende Anteile 2.651.019,485  Stuck

Erlauterungen zu den Bewertungsverfahren

1. Bankguthaben werden zum Nennwert zuzlglich zugeflossener Zinsen bewertet.
2. Sonstige Verbindlichkeiten werden mit ihrem RUckzahlungsbetrag angesetzt.
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Erlauterungen

zur Vermogensaufstellung

Fondsvermégen

Das Fondsvermogen verminderte sich im Berichtszeitraum
von 9,4 Mio. Euro auf 5,1 Mio. Euro. Es wurden weder Anteile
ausgegeben noch zurickgenommen. Bei einem Anteilumlauf
von 2.651.019,485 Stlck errechnet sich zum 30. Juni 2018 ein
Anteilwert in H6he von 1,93 Euro.

Liquiditatsanlagen

Die Liquiditatsanlagen betragen zum Berichtsstichtag
4,7 Mio. Euro und bestehen aus Bankguthaben. Der Anteil
der Liquiditatsanlagen am Fondsvermdgen belauft sich da-
mit auf 92,2 %.

Sonstige Vermdégensgegenstdnde

Die sonstigen Vermdgensgegenstande betragen zum Be-
richtsstichtag 0,5 Mio. Euro.

Die hierin ausgewiesenen Forderungen aus der Grund-
stlicksbewirtschaftung in Héhe von 22,6 Tsd. Euro betreffen
Mietforderungen aus verkauften Liegenschaften, die teil-
weise wertberichtigt wurden.

Der Posten Andere besteht im Wesentlichen aus Forde-
rungen aus durchgefthrten Verkaufen in Héhe von 0,5 Mio.
Euro. Des Weiteren bestehen Forderungen gegeniber dem
Finanzamt und sonstige Forderungen.

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten aus anderen Grinden weisen zum
30. Juni 2018 insgesamt einen Stand von 21,2 Tsd. Euro auf
und betreffen im Wesentlichen sonstige Verbindlichkeiten.

Riickstellungen
Zum Berichtsstichtag bestehen Rickstellungen in Hohe von

insgesamt 0,1 Mio. Euro. Die Rickstellungen bestehen fir
Bauleistungen sowie flr sonstige Kosten.
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Ertrags- und
Aufwandsrechnung

Tabelle 8
fiir den Zeitraum vom 1. Juli 2017 bis 30. Juni 2018 in€ in€
I. Ertrdge
1. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland -31.760,63
2. Sonstige Ertrage 44.047,18
3. Ertrdge aus Immobilien 28.027,38
Summe der Ertrige 40.313,93

1. Aufwendungen

1. Bewirtschaftungskosten 14.392,20
a) davon Sonstige Kosten 14.392,20

2. Verwaltungsvergitung 51.927,64
3. Prifungs- und Veroffentlichungskosten 68.308,49
4. Sonstige Aufwendungen 33.710,17
davon Sachverstandigenkosten 0,00

Summe der Aufwendungen 168.338,50
11l. Ordentlicher Nettoertrag -128.024,57

IV. VerduBerungsgeschifte

1. Realisierte Verluste

a) aus Immobilien -201.306,35
Summe der realisierten Verluste -201.306,35
IV. Ergebnis aus VerduBerungsgeschéften -201.306,35
Ertrags- / Aufwandsausgleich 0,00

(bezogen auf den ordentlichen Nettoertrag und VerduBerungsgeschafte)

V. Ergebnis des Geschéftsjahres -329.330,92
Total Expense Ratio (TER)! (Gesamtkostenquote) 2,06%
Transaktionsabhédngige Vergiitung in %2 0,00%

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

2 Die transaktionsabhangige Vergitung in Prozent driickt die Gebuhren, die die Commerzbank AG gemaB § 12 Abs. 2 der Besonderen Vertragsbedingungen (BVB) erhalten hat, als Prozentsatz
des durchschnittlichen Fondsvermégens aus. Unter anderem aufgrund der unterschiedlichen (Des-)Investitionstéatigkeit kann diese Kennzahl deutlich schwanken. Die transaktionsabhangige
VergUtung in Prozent lasst keinen Schluss auf die zukinftige Performance des Fonds zu.
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Erlauterungen zur Ertrags-

und Aufwandsrechnung

Ertrage Die Summe der Ertrage betragt im Berichtszeitraum
40,3 Tsd. Euro.

Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland Die Zinsen aus
Liguiditatsanlagen im Inland resultieren aus negativer Ver-
zinsung von Bankguthaben und betragen -31,8 Tsd. Euro.

Sonstige Ertrage Die sonstigen Ertrage in H6he von 44,0 Tsd.
Euro setzen sich aus periodenfremmden Ertragen sowie Ertra-
gen aus der Auflédsung von nicht mehr bendtigten RUck-
stellungen zusammen.

Ertrage aus Immobilien Die Ertrage aus Immobilien belaufen
sich auf 28,0 Tsd. Euro und umfassen Ertrdge aus der Auf-
I6sung von einzelwertberichtigten Forderungen.

Aufwendungen Die Summe der Aufwendungen veranderte
sichum 0,4 Mio. Euro von 0,6 Mio. Euro im Vorjahr auf 0,2 Mio.
Euro im Geschaftsjahr.

Bewirtschaftungskosten Die Bewirtschaftungskosten in
Héhe von 14,4 Tsd. Euro umfassen sonstige nachlaufende
Kosten aus bereits verkauften Liegenschaften.

Verwaltungsvergiitung Die Vergltung der Fondsverwaltung
betragt 51,9 Tsd. Euro und entspricht derzeit 0,7 % des
durchschnittlichen Fondsvermégens des Berichtszeitrau-
mes. Aus der Verwaltungsverglitung werden mehrere Dienst-
leister von der Commerzbank AG bezahlt. Die Commerzbank
AG hat die Commerz Real Investmentgesellschaft mbH be-
auftragt, Beratungsleistungen bei der Abwicklung des
Sondervermdgens zu erbringen. Die an die Commerz Real
Investmentgesellschaft mbH zu zahlende Vergltung entrich-
tet die Commerzbank AG aus der ihr zustehenden Vergi-

tung. Die Commerz Real Investmentgesellschaft mbH ist ein
mit der Commerzbank AG im Sinne von §§ 15ff AktG ver-
bundenes Unternehmen. Uber Ergebnisabfiihrungsvertrdage
flieBt die vorgenannte Verglitung der Commerz Real Invest-
mentgesellschaft mbH letztlich der Commerzbank AG zu.

Priifungs- und Veroffentlichungskosten Die Kosten fur die
Abschlussprifung (einschlieBlich Ermittlung Besteuerungs-
grundlagen) sowie fur die Verdffentlichungskosten betragen
68,3 Tsd. Euro.

Sonstige Aufwendungen Die sonstigen Aufwendungen in
Héhe von 33,7 Tsd. Euro betreffen Kosten flr Rechts- und
Steuerberatung sowie Nebenkosten des Geldverkehrs.

Ordentlicher Nettoertrag Der ordentliche Nettoertrag in
Héhe von -0,1 Mio. Euro ergibt sich aus der Differenz der
Ertrage und Aufwendungen.

Ergebnis aus VerduBerungsgeschaften Das Ergebnis aus
VerauBerungsgeschéaften in Héhe von -0,2 Mio. Euro resul-
tiert aus den realisierten Gewinnen und Verlusten aus Immo-
bilienverkaufen.

Ertrags-/ Aufwandsausgleich Der Ertrags- bzw. Aufwands-
ausgleich ist der Saldo aus dem Wert der Ertrage bzw. Auf-
wendungen, der vom Anteilerwerber im Ausgabepreis als
Ausgleich fur aufgelaufene Ertrage bzw. Aufwendungen ge-
zahlt oder vom Fonds bei AnteilrGcknahme im Ricknahme-
preis vergltet wird.

Ergebnis des Geschéftsjahres Das Ergebnis des Geschafts-
jahres betragt zum Berichtsstichtag -0,3 Mio. Euro und er-
gibt sich aus dem ordentlichen Nettoertrag und dem Ergeb-
nis aus VerauBerungsgeschaften.

DEGI GERMAN BUSINESS Abwicklungsbericht zum 30. Juni 2018 23



Verwendungsrechnung
zum 30. Juni 2018

Tabelle 9

in€ insgesamt je Anteil
I. Berechnung der Ausschiittung

1. Vortrag aus dem Vorjahr 0,00 0,0000
2. Ergebnis des Geschaftsjahres -329.330,92 -0,1242
3. Zufihrung aus dem Sondervermédgen 329.330,92 0,1242
Il. Zur Ausschiittung verfiigbar 0,00 0,0000
1. Einbehalt gemaB § 78 InvG? 0,00 0,0000
2. Vortrag auf neue Rechnung 0,00 0,0000
I1l. Ausschiittung 0,00 0,0000
1. Zwischenausschuttung am 26. April 2018 0,00 0,0000
a) Barausschittung 0,00 0,0000
2. Endausschittung am 25. Oktober 2018 0,00 0,0000
a) Barausschittung 0,00 0,0000

1 Im Hinblick auf die eingeleitete Auflésung des Sondervermégens 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 -0,3 Mio. Euro und der Zuflihrung aus
dem Sondervermédgen in Héhe von 0,3 Mio. Euro ermittelt.

Die Zufuhrung aus dem Sondervermdgen entspricht den
im Geschéaftsjahr 2017 /2018 realisierten Ver&duBerungsver-
lusten aus Immobilien und einem Betrag zur Neutralisierung
des negativen Ergebnisses des DEGI GERMAN BUSINESS.
Damit stehen 0,0 Mio. Euro zur Ausschtttung zur Verflgung.
Im Hinblick auf die eingeleitete Auflésung des Sonderver-

mdgens wird kein Einbehalt gemaR § 78 InvG in Verbindung
mit § 13 Abs. 2 BVB mehr vorgenommen.

Eine Gesamtausschuttung in Héhe von 0,0000 Euro je Anteil bei
einem Anteilscheinumlauf von 2.651.019,485 Stlcken ergibt
eine Gesamtausschittung in H6he von 0,0 Mio. Euro. Hiervon
wurden im Rahmen der Zwischenausschittung im April 2018
je Anteil 0,0000 Euro je Anteil bzw. insgesamt 0,0 Mio. Euro
ausgeschuttet, sodass sich fUr die Endausschittung ebenfalls
ein Betrag in Hohe von 0,0000 Euro je Anteil bzw. insgesamt
0,0 Mio. Euro ergibt. Die Endausschittung wird am 25. Oktober
2018 stattfinden. Es ergibt sich kein Vortrag auf neue Rechnung.

Tabelle 10
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. April 2018 1.988.264,61 0,7500 0,00 0,0000  1.988.264,61 0,7500
Darstellung der Auszahlung am 25. Oktober 2018 795.305,85 0,3000 0,00 0,0000 795.305,85 0,3000

* Investmentrechtliche Substanzausschittung

Erlauterungen zu den Auszahlungen

Neben der oben erwahnten Zwischenausschittung in Héhe
von 0,0000 Euro je Anteil wurde am 26. April 2018 eine
investmentrechtliche Substanzauszahlung in Héhe von
0,7500 Euro je Anteil bzw. 2,0 Mio. Euro durchgefihrt. Hier-
durch wurden im Rahmen der Auszahlung am 26. April 2018
insgesamt 0,7500 Euro je Anteil bzw. ein Gesamtbetrag von
2,0 Mio. Euro ausgezahlt.
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Die Auszahlung am 25. Oktober 2018 wird neben der oben
erwahnten Endausschittung in Hoéhe von 0,0000 Euro je An-
teil bzw. gesamt 0,0 Mio. Euro auch eine investmentrecht-
liche Substanzauszahlung in H6he von 0,3000 Euro je Anteil
bzw. 0,8 Mio. Euro umfassen. Dadurch werden bei der Aus-
zahlung am 25. Oktober 2018 insgesamt 0,3000 Euro je
Anteil bzw. ein Gesamtbetrag von 0,8 Mio. Euro ausgezahlt.



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 GERMAN BUSINESS fur das Geschaftsjahr vom 1. Juli
2017 bis zum 30. Juni 2018 zu prifen.

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 Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu
planen und durchzufUhren, dass Unrichtigkeiten und Versto-
Be, die sich auf den Abwicklungsbericht wesentlich auswir-
ken, 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 flr
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.

Prifungsurteil

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

Frankfurt am Main, den 4. September 2018

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Schobel
Wirtschaftspruifer

Bertram
Wirtschaftsprifer
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Steuerliche Hinweise
fur inlandische Anleger

Die Endthesaurierung des DEGI GERMAN BUSINESS fur das
Geschaftsjahr 1. Juli 2017 bis 30. Juni 2018 (steuerlich flr das
Rumpfgeschaftsjahr vom 1. Juli 2017 bis 31. Dezember 2017)
betragt 0,0000 Euro je Anteil. Die Zwischenausschlttung des
DEGI GERMAN BUSINESS fur das Geschéftsjahr 1. Juli 2017
bis 30. Juni 2018 (steuerlich fir das Rumpfgeschaftsjahr vom
1. Januar 2018 bis 30. Juni 2018) betragt 0,7500 Euro je An-
teil. Die Zwischenausschlttung wurde am 18. April 2018 be-
schlossen und erfolgte am 26. April 2018. Die Endaussch(t-
tung des DEGI GERMAN BUSINESS fur das Geschaftsjahr
1. Juli 2017 bis 30. Juni 2018 (steuerlich fur das Rumpfge-
schaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis 30. Juni 2018) betragt
0,3000 Euro je Anteil. Die Endausschittung wurde am
14. August 2018 beschlossen und soll am 25. Oktober 2018
erfolgen.
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Die Endthesaurierung, Zwischen- und die Endausschlttung
des Geschéftsjahres 2017 /2018 werden steuerlich wie in den
folgenden Tabellen dargestellt behandelt.

Dabei wird betreffend die Endthesaurierung zwischen den
folgenden Anlegergruppen unterschieden:

Anteile werden im Privatvermdgen gehalten (Privatver-
mégen).

Anteile werden durch Einzelunternehmer oder Personen-
gesellschaften im Betriebsvermégen gehalten (Betriebs-
vermébégen ).

Anteile werden durch Korperschaften im Betriebsver-
mogen gehalten, die § 8b Abs. 1 und 2 KStG anwenden
kédnnen (Betriebsvermbgen I1).

Anteile werden durch Kérperschaften im Betriebsvermo-
gen gehalten, die § 8b Abs. 1 und 2 KStG nicht anwenden
kédnnen (Betriebsvermdgen ).



Tabelle 11

Die Thesaurierung im Geschaftsjahr 2017 wird steuerlich wie folgt behandelt:
Thesaurierung zum 31. Dezember 2017

in€ Fiir Anteile im Fiir Anteile im Fiir Anteile im Fiir Anteile im
Privatvermdgen Betriebsvermdgen| Betriebsvermégen |l Betriebsvermdgen Ill

Ausschiittung je Anteil 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
zzgl. gezahlter ausl. Steuer / abzgl. erstatteter ausl. Steuer 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Betrag der Ausschiittung 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
davon nicht steuerbare Betrage 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
davon ausschittungsgleiche Ertrage aus Vorjahren 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
davon ausgeschittete Ertrage 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
ausschlttungsgleiche Ertrage 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Summe der beim Anleger zuflieBenden steuerlichen Ertrdge 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

davon steuerfrei:

VerduBerungsgewinne aus Wertpapieren (steuerfrei im

Privatvermogen, steuerpflichtig im Betriebsvermdgen) 0,0000 - - -
Ertrdgei.S.d. & 3 Nr. 40 EStG (40 % steuerfreiim BV ) - 0,0000 - -
Ertragei.S.d. & 3 Nr. 40 EStG (60 % steuerpflichtigim BV I) - 0,0000 - -

steuerfreie Gewinne aus dem An- und Verkauf inlandischer

und auslandischer Grundstticke auBerhalb der 10-Jahres-Frist 0,0000 - - -
steuerfreie Ertrage nach Doppelbesteuerungsabkommen 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Steuerfrei / nicht steuerbar insgesamt * 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Steuerfrei / nicht steuerbar insgesamt InvR * 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Steuerpflichtige Ertrége 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Kapitalertragsteuerpflichtiger Teil? 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Kapitalertagsteuer i.H.v. 25 %3 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
steuerfreier / nicht steuerbarer Anteil der Ausschittung 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %

1 Aufgrund von Abweichungen zwischen dem Betrag der investmentrechtlichen Thesaurierung und den investmentsteuerrechtlichen Werten weicht die Summe der investmentsteuerrecht-
lichen steuerfreien / nicht steuerbaren Betrage von dem steuerfreien / nicht steuerbaren Anteil in der investmentrechtlichen Thesaurierung ab. Der steuerfreie / nicht steuerbare Anteil
bezogen auf die investmentrechtliche Thesaurierung betragt im Privatvermdgen 0,000 Euro / Anteil (0,00 % der Ausschiittung) und im Betriebsvermégen 0,0000 Euro/Anteil (0,00 % der
Ausschittung).

2 In die Bemessungsgrundlage fur die Kapitalertragsteuer sind die nach Doppelbesteuerungsabkommen steuerfreien Ertrage nicht mit einzubeziehen. Auch VerauBerungsgewinne aus
Wertpapieren, die bis zum 31.12.2008 angeschafft wurden, und VerauBerungsgewinne aus Immobilien, die auBerhalb der 10-jahrigen Behaltefrist verauBert wurden, gehen nicht mit in die
Kapitalertragsteuerbemessungsgrundlage ein.

3 Ohne Solidaritatszuschlag und Kirchensteuer.
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Tabelle 12
Informationen zur Zwischenausschiittung am 26. April 2018 und zur Endausschiittung am 25. Oktober 2018
in€

Zwischenausschiittung am 26. April 2018

Ausschittung in EUR je Anteil (InvR) 0,7500
Steuerpflichtiger Ertrag gem. § 16 Abs. 1 Nr. 1 InvStG'in EUR je Anteil 0,7500
Endausschiittung am 25. Oktober 2018

Ausschittung in EUR je Anteil (InvR) 0,3000
Steuerpflichtiger Ertrag gem. § 16 Abs. 1 Nr. 1 InvStG!in EUR je Anteil 0,3000

1 Dasich der Fonds in Abwicklung befindet, sollte die Norm des § 17 InvStG n. F. einschlagig sein. Demnach gelten wahrend 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 des Fonds negativ bleibt, sollten die
vom Fonds getatigten Auszahlungen fur den Anleger steuerfrei bleiben. Dies kann nur rickwirkend festgestellt werden, weshalb die Ausschittungen zunachst steuerpflichtig behandelt

werden. Ob eine Anwendung der Regelung des § 17 InvStG n. F. auch flr Investmentfonds gilt, die sich bereits vor Inkrafttreten des neuen Investmentsteuergesetzes in Abwicklung
befanden, ist derzeit noch nicht abschlieBend geklart.
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Besteuerung auf Fondsebene

Der Gesetzgeber hat in Deutschland die Immobilien-Sonder-
vermogen bis zum 31. Dezember 2017 von allen Ertrag- und
Substanzsteuern befreit. Die Besteuerung der Ertrage erfolgt
bis zum 31. Dezember 2017 jeweils bei den Anlegern.

Seit dem 1. Januar 2009 unterliegen EinklUnfte aus Kapital-
vermodgen aufgrund des Unternehmenssteuerreformgeset-
zes 2008 grundsatzlich einem Steuerabzug von 25 % (zzgl.
Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer).

Kurzangaben liber die fiir die Anleger
bedeutsamen Steuervorschriften

Aufgrund der gesetzlichen Vorgaben im Rahmen der Invest-
mentsteuerreform ist das Geschaftsjahr des DEGI GERMAN
BUSINESS steuerlich in zwei Rumpfgeschaftsjahre aufzutei-
len. Das erste Rumpfwirtschaftsjahr beginnt am 1. Juli 2017
und endet am 31. Dezember 2017 und das zweite Rumpf-
wirtschaftsjahr beginnt am 1. Januar 2018 und endet am
30. Juni 2018. Investmentrechtlich hingegen lauft das Ge-
schaftsjahr wie bisher vom 1. Juli 2017 bis zum 30. Juni 2018.

Darstellung der Rechtslage zum 31. Dezember 2017

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fir
Anleger, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig
sind. Dem ausléandischen Anleger empfehlen wir, sich vor Er-
werb von Anteilen an dem in diesem Verkaufsprospekt be-
schriebenen Sondervermdgen mit seinem Steuerberater in
Verbindung zu setzen und mégliche steuerliche Konsequen-
zen aus dem Anteilerwerb in seinem Heimatland individuell
zu klaren.

Das Sondervermégen ist als Zweckvermdgen von der Kérper-
schaft- und Gewerbesteuer befreit. Die steuerpflichtigen Er-
trage des Sondervermédgens werden jedoch beim Privatanle-
ger als EinkUnfte aus Kapitalvermdgen der Einkommensteuer
unterworfen, soweit diese zusammen mit sonstigen Kapital-
ertrdgen den Sparer-Pauschbetrag von jahrlich 801,-€ (fur
Alleinstehende oder getrennt veranlagte Ehegatten) bzw.
1.602,-€ (fur zusammen veranlagte Ehegatten) Ubersteigen.

EinkUnfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsatzlich ei-
nem Steuerabzug von 25 Prozent (zuzlglich Solidaritats-
zuschlag und ggf. Kirchensteuer). Zu den EinkUnften aus
Kapitalvermégen gehdéren auch die vom Sondervermégen
ausgeschutteten Ertrage, die ausschlttungsgleichen Ertra-
ge, der Zwischengewinn sowie der Gewinn aus dem An- und
Verkauf von Fondsanteilen, wenn diese nach dem 31. De-
zember 2008 erworben wurden bzw. werden?.

Der Steuerabzug hat flr den Privatanleger grundsatzlich Ab-
geltungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), sodass die Ein-
klnfte aus Kapitalvermdgen regelmafig nicht in der Einkom-
mensteuererklarung anzugeben sind. Bei der Vornahme des
Steuerabzugs werden durch die depotfihrende Stelle grund-
satzlich bereits Verlustverrechnungen vorgenommen und
auslandische Quellensteuern angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswir-
kung, wenn der personliche Steuersatz geringer ist als der
Abgeltungssatz von 25 Prozent. In diesem Fall kénnen die
EinkUnfte aus Kapitalvermdgen in der Einkommensteuerer-
klarung angegeben werden. Das Finanzamt setzt dann den
niedrigeren personlichen Steuersatz an und rechnet auf die
persodnliche Steuerschuld den vorgenommenen Steuerabzug
an (sog. Gunstigerprifung).

Sofern Einklnfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuerabzug
unterlegen haben (weil z. B. ein Gewinn aus der Verauferung
von Fondsanteilen in einem auslandischen Depot erzielt
wird), sind diese in der Steuererkldrung anzugeben. Im Rah-
men der Veranlagung unterliegen die Einkilnfte aus Kapital-
vermdgen dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25 Pro-
zent oder dem niedrigeren persoénlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermogen befinden, wer-
den die Ertrége als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst. Die
steuerliche Gesetzgebung erfordert zur Ermittlung der steu-
erpflichtigen bzw. der kapitalertragsteuerpflichtigen Ertrage
eine differenzierte Betrachtung der Ertragsbestandteile.

Anteile im Privatvermodgen (Steuerinlander)

Inlandische Mietertrdge, Zinsen, Dividenden (insb. aus
Immobilienkapitalgesellschaften), sonstige Ertrage und
Gewinne aus dem Verkauf inldandischer Immobilien inner-
halb von 10 Jahren nach Anschaffung

Ausgeschittete oder thesaurierte Ertrage (inlandische Miet-
ertrage, Dividenden, Zinsen, sonstige Ertrage) und Gewinne
aus dem Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb von
10 Jahren nach Anschaffung unterliegen bei Inlandsverwah-
rung grundsatzlich dem Steuerabzug von 25 Prozent (zuzUg-
lich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer).

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

1 Gewinne aus dem Verkauf von vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Fondsanteilen sind beim Privatanleger steuerfrei.
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Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer NV-Bescheini-
gung.

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile eines steuer-
rechtlich ausschlttenden Sondervermégens in einem inlan-
dischen Depot bei der Gesellschaft oder einem Kreditinstitut
(Depotfall), so nimmt die depotfliihrende Stelle als Zahlstelle
vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten
Ausschittungstermin ein in ausreichender Hohe ausgestell-
ter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine
NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt far die Dauer von
maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem
Fall erhalt der Anleger die gesamte Ausschittung ungekirzt
gutgeschrieben.

FUr den Steuerabzug eines thesaurierenden Sondervermo-
gens stellt das Sondervermogen den depotfiihrenden Stellen
die Kapitalertragsteuer nebst den maximal anfallenden Zu-
schlagsteuern (Solidaritatszuschlag und Kirchensteuer) zur
Verfligung. Die depotfiihrenden Stellen nehmen den Steuer-
abzug wie im Ausschittungsfall unter Berlcksichtigung der
persdnlichen Verhaltnisse der Anleger vor, sodass insbeson-
dere ggf. die Kirchensteuer abgefihrt werden kann. Soweit
das Sondervermdgen den depotfihrenden Stellen Betrage
zur Verflgung gestellt hat, die nicht abgefUhrt werden muUs-
sen, erfolgt eine Erstattung.

Befinden sich die Anteile im Depot bei einem inlandischen
Kreditinstitut oder einer inlandischen Kapitalverwaltungsge-
sellschaft, so erhalt der Anleger, der seiner depotflihrenden
Stelle einen in ausreichender Hdéhe ausgestellten Freistel-
lungsauftrag oder eine NV-Bescheinigung vor Ablauf des
Geschaftsjahres des Sondervermdgens vorlegt, den depot-
flhrenden Stellen zur Verflgung gestellten Betrag auf sei-
nem Konto gutgeschrieben.

Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-Bescheinigung
nicht bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt wird, erhalt der Anle-
ger auf Antrag von der depotfliihrenden Stelle eine Steuerbe-
scheinigung Uber den einbehaltenen und abgeflhrten Steu-
erabzug und den Solidaritatszuschlag. Der Anleger hat dann
die Moglichkeit, den Steuerabzug im Rahmen seiner Einkom-
mensteuerveranlagung auf seine persénliche Steuerschuld
anrechnen zu lassen.

Werden Anteile ausschittender Sondervermdgen nicht in ei-
nem Depot verwahrt und Ertragsscheine einem inlandischen
Kreditinstitut vorgelegt (Eigenverwahrung), wird der Steuer-
abzug in H6he von 25 Prozent zzgl. Solidaritatszuschlag vor-
genommen.

Dividenden von auslandischen (Immobilien-)Kapitalgesell-
schaften als sogenannte Schachteldividenden kénnen nach
Auffassung der Finanzverwaltung nicht steuerfrei sein.
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Gewinne aus dem Verkauf inldndischer und auslandischer
Immobilien nach Ablauf von 10 Jahren seit der Anschaffung
Gewinne aus dem Verkauf inldndischer und ausléndischer
Immobilien auBerhalb der 10-Jahresfrist, die auf der Ebene
des Sondervermodgens erzielt werden, sind beim Anleger
stets steuerfrei.

Auslandische Mietertrage und Gewinne aus dem Verkauf
auslandischer Immobilien innerhalb von 10 Jahren seit der
Anschaffung

Steuerfrei bleiben auslandische Mietertrage und Gewinne aus
dem Verkauf auslandischer Immobilien, auf deren Besteue-
rung Deutschland aufgrund eines Doppelbesteuerungsab-
kommens (Freistellungsmethode) verzichtet hat (Regelfall).
Die steuerfreien Ertrage wirken sich auch nicht auf den anzu-
wendenden Steuersatz aus (kein Progressionsvorbehalt).

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, gelten
die Aussagen zur Behandlung von Gewinnen aus dem Ver-
kauf inldndischer Immobilien innerhalb von 10 Jahren seit
Anschaffung analog. Die in den Herkunftslandern gezahlten
Steuern kdnnen ggf. auf die deutsche Einkommensteuer an-
gerechnet werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits
auf der Ebene des Sondervermogens als Werbungskosten
berlcksichtigt wurden.

Gewinne aus der VerauBBerung von Wertpapieren, Gewinne
aus Termingeschaften und Ertrage aus Stillhalterpramien
Gewinne aus der VerauBBerung von Aktien, eigenkapital&hnli-
chen Genussrechten und Investmentanteilen, Gewinne aus
Termingeschaften sowie Ertrage aus Stillhalterpramien, die
auf der Ebene des Sondervermogens erzielt werden, werden
beim Anleger nicht erfasst, solange sie nicht ausgeschittet
werden. Zudem werden die Gewinne aus der VeraufBerung
der in § 1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f) InvStG ge-
nannten Kapitalforderungen beim Anleger nicht erfasst,
wenn sie nicht ausgeschittet werden.

Hierunter fallen folgende Kapitalforderungen:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben,

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

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

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

e) ohne gesonderten Stlckzinsausweis (flat) gehandelte
Gewinnobligationen und Fremdkapital-Genussrechte und

f) ,cum“-erworbene Optionsanleihen.



Werden Gewinne aus der VerauBerung der o.g. Wertpapie-
re/Kapitalforderungen, Gewinne aus Termingeschéaften so-
wie Ertrdge aus Stillhalterpréamien ausgeschuttet, sind sie
grundséatzlich steuerpflichtig und unterliegen bei Verwah-
rung der Anteile im Inland dem Steuerabzug von 25 Prozent
(zuziglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer).
Ausgeschittete Gewinne aus der VerduBerung von Wert-
papieren und Gewinne aus Termingeschéaften sind jedoch
steuerfrei, wenn die Wertpapiere auf Ebene des Sonder-
vermbgens vor dem 1. Januar 2009 erworben bzw. die Ter-
mingeschafte vor dem 1. Januar 2009 eingegangen wurden.

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

Ertrdge aus der Beteiligung an in- und auslandi-
schen Immobilienpersonengesellschaften

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen Immo-
bilienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende
des Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft auf der
Ebene des Sondervermodgens zu erfassen. Sie sind nach
allgemeinen steuerlichen Grundsatzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrage nach Verrechnung mit gleich-
artigen positiven Ertragen auf der Ebene des Sonderver-
mogens, werden diese auf Ebene des Sondervermdgens
steuerlich vorgetragen. Diese k&nnen auf Ebene des Sonder-
vermbdgens mit klUnftigen gleichartigen positiven steuer-
pflichtigen Ertragen der Folgejahre verrechnet werden. Eine
direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertréage auf
den Anleger ist nicht mdglich. Damit wirken sich diese nega-
tiven Betrdge beim Anleger einkommensteuerlich erst in
dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das Ge-
schaftsjahr des Sondervermdgens endet bzw. die Ausschut-
tung fUr das Geschéftsjahr des Sondervermogens erfolgt, flr
das die negativen steuerlichen Ertrage auf Ebene des Son-
dervermdgens verrechnet werden. Eine frUhere Geltend-
machung bei der Einkommensteuer des Anlegers ist nicht
moglich.

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

Substanzauskehrungen, die der Anleger wahrend seiner Be-
sitzzeit erhalten hat, sind allerdings dem steuerlichen Ergeb-
nis aus der VerduBerung der Fondsanteile hinzuzurechnen,
d.h. sie erhdhen den steuerlichen Gewinn.

VerduBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an einem Sondervermdgen, die nach dem
31. Dezember 2008 erworben wurden, von einem Privatanle-
ger verauBert, unterliegt der VerauBerungsgewinn dem Ab-
geltungssatz von 25 Prozent. Sofern die Anteile in einem in-
landischen Depot verwahrt werden, nimmt die depotflihrende
Stelle den Steuerabzug vor. Der Steuerabzug von 25 Prozent
(zuzuglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer) kann
durch die Vorlage eines ausreichenden Freistellungsauftrags
bzw. einer NV-Bescheinigung vermieden werden. Werden
solche Anteile von einem Privatanleger mit Verlust verauBert,
dann ist der Verlust mit anderen positiven EinkUnften aus
Kapitalvermdgen verrechenbar. Sofern die Anteile in einem
inlandischen Depot verwahrt werden und bei derselben de-
potfihrenden Stelle im selben Kalenderjahr positive Einklnf-
te aus Kapitalvermdgen erzielt wurden, nimmt die depot-
fUhrende Stelle die Verlustverrechnung vor.

Bei einer VerduBerung von vor dem 1. Januar 2009 erwor-
benen Anteilen ist der Gewinn bei Privatanlegern steuerfrei.

Bei der Ermittlung des VerauBerungsgewinns sind die An-
schaffungskosten um den Zwischengewinn im Zeitpunkt der
Anschaffung und der VerduBerungspreis um den Zwischen-
gewinn im Zeitpunkt der VerauBerung zu klrzen, damit es
nicht zu einer doppelten einkommensteuerlichen Erfassung
von Zwischengewinnen (siehe unten) kommen kann. Zudem
ist der VerauBerungspreis um die thesaurierten Ertrage zu
kUrzen, die der Anleger bereits versteuert hat, damit es auch
insoweit nicht zu einer Doppelbesteuerung kommt.

Der Gewinn aus der VerduBerung nach dem 31. Dezember
2008 erworbener Fondsanteile ist insoweit steuerfrei, als er
auf die wahrend der Besitzzeit im Fonds entstandenen, noch
nicht auf der Anlegerebene erfassten, DBA-steuerfreien Er-
trage zurlckzufUhren ist (sogenannter besitzzeitanteiliger
Immobiliengewinn).

Die Gesellschaft veroffentlicht den Immobiliengewinn be-
wertungstéglich als Prozentsatz des Wertes des Investment-
anteils.

Anteile im Betriebsvermdgen (Steuerinldnder)

Inlandische Mietertrage und Zinsertrdage sowie zinsdhn-
liche Ertrage

Inlandische Mietertrage, Zinsen und zinsahnliche Ertrage
sind beim Anleger grundsatzlich steuerpflichtig. Dies gilt
unabhéngig davon, ob diese Ertrage thesauriert oder aus-
geschuttet werden.

1 Die zu versteuernden Zinsen sind gemaB § 2 Abs. 2a InvStG im Rahmen der Zinsschrankenregelung nach § 4h EStG zu beriicksichtigen.
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Eine Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. eine Vergltung
des Steuerabzugs ist nur durch Vorlage einer entsprechen-
den NV-Bescheinigung moglich. Ansonsten erhalt der Anle-
ger eine Steuerbescheinigung Uber die Vornahme des Steu-
erabzugs.

Ausldndische Mietertrage

Bei Mietertrdgen aus auslandischen Immobilien verzichtet
Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Freistellung
aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei Anle-
gern, die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der
Progressionsvorbehalt teilweise zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, kdnnen
die in den Herkunftslandern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf
die deutsche Einkommen- oder Koérperschaftsteuer ange-
rechnet werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits
auf der Ebene des Sondervermdgens als Werbungskosten
berlcksichtigt wurden.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer

und ausldndischer Immobilien

Thesaurierte Gewinne aus der VerauBerung inlandischer und
auslandischer Immobilien sind beim Anleger steuerlich unbe-
achtlich, soweit sie nach Ablauf von 10 Jahren seit der An-
schaffung der Immobilie auf Fondsebene erzielt werden. Die
Gewinne werden erst bei inrer Ausschittung steuerpflichtig,
wobei Deutschland in der Regel auf die Besteuerung auslén-
discher Gewinne (Freistellung aufgrund Doppelbesteue-
rungsabkommens) verzichtet.

Gewinne aus der VerauBerung inlandischer und auslandi-
scher Immobilien innerhalb der 10-Jahresfrist sind bei The-
saurierung bzw. Ausschittung steuerlich auf Anlegerebene
zu berilcksichtigen. Dabei sind die Gewinne aus dem Verkauf
inlandischer Immobilien in vollem Umfang steuerpflichtig.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf auslandischer Immobilien
verzichtet Deutschland in der Regel auf die Besteuerung
(Freistellung aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkom-
mens). Bei Anlegern, die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist
jedoch der Progressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, kbnnen
die in den Herkunftsléandern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf
die deutsche Einkommensteuer bzw. Kérperschaftsteuer an-
gerechnet werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits
auf der Ebene des Sondervermdgens als Werbungskosten
berlcksichtigt wurden.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. eine Vergltung
des Steuerabzugs ist nur durch Vorlage einer entsprechen-
den NV-Bescheinigung moglich. Ansonsten erhalt der Anle-
ger eine Steuerbescheinigung Uber die Vornahme des Steu-
erabzugs.

Gewinne aus der VerduBBerung von Wertpapieren, Gewinne
aus Termingeschéaften und Ertrage aus Stillhalterpramien

Gewinne aus der VerauBBerung von Aktien, eigenkapital&hnli-
chen Genussrechten und Investmentfondsanteilen, Gewinne
aus Termingeschaften sowie Ertrdge aus Stillhalterpramien
sind beim Anleger steuerlich unbeachtlich, wenn sie thesau-
riert werden. Zudem werden die Gewinne aus der VerauBe-
rung der nachfolgend genannten Kapitalforderungen beim
Anleger nicht erfasst, wenn sie nicht ausgeschUttet werden:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben,

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

c) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines
veroffentlichten Index flr eine Mehrzahl von Aktien im
Verhéltnis 1:1 abbilden,

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

e) ohne gesonderten Stlckzinsausweis (flat) gehandelte
Gewinnobligationen und Fremdkapital-Genussrechte und

f) ,,cum“-erworbene Optionsanleihen.

Werden diese Gewinne ausgeschuttet, so sind sie steuerlich
auf Anlegerebene zu berlcksichtigen. Dabei sind VerauBe-
rungsgewinne aus Aktien ganz?! (bei Anlegern, die Korper-
schaften sind) oder zu 40 Prozent (bei sonstigen betrieb-
lichen Anlegern, z.B. Einzelunternehmern) steuerfrei
(Teileinkiinfteverfahren). VerduBerungsgewinne aus Renten/
Kapitalforderungen, Gewinne aus Termingeschéaften sowie
Ertrage aus Stillhalterpramien sind hingegen in voller H6he
steuerpflichtig.

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

Ausgeschlttete WertpapierverduBerungsgewinne, ausge-
schlttete Termingeschéaftsgewinne sowie ausgeschlttete
Ertrage aus Stillhalterpramien unterliegen grundsatzlich dem
Steuerabzug (Kapitalertragsteuer 25 Prozent zuzlglich Soli-
daritatszuschlag). Dies gilt nicht fir Gewinne aus der Ver-
duBerung von vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Wert-
papieren und fir Gewinne aus vor dem 1. Januar 2009
eingegangenen Termingeschaften. Die auszahlende Stelle
nimmt jedoch insbesondere dann keinen Steuerabzug vor,
wenn der Anleger eine unbeschrankt steuerpflichtige Kor-
perschaft ist oder diese Kapitalertrage Betriebseinnahmen

1 5% der VerduBerungsgewinne aus Aktien gelten bei Kérperschaften als nichtabzugsfahige Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.
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eines inlandischen Betriebs sind und dies der auszahlenden
Stelle vom Glaubiger der Kapitalertrdge nach amtlich vor-
geschriebenem Vordruck erklart wird.

In- und ausldndische Dividenden

(insbesondere aus Immobilienkapitalgesellschaften)

Vor dem 1. Marz 2013 dem Sondervermédgen zugeflossene
oder als zugeflossen geltende Dividenden in- und auslandi-
scher (Immobilien-)Kapitalgesellschaften, die auf Anteile im
Betriebsvermdgen ausgeschlttet oder thesauriert werden,
sind mit Ausnahme von Dividenden nach dem REITG bei
Koérperschaften grundsatzlich steuerfrei (5 Prozent der
Dividenden gelten bei Kérperschaften als nichtabzugsfahige
Betriebsausgaben und sind somit letztlich doch steuerpflich-
tig). Aufgrund der Neuregelung zur Besteuerung von Streu-
besitzdividenden sind nach dem 28. Februar 2013 dem
Sondervermdgen aus der Direktanlage zugeflossene oder
als zugeflossen geltende Dividenden in- und auslandischer
(Immobilien-)Kapitalgesellschaften bei Kérperschaften steu-
erpflichtig. Von Einzelunternehmern sind Dividenden - mit
Ausnahme der Dividenden nach dem REITG - zu 60 Prozent
zu versteuern (TeileinklUnfteverfahren).

Inlandische Dividenden unterliegen dem Steuerabzug (Kapi-
talertragsteuer 25 Prozent zuzlglich Solidaritatszuschlag).

Auslandische Dividenden unterliegen grundsatzlich dem
Steuerabzug (Kapitalertragsteuer 25 Prozent zuzlglich Soli-
daritatszuschlag). Die auszahlende Stelle nimmt jedoch ins-
besondere dann keinen Steuerabzug vor, wenn der Anleger
eine unbeschrankt steuerpflichtige Korperschaft ist (wobei
von Korperschaften i.S.d. § 1 Abs. 1 Nr. 4 und 5 KStG der
auszahlenden Stelle eine Bescheinigung des flr sie zustandi-
gen Finanzamtes vorliegen muss) oder die auslandischen
Dividenden Betriebseinnahmen eines inlandischen Betriebs
sind und dies der auszahlenden Stelle vom Glaubiger der
Kapitalertrage nach amtlich vorgeschriebenem Vordruck er-
klart wird.

Bei gewerbesteuerpflichtigen Anlegern sind die zum Teil
einkommensteuerfreien bzw. koérperschaftsteuerfreien Divi-
dendenertrage flir Zwecke der Ermittlung des Gewerbe-
ertrags wieder hinzuzurechnen, nicht aber wieder zu kirzen.
Nach Auffassung der Finanzverwaltung kénnen Dividenden
von auslandischen (Immobilien-)Kapitalgesellschaften als
sogenannte Schachteldividenden in vollem Umfang nur dann
steuerfrei sein, wenn der Anleger eine (Kapital-)Gesellschaft
i.S.d. entsprechenden Doppelbesteuerungsabkommens ist
und auf ihn durchgerechnet eine genligend hohe (Schach-
tel-)Beteiligung entfallt.

Ertrage aus der Beteiligung an in- und ausldndischen
Immobilienpersonengesellschaften

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen Immo-
bilienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende
des Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft auf der
Ebene des Sondervermdgens zu erfassen. Sie sind nach
allgemeinen steuerlichen Grundsatzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrdage

Verbleiben negative Ertrdge nach Verrechnung mit gleich-
artigen positiven Ertrdgen auf der Ebene des Sonderver-
mogens, werden diese steuerlich auf Ebene des Sonder-
vermbdgens vorgetragen. Diese kdénnen auf Ebene des
Sondervermdgens mit kUnftigen gleichartigen positiven
steuerpflichtigen Ertragen der Folgejahre verrechnet wer-
den. Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Er-
tradge auf den Anleger ist nicht méglich. Damit wirken sich
diese negativen Betrage beim Anleger bei der Einkommen-
steuer bzw. Kdrperschaftsteuer erst in dem Veranlagungs-
zeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das Geschaftsjahr des
Sondervermd&gens endet bzw. die Ausschittung fur das Ge-
schéaftsjahr des Sondervermdgens erfolgt, flr das die negati-
ven steuerlichen Ertrage auf Ebene des Sondervermdgens
verrechnet werden. Eine frihere Geltendmachung bei der
Einkommensteuer bzw. Kérperschaftsteuer des Anlegers ist
nicht maéglich.

Substanzauskehrungen

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind
nicht steuerbar. Dies bedeutet fir einen bilanzierenden Anle-
ger, dass die Substanzauskehrungen in der Handelsbilanz
ertragswirksam zu vereinnahmen sind, in der Steuerbilanz
aufwandswirksam ein passiver Ausgleichsposten zu bilden
ist und damit technisch die historischen Anschaffungskosten
steuerneutral gemindert werden. Alternativ kdnnen die
fortgeflhrten Anschaffungskosten um den anteiligen Betrag
der Substanzausschlttung vermindert werden.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerauBerung von Anteilen im Betriebsver-
mogen sind fur Kérperschaften zudem grundsatzlich steuer-
freil, soweit die Gewinne aus noch nicht zugeflossenen oder
noch nicht als zugeflossen geltenden Dividenden und aus
realisierten und nicht realisierten Gewinnen des Sonderver-
maogens aus in- und auslandischen Aktien bzw. (Immobilien-)
Kapitalgesellschaften herrihren und soweit diese Dividen-
den und Gewinne bei ihrer Zurechnung an den Anleger steu-
erfrei sind (sogenannter Aktiengewinn). Von Einzelunter-
nehmen sind diese VerauBerungsgewinne zu 60 Prozent zu
versteuern.

1 5% des steuerfreien VerauBerungsgewinns gelten bei Kérperschaften als nicht abzugsféhige Betriebsausgabe und sind somit steuerpflichtig.
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Die Gesellschaft veroéffentlicht den Aktiengewinn (ab 1. Mérz
2013 aufgrund der oben erwahnten Gesetzesdnderung betref-
fend die Dividendenbesteuerung zwei Aktiengewinne getrennt
fur Kérperschaften und Einzelunternehmer - ggf. erfolgt die
getrennte Verdffentlichung erst nachtraglich) bewertungs-
taglich als Prozentsatz des Wertes des Investmentanteils.

Der Gewinn aus der VerauBerung der Anteile ist zudem
insoweit steuerfrei, als er auf die wahrend der Besitzzeit im
Sondervermdgen entstandenen, noch nicht auf der Anleger-
ebene erfassten, nach DBA steuerfreien Ertrdge zurlck-
zufUhren ist (sog. besitzzeitanteiliger Immobiliengewinn).
Hierbei handelt es sich um noch nicht zugeflossene oder
noch nicht als zugeflossen geltende auslandische Mieten und
realisierte und nicht realisierte Gewinne des Fonds aus aus-
landischen Immobilien, sofern Deutschland auf die Besteue-
rung verzichtet hat.

Die Gesellschaft verdffentlicht den Immobiliengewinn be-
wertungstéglich als Prozentsatz des Anteilwertes des Son-
dervermogens.

Steuerausldnder

Verwahrt ein Steuerauslédnder Anteile an ausschlttenden
Sondervermdgen im Depot bei einer inlandischen depot-
flhrenden Stelle (Depotfall), wird vom Steuerabzug auf
Zinsen, zinsdhnliche Ertrage, WertpapierverauBerungsge-
winne, Termingeschaftsgewinne und auslandische Dividen-
den Abstand genommen, sofern er seine steuerliche Aus-
l&andereigenschaftnachweist.Soferndie Auslandereigenschaft
der depotfihrenden Stelle nicht bekannt bzw. nicht recht-
zeitig nachgewiesen wird, ist der ausléandische Anleger ge-
zwungen, die Erstattung des Steuerabzugs gemaB §& 37
Abs. 2 AO zu beantragen. Zustandig ist das Betriebsstatten-
finanzamt der depotfihrenden Stelle.

Hat ein auslandischer Anleger Anteile thesaurierender Son-
dervermdgen im Depot bei einer inlandischen depotfihren-
den Stelle, wird bei Nachweis seiner steuerlichen Auslander-
eigenschaft keine Steuer einbehalten, soweit es sich nicht
um inlandische Dividenden oder inldndische Mieten handelt.
Erfolgt der Antrag auf Erstattung verspatet, kann - wie bei
verspatetem Nachweis der Ausléandereigenschaft bei aus-
schittenden Fonds - eine Erstattung geman § 37 Abs. 2 AO
auch nach dem Thesaurierungszeitpunkt beantragt werden.

Flr inldandische Dividenden und inldndische Mieten erfolgt
hingegen ein Steuerabzug. Inwieweit eine Anrechnung oder
Erstattung dieses Steuerabzugs flr den auslandischen Anle-
ger moglich ist, hangt von dem zwischen dem Sitzstaat des
Anlegers und der Bundesrepublik Deutschland bestehenden
Doppelbesteuerungsabkommen ab. Eine DBA-Erstattung
der Kapitalertragsteuer auf inlandische Dividenden und in-
l&ndische Mieten erfolgt Uber das Bundeszentralamt flr
Steuern (BZSt) in Bonn.
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Solidaritdtszuschlag

Auf den bei AusschlUttungen oder Thesaurierungen abzufih-
renden Steuerabzug ist ein Solidaritatszuschlag in Hohe von
5,5 Prozent zu erheben. Der Solidaritatszuschlag ist bei der
Einkommensteuer und Koérperschaftsteuer anrechenbar.

Fallt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt bei Thesaurierung die
Vergltung des Steuerabzugs, ist kein Solidaritatszuschlag
abzuflihren bzw. wird dieser vergltet.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen
depotfUhrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den
Steuerabzug erhoben wird, wird die darauf entfallende
Kirchensteuer nach dem Kirchensteuersatz der Religions-
gemeinschaft, der der Kirchensteuerpflichtige angehort, als
Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Zu diesem Zweck hat
der Kirchensteuerpflichtige dem Abzugsverpflichteten in ei-
nem schriftlichen Antrag seine Religionsangehorigkeit zu be-
nennen. Ehegatten haben in dem Antrag zudem zu erklaren,
in welchem Verhaltnis der auf jeden Ehegatten entfallende
Anteil der Kapitalertrage zu den gesamten Kapitalertragen
der Ehegatten steht, damit die Kirchensteuer entsprechend
diesem Verhaltnis aufgeteilt, einbehalten und abgeflhrt
werden kann. Wird kein Aufteilungsverhaltnis angegeben,
erfolgt eine Aufteilung nach Képfen.

Die Abzugsféhigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe
wird bereits beim Steuerabzug mindernd berlcksichtigt.

Auslandische Quellensteuer
Auf die auslandischen Ertrage des Sondervermdgens wird
teilweise in den Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten.

Die Gesellschaft kann die anrechenbare Quellensteuer auf
der Ebene des Sondervermédgens wie Werbungskosten ab-
ziehen. In diesem Fall ist die auslandische Quellensteuer auf
Anlegerebene weder anrechenbar noch abzugsfahig.

Ubt die Gesellschaft ihr Wahlrecht zum Abzug der auslandi-
schen Quellensteuer auf Fondsebene nicht aus, dann wird
die anrechenbare Quellensteuer bereits beim Steuerabzug
mindernd berlcksichtigt.

Ertragsausgleich
Auf Ertrage entfallende Teile des Ausgabepreises flr ausge-
gebene Anteile, die zur Ausschittung herangezogen werden
kénnen (Ertragsausgleichsverfahren), sind steuerlich so zu
behandeln wie die Ertrage, auf die diese Teile des Ausgabe-
preises entfallen.



Gesonderte Feststellung, AuBenpriifung

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf Ebene des Sonder-
vermobgens ermittelt werden, sind gesondert festzustellen.
Hierzu hat die Gesellschaft beim zustandigen Finanzamt eine
Feststellungserklarung abzugeben. Anderungen der Fest-
stellungserklarungen, z.B. anlasslich einer AuBenprifung
(& 11 Abs. 3 InvStG) der Finanzverwaltung, werden fir das
Geschaftsjahr wirksam, in dem die geanderte Feststellung
unanfechtbar geworden ist. Die steuerliche Zurechnung die-
ser gednderten Feststellung beim Anleger erfolgt dann zum
Ende dieses Geschaftsjahres bzw. am Ausschittungstag bei
der AusschUttung flr dieses Geschaftsjahr.

Damit treffen die Bereinigungen von Fehlern wirtschaftlich
die Anleger, die zum Zeitpunkt der Fehlerbereinigung an
dem Sondervermdgen beteiligt sind. Die steuerlichen Aus-
wirkungen kénnen entweder positiv oder negativ sein.

Zwischengewinnbesteuerung

Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder RUckgabepreis
enthaltenen Entgelte fUr vereinnahmte oder aufgelaufene
Zinsen sowie Gewinne aus der VerauBerung von nicht in § 1
Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f) InvStG genannten
Kapitalforderungen, die vom Fonds noch nicht ausgeschut-
tet oder thesauriert und infolgedessen beim Anleger noch
nicht steuerpflichtig wurden (etwa Stilickzinsen aus festver-
zinslichen Wertpapieren vergleichbar). Der vom Sonderver-
mogen erwirtschaftete Zwischengewinn ist bei Rickgabe
oder Verkauf der Anteile durch Steuerinlander einkommen-
steuerpflichtig. Der Steuerabzug auf den Zwischengewinn
betragt 25 Prozent (zuzlglich Solidaritatszuschlag und ggf.
Kirchensteuer).

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn kann
im Jahr der Zahlung beim Privatanleger einkommensteuer-
lich als negative Einnahme abgesetzt werden, wenn ein Er-
tragsausgleich durchgefuhrt wird und sowohl bei der Verof-
fentlichung des Zwischengewinns als auch im Rahmen der
von den Berufstrdgern zu bescheinigenden Steuerdaten hie-
rauf hingewiesen wird. Er wird bereits beim Steuerabzug
steuermindernd berlcksichtigt. Wird der Zwischengewinn
nicht veroffentlicht, sind jahrlich 6 Prozent des Entgelts fur
die Rickgabe oder VerduBerung des Investmentanteils als
Zwischengewinn anzusetzen. Bei betrieblichen Anlegern ist
der gezahlte Zwischengewinn unselbststandiger Teil der An-
schaffungskosten, die nicht zu korrigieren sind. Bei RUck-
gabe oder VerauBerung des Investmentanteils bildet der
erhaltene Zwischengewinn einen unselbststdndigen Teil des
VerauBerungserloses. Eine Korrektur ist nicht vorzunehmen.

1§22 Abs. 2 InvStG.
2 §5Abs. 1InvStG.
3§10 InvStG.

Die Zwischengewinne kénnen regelmafig auch den Abrech-
nungen sowie den Ertragnisaufstellungen der Banken ent-
nommen werden.

Folgen der Verschmelzung von Sondervermégen

In den Fallen der Verschmelzung eines inlandischen Sonder-
vermdgens in ein anderes inlandisches 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.
Das Gleiche gilt fir die Ubertragung aller Vermdégensgegen-
stdnde eines inlandischen Sondervermdgens auf eine inlandi-
sche Investmentaktiengesellschaft oder ein Teilgesellschafts-
vermébgen einer inlandischen Investmentaktiengesellschaft.
Erhalten die Anleger des Ubertragenden Sondervermogens
eine Barzahlung im Sinne des § 190 KAGB, ist diese wie eine
Ausschlttung eines sonstigen Ertrags zu behandeln. Vom
Ubertragenden Sondervermdgen erwirtschaftete und noch
nicht ausgeschittete Ertrage werden den Anlegern zum
Ubertragungsstichtag als sog. ausschiittungsgleiche Ertrédge
steuerlich zugewiesen.

Transparente, semitransparente

und intransparente Besteuerung

Die oben genannten Besteuerungsgrundsatze (sog. trans-
parente Besteuerung flr Investmentfonds im Sinne des In-
vestmentsteuergesetzes (nachfolgend ,InvStG*)) gelten nur,
wenn das Sondervermédgen unter die Bestandsschutzrege-
lung des InvStG? fallt. Daflr muss das Sondervermdgen vor
dem 24. Dezember 2013 aufgelegt worden sein und die An-
lagebestimmungen und Kreditaufnahmegrenzen nach dem
ehemaligen Investmentgesetz erflllen. Alternativ bzw. spé-
testens nach Ablauf der Bestandsschutzzeit muss das Son-
dervermébgen die steuerlichen Anlagebestimmungen nach
dem InvStG - dies sind die Grundsatze, nach denen das
Sondervermdgen investieren darf, um steuerlich als Invest-
mentfonds behandelt zu werden - erflllen. In beiden Fallen
mulssen zudem samtliche Besteuerungsgrundlagen nach
der steuerlichen Bekanntmachungspflicht entsprechend den
Vorgaben in § 5 Abs. 1 InvStG bekannt gemacht werden.?
Hat der Fonds Anteile an anderen Investmentvermbgen er-
worben,® so gelten die oben genannten Besteuerungsgrund-
satze ebenfalls nur, wenn (i) der jeweilige Zielfonds entweder
unter die Bestandsschutzregelungen des InvStG fallt oder
die steuerlichen Anlagebestimmungen nach dem InvStG er-
fullt und (ii) die Verwaltungsgesellschaft flr diese Zielfonds
den steuerlichen Bekanntmachungspflichten nachkommt.

Die Gesellschaft ist bestrebt, die steuerlichen Anlagebestim-

mungen bzw. im Falle des Bestandsschutzes die Anlage-
bestimmungen und Kreditaufnahmegrenzen nach dem

DEGI GERMAN BUSINESS Abwicklungsbericht zum 30. Juni 2018

35



36

Investmentgesetz zu erflllen und samtliche Besteuerungs-
grundlagen, die ihr zuganglich sind, bekannt zu machen. Die
erforderliche Bekanntmachung kann jedoch nicht garantiert
werden, insbesondere soweit das Sondervermdgen Anteile
an Investmentvermdgen erworben hat und die jeweilige Ver-
waltungsgesellschaft flUr diese den steuerlichen Bekannt-
machungspflichten nicht nachkommt. In diesem Fall werden
die Ausschittungen und der Zwischengewinn sowie 70 Pro-
zent der Wertsteigerung im letzten Kalenderjahr bezogen
auf die jeweiligen Anteile am Investmentvermdgen (mindes-
tens jedoch 6 Prozent des RUcknahmepreises) als steuer-
pflichtiger Ertrag auf der Ebene des Fonds angesetzt. Die
Gesellschaft ist zudem bestrebt, andere Besteuerungsgrund-
lagen auBerhalb der Anforderungen des § 5 Abs. 1 InvStG
(insbesondere den Aktiengewinn, den Immobiliengewinn
und den Zwischengewinn) bekannt zu machen.

Sofern die Anlagebestimmungen und Kreditaufnahme-
grenzen nach dem ehemaligen Investmentgesetz bzw. die
steuerlichen Anlagebestimmungen nach dem InvStG nicht
eingehalten werden, ist das Sondervermdgen als Investi-
tionsgesellschaft zu behandeln. Die Besteuerung richtet sich
nach den Grundsatzen fur Investitionsgesellschaften.?

EU-Zinsrichtlinie / Zinsinformationsverordnung

Die Zinsinformationsverordnung (kurz ZIV), mit der die
Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003, ABL. EU
Nr. L 157 S. 38 umgesetzt wird, soll grenzUberschreitend die
effektive Besteuerung von Zinsertragen natlrlicher Personen
im Gebiet der EU sicherstellen. Mit einigen Drittstaaten (ins-
besondere mit der Schweiz, Liechtenstein, Channel Islands,
Monaco und Andorra) hat die EU Abkommen abgeschlos-
sen, die der EU-Zinsrichtlinie weitgehend entsprechen.

Dazu werden grundsatzlich Zinsertrage, die eine im euro-
paischen Ausland oder bestimmten Drittstaaten ansassige
natlrliche Person von einem deutschen Kreditinstitut (das
insoweit als Zahlstelle handelt) gutgeschrieben erhalt, von
dem deutschen Kreditinstitut an das Bundeszentralamt fir
Steuern und von dort aus letztlich an die ausléndischen
Wohnsitzfinanzamter gemeldet.

Entsprechend werden grundséatzlich Zinsertrage, die eine
natlrliche Person in Deutschland von einem auslandischen
Kreditinstitut im europdischen Ausland oder in bestimmten
Drittstaaten erhalt, von dem auslandischen Kreditinstitut
letztlich an das deutsche Wohnsitzfinanzamt gemeldet. Al-
ternativ behalten einige ausléandische Staaten Quellensteu-
ern ein, die in Deutschland anrechenbar sind.

1 §18bzw. § 19 InvStG.
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Konkret betroffen sind folglich die innerhalb der EU bzw. in
den beigetretenen Drittstaaten ansassigen Privatanleger, die
grenziberschreitend in einem anderen EU-Land ihr Depot
oder Konto fUhren und Zinsertrage erwirtschaften.

U.a. Luxemburg und die Schweiz haben sich verpflichtet, von
den Zinsertragen eine Quellensteuer i.H.v. 35 Prozent ein-
zubehalten. Der Anleger erhalt im Rahmen der steuerlichen
Dokumentation eine Bescheinigung, mit der er sich die ab-
gezogenen Quellensteuern im Rahmen seiner Einkommen-
steuererkldrung anrechnen lassen kann.

Alternativ hat der Privatanleger die Méglichkeit, sich vom
Steuerabzug im Ausland befreien zu lassen, indem er eine
Ermé&chtigung zur freiwilligen Offenlegung seiner Zinser-
trage gegenlber dem auslandischen Kreditinstitut abgibt,
die es dem Institut gestattet, auf den Steuerabzug zu ver-
zichten und stattdessen die Ertrage an die gesetzlich vor-
gegebenen Finanzbehérden zu melden.

Nach der ZIV ist von der Gesellschaft fur jeden in- und aus-
landischen Fonds anzugeben, ob er der ZIV unterliegt (in
scope) oder nicht (out of scope).

FUr diese Beurteilung enthalt die ZIV zwei wesentliche An-
lagegrenzen.

Wenn das Vermogen eines Fonds aus hdchstens 15 Prozent
Forderungen im Sinne der ZIV besteht, haben die Zahlstel-
len, die letztendlich auf die von der Gesellschaft gemeldeten
Daten zurlckgreifen, keine Meldungen an das Bundes-
zentralamt fUr Steuern zu versenden. Ansonsten |6st die
Uberschreitung der 15-Prozent-Grenze eine Meldepflicht
der Zahlstellen an das Bundeszentralamt flr Steuern Uber
den in der Ausschittung enthaltenen Zinsanteil aus.

Bei Uberschreiten der 25-Prozent-Grenze ist der in der Rlick-
gabe oder VerauBerung der Fondsanteile enthaltene Zinsan-
teil zu melden. Handelt es sich um einen ausschittenden
Fonds, so ist zusatzlich im Falle der Ausschittung der darin
enthaltene Zinsanteil an das Bundeszentralamt fUr Steuern
zu melden. Handelt es sich um einen thesaurierenden Fonds,
erfolgt eine Meldung konsequenterweise nur im Falle der
Ruckgabe oder VerauBerung des Fondsanteils.

Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermdégen |8st keine
Grunderwerbsteuer aus.



Hinweis

Die steuerlichen Ausfihrungen gehen von der derzeit bekann-
ten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland un-
beschrankt einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt
kérperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine
Gewahr dafur Gbernommen werden, dass sich die steuerliche
Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Er-
lasse der Finanzverwaltung nicht andert. Einzelheiten zur Be-
steuerung der Ertrdge des Sondervermdgens werden in den
Jahresberichten veroffentlicht.

Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrund-
lagen des Fonds flr vorangegangene Geschaftsjahre (z.B.
aufgrund von steuerlichen AuBenprifungen) kann far den
Fall einer fur den Anleger steuerlich grundsatzlich nachtei-
ligen Korrektur zur Folge haben, dass der Anleger die Steu-
erlast aus der Korrektur fir vorangegangene Geschaftsjahre
zu tragen hat, obwohl er unter Umstanden zu diesem Zeit-
punkt nicht in dem Sondervermégen investiert war. Umge-
kehrt kann fUr den Anleger der Fall eintreten, dass ihm eine
steuerlich grundsatzlich vorteilhafte Korrektur flr das aktuel-
le und fir vorangegangene Geschéftsjahre, in denen er an
dem Sondervermodgen beteiligt war, durch die Rlckgabe
oder VerauBerung der Anteile vor Umsetzung der entspre-
chenden Korrektur nicht mehr zugutekommt.

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

Hinweis zur Investmentsteuerreform

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

Inlandische und ausléndische Investmentfonds unterliegen
ab dem 1. Januar 2018 grundsatzlich mit bestimmten inlén-
dischen Einklnften (im Wesentlichen inlandischen Betei-
ligungseinnahmen, inlandischen Mieten und VerauBerungs-
gewinnen aus inlandischen Immobilien unabhangig von einer
Haltedauer) der Korperschaftsteuer. Eine Befreiung von der

Gewerbesteuer ist bei Einhaltung bestimmter Voraussetzun-
gen weiterhin moglich.

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

Soweit der Investmentfonds als Immobilien-Investmentfonds
zu qualifizieren ist, kommt auf Anlegerebene flr den Fall der
Ausschlttung, der Vorabpauschale und der VerauBerung der
Anteile eine pauschale Teilfreistellung zur Anwendung. Da-
nach sind Ertrdge aus Immobilien-Investmentfonds abhangig
vom Investitionsschwerpunkt pauschal mit 60% (Investition
von mind. 51% des Wertes des Fonds in inldandische Immo-
bilien bzw. inlandische Immobilien-Gesellschaften) bzw. 80%
(Investition von mind. 51% des Wertes des Fonds in auslan-
dische Immobilien bzw. auslandische Immobilien-Gesell-
schaften) beim Anleger steuerfrei. Die Teilfreistellung soll ei-
nen Ausgleich fir die Vorbelastung auf Fondsebene und die
fehlende Anrechnungsméglichkeit ausldndischer Steuern
schaffen. Dieser Mechanismus gewahrleistet allerdings nicht,
dass in jedem Einzelfall ein vollstandiger Ausgleich erfolgt.

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

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

Darstellung der Rechtslage ab dem 1. Januar 2018

Der Fonds ist als Zweckvermdgen grundsatzlich von der
Korperschaft- und Gewerbesteuer befreit. Er ist jedoch parti-
ell kérperschaftsteuerpflichtig mit seinen inlandischen Im-
mobilienertrdgen, d.h. inldndischen Mietertragen und Ge-
winnen aus der VerduBerung inlandischer Immobilien (der
Gewinn aus dem Verkauf inlandischer Immobilien ist hin-
sichtlich der bis zum 31. Dezember 2017 entstandenen stillen
Reserven steuerfrei, wenn der Zeitraum zwischen Anschaf-
fung und der VerauBerung mehr als zehn Jahre betragt),
inlandischen Beteiligungseinnahmen und sonstigen inlan-
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dischen Einklnften im Sinne der beschrankten Einkommen-
steuerpflicht mit Ausnahme von Gewinnen aus dem Verkauf
von Anteilen an Kapitalgesellschaften. Der Steuersatz be-
tragt 15 Prozent (zuzlglich Solidaritatszuschlag). Soweit die
steuerpflichtigen Einkinfte im Wege des Kapitalertrag-
steuerabzugs erhoben werden, umfasst der Steuersatz von
15 Prozent bereits den Solidaritatszuschlag.

Die Investmentertrdge werden jedoch beim Privatanleger als
EinkUnfte aus Kapitalvermdgen der Einkommensteuer unter-
worfen, soweit diese zusammen mit sonstigen Kapitalertra-
gen den Sparer-Pauschbetrag von jahrlich 801,- € (fur Allein-
stehende oder getrennt veranlagte Ehegatten) bzw. 1.602,- €
(far zusammen veranlagte Ehegatten) Ubersteigen.

EinkUnfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsatzlich ei-
nem Steuerabzug von 25 Prozent (zuzlglich Solidaritatszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Zu den Einklnf-
ten aus Kapitalvermdgen gehdéren auch die Ertrdge aus
Investmentfonds (Investmentertrage), d. h. die Ausschittun-
gen des Fonds, die Vorabpauschalen und die Gewinne aus
der VerduBerung der Anteile. Der Steuerabzug hat fur den
Privatanleger grundsatzlich Abgeltungswirkung (sog. Abgel-
tungsteuer), sodass die Einklnfte aus Kapitalvermdgen
regelmafig nicht in der Einkommensteuererklarung anzuge-
ben sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs werden durch
die depotfihrende Stelle grundsatzlich bereits Verlustver-
rechnungen vorgenommen und aus der Direktanlage stam-
mende auslandische Quellensteuern angerechnet.

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

Sofern Einklnfte aus Kapitalvermodgen 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 Rah-
men der Veranlagung unterliegen die Einklnfte aus Kapital-
vermodgen dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25 Pro-
zent oder dem niedrigeren persénlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermdgen befinden, wer-
den die Ertrage als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst.
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Anteile im Privatvermégen (Steuerinlander)

Ausschiittungen
AusschUttungen des Fonds sind grundséatzlich steuerpflichtig.

Auf Anlegerebene kann aber aufgrund der bereits erfolgten
Besteuerung der o.g. inlandischen Einklnfte eine Teilfreistel-
lung in H6he von 60 Prozent (wenn gemani Anlagebedingun-
gen zu mehr als 51 Prozent in Immobilien und Immobilien-
Gesellschaften investiert wird) bzw. 80 Prozent (wenn gemaf
Anlagebedingungen zu mehr als 51 Prozent in ausléandische
Immobilien und Immobilien-Gesellschaften investiert wird)
der Ausschittungen aus dem Fonds bzw. VeraufBerungser-
|6se der Fondsanteile méglich sein. Die genannten Anlage-
grenzen mussen fUr die Anwendung des entsprechenden
Teilfreistellungssatzes fortlaufend erflllt sein.

Es wird gegenwartig davon ausgegangen, dass eine Teil-
freistellung nicht anwendbar ist, da bisher seitens des BMF
noch nicht hinreichend klargestellt worden ist, ob flUr Invest-
mentfonds in Abwicklung auf die Investmentstruktur des
Fonds vor Abwicklung abgestellt werden kann.

Der DEGI GERMAN BUSINESS befindet sich in Ligquidation;
ein Ubergang auf die Verwahrstelle flir Zwecke der Abwick-
lung ist erfolgt. Dies fUhrt dazu, dass die Sondervorschrift
fur die steuerliche Behandlung von Ertragen bei Abwicklung
eines Investmentfonds (§ 17 InvStG n.F.) vorliegend Anwen-
dung finden sollte.

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. Ob eine
Anwendung der Regelung des § 17 InvStG n.F. auch far
Investmentfonds gilt, die sich bereits vor Inkrafttreten des
neuen Investmentsteuergesetzes in Abwicklung befanden,
ist derzeit noch nicht von der Gesetzgebung bestatigt.

Von der auszahlenden Stelle kann erst nach Ablauf des
Kalenderjahres ermittelt werden, ob in den Ausschittungen
eines abzuwickelnden Investmentfonds ausschlieBlich steu-
erfreie Kapitalrlckzahlungen oder auch steuerpflichtige
Ertrage enthalten sind. Daher hat die auszahlende Stelle
wahrend des Kalenderjahres zunéachst Kapitalertragsteuer
auf die Ausschuttungen einzubehalten - die AusschUttungen
unterliegen in der Regel dem Steuerabzug von 25 Prozent
(zzgl. Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer) - und erst
nach Ablauf des Kalenderjahres zu ermitteln, in welchem
Umfang diese steuerfreie Kapitalrlickzahlungen enthalten
und die darauf entfallende Kapitalertragsteuer an den An-
leger zu erstatten ist.



Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn
der Anleger Steuerinléander ist und einen Freistellungsauftrag
vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801,-€ bei
Einzelveranlagung bzw. 1.602,-€ bei Zusammenveranlagung
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 Hohe
ausgestellter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster
oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt flur die
Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In
diesem Fall erhalt der Anleger die gesamte Ausschittung
ungekUrzt gutgeschrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittun-
gen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag
fur 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 RUcknahmepreis
zuzlglich der Ausschittungen 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, da eine
Teilfreistellung aufgrund der gegenwartigen Investitions-
struktur voraussichtlich nicht anwendbar ist

Die Besteuerung ab 2018 in Form der sogenannten Vorab-
pauschale gem. & 18 InvStG n.F. 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 Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag
vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile den aktuell
geltenden Sparer-Pauschbetrag nicht Gberschreiten.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung
far Personen, die voraussichtlich nicht zur Einkommens-
steuer veranlagt werden (sogenannte Nichtveranlagungs-
bescheinigung, 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 wird keine Steuer abgeflhrt. Andernfalls hat der
Anleger der inldndischen depotfihrenden Stelle den Betrag
der abzufihrenden Steuer zur Verflgung zu stellen. Soweit
der Anleger seiner Verpflichtung, den Betrag der abzuflih-
renden Steuer der inlandischen depotfihrenden Stelle zur
Verflgung zu stellen, nicht nachkommt, hat die depotfihren-
de Stelle dies dem fUr sie zustandigen Finanzamt anzuzei-
gen. Der Anleger muss in diesem Fall die Vorabpauschale
insoweit in seiner Einkommensteuererklarung angeben.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Fonds nach dem 31. Dezember 2017
verauBert, unterliegt der VerauBerungsgewinn 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 fortge-
schrittenen Abwicklungsphase gegenwartig 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 ange-
schafft gelten, ist zu beachten, dass im Zeitpunkt der tat-
sachlichen VerauBerung auch die Gewinne aus der zum
31. Dezember 2017 erfolgten fiktiven VerauBerung zu ver-
steuern sind, falls die Anteile tatséchlich nach dem 31. De-
zember 2008 erworben worden sind.

Sofern die Anteile in einem inlandischen 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 aus-
reichenden Freistellungsauftrags bzw. einer NV-Bescheini-
gung vermieden werden.
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Werden solche Anteile von einem Privatanleger mit Verlust
verauBert, dann ist der Verlust mit anderen positiven Ein-
kUnften aus Kapitalvermodgen verrechenbar. Sofern die An-
teile in einem inlandischen Depot verwahrt werden und bei
derselben depotfihrenden Stelle im selben Kalenderjahr
positive EinkUnfte aus Kapitalvermdgen erzielt wurden,
nimmt die depotfihrende 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 100.000 Euro
steuerfrei. Dieser Freibetrag kann nur in Anspruch genom-
men werden, wenn diese Gewinne gegenlber dem flr den
Anleger zustédndigen Finanzamt erklért werden. Wertver-
anderungen, die zwischen dem Anschaffungszeitpunkt
(Erwerb vor dem 1. Januar 2009) und dem 31. Dezember
2017 eingetreten sind, sind steuerfrei.

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

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

Anteile im Betriebsvermodgen (Steuerinlander)

Erstattung der Kérperschaftsteuer des Fonds

Ist der Anleger eine inlandische Kérperschaft, Personenver-
einigung oder Vermdgensmasse, die nach der Satzung, dem
Stiftungsgeschaft oder der sonstigen Verfassung und nach
der tatsachlichen Geschaftsfihrung ausschlieBlich und un-
mittelbar gemeinnUtzigen, mildtatigen oder kirchlichen Zwe-
cken dient oder eine Stiftung des 6ffentlichen Rechts, die
ausschlieBlich und unmittelbar gemeinnlttzigen oder mild-
tatigen Zwecken dient, oder eine juristische Person des
offentlichen Rechts, die ausschlieBlich und unmittelbar kirch-
lichen Zwecken dient, dann erhalt er auf Antrag vom Fonds
die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer an-
teilig fUr seine Besitzzeit erstattet; dies gilt nicht, wenn die
Anteile in einem wirtschaftlichen Geschaftsbetrieb gehalten
werden. Dasselbe gilt flr vergleichbare auslandische Anleger
mit Sitz und Geschéaftsleitung in einem Amts- und Beitrei-
bungshilfe leistenden auslandischen Staat. Die Erstattung
setzt voraus, dass der Anleger seit mindestens drei Monaten
vor dem Zufluss der korperschaft-steuerpflichtigen Ertrage
des Fonds zivilrechtlicher und wirtschaftlicher Eigentimer
der Anteile ist, ohne dass eine Verpflichtung zur Ubertra-
gung der Anteile auf eine andere Person besteht. Ferner
setzt die Erstattung im Hinblick auf die auf der Fondsebene
angefallene Koérperschaftsteuer auf deutsche Dividenden
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und Ertrage aus deutschen eigenkapitalahnlichen Genuss-
rechten im Wesentlichen voraus, dass deutsche Aktien und
deutsche eigenkapitaldhnliche Genussrechte vom Fonds
als wirtschaftlichem Eigentimer ununterbrochen 45 Tage in-
nerhalb von 45 Tagen vor und nach dem Falligkeitszeitpunkt
der Kapitalertrage gehalten wurden und in diesen 45 Tagen
ununterbrochen Mindestwertanderungsrisiken i.H.v. 70 Pro-
zent bestanden.

Entsprechendes gilt beschrankt auf die Kérperschaftsteuer,
die auf inlandische Immobilienertrage des Fonds entfallt,
wenn der Anleger eine inlandische juristische Person des
offentlichen Rechts ist, soweit die Investmentanteile nicht
einem nicht von der Korperschaftsteuer befreiten Betrieb
gewerblicher Art zuzurechnen sind, oder der Anleger eine
von der Korperschaftsteuer befreite inlandische Korper-
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 beizuflgen. 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.

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

Ausschiittungen

Ausschittungen 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 H6he von 60 Prozent (wenn gemafi Anlagebedin-
gungen zu mehr als 51 Prozent in Immobilien und Immobi-
lien-Gesellschaften investiert wird) bzw. 80 Prozent (wenn
gemafl Anlagebedingungen zu mehr als 51 Prozent in aus-
landische Immobilien und Immobilien-Gesellschaften inves-
tiert wird) der Ausschlttungen aus dem Fonds bzw. Verau-
Berungserldse der Fondsanteile moglich sein. Die genannten
Anlagegrenzen mussen fUr die Anwendung des entspre-
chenden Teilfreistellungssatzes fortlaufend erfillt sein. Auf-
grund der gegenwaértigen Investitionsstruktur ist eine Teil-
freistellung voraussichtlich nicht anwendbar.

Der DEGI GERMAN BUSINESS befindet sich in Ligquidation;
ein Ubergang auf die Verwahrstelle flir Zwecke der Abwick-
lung ist erfolgt. Dies fuhrt dazu, dass die Sondervorschrift flr



die steuerliche Behandlung von Ertragen bei Abwicklung
eines Investmentfonds (§ 17 InvStG) vorliegend Anwendung
finden sollte.

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 flr den Anleger steuerfrei bleiben. Ob eine
Anwendung der Regelung des § 17 InvStG auch fiur Invest-
mentfonds gilt, die sich bereits vor Inkrafttreten des neuen
Investmentsteuergesetzes in Abwicklung befanden, ist der-
zeit noch nicht von der Gesetzgebung bestatigt.

Von der auszahlenden Stelle kann erst nach Ablauf des
Kalenderjahres ermittelt werden, ob in den Ausschlttungen
eines abzuwickelnden Investmentfonds ausschlieBlich steu-
erfreie KapitalrGckzahlungen oder auch steuerpflichtige
Ertrdge enthalten sind. Daher hat die auszahlende Stelle
wahrend des Kalenderjahres zunachst Kapitalertragsteuer
auf die Ausschittungen einzubehalten und erst nach Ablauf
des Kalenderjahres zu ermitteln, in welchem Umfang diese
steuerfreie Kapitalriickzahlungen 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
zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundséatzlich einkommen- bzw.
korperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig, da eine
Teilfreistellung aufgrund der gegenwadrtigen Investitions-
struktur voraussichtlich nicht anwendbar ist. Die Vorabpau-
schalen 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 an-
gesetzten Vorabpauschalen zu mindern.

Grundsatzlich ist auch auf die VerauBerung der Anteile eine
Teilfreistellung anwendbar. Aufgrund der gegenwartigen
Investitionsstruktur ist eine Teilfreistellung voraussichtlich
nicht anwendbar.

Die Gewinne aus der VerauBBerung der Anteile unterliegen in
der Regel keinem Steuerabzug.

Im Falle eines VerauBerungsverlustes ist der Verlust in Hohe
der jeweils anzuwendenden Teilfreistellung auf Anleger-
ebene 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 AusschlUttungen
nur insoweit als Ertrag, wie in ihnen der Wertzuwachs eines
Kalenderjahres enthalten ist.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerausléander die Fondsanteile im Depot bei
einer inldandischen 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 Auslandereigenschaft 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.

Solidaritdtszuschlag

Auf den auf Ausschittungen, Vorabpauschalen und Gewin-
nen aus der VerduBerung von Anteilen abzufiihrenden Steu-
erabzug ist ein Solidaritatszuschlag in H6he von 5,5 Prozent
zu erheben. Der Solidaritatszuschlag ist bei der Einkommen-
steuer und Kérperschaftsteuer anrechenbar.

Kirchensteuer

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

Ausldndische 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 Sondervermégen

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.

Automatischer Informationsaustausch in Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informa-
tionen zur Bekdampfung von grenzlberschreitendem Steuer-
betrug und grenziberschreitender Steuerhinterziehung hat
auf internationaler Ebene in den letzten Jahren stark zuge-
nommen. Die OECD hat daher im Auftrag der G20 in 2014
einen globalen Standard fur den automatischen Informati-
onsaustausch Uber Finanzkonten in Steuersachen veréffent-
licht (Common Reporting Standard, im Folgenden , CRS®).
Der CRS wurde von mehr als 90 Staaten (teilnehmende Staa-
ten) im Wege eines multilateralen Abkommens vereinbart.
AuBerdem wurde er Ende 2014 mit der Richtlinie 2014/107/
EU des Rates vom 9. Dezember 2014 in die Richtlinie
2011/16/EU bezuglich der Verpflichtung zum automati-
schen Austausch von Informationen im Bereich der Besteue-
rung integriert. Die teilnehmenden Staaten (alle Mitglied-
staaten der EU sowie etliche Drittstaaten) wenden den CRS
grundsatzlich ab 2016 mit Meldepflichten ab 2017 an. Ledig-
lich einzelnen Staaten (z.B. Osterreich und die Schweiz) wird
es gestattet, den CRS ein Jahr spéater anzuwenden. Deutsch-
land hat den CRS mit dem Finanzkonten-Informationsaus-
tauschgesetz vom 21. Dezember 2015 in deutsches Recht
umgesetzt und wendet diesen ab 2016 an.

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 (natilrliche 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 fUr jedes meldepflich-
tige Konto bestimmte Informationen an ihre Heimatsteuer-
behérde Ubermitteln. Diese Ubermittelt die Informationen
dann an die Heimatsteuerbehérde des Kunden.
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Bei den zu Gbermittelnden Informationen handelt es sich im
Wesentlichen um die persdnlichen Daten des meldepflichti-
gen Kunden (Name; Anschrift; Steueridentifikationsnummer;
Geburtsdatum und Geburtsort (bei natlrlichen Personen);
Anséassigkeitsstaat) sowie um Informationen zu den Konten
und Depots (z.B. Kontonummer; Kontosaldo oder Konto-
wert; Gesamtbruttobetrag der Ertrage wie Zinsen, Dividen-
den oder Ausschittungen von Investmentfonds); Gesamt-
bruttoerlése aus der VerduBerung oder Rlckgabe von
Finanzvermogen (einschlieBlich 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 Uber Anleger, die in
anderen teilnehmenden Staaten ansassig sind, an das Bundes-
zentralamt flr Steuern melden, das die Informationen an die
jeweiligen Steuerbehérden der Anséassigkeitsstaaten der An-
leger weiterleiten. Entsprechend werden Kreditinstitute in an-
deren teilnehmenden Staaten Informationen Uber Anleger, die
in Deutschland ansassig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbe-
hoérde melden, die die Informationen an das Bundeszentralamt
fUr Steuern weiterleiten. Zuletzt ist es denkbar, dass in anderen
teilnehmenden Staaten ansassige Kreditinstitute Informationen
Uber Anleger, die in wiederum anderen teilnehmenden Staaten
ansassig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehdrde melden,
die die Informationen an die jeweiligen Steuerbehérden der
Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.

Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermogen l6st keine
Grunderwerbsteuer aus.

Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrund-
lagen des Fonds fUr vorangegangene Geschaftsjahre (z.B.
aufgrund von steuerlichen AuBenprifungen) 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 fir vorangegangene Geschaftsjahre zu
tragen hat, obwohl er unter Umstanden zu diesem Zeitpunkt
nicht in dem Sondervermdgen investiert war.

Umgekehrt kann flr den Anleger der Fall eintreten, dass ihm
eine steuerlich grundsatzlich vorteilhafte Korrektur fUr das
aktuelle und fUr 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 flhren,
dass steuerpflichtige Ertrage bzw. steuerliche Vorteile in ei-
nem anderen als eigentlich zutreffenden Veranlagungszeit-
raum tatsachlich steuerlich veranlagt werden und sich dies
beim einzelnen Anleger negativ auswirkt.



Hinweis

Die steuerlichen Ausfihrungen gehen von der derzeit bekann-
ten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland un-
beschrankt einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt
kérperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine
Gewahr daftr Gbernommen werden, dass sich die steuerliche
Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder
Erlasse der Finanzverwaltung nicht andert.

Die Thesaurierung des DEGI GERMAN BUSINESS
zum Rumpfgeschéaftsjahresende 31. Dezember
2017 wird steuerlich wie folgt behandelt:

Die Endthesaurierung des DEGI GERMAN BUSINESS fir den
Zeitraum vom 1. Juli 2017 bis 31. Dezember 2017 betragt
0,0000 Euro je Anteil. Der steuerliche Ertrag pro Anteil be-
tragt 0,0000 Euro je Anteil.

Aufgrund der Investmentsteuerreform gilt fUr alle Fonds, die
regulér ein vom Kalenderjahr abweichendes Geschéaftsjahr
haben, ein steuerliches Rumpfgeschaftsjahr am 31. Dezem-
ber 2017 als beendet. Bei der Thesaurierung handelt es sich
aus steuerlicher Sicht und somit abweichend von der invest-
mentrechtlichen Betrachtung um eine Thesaurierung flr den
Zeitraum 1. Juli 2017 bis 31. Dezember 2017.

Die Zwischenausschiittung des DEGI GERMAN
BUSINESS am 26. April 2018 wird steuerlich wie
folgt behandelt:

Die Zwischenausschittung des DEGI GERMAN BUSINESS
fir den Zeitraum vom 1. Januar 2018 bis 28. Februar 2018
betragt 0,7500 Euro je Anteil. Die Zwischenauszahlung
wurde am 18. April 2018 beschlossen und erfolgt am 26. Ap-
ril 2018.

Aufgrund der Investmentsteuerreform gilt fUr alle Fonds, die
regulédr ein vom Kalenderjahr abweichendes Geschéaftsjahr
haben, ein steuerliches Rumpfgeschéaftsjahr am 31.12.2017
als beendet. Bei der Zwischenausschittung handelt es sich
aus steuerlicher Sicht und somit abweichend von der invest-
mentrechtlichen Betrachtung um eine Zwischenausschut-
tung flr den Zeitraum 1. Januar 2018 bis 28. Februar 2018
betreffend das steuerliche Rumpfgeschéftsjahr vom 1. Janu-
ar 2018 bis zum 30. Juni 2018.

Far den DEGI GERMAN BUSINESS wird derzeit unterstellt,
dass eine Teilfreistellung der Ertrage des Fonds nicht in Be-
tracht kommt. Jede Ausschittung des Fonds, die ab dem
Jahr 2018 durchgefthrt wird, qualifiziert nach dem neuen

Investmentsteuerrecht grundsatzlich als Ertrag aus Invest-
mentfonds und ist somit fir alle Anleger steuerpflichtig. Bei
der Zwischenauszahlung am 26. April 2018 i.H.v. 0,7500 Euro
je Anteil handelt es sich somit gem. & 16 Abs. 1 Nr. 1 InvStG
grundsatzlich um einen fUr den Anleger steuerpflichtigen
Ertrag aus Investmentfonds.

Da sich der Fonds in Abwicklung befindet, sollte die Norm
des § 17 InvStG n.F. einschldagig sein. Demnach gelten
wahrend der Abwicklung eines Investmentfonds Ausschit-
tungen 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. Ob eine Anwendung der
Regelung des & 17 InvStG n. F. auch fur Investmentfonds gilt,
die sich bereits vor Inkrafttreten des neuen Investment-
steuergesetzes in Abwicklung befanden, ist derzeit nicht
abschlieBend geklart.

Die Endausschiittung des DEGI GERMAN BUSINESS
mit dem Beschluss vom 14. August 2018 wird
steuerlich wie folgt behandelt:

Die Endauszahlung des DEGI GERMAN BUSINESS fur den
Zeitraum vom 1. Januar 2018 bis 30. Juni 2018 betragt
0,3000 Euro je Anteil. Die Endausschittung wurde am
14. August 2018 beschlossen und soll am 25. Oktober 2018
erfolgen.

Fuar den DEGI GERMAN BUSINESS wird derzeit unterstellt,
dass eine Teilfreistellung der Ertrage des Fonds nicht in Be-
tracht kommt. Jede AusschlUttung des Fonds, die ab dem
Jahr 2018 durchgefuhrt wird, qualifiziert nach dem neuen
Investmentsteuerrecht grundsatzlich als Ertrag aus Invest-
mentfonds und ist somit fur alle Anleger steuerpflichtig. Bei
der Endauszahlung am 25. Oktober 2018 i.H.v. 0,3000 Euro
je Anteil wird es sich somit gem. § 16 Abs. 1 Nr. 1 InvStG
grundsatzlich um einen fir den Anleger steuerpflichtigen
Ertrag aus Investmentfonds handeln.

Da sich der Fonds in Abwicklung befindet, sollte die Norm
des § 17 InvStG n.F. einschlagig sein. Demnach gelten wah-
rend der Abwicklung eines Investmentfonds Ausschuittun-
gen 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. Ob eine Anwendung der
Regelung des § 17 InvStG n. F. auch fur Investmentfonds gilt,
die sich bereits vor Inkrafttreten des neuen Investment-
steuergesetzes in Abwicklung befanden, ist derzeit nicht
abschlieBend geklart.
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Besteuerungsgrundlagen
gem.§5 Abs.1S.1Nr.1und 2
InvStG

Tabelle 13
fiir den Publikums-Investmentfonds / Steuerliches Rumpfgeschaftsjahr vom 1. Juli 2017 bis 31. Dezember 2017
den Publikums-AIF DEGI GERMAN BUSINESS Thesaurierung am 31. Dezember 2017
ISIN: DEOOOAOJ3TP7 Umlaufende Anteilsscheine zum 31. Dezember 2017: 2.651.019
§5Abs.1S.1Nr.1u.2InvStG|in € PV BVI BVII BV Il
Ausschattung 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
zzgl. gezahlte auslandische Steuern 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
abzgl. erstattete auslandische Steuern 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
1la) Betrag der Ausschittung 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
1a)aa) in der Ausschittung enthaltene ausschittungsgleiche Ertrage der Vorjahre 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
1a)bb) in der Ausschittung enthaltene Substanzbetrage 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
davon echte Substanzbetrage 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
davon ausgeschuttete Liquiditat in Form von AfA (neg. Thesaurierung) 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
2 Betrag der ausschlttungsgleichen Ertrage 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
1b) Betrag der ausgeschitteten Ertrage 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Summe der beim Anleger zuflieBenden Ertrage 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
1¢) Im Betrag der ausgeschitteten / ausschiittungsgleichen Ertréage enthaltene
1c¢)aa) Ertrdgei.S.d. 82 Abs.2S. 1 InvStGi.V.m. & 3 Nr. 40 EStG
oder im Fall des § 16 InvStGi.V.m. § 8b Abs. 1 KStG - 0,0000 - -
1c)bb) VerauBerungsgewinnei.S.d. § 2 Abs. 2 S. 2 InvStG
i.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder & 3 Nr. 40 EStG - 0,0000 0,0000 -
1c)co) Ertragei.S.d. § 2 Abs. 2a InvStG (Zinsschranke) - 0,0000 0,0000 0,0000
1c¢)dd) steuerfreie VerauBerungsgewinnei.S.d. § 2 Abs. 3Nr. 1 S. 1 InvStG
in der am 31. Dezember 2008 anzuwendenden Fassung 0,0000 - - -
1c)ee) Ertrdgei.S.d. 82 Abs. 3Nr.1S. 2 InvStG in der am 31. Dezember 2008
anzuwendenden Fassung, soweit die Ertrage nicht Kapitalertrage i.S.d. § 20
EStG sind 0,0000 0,0000 0,0000 -
1c¢) ff) steuerfreie VerauBerungsgewinne i.S.d. & 2 Abs. 3 InvStG
in der ab 1. Januar 2009 anzuwendenden Fassung 0,0000 - - -
1¢)g9) Einklnftei.S.d. & 4 Abs. 1 InvStG, flr die die Bundesrepublik Deutschland
aufgrund eines DBA auf die Auslbung des Besteuerungsrechts verzichtet hat 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
1c¢)hh) in 1 ¢) gg) enthaltene Einklnfte, die nicht dem Progressionsvorbehalt
unterliegen - 0,0000 - -
10)ii) auslandische Einklnfte i.S.d. & 4 Abs. 2 InvStG, auf die tatsachlich auslandi-
sche Quellensteuer einbehalten wurde oder als einbehalten gilt, sofern die
ausland. Quellensteuern nicht nach & 4 Abs. 4 InvStG als Werbungskosten
abgezogen wurden 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
10)ijj) in 1 ¢) ii) enthaltene Einkunfte, auf die § 2 Abs. 2 InvStGi.V.m. & 8b Abs. 2 KStG
oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 InvStGi.V.m. § 8b Abs. 1 KStG
anzuwenden ist - 0,0000 0,0000 -
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Tabelle 13 (Fortsetzung)

fir den Publikums-Investmentfonds /
den Publikums-AIF DEGI GERMAN BUSINESS

ISIN: DEOOOAOJ3TP7

Steuerliches Rumpfgeschéaftsjahr vom 1. Juli 2017 bis 31. Dezember 2017

Thesaurierung am 31. Dezember 2017
Umlaufende Anteilsscheine zum 31. Dezember 2017: 2.651.019

1

§5Abs.1S.1Nr.1u.2InvStG|in € PV BVI BVII BV Il
1) kk) in 1 ¢) ii) enthaltene Einkiinfte i.S.d. & 4 Abs. 2 InvStG, die nach einem DBA

zur Anrechnung einer als gezahlt geltenden Steuer auf die Einkommensteuer

oder Korperschaftsteuer berechtigen 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
1)) in 1 ¢) kk) enthaltene Einklnfte, auf die § 2 Abs. 2 InvStGi.V.m. & 8b Abs. 2 KStG

oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 InvStG i. V.m. § 8b Abs. 1 KStG

anzuwenden ist - 0,0000 0,0000 -
1d) den zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer berechtigenden Teil 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

der Ausschittung
1d)aa) i.5.d.§7 Abs. 1,2 und 4 InvStG 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
1d)bb) i.S.d.§7 Abs. 3InvStG 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

davon Ertrage i.S.d. § 7 Abs. 3 Nr. 2 InvStG (inlandische Mietertrage und

VerauBerungsgewinne aus inldandischen Immobilienvermdgen) 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
1d)ceo) i.S.d.§7 Abs. 1S. 4 InvStG, soweit in 1 d) aa) enthalten 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
le) (weggefallen)
1f) den Betrag der auslandischen Steuer, der auf die in den ausgeschitteten

Ertragen enthaltenen Einkinfte i.S.d. § 4 Abs. 2 InvStG entfallt und
1f)aa) der nach § 4 Abs. 2 InvStGi.V.m. § 32d Abs. 5 oder § 34c Abs. 1 EStG oder

einem DBA anrechenbar ist, wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4 InvStG

vorgenommen wurde* 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
1f) bb) in 1 f) aa) enthalten ist und auf Einklnfte entfallt, auf die § 2 Abs. 2 InvStG

i.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 InvStG

i.V.m. § 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist - 0,0000 0,0000 -
1f)co) der nach § 4 Abs. 2 InvStGi. V. m. § 34c Abs. 3 EStG abziehbar ist,

wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4 InvStG vorgenommen wurde 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
1f)dd) in 1 f) cc) enthalten ist und auf Einklnfte entfallt, auf die § 2 Abs. 2 InvStG

i.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 InvStG

i.V.m. § 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist - 0,0000 0,0000 -
1f)ee) der nach einem DBA als gezahlt gilt und nach § 4 Abs. 2 InvStG

i.V.m. diesem Abkommen fiktiv anrechenbar ist?* 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
1f)ff) in 1 f) ee) enthalten ist und auf Einklnfte entfallt, auf die § 2 Abs. 2 InvStG

i.V.m. § 8b Abs. 2 KStG oder § 3 Nr. 40 EStG oder im Fall des § 16 InvStG

i.V.m. & 8b Abs. 1 KStG anzuwenden ist - 0,0000 0,0000 -
19) Betrag der Absetzungen flr Abnutzung oder Substanzverringerung 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
1h) die im Geschaftsjahr gezahlte Quellensteuer, vermindert um die

erstattete Quellensteuer des Geschaftsjahres 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
10 (entfallen)
Zusatz durch AfA aus Vorjahren gedeckter Betrag der Substanzausschittung 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

Der Ausweis der auslandischen anrechenbaren (fiktiven) Quellensteuer erfolgt beim Privatanleger unter Beachtung der Hochstbetragsberechnung.
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Bescheinigung hach § 5 Abs.1S.1Nr. 3

in Verbindung mit Abs. 1a Satz 1 Nr. 1 bis 3
Investmentsteuergesetz (InvStG)

Uber die Erstellung der steuerlichen Angaben

far den Publikums-Investmentfonds /den
Publikums-AlF DEGI GERMAN BUSINESS
(nachfolgend: der Investmentfonds)

far den Zeitraum vom 1. Juli 2017

bis 31. Dezember 2017

An die Commerzbank AG
(nachfolgend: die Gesellschaft):

Die Gesellschaft hat uns beauftragt, auf Grundlage der Uber-
mittelten Daten flr den oben genannten Investmentfonds
fur den genannten Zeitraum die steuerlichen Angaben nach
§ 5 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 und 2 Investmentsteuergesetz (InvStG)
zu ermitteln und gemaB § 5 Abs. 1 S. 1 Nr. 3 InvStG eine Be-
scheinigung darlber abzugeben, ob die steuerlichen Anga-
ben mit den Regeln des deutschen Steuerrechts Uberein-
stimmen. Die Bescheinigung hat zudem eine Aussage
darlber zu enthalten, ob sich Anhaltspunkte fir einen Miss-
brauch von Gestaltungsmoglichkeiten des Rechts nach § 42
der Abgabenordnung ergeben, die sich auf die Besteue-
rungsgrundlagen nach § 5 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 und 2 InvStG oder
auf die Aktiengewinne nach § 5 Abs. 2 S. 1 InvStG auswirken
kédnnen, die flir den Zeitraum verodffentlicht wurden, auf
den sich die Angaben nach § 5 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 und 2 InvStG
beziehen.

Unsere Aufgabe ist es, ausgehend von der Buchfilhrung/den
Aufzeichnungen und den sonstigen Unterlagen der Gesell-
schaft fUr den oben genannten Investmentfonds die Anga-
ben nach § 5 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 und 2 InvStG nach den Regeln
des deutschen Steuerrechts zu ermitteln. Dabei erfolgt die
Ermittlung der zum 31. Dezember 2017 zuzurechnenden
ausschittungsgleichen Ertrédge sowie der anderen steuer-
lichen Angaben nach § 5 Abs. 1 InvStG durch eine Hochrech-
nung in Anlehnung an das vereinfachte Verfahren gemaR
Tz. 13 des BMF-Schreibens vom 8. November 2017 (IVC 1 -
S 1980-1/16/10010:010). Eine Beurteilung der Ordnungs-
maBigkeit dieser Unterlagen und der Angaben des Unterneh-
mens war nicht Gegenstand unseres Auftrags. Besondere
Ermittlungen im Hinblick auf Anhaltspunkte flr einen Miss-
brauch von Gestaltungsmoglichkeiten, die sich auf die Be-
steuerungsgrundlagen nach § 5 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 und 2 InvStG
auswirken kénnen, sind nach § 5 Abs. 1a Satz 3 InvStG nicht
vorzunehmen. Im Hinblick auf Anhaltspunkte fir den Miss-
brauch von Gestaltungsmadglichkeiten des Steuerrechts, die
sich auf die Aktiengewinne nach § 5 Abs. 2 Satz 1 InvStG
auswirken kénnen, haben wir besondere Ermittlungen nur im
Hinblick auf Vorgange des laufenden Jahres vorgenommen.

Im Rahmen der Uberleitungsrechnung werden die Kapital-
anlagen, die Ertrage und Aufwendungen sowie deren Zuord-
nung als Werbungskosten steuerlich qualifiziert. Soweit die
Gesellschaft Mittel in Anteile an Zielfonds investiert hat,
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beschrankt sich unsere Tatigkeit ausschlieBlich auf die kor-
rekte Ubernahme der fir diese Zielfonds zur Verfligung
gestellten steuerlichen Angaben nach MaRRgabe vorliegender
Bescheinigungen nach § 5 Abs. 1 S. 1 Nr. 3 InvStG. Die ent-
sprechenden steuerlichen Angaben wurden von uns nicht
geprift.

Die Ermittlung der steuerlichen Angabennach§5 Abs. 1S. 1
Nr. 1 und 2 InvStG beruht auf der Auslegung der anzu-
wendenden Steuergesetze. Soweit mehrere Auslegungsmog-
lichkeiten bestehen, oblag die Entscheidung hierUber den
gesetzlichen Vertretern der Gesellschaft. Wir haben uns bei
der Erstellung davon Uberzeugt, dass die jeweils getroffene
Entscheidung in vertretbarer Weise auf Gesetzesbegrin-
dungen, Rechtsprechung, einschlagige Fachliteratur und
verodffentlichte Auffassungen der Finanzverwaltung gestitzt
wurde. Wir weisen darauf hin, dass eine kinftige Rechts-
entwicklung oder insbesondere neue Erkenntnisse aus der
Rechtsprechung eine andere Beurteilung der gewahlten
Auslegung notwendig machen kénnen.

Auf dieser Grundlage haben wir die steuerlichen Angaben
nach § 5 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 und 2 InvStG nach den Regeln
des deutschen Steuerrechts ermittelt. In die Ermittlung sind
Werte aus einem Ertragsausgleich eingegangen.

Bei der Ausstellung der Bescheinigung haben sich keine An-
haltspunkte fUr einen Missbrauch von Gestaltungsmoglich-
keiten des Rechts nach § 42 der Abgabenordnung ergeben,
die sich auf die Besteuerungsgrundlagen nach § 5 Abs. 1S. 1
Nr. 1 und 2 InvStG oder auf die Aktiengewinne nach & 5
Abs. 2 S. 1 InvStG auswirken kdénnen, die far den Zeitraum
verdffentlicht wurden, auf den sich die Angaben nach & 5
Abs. 1S.1Nr.1und 2 beziehen.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich aus Sicht der
Finanzverwaltung aus den von dem Investmentfonds durch-
geflhrten Geschaften oder sonstigen Umsténden, insbeson-
dere dem Kauf und Verkauf von Vermdgensgegenstanden,
dem Bezug von Leistungen, durch die Werbungskosten ent-
stehen, der Vornahme eines Ertragsausgleichs, der Entschei-
dung Uber die Ausschittung von Ertrdgen sowie deren
Zusammenspiel Anhaltspunkte fUr einen Missbrauch von
Gestaltungsmoglichkeiten des Rechts nach § 42 AO ergeben.

Frankfurt am Main, den 23. April 2018

KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft

ppa.
Marco Mlth Carsten Bottjer
Steuerberater Steuerberater



Zwischengewinn/
EU-Zwischengewinn

Tabelle 14
vom 1. Juli 2017 bis 31. Dezember 2017

Datum Zwischen- Datum Zwischen- Datum Zwischen- Datum Zwischen-
gewinn/EU- gewinn/EU- gewinn/EU- gewinn / EU-
Zwischengewinn Zwischengewinn Zwischengewinn Zwischengewinn

in€ in€ in€ in€

03.07.2017 0,00 23.08.2017 0,00 16.10.2017 0,00 07.12.2017 0,00

04.07.2017 0,00 24.08.2017 0,00 17.10.2017 0,00 08.12.2017 0,00

05.07.2017 0,00 25.08.2017 0,00 18.10.2017 0,00 11.12.2017 0,00

06.07.2017 0,00 28.08.2017 0,00 19.10.2017 0,00 12.12.2017 0,00

07.07.2017 0,00 29.08.2017 0,00 20.10.2017 0,00 13.12.2017 0,00

10.07.2017 0,00 30.08.2017 0,00 23.10.2017 0,00 14.12.2017 0,00

11.07.2017 0,00 31.08.2017 0,00 24.10.2017 0,00 15.12.2017 0,00

12.07.2017 0,00 01.09.2017 0,00 25.10.2017 0,00 18.12.2017 0,00

13.07.2017 0,00 04.09.2017 0,00 26.10.2017 0,00 19.12.2017 0,00

14.07.2017 0,00 05.09.2017 0,00 27.10.2017 0,00 20.12.2017 0,00

17.07.2017 0,00 06.09.2017 0,00 30.10.2017 0,00 21.12.2017 0,00

18.07.2017 0,00 07.09.2017 0,00 01.11.2017 0,00 22.12.2017 0,00

19.07.2017 0,00 08.09.2017 0,00 02.11.2017 0,00 27.12.2017 0,00

20.07.2017 0,00 11.09.2017 0,00 03.11.2017 0,00 28.12.2017 0,00

21.07.2017 0,00 12.09.2017 0,00 06.11.2017 0,00 29.12.2017 0,00

24.07.2017 0,00 13.09.2017 0,00 07.11.2017 0,00

25.07.2017 0,00 14.09.2017 0,00 08.11.2017 0,00

26.07.2017 0,00 15.09.2017 0,00 09.11.2017 0,00

27.07.2017 0,00 18.09.2017 0,00 10.11.2017 0,00

28.07.2017 0,00 19.09.2017 0,00 13.11.2017 0,00

31.07.2017 0,00 20.09.2017 0,00 14.11.2017 0,00

01.08.2017 0,00 21.09.2017 0,00 15.11.2017 0,00

02.08.2017 0,00 22.09.2017 0,00 16.11.2017 0,00

03.08.2017 0,00 25.09.2017 0,00 17.11.2017 0,00

04.08.2017 0,00 26.09.2017 0,00 20.11.2017 0,00

07.08.2017 0,00 27.09.2017 0,00 21.11.2017 0,00

08.08.2017 0,00 28.09.2017 0,00 22.11.2017 0,00

09.08.2017 0,00 29.09.2017 0,00 23.11.2017 0,00

10.08.2017 0,00 02.10.2017 0,00 24.11.2017 0,00

11.08.2017 0,00 04.10.2017 0,00 27.11.2017 0,00

14.08.2017 0,00 05.10.2017 0,00 28.11.2017 0,00

15.08.2017 0,00 06.10.2017 0,00 29.11.2017 0,00

16.08.2017 0,00 09.10.2017 0,00 30.11.2017 0,00

17.08.2017 0,00 10.10.2017 0,00 01.12.2017 0,00

18.08.2017 0,00 11.10.2017 0,00 04.12.2017 0,00

21.08.2017 0,00 12.10.2017 0,00 05.12.2017 0,00

22.08.2017 0,00 13.10.2017 0,00 06.12.2017 0,00
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Gremien und

Eigenkapitalausstattung

Depotbank

Commerzbank AG
Kaiserplatz
60311 Frankfurt am Main

Postanschrift:
Commerzbank AG
60261 Frankfurt am Main

Gezeichnetes Kapital und Stille Einlagen: 1,679 Mrd. Euro
Eigenmittel: 26,392 Mrd. Euro
Stand 31. Dezember 2017

Vorsitzender des Aufsichtsrates /
Chairman of the Supervisory Board:
Klaus-Peter Muller

Vorstand / Board of Managing Directors:
Martin Zielke (Vorsitzender/ Chairman)
Frank Annuscheit

Marcus Chromik

Stephan Engels

Michael Mandel

Bettina Orlopp

Michael Reuther

Abschlusspriifer

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Frankfurt am Main
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Sachverstandigenausschuss
Bis 30. September 2017 waren bestellt:

Dipl.-Ing. Florian Lehn

Vorsitzender

Von der IHK Minchen und Obb. 6ffentlich bestellter und ver-
eidigter Sachverstandiger flr die Bewertung von bebauten
und unbebauten Grundstlicken. CIS HypZert (F) Zertifizierter
Sachverstandiger Associate Member Appraisal Institute

Dipl.-Ing. Martin von R6nne

Von der Handelskammer Hamburg &ffentlich bestellt und ver-
eidigt flur die Bewertung von Grundstlcken und die Ermitt-
lung von Mietwerten

Dipl.-Ing. Stefan Wicht

Von der IHK Rheinhessen 6ffentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger flr die Bewertung von bebauten und unbe-
bauten Grundstlcken
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