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Auf einen Blick

Kennzahlen DEGI INTERNATIONAL zum 31. Dezember 2021

Kennzahlen zum Stichtag

Fondsvermoégen (netto) 75,5 Mio. €
Immobilienvermdgen gesamt 7,2 Mio. €
davon direkt gehalten 0,0 Mio. €
davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 7,2 Mio. €
Fondsobjekte gesamt 1
davon direkt gehalten 0
davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 1
davon im Bau / Umbau befindlich 1
Auslandsanteil 12 100,0 %
Europa?® 100,0 %
Liquiditatsquote 56,1 %
Ank&ufe von Objekten 0
Verk&ufe von Objekten 0
Mittelaufkommen (netto, inkl. Ertrags- / Aufwandsausgleich) 4 0,0 Mio. €
Anlageerfolg?®
far 1 Jahr -3,5%
far 3 Jahre p.a. -0,2%
far 5 Jahre p.a. 0,3%
far 10 Jahre p.a. -0,8%
far 15 Jahre p.a. -1,0%
seit Auflage p.a. -0,1%

In die Berechnung der Quote fliet der Verkehrswert der Immobilien-Gesellschaft gemaB der Beteiligungsquote ein (siehe Immobilienverzeichnis

1 Unter Ausland ist der auBerdeutsche Raum zu verstehen.
2
auf Seite 20 ff.).
3 Ohne Deutschland.
4 Im Geschaftsjahr 2021 (vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021).
5

Berechnungsbasis: taglicher Anteilwert (Ausgabeaufschldge nicht bertcksichtigt). Nach Abzug der Fondsverwaltungsgebthr und Depotbank-

gebihr. Im Gegensatz zur BVI-Methode (BVI: Bundesverband Investment und Asset Management e.V.: Anlage zum Anteilwert [= RiUcknahme-
preis] / Bewertung zum Anteilwert; Wiederanlage der Ausschittung zum Anteilwert [= kostenfreie Wiederanlagel), bei der eine Wiederanlage
der Ausschittung angenommen wird, wird bei dieser Berechnung eine Wiederanlage nur bis zur Aussetzung der Anteilscheinausgabe am

16. November 2009 bertcksichtigt, da diese danach nicht mehr moglich ist. Individuelle Faktoren des Fonds oder der Anleger wie etwa die
steuerlichen Belange der Anleger (z.B. Kapitalertragsteuer, steuerfreier Anteil der Ausschittung) werden nicht bertcksichtigt. Angaben zur
bisherigen Entwicklung erlauben keine Prognosen fir die Zukunft.

DEGI INTERNATIONAL Abwicklungsbericht zum 31. Dezember 2021 5



Zwischenauszahlung am 26. Oktober 2021

Auszahlung je Anteil 0,0400 €
Steuerpflichtiger Ertrag gem. § 16 Abs. 1 Nr. 1 InvStG*? je Anteil 0,0400 €
Auszahlung je Anteil 0,0500 €
Steuerpflichtiger Ertrag gem. § 16 Abs. 1 Nr. 1 InvStG* je Anteil 0,0500 €
Total Expense Ratio (TER) 2(Gesamtkostenquote) 1,38 %
Transaktionsabhangige Vergltung? 0,00 %
Anteilwert 2,10 €
International Securities Identification Number (ISIN) DE0008007998
Wertpapier-Kennnummer (WKN) 800799

Da sich der Fonds in Abwicklung befindet, sollte die Norm des § 17 InvStG n.F. einschlagig sein. Demnach gelten wahrend der Abwicklung eines

Investmentfonds Ausschittungen insoweit als steuerfreie Kapitalrickzahlung, wie der letzte im Kalenderjahr festgesetzte Rlicknahmepreis die
fortgeflUhrten Anschaffungskosten unterschreitet. 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 rickwirkend festgestellt werden, weshalb die

Ausschuttungen zunachst steuerpflichtig behandelt werden.

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 noch nicht abschlieBend geklart.

N

Die Total Expense Ratio (TER) (Gesamtkostenquote) drickt die Summe der Kosten und Gebuhren als Prozentsatz des durchschnittlichen

Fondsvermdgens innerhalb eines Geschaftsjahres aus und umfasst damit alle im Zusammenhang mit der Fondsanlage anfallenden Geblhren

und Kosten, jedoch nicht die sogenannten Transaktionskosten und den méoglicherweise anfallenden Ausgabeaufschlag.
Die transaktionsabhangige Vergltung in Prozent drickt die GebUhren, die die Gesellschaft gemal § 11 Abs. 2 der Besonderen Vertragsbedin-

W

gungen (BVB) erhalten hat, als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermdgens aus. Unter anderem aufgrund der unterschiedlichen
(Des-)Investitionstatigkeit kann diese Kennzahl deutlich schwanken. Die transaktionsabhangige Vergltung in Prozent lasst keinen Schluss auf

die zukUnftige Performance des Fonds zu.

¢}
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Tatigkeitsbericht

Am 16. Oktober 2014 ging das Sondervermégen DEGI INTER-
NATIONAL kraft Gesetzes auf die Depotbank Commerzbank
Aktiengesellschaft Gber. Die Commerzbank AG hat seitdem
das Sondervermdgen abzuwickeln und den erzielten Erlos
an die Anleger zu verteilen. Uber den Stand der Abwick-
lung werden die Anleger fortan durch die Commerzbank AG
im Rahmen von jahrlichen Abwicklungsberichten informiert,
die die Commerzbank AG im Internet unter
www.commerzbank.de/degi-international verdffentlicht.

Der vorliegende Abwicklungsbericht informiert Uber die
Abwicklung im Berichtszeitraum (vom 1. Januar bis

31. Dezember 2021). Neben der Endauszahlung fur das
Geschéaftsjahr 2020, die am 16. April 2021 durchgefihrt
wurde, zahlte die Commerzbank AG im Berichtszeitraum
am 26. Oktober 2021 0,0400 Euro je Anteil, insgesamt

1,4 Mio. Euro, an die Anleger aus. Am 14. April 2022 werden
weitere 0,0500 Euro je Anteil ausgezahlt. Dies entspricht
einer Gesamtauszahlung von 1,8 Mio. Euro bzw. 2,4 % des
Netto-Fondsvermogens per 31. Dezember 2021. Damit wer-
den fUr das Geschaftsjahr 2021 (1. Januar bis 31. Dezember
2021) im Rahmen der Auszahlungen insgesamt

0,0900 Euro je Anteil bzw. 3,2 Mio. Euro ausgezahlt
worden sein.

Die nachste Auszahlung an die Anleger ist dann spatestens
fur Oktober 2022 vorgesehen. Die Hohe der Zahlung wird
in Abhangigkeit von der bis dahin im Wesentlichen durch
eine mogliche ImmobilienverauBerung aufgebauten Liqui-
ditat und insbesondere unter Berlicksichtigung der fur die
ordnungsgemaéafie Bewirtschaftung des Sondervermdgens
und fur Eventualverbindlichkeiten nétigen liquiden Mittel
noch festzulegen sein. Uber die H6he und das Datum der
Auszahlung wird rechtzeitig auf der Homepage unter
www.commerzbank.de/degi-international informiert werden.

Die Methode der Auszahlungen dient dazu, sowohl profes-
sionellen Investoren wie auch Privatanlegern geordnete
Ruckzahlungen zu gewahren. Alle Anleger erhalten pro
Anteilschein einen bestimmten Betrag ihres Investments
zurlick, gleichzeitig sinkt der Anteilpreis ihrer Anlage ent-
sprechend. Dabei werden fur alle Anleger der gleiche Preis
und die gleiche Auszahlungsquote und damit die Gleich-
behandlung aller Anlegergruppen und der Anlegerschutz
gewadhrleistet.

1 Berechnungsmethode: siehe Seite 5, FuBnote 5.

Aktuelle Eckdaten des

DEGI INTERNATIONAL
Der DEGI INTERNATIONAL erzielte im 1-Jahres-Zeitraum
(vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021) ein Anlageergebnis
von -3,5%".

¢ Im Geschéaftsjahr 2021 (vom 1. Januar bis 31. Dezember
2021) wurde fur den DEGI INTERNATIONAL keine Immo-
bilie bzw. Immobilien-Gesellschaft verauBert. Damit be-
fand sich noch eine Immobilie im Bestand des Fonds, die
Uber eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft
gehalten wurde. Diese Immobilie befand sich im Umbau.

¢ Das Netto-Fondsvermdgen veranderte sich im Berichts-
zeitraum von 92,7 Mio. Euro zum 31. Dezember 2020 auf
75,5 Mio. Euro zum 31. Dezember 2021.

¢ Der Auslandsanteil belief sich zum Stichtag auf 100,0 %
des Verkehrswerte-Volumens der Immobilie. Davon be-
fanden sich 100,0 % in Europa.

« Die Vermietungsquote per 31. Dezember 2021 entfallt,
da die einzige Immobilie des DEGI INTERNATIONAL als
im Bau / Umbau klassifiziert ist.

¢ Die Liquiditatsquote belief sich zum 31. Dezember 2021
auf 56,1 %, bezogen auf das Netto-Fondsvermogen.

¢ Es befindet sich noch eine Immobilien-Gesellschaft,
die keine Immobilien mehr halt, im Bestand des DEGI
INTERNATIONAL. Dies ist die Immobilien-Gesellschaft
DEGI Castellaccio SAS di DEGI Roma S.r.l., an der der
DEGI INTERNATIONAL 100 % der Anteile halt. Die von
der Immobilien-Gesellschaft gehaltene Immobilie wurde
im Geschaftsjahr 2017 aus der Immobilien-Gesellschaft
heraus verauBert. Mit der Liquidierung der Immobilien-
Gesellschaft soll im Geschaftsjahr 2022 begonnen
werden.
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Entwicklung des DEGI INTERNATIONAL

Tabelle 1

_ 31. Dezember 2021 31. Dezember 2020 31. Dezember 2019 31. Dezember 2018
Immobilien Mio. € 0,0 0,0 0,0 0,0
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften Mio. € 19,0 20,9 20,6 20,6
Liquiditatsanlagen Mio. € 42,4 57,8 66,0 82,7
Sonstige Vermdgensgegenstande Mio. € 15,2 15,0 22,7 23,7
Verbindlichkeiten und Ruckstellungen Mio. € -1,0 -1,0 -14,2 -15,3
Fondsvermégen (netto) Mio. € 75,5 92,7 95,1 111,7
Anteilumlauf Mio. Stluck 36,0 36,0 36,0 36,0
Anteilwert / Ricknahmepreis € 2,10 2,58 2,64 3,11
Ausschittung / Auszahlung je Anteil € 0,0500 0,3500 0,1200 0,3800
Tag der Ausschittung / Auszahlung 14. April 2022 16. April 2021 17. April 2020 18. April 2019
Auszahlungs- / Ertragsschein-Nr.! 3012 28 3 26 4 24

International Securities Identification Number (ISIN): DE0O008007998 / Wertpapier-Kennnummer (WKN): 800799

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

2 Die Nummer 29 wurde der am 26. Oktober 2021 stattgefundenen Auszahlung zugeteilt. Bei dieser Auszahlung handelte es sich um die im
Rahmen der Auflésung des Sondervermégens mogliche Auszahlung.

3 Die Nummer 27 wurde der am 26. Oktober 2020 stattgefundenen Auszahlung zugeteilt. Bei dieser Auszahlung handelte es sich um die im
Rahmen der Auflésung des Sondervermégens mogliche Auszahlung.

4 Die Nummer 25 wurde der am 25. Oktober 2019 stattgefundenen Auszahlung zugeteilt. Bei dieser Auszahlung handelte es sich um die im
Rahmen der Auflésung des Sondervermégens mogliche Auszahlung.
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Abbildung 1

Wertentwicklung eines Anlagebetrags in Hohe von 10.000 Euro seit Auflage
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Portfoliostruktur
zum 31. Dezember 2021

Abbildung 2

Geografische Verteilung des Immobilienvolumens
Anteil am Verkehrswerte-Volumen. Die Immobilie wird Uber eine Beteiligung

an einer Immobilien-Gesellschaft gehalten und wird entsprechend der
Beteiligungsquote berlcksichtigt.

100,0 %

Rumaénien, 100,0 %
Verkehrswert in Euro: 7.199.998,56
Anzahl: 1

Wirtschaftliche Altersstruktur des Immobilienbestands (auf Basis der wirtschaftlichen Restnutzungsdauer)
Die Darstellung entféllt, da die einzige noch im Bestand befindliche Immobilie des DEGI INTERNATIONAL als im Bau / Umbau
klassifiziert ist (siehe auch ,Weitere Informationen Gber Immobilien und Immobilien-Gesellschaften®).

GroBenklassen der Fondsobjekte
Die Darstellung entféllt, da die einzige noch im Bestand befindliche Immobilie des DEGI INTERNATIONAL als im Bau / Umbau
klassifiziert ist (siehe auch ,Weitere Informationen Gber Immobilien und Immobilien-Gesellschaften®).

Restlaufzeiten der Mietvertrage
Die Darstellung entféllt, da die einzige noch im Bestand befindliche Immobilie des DEGI INTERNATIONAL als im Bau / Umbau
klassifiziert ist (siehe auch ,Weitere Informationen Gber Immobilien und Immobilien-Gesellschaften®).

Nutzungsarten der Fondsobjekte inklusive Immobilien-Gesellschaften
Die Darstellung entféllt, da die einzige noch im Bestand befindliche Immobilie des DEGI INTERNATIONAL als im Bau / Umbau
klassifiziert ist (siehe auch ,Weitere Informationen tUber Immobilien und Immobilien-Gesellschaften®).

Branchenverteilung der Mieter

Die Darstellung entféllt, da die einzige noch im Bestand befindliche Immobilie des DEGI INTERNATIONAL als im Bau / Umbau
klassifiziert ist (siehe auch ,Weitere Informationen Gber Immobilien und Immobilien-Gesellschaften®).

10 DEGI INTERNATIONAL Abwicklungsbericht zum 31. Dezember 2021



Objektabgdange im Berichtszeitraum
Keine

Objektzugdnge im Berichtszeitraum
Keine

Vermietungssituation

Die Vermietungsquote per 31. Dezember 2021 entfallt, da
die einzige Immobilie des DEGI INTERNATIONAL als im
Bau / Umbau klassifiziert ist.

Leerstandskommentierung

Da die letzte Immobilie des DEGI INTERNATIONAL (Ruma-
nien, Bukarest, ,,Millennium Business Center®) als im Bau /
Umbau klassifiziert ist und entsprechend im Rahmen der
Berechnungen von Leerstands- bzw. Vermietungsguoten
nicht berltcksichtigt wird, entfallt die Leerstandskommen-
tierung (Immobilien des DEGI INTERNATIONAL, bei denen
am 31. Dezember 2021 mehr als ein Drittel der Brutto-
sollmiete infolge Leerstands nicht erzielt wurde oder der
Objektleerstand mehr als 2,5 % der Bruttosollmiete des
gesamten Fonds ausmachte).

Weitere Informationen liber Immobilien

und Immobilien-Gesellschaften

Rumanien, Bukarest, Strada Armand-Calinescu 2-4,
,»Millennium Business Center*

Das BUrogebaude in Bukarest, Baujahr 2006, erlitt durch
ein Feuer am 26. Juni 2009 erhebliche Schaden. Der
Versicherungsschutz umfasst Feuergefahr einschlieBlich
Wiederaufbaukosten zum Neuwert und Mietverlust fur

drei Jahre. In der Vergangenheit wurden teilweise bereits
Zahlungen von der Versicherung geleistet. Wegen der
komplexen technischen und rechtlichen Fragestellungen
ist das Objekt weiterhin Gegenstand von Gerichtsverfahren.
Um ihre Rechte aus dem Versicherungsvertrag zu sichern,
hat die rumanische Grundstiicksgesellschaft Klage gegen
die rumanische Dependance der Versicherungsgesellschaft
erhoben mit dem Ziel, die Zahlung der noch ausstehenden
Versicherungssumme zu erreichen, die immer noch andauert.
In Deutschland sind weiterhin Klageverfahren anhangig,
die auch im Berichtszeitraum weitergefthrt wurden.

Desinvestitionsstrategie

Das Verwaltungsmandat der Aberdeen Standard Invest-
ments Deutschland AG far den offenen Immobilienfonds
DEGI INTERNATIONAL endete am 15. Oktober 2014. Es
waren zu diesem Zeitpunkt funf Immobilien im DEGI
INTERNATIONAL verblieben. Die Depotbank des Fonds,

1 Berechnungsmethode: siehe Seite 5, FuBnote 5.

die Commerzbank AG, Gbernahm geméaB Investmentgesetz
die Verwaltung des DEGI INTERNATIONAL. Die operativen
Aufgaben fur die Verwaltung des DEGI INTERNATIONAL
wurden durch die Commerzbank AG an die Aberdeen
Standard Investments Deutschland AG Ubertragen. Ziel-
setzung ist es, die verbliebene Immobilien-Gesellschaft
bzw. Immobilie zu verduBern, Immobilien-Gesellschaften
ohne Immobilie zu liguidieren und unter BerUlcksichtigung
von Eventualverbindlichkeiten und bendétigter Liquiditat
fur die laufende Bewirtschaftung das Fondskapital an die
Anleger auszuzahlen.

Fondsrendite

Eine detaillierte Darstellung der Renditezahlen (,,Rendite-
kennzahlen bezogen auf den Zeitraum 1. Januar bis 31. De-
zember 2021“) finden Sie auf Seite 14 dieses Berichts. Dort
finden Sie umfassende Informationen Uber die Zusammen-
setzung der Fondsrendite.

Der Bruttoertrag aus Immobilien / Sonstiges betrédgt 0,1 %
und bezieht sich auf das gesamte durchschnittliche Immo-
bilienvermdgen / Sonstiges (sonstige Vermdgensgegen-
stande / Verbindlichkeiten / Ruckstellungen) des Fonds
im Betrachtungszeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember
2021. Aus dem oben genannten Bruttoertrag ergibt sich
abzuglich des Bewirtschaftungsaufwandes (-4,7 %) der
Nettoertrag in Hohe von -4,6 %. Das Ergebnis vor Darle-
hensaufwand in Hohe von -5,0 % setzt sich aus der Summe
dieses Nettoertrags, der Wertanderung (-0,3 %), den
auslandischen Ertragsteuern (- 0,1 %) und den latenten
Steuern (0,0 %) zusammen. Das Ergebnis nach Darlehens-
aufwand betragt ebenfalls -5,0 %. Nach Wahrungsande-
rung (0,0 %) ergibt sich ein Gesamtergebnis in Fondswah-
rung in Hoéhe von -5,0 %. Unter Berlcksichtigung der
Liquiditatsrendite von -0,5 %, die mit einem im Perioden-
durchschnitt investierten Liquiditatsanteil von 58,3 % des
Fondsvermégens erwirtschaftet wurde, ergibt sich eine
Fondsrendite vor Abzug der Fondskosten in H6he von
-2,4%.

Das Anlageergebnis des DEGI INTERNATIONAL lag nach
Abzug der Fondskosten fUr den Berichtszeitraum 1. Januar
bis 31. Dezember 2021 bei - 3,8 %.

Seit seiner Auflage am 17. Februar 2003 bis zum Stichtag
31. Dezember 2021 betragt die Rendite des DEGI INTER-
NATIONAL -0,1% p.a.’
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Entwicklung des Mittelaufkommens

Im Berichtszeitraum (1. Januar bis 31. Dezember 2021)
wurden weder Anteile abgesetzt noch zurickgenommen.
Das saldierte Mittelaufkommen inklusive Ertragsausgleich
(Mittelzufluss abzlglich Mittelabfluss) belief sich somit in
diesem Zeitraum auf 0,0 Euro.

Liquiditat

Der DEGI INTERNATIONAL verfugte zum 31. Dezember
2021 Uber Liquiditatsanlagen in Hohe von insgesamt
42,4 Mio. Euro'. Der Anteil der Liquiditatsanlagen am
Netto-Fondsvermodgen belief sich zum Stichtag somit auf
56,1 %. Die liquiden Mittel des Fonds waren zum Ende
des Berichtszeitraumes ausschlie3lich in Bankguthaben
angelegt. Die Liquiditatsrendite zum 31. Dezember 2021
betragt -0,5 %.

Die freien liquiden Mittel des Fonds sind, aufgrund der
Aufldésung des Fonds, grundsatzlich fur Auszahlungen an
die Anleger vorgesehen. Im Rahmen der Abwicklung

des DEGI INTERNATIONAL ist allerdings die jederzeitige
Zahlungsfahigkeit des Fonds sicherzustellen: So muss
unter anderem Liquiditat vorgehalten werden, um neben
der ordnungsgemaBen laufenden Bewirtschaftung der
Fondsimmobilien die Deckung von Eventualverbindlichkei-
ten z.B. fur Gewahrleistungen und Haftungsrisiken aus der
VerauBerung von Objekten sowie die Abdeckung moglicher
steuerlicher Risiken aus vergangenen Veranlagungszeit-
raumen zu gewahrleisten. Bei diesen Eventualverbindlich-
keiten ist es unklar, ob und wann Zahlungen erforderlich
werden.

Bei mdglichen Forderungen der Steuerbehdrden oder
sonstigen Verbindlichkeiten, die fir Rechnung des Fonds
eingegangen worden sind oder eingegangen werden, ist
eine langerfristige Bindung der liquiden Mittel im Fonds
gefordert. Insbesondere steuerliche Prifungsverfahren
kénnen auch noch einige Jahre nach den jeweiligen
Veranlagungszeitraumen durchgefiuhrt werden. lhren
Abschluss finden sie dann erst durch die rechtskraftigen
Steuerbescheide.

Wegen des vorstehend skizzierten Liquiditatsbedarfs
werden die liguiden Mittel nur auf kurzfristiger Basis
angelegt. Im Rahmen eines geordneten Verfahrens erfullt
die Commerzbank AG ihre aufsichtsrechtliche Pflicht, ein
Liquiditatsmanagement sicherzustellen.

Ausschiittung
Am 26. Oktober 2021 erfolgte eine Zwischenauszahlung in
Hoéhe von 0,0400 Euro pro Anteil.

Die Endauszahlung am 14. April 2022 betragt 0,0500 Euro
pro Anteil. Der Anteilpreis wird am Auszahlungstag um den
Betrag der Auszahlung, der den Anlegern zuflieBt, reduziert.
Damit werden flr das Geschaftsjahr 2021 insgesamt
0,0900 Euro je Anteil an die Anleger ausgezahlt worden
sein.

Detaillierte Informationen zu der Zwischenauszahlung und
der Endauszahlung sowie steuerliche Hinweise fur inlandi-
sche Anleger finden Sie auf den Seiten 31 ff. dieses Abwick-
lungsberichtes.

Capital Gains Tax

Flr das Sondervermodgen DEGI INTERNATIONAL werden,
sofern notwendig, Ruckstellungen fur latente Steuern auf
(etwaige) auslandische VerauBerungsgewinne (Capital
Gains Tax) gebildet.

Daruber hinaus sind, sofern notwendig, RUckstellungen flr
potenzielle zuklnftige VerduBerungsgewinnsteuern bei
indirekt gehaltenen Immobilien bzw. moégliche Kaufpreis-
abschlage auf die Anteile an Immobilien-Gesellschaften
aufgrund von in den Immobilien-Gesellschaften vorhande-
nen Steuerlatenzen gemafl § 27 Abs. 2 InvRBV gebildet.

Risikoprofil

Generell beschreibt das Investmentrisiko die potenziellen
Wertschwankungen einer Investition, die unter gewissen
Umstanden zu Verlusten fihren kénnen und sich im
Wesentlichen in Marktpreis-, Adressenausfall-, Wahrungs-,
Liquiditats-, Zinsanderungs- und operationelle Risiken
unterteilen.

Marktpreisrisiken

Allgemeine Risiken von Verlusten aufgrund nachteiliger
Veranderungen von Marktpreisen oder preisbeeinflussen-
der Parameter werden unter sonstige Marktpreisrisiken
subsumiert. Darunter wird auch das Immobilienpreisrisiko,
also das Risiko eines Verlustes durch nachteilige Verande-
rung der wertbestimmenden Faktoren einer Immobilie
oder Beteiligungsgesellschaft, verstanden. Sie haben sich
in den vergangenen Jahren (unter anderem seit der Finanz-
und Eurokrise) in ihrer Schwankungsbreite deutlich erhéht
und betreffen sowohl die Werthaltigkeit der Immobilien-
investitionen als auch die Verkaufspreise. Das Immobilien-
preisrisiko stellt das bedeutendste Marktpreisrisiko dar.

1 Die Liquiditat entspricht der gerundeten Liquiditat der Vermogensaufstellung auf Seite 19.
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Adressenausfallrisiken

Im Rahmen des Managements des Sondervermdgens DEGI
INTERNATIONAL werden unter Adressenausfallrisiken die
Risiken des Verlustes aufgrund des Ausfalls von Geschéafts-
bzw. Vertragspartnern verstanden.

Wahrungsrisiken

Werden im Sondervermdgen Investitionen in einer Wah-
rung getatigt, die nicht der Fondswahrung entsprechen, so
unterliegt das Immobilien-Sondervermégen Wahrungsrisi-
ken aufgrund sich verandernder Wechselkurse. Der DEGI
INTERNATIONAL ist in Rumanien und damit auBerhalb der
Eurozone investiert. Ebenso halt der DEGI INTERNATIONAL
aufgrund friherer Investitionen auBerhalb der Eurozone
noch Verm&gensgegenstande in anderen Wahrungen.

Liquiditatsrisiken

Die Liquiditatssituation des DEGI INTERNATIONAL im
Geschéaftsjahr 2021 war gepragt von der Fortfihrung des
Abwicklungsprozesses des Fonds und der weiteren Rlck-
zahlung von Fondskapital an die Anleger. Vor diesem
Hintergrund hat das Sondervermégen DEGI INTER-
NATIONAL im Berichtszeitraum ein grundsatzlich hohes
Liquiditatsrisiko aufgewiesen. Der DEGI INTERNATIONAL
hat jedoch Liquiditatsreserven flr Rickstellungen sowie
kinftige Eventualverbindlichkeiten, die aufgrund diverser
Faktoren aus dem Abwicklungsprozess resultieren kénnen,
gebildet, sodass zum Berichtsstichtag im Ergebnis nur ein
als gering einzustufendes Liquiditatsrisiko vorliegt.

Zinsanderungsrisiken

Ein Immobilienfonds ist von Zinsrisiken dann betroffen,
wenn sich das Finanzierungsniveau fur die Immobilien
deutlich erhdht. Zudem spielen Zinsrisiken bei der Anlage
der Liquiditatsreserve eine Rolle. Im Rahmen der Abwick-
lung des Sondervermdégens DEGI INTERNATIONAL wurde
durch die regelmaBigen Auszahlungen an die Anleger im
Berichtszeitraum der Anteil des Bankguthabens und damit
das direkte Zinsanderungsrisiko weiter reduziert. Aufgrund
des derzeitigen Zinsumfelds mit negativen Kapitalmarkt-
zinsen musste auch der DEGI INTERNATIONAL im Berichts-
zeitraum eine negative Verzinsung seiner Liquiditatsanlagen
hinnehmen.

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
INTERNATIONAL war im Berichtszeitraum grundsatzlich
operationellen Risiken in den Prozessen der ehemaligen
Kapitalanlagegesellschaft und der Commerzbank AG aus-
gesetzt, hat jedoch kein erhdhtes operationelles Risiko
aufgewiesen.

Auslagerung durch die Commerzbank AG
Im Hinblick auf den VerauBerungsprozess sowie die weiter-
hin zu gewéhrleistende ordnungsgemafe laufende Bewirt-
schaftung der zu verauBernden Vermdgensgegenstande
bedient sich die Commerzbank AG seit dem 16. Oktober 2014
der Dienste der Aberdeen Standard Investments Deutsch-
land AG als vormaliger Verwaltungsgesellschaft. Sie unter-
liegt den Weisungen der Commerzbank AG. Diese Entschei-
dung ist aufgrund Uberprifbarer Erwagungen nach einer
Ausschreibung besonders begrindet und dokumentiert.

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

Ausblick

Weiterhin liegt das Hauptaugenmerk der Commerzbank AG
auf der VerauBerung der verbliebenen Immobilie bzw.
Immobilien-Gesellschaft in einem geordneten Verkaufspro-
zess, der mdglichen Liquidierung von Immobilien-Gesell-
schaften und der Auszahlung der Liquiditat unter Berlck-
sichtigung der flr die ordnungsgemafRe Bewirtschaftung
des Sondervermdgens und fur Eventualverbindlichkeiten
nétigen liquiden Mittel. Es befindet sich weiterhin die DEGI
Castellaccio SAS di DEGI Roma GP S.r.l. als Immobilien-
Gesellschaft ohne Immobilie im Bestand des DEGI INTER-
NATIONAL. Diese soll im nachsten Geschaftsjahr aufgeldst
werden. Aufgrund der sich weiterhin im Bestand des DEGI
INTERNATIONAL befindlichen Immobilie in Rumanien kann
ein Ausblick auf den Zeitpunkt, zu dem die finale Auflésung
des DEGI INTERNATIONAL zu erwarten ist, noch nicht ge-
geben werden. Dies kann erst im Rahmen des Abwicklungs-
berichtes erfolgen, in dem Uber den Verkauf der letzten
Immobilie berichtet wird.

Commerzbank Aktiengesellschaft

Frankfurt am Main, im Marz 2022
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Ubersicht Renditen

Tabelle 2
Gesamt *

Renditekennzahlen bezogen auf den Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021 Fonds
(nach Kapitaleinsatz gewichtete Teilergebnisse der Immobilien und Liquiditdtsanlagen) in Mio. EUR
I. Immobilien / Sonstiges

Bruttoertrag 0,172

Bewirtschaftungsaufwand -4,7 2

Nettoertrag -4,6 2

Wertanderungen -0,3 2

Auslandische Ertragsteuern -0,12

Auslandische latente Steuern 0,0 2

Ergebnis vor Darlehensaufwand -5,072

Ergebnis nach Darlehensaufwand -5,0°3

Wahrungsanderung 0,0 4

Gesamtergebnis

in Fondswédhrung -5,0 5
1. Liquiditat -0,5 ¢7
11l. Ergebnis gesamter Fonds

vor Abzug der Fondskosten -2,4¢8
IV. Ergebnis gesamter Fonds

nach Abzug der Fondskosten -3,8

1 Die Ergebnisse aus den Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften wurden entsprechend der jeweiligen Beteiligungsquote berlcksichtigt.

2 Die Kennzahlen sind bezogen auf das durchschnittlich direkt und indirekt gehaltene Immobilienvermégen / Sonstiges (sonstige Vermdgens-
gegenstande / Verbindlichkeiten / Ruckstellungen).

3 Die Kennzahlen sind bezogen auf das durchschnittlich direkt und indirekt gehaltene eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermégen / Sonstiges

(sonstige Vermoégensgegenstande / Verbindlichkeiten / Rickstellungen).

Wahrungskursveranderungen.

Erwirtschaftet mit einem im Periodendurchschnitt investierten Anteil des direkt und indirekt gehaltenen Immobilienvermégens / Sonstiges

(sonstige Vermoégensgegenstédnde / Verbindlichkeiten / Rickstellungen) von 41,7 % des Fondsvermégens.

6 Die Kennzahl ist bezogen auf das durchschnittliche Liquiditadtsvermdgen des Fonds.

Erwirtschaftet mit einem im Periodendurchschnitt investierten Liquiditatsanteil von 58,3 % des Fondsvermogens.

8 Bezogen auf das durchschnittliche Fondsvermogen.

(SN

~
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Tabelle 3

Kapitalinformationen bezogen auf den Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021 G;Z‘;’::
(Durchschnittszahlen)? in Tsd. €
I. Immobilien / Sonstiges
Direkt und indirekt gehaltene Immobilienvermégen / Sonstiges gesamt 34.218,3
davon eigenkapitalfinanziert 34.218,3
davon fremdfinanziert (Kreditvolumen) 0,0
Liquiditat 47.753,9
Fondsvermdgen (brutto)? 81.972,2

1 Die Durchschnittszahlen flr das Geschaftsjahr 2021 (vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021) wurden anhand von 13 Monatsendwerten berechnet.
2 Das Fondsvermdgen (netto) ergibt sich aus der Addition von eigenkapitalfinanziertem Immobilienvermégen / Sonstiges (sonstige Vermdgens-
gegenstande / Verbindlichkeiten / Ruckstellungen) und Liquiditat.

Tabelle 4
Gesamt ?
Informationen zu Wertdnderungen Fonds
im Zeitraum 1. Januar bis 31. Dezember 2021 in Mio. EUR
Gutachterliche Verkehrswerte Portfolio 7,2 2
Gutachterliche Bewertungsmieten Portfolio -
Positive Wertanderungen laut Gutachten 0,0
Sonstige positive Wertanderungen 0,0
Negative Wertanderungen laut Gutachten -0,1
Auslandische latente Steuern 0,0
Sonstige negative Wertanderungen -1,9
Wertanderungen laut Gutachten -0,1
Sonstige Wertdnderungen -1,9

1 Die wahrend des Geschéftsjahres 2021 (vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021) indirekt Gber eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft
gehaltene Immobilie in Rumé&nien wurde entsprechend der Beteiligungsquote dargestellt.

2 Derinder Vermogensaufstellung ausgewiesene Beteiligungswert in Héhe von 19,0 Mio. EUR entspricht dem Netto-Vermogen aller Immobilien-
Gesellschaften. Die Differenz zwischen dem gutachterlichen Verkehrswert und den gesamten Beteiligungswerten in Héhe von 11,8 Mio. EUR
stellt weitere Bilanzpositionen der Immobilien-Gesellschaften dar.

Tabelle 5

Informationen zum Leerstand zum 31. Dezember 2021 Gesamt
(ohne die im Bau / Umbau befindlichen Immobilien oder noch unbebauten Grundstiicke ? in%

Vermietungsquote -

1 Die Immobilie in Bukarest, ,Millennium Business Center®, ist als im Bau / Umbau klassifiziert und wird entsprechend nicht beritcksichtigt.
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Entwicklung der Renditen

Renditekennzahlen - vergleichende Ubersicht der letzten vier Geschéftsjahre

Tabelle 6

Nach Kapitaleinsatz gewichtete Teilergebnisse
des Immobilien- / Sonstigen Vermégens und

Liquiditatsanlagen
in% kY IVY T (1IPAl 31. Dezember 2020 31. Dezember 2019 31. Dezember 2018

I. Immobilien / Sonstiges

Bruttoertrag? 0,1 26,8 4,7 1,7

(davon VerduBerungsergebnis) ©,0) (-10,9) 0,0 0,8
Bewirtschaftungsaufwand? -4,7 -15,5 -3,6 -5,3
Nettoertrag? -4,6 11,3 1,1 -3,6
Wertanderungen? -0,3 2,4 1,0 -0,7
Ausléndische Ertragsteuern? -0,1 2,1 0,0 17,0
Auslandische latente Steuern? 0,0 0,0 0,0 0,0
Ergebnis vor Darlehensaufwand* -5,0 15,8 2,1 12,7
Ergebnis nach Darlehensaufwand?® -5,0 15,8 2,1 12,7
Wahrungsanderung?3 0,0 1,5 -0,3 2,4
Gesamtergebnis in Fondswdhrung -5,0 17,3 1,8 15,1

Erwirtschaftet mit einem im Periodendurchschnitt
investierten Anteil des direkt und indirekt gehaltenen
Immobilienvermdégens / Sonstiges (sonstige Vermdégens-

gegensténde / Verbindlichkeiten / Riickstellungen) von 41,7 32,4 27,8 21,7
Il. Liquiditat* -0,5 -0,5 -0,4 -0,3

Erwirtschaftet mit einem im Periodendurchschnitt

investierten Liquiditdtsanteil am Fondsvermdgen von 58,3 67,6 72,2 78,3

I1l. Ergebnis gesamter Fonds>5
vor Abzug der Fondskosten -2,4 5,3 0,2 3,0

IV. Ergebnis gesamter Fonds?*
nach Abzug der Fondskosten -3,8 4,0 -1,1 1,6

1 Die Kennzahlen sind bezogen auf das durchschnittliche direkt und indirekt gehaltene Immobilienvermégen / Sonstiges (sonstige Vermogens-
gegensténde / Verbindlichkeiten / Rickstellungen) im jeweiligen Geschéftsjahr.

2 Die Kennzahlen sind bezogen auf das durchschnittliche direkt und indirekt gehaltene eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermdgen / Sonstiges

(sonstige Vermogensgegensténde / Verbindlichkeiten / Rickstellungen) im jeweiligen Geschéaftsjahr.

Wahrungskursveranderungen und Kosten der Kurssicherung.

Die Kennzahlen sind bezogen auf das durchschnittliche Liquiditatsvermégen des Fonds im jeweiligen Geschéaftsjahr.

Bezogen auf das durchschnittliche Fondsvermdgen im jeweiligen Geschaftsjahr.

(62NN
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Entwicklung des
Fondsvermogens

vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021

Tabelle 7

I. Fondsvermdgen am Beginn des Geschéftsjahres

in€

92.676.830,73

Endauszahlung fUr das Vorjahr

-12.589.880,83

Zwischenauszahlung? -1.438.843,52
Mittelzufluss (netto, exkl. Ertrags- / Aufwandsausgleich) 0,00
Ertrags- / Aufwandsausgleich 0,00
Ordentlicher Nettoertrag -1.203.556,75
Realisierte Gewinne 0,00
Realisierte Verluste 0,00
Nettoverdanderung der nicht realisierten Gewinne

bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 11.533,15
Nettoverdnderung der nicht realisierten Verluste

bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften -1.906.127,25
Wahrungskursverdnderung -6.030,40

Il. Fondsvermégen am Ende des Berichtszeitraumes

75.543.925,13

1

Auszahlung am 26. Oktober 2021. Dabei handelte es sich um die im Rahmen der Auflésung des Sondervermodgens mogliche Auszahlung.
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Erlauterungen zur Entwicklung
des Fondsvermogens

Die Entwicklung des Fondsvermdgens zeigt auf, welche
Geschéaftsvorfalle wahrend der Berichtsperiode (vom

1. Januar bis 31. Dezember 2021) zu dem neuen in der
Vermodgensaufstellung des Fonds ausgewiesenen Ver-
mogen geflhrt haben. Es handelt sich also um die Auf-
gliederung der Differenz zwischen dem Vermdgen zu
Beginn und am Ende des Geschaftsjahres.

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

Zusatzlich zu der Endauszahlung fur das Vorjahr wurde
eine unterjdhrige Zwischenauszahlung getatigt. Dabei
handelte es sich um die im Rahmen der Auflésung des
Sondervermdgens mogliche Auszahlung.

Die Mittelzuflisse aus Anteilsverkaufen und die Mittelab-
flusse aus AnteilsrGcknahmen ergeben sich aus dem je-
weiligen Ricknahmepreis multipliziert mit der Anzahl der
verkauften bzw. der zurickgenommenen Anteile. In dem
Rucknahmepreis sind die aufgelaufenen Ertrage pro Anteil
enthalten. Die Mittelzu- und -abflisse werden daher um
den Ertragsausgleich bzw. Aufwandsausgleich geklrzt und
damit auf die Vermdgensveranderung angerechnet. Im
Berichtszeitraum (vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021)
fand kein Mittelumsatz statt, da die Ausgabe und Ruck-
nahme von Anteilen im Zusammenhang mit der Auflésung
des Sondervermdgens ausgesetzt war.

Der ordentliche Nettoertrag ist aus der Ertrags- und
Aufwandsrechnung ersichtlich.

Die realisierten Gewinne und Verluste stellen die Differenz
aus Verkaufserlésen und steuerlichen Buchwerten bei
Immobilien dar.

Realisierte Gewinne und Verluste aus Devisengeschaften
auf Fremdwahrungen im Berichtszeitraum werden ohne
das Ergebnis der Wertfortschreibungen bertcksichtigt.

Unter Fremdwahrung sind samtliche Nicht-Euro-Positionen
zu verstehen.

Die Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne sowie
die Nettoverédnderung der nicht realisierten Verluste ergeben
sich bei den Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
aus Wertfortschreibungen und Veranderungen der Ver-
kehrswerte im Berichtszeitraum.

Bei Wahrungskursveranderung ist die Differenz der Bewer-
tung der Vermdgensgegenstande in Fremdwahrung zum
Kurs zu Beginn und ohne das Ergebnis der Wertfortschrei-
bungen zum Kurs am Ende des Geschaftsjahres angegeben.
Das Ergebnis der Wertfortschreibungen ist, bewertet mit
dem Endkurs der Berichtsperiode (31. Dezember 2021), in
der Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne und
Verluste bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
enthalten.

Des Weiteren werden hier Gewinne und Verluste aus
der Abwicklung laufender Transaktionen Uber Fremd-
wahrungsverrechnungskonten berlcksichtigt.
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Zusammengefasste
Vermogensaufstellung

Tabelle 8
Anteil am
Fonds- davon in
vermoégen Fremdwdhrung
in € in€ in % in€
I. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften (siehe Seiten 20-21)
1. Mehrheitsbeteiligungen 18.961.260,55 25,1 185.052,58
Summe der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 18.961.260,55 25,1 185.052,58
Il. Liquiditatsanlagen
1. Bankguthaben 42.351.175,07 56,1 386.869,52
Summe der Liquiditatsanlagen 42.351.175,07 56,1 386.869,52
I1l. Sonstige Vermbégensgegenstdnde
1. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften 3.000.000,00 4,0 0,00
2. Zinsansprlche 1.050.666,63 1,4 0,00
3. Andere 11.142.465,53 14,7 0,00
Summe der sonstigen Vermégensgegenstiande 15.193.132,16 20,1 0,00
Summe I.-1ll. 76.505.567,78 101,3 571.922,10
IV. Verbindlichkeiten aus
1. anderen Grinden 63.581,65 0,1 0,00
Summe der Verbindlichkeiten 63.581,65 0,1 0,00
V. Riickstellungen 898.061,00 1,2 0,00
Summe IV.-V. 961.642,65 1,3 0,00
VI. Fondsvermégen 75.543.925,13 100,0
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Vermogensaufstellung
zum 31. Dezember 2021, Tell I:

Immobilienverzeichnis

Tabelle 9

1. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien

in Landern mit anderer Wahrung Rumanien
Laufende Nummer 1
Objektname Millennium Business Center
PLZ 0021012
Ort Bukarest
StraBe / Nr. Strada Armand-Calinescu 2-4

Immobilieninformationen

Objektart / Hauptnutzungsart iB
Art der Nutzung* in % der Mietflache -
Geschosszahl -
Erwerbsdatum der Beteiligung im Bestand seit 10/2007
Ubergang Nutzen und Lasten 10/2007
Bau- / Umbaujahr -4
Restnutzungsdauer? in Jahren -4
GrundstlcksgroBe (direktes Eigentum) inm? -4
GrundstlcksgroBe (Teileigentumsflache) in m? -4
GrundstlcksgroBe (Erbbauflache) in m? -4
Nutzfldche Gewerbe in m? -4
Nutzflache Wohnen inm? -4

Ausstattungsmerkmale

Garage / Stellplatze _

Klimaanlage -

Lift -
Vermietungsinformationen

Vermietungsquote? in% -

Restlaufzeiten der Mietvertrage in Jahren -
Gutachterinformationen

Gutachterliche Bewertungsmiete? in Tsd. € -

Gutachterlicher Verkehrswert? in Tsd. € 7.200,0
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1. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien

in Landern mit anderer Wahrung Rumanien

Investmentinformationen

Investitionsart indirekt

Fremdkapitalquote in% -

Angaben anteilig bezogen auf Beteiligungsquote

Beteiligungsquote in% 99,999980 °
Gutachterlicher Verkehrswert in Tsd. € 7.200,0
Gesellschaft DEGI Millennium Tower SRL ¢
Sitz der Immobilien-Gesellschaft Bukarest
Gesellschaftskapital in€ 200.847.770,00 RON
Gesellschafterdarlehen in€ 3.000.000,00
Wertansatz in der Vermdgensaufstellung 1.777.053,97

Il. Immobilien-Gesellschaften?’ Italien

Laufende Nummer 1

Angaben anteilig entsprechend der Beteiligungsquote

Beteiligungsquote in% 100,00000
DEGI Castellaccio SAS °°

Gesellschaft di DEGI Roma GP S.r.l.
Sitz der Immobilien-Gesellschaft Mailand
Gesellschaftskapital 110.000,00 €
Gesellschafterdarlehen in€ -
Wertansatz in Vermdgensaufstellung in€ 17.184.206,58

1 Eserfolgt keine Aufteilung bei einem Mietanteil der Hauptnutzungsart Gber 75 %.

2 Auf Basis des letzten Gutachtens des Sachverstandigenausschusses bis zum Berichtsstichtag 31. Dezember 2021.

3 Bezogen auf die Jahres-Bruttosollmiete der Immobilie per 31. Dezember 2021.

4 Aufgrund des auf Seite 11 beschriebenen Brandes entfallen die Angaben.

5 Zweiter Gesellschafter ist die DEGI Beteiligungs GmbH.

6 SRL = Societate comcerciala cu raspundere limitata (ist im deutschen Recht mit einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung vergleichbar).

7 Die Immobilien wurden aus den Immobilien-Gesellschaften heraus verduBert. Die Immobilien-Gesellschaften sollen liquidiert werden.

8 SAS = Societa in accomandita semplice (ist im deutschen Recht mit einer Kommanditgesellschaft vergleichbar).

9 S.r.l.=Societa a responsabilita limitata nach italienischem Recht (ist im deutschen Recht mit einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung

vergleichbar).
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Verzeichnis der Kaufe und
Verkaufe von Immobilien und
Immobilien-Gesellschaften

im Zeitraum 1. Januar bis 31. Dezember 2021

Tabelle 10

1. Direkt gehaltene Immobilien

Keine

2. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien

Keine

3. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Keine

Il. Verkdufe?

1. Direkt gehaltene Immobilien

Keine

2. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien

Keine

3. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Keine

1 Berucksichtigt werden nur die dem Fonds im Berichtszeitraum zugegangenen Immobilien.
2 Berucksichtigt werden nur die dem Fonds im Berichtszeitraum abgegangenen Immobilien.
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Vermogensaufstellung
zum 31. Dezember 2021, Teill II:

Sonstige Vermdgensgegenstande, Verbindlichkeiten und Rickstellungen,
zusatzliche Erlauterungen

Tabelle 11
Anteil am
Fonds- davon in
vermogen Fremdwdhrung
in€ in % in€
I1l. Sonstige Vermbégensgegenstdnde
1. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften 3.000.000,00 4,0 0,00
2. Zinsansprlche 1.050.666,63 1,4 0,00
3. Andere 11.142.465,53 14,7 0,00
Summe Sonstige Vermdgensgegenstiande 15.193.132,16 20,1 0,00
IV. Verbindlichkeiten aus
1. Anderen Grinden 63.581,65 0,1 0,00
Summe der Verbindlichkeiten 63.581,65 0,1 0,00
V. Riickstellungen 898.061,00 1,2 0,00
Summe V.-VI. 961.642,65 1,3 0,00
Fondsvermdgen 75.543.925,13 100,0
Anteilwert 2,10 EUR
Umlaufende Anteile 35.971.088,083 Stiick

Erlduterungen zu den Bewertungsverfahren

1. Auf Fremdwahrung lautende Vermdgensgegenstande werden zu dem unter Zugrundelegung des Morning-Fixings der
Thomson Reuters um 10.00 Uhr ermittelten Devisenkurs der Wahrung in EUR taggleich umgerechnet. Unter Fremd-
wahrung sind sédmtliche Nicht-EUR-Positionen zu verstehen.

Devisenmittelkurse per 31.12.2021: Polnische Zloty (PLN) 1 PLN=0,21777 EUR 1 EUR=4,5919 PLN
Rumanische Leu (RON) 1 RON=0,20201 EUR 1 EUR=4,95015 RON

2. Bankguthaben werden zum Nennwert zuzlglich zugeflossener Zinsen bewertet. Festgelder werden zum Nominalwert
angesetzt, sofern das Festgeld kiindbar ist und die Rlckzahlung bei einer Kiindigung nicht zum Nennwert zuztglich
Zinsen erfolgt.
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Erlauterungen zur
Vermogensaufstellung

Fondsvermégen

Das Fondsvermdgen verminderte sich im Geschaftsjahr
2021 von 92,7 Mio. Euro auf 75,5 Mio. Euro. Es wurden
weder Anteile abgesetzt noch zurickgenommen. Bei
einem Anteilumlauf von 35.971.088,083 Stlck errechnete
sich zum 31. Dezember 2021 ein Anteilwert in H6he von
2,10 Euro.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
Im Berichtszeitraum bestanden weiterhin Beteiligungen an
drei Immobilien-Gesellschaften, von denen eine Gesellschaft
eine Immobilie halt. Der Gesamtwert der Beteiligungen
betrug zum Berichtsstichtag 19,0 Mio. Euro.

Detaillierte Angaben zu den Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften entnehmen Sie bitte dem Immobilienver-
zeichnis auf den Seiten 20-21.

Liquiditatsanlagen

Die Liquiditatsanlagen betrugen zum Berichtsstichtag
42,4 Mio. Euro und bestanden ausschlieBlich aus Bankgut-
haben. Der Anteil der Liquiditatsanlagen am Netto-Fonds-
vermogen belief sich zum 31. Dezember 2021 auf 56,1 %.

Sonstige Vermoégensgegenstande
Die sonstigen Vermdgensgegenstande betrugen zum
Berichtsstichtag insgesamt 15,2 Mio. Euro.

Forderungen an Immobilien-Gesellschaften bestanden
aufgrund der Vergabe von Gesellschafterdarlehen an eine
Immobilien-Gesellschaft in Ho6he von 3,0 Mio. Euro.

Die Zinsanspriche in H6he von 1,1 Mio. Euro bestanden aus
Zinsen aus Gesellschafterdarlehen.

Der Posten Andere in Hohe von 11,1 Mio. Euro enthielt
Forderungen im Zusammenhang mit Verkaufen von
Immobilien-Gesellschaften sowie Forderungen gegeniber
Versicherungen im Zusammenhang mit einem Brand-
schaden in Rumanien.

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten beliefen sich zum 31. Dezember 2021
auf insgesamt 0,1 Mio. Euro.

Die Verbindlichkeiten aus anderen Grinden bestanden aus
Verbindlichkeiten aus der Verwaltungsvergltung.

Ruckstellungen
Zum Berichtsstichtag bestanden Ruckstellungen in Hohe
von 0,9 Mio. Euro.

Darin sind sonstige Rlckstellungen sowie sonstige Steuer-
rickstellungen in Hohe von 0,9 Mio. Euro enthalten.
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Ertrags- und
Aufwandsrechnun

Tabelle 12
davon in

Fremdwahrung
flr den Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021 in€ in€ in€
I. Ertrage
1. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland -251.195,44 1.122,87
2. Sonstige Ertrage 197.181,98 0,00
Summe der Ertrage -54.013,46 1.122,87
Il. Aufwendungen
1. Verwaltungsvergltung 818.746,59 0,00
2. Prufungs- und Veroffentlichungskosten 44.302,97 0,00
3. Sonstige Aufwendungen 286.493,73 0,00

davon Sachverstandigenkosten 12.004,36

Summe der Aufwendungen 1.149.543,29 0,00
I1l. Ordentlicher Nettoertrag -1.203.556,75 1.122,87
IV. Ergebnis aus VerauBerungsgeschéften 0,00 0,00
Ertragsausgleich / Aufwandsausgleich 0,00 0,00
(bezogen auf den ordentlichen Nettoertrag und VerduBerungsgeschéafte)
V. Ergebnis des Geschaftsjahres -1.203.556,75 1.122,87
Total Expense Ratio (TER) ! (Gesamtkostenquote) 1,38 %
Transaktionsabhdngige Vergiitung in %2 0,00 %

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

2 Die transaktionsabhangige Vergltung in Prozent drickt die GebUhren, die die Gesellschaft geman & 11 Abs. 2 der Besonderen Vertragsbedin-
gungen (BVB) erhalten hat, als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermégens aus. Unter anderem aufgrund der unterschiedlichen Investi-
tionstatigkeit kann diese Kennzahl deutlich schwanken. Die transaktionsabhangige Vergltung in Prozent lasst keinen Schluss auf die zukUnftige
Performance des Fonds zu.
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Erlauterungen zur Ertrags-
und Aufwandsrechnung

Ergebnis des Geschdftsjahres
Das Ergebnis des Geschaftsjahres 2021 betragt -1,2 Mio.
Euro.

Ertrage
Die Summe der Ertrage betragt - 0,1 Mio. Euro im Berichts-
zeitraum.

Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Inland
Die Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland in H&6he von
-0,3 Mio. Euro resultieren aus Bankguthaben.

Sonstige Ertrage

Die sonstigen Ertrédge in H6he von 0,2 Mio. Euro bestehen im
Wesentlichen aus Zinsertrdgen aus Gesellschafterdarlehen
und Ertradgen aus Auflésungen von nicht mehr benétigten
Ruckstellungen.

Aufwendungen
Die Summe der Aufwendungen betragt im Berichts-
zeitraum 1,1 Mio. Euro.

Verwaltungsvergiitung

Die Vergltung der Fondsverwaltung betragt 0,8 Mio. Euro
und entspricht derzeit 1,0 % des durchschnittlichen Fonds-
vermdgens im Geschaftsjahr. Aus der Verwaltungsver-
gltung werden mehrere Dienstleister von der Depotbank
bezahlt. Mit Vertrag vom 1. Oktober 2013 hat die Depot-
bank die Commerz Real Investmentgesellschaft mbH
beauftragt, Beratungsleistungen bei der Abwicklung des
Sondervermdgens zu erbringen. Die an die Commerz

Real Investmentgesellschaft mbH zu zahlende Vergltung
entrichtet die Depotbank aus der ihr zustehenden Vergu-
tung. Die Commerz Real Investmentgesellschaft mbH ist ein
mit der Depotbank im Sinne von §§ 15 ff AktG verbundenes
Unternehmen. Uber ErgebnisabfUhrungsvertrage flieRt

die vorgenannte Vergutung der Commerz Real Investment-
gesellschaft mbH letztlich der Commerzbank AG zu.

Priifungs- und Veroéffentlichungskosten

Die Kosten flur die Abschlussprtfung und Veroffent-
lichungskosten betragen rund 44 Tsd. Euro.

Sonstige Aufwendungen

Die sonstigen Aufwendungen in H6he von 0,3 Mio. Euro
beinhalten periodenfremde Aufwendungen, Rechts- und
Steuerberatungskosten sowie sonstige Kosten.

Ordentlicher Nettoertrag
Der ordentliche Nettoertrag in H6he von -1,2 Mio. Euro er-
gibt sich aus der Differenz der Ertrage und Aufwendungen.

Ergebnis aus VerauBerungsgeschiaften
Das Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften stellt die
Summe der realisierten Gewinne und Verluste dar.

Ertragsausgleich / Aufwandsausgleich

Im Berichtszeitraum (vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021)
wurden weder Anteile abgesetzt noch zurlickgenommen.
Der Ertrags- bzw. Aufwandsausgleich belief sich somit in
diesem Zeitraum auf 0,0 Mio. Euro.

Ergebnis des Geschdftsjahres

Das Ergebnis des Geschéftsjahres in Hohe von -1,2 Mio. Euro
ergibt sich aus dem ordentlichen Nettoertrag und dem
Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften.
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Verwendungsrechnung
zum 31. Dezember 2021

Tabelle 13

I. Berechnung der Ausschiittung

1. Vortrag aus dem Vorjahr 0,00 0,0000
2. Ergebnis des Geschaftsjahres -1.203.556,75 -0,0335
3. ZufUhrung aus dem Sondervermodgen 1.203.556,75 0,0335
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. Gesamtausschiittung 0,00 0,0000
1. Zwischenausschittung am 26. Oktober 2021 0,00 0,0000
a) Barausschuttung 0,00 0,0000
2. Endausschattung am 14. April 2022 0,00 0,0000
a) Barausschittung 0,00 0,0000

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

Erlduterungen zur Verwendungsrechnung

Die Gesamtausschittung des Fonds wird auf Grundlage
des Vortrags aus dem Vorjahr (0,0 Mio. Euro), des Ergeb-
nisses des Geschaftsjahres in Ho6he von -1,2 Mio. € und
der Zufihrung aus dem Sondervermdgen in Héhe von
1,2 Mio. Euro ermittelt.

Die ZufUhrung aus dem Sondervermdgen entspricht einem
Betrag zur Neutralisierung des negativen Ergebnisses des
Geschéftsjahres 2021.

Damit steht ein Betrag in H6he von 0,0 Mio. Euro zur Aus-
schittung zur Verfigung. Im Hinblick auf die eingeleitete
Aufldsung des Sondervermdgens wird kein Einbehalt
geman § 78 InvG in Verbindung mit § 12 BVB mehr vor-
genommen.

Eine Gesamtausschlttung in H6he von 0,0000 Euro je
Anteil bei einem Anteilscheinumlauf von 35.971.088,083
Stlcken ergibt eine Gesamtausschittung in Hohe von

0,0 Mio. Euro. Hiervon wurden im Rahmen der Zwischen-
ausschittung im Oktober 2021 je Anteil 0,0000 Euro je
Anteil bzw. insgesamt 0,0 Mio. Euro ausgeschuttet, sodass
sich fur die Endausschlttung ebenfalls ein Betrag in Hohe
von 0,0000 Euro je Anteil bzw. insgesamt 0,0 Mio. Euro
ergibt. Die Endausschittung wird am 14. April 2022 statt-
finden. Es ergibt sich kein Vortrag auf neue Rechnung.
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Tabelle 14

Darstellung der Auszahlungen
in€

am 26. Oktober 2021 am 14. April 2022

Substanzauszahlung * 1.438.843,52 1.798.554,40
je Anteil 0,0400 0,0500
Ertragsauszahlung 0,00 0,00
je Anteil 0,0000 0,0000
insgesamt 1.438.843,52 1.798.554,40
je Anteil 0,0400 0,0500

* Investmentrechtliche Substanzausschtttung

Erlauterungen zu den Auszahlungen

Neben der oben erwdhnten Zwischenausschuttung in Héhe
von 0,0000 Euro je Anteil wurde am 26. Oktober 2021

eine investmentrechtliche Substanzauszahlung in Hé6he von
0,0400 Euro je Anteil bzw. 1,4 Mio. Euro durchgefuhrt.
Hierdurch wurden im Rahmen der Auszahlung am 26. Ok-
tober 2021 insgesamt 0,0400 Euro je Anteil bzw. ein
Gesamtbetrag von 1,4 Mio. Euro ausgezahlt. Die Auszahlung

am 14. April 2022 wird neben der oben erwahnten End-
ausschittung in Hohe von 0,0000 Euro je Anteil bzw.
gesamt 0,0 Mio. Euro auch eine investmentrechtliche
Substanzauszahlung in Héhe von 0,0500 Euro je Anteil
bzw. 1,8 Mio. Euro umfassen. Dadurch wird bei der Aus-
zahlung am 14. April 2022 insgesamt 0,0500 Euro je
Anteil bzw. ein Gesamtbetrag von 1,8 Mio. Euro ausgezahlt.
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Vermerk des unabhangigen
Abschlusspriufers

An die Commerzbank AG, Frankfurt am Main
Priifungsurteil

Wir haben den Abwicklungsbericht des Sondervermogens
DEGI INTERNATIONAL - bestehend aus dem Tatigkeits-
bericht fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2021 bis zum
31. Dezember 2021, der VermogensUbersicht und der
Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2021, der
Ertrags- und Aufwandsrechnung, der Verwendungsrech-
nung, der Entwicklungsrechnung flr das Geschaftsjahr
vom 1. Januar 2021 bis zum 31. Dezember 2021 sowie der
vergleichenden Ubersicht Gber die letzten drei Geschéafts-
jahre, der Aufstellung der wahrend des Berichtszeitraums
abgeschlossenen Geschafte, soweit diese nicht mehr
Gegenstand der Vermdgensaufstellung sind, und dem
Anhang - gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der beigefligte
Abwicklungsbericht in allen wesentlichen Belangen den
Vorschriften des Investmentgesetzes (InvG) und ermég-
licht es unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein
umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und
Entwicklungen des Sondervermogens zu verschaffen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Prifung des Abwicklungsberichts in
Ubereinstimmung mit & 44 Abs. 6 InvG unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspri-
fung durchgefthrt. Unsere Verantwortung nach diesen
Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwor-
tung des Abschlusspruifers fur die Prifung des Abwick-
lungsberichts” unseres Vermerks weitergehend beschrie-
ben. Wir sind von der Commerzbank AG unabhangig in
Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen
und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere
sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen Anforderungen erfullt. Wir sind der Auffassung,
dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage flr unser Prifungs-
urteil zum Abwicklungsbericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den
Abwicklungsbericht

Die gesetzlichen Vertreter der Commerzbank AG sind ver-
antwortlich fur die Aufstellung des Abwicklungsberichts,
der den Vorschriften des InvG in allen wesentlichen Belan-
gen entspricht, und daflr, dass der Abwicklungsbericht es
unter Beachtung dieser Vorschriften ermoglicht, sich ein
umfassendes Bild der tatsachlichen Verhéaltnisse und Ent-
wicklungen des Sondervermogens zu verschaffen. Ferner
sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die inter-
nen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vor-
schriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstel-
lung des Abwicklungsberichts zu ermoglichen, der frei von
wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - fal-
schen Darstellungen ist.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des
Abwicklungsberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartber zu
erlangen, ob der Abwicklungsbericht als Ganzes frei von
wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - fal-
schen Darstellungen ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der
unser Prufungsurteil zum Abwicklungsbericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal3 an Sicherheit,
aber keine Garantie daflr, dass eine in Ubereinstimmung
mit & 44 Abs. 6 InvG unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
satze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgeflihrte
Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt.
Falsche Darstellungen kdnnen aus VerstéBen oder Unrich-
tigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen,
wenn verninftigerweise erwartet werden kéonnte, dass sie
einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Ab-
wicklungsberichts getroffenen wirtschaftlichen Entschei-
dungen von Adressaten beeinflussen. Wahrend der Prifung
Uben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine
kritische Grundhaltung. DarUber hinaus

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesent-
licher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher
Darstellungen im Abwicklungsbericht, planen und fth-
ren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlangen Prlfungsnachweise, die ausrei-
chend und geeignet sind, um als Grundlage fUr unser
Prufungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei
VerstéBen héher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoBe
betrlgerisches Zusammenwirken, Falschungen, beab-
sichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen
bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhal-
ten kénnen;
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* gewinnen wir ein Verstandnis von dem flr die Prifung
des Abwicklungsberichts relevanten internen Kontroll-
system, um PrUfungshandlungen zu planen, die unter
den gegebenen Umstédnden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Prafungsurteil zur Wirksamkeit
dieses Systems der Commerzbank AG abzugeben;

* Dbeurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetz-
lichen Vertretern der Commerzbank AG bei der Aufstel-
lung des Abwicklungsberichts angewandten Rechnungs-
legungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten
Werte und damit zusammenhé&ngenden Angaben;

» ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage er-
langter Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Un-
sicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der
FortfUihrung des Sondervermdgens durch die Commerz-
bank AG aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss
kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht,
sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehori-
gen Angaben im Abwicklungsbericht aufmerksam zu
machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
unser Prafungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum
Datum unseres Vermerks erlangten Prifungsnachweise.
Zukunftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen je-
doch dazu fuhren, dass das Sondervermdgen durch die
Commerzbank AG nicht fortgefthrt wird;

* beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und
den Inhalt des Abwicklungsberichts, einschlieBlich der
Angaben sowie ob der Abwicklungsbericht die zugrun-
de liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so dar-
stellt, dass der Abwicklungsbericht es unter Beachtung
der Vorschriften des InvG erméglicht, sich ein umfassen-
des Bild der tatsachlichen Verhéaltnisse und Entwicklun-
gen des Sondervermogens zu verschaffen.

Wir erértern mit den fur die Uberwachung Verantwortlichen
u.a. den geplanten Umfang und die Zeitplanung der PrU-
fung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschliel3-
lich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir
wahrend unserer Prifung feststellen.

Frankfurt am Main, den 11. Marz 2022

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Schobel
Wirtschaftsprufer

Kuppler
Wirtschaftsprifer
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Steuerliche Hinweise
fur inlandische Anleger

Die Zwischenauszahlung des DEGI INTERNATIONAL fur
den Zeitraum vom 1. Januar 2021 bis 31. August 2021
betragt insgesamt Euro 0,0400 je Anteil. Die Zwischenaus-
zahlung wurde am 7. Oktober 2021 beschlossen und
erfolgte am 26. Oktober 2021.

Die Endausschittung des DEGI INTERNATIONAL fur das
Geschéaftsjahr 2021 betragt 0,0500 Euro je Anteil. Die
Endausschittung wurde am 7. Februar 2022 beschlossen
und soll am 14. April 2022 erfolgen.

Die Zwischen- und Endauszahlung des Geschéaftsjahres

2021 werden steuerlich wie in der folgenden Tabelle
dargestellt behandelt.

Tabelle 15

Informationen zur Zwischenauszahlung

am 26. Oktober 2021 und
zur Endauszahlung am 14. April 2022 in€

Zwischenauszahlung am 26. Oktober 2021

Auszahlung in EUR je Anteil (InvR) 0,0400
Steuerpflichtiger Ertrag gem. § 16 Abs. 1

Nr. 1 InvStG*'in EUR je Anteil 0,0400
Endauszahlung am 14. April 2022

Auszahlung in EUR je Anteil (InvR) 0,0500
Steuerpflichtiger Ertrag gem. § 16 Abs. 1

Nr. 1 InvStG*'in EUR je Anteil 0,0500

1 Dasich der Fonds in Abwicklung befindet, sollte die Norm des § 17
InvStG n. F. einschlagig sein. Demnach gelten wahrend der Abwick-
lung eines Investmentfonds Ausschittungen nur insoweit als steuer-
freie Kapitalrtckzahlung, wie der letzte im Kalenderjahr festgesetzte
Rucknahmepreis die fortgefihrten Anschaffungskosten unter-
schreitet. Wird unterstellt, dass in der Abwicklungsphase der Wert-
zuwachs des Fonds negativ bleibt, sollten die vom Fonds getatig-
ten Auszahlungen flr den Anleger steuerfrei bleiben. Dies kann nur
rickwirkend festgestellt werden, weshalb die Ausschuttungen zu-
nachst steuerpflichtig behandelt werden. GemaR BMF-Schreiben
vom 20. Januar 2021, Rz. 17.28 sollte die Abwicklung fur die Zwecke
des § 17 Absatz 2 Satz 1 oder 2 InvStG frihestens am 1. Januar 2018
beginnen.

Hinweise zur Investmentsteuerreform

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

Inlandische und auslandische Investmentfonds unterliegen
ab dem 1. Januar 2018 grundsatzlich mit bestimmten
inldndischen Einklinften (im Wesentlichen inlandischen
Beteiligungseinnahmen, inldndischen Mieten und VeraufBe-
rungsgewinnen aus inlandischen Immobilien unabhangig
von einer Haltedauer) der Kérperschaftsteuer. Eine Befrei-
ung von der Gewerbesteuer ist bei Einhaltung bestimmter
Voraussetzungen weiterhin moglich.

Privatanleger versteuern auch klnftig Ertrage aus Invest-
mentfonds mit dem Abgeltungssteuersatz. Hierunter fallen
Ausschtttungen des Fonds sowie Gewinne aus der Verau-
Berung von Investmentanteilen (als VerauBerung gelten
u.a. die RlUckgabe oder Entnahme). Neu ist die Ermittlung
einer Vorabpauschale, die als fiktiver Ertrag (&hnlich der
ausschittungsgleichen Ertrage) beim Anleger mindestens
zu versteuern ist, um eine unbegrenzte Thesaurierung von
Ertragen und folglich eine unbeschrankte Steuerstundungs-
moglichkeit zu vermeiden.

Soweit der Investmentfonds als Immobilien-Investment-
fonds zu qualifizieren ist, kommt auf Anlegerebene flr den
Fall der Ausschittung, der Vorabpauschale und der
VerauBerung der Anteile eine pauschale Teilfreistellung zur
Anwendung. Danach sind Ertrage aus Immobilien-Invest-
mentfonds abhdngig vom Investitionsschwerpunkt pau-
schal mit 60 Prozent (Investition von mind. 51 Prozent des
Wertes [seit 11. August 2018: mehr als 50 Prozent des
Aktivvermdgens] des Fonds in inlandische Immobilien bzw.
inlandische Immobilien-Gesellschaften) bzw. 80 Prozent
(Investition von mind. 51 Prozent des Wertes [seit 11. Au-
gust 2018: mehr als 50 Prozent des Aktivvermdgens] des
Fonds in auslandische Immobilien bzw. auslandische
Immobilien-Gesellschaften) beim Anleger steuerfrei. Die
Teilfreistellung soll einen Ausgleich fir die Vorbelastung
auf Fondsebene und die fehlende Anrechnungsmaéglichkeit
auslandischer Steuern schaffen. Dieser Mechanismus
gewahrleistet allerdings nicht, dass in jedem Einzelfall ein
vollstandiger Ausgleich erfolgt.

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

DarUlber hinaus gelten alle Fondsanteile mit Ablauf des
31. Dezember 2017 als verauBert und zum Beginn des

1. Januar 2018 als angeschafft. Die fiktiven VerauBerungs-
gewinne sind steuerfrei, soweit vor 2009 angeschaffte
Anteile als verauBert gelten. Ansonsten sind diese steuer-
pflichtig. 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
partiell kdrperschaftsteuerpflichtig mit seinen inlandischen
Immobilienertragen, d. h. inlandischen Mietertragen und
Gewinnen aus der VerauBerung inlandischer Immobilien
(der Gewinn aus dem Verkauf inlandischer Immobilien ist
hinsichtlich der bis zum 31. Dezember 2017 entstandenen
stillen Reserven steuerfrei, wenn der Zeitraum zwischen
Anschaffung und der VerauBBerung mehr als zehn Jahre
betragt), inlandischen Beteiligungseinnahmen und sonsti-
gen inldndischen Einklnften im Sinne der beschrankten
Einkommensteuerpflicht mit Ausnahme von Gewinnen aus
dem Verkauf von Anteilen an Kapitalgesellschaften. Der
Steuersatz betragt 15 Prozent. Soweit die steuerpflichtigen
Einklnfte im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs erhoben
werden, umfasst der Steuersatz von 15 Prozent bereits den
Solidaritatszuschlag.

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

EinkUnfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsatzlich
einem Steuerabzug von 25 Prozent (zuzlglich Solidaritats-
zuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Zu den Ein-
kinften aus Kapitalvermdgen gehdéren auch die Ertrage aus
Investmentfonds (Investmentertrage), d.h. die Aussch(t-
tungen des Fonds, die Vorabpauschalen und die Gewinne
aus der VerauBerung der Anteile. Unter bestimmten Voraus-
setzungen kdénnen die Anleger einen pauschalen Teil dieser
Investmentertrage steuerfrei erhalten (sog. Teilfreistellung).

Der Steuerabzug hat fUr den Privatanleger grundsatzlich
Abgeltungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), sodass die
EinkUnfte aus Kapitalvermdgen regelmafig nicht in der
Einkommensteuererklarung anzugeben sind. Bei der
Vornahme des Steuerabzugs werden durch die depot-
fhrende Stelle grundséatzlich bereits Verlustverrechnungen
vorgenommen und aus der Direktanlage stammende
auslandische Quellensteuern angerechnet.

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

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

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

Anteile im Privatvermdgen (Steuerinlander)
Ausschiittungen
AusschUttungen des Fonds sind grundsatzlich steuerpflichtig.

Auf Anlegerebene kann aber aufgrund der bereits erfolg-
ten Besteuerung der o.g. inlandischen Einklinfte eine
Teilfreistellung in Hohe von 60 Prozent (Investition von
mind. 51 Prozent des Wertes [seit 11. August 2018: mehr als
50 Prozent des Aktivvermdgens] des Fonds in inlandische
Immobilien bzw. inlAndische Immobilien-Gesellschaften)
bzw. 80 Prozent (Investition von mind. 51 Prozent des Wertes
[seit 11. August 2018: mehr als 50 Prozent des Aktiv-
vermobgens] des Investmentfonds in auslandische Immo-
bilien und auslandische Immobilien-Gesellschaften) der
Ausschittungen aus dem Fonds bzw. VerauBerungserlose
der Fondsanteile moglich sein. Die genannten Anlage-
grenzen mussen flr die Anwendung des entsprechenden
Teilfreistellungssatzes fortlaufend erfullt sein.

Es wird gegenwaértig davon ausgegangen, dass eine
Teilfreistellung nicht anwendbar ist, da bisher seitens des
BMF noch nicht hinreichend klargestellt worden ist, ob fur
Investmentfonds in Abwicklung auf die Investmentstruktur
des Fonds vor Abwicklung abgestellt werden kann.

Der DEGI INTERNATIONAL befindet sich in Liquidation; 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 Abwick-
lung eines Investmentfonds (& 17 InvStG) vorliegend
Anwendung findet.

Demnach gelten wahrend der Abwicklung eines Investment-
fonds Ausschittungen eines Kalenderjahres insoweit als
steuerfreie Kapitalrickzahlung, wie der letzte in diesem
Kalenderjahr festgesetzte RlUcknahmepreis die
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fortgeflUhrten Anschaffungskosten unterschreitet. Wird
unterstellt, dass das in der Abwicklungsphase gegeben ist,
sollten die vom Fonds getéatigten Auszahlungen fir den
Anleger steuerfrei bleiben. Allerdings begrenzt § 17 Ab-
satz 1 Satz 4 InvStG die Moglichkeit zu steuerneutralen
Kapitalrickzahlungen innerhalb einer Abwicklungsphase
auf einen maximalen Zeitraum von funf Kalenderjahren
nach dem Kalenderjahr, in dem die Abwicklung beginnt.
GemaB BMF-Schreiben vom 20. Januar 2021, Rz. 17.28
sollte die Abwicklung fur die Zwecke des & 17 Absatz 2
Satz 1 oder 2 InvStG frihestens am 1. Januar 2018 begin-
nen.

Die steuerpflichtigen Ausschittungen unterliegen i.d.R.
dem Steuerabzug von 25 Prozent (zuzlglich Solidaritatszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn
der Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauf-
trag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile

801,- Euro bei Einzelveranlagung bzw. 1.602,- Euro bei
Zusammenveranlagung von Ehegatten nicht Ubersteigen.

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

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem
inlandischen Depot, so nimmt die depotfihrende Stelle als
Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem
festgelegten Ausschlttungstermin ein in ausreichender
Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag nach amtlichem
Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt
far die Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorge-
legt wird. In diesem Fall erhalt der Anleger die gesamte
Ausschuttung ungekulrzt gutgeschrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Aussch(t-
tungen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basis-
ertrag fur dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basis-
ertrag wird durch Multiplikation des Ricknahmepreises
des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit 70 Prozent
des Basiszinses, der aus der langfristig erzielbaren Rendite
offentlicher Anleihen abgeleitet wird, ermittelt. Der Basis-
ertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen
dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten
Rucknahmepreis zuztglich 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 voran-
geht. Die Vorabpauschale gilt am ersten Werktag des
folgenden Kalenderjahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich steuerpflichtig.

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

Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen unterliegen i.d.R.
dem Steuerabzug von 25 Prozent (zuzlglich Solidaritatszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn
der Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauf-
trag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile

801,- Euro bei Einzelveranlagung bzw. 1.602,- Euro bei
Zusammenveranlagung von Ehegatten nicht Ubersteigen.

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 inlandische Anleger die Anteile in einem
inldndischen Depot, so nimmt die depotfihrende Stelle als
Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem
Zuflusszeitpunkt ein in ausreichender Hohe ausgestellter
Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine
NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt flr die Dauer von
maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem
Fall wird keine Steuer abgefihrt. Andernfalls hat der An-
leger der inldndischen depotflihrenden Stelle den Betrag
der abzuflihrenden Steuer zur VerflUgung zu stellen. Zu
diesem Zweck darf die depotfihrende Stelle den Betrag
der abzuflUhrenden Steuer von einem bei ihr unterhaltenen
und auf den Namen des Anlegers lautenden Konto ohne
Einwilligung des Anlegers einziehen. Soweit der Anleger
nicht vor Zufluss der Vorabpauschale widerspricht, darf
die depotfihrende Stelle auch insoweit den Betrag der
abzufihrenden Steuer von einem auf den Namen des
Anlegers lautenden Konto einziehen, wie ein mit dem
Anleger vereinbarter Kontokorrentkredit fUr dieses Konto
nicht in Anspruch genommen wurde. Soweit der Anleger
seiner Verpflichtung, den Betrag der abzuflihrenden Steuer
der inlandischen depotflihrenden Stelle zur Verfligung zu
stellen, nicht nachkommt, hat die depotfihrende Stelle
dies dem fUr sie zustandigen Finanzamt anzuzeigen. Der
Anleger muss in diesem Fall die Vorabpauschale insoweit
in seiner Einkommensteuererklarung angeben.

Aufgrund des negativen Basiszinssatzes i.H.v. - 0,45 Pro-
zent p.a. fur 2021 wird fUr das Geschéaftsjahr 2021 keine
Vorabpauschale erhoben.

VerduBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Fonds nach dem 31. Dezember
2017 verauBert, unterliegt der VerauBerungsgewinn dem
Abgeltungssatz von 25 Prozent. Dies gilt sowohl fur 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 flir nach dem

31. Dezember 2017 erworbene Anteile.
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Grundséatzlich ist auch auf die VerduBerung der Anteile
eine Teilfreistellung anwendbar. Da der Fonds wegen der
fortgeschrittenen Abwicklungsphase keine direkten Immo-
bilien mehr halt und einen hohen Bestand an Liquiditat auf-
weist, 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
angeschafft gelten, ist zu beachten, dass im Zeitpunkt der
tatsdchlichen VerauBerung auch die Gewinne aus der zum
31. Dezember 2017 erfolgten fiktiven VerauBerung zu ver-
steuern sind, falls die Anteile tatsachlich nach dem 31. De-
zember 2008 erworben worden sind. Wertveranderungen
bei vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Anteilen, die zwi-
schen dem Anschaffungszeitpunkt und dem 31. Dezember
2017 eingetreten sind, sind steuerfrei.

Sofern die Anteile in einem inldndischen Depot verwahrt
werden, nimmt die depotflihrende Stelle den Steuerabzug
unter Berlcksichtigung etwaiger Teilfreistellungen vor. Der
Steuerabzug von 25 Prozent (zuzlglich Solidaritatszuschlag
und gegebenenfalls Kirchensteuer) kann durch die Vorlage
eines ausreichenden Freistellungsauftrags bzw. einer NV-
Bescheinigung vermieden werden. Werden solche Anteile
von einem Privatanleger mit Verlust verauBBert, dann ist der
Verlust - ggf. reduziert aufgrund einer Teilfreistellung - mit
anderen positiven EinkUnften aus Kapitalvermdgen ver-
rechenbar. Sofern die Anteile in einem inlandischen Depot
verwahrt werden und bei derselben depotfihrenden Stelle
im selben Kalenderjahr positive Einklnfte aus Kapitalver-
mogen erzielt wurden, nimmt die depotfihrende Stelle die
Verlustverrechnung vor.

Bei einer VerauBerung der vor dem 1. Januar 2009 erwor-
benen Fondsanteile nach dem 31. Dezember 2017 ist der
Gewinn, 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 zustandigen Finanzamt erklart werden.

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

Anteile im Betriebsvermdgen (Steuerinlander)
Erstattung der Kérperschaftsteuer des Fonds

Die auf Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer kann
erstattet werden, soweit ein Anleger eine inldndische
Korperschaft, Personenvereinigung oder Vermdgensmasse
ist, die nach der Satzung, dem Stiftungsgeschaft oder der
sonstigen Verfassung und nach der tatsachlichen Geschafts-
fihrung ausschlieBlich und unmittelbar gemeinnitzigen,
mildtatigen oder kirchlichen Zwecken dient oder eine
Stiftung des 6ffentlichen Rechts ist, die ausschlieBlich und
unmittelbar gemeinnitzigen oder mildtatigen Zwecken

dient, oder eine juristische Person des 6ffentlichen Rechts
ist, die ausschlieBlich und unmittelbar kirchlichen Zwecken
dient; dies gilt nicht, wenn die Anteile in einem wirtschaft-
lichen Geschéaftsbetrieb gehalten werden. Dasselbe gilt fur
vergleichbare auslandische Anleger mit Sitz und Geschafts-
leitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe leistenden
auslandischen Staat.

Voraussetzung hierflr ist, dass ein solcher Anleger einen
entsprechenden Antrag stellt und die angefallene Kérper-
schaftsteuer anteilig auf seine Besitzzeit entfallt. Zudem
muss der Anleger seit mindestens drei Monaten vor dem
Zufluss der korperschaftsteuerpflichtigen Ertrage des
Fonds zivilrechtlicher und wirtschaftlicher Eigentimer der
Anteile sein, ohne dass eine Verpflichtung zur Ubertragung
der Anteile auf eine andere Person besteht. Ferner setzt
die Erstattung im Hinblick auf die auf der Fondsebene
angefallene Koérperschaftsteuer auf deutsche Dividenden
und Ertrage aus deutschen eigenkapitalahnlichen Genuss-
rechten im Wesentlichen voraus, dass deutsche Aktien und
deutsche eigenkapitalahnliche Genussrechte vom Fonds
als wirtschaftlichem Eigentimer ununterbrochen 45 Tage
innerhalb von 45 Tagen vor und nach dem Falligkeitszeit-
punkt der Kapitalertrage gehalten wurden und in diesen
45 Tagen ununterbrochen Mindestwertanderungsrisiken
i.H.v. 70 Prozent bestanden (sog. 45-Tage-Regelung).

Entsprechendes gilt beschrankt auf die Kérperschaftsteu-
er, die auf inlandische Immobilienertrage des Fonds ent-
fallt, wenn der Anleger eine inlandische juristische Person
des &ffentlichen Rechts ist, soweit die Investmentanteile
nicht einem nicht von der Kérperschaftsteuer befreiten
Betrieb gewerblicher Art zuzurechnen sind, oder der An-
leger eine von der Kbérperschaftsteuer befreite inlandische
Korperschaft, Personenvereinigung oder Vermdgensmasse
ist, der nicht die Kérperschaftsteuer des Fonds auf samt-
liche steuerpflichtigen Einklnfte zu erstatten ist.

Dem Antrag sind Nachweise Uber die Steuerbefreiung und
ein von der depotflihrenden Stelle ausgestellter Invest-
mentanteil-Bestandsnachweis beizufigen. Der Investment-
anteil-Bestandsnachweis ist eine nach amtlichem Muster
erstellte Bescheinigung Uber den Umfang der durchgehend
wahrend des Kalenderjahres vom Anleger gehaltenen An-
teile sowie den Zeitpunkt und Umfang des Erwerbs und der
VerauBerung von Anteilen wahrend des Kalenderjahres.

Die auf Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer kann
ebenfalls erstattet werden, soweit die Anteile an dem
Fonds im Rahmen von Altersvorsorge- oder Basisrenten-
vertrdgen gehalten werden, die nach dem Altersvorsorge-
vertrage-Zertifizierungsgesetz zertifiziert wurden. Dies
setzt voraus, dass der Anbieter eines Altersvorsorge- oder
Basisrentenvertrags dem Fonds innerhalb eines Monats
nach dessen Geschaftsjahresende mitteilt, zu welchen
Zeitpunkten und in welchem Umfang Anteile erworben
oder verauBert wurden. Zudem ist die 0.9. 45-Tage-Rege-
lung zu berlcksichtigen.
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Eine Verpflichtung des Fonds bzw. der Gesellschaft, das
Erstattungsverfahren durchzufthren, besteht nicht.

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

Ausschiittungen

Ausschittungen des Fonds sind grundsatzlich einkommen-
bzw. kérperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig. Die
Ausschlttungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von
25 Prozent (zuzUglich Solidaritadtszuschlag). Beim Steuer-
abzug wird die Teilfreistellung bertcksichtigt.

Auf Anlegerebene kann aber aufgrund der bereits erfolgten
Besteuerung der o.g. inldndischen Einklnfte eine Teilfrei-
stellung in Hohe von 60 Prozent fur Zwecke der Einkom-
men- bzw. Kérperschaftsteuer und 30 Prozent fir Zwecke
der Gewerbesteuer (Investition von mind. 51 Prozent des
Wertes [seit 11. August 2018: mehr als 50 Prozent des Aktiv-
vermdgens] des Investmentfonds in inlandische Immobilien
bzw. inlandische Immobilien-Gesellschaften) bzw. 80 Pro-
zent fUr Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer
und 40 Prozent flir Zwecke der Gewerbesteuer (Investition
von mind. 51 Prozent des Wertes [seit 11. August 2018: mehr
als 50 Prozent des Aktivvermodgens] des Investmentfonds
in auslandische Immobilien bzw. auslandische Immobilien-
Gesellschaften) der Ausschittungen aus dem Fonds bzw.
VerauBerungserldse der Fondsanteile moglich sein. Die
genannten Anlagegrenzen mussen fur die Anwendung des
entsprechenden Teilfreistellungssatzes fortlaufend erfullt
sein. Aufgrund der gegenwartigen Investitionsstruktur ist
eine Teilfreistellung voraussichtlich nicht anwendbar.

Der DEGI INTERNATIONAL befindet sich in Liquidation; 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 Abwick-
lung eines Investmentfonds (§ 17 InvStG) vorliegend
Anwendung findet.

Demnach gelten wahrend der Abwicklung eines Investment-
fonds Ausschittungen insoweit als steuerfreie Kapitalrtick-
zahlung, wie der letzte in diesem Kalenderjahr festgesetzte
Ricknahmepreis die fortgeflihrten Anschaffungskosten
unterschreitet. Wird unterstellt, dass das in der Abwick-
lungsphase gegeben ist, sollten die vom Fonds getéatigten
Auszahlungen flr den Anleger steuerfrei bleiben. Allerdings
begrenzt § 17 Absatz 1 Satz 4 InvStG die Méglichkeit zu
steuerneutralen Kapitalrickzahlungen innerhalb einer
Abwicklungsphase auf einen maximalen Zeitraum von funf
Kalenderjahren nach dem Kalenderjahr, in dem die Ab-
wicklung beginnt. GemaR BMF-Schreiben vom 20. Januar
2021, Rz.17.28 sollte die Abwicklung fur die Zwecke des

§ 17 Absatz 2 Satz 1 oder 2 InvStG frihestens am 1. Januar
2018 beginnen.

Von der auszahlenden Stelle kann erst nach Ablauf des
Kalenderjahres ermittelt werden, ob in den Ausschittun-
gen eines abzuwickelnden Investmentfonds ausschlieBlich
steuerfreie Kapitalrickzahlungen oder auch steuerpflichti-
ge Ertréage enthalten sind. Daher hat die auszahlende Stelle
wahrend des Kalenderjahres zunachst Kapitalertragsteuer
auf die Ausschuttungen einzubehalten und erst nach
Ablauf des Kalenderjahres zu ermitteln, in welchem
Umfang diese steuerfreie Kapitalrickzahlungen enthalten
und die darauf entfallende Kapitalertragsteuer an den
Anleger zu erstatten ist.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschtttun-
gen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basiser-
trag fur dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag
wird durch Multiplikation des Ricknahmepreises des Anteils
zu Beginn eines Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basis-
zinses, der aus der langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher
Anleihen abgeleitet wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf
den Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem ersten
und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten RlUcknahme-
preis zuzlglich der AusschUttungen innerhalb des Kalender-
jahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert
sich die Vorabpauschale um ein Zwélftel fUr jeden vollen
Monat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorab-
pauschale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalender-
jahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich einkommen- bzw.
korperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug
von 25 Prozent (zuzUglich Solidaritatszuschlag). Beim
Steuerabzug wird die Teilfreistellung berlcksichtigt.

Aufgrund des negativen Basiszinssatzes i.H.v. -0,45 Prozent
p.a. fur 2021 wird fUr das Geschaftsjahr 2021 keine Vorab-
pauschale erhoben.

VerduBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerauBerung der Anteile unterliegen
grundsatzlich der Einkommen- bzw. Kdérperschaftsteuer
und der Gewerbesteuer. Bei der Ermittlung des VerauBe-
rungsgewinns ist der Gewinn um die wahrend der Besitz-
zeit angesetzten Vorabpauschalen zu mindern.

Im Falle eines VerduBerungsverlustes ist der Verlust in
Hoéhe der jeweils anzuwendenden Teilfreistellung auf
Anlegerebene nicht abzugsfahig.

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

Negative steuerliche Ertrage
Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen
Ertrdge auf den Anleger ist nicht méglich.
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Abwicklungsbesteuerung
Waéhrend der Abwicklung des Fonds gelten bei Anwendung  j, yiesem Kalenderjahr festgesetzte Ricknahmepreis

des § 17 InvStG Aussc_hUttur)gerT.eines Kalenderjahres die fortgefthrten Anschaffungskosten unterschreitet.
insoweit als steuerfreie Kapitalriickzahlung, wie der letzte

Tabelle 16

Zusammenfassende Ubersicht

fir die Besteuerung bei liblichen
betrieblichen Anlegergruppen Ausschiittungen / Vorabpauschalen VerduBerungsgewinne

Inldandische Anleger

Einzelunternehmer Kapitalertragsteuer: Kapitalertragsteuer:
25% (die Teilfreistellung fir Immobilienfonds i.H.v. 60% bzw. fur Abstandnahme
Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt i.H.v. 80% wird
bertcksichtigt)

Materielle Besteuerung:

Einkommensteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Bertcksichtigung von Teilfreistellungen (Immobi-
lienfonds 60% fur Einkommensteuer / 30% flr Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslands-
schwerpunkt 80% fir Einkommensteuer / 40% fur Gewerbesteuer)

Regelbesteuerte Kérperschaften (typi- Kapitalertragsteuer: Kapitalertragsteuer:
scherweise Industrieunternehmen; Banken, | Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25% (die Teilfreistellung fir | Abstandnahme
sofern Anteile nicht im Handelsbestand Immobilienfonds i.H.v. 60% bzw. fur Immobilienfonds mit

gehalten werden; Sachversicherer) Auslandsschwerpunkt i.H.v. 80% wird berltcksichtigt)

Materielle Besteuerung:

Koérperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter BerUcksichtigung von Teilfreistellungen (Immobi-
lienfonds 60% flr Kdrperschaftsteuer / 30% flir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslands-
schwerpunkt 80% fiir Kérperschaftsteuer / 40% fur Gewerbesteuer)

Lebens- und Krankenversicherungs- Kapitalertragsteuer:
unternehmen und Pensionsfonds, Abstandnahme

bei denen die Fondsanteile den Kapital-

anlagen zuzurechnen sind Materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine Ruckstellung fur Beitrags-
rickerstattungen (RfB) aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist, ggf. unter BerUcksich-
tigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds 60% fir Kérperschaftsteuer / 30% fur Gewerbesteu-
er; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80% fir Kérperschaftsteuer / 40% fur

Gewerbesteuer)
Banken, die die Fondsanteile im Handels- Kapitalertragsteuer:
bestand halten Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berlcksichtigung von Teilfreistellungen (Immobi-
lienfonds 60% fur Kdrperschaftsteuer / 30% flir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslands-
schwerpunkt 80% fur Kérperschaftsteuer / 40% fur Gewerbesteuer)

Steuerbefreite gemeinnltzige, mildtatige Kapitalertragsteuer:
oder kirchliche Anleger (insb. Kirchen, Abstandnahme

gemeinnutzige Stiftungen)
Materielle Besteuerung:

Steuerfrei - zusatzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer auf Antrag
erstattet werden

Andere steuerbefreite Anleger (insb. Kapitalertragsteuer:

Pensionskassen, Sterbekassen und Abstandnahme

Unterstltzungskassen, sofern die im

Kérperschaftsteuergesetz geregelten Materielle Besteuerung:

Voraussetzungen erfullt sind) Steuerfrei - zusatzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer,

die auf inldndische Immobilienertrage entféllt, auf Antrag erstattet werden

Unterstellt ist eine inlandische Depotverwahrung. Auf die erhoben. FUr die Abstandnahme vom Kapitalertragsteuer-
Kapitalertragsteuer, Einkommensteuer und Koérperschaft- abzug kann es erforderlich sein, dass Bescheinigungen
steuer wird ein Solidaritatszuschlag als Ergdnzungsabgabe rechtzeitig der depotfihrenden Stelle vorgelegt werden.
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Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslander die Fondsanteile im Depot
bei einer inldandischen depotflihrenden Stelle, wird vom
Steuerabzug auf Ausschittungen, Vorabpauschalen und
Gewinne aus der VerauBerung der Anteile Abstand genom-
men, sofern er seine steuerliche Auslandereigenschaft
nachweist. Sofern die Auslandereigenschaft der depotflih-
renden Stelle nicht bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachge-
wiesen wird, ist der auslandische Anleger gezwungen, die
Erstattung des Steuerabzugs entsprechend der Abgaben-
ordnung’ zu beantragen. Zustandig ist das fur die depot-
fhrende Stelle zustandige Finanzamt.

Solidaritatszuschlag

Auf den auf Ausschittungen, Vorabpauschalen und
Gewinnen aus der VerauBerung von Anteilen abzufthren-
den Steuerabzug ist ein Solidaritatszuschlag in Hohe von
5,5 Prozent zu erheben.

Kirchensteuer

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

Auslandische Quellensteuer

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

Folgen der Verschmelzung von Sondervermdgen

In den Fallen der Verschmelzung eines inlandischen
Sondervermodgens auf ein anderes inlandisches Sonderver-
mogen, bei denen derselbe Teilfreistellungssatz zur
Anwendung kommt, kommt es weder auf der Ebene der
Anleger noch auf der Ebene der beteiligten Sondervermo-
gen zu einer Aufdeckung von stillen Reserven, d.h. dieser
Vorgang ist steuerneutral. Erhalten die Anleger des
Ubertragenden Sondervermdgens eine im Verschmel-
zungsplan vorgesehene Barzahlung?, ist diese wie eine
Ausschittung zu behandeln.

Weicht der anzuwendende Teilfreistellungssatz des Ubertra-
genden von demjenigen des Ubernehmenden Sondervermo-
gens ab, dann gilt der Investmentanteil des Ubertragenden
Sondervermdgens als verauBert und der Investmentanteil
des Ubernehmenden Sondervermdgens als angeschafft.
Der Gewinn aus der fiktiven VerauBerung gilt erst als zuge-
flossen, sobald der Investmentanteil des Gbernehmenden
Sondervermédgens tatsachlich verauBert wird.

1 §37Abs. 2 AO.
2 §190 Abs. 2 Nr. 2 KAGB.

Automatischer Informationsaustausch in Steuersachen
Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Infor-
mationen zur Bekdmpfung von grenziberschreitendem
Steuerbetrug und grenziberschreitender Steuerhinterzie-
hung hat auf internationaler Ebene in den letzten Jahren
stark zugenommen. Die OECD hat hierflr unter anderem
einen globalen Standard fur den automatischen Informa-
tionsaustausch Uber Finanzkonten in Steuersachen vero6f-
fentlicht (Common Reporting Standard, im Folgenden
,CRS™). Der CRS wurde Ende 2014 mit der Richtlinie
2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember 2014 in die
Richtlinie 2011/16/EU bezlglich der Verpflichtung zum
automatischen Austausch von Informationen im Bereich
der Besteuerung integriert. Die teilnehmenden Staaten
(alle Mitgliedstaaten der EU sowie etliche Drittstaaten)
wenden den CRS mittlerweile an. Deutschland hat den CRS
mit dem Finanzkonten-Informationsaustauschgesetz vom
21. Dezember 2015 in deutsches Recht umgesetzt.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesent-
lichen Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte Infor-
mationen Uber ihre Kunden einzuholen. Handelt es sich bei
den Kunden (natlrliche Personen oder Rechtstrager) um in
anderen teilnehmenden Staaten ansassige meldepflichtige
Personen (dazu z&hlen nicht z.B. bérsennotierte Kapital-
gesellschaften oder Finanzinstitute), werden deren Konten
und Depots als meldepflichtige Konten eingestuft. Die
meldenden Finanzinstitute werden dann flur jedes melde-
pflichtige Konto bestimmte Informationen an ihre Heimat-
steuerbeho6rde Ubermitteln. Diese Ubermittelt die Informa-
tionen dann an die Heimatsteuerbehérde des Kunden.

Bei den zu Ubermittelnden Informationen handelt es sich
im Wesentlichen um die persénlichen Daten des melde-
pflichtigen Kunden (Name; Anschrift; Steueridentifikations-
nummer; Geburtsdatum und Geburtsort (bei natlrlichen
Personen); Ansassigkeitsstaat) sowie um Informationen zu
den Konten und Depots (z.B. Kontonummer; Kontosaldo
oder Kontowert; Gesamtbruttobetrag der Ertrage wie Zin-
sen, Dividenden oder AusschUttungen von Investmentfonds);
Gesamtbruttoerldse aus der VerauBerung oder Rickgabe
von Finanzvermogen (einschlieBlich Fondsanteilen)).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die
ein Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut unter-
halten, das in einem teilnehmenden Staat ansassig ist. Da-
her werden deutsche Kreditinstitute Informationen tGber
Anleger, die in anderen teilnehmenden Staaten ansassig
sind, an das Bundeszentralamt fUr Steuern melden, das die
Informationen an die jeweiligen Steuerbehdrden der An-
sassigkeitsstaaten der Anleger weiterleitet. Entsprechend
werden Kreditinstitute in anderen teilnehmenden Staaten
Informationen Uber Anleger, die in Deutschland ansassig
sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehdérde melden, die
die Informationen an das Bundeszentralamt flr Steuern
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weiterleitet. Zuletzt ist es denkbar, dass in anderen teilneh-
menden Staaten anséassige Kreditinstitute Informationen
Uber Anleger, die in wiederum anderen teilnehmenden
Staaten ansassig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehorde
melden, die die Informationen an die jeweiligen Steuerbe-
hérden der Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiterleitet.

Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermédgen 16st
keine Grunderwerbsteuer aus.

Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrund-
lagen des Fonds flr vorangegangene Geschéaftsjahre (z.B.
aufgrund von steuerlichen AuBenprifungen) kann fir den
Fall einer fur den Anleger steuerlich grundsatzlich nachtei-
ligen Korrektur zur Folge haben, dass der Anleger die
Steuerlast aus der Korrektur fir vorangegangene Geschafts-
jahre zu tragen hat, obwohl er unter Umstanden zu diesem
Zeitpunkt nicht in dem Sondervermdgen investiert war.

Umgekehrt kann far den Anleger der Fall eintreten, dass
ihm eine steuerlich grundsatzlich vorteilhafte Korrektur flr
das aktuelle und fur vorangegangene Geschéaftsjahre, in
denen er an dem Sondervermdégen beteiligt war, durch die
RuUckgabe oder VerduBerung der Anteile vor Umsetzung
der entsprechenden Korrektur nicht mehr zugutekommt.

Zudem kann eine Korrektur von Steuerdaten dazu flhren,
dass steuerpflichtige Ertrédge bzw. steuerliche Vorteile in
einem anderen als dem eigentlich zutreffenden Veranla-
gungszeitraum tatsachlich steuerlich veranlagt werden und
sich dies beim einzelnen Anleger negativ auswirkt.

Allgemeiner Hinweis

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

Die Zwischenausschiittung des DEGI INTERNATIONAL
mit dem Beschluss vom 7. Oktober 2021 wird steuerlich
wie folgt behandelt:

Die Zwischenauszahlung des DEGI INTERNATIONAL fur den
Zeitraum vom 1. Januar 2021 bis 31. August 2021 betragt
insgesamt 0,0400 Euro je Anteil. Die Zwischenauszahlung
wurde am 7. Oktober 2021 beschlossen und erfolgte am
26. Oktober 2021.

Flr den DEGI INTERNATIONAL wird derzeit unterstellt,
dass eine Teilfreistellung der Ertrage des Fonds nicht in
Betracht kommt. Jede Ausschittung des Fonds, die ab
dem Jahr 2018 durchgefihrt wird, qualifiziert nach dem
neuen Investmentsteuerrecht grundséatzlich als Ertrag aus
Investmentfonds und ist somit flr alle Anleger steuer-

pflichtig. Bei der Zwischenauszahlung am 26. Oktober 2021
i.H.v. 0,0400 Euro je Anteil handelt es sich somit gem. § 16
Abs. 1Nr. 1InvStG grundsatzlich um einen flur den Anleger
steuerpflichtigen Ertrag aus Investmentfonds.

Da sich der Fonds in Abwicklung befindet, ist die Norm des
§ 17 InvStG einschlagig. Demnach gelten wahrend der
Abwicklung eines Investmentfonds Ausschittungen
insoweit als steuerfreie Kapitalrickzahlung, wie der letzte
in dem jeweiligen Kalenderjahr festgesetzte Ricknahme-
preis die fortgeflihrten Anschaffungskosten unterschreitet.
Wird unterstellt, dass das in der Abwicklungsphase
gegeben ist, sollten die vom Fonds getatigten Auszahlun-
gen fUr den Anleger steuerfrei bleiben. Allerdings begrenzt
§ 17 Absatz 1 Satz 4 InvStG die Moglichkeit zu steuer-
neutralen Kapitalrickzahlungen innerhalb einer Abwicklungs-
phase auf einen maximalen Zeitraum von funf Kalender-
jahren nach dem Kalenderjahr, in dem die Abwicklung
beginnt. GemaB BMF-Schreiben vom 20. Januar 2021,
Rz.17.28 sollte die Abwicklung fir die Zwecke des § 17 Ab-
satz 2 Satz 1 oder 2 InvStG frihestens am 1. Januar 2018
beginnen.

Die Endausschiittung des DEGI INTERNATIONAL mit dem
Beschluss vom 7. Februar 2022 wird steuerlich wie folgt
behandelt:

Die Endauszahlung des DEGI INTERNATIONAL fur das
Geschéftsjahr 2021 betragt 0,0500 Euro je Anteil. Die
Endausschittung wurde am 24. Februar 2022 beschlossen
und soll am 14. April 2022 erfolgen.

Flr den DEGI INTERNATIONAL wird derzeit unterstellt,
dass eine Teilfreistellung der Ertrége des Fonds nicht in Be-
tracht kommt. Jede Ausschittung des Fonds, die ab dem
Jahr 2018 durchgefthrt wird, qualifiziert nach dem neuen
Investmentsteuerrecht grundséatzlich als Ertrag aus Invest-
mentfonds und ist somit flr alle Anleger steuerpflichtig.
Bei der Endauszahlung am 14. April 2022 i.H.v. 0,0500
Euro je Anteil wird es sich somit gem. § 16 Abs. 1 Nr. 1
InvStG grundséatzlich um einen fir den Anleger steuer-
pflichtigen Ertrag aus Investmentfonds handeln.

Da sich der Fonds in Abwicklung befindet, ist die Norm des
§ 17 InvStG einschlagig. Demnach gelten wahrend der Ab-
wicklung eines Investmentfonds Ausschittungen insoweit
als steuerfreie Kapitalrickzahlung, wie der letzte in dem
jeweiligen Kalenderjahr festgesetzte RlUcknahmepreis die
fortgefUhrten Anschaffungskosten unterschreitet. Wird
unterstellt, dass das in der Abwicklungsphase gegeben ist,
sollten die vom Fonds getatigten Auszahlungen fir den
Anleger steuerfrei bleiben. Allerdings begrenzt § 17 Absatz 1
Satz 4 InvStG die Moglichkeit zu steuerneutralen Kapital-
rickzahlungen innerhalb einer Abwicklungsphase auf einen
maximalen Zeitraum von funf Kalenderjahren nach dem
Kalenderjahr, in dem die Abwicklung beginnt. Geman
BMF-Schreiben vom 20. Januar 2021, Rz. 17.28 sollte die
Abwicklung fur die Zwecke des § 17 Absatz 2 Satz 1 oder 2
InvStG frihestens am 1. Januar 2018 beginnen.
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