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Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem Aachener Spar- 

und Stiftungs-Fonds erfolgt auf der Grundlage des Verkaufs-

prospekts, des Basisinformationsblatts und der „Allgemei-

nen Anlagebedingungen" in Verbindung mit den „Besonde-

ren Anlagebedingungen" in der jeweils geltenden Fassung. 

Die „Allgemeinen Anlagebedingungen" und die „Besonderen 

Anlagebedingungen" sind im Anschluss an diesen Verkaufs-

prospekt abgedruckt. Die „Allgemeinen Anlagebedingungen” 

und „Besonderen Anlagebedingungen” sind bei der ¬Gesell-

schaft kostenlos erhältlich. Dieser Verkaufsprospekt ist dem 

am Erwerb eines Anteils an dem Aachener Spar- und Stif-

tungs-Fonds Interessierten zusammen mit dem Basisinfor-

mationsblatt und dem letzten veröffentlichtem Jahresbericht 

sowie dem ggs. nach dem Jahresbericht veröffentlichten 

Halbjahresbericht rechtzeitig vor Vertragsschluss in der gel-

tenden Fassung kostenlos zur Verfügung zu stellen. 

Der am Erwerb eines Anteils Interessierte ist zudem über den 

jüngsten Nettoinventarwert des Aachener Spar- und Stif-

tungs-Fonds zu informieren. Von dem Verkaufsprospekt ab-

weichende Auskünfte oder Erklärungen dürfen nicht abgege-

ben werden. Jeder Kauf von Anteilen auf der Basis von Aus-

künften oder Erklärungen, welche nicht in dem Verkaufspros-

pekt oder dem Basisinformationsblatt enthalten sind, erfolgt 

ausschließlich auf Risiko des Käufers. Der Verkaufsprospekt 

wird ergänzt durch den jeweils letzten Jahresbericht und dem 

ggfs. nach dem Jahresbericht veröffentlichten Halbjahresbe-

richt. 

Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Informationen und das 

AIF-Immobilien-Sondervermögen Aachener Spar- und Stiftungs-

Fonds (das „Sondervermögen“) sind nur für den Vertrieb in der 

Bundesrepublik Deutschland bestimmt und nicht für den Vertrieb 

an natürliche oder juristische Personen, die eine ausländische 

Staatsangehörigkeit besitzen und / oder im Ausland ihren Sitz oder 

Wohnsitz haben und / oder im Ausland steuerpflichtig sind und / 

oder gemäß ausländischen Gesetzen gegründet wurden. 

 

Die Aachener Grundvermögen und der Aachener Spar- und Stif-

tungs-Fonds sind und werden nicht gemäß dem United States In-

vestment Company Act von 1940 in seiner gültigen Fassung regis-

triert. Die Anteile des Sondervermögens sind und werden nicht ge-

mäß dem United States Securities Act von 1933 in seiner gültigen 

Fassung oder nach den Wertpapiergesetzen eines Bundesstaates 

der Vereinigten Staaten von Amerika registriert. Anteile des Aache-

ner Spar- und Stiftungs-Fonds dürfen weder in den Vereinigten 

Staaten noch einer US-Person oder auf deren Rechnung angebo-

ten oder verkauft werden. Am Erwerb von Anteilen Interessierte 

müssen ggf. darlegen, dass sie keine US-Person sind und Anteile 

weder im Auftrag von US-Personen erwerben noch an US-Perso-

nen weiterveräußern. Zu den US-Personen zählen natürliche Per-

sonen, wenn sie ihren Wohnsitz in den Vereinigten Staaten haben. 

US-Personen können auch Personen- oder Kapitalgesellschaften 

sein, wenn sie etwa gemäß den Gesetzen der USA bzw. eines US-

Bundesstaats, Territoriums oder einer US-Besitzung gegründet 

werden. 

Die zum Sondervermögen gehörenden Vermögensgegenstände 

stehen gemäß § 245 KAGB im Eigentum der Gesellschaft, die sie 

treuhänderisch für die Anleger verwaltet. Der Anleger wird durch 

den Erwerb der Anteile Treugeber und hat schuldrechtliche An-

sprüche gegen die Gesellschaft. Mit den Anteilen sind keine 

Stimmrechte verbunden. 

Die Vollstreckung von gerichtlichen Urteilen richtet sich nach der 

Zivilprozessordnung, ggf. dem Gesetz über die Zwangsvollstre-

ckung und die Zwangsverwaltung bzw. der Insolvenzordnung. Da 

die Gesellschaft inländischem Recht unterliegt, bedarf es keiner 

Anerkennung inländischer Urteile vor deren Vollstreckung. 

Der jeweils gültige Jahresbericht bzw. Halbjahresbericht enthält 

aktuelle Angaben über die Gremien sowie über das gezeichnete 

und eingezahlte Kapital und das haftende Eigenkapital der Gesell-

schaft und der Verwahrstelle. 
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WOHLVERHALTENSREGELN 

Die Gesellschaft hat sich verpflichtet, die vom BVI Bundesverband 

Investment und Asset Management e.V., Frankfurt am Main, ver-

öffentlichten Wohlverhaltensregeln zu beachten. Diese Wohlver-

haltensregeln formulieren einen Standard guten und verantwor-

tungsvollen Umgangs mit dem Kapital und den Rechten der Anle-

ger. Sie stellen dar, wie die Kapitalverwaltungs- bzw. Verwaltungs-

gesellschaften den gesetzlichen Verpflichtungen gegenüber Anle-

gern nachkommen und wie sie deren Interessen Dritten gegen-

über vertreten. 

SONDERVERMÖGEN 

Bezeichnung, Zeitpunkt der Auflegung, Laufzeit 

Das Sondervermögen ist ein Immobilien-Sondervermögen im Sinne 

des KAGB. Es trägt die Bezeichnung Aachener Spar- und Stiftungs-

Fonds. Es wurde am 21.04.2011 für unbegrenzte Dauer aufgelegt. 

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eigenen Na-

men für gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem Grund-

satz der Risikomischung in den nach dem KAGB zugelassenen Ver-

mögensgegenständen gesondert vom eigenen Vermögen in Form 

von Sondervermögen an. Der Aachener Spar- und Stiftungs-Fonds 

gehört nicht zur Insolvenzmasse der Gesellschaft. 

Der Geschäftszweck des Sondervermögens ist auf die Kapitalan-

lage gemäß einer festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer 

kollektiven Vermögensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten 

Mittel beschränkt; eine operative Tätigkeit und eine aktive unterneh-

merische Bewirtschaftung der gehaltenen Vermögensgegenstände 

ist ausgeschlossen. In welche Vermögensgegenstände die Gesell-

schaft die Gelder der Anleger anlegen darf und welche Bestimmun-

gen sie dabei zu beachten hat, ergibt sich aus dem KAGB, den da-

zugehörigen Verordnungen sowie dem Investmentsteuergesetz 

(nachfolgend „InvStG“) und den Anlagebedingungen, die das 

Rechtsverhältnis zwischen den Anlegern und der Gesellschaft re-

geln. Die Anlagebedingungen umfassen einen Allgemeinen und ei-

nen Besonderen Teil („Allgemeine Anlagebedingungen” und „Be-

sondere Anlagebedingungen”). Anlagebedingungen für ein Invest-

mentvermögen müssen vor deren Verwendung von der Bundesan-

stalt für Finanzdienstleistungsaufsicht („BaFin“) genehmigt werden. 

Die Anteilscheine lauten auf den Namen des jeweils beteiligten An-

legers (Namensanteilscheine). 

Eine Übertragung von Anteilen ist nur mit vorheriger 

Zustimmung der Gesellschaft wirksam.  

VERKAUFSUNTERLAGEN UND OFFENLEGUNG 
VON INFORMATIONEN ZUM RISIKOMANAGEMENT  

Der Verkaufsprospekt, die „Allgemeinen Anlagebedingungen“ und 

„Besonderen Anlagebedingungen“, das Basisinformationsblatt so-

wie die aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte sind kostenlos 

erhältlich bei der Gesellschaft. 

Zusätzliche Informationen über die Anlagegrenzen des Risikoma-

nagements dieses Sondervermögens, die Risikomanagementme-

thoden und die jüngsten Entwicklungen bei den Risiken und Ren-

diten der wichtigsten Kategorien von Vermögensgegenständen 

dieses Sondervermögens sind in elektronischer oder schriftlicher 

Form bei der Gesellschaft erhältlich. 

Sofern die Gesellschaft einzelnen Anlegern weitere Informationen 

über die Zusammensetzung des Fondsportfolios oder dessen 

Wertentwicklung übermittelt, wird sie diese Informationen zeit-

gleich auf ihrer Website www.aachener-grund.de einstellen 

und/oder allen Anlegern des Sondervermögens per Email oder 

postalisch zur Verfügung stellen.  

ANLAGEBEDINGUNGEN UND VERFAHREN FÜR 

DEREN ÄNDERUNG 

Die „Allgemeinen Anlagebedingungen" und die „Besonderen Anla-

gebedingungen" sind in diesem Verkaufsprospekt abgedruckt. 

Die Anlagebedingungen können von der Gesellschaft geändert 

werden. Änderungen der Anlagebedingungen bedürfen der Zu-

stimmung durch den Aufsichtsrat der Gesellschaft und der Geneh-

migung durch die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 

(nachfolgend „BaFin“).  

Änderungen der Anlagegrundsätze des Sondervermögens sind 

nur unter der Bedingung zulässig, dass die Gesellschaft den Anle-

gern anbietet, ihre Anteile - unter Berücksichtigung der jeweiligen 

individuell geltenden Halte- und Kündigungsfristen (siehe Ab-

schnitt Rücknahme von Anteilen) - entweder ohne weitere Kosten 

zurückzunehmen oder ihre Anteile gegen Anteile an Investment-

vermögen mit vergleichbaren Anlagegrundsätzen kostenlos umzu-

tauschen, sofern derartige Investmentvermögen von der 
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Gesellschaft oder einem anderen Unternehmen aus ihrem Kon-

zern verwaltet werden. 

Die vorgesehenen Änderungen werden im Bundesanzeiger und 

darüber hinaus in elektronischer Form auf der Homepage der Ge-

sellschaft bekannt gemacht. Im Fall von anlegerbenachteiligenden 

Änderungen der Vergütungen und Aufwendungserstattungen oder 

anlegerbenachteiligenden Änderungen in Bezug auf wesentliche 

Anlegerrechte sowie im Falle von Änderungen der bisherigen An-

lagegrundsätze des Sondervermögens werden die Anleger außer-

dem über ihre depotführenden Stellen in einer verständlichen Art 

und Weise per dauerhaftem Datenträger, etwa in Papierform oder 

elektronischer Form, informiert. Diese Information umfasst die we-

sentlichen Inhalte der vorgesehenen Änderungen der Anlagebe-

dingungen und ihre Hintergründe sowie einen Hinweis darauf, wo 

und auf welche Weise weitere Informationen erlangt werden kön-

nen. Im Falle von Änderungen der bisherigen Anlagegrundsätze 

sind die Anleger zusätzlich über ihre Rückgaberechte bzw. mögli-

che Umtauschrechte zu informieren. 

Die Änderungen treten frühestens am Tag nach ihrer Bekanntgabe 

im Bundesanzeiger in Kraft. Im Fall der Änderungen von Regelun-

gen zu den Vergütungen und Aufwandserstattungen sowie der An-

lagegrundsätze treten diese vier Wochen nach Bekanntmachung 

im Bundesanzeiger in Kraft. Wenn solche Änderungen den Anle-

ger begünstigen, kann mit Zustimmung der BaFin ein früherer Zeit-

punkt bestimmt werden. Änderungen der bisherigen Anlagegrund-

sätze des Sondervermögens treten ebenfalls frühestens vier Wo-

chen nach Bekanntmachung in Kraft. 

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT  

Kapitalverwaltungsgesellschaft für das in diesem Verkaufsprospekt 

näher beschriebene Sondervermögen ist die am 12.03.1973 ge-

gründete Aachener Grundvermögen (nachstehend „Gesellschaft" 

genannt) mit Sitz in Köln. Sie ist eine Kapitalverwaltungsgesell-

schaft im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) in der 

Rechtsform einer Gesellschaft mit beschränkter Haftung (GmbH). 

Angaben über die Zusammensetzung der Geschäftsführung, des 

Aufsichtsrates, der externen Bewerter und über die Gesellschafter 

sowie über das gezeichnete und eingezahlte Kapital und das haf-

tende Eigenkapital der Gesellschaft und der Verwahrstelle sind in 

der Übersicht im Abschnitt „Organe, Verwahrstelle, Abschlussprü-

fer, Anlageausschuss, Bewerter“ des Verkaufsprospektes darge-

stellt. Sich ergebende Änderungen können den regelmäßig zu er-

stellenden Jahres- bzw. Halbjahresberichten entnommen werden. 

Die Aachener Grundvermögen ist eine 100%ige Tochtergesell-

schaft der Aachener Siedlungs- und Wohnungsgesellschaft 

mbH, Köln. Die Gesellschaften des Verbundes der Aachener Sied-

lungs- und Wohnungsgesellschaft mbH sind im Wohnungsneu-

bau, in der Hausbewirtschaftung und Liegenschaftsverwaltung so-

wie in der Baubetreuung und in der Verwaltung von Immobilien-

fonds tätig. Gesellschafter sind die Erzbistümer und Bistümer 

Aachen, Essen, Köln, Münster, Paderborn und Trier.  

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch die 

Verwaltung von Fonds ergeben, die nicht der OGAW-Richtlinie ent-

sprechen, sogenannte alternativen Investmentvermögen („AIF“), 

und auf berufliche Fahrlässigkeit ihrer Organe oder Mitarbeiter zu-

rückzuführen sind, abgedeckt durch Eigenmittel in Höhe von we-

nigstens 0,01 Prozent des Werts der Portfolios aller verwalteten 

AIF, wobei dieser Betrag jährlich überprüft und angepasst wird. 

Diese Eigenmittel sind von dem angegebenen Kapital umfasst.  

VERWAHRSTELLE 

Identität der Verwahrstelle 

Für den Aachener Spar- und Stiftungs-Fonds hat die DZ BANK AG 

mit Sitz in Frankfurt am Main das Amt der Verwahrstelle übernom-

men. Sie ist Kreditinstitut nach deutschem Recht. 

Interessenskonflikte zwischen der Verwahrstelle und der KVG be-

stehen nicht, zumal diese gesellschaftsrechtlich nicht miteinander 

verbunden sind.    

Weitere Angaben zur Verwahrstelle finden Sie am Schluss dieses 

Verkaufsprospekts. 

Aufgaben der Verwahrstelle 

Die Verwahrstelle wurde mit der Prüfung des Eigentums der für 

Rechnung des Sondervermögens tätigen Gesellschaft sowie der 

laufenden Überwachung des Bestandes an Immobilien, Beteili-

gungen an Immobilien-Gesellschaften und der sonstigen nicht ver-

wahrfähigen Vermögensgegenstände beauftragt. Des Weiteren ist 

sie mit der Verwahrung der zum Sondervermögen gehörenden 

Bankguthaben, soweit diese nicht bei anderen Kreditinstituten an-

gelegt sind, Geldmarktinstrumente, Wertpapiere und Investmen-

tanteile, die im Rahmen der Liquiditätshaltung gehalten werden, 

beauftragt. Dies entspricht den Regelungen des KAGB, das eine 



 

 

A A C H E N E R  S PA R -  U N D  S T I F T U N G S - F O N D S  

1 2  

Trennung der Verwaltung und Verwahrung des Sondervermögens 

vorsieht.  

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Sondervermögens 

werden von der Verwahrstelle in Sperrdepots oder gesonderten 

Depots verwahrt, soweit sie nicht bei anderen Verwahrern in 

Sperrdepots oder gesonderten Depots gehalten werden. Die 

Bankguthaben des Sondervermögens werden von der Verwahr-

stelle auf Sperrkonten oder gesonderten Konten gehalten, soweit 

sie nicht bei anderen Kreditinstituten auf Sperrkonten oder geson-

derten Konten verwahrt werden. Zur Sicherung der Interessen der 

Anleger ist bei jeder Veräußerung oder Belastung einer Immobilie 

die Zustimmung der Verwahrstelle erforderlich. Die Verwahrstelle 

hat darüber hinaus zu prüfen, ob die Anlage auf Sperrkonten / ge-

sonderten Konten oder in Sperrdepots / gesonderten Depots eines 

anderen Kreditinstitutes, einer Wertpapierfirma oder eines ande-

ren Verwahrers mit dem KAGB und den Anlagebedingungen des 

Sondervermögens vereinbar ist. Wenn dies der Fall ist, hat sie die 

Zustimmung zur Anlage zu erteilen.  

Im Grundbuch ist für jede einzelne Immobilie, soweit sie nicht über 

eine Immobilien-Gesellschaft für Rechnung des Sondervermö-

gens gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten der Verwahr-

stelle eingetragen. Verfügungen über Immobilien ohne Zustim-

mung der Verwahrstelle sind deshalb ausgeschlossen. Sofern bei 

ausländischen Immobilien die Eintragung der Verfügungsbe-

schränkung in ein Grundbuch oder ein vergleichbares Register 

nicht möglich ist, wird die Gesellschaft die Wirksamkeit der Verfü-

gungsbeschränkung in anderer geeigneter Form sicherstellen.  

Weiterhin hat die Verwahrstelle bei Beteiligungen an Immobilien-

Gesellschaften die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften, wie 

sie nachfolgend dargestellt sind, zu überwachen. Verfügungen der 

Gesellschaft über Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften be-

dürfen der Zustimmung der Verwahrstelle. Verfügungen der Immo-

bilien-Gesellschaft über Immobilien sowie Änderungen des Gesell-

schaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-Gesellschaft be-

dürfen der Zustimmung der Verwahrstelle, sofern die Gesellschaft 

eine Mehrheitsbeteiligung an der Immobilien-Gesellschaft hält. 

Sie hat sicherzustellen, dass die Ausgabe und Rücknahme der An-

teile sowie die Anteilwertermittlung den Vorschriften des KAGB 

und den Anlagebedingungen des Sondervermögens entspricht.  

Sie hat dafür zu sorgen, dass bei den für gemeinschaftliche Rech-

nung der Anleger getätigten Geschäften der Gegenwert innerhalb 

der üblichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt. Des Weiteren hat 

die Verwahrstelle dafür zu sorgen, dass die Erträge des Sonder-

vermögens gemäß den Vorschriften dieses Gesetzes und den 

Anlagebedingungen verwendet werden und die zur Ausschüttung 

bestimmten Erträge auszuzahlen.  

Unterverwahrung 

Die Verwahrstelle hat derzeit keine Verwahraufgaben auf ein an-

deres Unternehmen (Unterverwahrer) übertragen.  

Haftung der Verwahrstelle 

Die Verwahrstelle ist grundsätzlich für alle Vermögensgegen-

stände, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung von einer anderen 

Stelle verwahrt werden, verantwortlich. Im Falle des Verlustes ei-

nes solchen Vermögensgegenstandes haftet die Verwahrstelle ge-

genüber dem Sondervermögen und dessen Anlegern, außer der 

Verlust ist auf Ereignisse außerhalb des Einflussbereichs der Ver-

wahrstelle zurückzuführen. Für Schäden, die nicht im Verlust eines 

Vermögensgegenstandes bestehen, haftet die Verwahrstelle 

grundsätzlich nur, wenn sie ihre Verpflichtungen nach den Vor-

schriften des KAGB mindestens fahrlässig nicht erfüllt hat.  

Zusätzliche Informationen 

Auf Verlangen übermittelt die Gesellschaft den Anlegern Informa-

tionen auf dem neuesten Stand zur Verwahrstelle und ihren Pflich-

ten, zu den Unterverwahrern sowie zu möglichen Interessenkon-

flikten in Zusammenhang mit der Tätigkeit der Verwahrstelle oder 

der Unterverwahrer. 

RISIKOHINWEISE 

Vor der Entscheidung über den Kauf von Anteilen an dem Son-

dervermögen sollten Anleger die nachfolgenden Risikohin-

weise zusammen mit den anderen in diesem Verkaufsprospekt 

enthaltenen Informationen sorgfältig lesen und diese bei ihrer 

Anlageentscheidung berücksichtigen. Der Eintritt eines oder 

mehrerer dieser Risiken kann für sich genommen oder zusam-

men mit anderen Umständen die Wertentwicklung des Sonder-

vermögens bzw. der im Sondervermögen gehaltenen Vermö-

gensgegenstände nachteilig beeinflussen und sich damit 

auch nachteilig auf den Anteilwert auswirken.  

Veräußert der Anleger Anteile an dem Sondervermögen zu ei-

nem Zeitpunkt, in dem die Kurse der in dem Sondervermögen 

befindlichen Vermögensgegenstände gegenüber dem 
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Zeitpunkt seines Anteilerwerbs gefallen sind, so erhält er das 

von ihm in das Sondervermögen investierte Kapital nicht oder 

nicht vollständig zurück. Der Anleger könnte sein in das Son-

dervermögen investiertes Kapital teilweise oder in Einzelfäl-

len sogar ganz verlieren. Wertzuwächse können nicht garan-

tiert werden. Das Risiko des Anlegers ist auf die angelegte 

Summe beschränkt. Eine Nachschusspflicht über das vom 

Anleger investierte Kapital hinaus besteht nicht. 

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Verkaufs-

prospekts beschriebenen Risiken und Unsicherheiten kann 

die Wertentwicklung des Sondervermögens durch verschie-

dene weitere Risiken und Unsicherheiten beeinträchtigt wer-

den, die derzeit nicht bekannt sind. Die Reihenfolge, in der die 

nachfolgenden Risiken aufgeführt werden, enthält weder eine 

Aussage über die Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts noch über 

das Ausmaß oder die Bedeutung bei Eintritt einzelner Risiken.  

Risiken einer Fondsanlage 

Die nachstehenden Risiken können sich nachteilig auf den Anteil-

wert, auf das vom Anleger investierte Kapital sowie auf die vom 

Anleger geplante Haltedauer der Fondsanlage auswirken. 

Schwankung des Fondsanteilwerts 

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des Sonderver-

mögens, geteilt durch die Anzahl der in den Verkehr gelangten An-

teile. Der Wert des Sondervermögens entspricht dabei der Summe 

der Marktwerte aller Vermögensgegenstände im Fondsvermögen 

abzüglich der Summe der Marktwerte aller Verbindlichkeiten des 

Sondervermögens. Der Fondsanteilwert ist daher von dem Wert 

der im Sondervermögen gehaltenen Vermögensgegenstände und 

der Höhe der Verbindlichkeiten des Sondervermögens abhängig. 

Schwankungen entstehen bei Immobilien-Sondervermögen unter 

anderem durch unterschiedliche Entwicklungen an den Immobi-

lienmärkten. Auch negative Wertentwicklungen sind möglich. Sinkt 

der Wert dieser Vermögensgegenstände oder steigt der Wert der 

Verbindlichkeiten, so fällt der Fondsanteilwert.  

Anleger, die nach dem 21. Juli 2013 Anteile des Sondervermö-

gens erwerben („Neuanleger“), werden zudem auf folgende 

besondere Risiken hingewiesen: 

Längere Mindestbindung für Neuanleger 

Bestandsanleger können je Kalenderhalbjahr Anteile im Wert von 

bis zu 30.000 Euro zurückgeben. Neuanleger haben diese Mög-

lichkeit nicht. Nähere Einzelheiten hierzu siehe Abschnitt „Aus-

gabe und Rücknahme von Anteilen“. Diese können daher auf Än-

derungen der Rahmenbedingungen (z.B. fallende 

Immobiliepreise) nur nach Einhaltung der Mindesthaltedauer von 

24 Monaten und der 12-monatigen Rückgabefrist und damit im 

Vergleich zu Bestandsanlegern nur mit Verzögerung reagieren. 

Dies kann sich im Falle einer drohenden Aussetzung der Rück-

nahme von Anteilen negativ auswirken. Dieses Risiko gilt ebenso 

für Bestandsanleger, die Anteile im Umfang von mehr als 30.000 

Euro pro Kalenderhalbjahr zurückgeben möchten. 

Besonderes Preisänderungsrisiko für Neuanleger 

Während der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und der 12 mona-

tigen Kündigungsfrist können Wertverluste auftreten, indem der 

Marktwert der Vermögensgegenstände gegenüber dem Ein-

standspreis fällt. Damit besteht das Risiko, dass der durch den 

Neuanleger erzielte Rücknahmepreis niedriger als der Ausgabe-

preis zum Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder als der Rücknahme-

preis zum Zeitpunkt der unwiderruflichen Rückgabeerklärung ist. 

Anleger erhalten in diesem Fall weniger Geld zurück, als sie im 

Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder der Rückgabeerklärung erwartet 

haben. Der von ihnen erzielte Rückgabepreis liegt gegebenenfalls 

unter dem Rücknahmepreis, den Bestandsanleger bei sofortiger 

Rückgabe erzielen. Dieses Risiko gilt ebenso für Bestandsanleger, 

die Anteile im Umfang von mehr als 30.000 Euro pro Kalender-

halbjahr zurückgeben möchten. 

Beeinflussung des individuellen Ergebnisses durch 

steuerliche Aspekte 

Die steuerliche Behandlung von Kapitalerträgen hängt von den in-

dividuellen Verhältnissen des jeweiligen Anlegers ab und kann 

künftig Änderungen unterworfen sein. Für Einzelfragen – insbe-

sondere unter Berücksichtigung der individuellen steuerlichen Si-

tuation – sollte sich der Anleger an seinen persönlichen Steuerbe-

rater wenden.  

Aussetzung der Ausgabe und Rücknahme der Anteile 

Die Gesellschaft darf die Ausgabe und Rücknahme der Anteile 

zeitweilig aussetzen.  Hierbei ist zwischen drei Fallkonstellationen 

zu unterscheiden: 

1. Aussetzung wegen außergewöhnlicher Umstände (§ 98 

KAGB)  

Die Gesellschaft darf die Ausgabe und die Rücknahme 

aussetzen, sofern außergewöhnliche Umstände vorlie-

gen, die eine Aussetzung unter Berücksichtigung der In-

teressen der Anleger erforderlich erscheinen lassen. 

Solche Umstände können insbesondere sein: Unvorher-

gesehene Marktschließungen, Handelsbeschränkun-

gen, die Schließung von Handelsplätzen oder ein kriti-

scher Cybervorfall, der das Sondervermögen, die Ge-

sellschaft und/oder die Betriebsfähigkeit eines 
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Dienstleisters der Gesellschaft beeinträchtigt; Schwierig-

keiten bei der Bewertung von Vermögenswerten, 

schwerwiegende Liquiditätsprobleme (z. B. erhebliche 

Rückgabeverlangen) oder Situationen, in denen der Ver-

kauf zu Abschlägen oder erheblichen Verwässerungsef-

fekten führen könnte; wirtschaftliche oder politische Kri-

sen, Naturkatastrophen sowie die Aufdeckung erhebli-

cher krimineller Aktivitäten.  

Während dieses Zeitraums kann der Anleger seine An-

teile nicht zurückgeben und Anteile am Sondervermögen 

können nicht erworben werden. Es besteht das Risiko, 

dass die Anteile nicht zum vom Anleger gewünschten 

Zeitpunkt liquidiert werden können. 

2. Aufsichtsrechtliche Anordnung der BaFin (§ 98 KAGB) 

Daneben kann die BaFin nach Anhörung der Gesell-

schaft anordnen, dass die Gesellschaft die Ausgabe und 

Rücknahme der Anteile auszusetzen oder wiederaufzu-

nehmen hat. Dies geschieht insbesondere dann, wenn 

Risiken für den Anlegerschutz oder die Finanzstabilität 

bestehen oder die Gesellschaft im Fall mangelnder Li-

quidität der Verpflichtung zur Aussetzung der Rück-

nahme nicht nachkommt. 

3. Aussetzung wegen mangelnder Liquidität (§ 257 KAGB) 

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Rücknahme der An-

teile auszusetzen, wenn die liquiden Mittel zur Zahlung 

des Rücknahmepreises und zur Sicherstellung einer ord-

nungsgemäßen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen 

oder nicht sogleich zur Verfügung stehen (siehe Ab-

schnitt „Rücknahmeaussetzung und Beschlüsse der An-

leger“ im Verkaufsprospekt sowie „Ausgabe und Rück-

nahme von Anteilen, Rücknahmeaussetzung“ in § 12 der 

Allgemeinen Anlagebedingungen). 

Eine Rückgabe der Anteile ist während der Aussetzung 

ausgeschlossen. Es besteht das Risiko einer dauerhaf-

ten Aussetzung bis hin zur Auflösung des Sonder-vermö-

gens. 

Gemeinsame Risiken bei Aussetzung 

Unabhängig vom Grund der Aussetzung bestehen für Anleger fol-

gende Risiken: Auch im Fall einer Aussetzung kann der Anteilwert 

sinken, beispielsweise wenn die Gesellschaft gezwungen ist, Im-

mobilien während der Aussetzung unter Verkehrswert zu veräu-

ßern (Wertminderungsrisiko). Der Anteilpreis nach 

Wiederaufnahme der Rücknahme von Anteilen kann niedriger lie-

gen als derjenige vor Aus-setzung (Preisrisiko). Der Anleger kann 

seine Anteile während des Zeitraums der Aussetzung nicht zurück-

geben; für den Anleger besteht daher das Risiko, dass er die von 

ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann und ihm ggf. we-

sentliche Teile des investierten Kapitals für unbestimmte Zeit nicht 

zur Verfügung stehen oder insgesamt verlorengehen (Verfügbar-

keitsrisiko). Zudem besteht das Risiko, dass Anteile über einen 

Sekundärmarkt (z. B. Börse) nur mit erheblichen Abschlägen ver-

äußert werden können. 

Die Gesellschaft wird die Anteile erst nach der Wiederaufnahme 

der Anteilrücknahme zu dem dann jeweils gültigen Rücknahme-

preis zurücknehmen. 

Änderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedingungen 

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Genehmigung 

der BaFin ändern (siehe Abschnitt Anlagebedingungen und Ver-

fahren für deren Änderung). Dadurch können auch Rechte des An-

legers betroffen sein. Die Gesellschaft kann etwa durch eine Än-

derung der Anlagebedingungen die Anlagepolitik des Sonderver-

mögens ändern oder sie kann die dem Sondervermögen zu belas-

tenden Kosten erhöhen.  

Auflösung des Sondervermögens 

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Sonder-

vermögens durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger und dar-

über hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht zu kündigen.  

Ab Bekanntmachung ihrer Kündigung ist die Gesellschaft ver-

pflichtet, das Sondervermögen abzuwickeln und die Erlöse aus 

der Veräußerung der Vermögenswerte des Sondervermögens an 

die Anleger entsprechend dem Verhältnis ihrer Beteiligung zu ver-

teilen. Endet das Verwaltungsrecht der Gesellschaft in anderen 

Fällen als durch Kündigung und Auflösung des Sondervermögens, 

beispielsweise wenn das Insolvenzverfahren über das Vermögen 

der Gesellschaft eröffnet wird, wickelt die Verwahrstelle das Son-

dervermögen ab. Für den Anleger besteht daher das Risiko, dass 

er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann. Wenn 

die Fondsanteile nach Abwicklung aus dem Depot des Anlegers 

ausgebucht werden, kann der Anleger mit Ertragssteuern belastet 

werden.  

Übertragung aller Vermögensgegenstände des 

Sondervermögens auf einen anderen Investmentfonds 

(Verschmelzung) 

Die Gesellschaft kann sämtliche Vermögensgegenstände des 

Sondervermögens auf ein anderes Immobilien-Sondervermögen 

übertragen. Der Anleger kann seine Anteile in diesem Fall ohne 

weitere Kosten zurückgeben oder, soweit möglich, kostenlos in 

Anteile eines anderen Immobilien-Sondervermögens, das mit den 
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bisherigen Anlagegrundsätzen vereinbar ist, umtauschen. Dies gilt 

gleichermaßen, wenn die Gesellschaft sämtliche Vermögensge-

genstände eines anderen Immobilien-Sondervermögens auf die-

ses Immobilien-Sondervermögen überträgt. Der Anleger muss da-

her im Rahmen der Übertragung vorzeitig eine erneute Investiti-

onsentscheidung treffen. Bei einer Rückgabe des Anteils können 

Ertragssteuern anfallen. Bei einem Umtausch der Anteile in Anteile 

an einem Immobilien-Sondervermögens mit vergleichbaren Anla-

gegrundsätzen kann der Anleger mit Steuern belastet werden, 

etwa wenn der Wert der erhaltenen Anteile höher ist als der Wert 

der alten Anteile zum Zeitpunkt der Anschaffung. 

Übertragung des Sondervermögens auf eine andere 

Kapitalverwaltungsgesellschaft 

Die Gesellschaft kann das Sondervermögen auf eine andere Ka-

pitalverwaltungsgesellschaft übertragen. Das Sondervermögen 

bleibt dadurch zwar unverändert, wie auch die Stellung des Anle-

gers. Der Anleger muss aber im Rahmen der Übertragung ent-

scheiden, ob er die neue Kapitalverwaltungsgesellschaft für 

ebenso geeignet hält wie die bisherige. Wenn er in das Sonder-

vermögen unter neuer Verwaltung nicht investiert bleiben möchte, 

muss er seine Anteile zurückgeben. Hierbei können Ertragssteu-

ern anfallen. 

Rentabilität und Erfüllung der Anlageziele des Anlegers 

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen ge-

wünschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des Sonderver-

mögens kann fallen und zu Verlusten beim Anleger führen. Es be-

stehen keine Garantien der Gesellschaft oder Dritter hinsichtlich 

eines bestimmter Mindestzahlung bei Rückgabe oder eines be-

stimmten Anlageerfolgs des Sondervermögens. Anleger könnten 

somit einen niedrigeren als den ursprünglich angelegten Betrag 

zurück erhalten. Ein bei Erwerb von Anteilen entrichteter Ausga-

beaufschlag kann zudem insbesondere bei nur kurzer Anlage-

dauer den Erfolg einer Anlage reduzieren oder sogar aufzehren.  

Risiken der negativen Wertentwicklung des 

Sondervermögens (Marktrisiko) 

Die untenstehenden Risiken können die Wertentwicklung des Son-

dervermögens bzw. der im Sondervermögen gehaltenen Vermö-

gensgegenstände beeinträchtigen und sich damit nachteilig auf den 

Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital auswirken.  

Wesentliche Risiken aus der Immobilieninvestition, der 

Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften und der 

Belastung mit einem Erbbaurecht 

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den An-

teilwert durch Veränderungen bei den Erträgen, den 

Aufwendungen und dem Verkehrswert der Immobilien auswirken 

können. Dies gilt auch für Investitionen in Immobilien, die von Im-

mobilien-Gesellschaften gehalten werden. Die nachstehend bei-

spielhaft genannten Risiken stellen keine abschließende Aufzäh-

lung dar.  

Im Einzelnen: 

• Risiken bei der Ankaufsprüfung (Due Diligence) 

Die Investition in eine Immobilie ist stets mit einer vorangehen-

den technischen und rechtlichen Ankaufsprüfung von Sachver-

ständigen und fachkundigen Beratern verbunden. Die Gesell-

schaft wählt anschließend die einzelnen Investitionsobjekte an-

hand eines Auswahlprozesses, der insbesondere die gesetzli-

chen Vorgaben und die Vorgaben nach den Anlagebedingungen 

berücksichtigt. Dennoch kann trotz sorgfältiger Auswahl von 

Sachverständigen und fachkundigen Beratern und sorgfältiger 

Prüfung durch die Gesellschaft, nicht ausgeschlossen werden, 

dass bei der Ankaufsprüfung einzelne relevante Umstände 

eventuell unerkannt bleiben. Dadurch kann es zu Investitions-

entscheidungen der Gesellschaft kommen, die sich später als 

nachteilig für das Sondervermögen herausstellen. Bei der 

Durchführung des Auswahlprozesses besteht das Risiko, dass 

bestimmte Sachverhalte nicht erkannt und/oder Risiken falsch 

bewertet werden (z. B. technische Mängel, Mängel von Verträ-

gen, grundbuchrechtliche Mängel). Speziell bei der Prüfung von 

öffentlichen Registern oder Grundbüchern auf Lasten und Be-

schränkungen kann es sein, dass kaufpreisrelevante Lasten 

und Beschränkungen nicht erkannt oder bei der Kaufpreisfin-

dung nicht angemessen berücksichtigt werden. Zudem besteht 

auch bei Ankaufsprüfungen, die nicht zu einer Investition führen, 

das Risiko, dass Kosten anfallen, die das Sondervermögen zu 

tragen hat. 

• Marktentwicklung und Marktumfeld 

Die Vermietungssituation und die Wertentwicklung der Immobi-

lien werden grundsätzlich von der allgemeinen wirtschaftlichen 

Entwicklung und dem Marktumfeld (ggf. negativ) beeinflusst. 

Eine negative wirtschaftliche Entwicklung kann bspw. die Nach-

frage nach Mietflächen bzw. Mietobjekten insgesamt und damit 

auch die langfristig erzielbare Marktmiete für die Objekte des 

Sondervermögens mindern. Zudem beeinflussen die Verände-

rungen des Marktumfeldes und die Konkurrenzsituation die 

Wertentwicklung und die langfristige Vermietbarkeit bzw. Nutz-

barkeit der Immobilie. Es besteht das Risiko, dass geplante Bau-

projekte den Markt beeinflussen bzw im Zeitpunkt der Investition 

noch nicht bekannte Objekte im Umfeld der konkret für Rech-

nung des Sondervermögens erworbenen Immobilien auf den 

Markt gelangen und durch Renovierungsmaßnahmen 
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gleichwertige oder höherwertige bzw. wettbewerbsfähigere Ob-

jekte in der Umgebung dieser Immobilien geschaffen werden. 

• Vermietung, Anschlussvermietung und Leerstandsrisiko 

Es kann zu Einnahmeausfällen beim Sondervermögen kom-

men, wenn Mieter ihren mietvertraglichen Verpflichtungen nicht, 

nicht unverzüglich oder nicht vollständig nachkommen oder 

wenn Mieter zahlungsunfähig werden. Sollten diese Mietaus-

fälle erheblich sein, besteht das Risiko, dass die Gesellschaft für 

Rechnung des Sondervermögens im Falle einer Fremdfinanzie-

rung der betreffenden Immobilie nicht mehr in der Lage ist, den 

Kapitaldienst zu leisten oder andere kreditvertragliche Auflagen 

verletzt, was dazu führen kann, dass die finanzierende Bank z. 

B. die Stellung zusätzlicher Sicherheiten verlangt oder etwaige 

im Zusammenhang mit der Immobilie begebene Sicherheiten 

verwertet. Dieses Risiko ist bei Wohnimmobilien aufgrund der 

Vielzahl von Mietverhältnissen und der damit verbundenen Risi-

kodiversifizierung im Vergleich zu gewerblich genutzten Immo-

bilien gering. 

Daneben besteht das Risiko, dass die Mieter der Immobilien von 

ihrem Kündigungsrecht Gebrauch machen. Die Kündigungsfris-

ten sind insbesondere bei Wohnungsmietverhältnissen in der 

Regel nur relativ kurz. Die Beendigung von Mietverhältnissen 

kann sich negativ auf das wirtschaftliche Ergebnis (etwa bei 

hierdurch entstehenden Leerständen oder Anschlussvermietun-

gen zu weniger lukrativen Konditionen) des Sondervermögens 

auswirken, was wiederum zu einer Beeinträchtigung des Anteil-

werts und auf das vom Anleger investierte Kapital führt. 

Ferner kann die Gesellschaft für Rechnung des Sondervermö-

gens aus wirtschaftlichen Gründen gezwungen sein, einer Än-

derung der Mietverträge zugunsten von Mietern zuzustimmen, 

wodurch sich die Mieteinnahmen reduzieren können. 

Zudem besteht grundsätzlich die Gefahr der Unwirksamkeit ein-

zelner Vertragsklauseln z. B. aufgrund einer Gesetzesänderung 

oder einer Rechtsprechungsänderung (wie z. B. zur Wertsiche-

rung, Instandhaltung / -setzung, Nebenkostenumlage oder 

Schönheitsreparaturen) oder einzelne Ansprüche nicht oder 

nicht in voller Höhe durchsetzbar sind. Dieses Risiko besteht vor 

allem im Bereich des Wohnungsmietrechts, da die Rechtspre-

chung hier vielfach aus Gründen des Mieterschutzes zu einer 

strengen Rechtsauslegung tendiert bzw. der Gesetzgeber aus 

sozialen und gesellschaftlichen Gründen häufiger in das beste-

hende Mietrecht eingreift als z.B. im Bereich des gewerblichen 

Mietrechts. Mietstreitigkeiten und Mietminderungen sowie Kün-

digung von Mietverträgen können daher nicht ausgeschlossen 

werden. Die Folge kann der Ausfall oder die Reduzierung von 

Mietzahlungen mit entsprechend negativen Folgen für das Son-

dervermögen sein. 

Bei Beendigung von Mietverhältnissen (gleichgültig aus wel-

chem Grund) bzw. wenn es bei Ablauf eines Mietvertrags noch 

nicht zu einem Verkauf der Immobilie gekommen ist, trägt das 

Sondervermögen wirtschaftlich das Risiko der Anschlussver-

mietung. Infolgedessen kann es zu Mehrkosten kommen, z. B. 

durch Maklergebühren, Umbau- und Modernisierungsmaßnah-

men, Zugeständnisse an neue Mieter oder zusätzlicher Reno-

vierungs- oder Revitalisierungsaufwand oder zu einer Verringe-

rung der Miethöhe im Vergleich zur vorherigen Vermietung. Zu-

dem kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Mietflächen 

teilweise oder dauerhaft nicht wieder vermietet werden können 

(Leerstandsrisiko). Infolgedessen kann es zu Einnahmeausfäl-

len und Wertverlusten der betreffenden Immobilie kommen. Die-

ses Risiko ist bei Wohnimmobilien jedoch in der Regel geringer 

als bei gewerblichen Immobilien. 

• Versicherung, zufälliger Untergang 

Es besteht das Risiko, dass es zu Feuer- und Sturmschäden 

sowie Elementarschäden (Überschwemmung, Hochwasser, 

Erdbeben) kommt, die aus wirtschaftlichen oder sachlichen 

Gründen nicht zu 100 Prozent durch Versicherungen abgesi-

chert sind. Im Bereich des Wohnungsmietrechts gehen die Ver-

sicherungskosten in der Regel zulasten des Sondervermögens, 

da die Kosten für derartige Versicherungen nur zum Teil auf die 

Mieter umlegbar sind.  

Zudem ist es möglich, dass die Versicherungsgesellschaft ihre 

Verpflichtungen aus der Versicherung nicht erfüllt. Infolgedes-

sen kann dem Sondervermögen ein nicht bezifferbarer Schaden 

entstehen. Daneben besteht das Risiko einer Verzögerung der 

Zahlung der Versicherungsleistungen. Dies kann dazu führen, 

dass die Gesellschaft für Rechnung des Sondervermögens zu-

mindest vorübergehend Fremdmittel aufnehmen muss. 

Es kann auch nicht ausgeschlossen werden, dass ein Versiche-

rungsschutz für bestimmte Risiken nicht oder nicht in der erfor-

derlichen Höhe erhältlich ist. Das Sondervermögen muss daher 

ggf. den Differenzbetrag tragen, der nicht durch Versicherungs-

leistungen abgedeckt wird. 

Zu Lasten des Sondervermögens gehen in der Regel das nicht 

versicherbare Risiko des zufälligen Untergangs einer Immobilie 

(z. B. durch Kriegseinwirkungen) sowie das Risiko der vollstän-

digen oder teilweisen Zerstörung der Immobilien des Sonderver-

mögens und des langfristigen Nutzungs- und Einnahmeausfalls 

aus diesen Immobilien.  
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• Standortrisiko, Mietniveau, Mieterbonität 

Neben der Änderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmen-

bedingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegende Risiken, 

wie Leerstände, Mietrückstände und Mietausfälle, die sich u. a. 

aus der Veränderung der Standortqualität oder der Mieterbonität 

ergeben können. Veränderungen der Standortqualität können 

zur Folge haben, dass der Standort für die gewählte Nutzung 

nicht mehr geeignet ist. Der Gebäudezustand kann Instandhal-

tungsaufwendungen erforderlich machen, die nicht immer vor-

hersehbar sind. Zur Begrenzung dieser Risiken strebt die Ge-

sellschaft eine laufende Instandhaltung und Modernisierung 

oder Umstrukturierung der Immobilien an, um deren Wettbe-

werbsfähigkeit zu erhalten bzw. zu verbessern. Zudem können 

künftig erzielbare Mieten niedriger ausfallen als geplant. So 

kann z.B. der Spielraum für Mieterhöhungen insbesondere auf-

grund der wirtschaftlichen, rechtlichen (z. B. durch eine soge-

nannte Mietpreisbremse, Miethöhebeschränkungen, Mietende-

ckel) und steuerlichen Rahmenbedingungen oder aus objekt-

spezifischen Gründen stärker eingeschränkt sein als erwartet. 

Zudem kann es sein, dass Mietforderungen undurchsetzbar 

sind oder Mieter zahlungsunfähig werden, z. B. durch Einkom-

mensverluste bei den Mietern von Wohnraum in Folge von Ver-

schlechterung der allgemeinen wirtschaftlichen Lage, erhöhte 

Arbeitslosigkeit oder Kurzarbeit. 

• Terrorrisiken 

Immobilien, speziell in Ballungsräumen, können möglicherweise 

einem Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt sein. Ohne selbst von 

einem Terrorakt betroffen zu sein, kann eine Immobilie wirt-

schaftlich entwertet werden, wenn der Immobilienmarkt der be-

troffenen Gegend nachhaltig beeinträchtigt wird, und die Mieter-

suche erschwert bzw. unmöglich ist. Auch Terrorismusrisiken 

werden durch Versicherungen abgesichert, soweit entspre-

chende Versicherungskapazitäten vorhanden sind und dies wirt-

schaftlich vertretbar und sachlich geboten ist. Auch wenn Versi-

cherungen gegen diese Gefahren grundsätzlich erhältlich sind, 

kann ein solches Risiko für das Sondervermögen bestehen, 

wenn dieses aus wirtschaftlichen oder sachlichen Gründen nicht 

zu 100 Prozent durch Versicherungen abgedeckt wird. Es ob-

liegt der Gesellschaft in diesem Zusammenhang nach wirt-

schaftlichen und sachlichen Erwägungen zu entscheiden, ob 

und inwieweit entsprechende Versicherungen abgeschlossen 

werden. Zu den Risiken im Zusammenhang mit Versicherungen 

wird auf die obigen Ausführungen verwiesen. 

• Risiko einer Pandemie 

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass es zukünftig zeit-

weise in bestimmten Regionen der Welt oder weltweit zu Aus-

brüchen verschiedener Krankheiten kommt. Dies kann zu vo-

rübergehenden oder auch längerfristigen entweder regionalen 

oder auch weltweiten gesellschaftlichen und wirtschaftlichen 

Auswirkungen führen (z. B. Corona-Pandemie, Ebola-Ausbrü-

che). Nachteilige Auswirkungen derartiger Epidemien oder Pan-

demien auf die jeweils betroffenen Immobilienmärkte können 

unabhängig davon, ob und in welchem Umfang die Gesellschaft 

für das Sondervermögen in der betroffenen Region Immobilien 

hält, nicht verhindert werden. 

Insbesondere können die folgenden Auswirkungen eintreten: 

wirtschaftliche Schwierigkeiten bei Mietern mit der Folge erfor-

derlicher (vorübergehender oder dauerhafter) Mietstundungen 

oder Mietreduzierungen, Nichtnutzbarkeit von Immobilien auf-

grund behördlicher Anordnungen (z. B. Quarantäne, Stilllegung 

bestimmter Teile der Wirtschaft), Leerstand infolge von vermehr-

ten Insolvenzen von Mietern, Einbrüche bei der Nachfrage nach 

Mietflächen, wirtschaftliche oder tatsächliche Schwierigkeiten 

bei sonstigen Vertragspartnern (z. B. Dienstleistern), Verzöge-

rungen bei Projektentwicklungen und Baumaßnahmen, allge-

meiner wirtschaftlicher Abschwung, Steigerung von Arbeitslo-

sigkeit etc. 

Mögliche Folgen einer Epidemie oder Pandemie sind neben 

Wertverlusten bei Immobilienanlagen auch Auswirkungen auf 

die Liquiditätssituation des Sondervermögens, z. B. weil Mieter 

in erheblichen Umfang Mietzahlungen nicht mehr leisten oder 

leisten können, was ggf. auch vorzeitige und investitionsunab-

hängige Mittelabrufe bei den Anlegern erforderlich machen 

kann. Durch eine verringerte Liquidität wie auch den drohenden 

Wertverlust von Immobilien in einer solchen Situation steigt 

auch das Risiko, das die Kapitalverwaltungsgesellschaft gegen 

die in den Kreditverträgen mit den Banken vereinbarten Kenn-

ziffern (z. B. das Loan-to-value-Verhältnis) verstößt und die 

Bank hieraus für das Sondervermögen nachteilige Rechtsfolgen 

herleiten kann. 

Zudem besteht das Risiko, dass durch einen wirtschaftlichen 

Abschwung auf Grund einer Epidemie oder Pandemie die Mög-

lichkeit der Kapitalverwaltungsgesellschaft erschwert oder ver-

hindert wird, Darlehen aufzunehmen. Auch die Gefahr von 

Rücknahmeaussetzungen ist möglich. 

Negative Auswirkungen sind auch in Bezug auf Emittenten von 

Liquiditätsanlagen nicht ausgeschlossen (z. B. Verfall der Akti-

enkurse, Veränderungen der Bonität der Emittenten, Ausfall von 

Emittenten, Handelsbeschränkungen, ggf. Einschränkungen 

des Kapitalverkehrs). 

In Bezug auf die Kapitalverwaltungsgesellschaft sind im Falle 

einer Epidemie oder Pandemie zudem operationelle Risiken 

möglich (z. B. eingeschränkte Nutzbarkeit der Büroräume der 
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Kapitalverwaltungsgesellschaft, Erkrankungen von Mitarbeitern 

der Gesellschaft). 

Insgesamt können sich die vorgenannten Gründe sowohl ein-

zeln als auch kumuliert nachteilig auf die Vermögenslage aus-

wirken und zu einem Verlust für das Sondervermögen und seine 

Anleger führen. 

• Altlasten, Grundstücks- und Gebäudemängel 

Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Asbest-Ein-

bauten) werden insbesondere beim Erwerb von Immobilien 

sorgfältig geprüft (gegebenenfalls durch Einholung von entspre-

chenden Bewertergutachten). Trotz aller Sorgfalt sind Risiken 

dieser Art jedoch nicht vollständig auszuschließen. Diese kön-

nen sich negativ auf das Sondervermögen auswirken.  

Die Gesellschaft kann daher unter Umständen für Rechnung 

des Sondervermögens für bestehende und künftige Umweltbe-

lastungen ihrer Vermögensgegenstände, z. B. aus Altlasten 

oder schädlichen Baustoffen, haften. Insbesondere Beseiti-

gungskosten sind dabei denkbar.  

In Bezug auf Mieter sind in derartigen Fällen Mietminderungen 

oder Kündigungen von Mietverträgen und infolgedessen erheb-

liche Mieteinbußen nicht auszuschließen. Das wirtschaftliche 

Ergebnis der Anlage kann zudem durch unerwartet auftretende, 

besonders hohe Aufwendungen für die Beseitigung von Altlas-

ten oder von Grundstücks- oder Gebäudeverunreinigungen und 

sonstige Sanierungskosten erheblich geschmälert werden. 

Zudem sind Baumängel nicht auszuschließen. Solche Risiken 

oder sich verändernde behördliche Auflagen werden insbeson-

dere bei dem Erwerb von Immobilien sorgfältig geprüft (gegebe-

nenfalls durch Einholung von entsprechenden Sachverständi-

gengutachten), können jedoch auch durch sorgfältige techni-

sche Prüfung des Objekts und gegebenenfalls Einholung von 

Sachverständigengutachten nicht vollständig ausgeschlossen 

werden. 

Sollten Baumängel auftreten, die trotz ordnungsgemäßer tech-

nischer Prüfung nicht erkannt oder falsch eingeschätzt wurden, 

oder vorhandene Baumängel nicht innerhalb der Gewährleis-

tungs- und kaufvertraglichen Regelungen für das Sondervermö-

gen aufwandsneutral zu beheben sein, besteht das Risiko sig-

nifikanter Werteinbußen und Mietausfälle bis zur Kündigung von 

Mietverträgen. Die Kosten der Baumängelbeseitigung sind aus 

der Liquidität des Sondervermögens oder unter Aufnahme von 

Fremdkapital zu begleichen. Infolgedessen kann es zu nachtei-

ligen Auswirkungen auf den Anteilwert und auf das vom Anleger 

investierte Kapital kommen. 

• Genehmigungen 

Es besteht das Risiko, dass Baugenehmigungen oder sonstige 

Genehmigungen nicht erteilt bzw. widerrufen werden. 

• Projektentwicklungsrisiken 

Bei der Projektentwicklung können sich Risiken z. B. durch Än-

derungen in der Bauleitplanung und Verzögerungen bei der Er-

teilung der Baugenehmigung ergeben. Baukostenerhöhungen 

und Fertigstellungsrisiken werden nach Möglichkeit durch ent-

sprechende Regelungen mit den Vertragspartnern und deren 

sorgfältige Auswahl entgegengewirkt, können jedoch nicht voll-

ständig ausgeschlossen werden. Der Erfolg der Erstvermietung 

von der Nachfragesituation im Zeitpunkt der Fertigstellung ab-

hängig ist, soweit bei Beginn der Projektentwicklung noch keine 

Vorvermietung erfolgt ist. 

• Bauqualität, Bauausführung und Gewährleistungen 

Für die langfristige Vermietbarkeit als auch für die Wertentwick-

lung von Immobilien ist insbesondere die Bauqualität eines Ob-

jekts von Bedeutung.  

Zwar führt die Gesellschaft vor dem Erwerb der Immobilien um-

fassende technische Prüfungen in Bezug auf die Bauqualität der 

Immobilien durch, aber dennoch kann das Risiko bestehen, 

dass neben den zum Zeitpunkt der Investition bereits bekannten 

Schäden und Mängeln weitere Baumängel vorhanden sind, die 

trotz sorgfältiger Prüfung nicht oder nicht in vollem Ausmaß er-

kannt wurden. Zudem kann nicht ausgeschlossen werden, dass 

derartige unbekannte Mängel weder durch Ansprüche gegen 

den Verkäufer der Immobilie, aus abgetretenen Ansprüchen auf 

Beseitigung von Mängeln gegen planende oder bauausfüh-

rende Unternehmen noch durch die Instandhaltungs- und In-

standsetzungspflicht des/ der Mieter(s) der Immobilie abgedeckt 

sind. Es ist möglich, dass Kosten für die Beseitigung von Bau-

mängeln in voller Höhe von der Gesellschaft als Eigentümerin 

und zu Lasten des Sondervermögens zu tragen sind. 

Das Risiko, dass der Verkäufer der Immobilie oder die Unterneh-

men ihren Pflichten nur teilweise, überhaupt nicht oder nicht ord-

nungsgemäß nachkommen, besteht selbst dann, wenn Ansprüche 

gegen den Verkäufer der Immobilie oder die planenden oder bau-

ausführenden Unternehmen geltend gemacht werden können. 

Folglich tragen die jeweiligen Eigentümer bei Investitionen in Im-

mobilien damit das Durchsetzungs- und das Insolvenzrisiko der 

Anspruchsgegner, selbst, wenn ihnen Mängelbeseitigungsan-

sprüche zustehen. 
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• Instandhaltung und Instandsetzung 

Die Kosten für die Instandhaltung bzw. Instandsetzung einer Im-

mobilie können höher ausfallen als bei Erwerb erwartet oder vor-

hersehbar. Grund dafür kann beispielsweise zunehmender In-

standhaltungsbedarf aufgrund des Alters der Immobilie oder 

durch das Auftreten unerwarteter Mängel sein.  

Zudem besteht das Risiko, dass bei Anschlussvermietungen 

von Mietflächen nach Ablauf von Mietverträgen oder wegen des 

Ausfalls eines Mieters die Kosten für die Instandhaltung und In-

standsetzung der betreffenden Immobilie höher ausfallen als er-

wartet. Zusätzliche Risiken können entstehen, falls Mieter ihren 

mietvertraglich vereinbarten Anteil der Instandhaltungskosten 

im Wege der Umlage der Mietnebenkosten nicht tragen oder 

falls hierüber Streitigkeiten mit der Folge entstehen, dass derar-

tige Kosten ganz oder teilweise vom Vermieter zu tragen sind. 

Infolgedessen sind erheblichen Mehraufwendungen möglich. 

Diese sind wiederrum aus dem Sondervermögen zu finanzieren, 

was sich nachteilig auf den wirtschaftlichen Erfolg des Sonder-

vermögens und damit auf den Anteilwert und das vom Anleger 

eingesetzte Kapital auswirken kann. 

• Öffentlich-rechtliche Risiken 

Es ist möglich, dass die Immobilien öffentlich-rechtlichen Be-

schränkungen unterliegen oder im Laufe der Halteperiode öffent-

lich-rechtliche Beschränkungen entstehen, die sich negativ auf 

den Wert oder die Nutzbarkeit der Immobilie auswirken oder zu-

sätzliche Kosten auslösen können (z. B. durch Änderungen in 

Bezug auf das öffentliche Baurecht, Denkmalschutzrecht, Um-

weltrecht, Einführung von Prüfpflichten). Sollte die Immobilie der-

artige öffentlich-rechtliche Bestimmungen bereits beim Erwerb 

unterliegen, wird die Gesellschaft diese im Rahmen der Ankaufs-

prüfung berücksichtigen. Das Risiko nachträglicher öffentlich-

rechtlicher Veränderungen bleibt jedoch bestehen. 

Zudem können aus wirtschaftlichen Gründen wünschenswerte 

Änderungen der Nutzung von Immobilien ggf. nicht oder nicht 

vollumfänglich durchgeführt werden, weil sie nicht oder nur ein-

geschränkt genehmigungsfähig sind. Dies kann sich negativ auf 

den Ertrag und den Wert der Immobilie und damit auch auf den 

Wert des Sondervermögens und den Anteilwert auswirken. 

• Auslandsimmobilien 

Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die sich 

aus der Belegenheit der Immobilien ergeben (z. B. abweichende 

Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche Interpretationen 

von Doppelbesteuerungsabkommen, unterschiedliche Auffas-

sungen bei der Ermittlung von Verrechnungspreisen bzw. bei 

der Einkünfteabgrenzung und Veränderungen der Wechsel-

kurse), zu berücksichtigen. Zudem kann sich die Entwicklung 

der Rechtsprechung nachteilig oder vorteilhaft auf die Immobili-

eninvestitionen auswirken. Auch sind bei ausländischen Immo-

bilien das erhöhte Verwaltungsrisiko sowie etwaige technische 

Erschwernisse, einschließlich des Transferrisikos bei laufenden 

Erträgen oder Veräußerungserlösen, in Betracht zu ziehen. Bei 

der Anlage in Fremdwährung und bei Geschäften in Fremdwäh-

rung bestehen Währungschancen und -risiken.  

• Risiken bei Erwerb und Veräußerung von Immobilien und 

Immobilien-Gesellschaften 

Bei dem Erwerb von Immobilien und Immobilien-Gesellschaften 

besteht das Risiko, dass abgeschlossene Kaufverträge aus 

nicht von der Gesellschaft zu vertretenden Gründen nicht voll-

zogen werden (z. B. weil erforderliche Genehmigungen nicht er-

teilt werden oder es auf Seiten des Vertragspartners zu Leis-

tungsstörungen kommt). Infolgedessen erwirbt die für Rech-

nung des Sondervermögens handelnde Gesellschaft kein Ei-

gentum und dem Sondervermögen fehlen eingeplante Mietein-

nahmen aus der betreffenden Immobilie. Sollte es zur Rückab-

wicklung des Kaufvertrages kommen besteht bei wirtschaftlicher 

Betrachtung das Risiko, die bereits verauslagten Transaktions-

kosten tragen zu müssen. 

Kommt es zu einer Verzögerung bei der Abwicklung des Kauf-

vertrages besteht zudem das Risiko, dass die Gesellschaft zu-

sätzliche Kosten für die Bereitstellung von Fremdkapital tragen 

muss. Der Verkaufspreis einer Immobilie des Sondervermögens 

hängt unter anderem von der Ertragskraft der entsprechenden 

Immobilie und damit in erster Linie von der aktuellen Vermie-

tungssituation des Objekts (z. B. Vermietungsstand, Mieterboni-

tät, Miethöhe, Mietvertragskonditionen- und Laufzeit), von der 

Standortqualität bzw. der zum Zeitpunkt der Veräußerung beste-

henden Nachfrage von Investoren, sowie von markt- und objekt-

spezifischen Entwicklungen und gesamtwirtschaftlichen oder 

branchenspezifischen Faktoren ab. Sollten sich die getroffenen 

Annahmen und Prognosen hinsichtlich der wirtschaftlichen Ent-

wicklung der Immobilie später als unzutreffend erweisen, kann 

die Veräußerung der Immobilie zu ungünstigeren Konditionen 

erfolgen. Dies wirkt sich damit auch auf den Wert des Sonder-

vermögens und den Anteilwert negativ aus. 

Der Verkauf kann zudem durch erst später bekanntwerdende 

Altlasten oder Baumängel erschwert werden und zu zusätzli-

chen Beseitigungskosten führen, die zu einer Reduzierung der 

Veräußerungserlöse führen können. 

Selbst bei Anwendung größter kaufmännischer Sorgfalt sind 

Gewährleistungsansprüche des Käufers oder sonstiger Dritter, 

für die das Sondervermögen haftet, nicht vollständig auszu-

schließen.  
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Zudem sind Risiken im Rahmen der Veräußerung der Immobi-

lien möglich (z.B. Insolvenz des Käufers oder auch Risiken aus 

der Übernahme von Gewährleistungen und Haftungsverpflich-

tungen oder aus einer daraus resultierenden Rückabwicklung 

des Erwerbs der Immobilie), die dazu führen können, dass der 

Verkauf letztlich scheitert oder rückabgewickelt wird bzw. das 

hohe Kosten und Aufwendungen in diesem Zusammenhang 

entstehen. Dies führt zu einer Reduktion des Verkaufserlös und 

kann eine wesentliche Verschlechterung des wirtschaftlichen 

Ergebnisses des Sondervermögens bewirken, was wiederrum 

beim Anleger zu einem teilweisen oder vollständigen Verlust sei-

nes eingesetzten Kapitals führt. 

Es ist beabsichtigt, für Rechnung des Sondervermögens Inves-

titionen in Immobilien gegebenenfalls auch über Immobilien-Ge-

sellschaften zu tätigen. Durch eine mittelbare Beteiligungsstruk-

tur können die in diesem Abschnitt beschriebenen Risiken auch 

auf Ebene der Immobilien-Gesellschaften auftreten. Beim Er-

werb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sind zu-

dem Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform ergeben, Risi-

ken im Zusammenhang mit dem möglichen Ausfall von Gesell-

schaftern und Risiken der Änderung der steuerrechtlichen und 

gesellschaftsrechtlichen Rahmenbedingungen zu berücksichti-

gen. Dies gilt insbesondere, wenn die Immobilien-Gesellschaf-

ten ihren Sitz im Ausland haben. Darüber hinaus ist zu berück-

sichtigen, dass im Falle des Erwerbs von Beteiligungen an Im-

mobilien-Gesellschaften diese mit nur schwer erkennbaren Ver-

pflichtungen belastet sein können. Schließlich kann es für den 

Fall der beabsichtigten Veräußerung der Beteiligung an einem 

ausreichend liquiden Sekundärmarkt fehlen. Insbesondere be-

steht bei einer mittelbaren Beteiligung zudem das Risiko, dass 

Zahlungen an die jeweils vorgeschaltete Beteiligungsstufe auf-

grund von durch die Gesellschaft nicht zu verantwortenden Li-

quiditätsmängeln, Missmanagement, Insolvenz des jeweiligen 

Schuldners oder gar Veruntreuung durch Dritte nicht oder nicht 

in voller Höhe erfolgen bzw. an das Sondervermögen weiterge-

leitet werden und damit letztlich nicht oder nicht in voller Höhe 

den Anlegern zufließen. Auch kann nicht ausgeschlossen wer-

den, dass sich Risiken durch eine mittelbare Beteiligungsstruk-

tur vergrößern oder kumulieren. Mit einer mittelbaren Beteili-

gungsstruktur verbundene Risiken können zu geringeren Aus-

zahlungen an das Sondervermögen bzw. geringeren Rückflüs-

sen und zu einer nachteiligen Abweichung hinsichtlich der Ren-

tabilität der Beteiligung führen. 

• Fremdfinanzierung der Immobilieninvestition 

Immobilieninvestitionen können fremdfinanziert werden. Dies 

erfolgt zur Erzielung eines sog. Leverage-Effekts (Steigerung 

der Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital zu einem Zinssatz 

unterhalb der Objektrendite aufgenommen wird) und/oder, bei 

im Ausland belegenen Liegenschaften oder Immobilien-Gesell-

schaften, zur Währungsabsicherung (Kreditaufnahme in der 

Fremdwährung des Belegenheitsstaates). Die Darlehenszinsen 

können steuerlich geltend gemacht werden, sofern die jeweils 

anwendbaren Steuergesetze dies zulassen. Bei in Anspruch ge-

nommener Fremdfinanzierung wirken sich Wertänderungen der 

Immobilien verstärkt auf das eingesetzte Eigenkapital des Son-

dervermögens aus, z.B. würde sich bei einer 50 prozentigen 

Kreditfinanzierung die Wirkung eines Minderwertes der Immobi-

lie auf das eingesetzte Fondskapital im Vergleich zu einer voll-

ständigen Eigenkapitalfinanzierung verdoppeln. Wertänderun-

gen haben somit bei Nutzung von Fremdfinanzierungen eine 

größere Bedeutung als bei eigenfinanzierten Objekten. Der An-

leger wird stärker von Minderwerten belastet als bei einer voll-

ständigen Eigenfinanzierung. 

Daneben ist es möglich, dass während der Investitionsphase 

nicht zu jeder Zeit ausreichend Fremdkapital zur Finanzierung 

der Immobilien zur Verfügung steht bzw. nur zu ungünstigen 

Konditionen. Infolgedessen kann die Gesellschaft gegebenen-

falls Immobilien nicht im geplanten Umfang kaufen. Ein geringe-

rer Ankauf von Immobilien hätte eine geringe Diversifikation des 

Immobilienportfolios mit höheren Konzentrationsrisiken auf eine 

geringere Zahl von Vermögensgegenständen zur Folge. Bei 

Darlehen mit variablen Zinsen besteht zudem das Risiko, dass 

sich die Zinsen für das Sondervermögen nachteilig entwickeln. 

Negative Auswirkungen auf den wirtschaftlichen Erfolg des Son-

dervermögens sind zudem möglich, wenn nach dem Ablauf von 

Krediten Anschlussfinanzierungen erforderlich werden. Hierbei 

besteht das Risiko, dass keine Anschlussfinanzierung am Markt 

gefunden werden kann oder nur zu höheren Zinsen als bei der 

Erstfinanzierung. Auch sind in diesem Zusammenhang zusätzli-

che Kosten, die das Sondervermögen zu tragen hätte, nicht aus-

zuschließen. 

Sollte sich der Fall ergeben, dass das Sondervermögen beste-

hende Verbindlichkeiten auslaufenden Krediten nicht bzw. nicht 

rechtzeitig bedienen kann, besteht das Risiko, dass die finan-

zierende Bank von ihrem Recht die Finanzierung zu kündigen 

und sofort fällig zu stellen Gebrauch macht. Zudem ergibt sich 

das Risiko. dass die finanzierende Bank etwaige Sicherheiten – 

in der Regel die Immobilie – im Sicherungsfall verwertet. Insbe-

sondere bei einer Immobilie als Sicherheit kann auch eine Ver-

wertung unter dem Verkehrswert nicht ausgeschlossen werden. 

Regelungen in Darlehensverträgen werden Banken üblicher-

weise zur Kündigung oder zum Schadensersatz berechtigen, 

wenn geforderte Sicherheiten nicht gestellt und/oder Auszah-

lungsvoraussetzungen oder sonstige Bedingungen (z. B. Ver-

hältnis zwischen Darlehensvaluta und Immobilienwert (loan to 
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value, LTV) oder Schuldendienstdeckungsgrad (debt service 

coverage ratio, DSCR) nicht, nicht rechtzeitig oder nur unvoll-

ständig erfüllt werden. 

Für den Fall, dass die Gesellschaft fremdfinanzierte Immobilien 

veräußert, bedarf es in der Regel einer vorzeitigen Ablösung der 

Finanzierung im Rahmen des Verkaufs. Dabei besteht das Ri-

siko sog. Vorfälligkeitsentschädigungen, die zu Lasten des Son-

dervermögens gehen. 

Darüber hinaus besteht im Rahmen einer Fremdfinanzierung 

von Immobilien das Risiko, dass unter Umständen die Möglich-

keiten verringert ist, im Falle von kurzfristigen Liquiditätsengpäs-

sen, z. B. infolge von Anteilrückgaben, die notwendigen Mittel 

durch Objektverkäufe oder kurzfristige Kreditaufnahmen zu be-

schaffen. Folglich kann das Risiko, dass die Rücknahme der An-

teile ausgesetzt werden muss, größer sein (siehe auch Ab-

schnitt „Aussetzung der Anteilrücknahme“). 

• Erwerb von Erbbaurechten 

Für den Fall des Erwerbs eines Erbbaurechts, bedarf es in der 

Regel der Zustimmung des Grundstückseigentümers zur Veräu-

ßerung und Belastung desselben. Sollte der Eigentümer seine 

Zustimmung zu einer Veräußerung oder Belastung ohne ausrei-

chenden Grund verweigern, kann diese gerichtlich ersetzt wer-

den. Daraus ergibt sich ein Risiko in zeitlicher Hinsicht. Dieses 

liegt beim verkaufenden Erbbaurechtsnehmer und dem Erwer-

ber des Erbbaurechts. Die Verweigerung zur Zustimmung durch 

den Grundstückseigentümer kann zu einer zeitlichen Verzöge-

rung des Erwerbs und damit einer Verzögerung des Zugangs 

beim Sondervermögen führen. Erfolgt die Verweigerung zu 

Recht, sind die im Zusammenhang mit der Veräußerung getä-

tigten Aufwendungen vergeblich getätigt worden. Gleiches gilt 

sinngemäß auch für vergleichbare Rechte nach dem Recht an-

derer Staaten. 

• Belastung mit einem Erbbaurecht 

Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht besteht 

das Risiko, dass der Erbbauberechtigte seinen Verpflichtungen 

nicht nachkommt, insbesondere den Erbbauzins nicht zahlt. In 

diesem und in anderen Fällen kann es zu einem vorzeitigen 

Heimfall des Erbbaurechts kommen. Die Gesellschaft muss 

dann eine andere wirtschaftliche Nutzung der Immobilie anstre-

ben, was im Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt sinngemäß 

auch für den Heimfall nach Vertragsablauf. Schließlich können 

die Belastungen der Immobilie mit einem Erbbaurecht die Fun-

gibilität einschränken, d. h. die Immobilie lässt sich möglicher-

weise nicht so leicht veräußern wie ohne eine derartige Belas-

tung. Dies gilt sinngemäß auch für vergleichbare Rechte nach 

dem Recht anderer Staaten. 

• Rechtsänderungsrisiko 

Es besteht das Risiko, dass sich die Entwicklung oder Änderung 

der Rechtsprechung und/oder der Gesetzgebung nachteilig auf 

die Immobilieninvestitionen auswirkt. Insbesondere das Wohn-

raummietrecht ist von sozialen und gesellschaftlichen Erwägun-

gen geprägt und daher oftmals Gegenstand weitreichender ge-

setzlicher Änderungen. 

• Bewertungsrisiken 

Die Immobilien, unabhängig davon, ob diese unmittelbar von 

der Gesellschaft für Rechnung des Sondervermögens oder mit-

telbar über eine Immobilien-Gesellschaft erworben werden, wer-

den beim Ankauf und anschließend regelmäßig durch unabhän-

gige Bewerter bewertet, um den Verkehrswert der Immobilien 

bzw. den Preis, der im Falle einer Veräußerung mindestens er-

zielt werden sollte, zu bestimmen. 

Die Wertbestimmung von Immobilien erfolgt aufgrund von Be-

wertungen der erzielbaren Erträge der Immobilien und somit der 

Immobilienwerte durch unabhängige Bewerter. Es besteht das 

Risiko, dass diese Bewertungen von der tatsächlichen Höhe der 

aktuellen Erträge aus den Immobilien, die bewertet werden, ab-

weichen. Es kann trotz der Unabhängigkeit der Bewerter und 

der Bewertung nach anerkannten Grundsätzen nicht ausge-

schlossen werden, dass sich die Bewertungen als richtig erwei-

sen und den tatsächlich am Markt erzielbaren Preis für die Im-

mobilien widerspiegeln. 

Zudem besteht keine Gewähr dafür, dass der Preis für die Im-

mobilie, der bei Veräußerung erzielt werden könnte, der Bewer-

tung der Immobilie durch einen unabhängigen Bewerter ent-

spricht. Es ist sowohl möglich, dass der Preis niedriger ausfällt 

als auch, dass das Objekt ggf. gar nicht zu dem von den Bewer-

tern ermittelten Wert veräußerbar ist. 

• Besondere Risiken bei der Anlage in Wohnimmobilien 

Das Sondervermögen wird unter anderem in Mietwohngrund-

stücke investieren. Hieraus können sich zusätzlich zu den be-

sonderen Risiken für Immobilien-Sondervermögen noch die fol-

genden Risiken ergeben: 

− Vermietungssituation/ Anschlussvermietung 

Nach Ablauf der bestehenden Mietverträge bedarf es einer 

Anschlussvermietung. Anschlussmietverträge sind jedoch nur 

schwer prognostizierbar. Längere Mietausfallzeiten und/oder 

Anschlussvermietungen zu ungünstigeren Konditionen sowie 

erhebliche Aufwendungen für eine Verwalter- und/oder 

Mietergewinnung können die Liquidität, die Ausschüttungen 

und die Rendite des Sondervermögens gegebenenfalls stark 

negativ beeinflussen. Zudem kann es durch veränderte 



 

 

A A C H E N E R  S PA R -  U N D  S T I F T U N G S - F O N D S  

2 2  

demografische oder wirtschaftliche Entwicklungen am jeweili-

gen Standort oder durch eine Veränderung der Wettbewer-

bersituation zu einer wesentlichen Veränderung der wirt-

schaftlichen Lage der jeweiligen Wohnimmobilie kommen. 

Die kalkulierten Erträge des Sondervermögens basieren auf 

angenommenen Vermietungsquoten. Sollten diese Vermie-

tungsquoten trotz intensiver Vermietungsbemühungen nicht 

erreicht werden, besteht ein Risiko für die Liquidität des Son-

dervermögens. Für die Nachfrage von Mietwohnungen ist 

nicht nur die Wohnungsgröße ausschlaggebend. Bei der Ver-

mietung von kleinen und möblierten Wohnungen ist von kür-

zeren Mietlaufzeiten auszugehen. Die kalkulierte Vermie-

tungsquote kann zudem durch eine höhere Fluktuation und 

infolgedessen einer höheren Abnutzung der Wohnimmobilie 

oder höheren Leerständen negativ beeinflusst werden. Dies 

hat nachteilige Auswirkungen auf die Ausschüttung und Ren-

dite des Sondervermögens. 

− Instandhaltung/ Werterhaltung 

Der Standort einer Immobilie hat großen Einfluss auf deren 

wirtschaftliche Entwicklung. Darüber hinaus ist es für den 

Werterhalt von Wohnimmobilien entscheidend, dass diese in 

bestimmten Zyklen revitalisiert und modernisiert werden. Sol-

che Revitalisierungs- oder Modernisierungsmaßnahmen sind 

nicht immer vorhersehbar. Darüber hinaus ist es möglich, 

dass aufgrund von gesetzlichen Änderungen und/oder be-

hördlichen Verpflichtungen zusätzliche Instandhaltungsmaß-

nahmen notwendig werden. Diese sind nicht immer von den 

jeweiligen Mieteinnahmen gedeckt. Auch eine Verpflichtung 

des Mieters und/oder etwaiger Untermieter zur Vornahme von 

Schönheitsreparaturen oder Renovierungen ist tatsächlich 

oder rechtlich nicht immer möglich. Dadurch besteht das Ri-

siko, dass bei Beendigung eines Mietverhältnisses der betref-

fende Teil der Wohnimmobilie nicht immer gleitend weiterver-

mietet werden kann. 

− Neubauvorhaben/ Bauprojekte 

Es ist vorgesehen, dass das Sondervermögen Immobilien 

auch zu Zeitpunkten erwerben wird, in denen sie noch gar 

nicht errichtet sind, sondern sich noch in der Planungsphase 

befinden. In diesem Stadium ist es möglich planend auf den 

zukünftigen Ressourcen- und Energieverbrauch, das zukünf-

tige Objekt und Wartungsmanagement und die sinnvolle Dritt-

verwendung einzuwirken. Für Neubauvorhaben/Bauprojekte 

ist am Immobilienmarkt in der Regel ein wirtschaftlich attrakti-

verer Kaufpreis erzielbar als für bereits vollständig errichtete 

Immobilien. Es bestehen jedoch die Risiken einer Projektent-

wicklung. Diese bautypischen Risiken erstrecken sich auf die 

Genehmigungsphase und die Bauerrichtungsphase, bei der 

sowohl der zeitliche Ablauf als auch die Qualität der erhalte-

nen Leistungen risikobehaftet sein kann. Wohnimmobilien un-

terliegen strengeren bau- und sicherheitstechnischen Anfor-

derungen. Dies können ggf. auch von den zuständigen Bau-

behörden unterschiedlich ausgelegt werden. Aufgrund der 

globalen Ausbreitung von Krankheiten, beispielsweise Covid-

19 (Coronavirus), kann es zu Störungen des öffentlichen Le-

bens und des Immobilienmarktes kommen. Dies kann u. a. zu 

Leerständen, Mietrückständen und Mietausfällen führen, die 

sich wertmindernd auf das Fondsvermögen auswirken kön-

nen. 

Wesentliche Risiken aus der Liquiditätsanlage 

Sofern das Sondervermögen im Rahmen seiner Liquiditätsanla-

gen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Investmentanteile 

hält, ist zu beachten, dass diese Anlagen auch Risiken enthalten.  

Wertveränderungsrisiken 

Die Vermögensgegenstände, in die die Gesellschaft für Rechnung 

des Sondervermögens investiert, unterliegen Risiken. So können 

Wertverluste auftreten, indem der Marktwert der Vermögensge-

genstände gegenüber dem Einstandspreis fällt oder Kassa- und 

Terminpreise sich unterschiedlich entwickeln.  

Kapitalmarktrisiko 

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten hängt 

insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmärkte ab, die wie-

derum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den 

wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den je-

weiligen Ländern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursentwick-

lung insbesondere an einer Börse können auch irrationale Fakto-

ren wie Stimmungen, Meinungen und Gerüchte einwirken. 

Schwankungen der Kurs- und Marktwerte können auch auf Verän-

derungen der Zinssätze, Wechselkurse oder der Bonität eines 

Emittenten zurückzuführen sein. 

Inflationsrisiko 

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko für alle Vermögens-

gegenstände. Dies gilt auch für die im Sondervermögen gehalte-

nen Vermögensgegenstände. Die Inflationsrate kann über dem 

Wertzuwachs des Sondervermögens liegen.  

Währungsrisiko 

Vermögenswerte des Sondervermögens können in anderen Wäh-

rungen als der Fondswährung angelegt sein. Das Sondervermö-

gen erhält die Erträge, Rückzahlungen und Erlöse aus solchen An-

lagen in der jeweiligen Währung. Fällt der Wert dieser Währung 

gegenüber der Fondswährung, so reduziert sich der Wert solcher 

Anlagen und somit auch der Wert des Fondsvermögens. 
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Die Gesellschaft darf zur Währungskurssicherung von in Fremd-

währung gehaltenen Vermögensgegenständen und Mietforderun-

gen für Rechnung des Sondervermögens Derivatgeschäfte auf der 

Basis von Währungen oder Wechselkursen tätigen. Diese Wäh-

rungskurssicherungsgeschäfte, die in der Regel nur Teile des 

Fondsvermögens absichern, dienen dazu, Währungskursrisiken zu 

vermindern. Sie können aber nicht ausschließen, dass Währungs-

kursänderungen trotz möglicher Kurssicherungsgeschäfte die Ent-

wicklung des Sondervermögens negativ beeinflussen. Die bei 

Währungskurssicherungsgeschäften entstehenden Kosten und 

evtl. Verluste vermindern das Ergebnis des Sondervermögens. 

Konzentrationsrisiko 

Weitere Risiken können dadurch entstehen, dass eine Konzentra-

tion der Anlage in bestimmte Vermögensgegenstände oder Märkte 

erfolgt. Dann ist das Sondervermögen von der Entwicklung dieser 

Vermögensgegenstände oder Märkte besonders stark abhängig. 

Kursänderungsrisiko von Aktien 

Aktien unterliegen erfahrungsgemäß starken Kursschwankungen 

und somit auch dem Risiko von Kursrückgängen. Diese Kurs-

schwankungen werden insbesondere durch die Entwicklung der 

Gewinne des emittierenden Unternehmens sowie die Entwicklun-

gen der Branche und der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung be-

einflusst. Das Vertrauen der Marktteilnehmer in das jeweilige Un-

ternehmen kann die Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen. Dies 

gilt insbesondere bei Unternehmen, deren Aktien erst über einen 

kürzeren Zeitraum an der Börse oder einem anderen organisierten 

Markt zugelassen sind; bei diesen können bereits geringe Verän-

derungen von Prognosen zu starken Kursbewegungen führen. Ist 

bei einer Aktie der Anteil der frei handelbaren, im Besitz vieler Akti-

onäre befindlichen Aktien (sogenannter Streubesitz) niedrig, so 

können bereits kleinere Kauf- und Verkaufsaufträge dieser Aktie 

eine starke Auswirkung auf den Marktpreis haben und damit zu hö-

heren Kursschwankungen führen.  

Zurzeit werden keine Aktien gehalten bzw. erworben. 

Zinsänderungsrisiko 

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die Möglich-

keit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau ändert, das im Zeit-

punkt der Begebung eines Wertpapiers besteht. Steigen die Markt-

zinsen gegenüber den Zinsen zum Zeitpunkt der Emission, so fal-

len i.d.R. die Kurse der festverzinslichen Wertpapiere. Fällt dage-

gen der Marktzins, so steigt der Kurs festverzinslicher Wertpa-

piere. Diese Kursentwicklung führt dazu, dass die aktuelle Rendite 

des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen Marktzins 

entspricht. Diese Kursschwankungen fallen jedoch je nach (Rest-

)Laufzeit der festverzinslichen Wertpapiere unterschiedlich stark 

aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit kürzeren Laufzeiten haben 

geringere Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere mit länge-

ren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere mit kürzeren Laufzei-

ten haben demgegenüber in der Regel geringere Renditen als 

festverzinsliche Wertpapiere mit längeren Laufzeiten. Geld-

marktinstrumente besitzen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit von ma-

ximal 397 Tagen tendenziell geringere Kursrisiken. Daneben kön-

nen sich die Zinssätze verschiedener, auf die gleiche Währung 

lautender zinsbezogener Finanzinstrumente mit vergleichbarer 

Restlaufzeit unterschiedlich entwickeln. 

Risiko von negativen Habenzinsen 

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Sondervermögens bei der 

Verwahrstelle oder anderen Banken für Rechnung des Sonderver-

mögens an. Für diese Bankguthaben ist teilweise ein Zinssatz ver-

einbart, der dem European Interbank Offered Rate (Euribor) abzü-

glich einer bestimmten Marge entspricht. Sinkt der Euribor unter die 

vereinbarte Marge, so führt dies zu negativen Zinsen auf dem ent-

sprechenden Konto. Abhängig von der Entwicklung der Zinspolitik 

der Europäischen Zentralbank können sowohl kurz-, mittel- als 

auch langfristige Bankguthaben eine negative Verzinsung erzielen. 

Risiken im Zusammenhang mit Derivatgeschäften 

Die Gesellschaft darf für das Sondervermögen Derivatgeschäfte 

abschließen. Kauf und Verkauf von Optionen sowie der Abschluss 

von Terminkontrakten oder Swaps sind mit folgenden Risiken ver-

bunden: 

• Durch die Verwendung von Derivaten können Verluste entste-

hen, die nicht vorhersehbar sind und sogar die für das Derivat-

geschäft eingesetzten Beträge überschreiten können. 

• Kursänderungen des Basiswertes können den Wert eines Opti-

onsrechts oder Terminkontraktes vermindern. Vermindert sich 

der Wert bis zur Wertlosigkeit, kann die Gesellschaft gezwungen 

sein, die erworbenen Rechte verfallen zu lassen. Durch Wertän-

derungen des einem Swap zugrunde liegenden Vermögenswer-

tes kann das Sondervermögen ebenfalls Verluste erleiden. 

• Ein liquider Sekundärmarkt für ein bestimmtes Instrument zu ei-

nem gegebenen Zeitpunkt kann fehlen. Eine Position in Deriva-

ten kann dann unter Umständen nicht wirtschaftlich neutralisiert 

(geschlossen) werden. 

• Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des 

Fondsvermögens stärker beeinflusst werden, als dies beim un-

mittelbaren Erwerb der Basiswerte der Fall ist. Das Verlustrisiko 

kann bei Abschluss des Geschäfts nicht bestimmbar sein. 

• Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die Option nicht 

ausgeübt wird, weil sich die Preise der Basiswerte nicht wie 
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erwartet entwickeln, so dass die dem Sondervermögen gezahlte 

Optionsprämie verfällt. Beim Verkauf von Optionen besteht die 

Gefahr, dass das Sondervermögen zur Abnahme von Vermö-

genswerten zu einem höheren als dem aktuellen Marktpreis, 

oder zur Lieferung von Vermögenswerten zu einem niedrigeren 

als dem aktuellen Marktpreis verpflichtet. Das Sondervermögen 

erleidet dann einen Verlust in Höhe der Preisdifferenz minus der 

eingenommenen Optionsprämie. 

• Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die Gesellschaft 

für Rechnung des Sondervermögens verpflichtet ist, die Diffe-

renz zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs und 

dem Marktkurs zum Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Fälligkeit 

des Geschäftes zu tragen. Damit würde das Sondervermögen 

Verluste erleiden. Das Risiko des Verlusts ist bei Abschluss des 

Terminkontrakts nicht bestimmbar.  

• Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss eines Gegenge-

schäfts (Glattstellung) ist mit Kosten verbunden. 

• Die von der Gesellschaft getroffenen Prognosen über die künf-

tige Entwicklung von zugrunde liegenden Vermögensgegen-

ständen, Zinssätzen, Kursen und Devisenmärkten können sich 

im Nachhinein als unrichtig erweisen. 

• Die den Derivaten zugrunde liegenden Vermögensgegenstände 

können zu einem an sich günstigen Zeitpunkt nicht gekauft bzw. 

verkauft werden bzw. müssen zu einem ungünstigen Zeitpunkt 

gekauft oder verkauft werden. 

Bei außerbörslichen Geschäften, sogenannte over-the-counter 

(OTC)-Geschäfte, können folgende Risiken auftreten: 

• Es kann ein organisierter Markt fehlen, so dass die Gesellschaft 

die für Rechnung des Sondervermögens am OTC-Markt erwor-

benen Finanzinstrumente schwer oder gar nicht veräußern kann.  

• Der Abschluss eines Gegengeschäfts (Glattstellung) kann auf-

grund der individuellen Vereinbarung schwierig, nicht möglich 

bzw. mit erheblichen Kosten verbunden sein. 

Kursänderungsrisiko von Wandel- und Optionsanleihen 

Wandel- und Optionsanleihen verbriefen das Recht, die Anleihe in 

Aktien umzutauschen oder Aktien zu erwerben. Die Entwicklung 

des Werts von Wandel- und Optionsanleihen ist daher abhängig 

von der Kursentwicklung der Aktie als Basiswert. Die Risiken der 

Wertentwicklung der zugrunde liegenden Aktien können sich da-

her auch auf die Wertentwicklung der Wandel- und Optionsanleihe 

auswirken. Optionsanleihen, die dem Emittenten das Recht ein-

räumen dem Anleger statt der Rückzahlung eines Nominalbetrags 

eine im Vorhinein festgelegte Anzahl von Aktien anzudienen (Re-

verse Convertibles), sind in verstärktem Maße von dem entspre-

chenden Aktienkurs abhängig. 

Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von 

Sicherheiten 

Die Gesellschaft erhält für Derivatgeschäfte, Wertpapierdarle-

hens- und Pensionsgeschäfte Sicherheiten. Derivate, verliehene 

Wertpapiere oder in Pension gegebenen Wertpapiere können im 

Wert steigen. Die erhaltenen Sicherheiten könnten dann nicht 

mehr ausreichen, um den Lieferungs- bzw. Rückübertragungsan-

spruch der Gesellschaft gegenüber dem Kontrahenten in voller 

Höhe abzudecken. 

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in Staats-

anleihen von hoher Qualität oder in Geldmarktfonds mit kurzer 

Laufzeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem Bankgutha-

ben verwahrt werden, kann jedoch ausfallen. Staatsanleihen oder 

Geldmarktfonds können sich negativ entwickeln. Bei Beendigung 

des Geschäfts könnten die angelegten Sicherheiten nicht mehr in 

voller Höhe verfügbar sein, müssen jedoch von der Gesellschaft 

für das Sondervermögen in der ursprünglich gewährten Höhe wie-

der zurück gewährt werden. Dann müsste das Sondervermögen 

die bei den Sicherheiten erlittenen Verluste tragen. 

Risiken im Zusammenhang mit der Investition in 

Investmentanteile 

Die Risiken der Investmentanteile, die für das Sondervermögen 

erworben werden (sogenannte Zielfonds), stehen in engem Zu-

sammenhang mit den Risiken der in diesem Sondervermögen ent-

haltenen Vermögensgegenstände bzw. der von diesen verfolgten 

Anlagestrategien. Da die Manager der einzelnen Zielfonds vonei-

nander unabhängig handeln, kann es aber auch vorkommen, dass 

mehrere Zielfonds gleiche oder einander entgegengesetzte Anla-

gestrategien verfolgen. Hierdurch können bestehende Risiken ku-

mulieren, und eventuelle Chancen können sich gegeneinander 

aufheben. Es ist der Gesellschaft im Regelfall nicht möglich, das 

Management der Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anlageent-

scheidungen müssen nicht zwingend mit den Annahmen oder Er-

wartungen der Gesellschaft übereinstimmen. Der Gesellschaft 

wird die aktuelle Zusammensetzung der Zielfonds oftmals nicht 

zeitnah bekannt sein. Entspricht die Zusammensetzung nicht ihren 

Annahmen oder Erwartungen, so kann sie ggf. erst deutlich verzö-

gert reagieren, indem sie Zielfondsanteile zurückgibt. 

Investmentvermögen, an denen das Sondervermögen Anteile er-

wirbt, könnten zudem zeitweise die Rücknahme der Anteile aus-

setzen. Dann ist die Gesellschaft daran gehindert, die Anteile an 

dem anderen Investmentvermögen zu veräußern, indem sie diese 

gegen Auszahlung des Rücknahmepreises bei der 
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Verwaltungsgesellschaft oder Verwahrstelle des anderen Invest-

mentvermögens zurückgibt. 

Risiken aus dem Anlagespektrum 

Unter Beachtung der durch das Gesetz und die Anlagebedingungen 

vorgegebenen Anlagegrundsätze und -grenzen, die für das Sonder-

vermögen einen sehr weiten Rahmen vorsehen, kann die tatsächli-

che Anlagepolitik auch darauf ausgerichtet sein, schwerpunktmäßig 

Vermögensgegenstände z. B. nur weniger Branchen, Märkte oder 

Regionen/Länder zu erwerben. Diese Konzentration auf wenige 

spezielle Anlagesektoren kann mit Risiken (z. B. Marktenge, hohe 

Schwankungsbreite innerhalb bestimmter Konjunkturzyklen) ver-

bunden sein. Über den Inhalt der Anlagepolitik informiert der Jahres-

bericht nachträglich für das abgelaufene Berichtsjahr. 

Risiken der eingeschränkten oder erhöhten Liquidität 
des Sondervermögens und Risiken im 
Zusammenhang mit vermehrten Ausgaben oder 

Rückgaben (Liquiditätsrisiko) 

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die die Liquidität des 

Sondervermögens beeinträchtigen können. Solche Liquiditätsrisi-

ken können dazu führen, dass die Gesellschaft Verfahren aktiviert, 

mit denen die Gesellschaft bei Anteilrückgaben das Risiko einer 

Verwässerung für die im Fonds verbleibenden Anleger reduziert 

oder dass das Sondervermögen seinen Zahlungsverpflichtungen 

vorübergehend oder dauerhaft nicht nachkommen kann bzw. dass 

die Gesellschaft die Rückgabeverlangen von Anlegern vorüberge-

hend oder dauerhaft nicht erfüllen kann. Der Anleger erhält gege-

benenfalls bei der Rückgabe von Anteilen einen um eine Rückga-

begebühr reduzierten Rücknahmepreis. Zudem kann der Anleger 

unter Umständen die von ihm geplante Haltedauer nicht realisie-

ren und ihm kann das investierte Kapital oder Teile hiervon für un-

bestimmte Zeit nicht zur Verfügung stehen. Durch die Verwirkli-

chung der Liquiditätsrisiken könnten zudem der Wert des Fonds-

vermögens und damit der Anteilwert sinken, etwa wenn die Ge-

sellschaft gezwungen ist, soweit gesetzlich zulässig, Vermögens-

gegenstände für das Sondervermögen unter Verkehrswert zu ver-

äußern. Ist die Gesellschaft nicht in der Lage, die Rückgabever-

langen der Anleger zu erfüllen, kann dies außerdem zur Ausset-

zung der Ausgabe und Rücknahme von Anteilen und im Extremfall 

zur anschließenden Auflösung des Sondervermögens führen.  

Risiko der Abspaltung illiquider Vermögenswerte (Side 

Pockets) 

Bei außergewöhnlichen Umständen (beispielsweise Illiquidität bei 

gleichzeitigem Rückgabedruck, Ausfall verlässlicher Verkehrswer-

termittlungen, Verkaufsbeschränkungen, kein aktiver Markt) kann 

die Gesellschaft im Sondervermögen gehaltene Immobilien in 

Side-Pockets abspalten. Solche außergewöhnlichen Umstände 

können auch durch kriminelle Aktivitäten, Finanzkrisen oder Krieg 

entstehen. Anleger erhalten Anteile am Side-Pocket, für die keine 

Anteilrückgaben zulässig sind. Die Gesellschaft liquidiert diese Im-

mobilien, soweit möglich, sukzessive und schüttet Erlöse aus. Für 

Anleger besteht das Risiko, dass Kapital für unbestimmte Zeit 

nicht zur Verfügung steht, geplante Haltedauern nicht realisierbar 

sind und abgespaltene Immobilien durch Marktentwicklungen teil-

weise oder insgesamt an Wert verlieren. 

Risiken durch vermehrte Rückgaben oder Ausgabe neuer 

Anteile 

Durch die Ausgabe neuer Anteile und Anteilrückgaben fließt dem 

Fondsvermögen Liquidität zu oder aus dem Fondsvermögen Li-

quidität ab.  

Umfangreiche Rückgabeverlangen können die Liquidität des Son-

dervermögens beeinträchtigen, da die eingezahlten Gelder ent-

sprechend den Anlagegrundsätzen überwiegend in Immobilien an-

gelegt sind. Die Gesellschaft kann dann verpflichtet sein, die Rück-

nahme der Anteile befristet zu verweigern und auszusetzen (s. 

auch Abschnitte „Risikohinweise – Aussetzung der Anteilrück-

nahme“ sowie die Allgemeinen Anlagebedingungen), wenn bei 

umfangreichen Rücknahmeverlangen die Bankguthaben und der 

Erlös aus dem Verkauf der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente 

und Investmentanteile zur Zahlung des Rücknahmepreises und 

zur Sicherstellung einer ordnungsgemäßen Bewirtschaftung nicht 

mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfügung stehen. 

Die Zu- und Abflüsse können zudem nach Saldierung zu einem 

Nettozu- oder -abfluss der liquiden Mittel des Sondervermögens 

führen. Dieser Nettozu- oder -abfluss kann den Fondsmanager 

veranlassen, Vermögensgegenstände zu kaufen oder zu verkau-

fen, wodurch Transaktionskosten entstehen. Dies gilt insbeson-

dere, wenn durch die Zu- oder Abflüsse eine von der Gesellschaft 

für das Sondervermögen vorgesehene Quote liquider Mittel über- 

bzw. unterschritten wird. Die hierdurch entstehenden Transakti-

onskosten werden dem Sondervermögen belastet und können die 

Wertentwicklung des Sondervermögens beeinträchtigen. Bei Zu-

flüssen kann sich eine erhöhte Fondsliquidität belastend auf die 

Rendite auswirken, wenn die Gesellschaft die Mittel nicht oder 

nicht zeitnah zu angemessenen Bedingungen anlegen kann. 

Zur Steuerung von Liquiditätsrisiken kann die Gesellschaft mit der 

Erhebung einer Rückgabegebühr ein Verfahren einsetzen, mit 

dem die durch Anteilrückgaben entstehenden Kosten (z. B. Trans-

aktionskosten durch den notwendigen Verkauf von Vermögensge-

genständen) verursachergerecht auf die rückgebenden Anleger 

verteilt werden und sich damit das Risiko von einer Verwässerung 

für die im Sondervermögen verbleibenden Anleger reduziert. Für 
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die rückgebenden Anleger besteht das Risiko, dass bei Anwen-

dung dieses Verfahrens vom Anteilwert eine Gebühr abgezogen 

wird und sich damit der Rücknahmepreis entsprechend reduziert. 

Risiko aus der Anlage in Vermögensgegenstände 

Für das Sondervermögen dürfen auch Vermögensgegenstände 

erworben werden, die nicht an einer Börse zugelassen oder in ei-

nen anderen organisierten Markt einbezogen sind. Es kann nicht 

garantiert werden, dass diese Vermögensgegenstände ohne Ab-

schläge, zeitliche Verzögerung oder gar nicht weiterveräußert wer-

den können. Auch an der Börse zugelassene Vermögensgegen-

stände können abhängig von der Marktlage, dem Volumen, dem 

Zeitrahmen und den geplanten Kosten gegebenenfalls nicht oder 

nur mit hohen Preisabschlägen veräußert werden. Obwohl das 

das Sondervermögen nur Vermögensgegenstände erworben wer-

den dürfen, die grundsätzlich jederzeit liquidiert werden können, 

kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese zeitweise oder 

dauerhaft nur mit Verlust veräußert werden können. 

Risiko durch Kreditaufnahme 

Die Gesellschaft darf für Rechnung des Sondervermögens Kredite 

aufnehmen entsprechend den im Abschnitt Einsatz von Leverage 

dargelegten Vorgaben. Es besteht das Risiko, dass die Gesell-

schaft keinen entsprechenden Kredit aufnehmen oder nur zu we-

sentlich ungünstigeren Konditionen aufnehmen kann. Kredite mit 

einer variablen Verzinsung können sich durch steigende Zinssätze 

zudem negativ auswirken. Unzureichende Finanzierungsliquidität 

kann sich auf die Liquidität des Sondervermögens auswirken, mit 

der Folge, dass die Gesellschaft gezwungen sein kann, Vermö-

gensgegenstände vorzeitig oder zu schlechteren Konditionen als 

geplant zu veräußern. 

Risiko bei Feiertagen in bestimmten Regionen/Ländern 

Nach der Anlagestrategie sollen Investitionen für das Sonderver-

mögen insbesondere in bestimmten Regionen/Ländern getätigt 

werden. Aufgrund lokaler Feiertage in diesen Regionen/Ländern 

kann es zu Abweichungen zwischen den Handelstagen an Börsen 

dieser Regionen/Länder und Bewertungstagen des Sondervermö-

gens kommen. Das Sondervermögen kann möglicherweise an ei-

nem Tag, der kein Bewertungstag ist, auf Marktentwicklungen in 

den Regionen/Ländern nicht am selben Tag reagieren oder an ei-

nem Bewertungstag, der kein Handelstag in diesen Regionen/Län-

dern ist, auf dem dortigen Markt nicht handeln. Hierdurch kann das 

Sondervermögen gehindert sein, Vermögensgegenstände in der 

erforderlichen Zeit zu veräußern. Dies kann die Fähigkeit des Son-

dervermögens nachteilig beeinflussen, Rückgabeverlangen oder 

sonstigen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen. 

Kontrahentenrisiken inklusive Kredit- und 

Forderungsrisiko 

Die untenstehenden Risiken können die Wertentwicklung des 

Sondervermögens beeinträchtigen und sich damit auch nachteilig 

auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital 

auswirken. Veräußert der Anleger Anteile am Sondervermögen zu 

einem Zeitpunkt, in dem eine Gegenpartei oder ein zentraler Kon-

trahent ausgefallen ist und dadurch der Wert des Fondsvermö-

gens beeinträchtigt ist, könnte der Anleger das von ihm in das Son-

dervermögen investierte Kapital nicht oder nicht vollständig zurück 

erhalten.  

Adressenausfallrisiko / Gegenpartei-Risiken (außer 

zentrale Kontrahenten) 

Durch den Ausfall eines Ausstellers (nachfolgend „Emittenten“) 

oder eines Vertragspartners (nachfolgend „Kontrahenten“), gegen 

den das Sondervermögen Ansprüche hat, können für das Sonder-

vermögen Verluste entstehen. Das Emittentenrisiko beschreibt die 

Auswirkung der besonderen Entwicklungen des jeweiligen Emit-

tenten, die neben den allgemeinen Tendenzen der Kapitalmärkte 

auf den Kurs eines Wertpapiers einwirken. Auch bei sorgfältiger 

Auswahl der Wertpapiere kann nicht ausgeschlossen werden, 

dass Verluste durch Vermögensverfall von Emittenten eintreten. 

Die Partei eines für Rechnung des Sondervermögens geschlosse-

nen Vertrags kann teilweise oder vollständig ausfallen (Kontrahen-

tenrisiko). Dies gilt für alle Verträge, die für Rechnung eines Son-

dervermögens geschlossen werden. 

Risiko durch zentrale Kontrahenten 

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty - „CCP“) tritt als 

zwischengeschaltete Institution in bestimmte Geschäfte für das 

Sondervermögen ein, insbesondere in Geschäfte über derivative 

Finanzinstrumente. In diesem Fall wird er als Käufer gegenüber 

dem Verkäufer und als Verkäufer gegenüber dem Käufer tätig. Ein 

CCP sichert sich gegen das Risiko, dass seine Geschäftspartner 

die vereinbarten Leistungen nicht erbringen können, durch eine 

Reihe von Schutzmechanismen ab, die es ihm jederzeit ermögli-

chen, Verluste aus den eingegangenen Geschäften auszugleichen 

(z.B. durch Besicherungen). Es kann trotz dieser Schutzmecha-

nismen nicht ausgeschlossen werden, dass ein CCP seinerseits 

überschuldet wird und ausfällt, wodurch auch Ansprüche der Ge-

sellschaft für das Sondervermögen betroffen sein können. Hier-

durch können Verluste für das Sondervermögen entstehen, die 

nicht abgesichert sind. 

Adressenausfallrisiken bei Pensionsgeschäften 

Bei Pensionsgeschäften erfolgt die Stellung der Sicherheiten 

durch die Gegenleistung des Vertragspartners. Bei Ausfall des 

Vertragspartners während der Laufzeit des Pensionsgeschäfts hat 



 2 7  

die Gesellschaft ein Verwertungsrecht hinsichtlich der in Pension 

genommenen Wertpapiere bzw. Barmittel. Ein Verlustrisiko für das 

Sondervermögen kann daraus folgen, dass die gestellten Sicher-

heiten wegen der zwischenzeitlichen Verschlechterung der Bonität 

des Emittenten bzw. steigender Kurse der in Pension gegebenen 

Wertpapiere nicht mehr ausreichen, um den Rückübertragungsan-

spruch der Gesellschaft der vollen Höhe nach abzudecken.  

Operationelle und sonstige Risiken des 

Sondervermögens 

Die untenstehenden Risiken können die Wertentwicklung des 

Sondervermögens beeinträchtigen und sich damit auch nachteilig 

auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital 

auswirken.  

Risiken durch kriminelle Handlungen, Missstände oder 

Naturkatastrophen 

Das Sondervermögen kann Opfer von Betrug oder anderen krimi-

nellen Handlungen werden. Es kann Verluste durch Fehler von 

Mitarbeitern der Gesellschaft oder externer Dritter erleiden oder 

durch äußere Ereignisse wie z.B. Naturkatastrophen oder Pande-

mien geschädigt werden.  

Länder- oder Transferrisiko 

Es besteht das Risiko, dass ein ausländischer Schuldner trotz 

Zahlungsfähigkeit aufgrund fehlender Transferfähigkeit der Wäh-

rung, fehlender Transferbereitschaft seines Sitzlandes, oder ähn-

lichen Gründen, Leistungen nicht fristgerecht, überhaupt nicht 

oder nur in einer anderen Währung erbringen kann. So können 

z.B. Zahlungen, auf die die Gesellschaft für Rechnung des Son-

dervermögens Anspruch hat, ausbleiben, in einer Währung erfol-

gen, die aufgrund von Devisenbeschränkungen nicht (mehr) kon-

vertierbar ist, oder in einer anderen Währung erfolgen. Zahlt der 

Schuldner in einer anderen Währung, so unterliegt diese Position 

dem oben dargestellten Währungsrisiko.  

Rechtliche und politische Risiken  

Für das Sondervermögen dürfen Investitionen in Rechtsordnun-

gen getätigt werden, bei denen deutsches Recht keine Anwen-

dung findet bzw. im Fall von Rechtsstreitigkeiten der Gerichtsstand 

außerhalb Deutschlands ist. Hieraus resultierende Rechte und 

Pflichten der Gesellschaft für Rechnung des Sondervermögens 

können von denen in Deutschland zum Nachteil des Sonderver-

mögens bzw. des Anlegers abweichen. Politische oder rechtliche 

Entwicklungen einschließlich der Änderungen von rechtlichen 

Rahmenbedingungen in diesen Rechtsordnungen können von der 

Gesellschaft nicht oder zu spät erkannt werden oder zu Beschrän-

kungen hinsichtlich erwerbbarer oder bereits erworbener 

Vermögensgegenstände führen. Diese Folgen können auch ent-

stehen, wenn sich die rechtlichen Rahmenbedingungen für die 

Gesellschaft und/oder die Verwaltung des Sondervermögens in 

Deutschland ändern. 

Schlüsselpersonenrisiko 

Fällt das Anlageergebnis des Sondervermögens in einem be-

stimmten Zeitraum sehr positiv aus, hängt dieser Erfolg möglich-

erweise auch von der Eignung der handelnden Personen und da-

mit den richtigen Entscheidungen ihres Managements ab. Die per-

sonelle Zusammensetzung des Fondsmanagements kann sich je-

doch verändern. Neue Entscheidungsträger können dann mög-

licherweise weniger erfolgreich agieren. 

Verwahrrisiko 

Mit der Verwahrung von Vermögensgegenständen insbesondere 

im Ausland ist ein Verlustrisiko verbunden, das aus Insolvenz oder 

Sorgfaltspflichtverletzungen des Verwahrers bzw. aus höherer Ge-

walt resultieren kann. Das KAGB sieht für den Verlust eines ver-

wahrten Vermögensgegenstandes weitreichende Ersatzansprü-

che der Gesellschaft sowie der Anleger vor. Diese Regelungen fin-

den jedoch keine Anwendung, wenn die Verwahrstelle oder ein 

Unterverwahrer die Vermögensgegenstände durch einen Zentral-

verwahrer (z.B. Clearstream) verwahren lässt. 

Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen 

(Abwicklungsrisiko) 

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschäften besteht das Risiko, 

dass eine der Vertragsparteien verzögert oder nicht vereinba-

rungsgemäß zahlt oder die Wertpapiere nicht fristgerecht liefert. 

Dieses Abwicklungsrisiko besteht entsprechend auch beim Handel 

mit anderen Vermögensgegenständen für das Sondervermögen. 

Nachhaltigkeitsrisiken 

Bei einem Nachhaltigkeitsrisiko handelt es sich um ein Ereignis 

oder eine Bedingung im Bereich Umwelt, Soziales oder Unterneh-

mensführung, dessen bzw. deren Eintreten auf Unternehmens-

ebene tatsächlich oder potenziell erhebliche negative Auswirkun-

gen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage sowie die Repu-

tation des Sondervermögens und auch der Gesellschaft und damit 

auf den Wert der Investition des Anlegers haben könnte.  

Nachhaltigkeitsrisiken in den Bereichen Klima und Umwelt unter-

teilen sich in physische Risiken und Transitionsrisiken:  

Zu den physischen Risiken gehören z. B. Extremwetterereignisse 

und deren Folgen (Hitze- und Trockenperioden, steigende Tempe-

raturen, verstärkte Waldbrandgefahr, Überflutungen, Stürme etc.) 
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wie auch langfristige Veränderungen klimatischer Bedingungen (z. 

B. Niederschlagshäufigkeit, Wetterunbeständigkeit, Meeresspie-

gelanstieg). Durch derartige physische Risiken können auch Im-

mobilien erheblich im Wert gemindert, beschädigt oder auch gänz-

lich zerstört werden.  

Zu den Transitionsrisiken gehört z.B. die Risiken, die sich aus der 

Umstellung auf eine kohlenstoffarme Wirtschaft (und damit ggf. 

einhergehender Verteuerung und/oder Verknappung fossiler Ener-

gieträger) ergeben können. So können politische Maßnahmen 

hierbei zu einer Verteuerung von Energiepreisen oder auch zu ho-

hen Investitionskosten wegen erforderlicher Sanierung von Immo-

bilien führen, z. B. aufgrund von nationalen oder internationalen 

Gesetzgebungen zur Erhöhung der Energieeffizienz von Gebäu-

den. Transitorische Risiken können sich auch in einem Nachfrage-

rückgang nach emissionsintensiven Immobilien realisieren. 

Es besteht zudem eine Abhängigkeit zwischen physischen Risiken 

und Transitionsrisiken. Soweit physische Risiken stark zunehmen, 

kann dies eine abrupte Umstellung der Wirtschaft erfordern, was 

wiederum zu höheren Transitionsrisiken führt. 

Auch Ereignisse, Entwicklungen oder Verhaltensweisen, die den 

Bereichen Soziales und Unternehmensführung zuzuordnen sind, 

können ein erhebliches Nachhaltigkeitsrisiko darstellen, soweit die 

Wahrscheinlichkeit des Eintritts nicht hinreichend in die Bewertung 

der Immobilie eingeflossen ist. Im Rahmen von sozialen Risiken 

unterscheiden wir zwischen den personell gelagerten Risiken und 

den aus der sozialen Infrastruktur erwachsenden Risiken. Zu ers-

teren gehören z.B. Risiken, die sich aus einer unzureichenden Hin-

wendung zum Menschen im betreuten Wohnen oder in der Pflege 

ergeben. Der sozialen Infrastruktur ordnen wir Risiken zu, die z.B. 

im Zusammenhang mit stadtplanerischen Fragen, der Quartiers-

entwicklung oder der Mieterstruktur ergeben.  Hinsichtlich der Un-

ternehmensführungsrisiken stehen für uns die Vertragspartner, die 

Haltung und die Vorgehensweisen dieser Vertragspartner im Vor-

dergrund. Dies bezieht sich gleichermaßen auf beauftragte Bau-

unternehmen wie auch auf Geschäftspartner, mit denen wir in In-

vestitionsvorhaben zusammenarbeiten.  

Nachhaltigkeitsrisiken können sich daneben in erheblichem Um-

fang auf die Reputation des Sondervermögens und auch der Ge-

sellschaft auswirken. Dies resultiert zum einen aus dem finanziel-

len Schadenspotenzial, das Nachhaltigkeitsrisiken dem Grunde 

nach mit sich bringen. Zum anderen sind immaterielle Schadens-

potenziale gegeben, die beispielsweise aus einer bestehenden 

Geschäftsbeziehung mit einem Unternehmen resultieren können, 

das seinerseits Nachhaltigkeitsrisiken ausgesetzt ist und diese 

nicht angemessen mildert. 

Generell können sich Nachhaltigkeitsrisiken in erheblichem Um-

fang auf das wirtschaftliche Ergebnis einer Beteiligung an dem 

Sondervermögen auswirken. Nachhaltigkeitsrisiken können zu ei-

ner Minderung oder auch Zerstörung von Vermögenswerten füh-

ren. Sie sind, insbesondere im Bereich der umweltbezogenen Ri-

siken, teilweise wissenschaftlich noch nicht ausreichend unter-

sucht bzw. es mangelt an der dazu notwendigen Datengrundlage. 

Soweit sich ein Nachhaltigkeitsrisiko realisiert, können sich daher 

geplante Auszahlungen an den Anleger verzögern bzw. in gerin-

gerer Höhe als erwartet anfallen oder im äußersten Fall ausfallen.  

Nachhaltigkeitsrisiken können ggf. auch zu Liquiditätsrisiken auf 

Ebene des Sondervermögens führen, indem Vermögensgegen-

stände des Sondervermögens nicht innerhalb angemessener Zeit 

oder nur mit Preisabschlägen veräußert werden können. Bei Fi-

nanzierungen von Immobilien können Nachhaltigkeitsrisiken zu-

dem zu erhöhten Zinsen/Margen führen oder sogar dazu, dass Im-

mobilien mit hohem Risiko in Zukunft keine Kreditfinanzierungen 

mehr erhalten werden. 

Risiken im Zusammenhang mit der Berücksichtigung 
von ökologischen Merkmalen und/oder des sozialen 
Merkmals 

Die Gesellschaft investiert für das Sondervermögen im Rahmen 

der verfolgten Nachhaltigkeitsstrategie in Immobilien, welche die 

von der Gesellschaft festgelegten Voraussetzungen für ökologi-

sche Merkmale und/oder ein soziales Merkmal im Sinne des Art. 8 

Offenlegungs-Verordnung erfüllen (siehe Anhang ESG-Strategie). 

Die Prüfung der Einhaltung der Voraussetzungen für die ökologi-

schen Merkmale und/oder das soziale Merkmal ist mit Kosten ver-

bunden, die wirtschaftlich vom Sondervermögen zu tragen sind 

und sich nachteilig auf die Rendite auswirken können. Die Nach-

haltigkeitsstrategie kann dazu führen, dass die Gesellschaft für 

Rechnung des Sondervermögens ggf. bestimmte Immobilien oder 

sonstige Vermögensgegenstände nicht erwerben kann. Insbeson-

dere in einem Immobilienmarkt mit starkem Wettbewerb um ver-

fügbare Immobilien kann dies die Investitionstätigkeit der Gesell-

schaft und damit das Wachstum des Sondervermögens negativ 

beeinträchtigen. Aufgrund der gestiegenen Nachfrage nach Immo-

bilien, welche Nachhaltigkeitsaspekte berücksichtigen, besteht 

hinsichtlich derartiger Immobilien ein hoher Wettbewerb. Dies 

kann dazu führen, dass die Kaufpreise für derartige Immobilien ein 

hohes Niveau aufweisen und ggf. sogar steigen. Soweit der Kauf-

preis für eine Immobilie mehr als nur unwesentlich über dem von 

den externen Bewertern festgestellten Immobilienwert liegen 

sollte, ist ein Erwerb der Immobilie für das Sondervermögen nicht 

möglich. Auch insoweit kann die Investitionstätigkeit der 
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Gesellschaft und damit das Wachstum des Sondervermögens ne-

gativ beeinträchtigt sein. 

Es besteht das Risiko, dass die Gesellschaft aufgrund einer Fehl-

einschätzung die Einhaltung der ökologischen Merkmale und/oder 

des sozialen Merkmals zu Unrecht als gegeben ansieht bzw. nicht 

erreichen kann. In diesem Fall besteht die Gefahr, dass die Ge-

sellschaft unbeabsichtigt die Anlagegrenze von mindestens 60 % 

des Gesamtwertes aller Immobilien des Sondervermögens, wel-

che die von ihr festgesetzten ökologischen Merkmale und/oder 

das soziale Merkmale erfüllen, verletzt. Ebenso besteht die Mög-

lichkeit, dass eine Immobilie im Laufe der Haltezeit die von der 

Gesellschaft für das Sondervermögen festgelegten ökologischen 

Merkmale und/oder das soziale Merkmale nicht mehr erfüllt oder 

dass es zu Wertveränderungen von Immobilien kommt, was unter 

Umständen dazu führen kann, dass Immobilien veräußert werden 

müssen. Auch eine Abwertung der Immobilien während der Halte-

dauer der Immobilien kann zu einer Unterschreitung der vorge-

nannten Anlagegrenzen führen. 

Die Gesellschaft ist während der gesamten Laufzeit des Sonder-

vermögens für deren Umsetzung verantwortlich. Hierfür kann die 

Gesellschaft auch mit externen Dienstleistern zusammenarbeiten, 

deren Aufgabe es ist, bestimmte, für die Umsetzung der Strategie 

erforderliche Informationen bezüglich der ökologischen und/oder 

sozialen Merkmale bereitzustellen. Die Umsetzung der Strategie 

hängt von zahlreichen weiteren externen Faktoren ab. So können 

sowohl die externen Dienstleister wie auch die Gesellschaft auf 

Datenlieferungen Dritter (Datenprovider) angewiesen sein. Es 

kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Gesellschaft die zur 

Umsetzung der Strategie erforderlichen Daten und Informationen 

nicht, nicht richtig, nicht vollständig oder nicht in der erforderlichen 

Datenqualität erhält. Sofern erforderliche Daten im Zusammen-

hang mit den ökologischen Merkmalen und/oder dem sozialen 

Merkmal nicht vorliegen und nicht beschafft werden können (z.B. 

weil aufgrund bestehender gesetzlicher oder vertraglicher Rege-

lungen diese von Dritten nicht herausverlangt werden können), 

werden die bestmöglichen Alternativen zur Ermittlung der Daten 

herangezogen (z.B. Schätzungen oder Hochrechnungen). Dies 

kann letztlich dazu führen, dass die Gesellschaft die Erfüllung der 

Voraussetzungen der ökologischen Merkmale und/oder des sozi-

alen Merkmals nicht oder nur durch die Verwendung von Schät-

zungen oder Hochrechnungen bewerten kann. Weiter kann dies 

zu einem von den tatsächlichen Gegebenheiten abweichenden Er-

gebnis führen, das zu einem späteren Zeitpunkt (wenn die erfor-

derlichen Daten vorliegen) korrigiert werden muss. Eine solche 

Korrektur kann Einfluss darauf haben, ob für die jeweilige Immobi-

lie die für die ökologischen Merkmale und/oder das soziale Merk-

mal festgesetzten Kriterien gegeben sind. 

Zur Messung ökologischen Merkmals „CO2e-Intensität“ wird ge-

prüft, ob die Treibhausgasemissionen der jeweiligen Immobilie in 

kg CO2e / qm / Jahr in Einklang mit dem landes- und objektspezi-

fischen Dekarbonisierungs-Zielpfad (unter 2°C Ziel), die sich aus 

dem Tool des Carbon Risk Real Estate Monitor 

(https://www.crrem.eu, CRREM) ergeben, steht. Die CRREM-Ziel-

pfade werden laufend an aktuelle Entwicklungen und verbesserte 

Datengrundlagen angepasst, wobei das Klimaziel gleichbleibt, 

aber je nach Nutzungsart und Lage der Immobilie die für die ein-

zelnen Jahre bis 2050 vorgesehen Zielwerte steigen oder fallen 

können. Soweit es zu einer Anpassung der relevanten Dekarboni-

sierungs-Zielpfade kommen sollte, kann dies mit Blick auf die 

Treibhausgasemissionen der durch das Sondervermögen gehal-

tenen Immobilien bedeuten, dass weitergehende Maßnahmen zu 

ergreifen sind (bspw. Sanierungen), deren Kosten wirtschaftlich 

vom Sondervermögen zu tragen sind. Sollten derartige Maßnah-

men aus faktischen oder auch ökonomischen Gründen nicht er-

griffen werden können, kann dies bedeuten, dass eine Immobilie 

veräußert werden muss, um die Quote für Immobilien, welche die 

ökologischen Merkmale und/oder das soziale Merkmal erfüllen, 

halten zu können. Es kann auch vorkommen, dass aufgrund von 

Anpassungen der Dekarbonisierungs-Zielpfade Immobilien, wel-

che bislang den jeweiligen Dekarbonisierung-Zielpfad eingehalten 

haben, diesen aufgrund der Anpassung der Zielpfade übersteigen 

und somit die Voraussetzung für diesen Nachhaltigkeitsindikator 

nicht mehr einhalten. Sofern dies der Fall ist, ist der entsprechende 

Nachhaltigkeitsindikator für das verfolgte ökologische Merkmal 

„CO2e-Intensität“ nicht mehr gegeben. Letztlich kann daher eine 

Überschreitung der Dekarbonisierungs-Zielpfade aufgrund einer 

Anpassung der Zielpfade oder aus anderen Gründen dazu führen, 

dass die Quoten für die ökologischen Merkmale und/oder das so-

ziale Merkmal nicht mehr eingehalten werden können.  

Darüber hinaus besteht auch das Risiko, dass es zu Abwertungen 

von Vermögensgegenständen kommt, welche den jeweils an-

wendbaren landes- und nutzungsartspezifischen Dekarbonisie-

rungs-Zielfad nicht einhalten bzw. voraussichtlich zukünftig nicht 

einhalten werden. Weiter besteht das Risiko, dass solche Immobi-

lien, welche den jeweiligen Dekarbonisierungs-Zielpfad nicht ein-

halten bzw. voraussichtlich zukünftig nicht mehr einhalten werden, 

aufgrund einer geringeren Nachfrage nur mit Preisabschlägen ver-

äußert und/oder nur zu schlechteren Konditionen oder gar nicht 

mehr fremdfinanziert werden können. 

Die nach der Anlagestrategie des Sondervermögens berücksich-

tigten ökologischen Merkmale stellen als Messbarkeitskriterium 

unter anderem auf die Energieeffizienzklassen ab, welche sich 

nach dem jeweiligen nationalen Recht der Mitgliedsstaaten der EU 

bemessen. Zum gegenwärtigen Zeitpunkt gibt es jedoch nicht in 

allen Mitgliedsstaaten der EU nationale Vorgaben zu 
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Energieeffizienzklassen für sämtliche Nutzungsarten von Gebäu-

den. Sofern keine entsprechenden nationalen Regelungen beste-

hen, werden die Energieeffizienzklassen durch eine geeignete Be-

rechnungsmethodik der Gesellschaft ermittelt. Regulatorische 

Vorgaben für eine solche Berechnung bestehen derzeit nicht. Es 

besteht daher das Risiko, dass die von der Gesellschaft anhand 

einer eigenen Berechnungsmethodik ermittelten Energieeffizienz-

klassen von den Energieeffizienzklassen abweichen, die durch 

ggf. künftig bestehende regulatorische Vorgaben zur Berechnung 

von Energieeffizienzklassen ermittelt werden. Entsprechendes 

gilt, wenn nach dem jeweiligen nationalem Recht künftig Energie-

effizienzklassen für Nutzungsarten eingeführt werden, für die bis-

lang die Berechnung von Energieeffizienzklassen nicht vorge-

schrieben waren. Letztlich kann dies dazu führen, dass das ent-

sprechende ökologische Merkmal aufgrund einer solchen Anpas-

sung nicht mehr eingehalten ist und infolgedessen ggf. die erfor-

derlichen Mindestvoraussetzungen an die ökologischen und/oder 

sozialen Merkmale insgesamt nicht mehr gegeben sind.  

Für Investitionen in Immobilien, welche das ökologische und/oder 

soziale Merkmal im Sinne der Offenlegungs-Verordnung berück-

sichtigen, müssen weiter bestimmte Anforderungen und Transpa-

renzvorgaben eingehalten werden, die zu einer Erhöhung der Kos-

ten im Rahmen des Ankaufs sowie während der Haltephase der Im-

mobilie führen können. Diese Kosten gehen zu Lasten der Rendite. 

Ebenso besteht die Möglichkeit, dass eine Immobilie im Laufe der 

Haltezeit die von der Gesellschaft für das Sondervermögen fest-

gelegten ökologischen Merkmale und/oder das soziale Merkmal 

nicht mehr erfüllt oder dass es zu Wertveränderungen von Immo-

bilien kommt, was unter Umständen dazu führen kann, dass Im-

mobilien veräußert werden müssen. Auch eine Abwertung der Im-

mobilien während der Haltedauer der Immobilien kann zu einer 

Unterschreitung der vorgenannten Anlagegrenzen führen. 

Auf Grund dieser Risiken oder sich ggfs. weiter entwickelnder 

rechtlicher Vorgaben kann es erforderlich sein, die in den Anlage-

bedingungen festgeschriebene Anlagestrategie und den vorlie-

genden Verkaufsprospekt des Sondervermögens anzupassen. 

Dies könnte dazu führen, dass das Sondervermögen aufgrund 

dessen nicht (mehr) als ein Finanzprodukt qualifizieren kann, wel-

ches die Anforderungen nach Art. 8 der Offenlegungs-Verordnung 

erfüllt. 

Risiko der Änderung der rechtlichen Rahmenbedingungen 

Die rechtlichen Ausführungen in diesem Verkaufsprospekt gehen 

von der zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieses Verkaufspros-

pekt bekannten Rechtslage aus. Etwaige künftige Konkretisierun-

gen des Gesetzgebers und / oder der Aufsichtsbehörden können 

nicht berücksichtigt werden. 

Beispielsweise können sich die rechtlichen Rahmenbedingungen 

der nach der Anlagestrategie des Sondervermögens geförderten 

ökologischen Merkmale und/oder des sozialen Merkmals ändern. 

So verfolgt das Sondervermögen bei der Berücksichtigung der 

ökologischen und/oder sozialen Merkmale (vgl. dazu im Einzelnen 

den Anhang zu diesem Verkaufsprospekt) eine Strategie gemäß 

Artikel 8 der Verordnung (EU) 2019/2088 über nachhaltigkeitsbe-

zogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor 

(„Offenlegungs-Verordnung“). Insbesondere ist hinsichtlich der ge-

planten Investitionen, die ökologische und/oder soziale Merkmale 

erfüllen sollen, zu beachten, dass sich die insoweit aktuelle 

Rechtslage – insbesondere der regulatorische Rahmen, der sich 

vor allem aus Offenlegungs-Verordnung und der Verordnung (EU) 

2020/852 über die Einrichtung eines Rahmens zur Erleichterung 

nachhaltiger Investitionen und zur Änderung der Verordnung (EU) 

2019/2088 („Taxonomie-Verordnung“) ergibt – stark im Wandel be-

findet. Seit dem 10. März 2021 findet die vorgenannte Offenle-

gungs-Verordnung Anwendung. Diese enthält eine Vielzahl von 

Transparenzvorgaben, die durch die Gesellschaft zu beachten 

sind. Zudem ist zu beachten, dass weitergehende Konkretisierun-

gen der offenzulegenden Informationen durch den europäischen 

Gesetzgeber in Form von Durchführungsrechtsakten festgelegt 

wurden – beispielsweise der Delegierten Verordnung (EU) 

2022/1288 der Kommission vom 6. April 2022 zur Ergänzung der 

Offenlegungs-Verordnung, die seit 1. Januar 2023 in Kraft ist. Wei-

ter ist es wahrscheinlich, dass weitergehende Rechtsakte zu den 

nachhaltigkeitsbezogenen Transparenzvorgaben zukünftig verab-

schiedet werden. Änderungen und/oder Ergänzungen der regula-

torischen Vorgaben und/oder Änderungen der Verwaltungspraxis 

der zuständigen Aufsichtsbehörden in diesem Zusammenhang 

können dazu führen, dass das Sondervermögen nicht (mehr) als 

ein Finanzprodukt qualifiziert, das die Anforderungen nach Art. 8 

der Offenlegungs-Verordnung erfüllt. Weiter kann nicht ausge-

schlossen werden, dass sich künftig die Einstufung von Vermö-

gensgegenständen des Sondervermögens unter Berücksichti-

gung der relevanten ökologischen und/oder sozialen Merkmale 

verändert, die weitere Einhaltung der ökologischen und/oder sozi-

alen Merkmale durch die Vermögensgegenstände mit der Durch-

führung von Maßnahmen verbunden ist, die vom Sondervermögen 

zu tragende Kosten auslösen, oder dass sich gemäß der Strategie 

des Sondervermögens erwerbbare Objekte verknappen und 

dadurch verteuern, was zu einer Minderung der Wertentwicklung 

der Beteiligung führen kann.  

Auf Grund dieser Risiken oder sich ggfs. weiter entwickelnder 

rechtlicher Vorgaben kann es erforderlich sein, die in den Anlage-

bedingungen festgeschriebene Anlagestrategie und den vorlie-

genden Verkaufsprospekt des Sondervermögens anzupassen, 

was wiederum mit Kosten verbunden sein kann, die zu Lasten des 

Sondervermögens gehen. 
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Darüber hinaus bestehen zum Zeitpunkt der Veröffentlichung die-

ses Verkaufsprospekts mehrere Gesetzgebungsvorhaben auf eu-

ropäischer und nationaler Ebene im Zusammenhang mit der ener-

getischen Beschaffenheit von Immobilien, beispielsweise des Ge-

bäudeenergiegesetzes in Deutschland oder der EU-Gebäudericht-

linie (Richtlinie 2010/31/EU des Europäischen Parlaments und des 

Rats vom 19.05.2010). Es besteht daher das Risiko, dass sich die 

Anforderungen an die energetische Beschaffenheit von Gebäuden 

künftig verschärft, Kosten, die vom Sondervermögen zu tragen 

sind, für energetische Aufwertungen oder Sanierungen von Gebäu-

den aufgewendet werden müssen und die Dokumentations- und 

Meldepflichten in diesem Kontext zunehmen, was ebenfalls mit 

Kosten verbunden sein kann, die vom Sondervermögen getragen 

werden. Darüber hinaus besteht das Risiko, dass die Nutzbarkeit 

bzw. die Vermietbarkeit von Immobilien durch derartige Regularien 

eingeschränkt oder im schlimmsten Fall völlig untersagt wird und 

zur Wiederherstellung der vollständigen Nutzbarkeit bzw. Vermiet-

barkeit Maßnahmen durchgeführt werden müssen, deren Kosten 

dem Sondervermögen belastet werden können. Weiter können der-

artige Gesetze auch zu einer Abwertung von Immobilien führen, 

was sich negativ auf den Wert des Sondervermögens auswirken 

kann. Auch ist ggf. ein Verkauf nur noch mit Preisabschlägen mög-

lich. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass ähnliche Vorga-

ben für weitere Teilbereiche im Nachhaltigkeitskontext gesetzlich 

verankert werden, für welche die vorgenannten Risiken entspre-

chend gelten. 

Risiko der Änderung der steuerlichen 

Rahmenbedingungen 

Die steuerlichen Ausführungen gehen von der derzeit bekannten 

Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland unbeschränkt 

einkommensteuerpflichtige oder unbeschränkt körperschaftsteu-

erpflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewähr dafür über-

nommen werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch Ge-

setzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung 

nicht ändert. 

Gewerbesteuerliches Risiko wegen aktiver 

unternehmerischer Bewirtschaftung 

Die Gewerbesteuerbefreiung setzt voraus, dass der objektive Ge-

schäftszweck des Sondervermögens auf die Anlage und Verwal-

tung seiner Mittel für gemeinschaftliche Rechnung der Anteilsinha-

ber beschränkt ist und die Gesellschaft bei der Verwaltung die Ver-

mögensgegenstände nicht im wesentlichen Umfang aktiv unter-

nehmerisch bewirtschaftet. Dies gilt als erfüllt, wenn die Einnah-

men aus einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung weni-

ger als 5 Prozent der gesamten Einnahmen des Sondervermö-

gens betragen. Es besteht das Risiko, dass die Voraussetzungen 

für eine Gewerbesteuerbefreiung nicht eingehalten werden. In die-

sem Fall bildet die gewerbliche Tätigkeit des Sondervermögens 

einen wirtschaftlichen Geschäftsbetrieb und das Sondervermögen 

muss gegebenenfalls Gewerbesteuer zahlen, wodurch der Anteil-

wert gemindert wird. Die übrigen vermögensverwaltenden Tätig-

keiten bleiben jedoch gewerbesteuerfrei, insbesondere infizieren 

gewerbliche Nebentätigkeiten im Zusammenhang mit der Vermie-

tung einer Immobilie nicht die übrigen gewerbesteuerfreien Ein-

künfte aus Vermietung und Verpachtung. 

Erläuterung des Risikoprofils des Sondervermögens 

Ziel des Fondsmanagements sind regelmäßige Erträge und 

angemessene Wertzuwächse. 

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert das Sondervermögen 

hauptsächlich in gewerblich genutzte Immobilien, wie Geschäfts- 

und Bürogebäude für Handel, Dienstleistungen und Verwaltung. 

Anlageschwerpunkt ist die gewachsene innerstädtische 1a-Einzel-

handelslage an ausgewählten Standorten in Deutschland und Eu-

ropa. Neben bestehenden oder im Bau befindlichen Gebäuden 

werden auch Immobilien für Projektentwicklungen erworben. Der 

Anlageschwerpunkt liegt jedoch auf bestehenden Gebäuden. Da-

bei stehen die nachhaltige Ertragskraft der einzelnen Immobilie 

sowie Streuung des Gesamtbestandes nach Region, Größe und 

Mietern im Vordergrund der Überlegungen. Der Immobilienbe-

stand wird entsprechend den Markterfordernissen verwaltet, wo-

bei angestrebt wird, diesen durch regelmäßige Mietanpassungen, 

Modernisierung, Umstrukturierung bzw. Umbau oder Verkauf zu 

optimieren. Der Erwerb, die Verwaltung und die Optimierung des 

Immobilienbestandes sind auf Langfristigkeit ausgerichtet. 

Entsprechend der vorbezeichneten Beschreibung wird für das 

Sondervermögen eine konservative Risikopolitik verfolgt. 

Profil des typischen Anlegers 

Um dieses Ziel zu erreichen, investiert das Sondervermögen 

hauptsächlich in gewerblich genutzte Immobilien, wie Geschäfts- 

und Bürogebäude für Handel, Dienstleistungen und Verwaltung. 

Anlageschwerpunkt ist die gewachsene innerstädtische 1a-Einzel-

handelslage an ausgewählten Standorten in Deutschland. Neben 

bestehenden oder im Bau befindlichen Gebäuden werden auch 

Immobilien für Projektentwicklungen erworben.  

Der Anleger muss in der Lage sein, die eingeschränkte Verfügbar-

keit der Anteile hinzunehmen. Hierzu sind die oben dargelegten 

Risikohinweise zu beachten. 
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Anteile an dem Sondervermögen dürfen nur von bestimmten 

Anlegern erworben und gehalten werden. Sie sind im Abschnitt 

„Anteile – Ausgabe und Rücknahme von Anteilen – Ausgabe von 

Anteilen“ beschrieben.“ 

Bewerter und Bewertungsverfahren 

Externe Bewerter 

Die Gesellschaft hat für die Bewertung der Immobilien mindestens 

zwei externe Bewerter im Sinne des § 216 KAGB (im Folgenden 

„externer Bewerter“) zu bestellen. 

Jeder externe Bewerter muss eine unabhängige, unparteiliche und 

zuverlässige Persönlichkeit sein und über angemessene Fach-

kenntnisse sowie ausreichende praktische Erfahrung hinsichtlich 

der von ihm zu bewertenden Immobilienart und des jeweiligen re-

gionalen Immobilienmarktes verfügen. 

Die Gesellschaft hat 6 externe Bewerter bestellt, die die gesamten 

Immobilien des Sondervermögens bewerten. Angaben über die 

externen Bewerter finden Sie in Abschnitt „Organe, Verwahrstelle, 

Abschlussprüfer, Anlageausschuss, Bewerter“ Änderungen wer-

den in den jeweiligen Jahres- und Halbjahresberichten bekannt 

gemacht. 

Die Bestellung jedes Bewerters erfolgt grundsätzlich für 3 Jahre 

mit der Möglichkeit der Wiederbestellung. Ein externer Bewerter 

darf für die Gesellschaft für die Bewertung von Immobilien-Son-

dervermögen nur für einen Zeitraum von maximal drei Jahren tätig 

sein. Die Einnahmen des externen Bewerters aus seiner Tätigkeit 

für die Gesellschaft dürfen 30 Prozent seiner Gesamteinnahmen, 

bezogen auf das Geschäftsjahr des externen Bewerters, nicht 

überschreiten. Die Bundesanstalt kann verlangen, dass entspre-

chende Nachweise vorgelegt werden. Die Gesellschaft darf einen 

externen Bewerter erst nach Ablauf von zwei Jahren seit Ende sei-

nes Bestellungszeitraums – also nach Ablauf einer zweijährigen 

Karenzzeit - erneut als externen Bewerter bestellen. 

Eine interne Bewertungsrichtlinie regelt die Tätigkeit der von der 

Gesellschaft bestellten Bewerter. Die Gutachten werden nach 

Maßgabe eines Geschäftsverteilungsplans erstellt. 

Ein Bewerter hat insbesondere zu bewerten: 

• die für das Sondervermögen bzw. für Immobilien-Gesellschaf-

ten, an denen die Gesellschaft für Rechnung des Sondervermö-

gens beteiligt ist, zum Kauf vorgesehenen Immobilien; 

• vierteljährlich die zum Sondervermögen gehörenden bzw. im Ei-

gentum einer Immobilien-Gesellschaft stehenden Immobilien;  

• die zur Veräußerung durch die Gesellschaft oder durch eine Im-

mobilien-Gesellschaft vorgesehenen Immobilien, soweit das 

letzte angefertigte Gutachten nicht mehr als aktuell anzusehen ist. 

Ferner hat der Bewerter nach Bestellung eines Erbbaurechts in-

nerhalb von zwei Monaten den Wert des Grundstücks neu festzu-

stellen. 

Bewertung vor Ankauf 

Eine Immobilie darf für das Sondervermögen oder für eine Immo-

bilien-Gesellschaft, an der das Sondervermögen unmittelbar oder 

mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor von 

mindestens einem externen Bewerter, der nicht zugleich die regel-

mäßige Bewertung vornimmt, bewertet wurde und die aus dem 

Sondervermögen zu erbringende Gegenleistung den ermittelten 

Wert nicht oder nur unwesentlich übersteigt. Bei Immobilien, deren 

Wert 50 Millionen Euro übersteigt, muss die Bewertung derselben 

durch zwei voneinander unabhängige externe Bewerter erfolgen.  

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf für das 

Sondervermögen unmittelbar oder mittelbar nur erworben werden, 

wenn die im Jahresabschluss oder in der Vermögensaufstellung 

der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien von ei-

nem externen Bewerter, der nicht zugleich die regelmäßige Be-

wertung vornimmt, bewertet wurde. Bei Immobilien, deren Wert 50 

Millionen Euro übersteigt, muss die Bewertung derselben durch 

zwei voneinander unabhängige externe Bewerter erfolgen.  

Eine zum Sondervermögen gehörende Immobilie darf nur mit ei-

nem Erbbaurecht belastet werden, wenn die Angemessenheit des 

Erbbauzinses zuvor von einem externen Bewerter, der nicht zu-

gleich die regelmäßige Bewertung durchführt, bestätigt wurde. 

Laufende Bewertung 

Die regelmäßige Bewertung der zum Sondervermögen oder zu ei-

ner Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermögen unmit-

telbar oder mittelbar beteiligt ist, gehörenden Immobilien ist stets 

von zwei externen, voneinander unabhängigen Bewertern durch 

jeweils voneinander unabhängigen Bewertungen durchzuführen. 

Bewertungsmethodik zur Ermittlung von Verkehrswerten 

bei Immobilien 

Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Preis, der zum Zeitpunkt, 

auf den sich die Ermittlung bezieht, im gewöhnlichen Geschäfts-

verkehr nach den rechtlichen Gegebenheiten und tatsächlichen 

Eigenschaften, nach der sonstigen Beschaffenheit und der Lage 
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der Immobilie ohne Rücksicht auf ungewöhnliche oder persönliche 

Verhältnisse zu erzielen wäre.  

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Marktwertes hat der Bewerter in der 

Regel den Ertragswert der Immobilie anhand eines Verfahrens zu 

ermitteln, das am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur 

Plausibilisierung kann der Bewerter auch andere am jeweiligen 

Immobilienanlagemarkt anerkannte Bewertungsverfahren heran-

ziehen, wenn er dies für eine sachgerechte Bewertung der Immo-

bilie erforderlich und/oder zweckmäßig hält. In diesem Fall hat der 

Bewerter die Ergebnisse des anderen Bewertungsverfahrens und 

die Gründe für seine Anwendung in nachvollziehbarer Form im 

Gutachten zu benennen. 

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswerts einer Immobilie 

der Ertragswert der Immobilie anhand des allgemeinen Ertrags-

wertverfahrens in Anlehnung an die Immobilienwertermittlungsver-

ordnung ermittelt. Bei diesem Verfahren kommt es auf die markt-

üblich erzielbaren Mieterträge an, die um die Bewirtschaftungs-

kosten einschließlich der Instandhaltungs- sowie der Verwaltungs-

kosten und das kalkulatorische Mietausfallwagnis gekürzt werden. 

Der Ertragswert ergibt sich aus der so errechneten Nettomiete, die 

mit einem Faktor multipliziert wird, der eine marktübliche Verzin-

sung für die zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von 

Lage, Gebäudezustand und Restnutzungsdauer berücksichtigt. 

Besonderen, den Wert einer Immobilie beeinflussenden Faktoren 

kann durch Zu- oder Abschläge Rechnung getragen werden. Nä-

here Angaben zu den mit der Bewertung verbundenen Risiken 

können dem Abschnitt „Wesentliche Risiken aus den Immobili-

eninvestitionen, der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften und 

der Belastung mit einem Erbbaurecht“ entnommen werden. 

Beschreibung der Anlageziele und der Anlagepolitik  

Als Anlageziele des Sondervermögens werden Investitionen in 

deutschen und europäischen Immobilienbesitz, daraus resultie-

rende regelmäßige Erträge auf Grund zufließender Mieten, eine 

kontinuierliche Wertsteigerung des Immobilienbesitzes und dane-

ben Kapitalerträge aus den Liquiditätsanlagen angestrebt. Das 

Sondervermögen ist als in Deutschland anlegendes Publikum -Im-

mobilien-Sondervermögen konzipiert. Es hat jedoch die Möglich-

keit, in allen Vertragsstaaten des Abkommens über den Europäi-

schen Wirtschaftsraum und darüber hinaus in beschränktem Um-

fang in Staaten, die in der Anlage zu § 1 Absatz 2 der Besonderen 

Anlagebedingungen namentlich aufgeführt sind, in Immobilien zu 

investieren. Das Sondervermögen investiert an innerstädtischen 

Standorten in Einzelhandelsimmobilien, wobei auch gemischtge-

nutzte Wohn-/Geschäftshäuser erworben werden. Neben beste-

henden oder im Bau befindlichen Gebäuden können auch 

Immobilien für Projektentwicklungen erworben werden. Der Anla-

geschwerpunkt liegt jedoch auf bestehenden Gebäuden. 

Ein wesentlicher Teil des Sondervermögens kann außerhalb der 

Staaten, die an der Europäischen Wirtschafts- und Währungs-

union teilnehmen, angelegt werden. Da die Vermögensgegen-

stände des Sondervermögens in Euro bewertet werden, schwankt 

der Wert des Sondervermögens nicht nur bei Veränderungen des 

Wertes der Vermögensgegenstände, sondern auch bei Verände-

rungen der Wechselkurse der Währungen der Vermögensgegen-

stände in Bezug auf den Euro. Allerdings dürfen die im Sonderver-

mögen enthaltenen Immobilien und sonstigen Vermögensgegen-

stände insgesamt nur bis zu 30 Prozent mit einem Währungsrisiko 

behaftet sein. Vermögensgegenstände gelten dann als nicht mit 

einem Währungsrisiko behaftet, wenn Kurssicherungsgeschäfte 

abgeschlossen oder Kredite in der entsprechenden Währung auf-

genommen worden sind. Zur Verminderung von Währungsrisiken 

wird die Gesellschaft für das Sondervermögen insbesondere von 

den durch das Gesetz und die Anlagebedingungen vorgesehenen 

Möglichkeiten zur Kreditaufnahme Gebrauch machen. 

Bei der Auswahl der Immobilien werden die wirtschaftlichen und 

standortbezogenen Chancen und Risiken in die Beurteilung ein-

bezogen. Dabei stehen die nachhaltige Ertragskraft der Immobilie 

sowie die Streuung nach Lage, Größe, Nutzung und Mietern im 

Vordergrund der Überlegungen. Bei außerhalb der Bundesrepub-

lik Deutschland nach den Anlagebedingungen zulässigen Immobi-

lieninvestitionen werden ggf. die im Hinblick auf die Veränderun-

gen der Wechselkurse und durch steuerliche Gegebenheiten be-

sonderen Gesichtspunkte in die Entscheidungsüberlegungen mit 

einbezogen. Der Immobilienbestand wird entsprechend den 

Markterfordernissen verwaltet, wobei angestrebt wird, diesen 

durch Modernisierung, Umstrukturierung oder Verkauf zu optimie-

ren. Verwaltung und Optimierung des Immobilienbestandes sind 

auf Dauer ausgerichtet, so dass sich eine längerfristige Anlage in 

Fondsanteilen empfiehlt.  

Soweit in diesem Verkaufsprospekt ausdrücklich aufgeführt, darf 

das Sondervermögen neben unmittelbarem Immobilienbesitz 

auch Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwerben und 

andere Anlagegegenstände wählen. Dies ist jedoch mit Ausnahme 

von Liquiditätsanlagen im Rahmen der gesetzlichen Mindestliqui-

dität (siehe weiter unten „Mindestliquidität“) strategisch nicht vor-

gesehen. 

Berücksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken und 

Auswirkungen dieser auf die Rendite 

Die Gesellschaft wird im Rahmen von Investitionsentscheidungen, 

die sie für das Sondervermögen trifft, auch Nachhaltigkeitsrisiken 

berücksichtigen. Nähere Angaben zu den konkreten Arten von 
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Nachhaltigkeitsrisiken und deren möglichen Auswirkungen sind im 

Abschnitt „Nachhaltigkeitsrisiken“ enthalten.  

Die Überprüfung der Nachhaltigkeitsrisiken ist Gegenstand des 

Due Diligence-Prozesses bzw. des Risikomanagements der Ge-

sellschaft.  

Hierdurch sollen Nachhaltigkeitsrisiken im Rahmen des Ankaufs 

sowie während der gesamten Haltedauer der betroffenen Immobi-

lie möglichst frühzeitig identifiziert werden. Weiter werden auch 

mögliche Maßnahmen zur Vorbeugung oder zur Beseitigung iden-

tifizierter Nachhaltigkeitsrisiken geprüft, bewertet und erforderli-

chenfalls durchgeführt. 

Durch die vorstehend skizzierten Strategie der Gesellschaft zur 

Berücksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken bei Investitionsent-

scheidungen für das Sondervermögen sollen auch negative Aus-

wirkungen von Nachhaltigkeitsrisiken auf die Rendite des Sonder-

vermögens vermieden werden. Durch eine frühzeitige Identifika-

tion von Nachhaltigkeitsrisiken können bspw. geeignete Gegen-

maßnahmen ergriffen werden, um die jeweilige Immobilie vor einer 

Realisierung des jeweiligen Nachhaltigkeitsrisikos zu schützen, 

oder es kann im Einzelfall von einem Ankauf der betroffenen Im-

mobilie Abstand genommen werden. Die Gesellschaft weist aber 

darauf hin, dass Maßnahmen zur Vermeidung von Nachhaltig-

keitsrisiken mit Kosten verbunden sein können, die vom Sonder-

vermögen zu tragen sind und sich daher nachteilig auf die Rendite 

auswirken können. Trotz der Einbeziehung von Nachhaltigkeitsri-

siken in Investitionsentscheidungsprozesse durch die Gesellschaft 

kann ausdrücklich nicht ausgeschlossen werden, dass sich gleich-

wohl realisierende Nachhaltigkeitsrisiken sowie etwaige zur Besei-

tigung dieser zu ergreifende Maßnahmen den Wert des Portfolios 

beeinflussen und sich damit nachteilig auf die Rendite des Son-

dervermögens auswirken können. 

Zusätzliche Informationen zum Umgang der Gesellschaft mit 

Nachhaltigkeitsrisiken sind in elektronischer Form unter  

https://www.aachener-grund.de/ueber-uns/nachhaltigkeitsbezo-

gene-offenlegung/informationen-zur-strategie-fuer-den-umgang-

mit-nachhaltigkeitsrisiken/ abrufbar.  

Angaben zu den Möglichkeiten der zukünftigen Änderung der An-

lagegrundsätze sind im Abschnitt „Anlagebedingungen und Ver-

fahren für deren Änderungen“ enthalten. 

Berücksichtigung von ökologischen und/oder sozialen 

Merkmalen 

Der Aachener Spar- und Stiftungsfonds bewirbt ökologische 

und/oder soziale Merkmale im Rahmen der Anlagestrategie im 

Sinne des Artikel 8 Offenlegungs-Verordnung. Nähere 

Informationen dazu sind im Anhang ESG-Strategie zu diesem 

Verkaufsprospekt enthalten. 

Keine Berücksichtigung der nachteiligen Auswirkungen 

von Investitionsentscheidungen auf 

Nachhaltigkeitsfaktoren auf Ebene des Sondervermögens 

Die Gesellschaft berücksichtigt auf Ebene des Sondervermögens 

nicht die nachteiligen Auswirkungen von Investitionsentscheidun-

gen auf Nachhaltigkeitsfaktoren. Die Gesellschaft unterliegt keiner 

gesetzlichen Pflicht, die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen 

auf Nachhaltigkeitsfaktoren auf Ebene des Sondervermögens zu 

berücksichtigen, insbesondere ist eine solche nicht maßgeblich für 

die Einstufung des Sondervermögens als Finanzprodukt im Sinne 

des Art. 8 Offenlegungs-Verordnung.  

Nach der Anlagestrategie des Sondervermögens werden ökologi-

sche Merkmale und/oder ein soziales Merkmal berücksichtigt, so-

dass aus Sicht der Gesellschaft anhand der gewählten Merkmals 

bereits eine ambitionierte Förderung ökologischer und sozialer As-

pekte erfolgt. Die zusätzliche Berücksichtigung der wichtigsten 

nachteiligen Auswirkungen von Investitionsentscheidungen auf 

Nachhaltigkeitsfaktoren als verbindliches Kriterium ist daher zum 

derzeitigen Zeitpunkt auf Ebene des AIF nicht erforderlich. 

Bezüglich Informationen zu den wichtigsten nachteiligen Auswir-

kungen von Investitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeitsfakto-

ren wird auf den Jahresbericht des Sondervermögens verwiesen. 

Es wird darauf hingewiesen, dass die Gesellschaft die wichtigsten 

nachteiligen Auswirkungen von Investitionsentscheidungen auf 

Nachhaltigkeitsfaktoren auf Ebene der Gesellschaft für andere von 

der Gesellschaft verwaltete Sondervermögen berücksichtigt. Wei-

tere Informationen hierzu sind unter folgendem Link zu finden:  

https://www.aachener-grund.de/ueber-uns/nachhaltigkeitsbezo-

gene-offenlegung/angaben-zu-den-pai/ 

 

Anlagegegenstände im Einzelnen 

Immobilien 

1. Die Gesellschaft darf für das Sondervermögen folgende Im-

mobilien erwerben: 

a) Mietwohngrundstücke, Geschäftsgrundstücke und ge-

mischt genutzte Grundstücke; 

https://www.aachener-grund.de/ueber-uns/nachhaltigkeitsbezogene-offenlegung/informationen-zur-strategie-fuer-den-umgang-mit-nachhaltigkeitsrisiken/
https://www.aachener-grund.de/ueber-uns/nachhaltigkeitsbezogene-offenlegung/informationen-zur-strategie-fuer-den-umgang-mit-nachhaltigkeitsrisiken/
https://www.aachener-grund.de/ueber-uns/nachhaltigkeitsbezogene-offenlegung/informationen-zur-strategie-fuer-den-umgang-mit-nachhaltigkeitsrisiken/
https://www.aachener-grund.de/ueber-uns/nachhaltigkeitsbezogene-offenlegung/angaben-zu-den-pai/
https://www.aachener-grund.de/ueber-uns/nachhaltigkeitsbezogene-offenlegung/angaben-zu-den-pai/
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b) Grundstücke im Zustand der Bebauung bis zu 20 % des 

Wertes des Sondervermögens; 

c) unbebaute Grundstücke, die für eine alsbaldige eigene 

Bebauung nach Maßgabe der Bestimmung a) bestimmt 

und geeignet sind, bis zu 20 % des Wertes des Sonder-

vermögens; 

d) Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Bestim-

mungen a) bis c); 

e) andere Grundstücke und andere Erbbaurechte sowie 

Rechte in der Form des Wohnungseigentums, Teileigen-

tums, Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts bis 

zu 15 % des Wertes des Sondervermögens; 

2. Die Gesellschaft darf für das Sondervermögen im gesetzlich 

zulässigen Rahmen (§ 231 Abs. 1 Nr. 6 KAGB) Nießbrauch-

rechte an Grundstücken nach Maßgabe des Absatzes 1 

Buchstabe a) erwerben, die der Erfüllung öffentlicher Aufga-

ben dienen. 

3. Vorrangig werden inländische Immobilien erworben. Die Ge-

sellschaft darf jedoch auch außerhalb der Vertragsstaaten 

des Abkommens über den Europäischen Wirtschaftsraum 

(„EWR“) belegene Immobilien im Sinne von Absatz 1 und 2 in 

den im Anhang zu § 1 Absatz 2 der Besonderen Anlagebedin-

gungen genannten Staaten (maximal bis zur Höhe des dort 

jeweils angegebenen Anteils am Wert des Sondervermögens) 

erwerben, wenn 

a) eine angemessene regionale Streuung der Immobilien 

gewährleistet ist, 

b) in diesen Staaten die freie Übertragbarkeit der Immobi-

lien gewährleistet und der Kapitalverkehr nicht be-

schränkt ist sowie 

c) die Wahrnehmung der Rechte und Pflichten der Verwahr-

stelle gewährleistet ist. 

Die Gesellschaft wird vor einem etwaigen Erwerb im Rahmen 

der ihr obliegenden ordnungsgemäßen Geschäftsführung 

prüfen, ob die vorstehend genannten Voraussetzungen in vol-

lem Umfang eingehalten sind. 

Die Angaben im Anhang zu den „Besonderen Anlagebe-

dingungen” können bezüglich der Staaten bzw. des je-

weiligen maximalen Investitionsgrades geändert werden. 

Diese Änderungen bedürfen der Genehmigung durch die 

Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht. 

4. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs 15 

Prozent des Wertes des Sondervermögens überschreiten. 

Der Gesamtwert aller Immobilien, deren einzelner Wert mehr 

als 10 Prozent des Wertes des Sondervermögens beträgt, 

darf 50 Prozent des Wertes des Sondervermögens nicht über-

schreiten. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermö-

gens sind aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so 

dass sich die Bemessungsgrundlage für die Grenzberech-

nung um die Darlehen erhöht. Als Anlageziel werden regelmä-

ßige Erträge aufgrund zufließender Mieten und Zinsen sowie 

ein kontinuierlicher Wertzuwachs angestrebt. 

Bei der Auswahl der Immobilien für das Sondervermögen ste-

hen deren nachhaltige Ertragskraft sowie eine Streuung nach 

Lage, Größe, Nutzung und Mietern im Vordergrund der Über-

legungen. 

Die Gesellschaft darf für das Sondervermögen auch Gegen-

stände erwerben, die zur Bewirtschaftung von im Sonderver-

mögen enthaltenen Vermögensgegenständen, insbesondere 

Immobilien, erforderlich sind. 

Über die im letzten Berichtszeitraum getätigten Anlagen in Im-

mobilien und andere Vermögensgegenstände geben die je-

weils aktuellen Jahres- bzw. Halbjahresberichte Auskunft. 

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 

1. Die Gesellschaft darf für Rechnung des Sondervermögens Be-

teiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwerben und hal-

ten, auch wenn sie nicht die für eine Änderung des Gesell-

schaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-Gesell-

schaft erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat. Eine 

Immobilien-Gesellschaft in diesem Sinne ist eine Gesellschaft, 

die nach ihrem Gesellschaftsvertrag bzw. ihrer Satzung 

a) in ihrem Unternehmensgegenstand auf die Tätigkeiten 

beschränkt ist, welche die Gesellschaft auch selbst für 

das Sondervermögen ausüben darf; 

b) nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsgegen-

stände erwerben darf, die nach den Anlagebedingungen 

unmittelbar für das Sondervermögen erworben werden 

dürfen sowie Beteiligungen an anderen Immobilien-Ge-

sellschaften; 

c) eine Immobilie oder eine Beteiligung an einer anderen 

Immobilien-Gesellschaft nur erwerben darf, wenn der 
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dem Umfang der Beteiligung entsprechende Wert der Im-

mobilie oder der Beteiligung an der anderen Immobilien-

Gesellschaft 15 Prozent des Wertes des Sondervermö-

gens nicht übersteigt. 

2. Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer Immobilien-Ge-

sellschaft u. a. voraus, dass durch die Rechtsform der Immo-

bilien-Gesellschaft eine über die geleistete Einlage hinausge-

hende Nachschusspflicht ausgeschlossen ist.  

3. Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-Gesell-

schaft, an der die Gesellschaft für Rechnung des Sonderver-

mögens beteiligt ist, müssen voll eingezahlt sein. 

4. Beteiligt sich eine Immobilien-Gesellschaft an anderen Immo-

bilien-Gesellschaften, so muss die Beteiligung unmittelbar 

oder mittelbar 100 Prozent des Kapitals und der Stimmrechte 

betragen, es sei denn, dass die Immobilien-Gesellschaft mit 

100 Prozent des Kapitals und der Stimmrechte an allen von 

ihr unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Immobilien-Gesell-

schaften beteiligt ist.  

5. Der Wert der Vermögensgegenstände aller Immobilien-Ge-

sellschaften, an denen die Gesellschaft für Rechnung des 

Sondervermögens beteiligt ist, darf 49 Prozent des Wertes 

des Sondervermögens nicht übersteigen. Auf diese Grenze 

werden 100 prozentige Beteiligungen nach Kapital und 

Stimmrecht nicht angerechnet. Der Wert der Vermögensge-

genstände aller Immobilien-Gesellschaften, an der die Gesell-

schaft für Rechnung des Immobilien-Sondervermögens nicht 

die für eine Änderung der Satzung bzw. des Gesellschaftsver-

trages erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat, darf 

30 Prozent des Wertes des Sondervermögens nicht über-

schreiten.  

6. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermögens sind 

aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass sich die 

Bemessungsgrundlage für die Grenzberechnungen um die 

Darlehen erhöht. 

7. Die Gesellschaft darf einer Immobilien-Gesellschaft, an der 

sie für Rechnung des Sondervermögens unmittelbar oder mit-

telbar beteiligt ist, für Rechnung des Sondervermögens Dar-

lehen gewähren, wenn die Konditionen marktgerecht und 

ausreichende Sicherheiten vorhanden sind. Ferner muss für 

den Fall der Veräußerung der Beteiligung die Rückzahlung des 

Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach der Veräuße-

rung vereinbart werden. Die Gesellschaft darf Immobilien-Ge-

sellschaften insgesamt höchstens 25 Prozent des Wertes des 

Sondervermögens, für dessen Rechnung sie die 

Beteiligungen hält, darlehensweise überlassen, wobei sicher-

gestellt sein muss, dass die der einzelnen Immobilien-Gesell-

schaft von der Gesellschaft gewährten Darlehen insgesamt 

höchstens 50 Prozent des Wertes der von ihr gehaltenen Im-

mobilien betragen. Diese Voraussetzungen gelten auch dann, 

wenn ein Dritter im Auftrag der Gesellschaft der Immobilien-

Gesellschaft ein Darlehen im eigenen Namen für Rechnung 

des Sondervermögens gewährt. 

Die vorgenannten Anlagegrenzen gelten nicht für Darlehen, die für 

Rechnung des Sondervermögens an Immobilien-Gesellschaften 

gewährt werden, an denen die Gesellschaft für Rechnung des 

Sondervermögens unmittelbar oder mittelbar zu 100 Prozent des 

Kapitals und der Stimmrechte beteiligt ist. Bei einer vollständigen 

Veräußerung der Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft, 

die selbst unmittelbar Grundstücke hält oder erwirbt, ist das Dar-

lehen vor der Veräußerung zurückzuzahlen. Bei einer Verringe-

rung der Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft, die selbst 

nicht unmittelbar Grundstücke hält oder erwirbt, ist das Darlehen 

vor der Verringerung zurückzuzahlen. 

Belastung mit einem Erbbaurecht 

Grundstücke können mit einem Erbbaurecht belastet werden. 

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der Gesamt-

wert der mit einem Erbbaurecht belasteten Grundstücke, die für 

Rechnung des Sondervermögens gehalten werden, 10 Prozent 

des Wertes des Sondervermögens nicht übersteigen. Die Verlän-

gerung eines Erbbaurechtes gilt als Neubestellung. 

Diese Belastungen dürfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare 

Umstände die ursprünglich vorgesehene Nutzung des Grundstü-

ckes verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile für 

das Sondervermögen vermieden werden, oder wenn dadurch eine 

wirtschaftlich sinnvolle Verwertung ermöglicht wird. 

Liquiditätsanlagen 

Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen an Immobi-

lien-Gesellschaften sind auch Liquiditätsanlagen zulässig und vor-

gesehen.  

Die Gesellschaft darf höchstens 49 Prozent des Wertes des Son-

dervermögens (Höchstliquidität) halten in 

• Bankguthaben; 

• Geldmarktinstrumente; 

• Wertpapieren im Sinne des § 193 KAGB, die zur Sicherung der 

in Artikel 18.1 des Protokolls über die Satzung des 
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Europäischen Systems der Zentralbanken und der Europäi-

schen Zentralbank genannten Kreditgeschäfte von der Europä-

ischen Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank zugelas-

sen sind oder deren Zulassung nach den Emissionsbedingun-

gen beantragt wird, sofern die Zulassung innerhalb eines Jahres 

nach ihrer Ausgabe erfolgt; 

• Investmentanteilen nach Maßgabe des § 196 KAGB oder Anteilen 

an Spezial-Sondervermögen nach Maßgabe des § 196 Absatz 1 

Satz 2 KAGB, die nach ihren Anlagebedingungen ausschließlich 

in die unter Spiegelstrich 1 bis 3 genannten Bankguthaben, Geld-

marktinstrumente und Wertpapiere investieren dürfen; 

• Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die an einem organisier-

ten Markt im Sinne des § 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgeset-

zes zum Handel zugelassen sind, oder festverzinsliche Wertpa-

piere, soweit diese einen Betrag von 5 Prozent des Wertes des 

Sondervermögens nicht überschreiten, und zusätzlich;  

• Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare An-

teile ausländischer juristischer Personen, die an einem der in § 

193 Abs. 1 Nr. 1 und 2 KAGB genannten Märkte zugelassen 

oder in diesen einbezogen sind, soweit der Wert dieser Aktien 

oder Anteile einen Betrag von 5 Prozent des Wertes des Son-

dervermögens nicht überschreitet und die in Artikel 2 Abs. 1 der 

Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien erfüllt sind.  

Aktien und Aktien an REIT-Aktiengesellschaften sowie vergleich-

bare Anteile ausländischer juristischer Personen, die an einem der 

in § 193 Abs. 1 Nr. 1 und 2 KAGB genannten Märkte zugelassen 

oder in diesen einbezogen sind dürfen für das Sondervermögen 

nicht erworben werden. 

Bei der Berechnung der Höchstliquiditätsgrenze sind folgende ge-

bundene Mittel abzuziehen:  

• die zur Sicherstellung einer ordnungsgemäßen laufenden Be-

wirtschaftung benötigten Mittel; 

• die für die nächste Ausschüttung vorgesehenen Mittel; 

• die zur Erfüllung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam ge-

schlossenen Grundstückskaufverträgen, aus Darlehensverträ-

gen, die für die bevorstehenden Anlagen in bestimmten Immo-

bilien und für bestimmte Baumaßnahmen erforderlich werden, 

sowie aus Bauverträgen erforderlichen Mittel, sofern die Ver-

bindlichkeiten in den folgenden 2 Jahren fällig werden. 

Bankguthaben 

Anlagen in Bankguthaben dürfen von der Gesellschaft entspre-

chend den gesetzlichen Vorschriften (§§ 230 Absatz 1, 195 KAGB) 

nur bei Kreditinstituten mit Sitz in einem Staat der Europäischen 

Union („EU“) oder des Abkommens über den EWR getätigt wer-

den. Bei einem Kreditinstitut in einem anderen Staat dürfen nur 

dann Guthaben gehalten werden, wenn die Bankaufsichtsbestim-

mungen in diesem Staat nach Auffassung der Bundesanstalt für 

Finanzdienstleistungsaufsicht („BaFin“) denjenigen in der EU 

gleichwertig sind. 

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 Prozent des Wertes des Son-

dervermögens in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anle-

gen. Die Bankguthaben dürfen höchstens eine Laufzeit von zwölf 

Monaten haben.  

Geldmarktinstrumente 

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die üblicherweise auf 

dem Geldmarkt gehandelt werden sowie verzinsliche Wertpapiere, 

die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs für das Sondervermögen eine 

Laufzeit bzw. Restlaufzeit von höchstens 397 Tagen haben. Sofern 

ihre Laufzeit länger als 12 Monate ist, muss ihre Verzinsung regel-

mäßig, mindestens einmal in 397 Tagen, marktgerecht angepasst 

werden. Geldmarktinstrumente sind außerdem verzinsliche Wert-

papiere, deren Risikoprofil dem der eben beschriebenen Papiere 

entspricht.  

Für das Sondervermögen dürfen Geldmarktinstrumente nur erwor-

ben werden,  

1. wenn sie an einer Börse in einem Mitgliedstaat der EU oder 

in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens über den 

EWR zum Handel zugelassen oder dort an einem anderen or-

ganisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,  

2. wenn sie außerhalb des EWR an einer Börse zum Handel zu-

gelassen oder dort an organisierten Märkten zugelassen oder 

in diese einbezogen sind, sofern die BaFin die Wahl der Börse 

oder des Marktes zugelassen hat, 

3. wenn sie von den Europäischen Union, dem Bund, einem 

Sondervermögen des Bundes, einem Land, einem anderen 

Mitgliedstaat oder einer anderen zentralstaatlichen, regiona-

len oder lokalen Gebietskörperschaft oder der Zentralbank ei-

nes Mitgliedstaats der Europäischen Union, der Europäischen 

Zentralbank oder der Europäischen Investitionsbank, einem 

Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundesstaat ist, einem Glied-

staat dieses Bundesstaates oder von einer internationalen öf-

fentlich-rechtlichen Einrichtung, der mindestens ein Mitglied-

staat der EU angehört, begeben oder garantiert werden,  
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4. wenn sie von einem Unternehmen begeben werden, dessen 

Wertpapiere auf den unter Nummern 1 und 2 bezeichneten 

Märkten gehandelt werden, 

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach dem Europäi-

schen Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer Auf-

sicht unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbe-

stimmungen, die nach Auffassung der BaFin denjenigen des 

Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese 

einhält, begeben oder garantiert werden, 

6. wenn sie von anderen Emittenten begeben werden und es 

sich bei dem jeweiligen Emittenten handelt  

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von mindes-

tens 10 Millionen Euro, das seinen Jahresabschluss nach 

den Vorschriften der Vierten Richtlinie 78/660/EWG des 

Rates vom 25. Juli 1978 über den Jahresabschluss von 

Gesellschaften bestimmter Rechtsformen, zuletzt geän-

dert durch Artikel 49 der Richtlinie 2006/43/EG des Euro-

päischen Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006, 

erstellt und veröffentlicht,  

b) um einen Rechtsträger, der innerhalb einer eine oder 

mehrere börsennotierte Gesellschaften umfassenden 

Unternehmensgruppe für die Finanzierung dieser 

Gruppe zuständig ist, oder 

c) um einen Rechtsträger, der die wertpapiermäßige Unter-

legung von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer von 

der Bank eingeräumten Kreditlinie finanzieren soll; für die 

wertpapiermäßige Unterlegung und die von der Bank ein-

geräumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie 

2007/16/EG. 

Sämtliche genannten Geldmarktinstrumente dürfen nur erworben 

werden, wenn sie die Voraussetzungen des Artikels 4 Absatz 1 

und 2 der Richtlinie 2007/16/EG erfüllen. Für Geldmarktinstru-

mente im Sinne des Absatzes 1 Nr. 1 und 2 gilt zusätzlich Artikel 4 

Absatz 3 der Richtlinie 2007/16/EG.  

Für Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1 Nr. 3 bis 6 

müssen ein ausreichender Einlagen- und Anlegerschutz bestehen, 

z.B. in Form eines Investmentgrade-Ratings, und zusätzlich die 

Kriterien des Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG erfüllt sein. Als 

„Investmentgrade” bezeichnet man eine Benotung mit „BBB” bzw. 

„Baa” oder besser im Rahmen der Kreditwürdigkeits-Prüfung 

durch eine Rating-Agentur. Für den Erwerb von Geldmarktinstru-

menten, die von einer regionalen oder lokalen Gebietskörper-

schaft eines Mitgliedstaates der EU oder von einer internationalen 

öffentlich-rechtlichen Einrichtung im Sinne des Absatz 1 Nr. 3 be-

geben werden, aber weder von diesem Mitgliedstaat oder, wenn 

dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaa-

tes garantiert werden, und für den Erwerb von Geldmarktinstru-

menten nach Absatz 1 Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der Richt-

linie 2007/16/EG; für den Erwerb aller anderen Geldmarktinstru-

mente nach Absatz 1 Nr. 3 außer Geldmarktinstrumenten, die von 

der Europäischen Zentralbank oder der Zentralbank eines Mit-

gliedstaates der EU begeben oder garantiert wurden, gilt Artikel 5 

Absatz 4 der Richtlinie 2007/16/EG. Für den Erwerb von Geld-

marktinstrumenten nach Absatz 1 Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3 

und, wenn es sich um Geldmarktinstrumente handelt, die von ei-

nem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffas-

sung der Bundesanstalt denjenigen des Europäischen Gemein-

schaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese einhält, bege-

ben oder garantiert werden, Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.  

Bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermögens darf die Ge-

sellschaft auch in Geldmarktinstrumente von Emittenten investie-

ren, die die vorstehend genannten Voraussetzungen nicht erfüllen.  

Anlagegrenzen für Wertpapiere und Geldmarktinstrumente 

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Emittenten dürfen 

nur bis zu 5 Prozent des Wertes des Sondervermögens erworben 

werden. Im Einzelfall dürfen Wertpapiere und Geldmarktinstru-

mente einschließlich der in Pension genommenen Wertpapiere 

desselben Emittenten bis zu 10 Prozent des Wertes des Sonder-

vermögens erworben werden. Dabei darf der Gesamtwert der 

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40 Pro-

zent des Wertes des Sondervermögens nicht übersteigen. 

Die Gesellschaft darf höchstens 20 Prozent des Wertes des Son-

dervermögens in eine Kombination aus folgenden Vermögensge-

genständen anlegen: 

• von ein und derselben Einrichtung begebene Wertpapiere und 

Geldmarktinstrumente, 

• Einlagen bei dieser Einrichtung, 

• Anrechnungsbeträgen für das Kontrahentenrisiko der mit dieser 

Einrichtung eingegangenen Geschäfte.  

Bei öffentlichen Emittenten im Sinne des § 206 Absatz 2 KAGB 

darf eine Kombination der in Satz 1 genannten Vermögensgegen-

stände 35 Prozent des Wertes des Sondervermögens nicht über-

steigen. Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben von dieser 

Kombinationsgrenze in jedem Fall unberührt. 
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Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen und Geldmarktin-

strumente folgender Emittenten jeweils bis zu 35 Prozent des Wer-

tes des Sondervermögens anlegen: Bund, Länder, EU, Mitglied-

staaten der EU oder deren Gebietskörperschaften, andere Ver-

tragsstaaten des Abkommens über den EWR, Drittstaaten oder in-

ternationale Organisationen, denen mindestens ein Mitgliedstaat 

der EU angehört. In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschrei-

bungen sowie Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit 

Sitz in einem Mitgliedstaat der EU oder in einem anderen Vertrags-

staat des Abkommens über den EWR ausgegeben worden sind, 

darf die Gesellschaft jeweils bis zu 25 Prozent des Wertes des 

Sondervermögens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund ge-

setzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldver-

schreibungen einer besonderen öffentlichen Aufsicht unterliegen 

und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenom-

menen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermögens-

werten angelegt werden, die während der gesamten Laufzeit der 

Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden Verbind-

lichkeiten ausreichend decken und die bei einem Ausfall des Emit-

tenten vorrangig für die fällig werdenden Rückzahlungen und die 

Zahlung der Zinsen bestimmt sind. 

Die Gesellschaft kann unter Beachtung der 49 Prozent-Grenze in 

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente des Emittenten Bundes-

republik Deutschland mehr als 35 Prozent des Wertes des Son-

dervermögens anlegen. In diesen Fällen müssen die für Rechnung 

des Sondervermögens gehaltenen Wertpapiere und Geldmarktin-

strumente aus mindestens sechs verschiedenen Emissionen 

stammen, wobei nicht mehr als 30 Prozent des Sondervermögens 

in einer Emission gehalten werden dürfen. 

Mindestliquidität 

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass von den Liquiditätsan-

lagen ein Betrag, der mindestens 5 Prozent des Wertes des Son-

dervermögens entspricht, täglich für die Rücknahme von Anteilen 

verfügbar ist (Mindestliquidität). 

Kreditaufnahme und Belastung von 
Vermögensgegenständen 

Die Gesellschaft darf für gemeinschaftliche Rechnung der Anleger 

Kredite bis zur Höhe von 30 Prozent der Verkehrswerte der im 

Sondervermögen befindlichen Immobilien aufnehmen, soweit die 

Kreditaufnahme mit einer ordnungsgemäßen Wirtschaftsführung 

vereinbar ist. Darüber hinaus darf die Gesellschaft für gemein-

schaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur Höhe 

von 10 Prozent des Wertes des Sondervermögens aufnehmen. 

Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen 

marktüblich sind und die Verwahrstelle der Kreditaufnahme zu-

stimmt. 

Soweit im Zeitpunkt der Kreditaufnahme die Kosten hierfür über 

der Rendite von Immobilien liegen, wird das Anlageergebnis be-

einträchtigt. Dennoch können besondere Umstände für eine Kre-

ditaufnahme sprechen, wie die Erhaltung einer langfristigen Er-

trags- und Wertentwicklungsquelle bei nur kurzfristigen Liquiditäts-

engpässen oder steuerliche Erwägungen oder die Begrenzung 

von Wechselkursrisiken im Ausland. 

Die Gesellschaft darf zum Sondervermögen gehörende Vermö-

gensgegenstände nach § 231 Absatz 1 KAGB belasten bzw. For-

derungen aus Rechtsverhältnissen, die sich auf Vermögensge-

genstände nach § 231 Absatz 1 KAGB beziehen, abtreten sowie 

belasten, wenn dies mit einer ordnungsgemäßen Wirtschaftsfüh-

rung vereinbar ist und wenn die Verwahrstelle diesen Maßnahmen 

zustimmt, weil sie die dafür vorgesehenen Bedingungen als markt-

üblich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von Vermögensge-

genstände nach § 231 Absatz 1 KAGB im Zusammenhang ste-

hende Belastungen übernehmen. Insgesamt dürfen die Belastun-

gen 30 Prozent des Verkehrswertes aller im Sondervermögen be-

findlichen Immobilien nicht überschreiten. Erbbauzinsen bleiben 

unberücksichtigt. 

Derivate zu Absicherungszwecken 

Die Gesellschaft darf nach den Anlagebedingungen – der Art und 

dem Umfang der eingesetzten Derivate entsprechend – zur Ermitt-

lung der Auslastung der gesetzlich festgesetzten Marktrisiko-

grenze für den Einsatz von Derivaten entweder den einfachen 

oder den qualifizierten Ansatz im Sinne der Derivate-Verordnung 

(DerivateV) nutzen. Sofern die Gesellschaft mit Zustimmung des 

Anlageausschusses Derivate einsetzt, wird die Gesellschaft den 

einfachen Ansatz wählen; hierfür gelten folgende Grundsätze: 

Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preis von den Kursschwan-

kungen oder den Preiserwartungen anderer Vermögensgegen-

stände („Basiswert“) abhängt. Die nachfolgenden Ausführungen 

beziehen sich sowohl auf Derivate als auch auf Finanzinstrumente 

mit derivativer Komponente (nachfolgend zusammen „Derivate“). 

Die Gesellschaft hat für den Derivateeinsatz des Sondervermö-

gens den einfachen Ansatz gemäß der Verordnung über Risiko-

management und Risikomessung beim Einsatz von Derivaten, 

Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschäften in Investmentver-

mögen nach dem KAGB („Derivateverordnung“) gewählt und darf 
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regelmäßig nur in Grundformen von Derivaten investieren, die ab-

geleitet sind von 

• Vermögensgegenständen, die gemäß § 6 Absatz 2 Buchstaben 

b) bis f) der „Allgemeinen Anlagebedingungen” erworben wer-

den dürfen, 

• Immobilien, die gemäß § 1 Absatz 1 der „Besondere Anlagebe-

dingungen“ erworben werden dürfen,  

• Zinssätzen,  

• Wechselkursen oder  

• Währungen.  

Komplexe Derivate, die von den vorgenannten Basiswerten abge-

leitet sind, dürfen nur zu einem vernachlässigbaren Anteil einge-

setzt werden. Grundformen von Derivaten sind: 

a) Terminkontrakte auf Vermögensgegenstände gemäß § 6 Ab-

satz 2 Buchstaben b) bis f) der „Allgemeinen Anlagebedingun-

gen” sowie auf Immobilien gemäß § 1 Absatz 1 der „Beson-

deren Anlagebedingungen“, Zinssätze, Wechselkurse oder 

Währungen;  

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermögensgegenstände 

gemäß § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der „Allgemeinen 

Anlagebedingungen” sowie auf Immobilien gemäß § 1 Absatz 

1 der „Besonderen Anlagebedingungen“, Zinssätze, Wechsel-

kurse oder Währungen und auf Terminkontrakte nach Buch-

stabe a), wenn sie die folgenden Eigenschaften aufweisen: 

aa) eine Ausübung ist entweder während der gesamten Lauf-

zeit oder zum Ende der Laufzeit möglich und 

bb) der Optionswert hängt zum Ausübungszeitpunkt linear 

von der positiven oder negativen Differenz zwischen Ba-

sispreis und Marktpreis des Basiswerts ab und wird null, 

wenn die Differenz das andere Vorzeichen hat; 

c) Zinsswaps, Währungsswaps oder Zins-Währungsswaps; 

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in 

Buchstabe b) unter Buchstaben aa) und bb) beschriebenen 

Eigenschaften aufweisen (Swaptions); 

e) Credit Default Swaps auf Vermögensgegenstände gemäß § 6 

Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der „Allgemeinen Anlagebedin-

gungen” sowie auf Immobilien gemäß § 1 Absatz 1 der 

„Besonderen Anlagebedingungen“, sofern sie ausschließlich 

und nachvollziehbar der Absicherung des Kreditrisikos von 

genau zuordenbaren Vermögensgegenständen des Sonder-

vermögens dienen. 

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investmen-

tanteile gemäß § 6 Absatz 2 Buchstabe d) der „Allgemeinen Anla-

gebedingungen” dürfen nicht abgeschlossen werden. 

Andere, komplexere Derivate mit den oben genannten Basiswerten 

dürfen nur zu einem vernachlässigbaren Anteil eingesetzt werden.  

Geschäfte über Derivate dürfen nur zu Zwecken der Absicherung 

von im Sondervermögen gehaltenen Vermögensgegenständen, 

Zinsänderungs- und Währungsrisiken sowie zur Absicherung von 

Mietforderungen getätigt werden.  

Das KAGB und die DerivateV sehen grundsätzlich die Möglichkeit 

vor, das Marktrisikopotential eines Sondervermögens durch den 

Einsatz von Derivaten zu verdoppeln. Unter dem Marktrisiko ver-

steht man das Risiko, das sich aus der ungünstigen Entwicklung von 

Marktpreisen für das Sondervermögen ergibt. Da das Sondervermö-

gen Derivate nur zu Absicherungszwecken einsetzen darf, kommt 

eine entsprechende Hebelung hier nicht in Frage. Bei der Ermittlung 

der Marktrisikogrenze für den Einsatz der Derivate wendet die Ge-

sellschaft den einfachen Ansatz im Sinne der DerivateV an.  

Das Marktrisiko wird gemäß den Regelungen zum Einfachen An-

satz in den §§ 15 ff. der Derivateverordnung berechnet. Dabei wer-

den die Nominalbeträge aller im Sondervermögen eingesetzten 

Derivategeschäfte aufsummiert und ins Verhältnis zum Fondswert 

(NAV) gesetzt. Werden die Derivate einzig zu Absicherungszwe-

cken eingesetzt, können die Nominalbeträge mit den Werten der 

abzusichernden Vermögensgegenständen verrechnet werden und 

so das Marktrisiko reduzieren. Abhängig von den Marktbedingun-

gen kann das Marktrisiko schwanken; es ist in seiner Höhe durch 

die Vorgaben des § 197 Absatz 2 KAGB i.V.m § 15 Derivatever-

ordnung auf maximal 200 Prozent  beschränkt. 

Optionsgeschäfte 

Die Gesellschaft darf für Rechnung des Sondervermögens im 

Rahmen der Anlagegrundsätze zu Absicherungszwecken am Op-

tionshandel teilnehmen. Das heißt, sie darf von einem Dritten ge-

gen Entgelt (Optionsprämie) das Recht erwerben, während einer 

bestimmten Zeit oder am Ende eines bestimmten Zeitraums zu ei-

nem von vornherein vereinbarten Preis (Basispreis) z. B. die Ab-

nahme von Wertpapieren oder die Zahlung eines Differenzbetra-

ges zu verlangen. Sie darf auch entsprechende Rechte gegen Ent-

gelt von Dritten erwerben. 



 4 1  

Im Einzelnen gilt Folgendes: 

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wählerposition in Geld – Long Put) 

berechtigt den Käufer, gegen Zahlung einer Prämie vom Verkäufer 

die Abnahme bestimmter Vermögensgegenstände zum Basispreis 

oder die Zahlung eines entsprechenden Differenzbetrages zu ver-

langen. Durch den Kauf solcher Verkaufsoptionen können z. B. im 

Sondervermögen befindliche Wertpapiere innerhalb der Options-

frist gegen Kursverluste gesichert werden. Fallen die Wertpapiere 

unter den Basispreis, so können die Verkaufsoptionen ausgeübt 

und damit über dem Marktpreis liegende Veräußerungserlöse er-

zielt werden. Anstatt die Option auszuüben, kann die Gesellschaft 

das Optionsrecht auch mit Gewinn veräußern. 

Dem steht das Risiko gegenüber, dass die gezahlten Optionsprä-

mien verloren gehen, wenn eine Ausübung der Verkaufsoptionen 

zum vorher festgelegten Basispreis wirtschaftlich nicht sinnvoll er-

scheint, da die Kurse entgegen den Erwartungen nicht gefallen 

sind. Derartige Kursänderungen der dem Optionsrecht zugrunde 

liegenden Wertpapiere können den Wert des Optionsrechtes über-

proportional bis hin zur Wertlosigkeit mindern. Angesichts der be-

grenzten Laufzeit kann nicht darauf vertraut werden, dass sich der 

Preis der Optionsrechte rechtzeitig wieder erholen wird. Bei den 

Gewinnerwartungen müssen die mit dem Erwerb sowie der Aus-

übung oder dem Verkauf der Option bzw. dem Abschluss eines 

Gegengeschäftes (Glattstellung) verbundenen Kosten berücksich-

tigt werden.  

Erfüllen sich die Erwartungen nicht, so dass die Gesellschaft auf 

Ausübung verzichtet, verfällt das Optionsrecht mit Ablauf seiner 

Laufzeit. 

Terminkontrakte 

Terminkontrakte sind für beide Vertragspartner unbedingt ver-

pflichtende Vereinbarungen, zu einem bestimmten Zeitpunkt, dem 

Fälligkeitsdatum, oder innerhalb eines bestimmten Zeitraumes 

eine bestimmte Menge eines bestimmten Basiswertes (z. B. Anlei-

hen, Aktien) zu einem im Voraus vereinbarten Preis (Ausübungs-

preis) zu kaufen bzw. zu verkaufen. Dies geschieht in der Regel 

durch Vereinnahmung oder Zahlung der Differenz zwischen dem 

Ausübungspreis und dem Marktpreis im Zeitpunkt der Glattstel-

lung bzw. Fälligkeit des Geschäftes. 

Die Gesellschaft kann z. B. Wertpapierbestände des Sonderver-

mögens durch Verkäufe von Terminkontrakten auf diese Wertpa-

piere für die Laufzeit der Kontrakte absichern. 

Sofern die Gesellschaft Geschäfte dieser Art abschließt, muss das 

Sondervermögen, wenn sich die Erwartungen der Gesellschaft 

nicht erfüllen, die Differenz zwischen dem bei Abschluss zugrunde 

gelegten Kurs und dem Marktkurs im Zeitpunkt der Glattstellung 

bzw. Fälligkeit des Geschäftes tragen. Hierin liegt der Verlust für 

das Sondervermögen. Das Verlustrisiko ist im Vorhinein nicht be-

stimmbar und kann über etwaige geleistete Sicherheiten hinaus-

gehen. Daneben ist zu berücksichtigen, dass der Verkauf von Ter-

minkontrakten und gegebenenfalls der Abschluss eines Gegenge-

schäfts (Glattstellung) mit Kosten verbunden sind. 

Swaps 

Die Gesellschaft darf für Rechnung des Sondervermögens im 

Rahmen der Anlagegrundsätze zu Absicherungszwecken 

• Zins- 

• Währungs- 

• Credit Default-Swapgeschäfte  

abschließen. Swapgeschäfte sind Tauschverträge, bei denen die 

dem Geschäft zugrunde liegenden Zahlungsströme oder Risiken 

zwischen den Vertragspartnern ausgetauscht werden. Verlaufen 

die Kurs- oder Wertveränderungen der dem Swap zugrunde lie-

genden Basiswerte entgegen den Erwartungen der Gesellschaft, 

so können dem Sondervermögen Verluste aus dem Geschäft ent-

stehen. 

Swaptions 

Swaptions sind Optionen auf Swaps. Eine Swaption ist das Recht, 

nicht aber die Verpflichtung, zu einem bestimmten Zeitpunkt oder 

innerhalb einer bestimmten Frist in einen hinsichtlich der Konditio-

nen genau spezifizierten Swap einzutreten. 

Credit Default Swaps 

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es ermöglichen, ein 

potenzielles Kreditausfallvolumen auf andere zu übertragen. Im 

Gegenzug zur Übernahme des Kreditausfallrisikos zahlt der Ver-

käufer des Risikos eine Prämie an seinen Vertragspartner. Im Üb-

rigen gelten die Ausführungen zu Swaps entsprechend.  

In Wertpapieren verbriefte Derivate 

Die Gesellschaft kann Derivate auch erwerben, wenn diese in 

Wertpapieren verbrieft sind. Dabei können die Geschäfte, die De-

rivate zum Gegenstand haben, auch nur teilweise in Wertpapieren 

enthalten sein. Die vorstehenden Aussagen zu Chancen und Risi-

ken gelten auch für solche verbrieften Derivate entsprechend, je-

doch mit der Maßgabe, dass das Verlustrisiko bei verbrieften De-

rivaten auf den Wert des Wertpapiers beschränkt ist.  
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Notierte und nichtnotierte Derivate 

Die Gesellschaft darf Geschäfte tätigen, die zum Handel an einer 

Börse zugelassene oder in einen anderen organisierten Markt ein-

bezogene Derivate zum Gegenstand haben. 

Geschäfte, die nicht zum Handel an einer Börse zugelassene oder 

in einen anderen organisierten Markt einbezogene Derivate zum 

Gegenstand haben (OTC-Geschäfte), dürfen nur mit geeigneten 

Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grund-

lage standardisierter Rahmenverträge getätigt werden. Die beson-

deren Risiken dieser individuellen Geschäfte liegen im Fehlen ei-

nes organisierten Marktes und damit der Veräußerungsmöglich-

keit an Dritte. Eine Glattstellung eingegangener Verpflichtungen 

kann aufgrund der individuellen Vereinbarung schwierig oder mit 

erheblichen Kosten verbunden sein. 

Bei außerbörslich gehandelten Derivaten wird das Kontrahenten-

risiko bezüglich eines Vertragspartners auf 5 Prozent des Wertes 

des Sondervermögens beschränkt. Ist der Vertragspartner ein 

Kreditinstitut mit Sitz in der EU, dem EWR oder einem Drittstaat 

mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das Kontrahentenri-

siko bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermögens betra-

gen. Außerbörslich gehandelte Derivategeschäfte, die mit einer 

zentralen Clearingstelle einer Börse oder eines anderen organi-

sierten Marktes als Vertragspartner abgeschlossen werden, wer-

den auf die Kontrahentengrenzen nicht angerechnet, wenn die De-

rivate einer täglichen Bewertung zu Marktkursen mit täglichem 

Margin-Ausgleich unterliegen. Das Risiko der Bonität des Kontra-

henten wird dadurch deutlich reduziert, jedoch nicht eliminiert. An-

sprüche des Sondervermögens gegen einen Zwischenhändler 

sind jedoch auf die Grenzen anzurechnen, auch wenn das Derivat 

an einer Börse oder an einem anderen organisierten Markt gehan-

delt wird. 

Immobilien als Basiswert für Derivategeschäfte 

Die Gesellschaft darf für das Sondervermögen auch Derivatege-

schäfte tätigen, die auf einer für das Sondervermögen erwerbba-

ren Immobilie, oder auf der Entwicklung der Erträge aus einer sol-

chen Immobilie basieren. Durch solche Geschäfte ist es der Ge-

sellschaft insbesondere möglich, Miet- und andere Erträge aus für 

das Sondervermögen gehaltenen Immobilien gegen Ausfall- und 

Währungskursrisiken abzusichern. 

Derivategeschäfte zur Absicherung von Währungsrisiken 

Die Gesellschaft darf zur Währungskurssicherung von in Fremd-

währung gehaltenen Vermögensgegenständen und Mietforderun-

gen für Rechnung des Sondervermögens Derivategeschäfte auf 

der Basis von Währungen oder Wechselkursen tätigen. 

Die Gesellschaft muss bei Währungskursrisiken, die 30 Prozent 

des Wertes des Sondervermögens übersteigen, von diesen Mög-

lichkeiten Gebrauch machen. Darüber hinaus wird die Gesell-

schaft diese Möglichkeiten nutzen, wenn und soweit sie dies im 

Interesse der Anleger für geboten hält. 

Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-
Pensionsgeschäfte 

Wertpapierdarlehen und Wertpapier-Pensionsgeschäfte werden 

für das Sondervermögen nicht abgeschlossen. 

Sicherheitenstrategie 

Im Rahmen von Derivategeschäften nimmt die Gesellschaft ggfs. 

auf Rechnung des Sondervermögens Sicherheiten entgegen. Die 

Sicherheiten dienen dazu, das Ausfallrisiko des Vertragspartners 

dieser Geschäfte ganz oder teilweise zu reduzieren. 

Arten der zulässigen Sicherheiten 

Die Gesellschaft akzeptiert bei Derivategeschäften folgende Ver-

mögensgegenstände als Sicherheiten: 

Geldzahlung oder Verpfändung oder Abtretung von im Rahmen 

der Liquiditätsanlage gemäß § 6 Absatz 2 der Allgemeinen Anla-

gebedingungen zulässigen Bankguthaben, Geldmarktinstrumen-

ten, Wertpapieren, Investmentanteilen und Aktien, soweit diese 

die Anforderungen des § 27 Absatz 7 und Absatz 8 DerivateV er-

füllen. 

Die von einem Vertragspartner gestellten Sicherheiten müssen 

u.a. in Bezug auf Emittenten angemessen risikodiversifiziert sein. 

Stellen mehrere Vertragspartner Sicherheiten desselben Emitten-

ten, sind diese zu aggregieren. Übersteigt der Wert der von einem 

oder mehreren Vertragspartnern gestellten Sicherheiten dessel-

ben Emittenten nicht 20 Prozent des Wertes des Sondervermö-

gens, gilt die Diversifizierung als angemessen. Eine angemessene 

Diversifizierung liegt auch bei Überschreitung dieser Grenze vor, 

wenn dem Sondervermögen insoweit ausschließlich Wertpapiere 

oder Geldmarktinstrumente von Emittenten oder Garanten als Si-

cherheit gewährt werden, die den Vorgaben der § 27 Abs. 7 Satz 

4 und 5 DerivateV entsprechen. 

Sofern sämtliche gewährten Sicherheiten aus Wertpapieren oder 

Geldmarktinstrumenten eines solchen Emittenten oder Garanten 

bestehen, müssen diese Sicherheiten im Rahmen von mindestens 

sechs verschiedenen Emissionen begeben worden sein. Der Wert 

der im Rahmen derselben Emission begebenen Wertpapiere oder 
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Geldmarktinstrumente darf dabei 30% des Wertes des Invest-

mentvermögens nicht überschreiten. 

Im Übrigen bestimmt die Gesellschaft nach den Kriterien der Bo-

nität, Marktexpertise und Risikostreuung die zulässigen Emitten-

ten, die Laufzeitvorgaben und die Liquiditätsvorgaben. 

Umfang der Besicherung 

Derivatgeschäfte müssen in einem Umfang besichert sein, der si-

cherstellt, dass der Anrechnungsbetrag für das Ausfallrisiko des 

jeweiligen Vertragspartners 5 Prozent des Wertes des Sonderver-

mögens nicht überschreitet. Ist der Vertragspartner ein Kreditinsti-

tut mit Sitz in der EU oder in einem Vertragsstaat des EWR oder 

in einem Drittstaat, in dem gleichwertige Aufsichtsbestimmungen 

gelten, so darf der Anrechnungsbetrag für das Ausfallrisiko 10 Pro-

zent des Wertes des Sondervermögens betragen. 

Die vorgenannten Anrechnungsbeträge für das Ausfallrisiko des 

jeweiligen Vertragspartners werden im Übrigen im Einklang mit 

den gesetzlichen Anforderungen auch dann sichergestellt, soweit 

die Gesellschaft keine Sicherheiten entgegennimmt.  

Sicherheitenbewertung und Strategie für Abschläge der 

Bewertung (Haircut-Strategie) 

Bei der Bewertung von Sicherheiten wird die Gesellschaft einen 

Abschlag vom Nominalwert der als Sicherheiten akzeptierten 

Geldmarkinstrumente, Wertpapiere, Investmentanteile und Aktien 

berechnen, dessen Höhe von der Bonität des jeweiligen Emitten-

ten abhängt. Dies begründet die Gesellschaft mit der marktgängi-

gen Praxis zur differenzierten Bewertung der aufgeführten Sicher-

heiten.  

Die Gesellschaft wird von der nach § 27 Absatz 6 DerivateV ein-

geräumten Möglichkeit, bei der Berechnung des Anrechnungsbe-

trages für das Kontrahentenrisiko die Marktwerte der von dem Ver-

tragspartner gestellten Sicherheiten unter Berücksichtigung hinrei-

chender Sicherheitsmargenabschläge abzuziehen (Haircuts), kei-

nen Gebrauch machen. 

Anlage von Sicherheiten 

Barsicherheiten in Form von Bankguthaben dürfen nur auf Sperr-

konten bei der Verwahrstelle des Sondervermögens oder mit ihrer 

Zustimmung bei einem anderen Kreditinstitut gehalten werden. 

Die Wiederanlage darf nur in Staatsanleihen von hoher Qualität 

oder in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur erfolgen. Zu-

dem können Barsicherheiten im Wege eines umgekehrten Pensi-

onsgeschäfts mit einem Kreditinstitut angelegt werden, wenn die 

Rückforderung des aufgelaufenen Guthabens jederzeit gewähr-

leistet ist. 

Die Gesellschaft kann für Rechnung des Sondervermögens im 

Rahmen von Derivategeschäften Wertpapiere als Sicherheit ent-

gegen nehmen. Wenn diese Wertpapiere als Sicherheit übertra-

gen wurden, müssen sie bei der Verwahrstelle verwahrt werden. 

Hat die Gesellschaft die Wertpapiere im Rahmen von Derivatge-

schäften als Sicherheit verpfändet erhalten, können sie auch bei 

einer anderen Stelle verwahrt werden, die einer wirksamen öffent-

lichen Aufsicht unterliegt und vom Sicherungsgeber unabhängig 

ist. Eine Wiederverwendung der Wertpapiere ist nicht zulässig. 
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Wertentwicklung 

 

 

Die Wertentwicklung wurde nach der BVI-Methode berechnet. 

Bezüglich der Wertentwicklung des Sondervermögens nach 

Auflegung dieses Verkaufsprospektes wird auf die entspre-

chenden aktuellen Angaben im Jahres- und Halbjahresbericht 

sowie auf die Homepage der Gesellschaft verwiesen. 

Die historische Wertentwicklung des Sondervermögens er-

möglicht keine Prognose für die zukünftige Wertentwicklung. 

Einsatz von Leverage 

Leverage bezeichnet jede Methode, mit der die Gesellschaft den 

Investitionsgrad des Sondervermögens erhöht (Hebelwirkung). 

Solche Methoden sind insbesondere Kreditaufnahmen, Wertpa-

pierdarlehen sowie in Derivate eingebettete Hebelfinanzierungen. 

Die Gesellschaft kann solche Methoden für das Sondervermögen 

in dem in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen Umfang nut-

zen. Die Möglichkeit der Nutzung von Derivaten, Werpapierdarle-

hen und zur Kreditaufnahme sind in den vorherigen Abschnitten 

dargestellt. 

Der Leverage des Sondervermögens wird aus dem Verhältnis zwi-

schen dem Risiko des Sondervermögens und seinem Nettoinven-

tarwert ermittelt. Die Berechnung des Nettoinventarwertes wird im 

Abschnitt „Anteile“, Unterabschnitt „Ausgabe- und Rücknahme-

preis“ erläutert. Das Risiko des Sondervermögens wird sowohl 

nach der sogenannten Bruttomethode als auch nach der soge-

nannten Commitment-Methode berechnet. In beiden Fällen be-

zeichnet das Risiko des Sondervermögens die Summe der abso-

luten Werte aller Positionen des Sondervermögens, die entspre-

chend den gesetzlichen Vorgaben bewertet werden. Dabei ist es 

bei der Bruttomethode nicht zulässig, einzelne Derivatgeschäfte 

oder Wertpapierpositionen miteinander zu verrechnen (d. h. keine 

Berücksichtigung sogenannter Netting- und Hedging-Vereinbarun-

gen).  

Im Unterschied zur Bruttomethode sind bei der Commitment-Me-

thode einzelne Derivategeschäfte oder Wertpapierpositionen mit-

einander zu verrechnen (Berücksichtigung sogenannter Netting- 

und Hedging-Vereinbarungen).  

Die Gesellschaft erwartet, dass das nach der Brutto-Methode be-

rechnete Risiko des Sondervermögens seinen Nettoinventarwert 

höchstens um das 1,6-fache, und das nach der Commitment-Me-

thode berechnete Risiko des Sondervermögens seinen Nettoinven-

tarwert höchstens um das 1,6-fache übersteigt. Abhängig von den 

Marktbedingungen kann der Leverage jedoch schwanken, so dass 

es trotz der ständigen Überwachung durch die Gesellschaft zu 

Überschreitungen der angegebenen Höchstmaße kommen kann. 
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Börsen und Märkte 

Die Gesellschaft hat die Anteile des Sondervermögens nicht zum 

Handel an einer Börse zugelassen. Die Anteile werden auch nicht mit 

Zustimmung der Gesellschaft in organisierten Märkten gehandelt.  

Teilfonds 

Das Sondervermögen ist nicht Teilfonds einer Umbrella-Konstruktion. 

ANTEILE 

Anteilklassen und faire Behandlung der Anleger 

Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Rechte. Anteilklassen 

werden nicht gebildet. 

Die Gesellschaft hat die Anleger des Sondervermögens fair zu be-

handeln. Sie darf im Rahmen der Steuerung des Liquiditätsrisikos 

und der Rücknahme von Anteilen die Interessen eines Anlegers 

oder einer Gruppe von Anlegern nicht über die Interessen eines 

anderen Anlegers oder einer anderen Anlegergruppe stellen.  

Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft die faire Behandlung 

der Anleger sicherstellt, siehe Abschnitt „Abrechnung bei Anteil-

ausgabe und -rücknahme“ sowie „Liquiditätsmanagement“. 

Die Rechte der Anleger werden bei der Errichtung des Sonderver-

mögens ausschließlich in Namensanteilscheinen verbrieft. Die An-

teilscheine lauten auf den Namen und sind über einen Anteil oder 

eine Mehrzahl von Anteilen ausgestellt. Die Anteile können nur zu-

rückgegeben werden. Eine Übertragung von Anteilen ist nur nach 

vorheriger Zustimmung der Gesellschaft wirksam (siehe Abschnitt 

„Übertragung von Anteilen“). Die Gesellschaft führt das Anteil-

scheinbuch. Die Gesellschaft ist berechtigt, alle Leistungen, ins-

besondere auch die Ausschüttungen, mit befreiender Wirkung an 

die im Anteilscheinbuch eingetragenen Anleger zu erbringen. 

Die Gesellschaft prüft die Vermögensträgereigenschaft des Erwer-

bers und die Vertretungsberechtigung der Personen, die den 

Zeichnungsschein unterzeichnet haben. Bei der Anlage ist zu be-

achten, dass ein Mindestanlagebetrag von 10.000,00 Euro vor-

gesehen ist. 

Ausgabe und Rücknahme der Anteile  

Begrenzung des Anlegerkreises i.S.d. § 10 InvStG  

Gemäß § 13 der Besonderen Anlagebedingungen wird der Anle-

gerkreis aus steuerlichen Gründen begrenzt.  

Anteile an dem Sondervermögen dürfen daher nur erworben und 

gehalten werden von 

• inländischen Körperschaften, Personenvereinigungen oder Ver-

mögensmassen, die nach der Satzung, dem Stiftungsgeschäft 

oder sonstigen Verfassung und nach der tatsächlichen Ge-

schäftsführung ausschließlich und unmittelbar gemeinnützigen, 

mildtätigen oder kirchlichen Zwecken im Sinne der §§ 51 bis 68 

der Abgabenordnung dienen und die die Anteile nicht in einem 

wirtschaftlichen Geschäftsbetrieb halten; 

• inländischen Stiftungen des öffentlichen Rechts, die ausschließ-

lich und unmittelbar gemeinnützigen oder mildtätigen Zwecken 

dienen; 

• inländischen juristischen Personen des öffentlichen Rechts, die 

ausschließlich und unmittelbar kirchlichen Zwecken dienen. 

Zum Nachweis der vorgenannten Voraussetzungen hat der Anle-

ger der Gesellschaft eine gültige Bescheinigung nach § 9 Absatz 

1 Nr. 1 Investmentsteuergesetz zu übermitteln. Fallen bei einem 

Anleger die vorgenannten Voraussetzungen weg, so ist er ver-

pflichtet, dies der Gesellschaft innerhalb eines Monats nach dem 

Wegfall mitzuteilen. 

Ausgabe von Anteilen 

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsätzlich nicht be-

schränkt. Sie können unmittelbar bei der Gesellschaft erworben 

werden.  

Die Verwahrstelle gibt die Anteile zum Ausgabepreis aus, der dem 

Inventarwert pro Anteil (Anteilwert) zuzüglich eines Ausgabeauf-

schlags (Ausgabepreis) entspricht.  

Die Ausgabe von Anteilen erfolgt an jedem Wertermittlungstag. 

Die Anlagebeträge werden bei Anlegern mit Depotführung im 

Geno-Verbund von der Verwahrstelle über das interne WP2-Ver-

fahren eingezogen. Bei Anlegern mit Depotführung außerhalb des 

Geno-Verbundes erfolgt der Einzug im Wege des Lastschriftver-

fahrens. Anleger mit einer Depotführung außerhalb des WP2-Ver-

fahrens erteilen der Gesellschaft bereits auf dem Zeichnungs-

schein die Ermächtigung, den Anlagebetrag von einem ihrer Kon-

ten via SEPA-Mandat einzuziehen.  
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Die Anteile des Aachener Spar- und Stiftungs-Fonds werden dem 

Anleger auf einem von ihm benannten Depot hinterlegt. 

Die Gesellschaft behält sich jedoch vor, die Ausgabe von Anteilen 

vorübergehend oder vollständig einzustellen. In diesen Fällen kön-

nen erteilte Einzugsermächtigungen zum Erwerb von Anteilen 

nicht ausgeführt werden. Wird die Rücknahme von Anteilen auf-

grund außergewöhnlicher Umstände zeitweise eingestellt, darf 

während dessen keine Ausgabe und Rücknahme von Anteilen er-

folgen. Bei Aussetzung der Rücknahme wegen Liquiditätsmangels 

ist die Anteilausgabe dagegen weiterhin möglich. 

Rücknahme von Anteilen 

Durch das Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetz 

(AnsFuG) wurden Mindesthalte- und Rückgabefristen eingeführt, 

die mit Wirkung zum 21.04.2011 für das Sondervermögen Gültig-

keit erlangt haben und die bei der Rückgabe von Anteilen zu be-

achten sind. Danach waren Anteilrückgaben von bis zu 30.000 

Euro je Anleger kalenderhalbjährlich ohne Einhaltung von Min-

desthalte- oder Kündigungsfristen möglich („Freibetragsgrenze“). 

Durch das am 22. Juli 2013 in Kraft getretene KAGB gilt anders 

noch als zuvor nunmehr für neu erworbene Anteile eine Mindest-

haltefrist auch bei Beträgen unterhalb von 30.000 Euro pro Kalen-

derhalbjahr, d. h. auch für Kleinbeträge muss nun eine unwiderruf-

liche Rückgabeerklärung mit einer Frist von zwölf Monaten abge-

geben werden und der Anleger muss eine Haltedauer von 24 Mo-

naten nachweisen. Für Anteile, die Anleger vor dem 22. Juli 2013 

erworben haben, besteht weiterhin die Möglichkeit, diese Anteile 

im Wert von bis zu 30 000 Euro pro Kalenderhalbjahr ohne eine 

Mindesthaltefrist nach den Regelungen der zu diesem Zeitpunkt 

geltenden Vertragsbedingungen zurückgeben zu können 

Im Einzelnen gilt zur Rücknahme von Anteilen daher Folgendes: 

Regelung zur Rücknahme von Anteilen für vor dem 22. Juli 

2013 erworbene Anteile („Altanteile“): 

Anteilrückgaben von Altanteilen sind bis zu einem Betrag von 

30.000 Euro je Anleger kalenderhalbjährlich ohne Einhaltung von 

Mindesthalte- oder Kündigungsfristen möglich. Soweit der Wert 

von Anteilrückgaben von Altanteilen für einen Anleger 30.000 Euro 

pro Kalenderhalbjahr übersteigt, sind sie erst dann möglich, wenn 

der Anleger die Altanteile mindestens 24 Monate („Mindesthalte-

frist“) lang gehalten hat.  

Der Anleger hat seiner Rücknahmestelle mindestens 24 durchge-

hende Monate unmittelbar vor dem verlangten Rücknahmetermin 

einen Anteilbestand nachzuweisen, der mindestens seinem Rück-

gabeverlangen entspricht. Rücknahmestelle ist die depotführende 

Stelle. 

Anteilrückgaben, deren Wert für einen Anleger 30.000 Euro pro 

Kalenderhalbjahr übersteigt, muss der Anleger außerdem unter 

Einhaltung einer Frist von 12 Monaten („Rückgabefrist“) durch 

eine unwiderrufliche Rückgabeerklärung gegenüber seiner depot-

führenden Stelle ankündigen. Die Rückgabeerklärung kann auch 

schon während der Mindesthaltefrist abgegeben werden. Für An-

teilrückgaben, die 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr nicht über-

steigen, hat der Anleger gegenüber seiner depotführenden Stelle 

eine Erklärung abzugeben, dass der Wert der von ihm zurückge-

gebenen Anteile insgesamt 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr 

nicht übersteigt und keine weiteren Verfügungen über Anteile am 

betreffenden Immobilien-Sondervermögen im selben Kalender-

halbjahr vorliegen, auch nicht im Hinblick von bei anderen Kredit-

instituten bzw. deren depotführenden Stellen verwahrten Anteilen 

an dem betreffenden Immobilien-Sondervermögen. Für die Erklä-

rung des Anlegers halten die depotführenden Stellen eine Muster-

erklärung der Deutschen Kreditwirtschaft vor, welche vom Anleger 

zu verwenden ist. 

Nach Eingang einer unwiderruflichen Rückgabeerklärung bis zur 

tatsächlichen Rückgabe sperrt die depotführende Stelle des Anle-

gers die Anteile im Depot, auf die sich die Erklärung bezieht. Der 

Anleger kann die Anteile weder auf ein anderes eigenes Depot 

noch auf das Depot eines Dritten übertragen. 

Die Rückgabe von Anteilen, die Anleger vor dem 22. Juli 2013 

erworben haben, ist also weiterhin nach Maßgabe der vorste-

henden Regelungen möglich. 

Regelung zur Rücknahme von Anteilen für nach dem 21. Juli 

2013 erworbene Anteile: 

Anteilrückgaben sind erst dann möglich, wenn der Anleger seine 

Anteile mindestens 24 Monate lang gehalten hat („Mindesthalte-

frist“). Der Anleger hat seiner Rücknahmestelle für mindestens 24 

durchgehende Monate unmittelbar vor dem verlangten Rücknah-

metermin einen Anteilbestand nachzuweisen, der mindestens sei-

nem Rücknahmeverlangen entspricht. Rücknahmestelle ist die de-

potführende Stelle. 

Anteilrückgaben muss der Anleger außerdem unter Einhaltung ei-

ner Frist von 12 Monaten („Rückgabefrist“) durch eine unwiderruf-

liche Rückgabeerklärung gegenüber seiner depotführenden Stelle 

ankündigen. Die Rückgabeerklärung kann auch schon während 

der Mindesthaltefrist abgegeben werden. 

Nach Eingang einer unwiderruflichen Rückgabeerklärung bis zur 

tatsächlichen Rückgabe sperrt die depotführende Stelle des Anle-

gers die Anteile im Depot, auf die sich die Erklärung bezieht. Der 
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Anleger kann die Anteile weder auf ein anderes eigenes Depot 

noch auf das Depot eines Dritten übertragen. 

Die Rückgabe kann auch durch Vermittlung Dritter erfolgen; dabei 

können Kosten anfallen. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die An-

teile zum am Abrechnungstag geltenden Rücknahmepreis, der 

dem an diesem Tag ermittelten Anteilwert gegebenenfalls unter 

Abzug eines Rücknahmeabschlages entspricht, für Rechnung des 

Sondervermögens zurückzunehmen. Ein Rücknahmeauftrag, der 

mit Verzögerung ausgeführt wird, weil zunächst die Halte- bzw. 

Kündigungsfrist ablaufen muss, wird zu dem nach Fristablauf gel-

tenden Rücknahmepreis abgerechnet.  

Auf die Risiken und Folgen einer befristeten Rücknahmeaus-

setzung wird in § 12 Absatz 8 der „Allgemeinen Anlagebedin-

gungen“ ausdrücklich hingewiesen. 

Rücknahme von Anteilen während einer Aussetzung  

Sollte die Gesellschaft die Rücknahme von Anteilen aussetzen 

müssen, gelten für Anleger folgende Bedingungen: 

• Anleger können Rückgabeerklärungen weiterhin formwirksam 

abgeben. Diese gelten nach den Anlagebedingungen als unwi-

derruflich.  

• Die Rücknahme der Anteile erfolgt jedoch frühestens nach Wie-

deraufnahme der Rücknahme von Anteilen. Abrechnungsstich-

tag für diese Rücknahmeaufträge ist der nach der Wiederauf-

nahme der Rücknahme von An-teilen folgende Wertermittlungs-

tag, sofern die Mindesthalte- und/oder Rückgabefrist zu diesem 

Wertermittlungstag bereits abgelaufen ist. 

Abspaltung illiquider Anlagen  

Die Gesellschaft darf im Interesse der Anleger bestimmte illiquide 

Vermögenswerte vom Sondervermögen abspalten, um den Fonds 

weiterhin liquide zu halten. Die Abspaltung betrifft solche Vermö-

genswerte, deren wirtschaftliche oder rechtliche Merkmale sich 

aufgrund außergewöhnlicher Umstände erheblich verändert ha-

ben oder aufgrund außergewöhnlicher Umstände unsicher gewor-

den sind, beispielsweise durch erhebliche Bewertungsunsicher-

heiten und/oder weil ein bestimmter Teil des Portfolios des Fonds 

illiquide geworden ist, für den es keinen aktiven Markt gibt 

und/oder der Handel verboten ist (z. B. aufgrund von Sanktionen) 

und/oder für den eine faire Bewertung vorübergehend nicht mög-

lich ist. Solch außergewöhnliche Umstände können auch durch 

kriminelle Aktivitäten, Finanzkrise oder Krieg entstehen.  

Entscheidet sich die Gesellschaft für die Abspaltung illiquider Ver-

mögenswerte des Fonds, liegt es in ihrem Ermessen im besten 

Interesse des Fonds und seiner Anleger festzulegen, die illiquiden 

Vermögenswerte innerhalb der bestehenden Fondsstruktur durch 

buchmäßige Trennung zu belassen oder sie physisch von der be-

stehenden Fondsstruktur zu trennen.  

Belässt die Gesellschaft die illiquiden Vermögenswerte innerhalb 

der bestehenden Fondsstruktur, bildet sie für die illiquiden Vermö-

genswerte eine besondere Anteilklasse des Fonds (buchhalteri-

sche Trennung). Anleger, die am Wertermittlungstag der Abspal-

tung im Sondervermögen investiert sind, erhalten in diesem Fall 

Anteile an der besonderen Anteilklasse mit den abgespaltenen il-

liquiden Vermögenswerten des Sondervermögens, wobei für diese 

Anteile keine Ausgaben und Rückgaben mehr zulässig sind. Die 

Gesellschaft hat die Möglichkeit, die abgespaltenen illiquiden Ver-

mögenswerte aus der besonderen Anteilklasse zu veräußern oder 

zu liquidieren und die Erlöse an die Anleger entsprechend dem 

Verhältnis ihrer Beteiligung auszuschütten. Ausgaben und Rück-

nahmen von Anteilen im Hinblick auf die nicht abgespaltenen Ver-

mögenswerte des Sondervermögens erfolgen auf Grund-lage des 

Anteilwertes, aus dem die Vermögenswerte der besonderen An-

teilklasse ausgeschlossen sind.  

Entscheidet sich die Gesellschaft, die illiquiden Vermögenswerte 

physisch zu trennen, können  

• die illiquiden Vermögenswerte im bestehenden Sondervermö-

gen verbleiben, während die Gesellschaft die nicht betroffenen 

Vermögenswerte des Sondervermögens auf ein neues Sonder-

vermögen überträgt oder auf ein anderes bestehendes Sonder-

vermögen verschmilzt, oder 

• die nicht betroffenen Vermögenswerte im bestehenden Fonds 

verbleiben, während die Gesellschaft die illiquiden Vermögens-

werte des Fonds auf einen neuen Fonds überträgt.  

Anleger, die am Wertermittlungstag der Abspaltung im Sonderver-

mögen investiert sind, erhalten in jedem Fall Anteile an dem neuen 

Sondervermögen im Verhältnis zu ihren Anteilen an dem beste-

henden Sondervermögen. Sie behalten ihre Anteile an dem beste-

henden Sondervermögen. Für die Anteile an dem Sondervermö-

gen mit den illiquiden Vermögenswerten sind keine Ausgaben und 

Rückgaben mehr zulässig. Die Gesellschaft hat die Möglichkeit, 

die abgespaltenen illiquiden Vermögenswerte zu veräußern oder 

zu liquidieren und die Erlöse an die Anleger entsprechend dem 

Verhältnis ihrer Beteiligung auszuschütten. Die Gesellschaft ver-

öffentlicht Informationen über die Abspaltung illiquider Vermögens-

werte unverzüglich auf ihrer Internetseite. 



 

 

A A C H E N E R  S PA R -  U N D  S T I F T U N G S - F O N D S  

4 8  

Ermittlung des Ausgabe- und Rücknahmepreises 

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Rücknahmepreises 

der Anteile ermittelt die Gesellschaft unter Kontrolle der Verwahr-

stelle die Verkehrswerte der zum Sondervermögen gehörenden 

Vermögensgegenstände abzüglich etwaiger aufgenommener Kre-

dite und sonstigen Verbindlichkeiten und Rückstellungen des Son-

dervermögens (Nettoinventarwert). Die Division des Nettoinven-

tarwerts durch die Zahl der ausgegebenen Anteile ergibt den An-

teilwert. 

Ausgabe- und Rücknahmepreise werden kaufmännisch gerundet. 

Der Nettoinventarwert, der Anteilwert sowie die Ausgabe und 

Rücknahmepreise werden an jedem Wertermittlungstag ermittelt. 

Wertermittlungstage sind, mit Ausnahme der gesetzlichen Feier-

tage am Sitz der Gesellschaft und, des Rosenmontags, des 24. 

und 31. Dezember eines jeden Jahres, die Wochentage Montag 

bis Freitag („Wertermittlungstage“, jeder einzelne ein „Wertermitt-

lungstag“). Gesetzliche Feiertage am Sitz der Gesellschaft sind: 

Neujahr (1. Januar), Karfreitag, Ostermontag, Maifeiertag (1. Mai), 

Christi Himmelfahrt, Pfingstmontag, Fronleichnam, Tag der Deut-

schen Einheit (3. Oktober), Allerheiligen, 1. und 2. Weihnachtsfei-

ertag. 

Orderannahmeschluss 

Die Gesellschaft trägt dem Grundsatz der Anlegergleichbehand-

lung Rechnung, indem sie sicherstellt, dass sich kein Anleger 

durch den Kauf oder Verkauf von Anteilen zu bereits bekannten 

Anteilwerten Vorteile verschaffen kann. Sie hat daher einen Order-

annahmeschluss festgelegt, bis zu dem Aufträge für die Ausgabe 

und Rücknahme von Anteilen bei ihr oder bei der Verwahrstelle 

vorliegen müssen. Die Abrechnung von Ausgabe- und Rückgabe-

orders, die bis zum Orderannahmeschluss bei der Verwahrstelle 

oder bei der Gesellschaft eingehen, erfolgt -vorbehaltlich der oben 

dargestellten Besonderheiten bei der Rücknahme von Anteilen mit 

Halte- und Kündigungsfristen- an dem auf den Eingang der Order 

folgenden Wertermittlungstag (=Abrechnungstag) zu dem dann er-

mittelten Anteilwert. Orders, die nach dem Annahmeschluss bei 

der Verwahrstelle oder bei der Gesellschaft eingehen, werden erst 

am übernächsten Wertermittlungstag (=Abrechnungstag) zu dem 

dann ermittelten Wert abgerechnet. Der Orderannahmeschluss für 

dieses Sondervermögen ist auf der Homepage der Gesellschaft 

www.aachener-grund.de veröffentlicht. Er kann von der Gesell-

schaft jederzeit geändert werden. 

Verfahren bei der Vermögensbewertung 

Bewertung von Immobilien, Bauleistungen, Beteiligungen 

an Immobilien-Gesellschaften und Liquiditätsanlagen 

Immobilien 

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht länger als 3 Mo-

nate mit dem Kaufpreis angesetzt, anschließend werden sie mit 

dem zuletzt von den Bewertern festgestellten Wert angesetzt. Die-

ser Wert wird für jede Immobilie spätestens alle 3 Monate ermittelt.  

Die Bewertungen werden möglichst gleichmäßig verteilt, um eine 

Ballung von Neubewertungen zu bestimmten Stichtagen zu ver-

meiden. Treten bei einer Immobilie Änderungen wesentlicher Be-

wertungsfaktoren ein, so wird die Neubewertung gegebenenfalls 

zeitlich vorgezogen. Innerhalb von zwei Monaten nach der Belas-

tung eines Grundstücks mit einem Erbbaurecht ist der Wert des 

Grundstücks neu festzustellen. 

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie für das Sonderver-

mögen anfallen, werden über die voraussichtliche Haltedauer der 

Immobilie, längstens jedoch über zehn Jahre in gleichen Jahres-

beträgen abgeschrieben. Wird die Immobilie wieder veräußert, 

sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Höhe abzuschreiben. 

Im Einzelnen richtet sich die Behandlung von Anschaffungsneben-

kosten nach § 30 Absatz 2 Nr. 1 der Kapitalanlage-Rechnungsle-

gungs- und Bewertungsverordnung (KARBV). 

Für im Ausland gelegene Immobilien werden bei der Anteilpreiser-

mittlung Rückstellungen für die Steuern einkalkuliert, die der Staat, 

in dem die Immobilie liegt, bei der Veräußerung mit Gewinn vo-

raussichtlich erheben wird. Weitere Einzelheiten hierzu ergeben 

sich aus § 30 Absatz 2 Nr. 2 KARBV. 

Bauleistungen 

Bauleistungen werden, soweit sie bei der Bewertung der Immobi-

lien nicht erfasst wurden, grundsätzlich zu Buchwerten angesetzt.  

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden bei Erwerb 

und danach nicht länger als 3 Monate mit dem Kaufpreis ange-

setzt. Anschließend werden der Bewertung monatliche Vermö-

gensaufstellungen der Immobilien-Gesellschaften zugrunde ge-

legt. Spätestens alle 3 Monate wird der Wert der Beteiligung auf 

Grundlage der aktuellsten Vermögensaufstellung von einem Ab-

schlussprüfer im Sinne des § 319 Handelsgesetzbuch ermittelt. 

Der ermittelte Wert wird anschließend von der Gesellschaft auf Ba-

sis der Vermögensaufstellungen bis zum nächsten Wertermitt-

lungstermin fortgeschrieben. Treten bei einer Beteiligung Ände-

rungen wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, die durch eine 
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Fortschreibung nicht erfasst werden können, so wird die Neube-

wertung gegebenenfalls zeitlich vorgezogen.  

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Beteiligung für das Sonder-

vermögen anfallen, werden über die voraussichtliche Haltedauer 

der Beteiligung, längstens jedoch über zehn Jahre in gleichen Jah-

resbeträgen abgeschrieben. Wird die Beteiligung wieder veräu-

ßert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Höhe abzu-

schreiben. 

Die in den Vermögensaufstellungen ausgewiesenen Immobilien 

sind mit dem Wert anzusetzen, der von dem bzw. den externen 

Bewerter(n) festgestellt wurde.  

Hält die Immobilien-Gesellschaft eine im Ausland gelegene Immo-

bilie, so werden bei der Anteilpreisermittlung Rückstellungen für 

die Steuern einkalkuliert, die der Staat, in dem die Immobilie liegt, 

bei einer Veräußerung mit Gewinn voraussichtlich erheben wird. 

Falls jedoch von einer Veräußerung der Beteiligung einschließlich 

der Immobilie ausgegangen wird, erfolgt bei der Bewertung der 

Beteiligung gegebenenfalls ein Abschlag für latente Steuerlasten.  

Für den Fall, dass zwei unabhängig voneinander erstellte Gutach-

ten einen unterschiedlichen Verkehrswert aufweisen, ist für jede 

Immobilie der arithmetische Mittelwert aus den ermittelten Ver-

kehrswerten zu berücksichtigen. 

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus § 31 KARBV. 

Liquiditätsanlagen 

Vermögensgegenstände, die zum Handel an Börsen zugelassen 

sind oder in einem anderen organisierten Markt zugelassen oder 

in diesen einbezogen sind sowie Bezugsrechte für das Sonderver-

mögen werden zum letzten verfügbaren handelbaren Kurs, der 

eine verlässliche Bewertung gewährleistet, bewertet, sofern nach-

folgend im Abschnitt „Besondere Bewertungsregeln für einzelne 

Vermögensgegenstände” nicht anders angegeben. 

Vermögensgegenstände, die weder zum Handel an Börsen zuge-

lassen sind noch in einem anderen organisierten Markt zugelas-

sen oder in diesen einbezogen sind oder für die kein handelbarer 

Kurs verfügbar ist, werden zu dem aktuellen Verkehrswert bewer-

tet, der bei sorgfältiger Einschätzung nach geeigneten Bewer-

tungsmodellen unter Berücksichtigung der aktuellen Marktgege-

benheiten angemessen ist, sofern nachfolgend im Abschnitt „Be-

sondere Bewertungsregeln für einzelne Vermögensgegenstände” 

nicht anders angegeben. 

Besondere Bewertungsregeln für einzelne 

Vermögensgegenstände 

Nichtnotierte Schuldverschreibungen  

Für die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht an der 

Börse oder in einem organisierten Markt gehandelt werden (z. B. 

nicht notierte Anleihen, Commercial Papers und Einlagenzertifi-

kate), werden die für vergleichbare Schuldverschreibungen ver-

einbarten Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von Anleihen 

vergleichbarer Emittenten mit entsprechender Laufzeit und Verzin-

sung, erforderlichenfalls mit einem Abschlag zum Ausgleich der 

geringeren Veräußerbarkeit, herangezogen. 

Geldmarktinstrumente  

Bei den im Sondervermögen befindlichen Geldmarktinstrumenten 

werden Zinsen und zinsähnliche Erträge berücksichtigt. 

Derivate 

Optionsrechte und Terminkontrakte: 

Die zu einem Sondervermögen gehörenden Optionsrechte und die 

Verbindlichkeiten aus einem Dritten eingeräumten Optionsrech-

ten, die zum Handel an einer Börse zugelassen oder in einen an-

deren organisierten Markt einbezogen sind, werden zu dem je-

weils letzten verfügbaren handelbaren Kurs, der eine verlässliche 

Bewertung gewährleistet, bewertet.  

Das gleiche gilt für Forderungen und Verbindlichkeiten aus für 

Rechnung des Sondervermögens verkauften Terminkontrakten. 

Die zu Lasten des Sondervermögens geleisteten Einschüsse wer-

den unter Einbeziehung der am Börsentag festgestellten Bewer-

tungsgewinne und Bewertungsverluste im Wert des Sondervermö-

gens berücksichtigt.  

Bankguthaben, Festgelder und Investmentanteile 

Bankguthaben werden grundsätzlich zu ihrem Nennwert zuzüglich 

zugeflossener Zinsen bewertet. 

Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, sofern ein ent-

sprechender Vertrag zwischen der Gesellschaft und dem jeweili-

gen Kreditinstitut geschlossen wurde, der vorsieht, dass das Fest-

geld jederzeit kündbar ist und die Rückzahlung bei der Kündigung 

nicht zum Nennwert zuzüglich Zinsen erfolgt. Dabei wird im Ein-

zelfall festgelegt, welcher Marktzins bei der Ermittlung des Ver-

kehrswertes zugrunde gelegt wird. Die entsprechenden Zinsforde-

rungen werden zusätzlich angesetzt. 

Forderungen, z. B. abgegrenzte Zinsansprüche sowie Verbindlich-

keiten werden grundsätzlich zum Nennwert angesetzt. 
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Investmentanteile werden grundsätzlich mit ihrem letzten festge-

stellten Rücknahmepreis angesetzt oder zum letzten verfügbaren 

handelbaren Kurs, der eine verlässliche Bewertung gewährleistet. 

Stehen diese Werte nicht zur Verfügung, werden Investmentan-

teile zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfältiger 

Einschätzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Be-

rücksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist. 

Auf Fremdwährung lautende Vermögensgegenstände 

Auf Fremdwährung lautende Vermögensgegenstände werden zu 

dem unter Zugrundelegung des Mittags-Fixings der Reuters AG 

um 13:30 Uhr ermittelten Devisenkurs der Währung des Vortages 

in Euro umgerechnet. 

Zusammengesetzte Vermögensgegenstände 

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermögensgegen-

stände sind jeweils anteilig nach den vorgenannten Regelungen 

zu bewerten. 

Von den besonderen Bewertungsregeln kann in Ausnahmefällen 

abgewichen werden, sofern die Gesellschaft unter Berücksichti-

gung der Marktgegebenheiten dies im Interesse der Anleger für 

erforderlich hält. 

Ausgabeaufschlag/Rücknahmeabschlag 

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert ein Aus-

gabeaufschlag hinzugerechnet. Nach § 12 der „Besonderen Anla-

gebedingungen“ ist ein Ausgabeaufschlag von 2,5 Prozent mög-

lich. Der Anteilerwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst 

dann einen Gewinn, wenn der Wertzuwachs den beim Erwerb ge-

zahlten Ausgabeaufschlag übersteigt. Aus diesem Grund emp-

fiehlt sich bei dem Erwerb von Anteilen eine längere Anlagedauer. 

Der Ausgabeaufschlag stellt im Wesentlichen eine Vergütung für 

den Vertrieb der Anteile des Sondervermögens dar. Die Gesell-

schaft kann den Ausgabeaufschlag zur Abdeckung von Vertriebs-

leistungen an etwaige vermittelnde Stellen weitergeben. 

Ein Rücknahmeabschlag wird nicht erhoben. 

Rückgabegebühr  

Die Gesellschaft kann eine Rückgabegebühr erheben, die dem 

Sondervermögen zusteht und dazu dient, die verbleibenden Anle-

ger vor einer Verwässerung durch Rücknahmen unter Berücksich-

tigung der Liquiditätskosten zu schützen. 

Die Gesellschaft kann die Rückgabegebühr nur erheben, wenn die 

Rücknahmeverlangen der Anleger an einem Abrechnungstag min-

destens 5 Prozent des Nettoinventarwertes überschreiten 

(Schwellenwert).  Die Gesellschaft überprüft den Schwellenwert 

regelmäßig anhand der Anlagestrategie und des Liquiditätsprofils 

des Sondervermögens, um wesentliche Verwässerungseffekte für 

die im Sondervermögen verbleibenden Anleger zu vermeiden. 

Wird der Schwellenwert überschritten, entscheidet die Gesell-

schaft im pflichtgemäßen Ermessen, ob sie an diesem Abrech-

nungstag die Rückgabegebühr erhebt.  

Entschließt sich die Gesellschaft zur Erhebung der Rückgabege-

bühr, kann diese bis zu 3 % der Summe der Bruttorückgaben be-

tragen. Bruttorückgaben sind die ermittelten Abflüsse der Anteil-

rückgaben ohne Verrechnung mit den Zuflüssen infolge von neuen 

Anteilausgaben zum Wertermittlungsstichtag. Die Gesellschaft 

legt die konkrete Höhe der Gebühr innerhalb dieser Spanne nach 

eigenem Ermessen fest. Die so festgelegte Rückgabegebühr gilt 

für alle Rückgabeaufträge für einen einzelnen Wertermittlungstag. 

Die Gesellschaft kann die Rückgabegebühr je nach Umfang der 

Rückgabeaufträge an jedem Wertermittlungstag in unterschiedli-

cher Höhe innerhalb der festgelegten Spanne erheben.  

Die Rückgabegebühr berücksichtigt die folgenden geschätzten Li-

quiditätskosten, die mit der Veräußerung eines anteiligen Anteils 

aller Vermögenswerte im Portfolio zusammenhängen (Pro-Rata-

Ansatz):  

- die geschätzten expliziten Transaktionskosten, die dem 

Sondervermögen beim Erwerb oder Verkauf von Vermö-

genswerten direkt entstehen, deren Betrag stabil ist und die 

im Vorfeld der Transaktion quantifizierbar sind (z. B. Mak-

lergebühren, Handelsabgaben, Steuern und Abwicklungs-

gebühren);   

- die bestmöglich geschätzten impliziten Transaktionskos-

ten, die dem Sondervermögen beim Erwerb oder Verkauf 

von Vermögenswerten indirekt entstehen. Bei Immobilien-

vermögen ergeben sich diese insbesondere aus marktbe-

dingten Bewertungsabschlägen bei zeitnahen Veräußerun-

gen (Liquidationsabschläge) sowie aus den Auswirkungen 

des Transaktionsvolumens auf dem regionalen Immobilien-

markt. Da die aufsichtsrechtliche Einordnung solcher Ab-

schläge als implizite Transaktionskosten zum aktuellen 

Zeitpunkt noch nicht abschließend geklärt ist, erfolgt deren 

Berücksichtigung unter Vorbehalt der künftigen Verwal-

tungspraxis. Diese Kosten können je nach Objektart, 

Standortqualität und aktueller Marktsituation erheblich vari-

ieren. 
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Soweit der Pro-Rata-Ansatz keine faire Schätzung der tatsächli-

chen Liquiditätskosten darstellt, kann die Gesellschaft die Schät-

zung anpassen, um die erwarteten Liquiditätskosten bei Transak-

tionen mit ausgewählten Einzelpositionen des Portfolios genauer 

widerzuspiegeln. 

Die Rückgabegebühr hat keine Auswirkungen auf die Berechnung 

des Nettoinventarwertes des Sondervermögens und den Anteil-

wert. Die Rückgabegebühr wird vom Anteilwert abgezogen. Der 

Rücknahmepreis ergibt sich daher aus dem Anteilwert abzüglich 

der Rückgabegebühr. 

Die Gesellschaft veröffentlicht Informationen über die Erhebung 

einer Rückgabegebühr sowie deren Aufhebung unverzüglich auf 

ihrer Internetseite. 

Veröffentlichung der Ausgabe- und Rücknahmepreise 

Die Ausgabe- und Rücknahmepreise sowie ggf. der Nettoinventar-

wert je Anteil sind am Sitz der Gesellschaft und der Verwahrstelle 

verfügbar. Die Preise sowie ggf. der Nettoinventarwert werden re-

gelmäßig auf der Homepage der Gesellschaft www.aachener-

grund.de veröffentlicht. 

Kosten bei Ausgabe und Rücknahme der Anteile 

Die Ausgabe und Rücknahme der Anteile erfolgt durch die Gesell-

schaft bzw. die Verwahrstelle zum Ausgabepreis bzw. Rücknah-

mepreis ohne Berechnung weiterer Kosten.  

Werden Anteile durch Vermittlung Dritter ausgegeben oder zurück-

genommen, so können zusätzliche Kosten anfallen.  

Rücknahmeaussetzung und Beschlüsse der Anleger 

Die Gesellschaft kann die Ausgabe und Rücknahme der Anteile 

zeitweilig aussetzen, sofern außergewöhnliche Umstände vorlie-

gen, die eine Aussetzung unter Berücksichtigung der Interessen 

der Anleger erforderlich erscheinen lassen. Außergewöhnliche 

Umstände liegen insbesondere vor, wenn 

− eine Börse, an der ein wesentlicher Teil der Wertpapiere des 

Sondervermögens gehandelt wird (außer an gewöhnlichen 

Wochenenden und Feiertagen), geschlossen oder der Handel 

eingeschränkt oder ausgesetzt ist, 

− über Vermögensgegenstände nicht verfügt werden kann, 

− die Gegenwerte bei Verkäufen nicht zu transferieren sind, 

− es nicht möglich ist, den Anteilwert ordnungsgemäß zu ermit-

teln, oder 

− wesentliche Vermögensgegenstände nicht bewertet werden 

können. 

Die eingezahlten Gelder sind entsprechend den Anlagegrundsät-

zen überwiegend in Immobilien angelegt. Bei umfangreichen 

Rücknahmeverlangen können die liquiden Mittel des Sonderver-

mögens, d.h. Bankguthaben und Erlöse aus dem Verkauf der 

Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Investmentanteile zur 

Zahlung des Rücknahmepreises und zur Sicherstellung einer ord-

nungsgemäßen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht 

sogleich zur Verfügung stehen. Die Gesellschaft ist dann verpflich-

tet, die Rücknahme der Anteile befristet zu verweigern und auszu-

setzen. Zur Beschaffung der für die Rücknahme der Anteile not-

wendigen Mittel hat die Gesellschaft Vermögensgegenstände des 

Sondervermögens zu angemessenen Bedingungen zu veräußern. 

Reichen auch 12 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel 

für die Rücknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Rück-

nahme weiter verweigern und weiter Vermögensgegenstände des 

Sondervermögens veräußern. Der Veräußerungserlös darf nun 

den Verkehrswert der Immobilien um bis zu 10 Prozent unter-

schreiten.  

Reichen auch 24 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel 

für die Rücknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Rück-

nahme weiter verweigern und weiter Vermögensgegenstände des 

Sondervermögens veräußern. Der Veräußerungserlös darf nun 

den Verkehrswert der Immobilien um bis zu 20 Prozent unter-

schreiten.  

Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel 

nicht für die Rücknahme aus oder setzt die Gesellschaft zum drit-

ten Mal innerhalb von fünf Jahren die Rücknahme von Anteilen 

aus, so hat die Gesellschaft das Sondervermögen abzuwickeln 

und an die Anleger zu verteilen (siehe „Verfahren bei Auflösung 

eines Sondervermögens“).  

  

Die vorstehend dargestellten Fristen fangen nach einer Wieder-

aufnahme der Anteilrücknahme nur dann neu zu laufen an, wenn 

die Gesellschaft für das Sondervermögen nicht binnen 3 Monaten 

nach der Wiederaufnahme erneut die Rücknahme von Anteilen 

aussetzt.  
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Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Bekanntmachung 

im Bundesanzeiger und darüber hinaus in hinreichend auf der 

Homepage der Gesellschaft (www.aachener-grund.de) über die 

Aussetzung und die Wiederaufnahme der Rücknahme der Anteile. 

Außerdem werden die Anleger über ihre depotführenden Stellen 

per dauerhaftem Datenträger, etwa in Papierform oder in elektro-

nischer Form informiert. Nach Wiederaufnahme der Rücknahme 

wird den Anlegern der dann gültige Rückgabepreis ausgezahlt. 

Setzt die Gesellschaft die Rücknahme der Anteile mangels Liqui-

dität aus, können die Anleger durch einen Mehrheitsbeschluss ge-

mäß § 259 KAGB in die Veräußerung einzelner Vermögensgegen-

stände des Sondervermögens einwilligen, auch wenn die Veräu-

ßerung nicht zu angemessenen Bedingungen im Sinne des § 257 

Absatz 1 Satz 3 KAGB erfolgt. Die Einwilligung der Anleger ist un-

widerruflich. Sie verpflichtet die Gesellschaft nicht, die entspre-

chende Veräußerung vorzunehmen, sondern berechtigt sie nur 

dazu. Die Abstimmung soll ohne Versammlung der Anleger durch-

geführt werden, es sei denn, außergewöhnliche Umstände ma-

chen es erforderlich, dass die Anleger auf einer Versammlung per-

sönlich informiert werden. Eine einberufene Versammlung findet 

statt, auch wenn die Aussetzung der Anteilrücknahme zwischen-

zeitlich beendet wird. An der Abstimmung nimmt jeder Anleger 

nach Maßgabe des rechnerischen Anteils seiner Beteiligung am 

Fondsvermögen teil. Die Anleger entscheiden mit der einfachen 

Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte. Ein 

Beschluss ist nur wirksam, wenn mindestens 30 Prozent der 

Stimmrechte an der Beschlussfassung teilgenommen haben. 

Die Aufforderung zur Abstimmung über eine Veräußerung, die Ein-

berufung einer Anlegerversammlung zu diesem Zweck sowie der 

Beschluss der Anleger werden von der Gesellschaft im Bundesan-

zeiger und auf der Homepage der Gesellschaft (www.aachener-

grund.de) bekannt gemacht.  

Übertragung von Anteilen 

Eine Übertragung von Anteilen ist nur mit vorheriger Zustim-

mung der Gesellschaft wirksam.  

Liquiditätsmanagement 

Die Gesellschaft verfügt über ein Liquiditäts-Managementsystem. 

Die Gesellschaft hat für das Sondervermögen schriftliche Grunds-

ätze und Verfahren festgelegt, die es ihr ermöglichen, die Liquidi-

tätsrisiken des Sondervermögens zu überwachen und zu gewähr-

leisten, dass sich das Liquiditätsprofil der Anlagen des 

Sondervermögens mit den zugrundeliegenden Verbindlichkeiten 

des Sondervermögens deckt. Unter Berücksichtigung der unter 

Abschnitt „Anlageziele, -strategie, -grundsätze und -grenzen“ dar-

gelegten Anlagestrategie ergibt sich folgendes Liquiditätsprofil des 

Sondervermögens:  

Die Gesellschaft strebt für das Sondervermögen an, dass die 

Nettorückflüsse einer Monatsperiode stets unter 5 Prozent 

des Wertes des Fondsvermögens liegen. 

Die Grundsätze und Verfahren umfassen: 

• Die Gesellschaft überwacht die Liquiditätsrisiken, die sich auf 

Ebene des Sondervermögens oder der Vermögensgegenstände 

ergeben können. Sie nimmt dabei eine Einschätzung der Liqui-

dität der im Sondervermögen gehaltenen Vermögensgegen-

stände in Relation zum Fondsvermögen vor und legt hierfür eine 

Liquiditätsquote fest. Die Beurteilung der Liquidität beinhaltet 

beispielsweise eine Analyse des Handelsvolumens, der Kom-

plexität des Vermögensgegenstandes, die Anzahl der Handels-

tage, die zur Veräußerung des jeweiligen Vermögensgegen-

standes benötigt werden, ohne Einfluss auf den Marktpreis zu 

nehmen. Die Gesellschaft überwacht hierbei auch die Anlagen 

in Zielfonds und deren Rücknahmegrundsätze und daraus re-

sultierende etwaige Auswirkungen auf die Liquidität des Sonder-

vermögens.  

• Die Gesellschaft überwacht die Liquiditätsrisiken, die sich durch 

erhöhte Rückgabeverlangen der Anleger ergeben können. Hier-

bei bildet sie sich Erwartungen über Nettomittelveränderungen 

unter Berücksichtigung von verfügbaren Informationen über die 

Anlegerstruktur und Erfahrungswerten aus historischen Netto-

mittelveränderungen. Sie berücksichtigt die Auswirkungen von 

Großabrufrisiken und anderen Risiken (z. B. Reputationsrisiken).  

• Die Gesellschaft hat für das Sondervermögen adäquate Limits 

für die Liquiditätsrisiken festgelegt. Sie überwacht die Einhal-

tung dieser Limits und hat Verfahren für eine Überschreitung 

oder drohende Überschreitung der Limits festgelegt.  

• Die von der Gesellschaft eingerichteten Verfahren gewährleis-

ten eine Konsistenz zwischen Liquiditätsquote, den Liquiditäts-

Risikolimits und den zu erwarteten Nettomittelveränderungen.  

Die Gesellschaft überprüft diese Grundsätze regelmäßig und ak-

tualisiert diese entsprechend. 

Die Gesellschaft führt regelmäßig Stresstests durch, mit denen sie 

die Liquiditätsrisiken des Sondervermögens bewerten kann 

(Stresstests sind mindestens einmal jährlich durchzuführen, vgl. 
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§ˆ6 KAVerOV i.V.m. Art. 48 Absatz 2 Buchstabe e) AIFM-VO). Die 

Gesellschaft führt die Stresstests auf der Grundlage zuverlässiger 

und aktueller quantitativer oder, falls dies nicht angemessen ist, 

qualitativer Informationen durch. Hierbei werden Anlagestrategie, 

Rücknahmefristen, Zahlungsverpflichtungen und Fristen, inner-

halb derer die Vermögensgegenstände veräußert werden können, 

sowie Informationen in Bezug auf allgemeines Anlegerverhalten 

und Marktentwicklungen einbezogen. Die Stresstests simulieren 

gegebenenfalls mangelnde Liquidität der Vermögensgegenstände 

des Sondervermögens sowie in Anzahl und Umfang atypische 

Verlangen von Rücknahmen. Sie decken Marktrisiken und deren 

Auswirkungen ab, einschließlich auf Nachschussforderungen, An-

forderungen der Besicherungen oder Kreditlinien. Sie tragen Be-

wertungssensitivitäten unter Stressbedingungen Rechnung. Sie 

werden unter Berücksichtigung der Anlagestrategie, des Liquidi-

tätsprofils, der Anlegerart und der Rücknahmegrundsätze des 

Sondervermögens in einer der Art des Sondervermögens ange-

messenen Häufigkeit durchgeführt. 

Die Ausgabe- und Rückgaberechte unter normalen und außerge-

wöhnlichen Umständen sowie die Aussetzung der Ausgabe und 

Rücknahme sind im Abschnitt „Anteile – Ausgabe und Rücknahme 

der Anteile“ und „Anteile - Rücknahmeaussetzung und Beschlüsse 

der Anleger“ dargestellt. Die Erhebung einer Rückgabegebühr ist 

im Abschnitt „Rückgabegebühr“ dargestellt. Die hiermit verbunden 

Risiken sind unter „Risikohinweise – Risiko der Fondsanlage – 

Aussetzung der Ausgabe und Rücknahme der Anteile“ sowie „Ri-

siken der eingeschränkten oder erhöhten Liquidität des Sonder-

vermögens und Risiken im Zusammenhang mit vermehrten Aus-

gaben oder Rückgaben (Liquiditätsrisiko)“ erläutert. 

KOSTEN 

Verwaltungs- und sonstige Kosten 

Die Gesellschaft erhält für die Verwaltung des Sondervermögens 

eine jährliche Vergütung in Höhe von bis zu 0,4 Prozent des durch-

schnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermögens in der 

Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines jeden 

Monats errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf monatlich antei-

lige Vorschüsse zu erheben. 

Die monatliche Vergütung für die Verwahrstelle beträgt 1/12 

von höchstens 0,25 Prozent des durchschnittlichen Nettoin-

ventarwertes des Sondervermögens in der Abrechnungsperi-

ode, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats 

errechnet wird. Derzeit erhält die Verwahrstelle eine Vergü-

tung in Höhe von 0,04 Prozent p.a. 

Der Betrag, der jährlich aus dem Sondervermögen nach den vor-

stehenden Punkten als Vergütung entnommen wird, kann insge-

samt bis zu 0,65 Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwer-

tes des Sondervermögens in der Abrechnungsperiode, der aus den 

Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird, betragen.  

Werden für das Sondervermögen Immobilien erworben oder ver-

äußert, kann die Gesellschaft jeweils eine einmalige Vergütung bis 

zur Höhe von 1 Prozent des Kaufpreises beanspruchen. Werden 

für das Sondervermögen Immobilien umgebaut, kann die Gesell-

schaft eine einmalige Vergütung bis zur Höhe von 2 Prozent der 

Baukosten beanspruchen. 

Neben den vorgenannten Vergütungen gehen die folgenden Auf-

wendungen zu Lasten des Sondervermögens: 

• Kosten für die externe Bewertung; 

• bankübliche Depot- und Kontogebühren, ggf. einschließlich der 

banküblichen Kosten für die Verwahrung ausländischer Vermö-

gensgegenstände im Ausland; 

• bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdkapital- 

und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Vermietungs-, In-

standhaltungs-, Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten), wobei 

klargestellt wird, dass die Kosten im Zusammenhang mit der 

Umsetzung und Weiterentwicklung der Strategie des Sonder-

vermögens in Bezug auf Nachhaltigkeitsaspekte und der damit 

zusammenhängenden Maßnahmen, wie z.B. Kosten, die bei 

Maßnahmen zur Energieeinsparung, bei sozialen oder ökologi-

schen Maßnahmen oder bei der Erhebung, Aufbereitung, Prü-

fung, Auswertung, Dokumentation und Veröffentlichung von Da-

ten sowie der Einholung von Zertifikaten und dem Einsatz von 

Software im Rahmen der vom Sondervermögen verfolgten Stra-

tegie im Zusammenhang mit Nachhaltigkeitsaspekten entste-

hen, einschließlich der Vergütung von in diesem Zusammen-

hang beauftragten Dienstleistern, Teil der Bewirtschaftungskos-

ten sind; 

• Kosten für den Druck und Versand der für die Anleger bestimmten 

gesetzlich vorgeschriebenen Verkaufsunterlagen (Jahres- und 

Halbjahresberichte, Verkaufsprospekt, Basisinformationsblatt); 

• Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberichte, 

der Ausgabe- und Rücknahmepreise und ggf. der Ausschüttun-

gen oder Thesaurierungen und des Auflösungsberichtes; 
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• Kosten der Erstellung und Verwendung eines dauerhaften Da-

tenträgers, außer im Fall der Informationen über Verschmelzun-

gen von Investmentvermögen und außer im Fall der Informatio-

nen über Maßnahmen im Zusammenhang mit Anlagegrenzver-

letzungen oder Berechnungsfehlern bei der Anteilwertermittlung; 

• Kosten für die Prüfung des Sondervermögens durch den Ab-

schlussprüfer des Sondervermögens; 

• Kosten für die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen 

und der Bescheinigung, dass die steuerlichen Angaben nach 

den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden; 

• Kosten für die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechts-

ansprüchen durch die Gesellschaft für Rechnung des Sonder-

vermögens sowie der Abwehr von gegen die Gesellschaft zu 

Lasten des Sondervermögens erhobenen Ansprüchen; 

• Gebühren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Bezug auf 

das Sondervermögen erhoben werden; 

• Kosten für Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf das Son-

dervermögen; 

• Steuern, die anfallen im Zusammenhang mit den an die Gesell-

schaft, die Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden Vergütungen, 

im Zusammenhang mit den vorstehend genannten Aufwendun-

gen und im Zusammenhang mit der Verwaltung und Verwahrung; 

• die im Falle des Übergangs von Immobilien des Sondervermö-

gens gemäß § 100 Abs. 1 Nr. 1 KAGB auf die Verwahrstelle an-

fallende Grunderwerbsteuer und sonstige Kosten (z.B. Gerichts- 

und Notarkosten); 

Neben den vorgenannten Vergütungen und Aufwendungen wer-

den dem Sondervermögen die im Zusammenhang mit dem Er-

werb und der Veräußerung von Vermögensgegenständen entste-

henden Kosten belastet. Die Aufwendungen im Zusammenhang 

mit dem Erwerb, der Veräußerung, der Bebauung und Belastung 

von Immobilien einschließlich in diesem Zusammenhang anfallen-

der Steuern werden dem Sondervermögen unabhängig vom tat-

sächlichen Zustandekommen des Geschäfts belastet. 

Die vorstehenden Regelungen gelten entsprechend für die von der 

Gesellschaft für Rechnung des Sondervermögens unmittelbar 

oder mittelbar gehaltenen Beteiligungen an Immobilien-Gesell-

schaften beziehungsweise die Immobilien dieser Gesellschaften. 

Für die Berechnung des Aufwendungsersatzes ist auf die Höhe 

der Beteiligung des Sondervermögens an der Immobilien-

Gesellschaft abzustellen. Abweichend hiervon gehen Aufwendun-

gen, die bei der Immobilien-Gesellschaft aufgrund von besonde-

ren Anforderungen des KAGB entstehen, nicht anteilig, sondern in 

vollem Umfang zu Lasten des oder der Sondervermögen, für de-

ren Rechnung eine Beteiligung an der Gesellschaft gehalten wird 

und die diesen Anforderungen unterliegen. 

Die oben genannten bei der Verwaltung von Immobilien entste-

henden Fremdkapital- und Bewirtschaftungskosten werden, so-

weit es sich um Kosten handelt, die durch die Inanspruchnahme 

externer Dienstleister bei der Verwaltung der Immobilien des Son-

dervermögens entstehen, vom Sondervermögen unmittelbar ge-

tragen. Zu diesen Verwaltungskosten gehören ferner die Kosten, 

die durch die Verwaltung der Immobilien des Sondervermögens 

durch die Gesellschaft entstehen. Diese Kosten werden jährlich 

neu zum Stichtag 31.12. auf der Basis der Kosten des abgelaufe-

nen Jahres ermittelt. Die auf alle Sondervermögen mit dem Anla-

geschwerpunkt Gewerbe- und Sozialimmobilien entfallenden Kos-

ten der Gesellschaft werden durch die Anzahl der Mietverträge 

über Gewerbe- und Wohneinheiten bzw. Altenpflegeheime, die im 

Rahmen der Verwaltung dieser Sondervermögen zum Stichtag 

31.12. bestanden haben, geteilt. Mit dem hiernach ermittelten Ver-

waltungskostenbetrag je Mietvertrag wird das Sondervermögen im 

Folgejahr für jeden bestehenden Mietvertrag belastet. Die Abrech-

nung erfolgt anteilig auf monatlicher Basis. 

Angabe einer Gesamtkostenquote  

Die Gesellschaft berechnet für das Sondervermögen eine Ge-

samtkostenquote. Diese setzt sich zusammen aus der Vergütung 

für die Verwaltung des Sondervermögens, der Vergütung der Ver-

wahrstelle sowie den Aufwendungen, die dem Sondervermögen 

zusätzlich belastet werden können (siehe Abschnitt „Verwaltungs- 

und sonstige Kosten“ des Verkaufsprospekts). 

Die Berechnung der Gesamtkostenquote orientiert sich an § 165 

Absatz 3 Nummer 5 und 6 KAGB i.V.m. der EU-Verordnung 

583/2010 und den CESR-Leitlinien 10-674 zur Berechnung der 

Kennzahl „laufende Kosten“ in dem Basisinformationsblatt (PRIIPs-

KID). Die jeweils aktuelle Kennzahl kann dem Basisinformations-

blatt unter dem Punkt „laufende Kosten“ entnommen werden.  

Die Gesamtkostenquote betrug zum Stichtag 31.03.2025: 0,6 Pro-

zent 

Eine erfolgsabhängige Vergütung wird nicht erhoben. Eine zusätz-

liche Vergütung für den Erwerb oder die Veräußerung von Immo-

bilien und/oder Immobilien-Gesellschaften wird in Höhe von 1 Pro-

zent des Kaufpreises erhoben. Werden für das Sondervermögen 
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Immobilien umgebaut, kann die Gesellschaft eine einmalige Ver-

gütung bis zur Höhe von 2 Prozent der Baukosten beanspruchen. 

Abweichender Kostenausweis durch Vertriebsstellen 

Wird der Anleger beim Erwerb von Anteilen durch Dritte beraten 

oder vermitteln diese den Kauf, weisen sie ihm gegebenenfalls 

Kosten oder Kostenquoten aus, die nicht mit den Kostenangaben 

in diesem Prospekt und in dem Basisinformationsblatt deckungs-

gleich sind und die hier beschriebene Gesamtkostenquote über-

steigen können.  

Grund dafür können insbesondere gesetzliche Vorgaben sein, 

nach denen der Dritte die Kosten seiner eigenen Tätigkeit (z.B. 

Vermittlung oder Beratung) zusätzlich zu berücksichtigen hat. Dar-

über hinaus berücksichtigt er ggfs. auch einmalige Kosten wie 

Ausgabeaufschläge und benutzt in der Regel andere Berech-

nungsmethoden oder auch Schätzungen für die auf Fondsebene 

anfallenden Kosten, die insbesondere die Transaktionskosten des 

Fonds umfassen. 

Abweichungen im Kostenausweis können sich sowohl bei Infor-

mationen vor Vertragsschluss ergeben als auch bei regelmäßigen 

Kosteninformationen über die bestehende Fondsanlage im Rah-

men einer dauerhaften Kundenbeziehung. 

Vergütungspolitik 

Kapitalverwaltungsgesellschaften sind nach regulatorischen Vor-

gaben verpflichtet, für Geschäftsführer sowie Mitarbeiter, deren 

Tätigkeiten einen wesentlichen Einfluss auf das Risikoprofil der 

Gesellschaft oder der von ihr verwalteten Sondervermögen haben 

können (sog. "Risikoträger"), eine Vergütungspolitik festzulegen, 

die mit einem wirksamen Risikomanagementsystem vereinbar ist 

und keine Anreize zur Eingehung von Risiken setzt. 

Die Vergütungen der von der Aachener Grundvermögen als Risi-

koträger identifizierten Mitarbeiter setzen sich im Wesentlichen 

aus festen Bestandteilen zusammen. Die feste Vergütung ist so 

bemessen, dass die Geschäftsführung und die Mitarbeiter nicht 

auf den Erhalt einer zusätzlichen variablen Vergütung angewiesen 

sind. Neben dem Festgehalt kann als Form der besonderen Aner-

kennung von der Geschäftsführung für den einzelnen Mitarbeiter 

eine freiwillige Sonderzahlung als einmalige oder variable Zusatz-

vergütung festgelegt werden, die in keinem Fall einen Anteil von 

15 Prozent der Gesamtvergütung übersteigt. Die Festlegung die-

ser Sonderzahlungen selbst richtet sich nach der allgemeinen Ge-

schäftsentwicklung der Gesellschaft und den 

berücksichtigungswürdigen Leistungen des jeweiligen Mitarbei-

ters im vergangenen Jahr. Hierbei gewährt die Aachener Grund-

vermögen ihren Risikoträgern keine variablen Vergütungsbestand-

teile, die in irgendeiner Form an den wirtschaftlichen Kennzahlen 

und/oder den Erfolg (Gewinn, Erträge, u.a.) eines Sondervermö-

gens gekoppelt und/oder daran ausgerichtet sind. Dadurch wird 

ausgeschlossen, dass einem Mitarbeiter das Eingehen von Risi-

ken durch die Vergütung belohnt wird. 

Bei der Festsetzung der Höhe der Sonderzahlungen werden 

Nachhaltigkeitsrisiken aus den Bereichen Umwelt, Soziales und 

Unternehmensführung aufgrund des Risikomanagements der 

Aachener Grundvermögen mitberücksichtigt. Die Aachener 

Grundvermögen hat im Rahmen ihrer Investitionsentscheidungs-

prozesse bereits die von der BaFin definierten Nachhaltigkeitsrisi-

ken in die bestehende Struktur des Risikomanagements integriert. 

Dies bedeutet, dass die Aachener Grundvermögen keine Investiti-

onen tätigt, die unverhältnismäßig hohe Risiken in den Bereichen 

Umwelt, Soziales und Unternehmensführung mit sich bringen. Im 

Bereich Umwelt wird vor der Investition in Immobilien beispiels-

weise mit externen Architekten und Planungsbüros geprüft, wel-

che ökologische Risiken bestehen. Im Bereich Soziales wird bei 

einer Investition in Pflegeimmobilien besonderer Wert auf die so-

ziale Performance der Betreiberfirmen gelegt, bei einer Investition 

in Einzelhandelsimmobilien steht dagegen vorrangig die Stärkung 

lebenswerter Innenstädte im Fokus. Auch die Governance-Risiken 

werden vor jeder Investition sorgfältig beurteilt. Eine positive Ge-

schäftsentwicklung der Gesellschaft ist vor diesem Hintergrund 

nur dann möglich, wenn unter Beachtung dieser Nachhaltigkeits-

grundsätze erfolgreiche Investitionen getätigt werden. 

Für die Vergütung der Geschäftsführung ist der Aufsichtsrat der 

Gesellschaft, für die übrigen Mitarbeiter die Geschäftsführung der 

Gesellschaft zuständig. Weitere Einzelheiten zur aktuellen Vergü-

tungspolitik der Gesellschaft sind im Internet unter www.aachener-

grund.de veröffentlicht. Hierzu zählen eine Beschreibung der Be-

rechnungsmethoden für Vergütungen und Zuwendungen an be-

stimmte Mitarbeitergruppen, sowie die Angabe der für die Zutei-

lung zuständigen Personen. Auf Verlangen werden die Informatio-

nen von der Gesellschaft kostenlos in Papierform zur Verfügung 

gestellt. 

Sonstige Informationen 

Im Jahresbericht werden die im Geschäftsjahr zu Lasten des Son-

dervermögens angefallenen Verwaltungskosten (ohne Transakti-

onskosten) offen gelegt und als Quote des durchschnittlichen 

Fondsvolumens ausgewiesen („Gesamtkostenquote“). Diese setzt 

sich zusammen aus der Vergütung für die Verwaltung des 
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Sondervermögens, der Vergütung der Verwahrstelle sowie den 

Aufwendungen, die dem Sondervermögen zusätzlich belastet wer-

den können (siehe Abschnitt „Verwaltungs- und sonstige Kosten“ 

des Verkaufsprospekts). Ausgenommen sind die Transaktionskos-

ten, die beim Erwerb und der Veräußerung von Vermögensgegen-

ständen entstehen. Transaktionskosten werden dem Sonderver-

mögen belastet.  

Der Gesellschaft fließen keine Rückvergütungen der aus dem 

Sondervermögen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten 

Vergütungen und Aufwandserstattungen zu.  

Die Gesellschaft verwendet auch keinen Teil der ihr aus dem Son-

dervermögen geleisteten Vergütungen für wiederkehrende Vergü-

tungen an Vermittler von Anteilen als Vermittlungsfolgeprovision. 

Darüber hinaus sind üblicherweise mittelbar oder unmittelbar von 

den Anlegern des jeweiligen Sondervermögens Gebühren, Kos-

ten, Provisionen und sonstige Aufwendungen zu tragen. 

Im Jahres- und Halbjahresbericht wird der Betrag der Ausgabeauf-

schläge und Rücknahmeabschläge angegeben, die dem Sonder-

vermögen im Berichtszeitraum für den Erwerb und die Rückgabe 

von Anteilen an anderen Sondervermögen berechnet worden sind. 

Daneben wird die Vergütung offen gelegt, die dem Sondervermö-

gen von der Gesellschaft selbst, einer anderen Kapitalverwal-

tungsgesellschaft oder einer Gesellschaft, mit der die Gesellschaft 

durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung 

verbunden ist oder einer ausländischen Investmentgesellschaft 

einschließlich ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsver-

gütung für die im Sondervermögen gehaltenen Anteile berechnet 

wurde. Beim Erwerb von Investmentanteilen, die direkt oder indi-

rekt von der Gesellschaft oder einer Gesellschaft verwaltet wer-

den, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare 

oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf sie oder die andere 

Gesellschaft für den Erwerb und die Rücknahme keine Ausgabe-

aufschläge oder Rücknahmeabschläge berechnen.  

ERMITTLUNG UND VERWENDUNG DER ERTRÄGE  

Ermittlung der Erträge 

Das Sondervermögen erzielt ordentliche Erträge aus vereinnahm-

ten und nicht zur Kostendeckung verwendeten Mieten aus Immobi-

lien, aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sowie Zinsen 

aus Liquiditätsanlagen. Diese werden periodengerecht abgegrenzt. 

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung für Bauvorha-

ben), soweit sie als kalkulatorischer Zins anstelle der marktübli-

chen Verzinsung der für die Bauvorhaben verwendeten Mittel des 

Sondervermögens angesetzt werden. 

Außerordentliche Erträge können aus der Veräußerung von Immo-

bilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und von Liqui-

ditätsanlagen entstehen. Die Veräußerungsgewinne oder -verluste 

aus dem Verkauf von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-

Gesellschaften werden in der Weise ermittelt, dass die Verkaufser-

löse (abzüglich der beim Verkauf angefallenen Kosten) den um die 

steuerlich zulässige und mögliche Abschreibung verminderten An-

schaffungskosten der Immobilie oder Beteiligung an einer Immobi-

lien-Gesellschaft (Buchwert) gegenübergestellt werden. 

Realisierte Veräußerungsverluste werden mit realisierten Veräu-

ßerungsgewinnen nicht saldiert. 

Die Veräußerungsgewinne bzw. Veräußerungsverluste bei Wert-

papierverkäufen bzw. bei der Einlösung von Wertpapieren werden 

für jeden einzelnen Verkauf bzw. jede einzelne Einlösung geson-

dert ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung von Veräußerungsge-

winnen bzw. Veräußerungsverlusten der aus allen Käufen der 

Wertpapiergattung ermittelte Durchschnittswert zugrunde gelegt 

(sog. Durchschnitts- oder Fortschreibungsmethode). 

Ertragsausgleichsverfahren 

Die Gesellschaft wendet für das Sondervermögen ein sog. „Ertrag-

sausgleichsverfahren" an. Dieses verhindert, dass der Anteil der 

ausschüttungsfähigen Erträge am Anteilpreis infolge Mittelzu- und 

-abflüssen schwankt. Anderenfalls würde jeder Mittelzufluss in das 

Sondervermögen während des Geschäftsjahres dazu führen, dass 

an den Ausschüttungsterminen pro Anteil weniger Erträge zur Aus-

schüttung zur Verfügung stehen, als dies bei einer konstanten An-

zahl umlaufender Anteile der Fall wäre. Mittelabflüsse hingegen 

würden dazu führen, dass pro Anteil mehr Erträge zur Ausschüt-

tung zur Verfügung stünden, als dies bei einer konstanten Anzahl 

umlaufender Anteile der Fall wäre. Um das zu verhindern, werden 

während des Geschäftsjahres die ausschüttungsfähigen Erträge, 

die der Anteilerwerber als Teil des Ausgabepreises bezahlen muss 

und der Verkäufer von Anteilen als Teil des Rücknahmepreises 

vergütet erhält, fortlaufend berechnet und als ausschüttungsfähige 

Position in der Ertragsrechnung eingestellt. Dabei wird in Kauf ge-

nommen, dass Anleger, die beispielsweise kurz vor dem Ausschüt-

tungstermin Anteile erwerben, den auf Erträge entfallenden Teil 

des Ausgabepreises in Form einer Ausschüttung zurückerhalten, 

obwohl ihr eingezahltes Kapital an dem Entstehen der Erträge 

nicht mitgewirkt hat. 
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Verwendung der Erträge  

1. Die Gesellschaft schüttet grundsätzlich die während des Ge-

schäftsjahres für Rechnung des Sondervermögens angefalle-

nen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Erträge aus 

den Immobilien, den Beteiligungen an Immobilien-Gesell-

schaften, den Liquiditätsanlagen und dem sonstigen Vermö-

gen - unter Berücksichtigung des zugehörigen Ertragsaus-

gleichs - aus. In der Rechenschaftsperiode abgegrenzte Er-

träge auf Liquiditätsanlagen werden ebenfalls zur Ausschüt-

tung herangezogen. 

2. Von den so ermittelten Erträgen müssen Beträge, die für künf-

tige Instandsetzungen erforderlich sind, einbehalten werden. 

Beträge, die zum Ausgleich von Wertminderungen der Immo-

bilien erforderlich sind, können einbehalten werden. Abgese-

hen von Einbehalten für die Instandsetzung müssen jedoch 

mindestens 50 Prozent der in Absatz 1 genannten Erträge 

ausgeschüttet werden. 

3. Veräußerungsgewinne können – unter Berücksichtigung des 

zugehörigen Ertragsausgleichs – ausgeschüttet werden. Ver-

äußerungsgewinne von Wertpapiergattungen können auch 

dann ausgeschüttet werden, wenn andere Wertpapiergattun-

gen Verluste ausweisen. 

4. Eigengeldzinsen für Bauvorhaben können, sofern sie sich in 

den Grenzen der ersparten marktüblichen Bauzinsen halten, 

ebenfalls für die Ausschüttung verwendet werden.   

5. Die ausschüttbaren Erträge können zur Ausschüttung in spä-

teren Geschäftsjahren insoweit vorgetragen werden, als die 

Summe der vorgetragenen Erträge 15 Prozent des jeweiligen 

Wertes des Sondervermögens zum Ende des Geschäftsjah-

res nicht übersteigt. 

6. Im Interesse der Substanzerhaltung können Erträge teilweise 

- in Sonderfällen auch vollständig - zur Wiederanlage im Son-

dervermögen bestimmt werden. Abgesehen von Einbehalten 

für die Instandsetzung müssen jedoch mindestens 50 Prozent 

der in Absatz 1 genannten Erträge ausgeschüttet werden. 

7. Die Ausschüttung erfolgt jährlich kostenfrei unmittelbar nach 

Bekanntmachung des Jahresberichtes. 

Steuerliche Befreiungsbeträge, die die Gesellschaft im Zusam-

menhang mit der Verwaltung des Sondervermögens erhält, führt 

sie unmittelbar dem Sondervermögen zu. Bei der Zuführung wer-

den keine neuen Anteile ausgegeben.  

Wirkung der Ausschüttung auf den Anteilwert 

Da der Ausschüttungsbetrag dem jeweiligen Sondervermögen 

entnommen wird, vermindert sich am Tag der Ausschüttung (ex-

Tag) der Anteilwert um den ausgeschütteten Betrag je Anteil. 

Gutschrift der Ausschüttungen 

Bei Anlegern mit einer Depotführung im Geno-Verbund erfolgt die 

Ausschüttung innerhalb des internen WP2-Verfahrens. Bei Anle-

gern mit Depotführung außerhalb des Geno-Verbundes erfolgt die 

Ausschüttung durch Überweisung der Verwahrstelle auf das vom 

Anleger benannte Konto. 

KURZANGABEN ÜBER DIE FÜR DIE ANLEGER 
BEDEUTSAMEN STEUERVORSCHRIFTEN 

Der vordefinierte Anlegerkreis des Sondervermögens er-

streckt sich nicht auf Privatanleger; die nachstehenden Aus-

sagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten daher nicht für 

Anteile, die im Privatvermögen gehalten werden. 

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur für An-

leger, die in Deutschland unbeschränkt steuerpflichtig sind. Unbe-

schränkt steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend auch als 

Steuerinländer bezeichnet. Dem ausländischen Anleger empfeh-

len wir, sich vor Erwerb von Anteilen an dem in diesem Verkaufs-

prospekt beschriebenen Sondervermögen mit seinem Steuerbera-

ter in Verbindung zu setzen und mögliche steuerliche Konsequen-

zen aus dem Anteilerwerb in seinem Heimatland individuell zu klä-

ren. Ausländische Anleger sind Anleger, die nicht unbeschränkt 

steuerpflichtig sind. Diese werden nachfolgend auch als Steuer-

ausländer bezeichnet. 

Die hier enthaltenen Aussagen beziehen sich auf die Rechts-

lage seit 1. Januar 2018. Sofern Fondsanteile vor dem 1. Ja-

nuar 2018 erworben wurden, können sich weitere, hier nicht 

näher beschriebene Besonderheiten im Zusammenhang mit 

der Fondsanlage ergeben. 

Das Sondervermögen ist als Zweckvermögen von der Körper-

schaft- und Gewerbesteuer befreit.  
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DARSTELLUNG DER RECHTSLAGE AB DEM 1. 

JANUAR 2018 

Das Sondervermögen ist als Zweckvermögen grundsätzlich von 

der Körperschaft- und Gewerbesteuer befreit. Er ist jedoch partiell 

körperschaftsteuerpflichtig mit seinen inländischen Immobiliener-

trägen, d.h. inländischen Mieterträgen und Gewinnen aus der Ver-

äußerung inländischer Immobilien (der Gewinn aus dem Verkauf 

inländischer Immobilien ist hinsichtlich der bis zum 31. Dezember 

2017 entstandenen stillen Reserven steuerfrei, wenn der Zeitraum 

zwischen Anschaffung und der Veräußerung mehr als zehn Jahre 

beträgt), inländischen Beteiligungseinnahmen und sonstigen in-

ländischen Einkünften im Sinne der beschränkten Einkommen-

steuerpflicht mit Ausnahme von Gewinnen aus dem Verkauf von 

Anteilen an Kapitalgesellschaften. Der Steuersatz beträgt 15 Pro-

zent. Soweit die steuerpflichtigen Einkünfte im Wege des Kapital-

ertragsteuerabzugs erhoben werden, umfasst der Steuersatz von 

15 Prozent bereits den Solidaritätszuschlag. 

Anteile im Betriebsvermögen (Steuerinländer) 

Das Sondervermögen ist vollumfänglich steuerbefreit, soweit die 

Anteile an einer Anteilklasse nur von solchen steuerbegünstigten 

Anlegern erworben bzw. gehalten werden dürfen, die eine inländi-

sche Körperschaft, Personenvereinigung oder Vermögensmasse, 

die nach der Satzung, dem Stiftungsgeschäft oder der sonstigen 

Verfassung und nach der tatsächlichen Geschäftsführung aus-

schließlich und unmittelbar gemeinnützigen, mildtätigen oder 

kirchlichen Zwecken dient oder eine Stiftung des öffentlichen 

Rechts, die ausschließlich und unmittelbar gemeinnützigen oder 

mildtätigen Zwecken dient, oder eine juristische Person des öffent-

lichen Rechts, die ausschließlich und unmittelbar kirchlichen Zwe-

cken dient, sind; dies gilt nicht, wenn die Anteile in einem wirt-

schaftlichen Geschäftsbetrieb gehalten werden. Dasselbe gilt für 

vergleichbare ausländische Anleger mit Sitz und Geschäftsleitung 

in einem Amts- und Beitreibungshilfe leistenden ausländischen 

Staat. 

Das Sondervermögen ist ebenfalls steuerbefreit, soweit die Anteile 

hieran nur oder neben den oben genannten steuerbegünstigten 

Anlegern im Rahmen von Altersvorsorge- oder Basisrentenverträ-

gen gehalten werden, die nach dem Altersvorsorgeverträge-Zerti-

fizierungsgesetz zertifiziert wurden.  

Voraussetzungen für die steuerliche Befreiung eines Sonderver-

mögens sind, dass die Anleger gegenüber dem Sondervermögen 

ihre Steuerbefreiung entsprechend nachweisen und dass die An-

lagebedingungen nur eine Rückgabe von Investmentanteilen an 

den Investmentfonds zulassen und die Übertragung von 

Investmentanteilen ausgeschlossen bzw. nur mit vorheriger Zu-

stimmung der Gesellschaft wirksam ist. 

Ferner setzt die Befreiung von der auf der Fondsebene grundsätz-

lich anfallenden Körperschaftsteuer auf deutsche Dividenden und 

Erträge aus deutschen eigenkapitalähnlichen Genussrechten im 

Wesentlichen voraus, dass deutsche Aktien und deutsche eigen-

kapitalähnliche Genussrechte vom Sondervermögen als wirt-

schaftlichem Eigentümer ununterbrochen 45 Tage innerhalb von 

45 Tagen vor und nach dem Fälligkeitszeitpunkt der Kapitalerträge 

gehalten wurden und in diesen 45 Tagen ununterbrochen Mindest-

wertänderungsrisiken i.H.v. 70 Prozent bestanden. 

Steuerliche Befreiungsbeträge, die die Gesellschaft im Zusam-

menhang mit der Verwaltung des Sondervermögens erhält, sind 

grundsätzlich den Anlegern auszuzahlen. Abweichend hiervon ist 

die Gesellschaft berechtigt, die Befreiungsbeträge unmittelbar 

dem Sondervermögen zugunsten der Anleger zuzuführen; auf-

grund dieser Zuführung werden keine neuen Anteile ausgegeben. 

Im Hinblick auf inländische Immobilienerträge  

Das Sondervermögen ist im Hinblick auf inländische Immobilien-

erträge steuerbefreit, soweit die Anteile nur von solchen steuerbe-

günstigten Anlegern erworben bzw. gehalten werden dürfen, die 

eine inländische Körperschaft, Personenvereinigung oder Vermö-

gensmasse, die nach der Satzung, dem Stiftungsgeschäft oder 

der sonstigen Verfassung und nach der tatsächlichen Geschäfts-

führung ausschließlich und unmittelbar gemeinnützigen, mildtäti-

gen oder kirchlichen Zwecken dient oder eine Stiftung des öffent-

lichen Rechts, die ausschließlich und unmittelbar gemeinnützigen 

oder mildtätigen Zwecken dient, oder eine juristische Person des 

öffentlichen Rechts, die ausschließlich und unmittelbar kirchlichen 

Zwecken dient, sind; dies gilt nicht, wenn die Anteile in einem wirt-

schaftlichen Geschäftsbetrieb gehalten werden. Dasselbe gilt für 

vergleichbare ausländische Anleger mit Sitz und Geschäftsleitung 

in einem Amts- und Beitreibungshilfe leistenden ausländischen 

Staat.  

Das Sondervermögen ist ebenfalls im Hinblick auf inländische Im-

mobilienerträge steuerbefreit, soweit die Anteile hieran nur oder 

neben den oben genannten steuerbegünstigten Anlegern im Rah-

men von Altersvorsorge- oder Basisrentenverträgen gehalten wer-

den, die nach dem Altersvorsorgeverträge-Zertifizierungsgesetz 

zertifiziert wurden.  

Das Sondervermögen ist ebenfalls im Hinblick auf inländische Im-

mobilienerträge steuerbefreit, soweit die Anteile hieran nur oder ne-

ben den oben genannten steuerbegünstigten Anlegern von inländi-

schen juristischen Personen des öffentlichen Rechts, soweit die In-

vestmentanteile nicht einem Betrieb gewerblicher Art zuzurechnen 
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sind, oder von der Körperschaftsteuer befreite inländische Körper-

schaften, Personenvereinigungen oder Vermögensmassen, soweit 

sie nach der Satzung, dem Stiftungsgeschäft oder der sonstigen 

Verfassung und nach der tatsächlichen Geschäftsführung nicht 

ausschließlich und unmittelbar gemeinnützigen, mildtätigen oder 

kirchlichen Zwecken dient oder eine Stiftung des öffentlichen 

Rechts, die ausschließlich und unmittelbar gemeinnützigen oder 

mildtätigen Zwecken dient, gehalten werden. Dasselbe gilt für ver-

gleichbare ausländische Anleger mit Sitz und Geschäftsleitung in 

einem Amts- und Beitreibungshilfe leistenden ausländischen Staat. 

Voraussetzungen für die steuerliche Befreiung des Sondervermö-

gens sind, dass die Anleger gegenüber dem Sondervermögen ihre 

Steuerbefreiung entsprechend nachweisen und dass die Anlage-

bedingungen nur eine Rückgabe von Investmentanteilen an den 

Investmentfonds zulassen und die Übertragung von Investmen-

tanteilen ausgeschlossen bzw. nur nach vorheriger Zustimmung 

der Gesellschaft zulässig ist. 

Steuerliche Befreiungsbeträge, die die Gesellschaft im Zusam-

menhang mit der Verwaltung des Sondervermögens erhält und die 

auf Erträge oben beschriebener Anteilklassen entfallen, sind 

grundsätzlich den Anlegern auszuzahlen. Abweichend hiervon ist 

die Gesellschaft berechtigt, die Befreiungsbeträge unmittelbar 

dem Sondervermögen zugunsten der Anleger zuzuführen; auf-

grund dieser Zuführung werden keine neuen Anteile ausgegeben. 

Erstattung der Körperschaftsteuer des Fonds 

Die auf Fondsebene angefallene Körperschaftsteuer kann erstat-

tet werden, soweit ein Anleger eine inländische Körperschaft, Per-

sonenvereinigung oder Vermögensmasse ist, die nach der Sat-

zung, dem Stiftungsgeschäft oder der sonstigen Verfassung und 

nach der tatsächlichen Geschäftsführung ausschließlich und un-

mittelbar gemeinnützigen, mildtätigen oder kirchlichen Zwecken 

dient oder eine Stiftung des öffentlichen Rechts ist, die ausschließ-

lich und unmittelbar gemeinnützigen oder mildtätigen Zwecken 

dient, oder eine juristische Person des öffentlichen Rechts ist, die 

ausschließlich und unmittelbar kirchlichen Zwecken dient; dies gilt 

nicht, wenn die Anteile in einem wirtschaftlichen Geschäftsbetrieb 

gehalten werden. Dasselbe gilt für vergleichbare ausländische An-

leger mit Sitz und Geschäftsleitung in einem Amts- und Beitrei-

bungshilfe leistenden ausländischen Staat. 

Voraussetzung hierfür ist, dass ein solcher Anleger einen entspre-

chenden Antrag stellt und die angefallene Körperschaftsteuer an-

teilig auf seine Besitzzeit entfällt. Zudem muss der Anleger seit 

mindestens drei Monaten vor dem Zufluss der körperschaftsteuer-

pflichtigen Erträge des Sondervermögens zivilrechtlicher und wirt-

schaftlicher Eigentümer der Anteile sein, ohne dass eine Verpflich-

tung zur Übertragung der Anteile auf eine andere Person besteht. 

Ferner setzt die Erstattung im Hinblick auf die auf der Fondsebene 

angefallene Körperschaftsteuer auf deutsche Dividenden und Er-

träge aus deutschen eigenkapitalähnlichen Genussrechten im 

Wesentlichen voraus, dass deutsche Aktien und deutsche eigen-

kapitalähnliche Genussrechte vom Sondervermögen als wirt-

schaftlichem Eigentümer ununterbrochen 45 Tage innerhalb von 

45 Tagen vor und nach dem Fälligkeitszeitpunkt der Kapitalerträge 

gehalten wurden und in diesen 45 Tagen ununterbrochen Mindest-

wertänderungsrisiken i.H.v. 70 Prozent bestanden (sog. 45-Tage-

Regelung). 

Entsprechendes gilt beschränkt auf die Körperschaftsteuer, die auf 

inländische Immobilienerträge des Sondervermögens entfällt, 

wenn der Anleger eine inländische juristische Person des öffentli-

chen Rechts ist, soweit die Investmentanteile nicht einem nicht von 

der Körperschaftsteuer befreiten Betrieb gewerblicher Art zuzu-

rechnen sind, oder der Anleger eine von der Körperschaftsteuer be-

freite inländische Körperschaft, Personenvereinigung oder Vermö-

gensmasse ist, der nicht die Körperschaftsteuer des Sondervermö-

gens auf sämtliche steuerpflichtigen Einkünfte zu erstatten ist. 

Dem Antrag sind Nachweise über die Steuerbefreiung und ein von 

der depotführenden Stelle ausgestellter Investmentanteil-Be-

standsnachweis beizufügen. Der Investmentanteil-Bestandsnach-

weis ist eine nach amtlichem Muster erstellte Bescheinigung über 

den Umfang der durchgehend während des Kalenderjahres vom 

Anleger gehaltenen Anteile sowie den Zeitpunkt und Umfang des 

Erwerbs und der Veräußerung von Anteilen während des Kalen-

derjahres. 

Die auf Fondsebene angefallene Körperschaftsteuer kann eben-

falls erstattet werden, soweit die Anteile an dem Sondervermögen 

im Rahmen von Altersvorsorge- oder Basisrentenverträgen gehal-

ten werden, die nach dem Altersvorsorgeverträge-Zertifizierungs-

gesetz zertifiziert wurden. Dies setzt voraus, dass der Anbieter ei-

nes Altersvorsorge- oder Basisrentenvertrags dem Sondervermö-

gen innerhalb eines Monats nach dessen Geschäftsjahresende 

mitteilt, zu welchen Zeitpunkten und in welchem Umfang Anteile 

erworben oder veräußert wurden. Zudem ist die o.g. 45-Tage-Re-

gelung zu berücksichtigen. 

Eine Verpflichtung des Sondervermögens bzw. der Gesellschaft, 

das Erstattungsverfahren durchzuführen, besteht nicht. 

Aufgrund der hohen Komplexität der Regelung erscheint die 

Hinzuziehung eines steuerlichen Beraters sinnvoll. 

Ausschüttungen 

Ausschüttungen des Sondervermögens sind grundsätzlich ein-

kommen- bzw. körperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.  
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Das Sondervermögen erfüllt jedoch die steuerlichen Vorausset-

zungen für einen Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der Aus-

schüttungen steuerfrei für Zwecke der Einkommen- bzw. Körper-

schaftsteuer und 30 Prozent für Zwecke der Gewerbesteuer. 

Die Ausschüttungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 

Prozent (zuzüglich Solidaritätszuschlag). Beim Steuerabzug wird 

die Teilfreistellung berücksichtigt. 

Vorabpauschalen 

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschüttungen 

des Sondervermögens innerhalb eines Kalenderjahrs den Basis-

ertrag für dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird 

durch Multiplikation des Rücknahmepreises des Anteils zu Beginn 

eines Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basiszinses, der aus der 

langfristig erzielbaren Rendite öffentlicher Anleihen abgeleitet 

wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, 

der sich zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr 

festgesetzten Rücknahmepreis zuzüglich der Ausschüttungen in-

nerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile 

vermindert sich die Vorabpauschale um ein Zwölftel für jeden vol-

len Monat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpau-

schale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als 

zugeflossen. 

Vorabpauschalen sind grundsätzlich einkommen- bzw. körper-

schaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.  

Das Sondervermögen erfüllt jedoch die steuerlichen Vorausset-

zungen für einen Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der Vor-

abpauschalen steuerfrei für Zwecke der Einkommen- bzw. Körper-

schaftsteuer und 30 Prozent für Zwecke der Gewerbesteuer. 

Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 

Prozent (zuzüglich Solidaritätszuschlag). Beim Steuerabzug wird 

die Teilfreistellung berücksichtigt. 

Veräußerungsgewinne auf Anlegerebene 

Gewinne aus der Veräußerung der Anteile unterliegen grundsätz-

lich der Einkommen- bzw. Körperschaftsteuer und der Gewerbe-

steuer. Bei der Ermittlung des Veräußerungsgewinns ist der Ge-

winn um die während der Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen 

zu mindern. 

Das Sondervermögen erfüllt jedoch die steuerlichen Vorausset-

zungen für einen Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der Ver-

äußerungsgewinne steuerfrei für Zwecke der Einkommen- bzw. 

Körperschaftsteuer und 30 Prozent für Zwecke der Gewerbe-

steuer. 

Im Falle eines Veräußerungsverlustes ist der Verlust in Höhe der 

jeweils anzuwendenden Teilfreistellung auf Anlegerebene nicht 

abzugsfähig. 

Die Gewinne aus der Veräußerung der Anteile unterliegen i.d.R. 

keinem Kapitalertragsteuerabzug. 

Negative steuerliche Erträge 

Eine Zurechnung negativer steuerlicher Erträge auf den Anleger 

ist nicht möglich.  

Abwicklungsbesteuerung 

Während der Abwicklung des Sondervermögens gelten Ausschüt-

tungen nur insoweit als Ertrag, wie in ihnen der Wertzuwachs ei-

nes Kalenderjahres enthalten ist. 
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Zusammenfassende Übersicht für die Besteuerung bei üblichen 

betrieblichen Anlegergruppen 

 

 

 

 

 

 

 AUSSCHÜTTUNGEN VORABPAUSCHALEN VERÄUßERUNGSGEWINNE 

Inländische Anleger    

Einzelunternehmer Kapitalertragsteuer: 
25% (die Teilfreistellung für Immobilienfonds i.H.v. 60% bzw. für Immobilienfonds mit 
Auslandsschwerpunkt i.H.v. 80% wird berücksichtigt) 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme 

Materielle Besteuerung: 
Einkommensteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds 60% für Einkommensteuer 
/ 30% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80% für Einkommensteuer / 40% für Gewerbesteuer) 

Regelbesteuerte Kör-
perschaften (typischer-
weise Industrieunter-
nehmen; Banken, so-
fern Anteile nicht im 
Handelsbestand gehal-
ten werden; Sachversi-
cherer) 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25% (die Teilfreistellung für Immobilienfonds 
i.H.v. 60% bzw. für Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt i.H.v. 80% wird berück-
sichtigt) 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme 

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds 60% für Körperschafts-
teuer / 30% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80% für Körperschaftsteuer / 40% für Gewerbesteuer) 

Lebens- und Kranken-
versicherungs-unter-
nehmen und Pensions-
fonds, bei denen die 
Fondsanteile den Kapi-
talanlagen zuzurech-
nen sind 

Kapitalertragsteuer:  
Abstandnahme 

materielle Besteuerung: Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine Rückstellung für Beitragsrückerstat-
tungen (RfB) aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist ggf. unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds 
60% für Körperschaftsteuer / 30% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80% für Körperschaftsteuer / 40% 
für Gewerbesteuer) 

Banken, die die 
Fondsanteile im Han-
delsbestand halten 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme  

materielle Besteuerung: Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds 
60% für Körperschaftsteuer / 30% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80% für Körperschaftsteuer / 40% 
für Gewerbesteuer) 

Steuerbefreite gemein-
nützige, mild-tätige 
oder kirchliche Anleger 
(insb. Kirchen, gemein-
nützige Stiftungen) 

Kapitalertragsteuer:  
Abstandnahme 

materielle Besteuerung:  
Steuerfrei – zusätzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Körperschaftsteuer auf Antrag erstattet werden 

Andere steuerbefreite 
Anleger (insb. Pensi-
onskassen, Sterbekas-
sen und Unterstüt-
zungskassen, sofern 
die im Körperschafts-
teuer-gesetz geregelten 
Voraussetzungen erfüllt 
sind) 

Kapitalertragsteuer:  
Abstandnahme 

materielle Besteuerung:  
Steuerfrei – zusätzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Körperschaftsteuer, die auf inländische Immobilienerträge entfällt, 
auf Antrag erstattet werden 

Unterstellt ist eine inländische Depotverwahrung. Auf die Kapitalertragsteuer, Einkommensteuer und Körperschaftsteuer wird ein Solidaritätszuschlag als Ergän-
zungsabgabe erhoben. Für die Abstandnahme vom Kapitalertragsteuerabzug kann es erforderlich sein, dass Bescheinigungen rechtzeitig der depotführenden 
Stelle vorgelegt werden. 
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Steuerausländer 

Verwahrt ein Steuerausländer die Fondsanteile im Depot bei einer 

inländischen depotführenden Stelle, wird vom Steuerabzug auf 

Ausschüttungen, Vorabpauschalen und Gewinne aus der Veräu-

ßerung der Anteile Abstand genommen, sofern er seine steuerli-

che Ausländereigenschaft nachweist. Sofern die Ausländereigen-

schaft der depotführenden Stelle nicht bekannt bzw. nicht recht-

zeitig nachgewiesen wird, ist der ausländische Anleger gezwun-

gen, die Erstattung des Steuerabzugs entsprechend der Abgaben-

ordnung zu beantragen. Zuständig ist das für die depotführende 

Stelle zuständige Finanzamt. 

Solidaritätszuschlag 

Auf den auf Ausschüttungen, Vorabpauschalen und Gewinnen aus 

der Veräußerung von Anteilen abzuführenden Steuerabzug ist ein 

Solidaritätszuschlag in Höhe von 5,5 Prozent zu erheben.  

Kirchensteuer 

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inländischen de-

potführenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steuerabzug 

erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer nach dem 

Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft, der der Kirchen-

steuerpflichtige angehört, regelmäßig als Zuschlag zum Steuerab-

zug erhoben. Die Abzugsfähigkeit der Kirchensteuer als Sonder-

ausgabe wird bereits beim Steuerabzug mindernd berücksichtigt.  

Ausländische Quellensteuer 

Auf die ausländischen Erträge des Sondervermögens wird teil-

weise in den Herkunftsländern Quellensteuer einbehalten. Diese 

Quellensteuer kann bei den Anlegern nicht steuermindernd be-

rücksichtigt werden. 

Folgen der Verschmelzung von Sondervermögen 

In den Fällen der Verschmelzung eines inländischen Sondervermö-

gens auf ein anderes inländisches Sondervermögen, bei denen der-

selbe Teilfreistellungssatz zur Anwendung kommt, kommt es weder 

auf der Ebene der Anleger noch auf der Ebene der beteiligten Son-

dervermögen zu einer Aufdeckung von stillen Reserven, d.h. dieser 

Vorgang ist steuerneutral. Erhalten die Anleger des übertragenden 

Sondervermögens eine im Verschmelzungsplan vorgesehene Bar-

zahlung, ist diese wie eine Ausschüttung zu behandeln.  

Weicht der anzuwendende Teilfreistellungssatz des übertragenden 

von demjenigen des übernehmenden Sondervermögens ab, dann 

gilt der Investmentanteil des übertragenden Sondervermögens als 

veräußert und der Investmentanteil des übernehmenden Sonder-

vermögens als angeschafft. Der Gewinn aus der fiktiven Veräuße-

rung gilt erst als zugeflossen, sobald der Investmentanteil des über-

nehmenden Sondervermögens tatsächlich veräußert wird. 

Automatischer Informationsaustausch in 

Steuersachen  

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informationen 

zur Bekämpfung von grenzüberschreitendem Steuerbetrug und 

grenzüberschreitender Steuerhinterziehung hat auf internationaler 

Ebene in den letzten Jahren stark zugenommen. Die OECD hat 

hierfür unter anderem einen globalen Standard für den automati-

schen Informationsaustausch über Finanzkonten in Steuersachen 

veröffentlicht (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 be-

züglich der Verpflichtung zum automatischen Austausch von Infor-

mationen im Bereich der Besteuerung integriert. Die teilnehmen-

den Staaten (alle Mitgliedstaaten der EU sowie etliche Drittstaa-

ten) wenden den CRS mittlerweile an. Deutschland hat den CRS 

mit dem Finanzkonten-Informationsaustauschgesetz vom 21. De-

zember 2015 in deutsches Recht umgesetzt.  

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesentlichen 

Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte Informationen über 

ihre Kunden einzuholen. Handelt es sich bei den Kunden (natürli-

che Personen oder Rechtsträger) um in anderen teilnehmenden 

Staaten ansässige meldepflichtige Personen (dazu zählen nicht 

z.B. börsennotierte Kapitalgesellschaften oder Finanzinstitute), 

werden deren Konten und Depots als meldepflichtige Konten ein-

gestuft. Die meldenden Finanzinstitute werden dann für jedes mel-

depflichtige Konto bestimmte Informationen an ihre Heimatsteuer-

behörde übermitteln. Diese übermittelt die Informationen dann an 

die Heimatsteuerbehörde des Kunden.  

Bei den zu übermittelnden Informationen handelt es sich im We-

sentlichen um die persönlichen Daten des meldepflichtigen Kun-

den (Name; Anschrift; Steueridentifikationsnummer; Geburtsda-

tum und Geburtsort (bei natürlichen Personen); Ansässigkeits-

staat) sowie um Informationen zu den Konten und Depots (z.B. 

Kontonummer; Kontosaldo oder Kontowert; Gesamtbruttobetrag 

der Erträge wie Zinsen, Dividenden oder Ausschüttungen von In-

vestmentfonds); Gesamtbruttoerlöse aus der Veräußerung oder 

Rückgabe von Finanzvermögen (einschließlich Fondsanteilen)).  
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Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die ein 

Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut unterhalten, das in 

einem teilnehmenden Staat ansässig ist. Daher werden deutsche 

Kreditinstitute Informationen über Anleger, die in anderen teilneh-

menden Staaten ansässig sind, an das Bundeszentralamt für Steu-

ern melden, das die Informationen an die jeweiligen Steuerbehör-

den der Ansässigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten. Entspre-

chend werden Kreditinstitute in anderen teilnehmenden Staaten In-

formationen über Anleger, die in Deutschland ansässig sind, an ihre 

jeweilige Heimatsteuerbehörde melden, die die Informationen an 

das Bundeszentralamt für Steuern weiterleiten. Zuletzt ist es denk-

bar, dass in anderen teilnehmenden Staaten ansässige Kreditinsti-

tute Informationen über Anleger, die in wiederum anderen teilneh-

menden Staaten ansässig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbe-

hörde melden, die die Informationen an die jeweiligen Steuerbehör-

den der Ansässigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten. 

Grunderwerbsteuer 

Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermögen löst keine 

Grunderwerbsteuer aus. 

Allgemeiner Hinweis 

Die steuerlichen Ausführungen gehen von der derzeit bekannten 

Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland unbeschränkt 

einkommensteuerpflichtige oder unbeschränkt körperschaftsteu-

erpflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewähr dafür über-

nommen werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch Ge-

setzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung 

nicht ändert. 

MITGLIEDSCHAFTEN 

Die Gesellschaft steht in engem Kontakt zu allen Siedlungs- und 

Wohnungsgesellschaften des kirchlichen Bereiches in Deutsch-

land, die sich im KSD Katholischer Siedlungsdienst e.V. – Bundes-

verband für Wohnungswesen und Städtebau –, Berlin, zusam-

mengeschlossen haben. Sie ist Mitglied des KSD. Die Gesell-

schaft ist ferner Mitglied des BVI Bundesverband Investment und 

Asset Management e.V., Frankfurt am Main sowie im Bundesver-

band Deutscher Stiftungen e.V., Berlin. 

 

DIENSTLEISTER 

Delegation von Tätigkeiten 

Unternehmen, die von der Gesellschaft ausgelagerte Funktionen 

übernehmen, sind im Abschnitt „Auslagerung“ dargestellt. Darüber 

hinaus hat die Gesellschaft folgende Dienstleister beauftragt: 

Vertriebsstellen:  

• Bank im Bistum Essen eG, Gildehofstraße 2, 45127 Essen 

• DKM Darlehnskasse in Münster eG, Breul 26, 48143 Münster 

• LIGA Bank eG, Dr.-Theobald-Schrems-Straße 3, 93055 Re-

gensburg  

• Pax Bank eG; Christophstraße 35, 50670 Köln 

• Sparkasse Melle, Mühlenstr. 28, 49324 Melle 

Zur rechtlichen Beratung die Anwaltskanzlei:  

• Boisserée Rechtsanwälte Partnerschaft mbB, Römerstraße 85, 

50996 Köln 

• vlv VERWEYEN LENZ-VOẞ Rechtsanwälte PartnerschaftsG 

mbB, Mehlemerstraße 13, 50968 Köln 

• GSK Stockmann Rechtsanwälte Steuerberater Partnerschafts-

gesellschaft mbH, Karl-Scharnagl-Ring 8, 80539 München 

• Cornelius, Bartenbach, Haesemann & Partner, Bismarckstraße 

11-13, D-50672 Köln 

• Kapellmann und Partner Rechtsanwälte mbH, Stadttor 1, 40219 

Düsseldorf 

• Osborne Clarke RAe/StB PartmbB, Innere Kanalstr. 15, 50823 

Köln 

• Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH, Anna-Schneider-Steig 

22, 50678 Köln 

• Watson Farley & Williams LLP Partnerschaftsgesellschaft nach 

dem Recht von England und Wales, Neuer Wall 88, 20354 Ham-

burg 
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• Flick Glocke Schaumburg, Rechtsanwälte Wirtschaftsprüfer 

Steuerberater Partnerschaft mbB, Messe Turm, Friedrich-Ebert-

Anlage 49, 60308 Frankfurt 

• PETERS Rechtsanwälte Partnerschaftsgesellschaft mbB, Burg-

grafenstraße 5, 40545 Düsseldorf 

• GÖRG Partnerschaft von Rechtsanwälten mbB, Kennedyplatz 

2 50679 Köln 

• CMS Hasche Sigle Partnerschaft von Rechtsanwälten und 

Steuerberatern mbB, Kranhaus 1 / Im Zollhafen 18, 50678 Köln 

• FPS Fritze Wicke Seelig, Eschersheimer Landstrasse 25.27, 

60322 Frankfurt, Dr. Georg Frhr. v. u. z. Franckenstein 

• W·I·R Jennißen und Partner Rechtsanwälte Steuerberater mbB, 

Aachener Str. 500, 50933 Köln 

• Schumacher & Partner Düsseldorf, Speditionstraße 15, 40221 

Düsseldorf 

• Ulbrich & Kollegen Rechtsanwälte PartGmbB, Prymstr. 3, 97070 

Würzburg 

• Puplick und Partner, Kronenburgallee 1, 44141 Dortmund 

• Dr. Susanne Tichy-Scherlacher, A-1010 Wien, Wipplingerstraße 

3 

• MLL Meyerlustenberger, Lachenal, Froriep AG, Schiff-

baustrasse 2, 8031 Zürich, Schweiz  

• Dentons Europe LLP, Gustav Mahlerplein 2, 1082 MA 

Amsterdam, Niederlande 

• Gorrissen Federspiel Advokatpartnerselskab, Silkeborgvej 2, 

8000 Aarhus C, Dänemark 

Walch Rittberg Nagel, Rechtsanwälte Steuerberater Partnerschaft 

mbH, Versmannstraße 2, 20457 Hamburg 

• REDEKER SELLNER DAHS, Partnerschaft von Rechtsanwäl-

tinnen und Rechtsanwälten mbB Willy-Brandt-Allee 11 

• Hogan Lovells International LLP, Alstertor 21, 20095 Hamburg 

• Marlies Sloot, DVLP advocaten, Weteringschans 53-1, 1017 

RW, Amsterdam, Postfach 15823, 1001 NH, Amsterdam 

 

Zur steuerrechtlichen Beratung: 

• Deloitte GmbH, Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Rosenheimer 

Platz 4, 81669 München 

• Steuerberaterin Sabine Houben & Partner mbH, Duffenter 

Straße 89b, 52222 Stolberg 

• Ernst & Young P/S, Osvald Helmuths Vej 4, 2000 Frederiksberg, 

Dänemark  

• TPA Steuerberatung GmbH, Wiedner Gürtel 13, Turm 24, 1100 

Wien, Österreich 

• PWC Belastingadviseurs N.V., Thomas R. Malthusstraat 5, 1006 

GC Amsterdam, Niederlande 

• Deloitte AG, Pfingstweidstrasse 11, 8005 Zürich, Schweiz 

• Grant Thornton AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Jungfern-

stieg 7, 20354 Hamburg 

• Flick Gocke Schaumburg Rechtsanwälte Wirtschaftsprüfer 

Steuerberater Partnerschaft mbB, Fritz-Schäffer-Straße 1, 

53113 Bonn 

AUSLAGERUNG 

Die Gesellschaft hat die folgenden Tätigkeiten ausgelagert: 

• Übertragung von Funktionen der elektronischen Datenverarbei-

tung im Rahmen des Sem.FUNDS.line für die Buchhaltung, Im-

mobilien- und Fondsverwaltung:   

ASCAVO AG, Kurze Mühren 6, 20095 Hamburg 

• Objektverwaltung Shopping Center „Münster Arkaden“: 

Sierra Germany GmbH, Peter-Müller-Straße 18, 40468 Düssel-

dorf 

• Cloud-Dienstleistungen: Microsoft Ireland Operations Limited, 

One Microsoft Place, South County Business Park, Leopard-

stown, Dublin 18, D18 P521, Irland 

• Interne Revision: PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschafts-

prüfungsgesellschaft (PwC), Moskauer Straße 19, 40227 Düs-

seldorf 
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• Cloud-Dienstleistungen: EVANA AG, Barckhausstrasse 1, 

60325 Frankfurt am Main 

• Objektverwaltung Shopping Center „Erfurt, Anger 1-3“: ECE 

Marketplace GmbH & Co. KG, Heegbarg 30, 22391 Hamburg 

• Anlaufstelle Hinweisgeber: Whistleblower Software Formalize 

ApS, Kannikegade 4, 1.DK-8000 Aarhus C, Dänemark 

• Cloud-Dienstleistungen: Snowflake Computing Netherlands 

B.V., FOZ Building, Gustav Mahlerlaan 300-314, 1082 ME Ams-

terdam, Niederlande 

• Cloud-Dienstleistungen: SkenarioLabs Oy, Tekniikantie, 02150 

Espoo, Finland 

• Cloud-Dienstleistungen: Opture AG, Rebwiesstraße 29, 8702 

Zürich, Schweiz 

• Cloud-Dienstleistungen: Lionware GmbH, Im Kaisemer 13A, 

70191 Stuttgart 

Interessenskonflikte im Zusammenhang mit den vorbezeichneten 

Auslagerungen bestehen nicht. 

INTERESSENKONFLIKTE 

Bei der Gesellschaft können folgende Interessenskonflikte entste-

hen: Die Interessen des Anlegers können mit folgenden Interessen 

kollidieren: 

• Interessen der Gesellschaft und der mit dieser verbundenen Un-

ternehmen, 

• Interessen der Mitarbeiter der Gesellschaft oder 

• Interessen anderer Anleger in diesem oder anderen Sonderver-

mögen. 

Umstände oder Beziehungen, die Interessenskonflikte begründen 

können, umfassen insbesondere:  

• Anreizsysteme für Mitarbeiter der Gesellschaft 

• Mitarbeitergeschäfte 

• Zuwendungen an Mitarbeiter der Gesellschaft 

• Geschäfte zwischen der Gesellschaft und den von ihr verwalte-

ten Investmentvermögen 

• Zusammenfassung mehrerer Orders („block trades“) 

• Beauftragung von verbundenen Unternehmen und Personen 

Der Gesellschaft fließen keine Rückvergütungen der aus dem 

Sondervermögen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten 

Vergütungen und Aufwandserstattungen zu. 

Zum Umgang mit Interessenskonflikten setzt die Gesellschaft fol-

gende organisatorische Maßnahmen ein, um Interessenskonflikte 

zu ermitteln, ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, zu beobachten 

und sie offenzulegen: 

• Bestehen einer Compliance-Abteilung, die die Einhaltung von 

Gesetzen und Regeln überwacht und an die Interessenskon-

flikte gemeldet werden müssen 

• Pflichten zur Offenlegung 

• Organisatorische Maßnahmen wie  

− die Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen für einzelne Ab-

teilungen, um dem Missbrauch von vertraulichen Informatio-

nen vorzubeugen 

− Zuordnung von Zuständigkeiten, um unsachgemäße Einfluss-

nahme zu verhindern 

• Verhaltensregeln für Mitarbeiter in Bezug auf Mitarbeiterge-

schäfte, Verpflichtungen zur Einhaltung des Insiderrechts 

• Einrichtung von geeigneten Vergütungssystemen 

•  Grundsätze zur Berücksichtigung von Kundeninteressen und 

zur anleger- und anlagegerechten Beratung bzw. Beachtung der 

vereinbarten Anlagerichtlinien  

• Grundsätze zur bestmöglichen Ausführung beim Erwerb bzw. 

Veräußerung von Finanzinstrumenten 

• Einrichten von Orderannahmezeiten (Cut-off Zeiten) 
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BERICHTE, GESCHÄFTSJAHR, PRÜFER 

1. Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sowie etwaige 

Zwischenberichte sind bei der Gesellschaft sowie bei der 

Bank im Bistum Essen eG, bei der DKM Darlehnskasse 

Münster eG, bei der Bank für Kirche und Caritas eG in Pader-

born, bei der LIGA Bank eG in Regensburg sowie bei der Pax 

Bank eG in Köln erhältlich. 

2. Das Geschäftsjahr des Sondervermögens endet am 31.03. 

3. Mit der Abschlussprüfung wurde die KPMG AG Wirtschafts-

prüfungsgesellschaft in Düsseldorf beauftragt. 

REGELUNGEN ZUR AUFLÖSUNG, 
VERSCHMELZUNG UND ÜBERTRAGUNG DES 
SONDERVERMÖGENS  

Auflösung des Sondervermögens  

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflösung der Sondervermö-

gen zu verlangen. Die Gesellschaft kann jedoch die Verwaltung 

eines Sondervermögens durch Bekanntmachung im Bundesan-

zeiger und im Jahresbericht oder Halbjahresbericht kündigen. Au-

ßerdem werden die Anleger über ihre depotführenden Stellen per 

dauerhaften Datenträger, etwa in Papierform oder in elektroni-

scher Form über die Kündigung informiert.  

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, das Sondervermögen ab-

zuwickeln, wenn die Gesellschaft binnen 5 Jahren zum dritten Mal 

die Rücknahme der Anteile für das Sondervermögen aussetzt 

(siehe Abschnitt „Ausgabeaussetzung, Rücknahmeaussetzung 

und Beschlüsse der Anleger“). 

Die Verpflichtung zur Verwaltung des Sondervermögens endet in 

diesen Fällen erst, wenn die Gesellschaft das Sondervermögen 

abgewickelt hat. Anlagegrenzen müssen im Rahmen der Abwick-

lung nicht mehr eingehalten werden. Des Weiteren erlischt das 

Recht der Gesellschaft, das Sondervermögen zu verwalten, wenn 

das Insolvenzverfahren über das Vermögen der Gesellschaft er-

öffnet ist oder wenn ein Antrag auf Eröffnung des Insolvenzverfah-

rens mangels Masse abgelehnt wird. Das Sondervermögen fällt 

nicht in die Insolvenzmasse der Gesellschaft. 

Verfahren bei Auflösung des Sondervermögens 

Mit der Bekanntmachung der Kündigung durch die Gesellschaft 

wird die Ausgabe und Rücknahme von Anteilen eingestellt.  

Die Gesellschaft ist ab Bekanntmachung der Kündigung verpflich-

tet, das Sondervermögen abzuwickeln und die Erlöse aus der Ver-

äußerung der Vermögenswerte des Sondervermögens abzüglich 

der noch durch das Sondervermögen zu tragenden und der durch 

die Abwicklung verursachten Kosten an die Anleger entsprechend 

dem Verhältnis ihrer Beteiligung zu verteilen. Anlagegrenzen müs-

sen im Rahmen der Abwicklung nicht mehr eingehalten werden. 

Die Verpflichtung zur Verwaltung des Sondervermögens endet 

erst, wenn die Gesellschaft das Sondervermögen abgewickelt hat. 

Mit Einwilligung der Anleger können bestimmte Vermögensgegen-

stände auch zu nicht angemessenen Bedingungen veräußert wer-

den. Die Anleger müssen ihre Einwilligung durch Mehrheitsbe-

schluss erklären. Das Verfahren ist in den Allgemeinen Anlagebe-

dingungen dargestellt.  

Aus den Erlösen, die durch die Veräußerung von Vermögensge-

genständen des Sondervermögens erzielt werden, hat die Gesell-

schaft den Anlegern in Abstimmung mit der Verwahrstelle halbjähr-

liche Abschläge auszuzahlen. Dies gilt nicht, soweit diese Erlöse 

zur Sicherstellung einer ordnungsgemäßen laufenden Bewirt-

schaftung benötigt werden und soweit Gewährleistungszusagen 

aus den Veräußerungsgeschäften oder zu erwartende Auseinan-

dersetzungskosten den Einbehalt im Sondervermögen verlangen.  

Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem sie das Sondervermö-

gen abgewickelt hat, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der 

den Anforderungen an einen Jahresbericht entspricht. 

In den Fällen, in denen das Recht der Gesellschaft, das Sonder-

vermögen zu verwalten erlischt, geht das Verwaltungs- und Verfü-

gungsrecht über das Sondervermögen auf die Verwahrstelle über, 

die das Sondervermögen unter Wahrung der Interessen der Anle-

ger abwickelt und den Erlös an die Anleger auszahlt oder mit Ge-

nehmigung der BaFin einer anderen Kapitalverwaltungsgesell-

schaft die Verwaltung überträgt. Die Verwahrstelle hat jährlich so-

wie auf den Tag, an dem die Ab-wicklung beendet ist, einen Ab-

wicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen 

Jahresbericht entspricht. 

Verschmelzung des Sondervermögens 

Alle Vermögensgegenstände und Verbindlichkeiten des Sonder-

vermögens dürfen zum Geschäftsjahresende auf ein anderes be-

stehendes, oder ein durch die Verschmelzung neu gegründetes 
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inländisches Immobilien-Sondervermögen übertragen werden. Es 

können auch zum Geschäftsjahresende eines anderen inländi-

schen Immobilien-Sondervermögens alle Vermögensgegen-

stände und Verbindlichkeiten dieses anderen Sondervermögens 

auf das Sondervermögen übertragen werden. Die Verschmelzung 

bedarf der Genehmigung der BaFin. Mit Zustimmung der BaFin 

kann auch ein anderer Übertragungsstichtag gewählt werden. 

Verfahren bei der Verschmelzung von 

Sondervermögen 

Die Anleger haben bis fünf Arbeitstage vor dem geplanten Über-

tragungsstichtag die Möglichkeit, ihre Anteile ohne weitere Kosten 

zurückzugeben oder gegen Anteile eines anderen Sondervermö-

gens umzutauschen, dessen Anlagerundsätze mit denjenigen des 

Sondervermögens vereinbar sind, sofern ein derartiges Invest-

mentvermögen von der Gesellschaft oder einem anderen Unter-

nehmen aus ihrem Konzern verwaltet wird. Rückgabeerklärungen 

eines Anlegers bezüglich seiner gehaltenen Anteile gelten nach 

der Verschmelzung weiter und beziehen sich dann auf Anteile des 

Anlegers an dem übernehmenden Investmentvermögen mit ent-

sprechendem Wert.  

Die Gesellschaft hat die Anleger vor dem geplanten Übertragungs-

stichtag über die Gründe sowie über maßgebliche Verfahrensas-

pekte zu informieren. Die Information erfolgt per dauerhaften Da-

tenträger, etwa in Papierform oder elektronischer Form. Den Anle-

gern ist zudem das Basisinformationsblatt für das Investmentver-

mögen zu übermitteln, auf das die Vermögensgegenstände des 

Immobilien-Sondervermögens übertragen werden. Der Anleger 

muss die vorgenannten Informationen mindestens 30 Tage vor Ab-

lauf der Frist zur Rückgabe oder Umtausch seiner Anteile erhalten. 

Am Übertragungsstichtag werden die Werte des übernehmenden 

und des übertragenden Sondervermögens berechnet, das Um-

tauschverhältnis wird festgelegt und der gesamte Vorgang wird 

vom Abschlussprüfer geprüft. Das Umtauschverhältnis ermittelt 

sich nach dem Verhältnis der Nettoinventarwerte des übernomme-

nen und des aufnehmenden Sondervermögens zum Zeitpunkt der 

Übernahme. Der Anleger erhält die Anzahl von Anteilen an dem 

neuen Sondervermögen, die dem Wert seiner Anteile an dem 

übertragenen Sondervermögen entspricht. Es besteht auch die 

Möglichkeit, dass den Anlegern des übertragenden Sondervermö-

gens bis zu 10 Prozent des Wertes ihrer Anteile in bar ausgezahlt 

werden. Findet die Verschmelzung während des laufenden Ge-

schäftsjahres des übertragenden Sondervermögens statt, muss 

dessen verwaltende Gesellschaft auf den Übertragungsstichtag 

einen Bericht erstellen, der den Anforderungen an einen Jahres-

bericht entspricht. Die Gesellschaft macht im Bundesanzeiger und 

darüber hinaus auf der Homepage der Gesellschaft bekannt, wenn 

das Sondervermögen ein anderes Sondervermögen aufgenom-

men hat und die Verschmelzung wirksam geworden ist. Sollte das 

Sondervermögen durch eine Verschmelzung untergehen, über-

nimmt die Gesellschaft die Bekanntmachung, die das aufneh-

mende oder neu gegründete Sondervermögen verwaltet. 

Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des übertragenden 

Sondervermögens gilt nicht als Tausch. Die ausgegebenen Anteile 

treten an die Stelle der Anteile an dem übertragenden Sonderver-

mögen. Die Verschmelzung von Sondervermögen findet nur mit 

Genehmigung der BaFin statt. 

Übertragung des Sondervermögens 

Die Gesellschaft kann das Sondervermögen auf eine andere Ka-

pitalverwaltungsgesellschaft übertragen. Die Übertragung bedarf 

der vorherigen Genehmigung durch die BaFin. Die genehmigte 

Übertragung wird im Bundesanzeiger und darüber hinaus im Jah-

resbericht oder Halbjahresbericht des Sondervermögens sowie 

auf der Website www.aachener-grund.de bekannt gemacht. Der 

Zeitpunkt, zu dem die Übertragung wirksam wird, bestimmt sich 

nach den vertraglichen Vereinbarungen zwischen der Gesellschaft 

und der aufnehmenden Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die Über-

tragung darf jedoch frühestens drei Monate nach ihrer Bekannt-

machung im Bundesanzeiger wirksam werden. Sämtliche Rechte 

und Pflichten der Gesellschaft in Bezug auf das Sondervermögen 

gehen dann auf die aufnehmende Kapitalverwaltungsgesellschaft 

über.  

ZAHLUNGEN AN DIE ANLEGER, VERBREITUNG 
DER BERICHTE UND SONSTIGE INFORMATIONEN 

Zusätzliche Informationspflichten nach § 300 KAGB 

Spezielle Informationen zum Sondervermögen gemäß § 300 Ab-

satz 1 bis 3 KAGB werden im jeweils aktuellen Jahresbericht des 

Sondervermögens veröffentlicht. Informationen über Änderungen, 

die sich in Bezug auf die Haftung der Verwahrstelle ergeben, er-

halten Anleger über die Homepage der Gesellschaft. 
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WEITERE SONDERVERMÖGEN, DIE VON DER 

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT 
VERWALTET WERDEN  

Von der Gesellschaft werden noch folgende Publikums-Sonder-

vermögen verwaltet, die nicht Inhalt dieses Verkaufsprospektes 

sind: 

Aachener Grund-Fonds Nr.1 und 

Aachener WohnImmo-Fonds. 

Hinzu kommen 16 Spezial-AIF.  
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ALLGEMEINE ANLAGEBEDINGUNGEN  

zur Regelung des Rechtsverhältnisses zwischen den Anlegern 

und  

der Aachener Grundvermögen Kapitalverwaltungsgesellschaft mit 

beschränkter Haftung, Köln, 

- Gesellschaft - 

für die von der Gesellschaft verwalteten  

Immobilien-Sondervermögen 

Aachener Grund-Fonds Nr. 1 und  

Aachener Spar- und Stiftungsfonds 

die nur in Verbindung mit den für das jeweilige Sondervermögen 

aufgestellten Besonderen Anlagebedingungen gelten. 

§ 1 Grundlagen 

1. Die Gesellschaft ist eine AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft 

(„Kapitalverwaltungsgesellschaft“) und unterliegt den Vor-

schriften des Kapitalanlagegesetzbuchs („KAGB“). 

2. Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im eigenen 

Namen für gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach 

dem Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB 

zugelassenen Vermögensgegenständen gesondert vom eige-

nen Vermögen in Form eines Immobilien-Sondervermögens 

(„Sondervermögen“) an. Über die hieraus sich ergebenden 

Rechte der Anleger werden von ihr Urkunden (Anteilscheine) 

ausgestellt. 

3. Der Geschäftszweck des Sondervermögens ist auf die Kapi-

talanlage gemäß einer festgelegten Anlagestrategie im Rah-

men einer kollektiven Vermögensverwaltung mittels der bei 

ihm eingelegten Mittel beschränkt; eine operative Tätigkeit 

und eine aktive unternehmerische Bewirtschaftung der gehal-

tenen Vermögensgegen-stände ist ausgeschlossen. Eine ak-

tive unternehmerische Bewirtschaftung bei Beteiligungen an 

Immobilien-Gesellschaften im Sinne des § 1 Absatz 19 Num-

mer 22 KAGB ist zulässig. 

4. Die Vermögensgegenstände des Sondervermögens stehen 

im Eigentum der Gesellschaft. 

5. Grundstücke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des 

Wohnungseigentums, Teileigentums, 

Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts sowie Nieß-

brauchrechte an Grundstücken werden in den Allgemeinen 

Anlagebedingungen und Besonderen Anlagebedingungen 

(„Anlagebedingungen“) unter dem Begriff Immobilien zusam-

mengefasst. 

6. Das Rechtsverhältnis zwischen der Gesellschaft und dem An-

leger richtet sich nach den Anlagebedingungen und dem 

KAGB. 

§ 2 Verwahrstelle 

1. Die Gesellschaft bestellt für das Immobilien-Sondervermögen 

eine Einrichtung im Sinne des § 80 Absatz 2 KAGB als Ver-

wahrstelle; die Verwahrstelle handelt unabhängig von der Ge-

sellschaft und ausschließlich im Interesse der Anleger. 

2. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten sich 

nach dem mit der Gesellschaft geschlossenen Verwahrstel-

lenvertrag, dem KAGB und den Anlage-bedingungen des 

Sondervermögens. 

3. Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach Maßgabe des 

§ 82 KAGB auf ein anderes Unternehmen (Unterverwahrer) 

auslagern. Näheres hierzu enthält der Verkaufsprospekt.  

4. Die Verwahrstelle haftet gegenüber dem Sondervermögen 

oder gegenüber den Anlegern für das Abhandenkommen ei-

nes verwahrten Finanzinstrumentes im Sin-ne des § 81 Ab-

satz 1 Nr. 1 KAGB durch die Verwahrstelle oder durch einen 

Unterverwahrer, dem die Verwahrung von Finanzinstrumen-

ten nach § 82 Absatz 1 KAGB übertragen wurde. Die Verwahr-

stelle haftet nicht, wenn sie nachweisen kann, dass das Ab-

handenkommen auf äußere Ereignisse zurückzuführen ist, 

deren Konsequenzen trotz aller angemessenen Gegenmaß-

nahmen unabwendbar waren. Weitergehende Ansprüche, die 

sich aus den Vorschriften des bürgerlichen Rechts auf Grund 

von Verträgen oder unerlaubten Handlungen ergeben, blei-

ben unberührt. Die Verwahrstelle haftet auch gegenüber dem 

Sondervermögen oder den Anlegern für sämtliche sonstigen 

Verluste, die diese dadurch erleiden, dass die Verwahrstelle 

fahrlässig oder vorsätzlich ihre Verpflichtungen nach den Vor-

schriften des KAGB nicht erfüllt. Die Haftung der Verwahr-

stelle bleibt von einer etwaigen Übertragung der Verwahrauf-

gaben nach Absatz 3 Satz 1 unberührt. 

§ 3 Bewerter 

1. Die Gesellschaft bestellt für die Bewertung von Immobilien 

mindestens zwei externe Bewerter. 
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2. Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen des § 216 

i. V. m. § 249 Absatz 1 Nummer 1 KAGB genügen. Hinsichtlich 

seines Bestellungszeitraumes und seiner finanziellen Unab-

hängigkeit sind die §§ 250 Absatz 2, 231 Absatz 2 Satz 2 

KAGB zu beachten. 

3. Den externen Bewertern obliegen die ihnen nach dem KAGB 

und den Anlagebedingungen übertragenen Aufgaben nach 

Maßgabe einer von der Gesellschaft zu erlassenden internen 

Bewertungsrichtlinie. Insbesondere haben die externen Be-

werter die zum Sondervermögen gehörenden bzw. im Eigen-

tum einer Immobilien-Gesellschaft stehenden Immobilien ein-

mal vierteljährlich zeitnah zu bewerten, sofern in den Beson-

deren Anlagebedingungen nichts anderes bestimmt ist.  

4. Ferner hat mindestens ein externer Bewerter nach Bestellung 

eines Erbbaurechts innerhalb von zwei Monaten den Wert des 

Grundstücks neu festzustellen. 

5. Eine Immobilie darf für das Sondervermögen oder für eine Im-

mobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermögen unmittel-

bar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn sie 

zuvor von mindestens einem externen Bewerter im Sinne des 

Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich die regelmäßige Bewer-

tung gemäß §§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB durchführt, be-

wertet wurde.  

6. Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf für das 

Sondervermögen unmittelbar oder mittelbar nur erworben 

werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der Vermö-

gensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen 

Immobilien von mindestens einem externen Bewerter im 

Sinne des Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich die regelmä-

ßige Bewertung gemäß §§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB 

durchführt, bewertet wurden. 

§ 4 Fondsverwaltung 

1. Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermögensgegen-

stände im eigenen Namen für gemeinschaftliche Rechnung 

der Anleger mit der gebotenen Sachkenntnis, Redlichkeit, 

Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit. Sie handelt bei der Wahr-

nehmung ihrer Aufgaben unabhängig von der Verwahrstelle 

und ausschließlich im Interesse der Anleger. 

2. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern ein-

gelegten Geld die Vermögensgegenstände zu erwerben, 

diese wieder zu veräußern und den Erlös anderweitig anzule-

gen. Sie ist ferner ermächtigt, alle sich aus der Verwaltung der 

Vermögensgegenstände ergebenden sonstigen Rechtshand-

lungen vorzunehmen. 

3. Über die Veräußerung von Immobilien oder von Beteiligungen 

an Immobilien-Gesellschaften entscheidet die Gesellschaft im 

Rahmen einer ordnungsgemäßen Geschäftsführung (§ 26 

KAGB). Veräußerungen nach Aussetzung der Anteilrück-

nahme gemäß § 12 Absatz 8 bleiben hiervon unberührt. 

4. Die Gesellschaft darf für gemeinschaftliche Rechnung der An-

leger weder Gelddarlehen gewähren noch Verpflichtungen 

aus einem Bürgschafts- oder einem Garantievertrag einge-

hen; sie darf keine Vermögensgegenstände nach Maßgabe 

der §§ 193,194 und 196 KAGB verkaufen, die im Zeitpunkt 

des Geschäftsabschlusses nicht zum Sondervermögen gehö-

ren. § 197 KAGB bleibt unberührt. Abweichend von Satz 1 

darf die Gesellschaft oder ein Dritter in ihrem Auftrag einer 

Immobilien-Gesellschaft für Rechnung des Sondervermö-

gens ein Darlehen nach Maßgabe des § 240 KAGB gewäh-

ren. 

§ 5 Anlagegrundsätze 

1. Das Immobilien-Sondervermögen wird unmittelbar oder mittel-

bar nach dem Grundsatz der Risikomischung angelegt. Die 

Gesellschaft bestimmt in den Besonderen Anlagebedingungen 

a) welche Immobilien für das Sondervermögen erworben wer-

den dürfen; 

b) ob und in welchem Umfang für Rechnung des Sonderver-

mögens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwor-

ben werden dürfen; 

c) ob und unter welchen Bedingungen Immobilien des Sonder-

vermögens mit einem Erbbaurecht belastet werden dürfen;  

d) ob und in welchem Umfang für Rechnung des Sonderver-

mögens zur Absicherung von Vermögensgegenständen in De-

rivate im Sinne des § 197 KAGB investiert werden darf. Beim 

Einsatz von Derivaten wird die Gesellschaft die gemäß § 197 

Absatz 3 KAGB erlassene Verordnung über Risikomanage-

ment und Risikomessung beim Einsatz von Derivaten, Wert-

papier-Darlehen und Pensionsgeschäften in Investmentver-

mögen nach dem Kapitalanlagegesetzbuch („DerivateV“) be-

achten. 

2. Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien und Beteiligungen 

an Immobilien-Gesellschaften müssen einen dauernden Er-

trag erwarten lassen. 
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§ 6 Liquidität, Anlage- und Emittentengrenzen 

1. Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermögensgegen-

ständen in das Sondervermögen, deren Verwaltung und bei 

der Veräußerung die im KAGB und die in den Anlagebedin-

gungen festgelegten Grenzen und Beschränkungen zu be-

achten. 

2. Sofern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts Ander-

weitiges bestimmt ist, dürfen im Rahmen der Höchstliquidität 

im gesetzlich zulässigen Rahmen (§ 253 KAGB) folgende Mit-

tel gehalten werden: 

a) Bankguthaben gemäß § 195 KAGB; 

b) Geldmarktinstrumente gemäß §§ 194 und 198 Nummer 2 

KAGB; 

c) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die zur Sicherung 

der in Artikel 18.1 des Protokolls über die Satzung des Euro-

päischen Systems der Zentralbanken und der Europäischen 

Zentralbank genannten Kreditgeschäfte von der Europäi-

schen Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank zugelas-

sen sind oder deren Zulassung nach den Emissionsbedingun-

gen beantragt wird, sofern die Zulassung innerhalb eines Jah-

res nach ihrer Ausgabe erfolgt; 

d) Investmentanteile nach Maßgabe des § 196 KAGB oder 

Anteile an Spezial-Sondervermögen nach Maßgabe des § 

196 Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach den Anlagebedingungen 

ausschließlich in Vermögensgegenstände nach Buchstaben 

a), b) und c) anlegen dürfen;  

e) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die an einem or-

ganisierten Markt im Sinne von § 2 Absatz 11 des Wertpapier-

handelsgesetzes zum Handel zugelassen oder festverzinsli-

che Wertpapiere sind, soweit diese einen Betrag von 5% des 

Wertes des Sondervermögens nicht überschreiten, und zu-

sätzlich 

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare 

Anteile ausländischer juristischer Personen, die an einem der 

in § 193 Absatz 1 Nummer 1 und 2 KAGB bezeichneten 

Märkte zugelassen oder in diesen einbezogen sind, soweit 

der Wert dieser Aktien oder Anteile einen Betrag von 5 % des 

Wertes des Sondervermögens nicht überschreitet und die in 

Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien 

erfüllt sind; 

g) Die Höhe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft muss 

unter 10 % des Kapitals des jeweiligen Unternehmens liegen; 

dies gilt nicht für Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften. 

3. Der Teil des Sondervermögens, der in Bankguthaben gehal-

ten werden darf, wird in den Besonderen Anlagebedingungen 

festgelegt. Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Wertes 

des Sondervermögens in Bankguthaben bei je einem Kredit-

institut anlegen.  

4. Die Gesellschaft darf Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB 

und Geldmarktinstrumente einschließlich der in Pension ge-

nommenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dessel-

ben Emittenten bis zu 10 % des Wertes des Sondervermö-

gens erwerben; dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere 

und Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40 % des Wer-

tes des Sondervermögens nicht übersteigen. Die Emittenten 

von Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten sind auch 

dann im Rahmen der in Satz 1 genannten Grenzen zu berück-

sichtigen, wenn die von diesen emittierten Wertpapiere und 

Geldmarktinstrumente mittelbar über andere im Sonderver-

mögen enthaltenen Wertpapiere, die an deren Wertentwick-

lung gekoppelt sind, erworben werden. 

5. Bei ein und derselben Einrichtung dürfen nur bis zu 20 % des 

Wertes des Sondervermögens in eine Kombination angelegt 

werden 

- von durch diese Einrichtung begebene Wertpapiere oder 

Geldmarktinstrumente, 

- von Einlagen bei dieser Einrichtung, 

- von Anrechnungsbeträgen für das Kontrahentenrisiko 

der mit dieser Einrichtung eingegangenen Geschäfte. 

Für die in Absatz 6 genannten Emittenten und Garantiegeber 

gilt Satz 1 mit der Maßgabe, dass eine Kombination der ge-

nannten Vermögensgegenstände und Anrechnungsbeträge 

35 % des Wertes des Sondervermögens nicht übersteigen 

darf. Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben unberührt. 

6. Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen und Geld-

marktinstrumente, die vom Bund, einem Land, der Europäi-

schen Union, einem Mitgliedstaat der Europäischen Union 

oder seinen Gebietskörperschaften, einem anderen Vertrags-

staat des Abkommens über den Europäischen Wirtschafts-

raum, einem Drittstaat oder von einer internationalen Organi-

sation, der mindestens ein Mitgliedstaat der Europäischen 
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Union angehört, ausgegeben oder garantiert worden sind, je-

weils bis zu 35 % des Wertes des Sondervermögens anlegen.  

7. Die Gesellschaft darf je Emittent bis zu 25 % des Wertes des 

Sondervermögens anlegen in 

a) Pfandbriefe und Kommunalschuldverschreibungen sowie 

Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in ei-

nem Mitgliedstaat der Europäischen Union oder in einem an-

deren Vertragsstaat des Abkommens über den Europäischen 

Wirtschaftsraum vor dem 8. Juli 2022 ausgegeben worden 

sind, wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vor-

schriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibun-

gen einer besonderen öffentlichen Aufsicht unterliegen und 

die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenom-

menen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermö-

genswerten angelegt werden, die während der gesamten 

Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich aus ihnen erge-

benden Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei ei-

nem Ausfall des Emittenten vorrangig für die fällig werdenden 

Rückzahlungen und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind, 

b) gedeckte Schuldverschreibungen im Sinne des Artikels 3 

Nummer 1 der Richt-linie (EU) 2019/2162 des Europäischen 

Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 über die 

Emission gedeckter Schuldverschreibungen und die öffentli-

che Aufsicht über gedeckte Schuldverschreibungen und zur 

Änderung der Richtlinien 2009/65/EG und 2014/59/EU (ABl. 

L 328 vom 18.12.2019, S. 29), die nach dem 7. Juli 2022 be-

geben wurden. 

8. Die Gesellschaft darf in Anteilen an Investmentvermögen 

nach Maßgabe des Absatzes 2 Buchstabe d) anlegen, wenn 

im Hinblick auf solche Anteile folgende Voraussetzungen er-

füllt sind: 

(a) Der OGAW, der AIF oder der Verwalter des AIF, an dem 

die Anteile erworben werden, unterliegt in seinem Sitzstaat 

der Aufsicht über Vermögen zur gemeinschaftlichen Kapital-

anlage. Der Geschäftszweck des jeweiligen Investmentver-

mögens ist auf die Kapitalanlage gemäß einer festgelegten 

Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven Vermögensver-

waltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel beschränkt; 

eine operative Tätigkeit und eine aktive unternehmerische Be-

wirtschaftung der gehaltenen Vermögensgegenstände ist 

ausgeschlossen. Eine aktive unternehmerische Bewirtschaf-

tung ist bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften im 

Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 22 KAGB nicht schädlich. 

(b) Die Anleger können grundsätzlich das Recht zur Rück-

gabe ihrer Anteile ausüben. 

(c) Das jeweilige Investmentvermögen wird unmittelbar oder 

mittelbar nach dem Grundsatz der Risikomischung angelegt.  

(d) Die Vermögensanlage der jeweiligen Investmentvermögen 

erfolgt zu mindestens 90 % in die folgenden Vermögensge-

genstände: 

aa) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB,  

bb) Geldmarktinstrumente,  

cc) Bankguthaben.  

(e) Die Höhe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft 

muss unter 10 % des Kapitals des jeweiligen Unternehmens 

liegen; dies gilt nicht für Beteiligungen an Immobilien-Gesell-

schaften. 

(f) Ein Kredit darf nur kurzfristig und nur bis zur Höhe von 10 

% des Wertes des jeweiligen Investmentvermögens aufge-

nommen werden.  

9. Die Grenze in Absatz 6 darf für Wertpapiere und Geldmarktin-

strumente desselben Emittenten nach Maßgabe des § 206 

Abs. 2 KAGB überschritten werden, sofern die Besonderen 

Anlagebedingungen dies unter Angabe der betreffenden 

Emittenten vorsehen. In diesen Fällen müssen die für Rech-

nung des Sondervermögens gehaltenen Wertpapiere und 

Geldmarktinstrumente aus mindestens sechs verschiedenen 

Emissionen stammen, wobei nicht mehr als 30 % des Wertes 

des Sondervermögens in einer Emission gehalten werden 

dürfen.  

10. Die Gesellschaft hat einen Betrag, der mindestens 5 % des 

Wertes des Sondervermögens entspricht, täglich für die Rück-

nahme von Anteilen verfügbar zu halten. 

§ 7 Wertpapier-Darlehen 

1. Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes 

vorsehen, darf die Gesellschaft für Rechnung des Sonderver-

mögens einem Wertpapier-Darlehensnehmer gegen ein 

marktgerechtes Entgelt nach Übertragung ausreichender Si-

cherheiten gemäß § 200 Absatz 2 KAGB ein jederzeit künd-

bares Wertpapier-Darlehen gewähren. Der Kurswert der zu 

übertragenden Wertpapiere darf zusammen mit dem Kurs-

wert der für Rechnung des Sondervermögens demselben 
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Wertpapier-Darlehensnehmer einschließlich konzernangehö-

riger Unternehmen im Sinne des § 290 HGB bereits als Wert-

papier-Darlehen übertragenen Wertpapiere 10 % des Wertes 

des Sondervermögens nicht übersteigen.  

2. Wird die Sicherheit für die übertragenen Wertpapiere vom 

Wertpapier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, muss 

das Guthaben auf Sperrkonten gemäß § 200 Absatz 2 Satz 3 

Nummer 1 KAGB unterhalten werden. Alternativ darf die Ge-

sellschaft von der Möglichkeit Gebrauch machen, diese Gut-

haben in der Währung des Guthabens in folgende Vermö-

gensgegenstände anzulegen: 

a) in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualität aufwei-

sen und die vom Bund, von einem Land, der Europäi-

schen Union, einem Mitgliedstaat der Europäischen 

Union oder seinen Gebietskörperschaften, einem ande-

ren Vertragsstaat des Abkommens über den Europäi-

schen Wirtschaftsraum oder einem Drittstaat ausgege-

ben worden sind, 

b) in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur entspre-

chend den von der Bundesanstalt auf Grundlage von § 4 

Absatz 2 KAGB erlassenen Richtlinien oder 

c) im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschäftes mit ei-

nem Kreditinstitut, das die jederzeitige Rückforderung 

des aufgelaufenen Guthabens gewährleistet. 

Die Erträge aus der Anlage der Sicherheiten stehen dem Son-

dervermögen zu. 

3. Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpapier-

sammelbank organisierten Systems zur Vermittlung und Ab-

wicklung der Wertpapier-Darlehen bedienen, welches von 

den Anforderungen des § 200 Absatz 1 Satz 3 KAGB ab-

weicht, wenn von dem jederzeitigen Kündigungsrecht nach 

Absatz 1 nicht abgewichen wird.  

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschäfte 

1. Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes 

vorsehen, darf die Gesellschaft für Rechnung des Sonderver-

mögens jederzeit kündbare Wertpapier-Pensionsgeschäfte 

im Sinne von § 340b Absatz 2 Handelsgesetzbuch gegen Ent-

gelt mit Kreditinstituten oder Finanzdienstleistungsinstituten 

auf der Grundlage standardisierter Rahmenverträge abschlie-

ßen. 

2. Die Wertpapier-Pensionsgeschäfte müssen Wertpapiere zum 

Gegenstand haben, die nach den Anlagebedingungen für das 

Sondervermögen erworben werden dürfen. 

3. Die Pensionsgeschäfte dürfen höchstens eine Laufzeit von 12 

Monaten haben. 

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung von Immobilien 

1. Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen niedrige-

ren Prozentsatz vorsehen, darf die Gesellschaft für gemein-

schaftliche Rechnung der Anleger Kredite bis zur Höhe von 

30 % der Verkehrswerte der im Sondervermögen befindlichen 

Im-mobilien aufnehmen und halten, wenn die Grenze nach § 

260 Absatz 3 Nummer 3 KAGB nicht überschritten wird. Dar-

über hinaus darf die Gesellschaft für gemeinschaftliche Rech-

nung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur Höhe von 10 % 

des Wertes des Sondervermögens aufnehmen. Hierbei sind 

Beträge, die die Gesellschaft als Pensionsgeber im Rahmen 

eines Pensionsgeschäftes erhalten hat, an-zurechnen. Eine 

Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen 

markt-üblich sind und die Verwahrstelle der Kreditaufnahme 

zustimmt.  

2. Die Gesellschaft darf zum Sondervermögen gehörende Ver-

mögensgegenstände nach § 231 Absatz 1 KAGB belasten so-

wie Forderungen aus Rechtsverhältnissen, die sich auf Ver-

mögensgegenstände nach § 231 Absatz 1 KAGB beziehen, 

abtreten und belasten (Belastungen), wenn dies mit einer ord-

nungsgemäßen Wirtschaftsführung vereinbar ist und die Ver-

wahrstelle den Belastungen zustimmt, weil sie die dafür vor-

gesehenen Bedingungen für marktüblich erachtet. Sie darf 

auch mit dem Erwerb von Vermögensgegenständen nach § 

231 Absatz 1 KAGB im Zusammenhang stehende Belastun-

gen übernehmen. Soweit die Besonderen Anlagebedingun-

gen keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen, dürfen die je-

weiligen Belastungen insgesamt 30 % des Verkehrswertes al-

ler im Sondervermögen befindlichen Immobilien nicht über-

schreiten. Erbbauzinsen bleiben unberücksichtigt. 

§ 10 Verschmelzung 

1. Die Gesellschaft darf nach Maßgabe der §§ 181 bis 191 KAGB  

a) sämtliche Vermögensgegenstände und Verbindlichkeiten 

dieses Sondervermögens auf ein anderes bestehendes oder 

ein neues, dadurch gegründetes inländisches Immobilien-Son-

dervermögen übertragen; 
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b) sämtliche Vermögensgegenstände und Verbindlichkeiten ei-

nes anderen inländischen Immobilien-Sondervermögens in 

dieses Sondervermögen aufnehmen. 

2. Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der Bundesan-

stalt.  

3. Die Einzelheiten des Verfahrens ergeben sich aus den §§ 182 

bis 191 KAGB. 

§ 11 Anteilscheine 

1. Die Anteilscheine lauten auf den Namen und sind über einen 

Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen ausgestellt. 

2. Die Anteile können verschiedene Ausgestaltungsmerkmale, 

insbesondere hin-sichtlich der Ertragsverwendung, des Aus-

gabeaufschlages, des Rücknahmeabschlages, der Währung 

des Anteilwertes, der Verwaltungsvergütung, der Mindest-an-

lagesumme oder einer Kombination dieser Merkmale (Anteil-

klassen) haben. Die Einzelheiten sind in den Besonderen An-

lagebedingungen festgelegt.  

3. Eine Übertragung von Anteilen ist nur mit vorheriger Zustim-

mung der Gesellschaft wirksam. Die Gesellschaft führt das 

Anteilscheinbuch. Die Gesellschaft ist berechtigt, alle Leistun-

gen, insbesondere auch die Ausschüttungen, mit befreien-der 

Wirkung an die im Anteilscheinbuch eingetragenen Anleger zu 

erbringen. 

4. Die Rechte der Anleger werden ausschließlich in Namensan-

teilsscheinen (Orderpapier) verbrieft. Die Anteilscheine tragen 

mindestens die handschriftlichen oder vervielfältigten Unter-

schriften der Gesellschaft und der Verwahrstelle. Darüber hin-

aus weisen sie die eigenhändige oder vervielfältigte Unter-

schrift einer Kontrollperson der Verwahrstelle auf. 

§ 12 Ausgabe und Rücknahme von Anteilscheinen, 
Rücknahmeaussetzung 

1. Die Anzahl der ausgegebenen Anteile und entsprechenden An-

teilscheine ist grundsätzlich nicht beschränkt. Soweit die Be-

sonderen Anlagebedingungen nichts anderes vorsehen, erfolgt 

die Anteilausgabe an jedem Wertermittlungstag im Sinne des § 

15 Abs. 5. Die Gesellschaft behält sich vor, die Ausgabe von 

Anteilen vorübergehend oder vollständig einzustellen. 

2. Die Anteile können bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle oder 

durch Vermittlung Dritter erworben werden. Die Besonderen 

Anlagebedingungen können vorsehen, dass Anteile nur von be-

stimmten Anlegern erworben oder gehalten wer-den dürfen. 

3. Die Rückgabe von Anteilen, welche Anleger nach dem 21. Juli 

2013 erworben haben, ist ausschließlich nach Maßgabe von 

Satz 2 möglich. Anteilrückgaben sind erst nach Ablauf einer 

Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter Einhaltung einer 

Rückgabefrist von 12 Monaten durch eine unwiderrufliche 

Rückgabeerklärung gegenüber der depotführenden Stelle 

möglich. Der Anleger hat seiner depotführenden Stelle für min-

destens 24 durchgehende Monate unmittelbar vor dem ver-

langten Rücknahmetermin einen Anteilbestand nachzuweisen, 

der mindestens seinem Rücknahmeverlangen entspricht. Die 

Anteile, auf die sich die Erklärung bezieht, sind bis zur tatsäch-

lichen Rückgabe von der depotführenden Stelle zu sperren. Die 

Rückgabe von Anteilen, die Anleger vor dem 22. Juli 2013 er-

worben haben, ist weiterhin nach Maßgabe der Bestimmungen 

in Absatz 4 und 5 möglich. 

4. Vorbehaltlich des Absatzes 5 kann ein Anleger von der Gesell-

schaft zu jedem Wertermittlungstag im Sinne des § 15 Abs. 5 

die Rücknahme der Anteile verlangen, soweit die Anteilrück-

nahme 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr für einen Anleger 

nicht übersteigt. Bei Anteilrückgaben nach Satz 1 hat der Anle-

ger gegenüber seiner depotführenden Stelle eine Erklärung ab-

zugeben, dass der Wert der von ihm zurückgegebenen Anteile 

insgesamt 30.000 Euro nicht übersteigt und keine weiteren Ver-

fügungen über Anteile am betreffenden Immobilien-Sonderver-

mögen im selben Kalenderhalbjahr vorliegen. 

5. Anteilrückgaben sind, soweit sie 30.000 Euro pro Kalenderhalb-

jahr für einen Anleger übersteigen, erst nach Ablauf einer Min-

desthaltefrist von 24 Monaten und unter Einhaltung einer Rück-

gabefrist von 12 Monaten durch eine unwiderrufliche Rück-

gabeerklärung gegenüber der depotführenden Stelle möglich. 

Der Anleger hat seiner depotführenden Stelle für mindestens 

24 durchgehende Monate unmittelbar vor dem verlangten 

Rücknahmetermin einen Anteilbestand nachzuweisen, der min-

destens seinem Rücknahmeverlangen entspricht. Die Anteile, 

auf die sich die Erklärung bezieht, sind bis zur tatsächlichen 

Rückgabe von der depotführenden Stelle zu sperren.  

6. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils gelten-

den Rücknahmepreis für Rechnung des Sondervermögens zu-

rückzunehmen. Rücknahmestelle ist die Verwahrstelle. 

7. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Ausgabe und 

Rücknahme der Anteile auszusetzen, wenn außergewöhnliche 

Umstände vorliegen, die eine Aus-setzung unter 
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Berücksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich er-

scheinen lassen (§ 98 Absatz 2 KAGB). 

8. Die Gesellschaft hat die Rücknahme der Anteile  zu verweigern 

und auszusetzen, wenn die Bankguthaben und die Erlöse aus 

Verkäufen der gehaltenen Geldmarktinstrumente, Investmen-

tanteile und Wertpapiere zur Zahlung des Rücknahmepreises 

und zur Sicherstellung einer ordnungsgemäßen laufenden Be-

wirtschaftung nicht ausreichen oder nicht sogleich zur Verfü-

gung stehen (§ 257 KAGB). Zur Beschaffung der für die Rück-

nahme der Anteile notwendigen Mittel hat die Gesellschaft Ver-

mögensgegenstände des Sondervermögens zu angemesse-

nen Bedingungen zu veräußern. Reichen die liquiden Mittel ge-

mäß § 253 Absatz 1 KAGB zwölf Monate nach der Aussetzung 

der Rücknahme gemäß Satz 1 nicht aus, so hat die Gesell-

schaft die Rücknahme weiterhin zu verweigern und durch Ver-

äußerung von Vermögensgegenständen des Sondervermö-

gens weitere liquide Mittel zu beschaffen. Der Veräußerungser-

lös kann abweichend von § 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort 

genannten Wert um bis zu 10 % unterschrei-ten. Reichen die 

liquiden Mittel gemäß § 253 Absatz 1 KAGB auch 24 Monate 

nach der Aussetzung der Rücknahme gemäß Satz 1 nicht aus, 

hat die Gesellschaft die Rücknahme der Anteile weiterhin zu 

verweigern und durch Veräußerung von Vermögensgegenstän-

den des Sondervermögens weitere liquide Mittel zu beschaffen. 

Der Veräußerungserlös kann abweichend von § 260 Absatz 1 

Satz 1 KAGB den dort genannten Wert um bis zu 20 % unter-

schreiten. 36 Monate nach der Aussetzung der Rücknahme ge-

mäß Satz 1 kann jeder Anleger verlangen, dass ihm gegen 

Rückgabe des Anteils sein Anteil am Sondervermögen aus die-

sem ausgezahlt wird. Reichen auch 36 Monate nach der Aus-

setzung der Rücknahme die Bankguthaben und die liquiden 

Mittel nicht aus, so hat die Gesellschaft das Sondervermögen 

abzuwickeln und an die Anleger zu verteilen; dies gilt auch, 

wenn die Gesellschaft zum dritten Mal binnen fünf Jahren die 

Rücknahme von Anteilen aussetzt. Ein erneuter Fristlauf nach 

den Sätzen 1 bis 7 kommt nicht in Betracht, wenn die Gesell-

schaft die Anteilrücknahme binnen drei Monaten erneut aus-

setzt. 

9. Während der Dauer der Aussetzung der Anteilrücknahme kön-

nen Anleger Rückgabeerklärungen gemäß den Absätzen 3, 4 

und 5 abgeben. Die Rücknahme der Anteile erfolgt dann jedoch 

frühestens nach Wiederaufnahme der Rücknahme von Antei-

len. 

10. Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine Bekanntmachung 

im Bundesanzeiger und darüber hinaus in einer hinreichend 

verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den in dem 

Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen 

Informationsmedien über die Aussetzung gemäß Absatz 7 und 

Absatz 8 und die Wiederaufnahme der Rücknahme der Anteile 

zu unterrichten. Die Anleger sind über die Aussetzung und Wie-

deraufnahme der Rücknahme der Anteile unverzüglich nach 

der Bekanntmachung im Bundesanzeiger mittels eines dauer-

haften Datenträgers zu unterrichten. Bei der Wiederaufnahme 

der Rücknahme von Anteilen sind die neuen Ausgabe- und 

Rücknahmepreise im Bundesanzeiger und in einer hinreichend 

verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im Ver-

kaufs-prospekt bezeichneten elektronischen Informationsme-

dien zu veröffentlichen.  

11. Die Anleger können durch Mehrheitsbeschluss gemäß § 259 

Absatz 2 KAGB in die Veräußerung bestimmter Immobilien ein-

willigen, auch wenn diese Veräußerung nicht zu angemesse-

nen Bedingungen erfolgt. Die Einwilligung ist unwiderruflich; sie 

verpflichtet die Gesellschaft nicht zur Veräußerung. Die Abstim-

mung soll ohne Versammlung der Anleger durchgeführt wer-

den, wenn nicht außergewöhnliche Umstände eine Versamm-

lung zum Zweck der Information der Anleger erforderlich ma-

chen. An der Abstimmung nimmt jeder Anleger nach Maßgabe 

des rechnerischen Anteils seiner Beteiligung am Fondsvermö-

gen teil. Die Anleger ent-scheiden mit der einfachen Mehrheit 

der an der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte. Ein Be-

schluss der Anleger ist nur wirksam, wenn mindestens 30 % der 

Stimmrechte bei der Beschlussfassung vertreten waren. Die 

Aufforderung zur Abstimmung oder die Einberufung der Anle-

gerversammlung sowie der Beschluss der Anleger sind im Bun-

desanzeiger und darüber hinaus in den im Verkaufsprospekt 

bezeichneten elektronischen Informationsmedien bekannt zu 

machen. Eine einberufene Anlegerversammlung bleibt von der 

Wiederaufnahme der Anteilrücknahme unberührt. 

§ 13 Abspaltung illiquider Anlagen („Side Pockets“) 

Die Gesellschaft darf im Interesse der Anleger eines Sonderver-

mögens illiquide Anlagen abspalten. 

§ 14 Rückgabegebühr 

1. Die Gesellschaft darf eine Rückgabegebühr erheben. Die 

Rückgabegebühr wird anhand der Bruttorückgaben berech-

net und beträgt bis zu 3 % der Bruttorückgaben. Die Rückga-

begebühr findet auch Anwendung auf Anteile, für die eine 

Rückgabeerklärung vorliegt, sowie auf Anteile, welche Anle-

ger vor dem 22. Juli 2013 erworben haben. Eine Beschrei-

bung der Möglichkeit und der Bedingungen enthält der Ver-

kaufsprospekt.  
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2. Die Gesellschaft darf neben den in Absatz 1 genannten auch 

weitere Instrumente zur Steuerung der Liquidität des Sonder-

vermögens einsetzen. Die Vorausset-zungen der Anwendung 

solcher Instrumente werden in den Besonderen Anlage-be-

dingungen geregelt. 

§ 15 Ausgabe- und Rücknahmepreis, Nettoinventarwert 
und Anteilwert 

1. Zur Berechnung des Ausgabe- und Rücknahmepreises der 

Anteile werden die Verkehrswerte der zum Sondervermögen 

gehörenden Vermögensgegenstände abzüglich der aufge-

nommenen Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten und 

Rück-stellungen (Nettoinventarwert) ermittelt und durch die 

Zahl der umlaufenden Anteile geteilt („Anteilwert“). Werden 

gemäß § 11 Absatz 2 unterschiedliche Anteilklassen für das 

Sondervermögen eingeführt, ist der Anteilwert sowie der Aus-

gabe- und Rücknahmepreis für jede Anteilklasse gesondert 

zu ermitteln. Die Bewertung der Vermögensgegenstände er-

folgt gemäß den Grundsätzen für die Kurs- und Preisfeststel-

lung, die im KAGB und der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- 

und -Bewertungsverordnung (KARBV) genannt sind. 

2. Der Ausgabepreis entspricht dem Anteilwert am Sonderver-

mögen, gegebenenfalls zuzüglich eines in den Besonderen 

Anlagebedingungen festzusetzenden Ausgabeaufschlags. 

Der Rücknahmepreis entspricht dem Anteilwert am Sonder-

vermögen, gegebenenfalls abzüglich eines in den Besonde-

ren Anlagebedingungen festzusetzenden Rücknahmeab-

schlags. Soweit in den Besonderen Anlagebedingungen vor-

gesehen, können zusätzliche Gebühren als Liquiditätsma-

nagementinstrumente anfallen. 

3. Der Abrechnungsstichtag für Anteilerwerbs- und Rücknahme-

aufträge ist spätestens der auf den Eingang des Anteiler-

werbs- bzw. Rücknahmeauftrages folgende Wertermittlungs-

tag. Soweit die Mindesthaltefrist und die Rückgabefrist gemäß 

§ 12 Absatz 3 oder Absatz 5 zur Anwendung kommen, ist der 

Abrechnungs-stichtag für Rücknahmeaufträge der auf den 

Ablauf der Mindesthaltefrist und der Rückgabefrist folgende 

Wertermittlungstag.  

4. Sofern nach Eingang einer unwiderruflichen Rückgabeerklä-

rung gemäß § 12 Absatz 3 oder 5 und vor Ablauf der Mindest-

haltefrist oder der Rückgabefrist die Gesellschaft die Rück-

nahme von Anteilen gemäß § 12 Absatz 7 oder 8 aussetzt, ist 

der Abrechnungsstichtag für diese Rücknahmeaufträge der 

auf den Tag der Wiederaufnahme der Rücknahme der Anteile 

folgende Wertermittlungstag, sofern die Mindesthalte- 

und/oder Rückgabefrist zu diesem Wertermittlungstag bereits 

abgelaufen ist. Sind die Mindesthalte- und/oder Rückgabefris-

ten zu diesem Wertermittlungstag noch nicht abgelaufen, gilt 

Satz 2. 

5. Der Nettoinventarwert, der Anteilwert sowie die Ausgabe und 

Rücknahmepreise werden an jedem Wertermittlungstag er-

mittelt. Wertermittlungstage sind, mit Ausnahme der gesetzli-

chen Feiertage am Sitz der Gesellschaft und des Rosenmon-

tag (Brauchtumstag), des 24. und 31. Dezember eines jeden 

Jahres, die Wochentage Montag bis Freitag („Wertermitt-

lungstage“, jeder einzelne ein „Wertermittlungs-tag“). Gesetz-

liche Feiertage am Sitz der Gesellschaft sind: Neujahr (1. Ja-

nuar), Karfreitag, Ostermontag, Maifeiertag (1. Mai), Christi 

Himmelfahrt, Pfingstmontag, Fronleichnam, Tag der Deut-

schen Einheit (3. Oktober), Allerheiligen (1.11.), 1. und 2. 

Weihnachtsfeiertag. 

§ 16 Aufwendungen und Vergütungen 

In den Besonderen Anlagebedingungen werden die Aufwendun-

gen und die der Gesellschaft, der Verwahrstelle und Dritten zu-

stehenden Vergütungen, die dem Sondervermögen belastet wer-

den können, genannt. Für Vergütungen im Sinne von Satz 1 ist in 

den Besonderen Anlagebedingungen darüber hinaus anzugeben, 

nach welcher Methode, in welcher Höhe und auf Grund welcher 

Berechnung sie zu leisten sind. 

§ 17 Rechnungslegung 

1. Spätestens sechs Monate nach Ablauf des Geschäftsjahres 

des Sondervermögens macht die Gesellschaft einen Jahres-

bericht einschließlich Ertrags- und Aufwandsrechnung gemäß 

§§ 101, 247 KAGB bekannt. 

2. Spätestens zwei Monate nach der Mitte des Geschäftsjahres 

macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht gemäß § 103 

KAGB bekannt. 

3. Wird das Recht zur Verwaltung des Sondervermögens wäh-

rend des Geschäftsjahres auf eine andere Kapitalverwal-

tungsgesellschaft übertragen oder das Sondervermögen 

während des Geschäftsjahres auf ein anderes inländisches 

Immobilien-Sondervermögen verschmolzen, so hat die Ge-

sellschaft auf den Übertragungsstichtag einen Zwischenbe-

richt zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbe-

richt gemäß Absatz 1 entspricht. 
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§ 18 Kündigung und Abwicklung des Sondervermögens 

durch die Gesellschaft 

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sondervermögens 

durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger und darüber hin-

aus im Jahresbericht oder Halbjahres-bericht kündigen. Die 

Anleger sind über eine nach Satz 1 bekannt gemachte Kündi-

gung mittels eines dauerhaften Datenträgers unverzüglich zu 

unterrichten. Ab Bekanntmachung ihrer Kündigung nach Satz 

1 ist die Gesellschaft verpflichtet, das Sondervermögen abzu-

wickeln und an die Anleger zu verteilen. 

2. Anlagegrenzen müssen im Rahmen der Abwicklung nicht 

mehr eingehalten werden. Die Verpflichtung zur Verwaltung 

des Sondervermögens endet erst, wenn die Gesellschaft das 

Sondervermögen abgewickelt hat. 

3. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem sie das Sonderver-

mögen abgewickelt hat, einen Abwicklungsbericht zu erstel-

len, der den Anforderungen an einen Jahresbericht nach § 17 

Absatz 1 entspricht. 

§ 19 Abwicklung des Sondervermögens durch die 
Verwahrstelle in anderen Fällen als durch 
Kündigung durch die Gesellschaft 

1. Im Falle der Abwicklung und Verteilung des Sondervermö-

gens durch die Ver-wahrstelle unter Wahrung der Interessen 

der Anleger nach § 100 Absatz 2 KAGB hat die Verwahrstelle 

einen Anspruch auf Vergütung ihrer Abwicklungstätigkeit so-

wie auf Ersatz ihrer Aufwendungen, die für die Abwicklung er-

forderlich sind. Anlagegrenzen müssen im Rahmen der Ab-

wicklung nicht mehr eingehalten werden. Mit Genehmigung 

der Bundesanstalt kann die Verwahrstelle von der Abwicklung 

und Verteilung absehen und einer anderen Kapitalverwal-

tungsgesellschaft die Verwaltung des Sondervermögens nach 

Maßgabe der bisherigen Anlagebedingungen übertragen. 

2. Wird das Sondervermögen durch die Verwahrstelle abgewi-

ckelt, hat die Verwahrstelle jährlich sowie auf den Tag, an dem 

die Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu er-

stellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht gemäß 

§ 17 Absatz 1 entspricht. 

§ 20 Wechsel der Kapitalverwaltungsgesellschaft und 
der Verwahrstelle 

1. Die Gesellschaft kann das Sondervermögen auf eine andere 

Kapitalverwaltungsgesellschaft übertragen. Die Übertragung 

bedarf der vorherigen Genehmigung durch die Bundesanstalt. 

2. Die genehmigte Übertragung wird im Bundesanzeiger und 

darüber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht so-

wie in den in dem Verkaufsprospekt bezeichneten elektroni-

schen Informationsmedien bekannt gemacht. Die Übertra-

gung wird frühestens drei Monate nach ihrer Bekanntma-

chung im Bundesanzeiger wirksam. 

3. Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle für das Sonderver-

mögen wechseln. Der Wechsel bedarf der Genehmigung der 

Bundesanstalt, sofern die neue Verwahrstelle nicht bereits als 

Verwahrstelle für ein entsprechendes Sondervermögen von 

der Bundesanstalt genehmigt wurde. 

§ 21 Änderungen der Anlagebedingungen 

1. Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen ändern.  

2. Änderungen der Anlagebedingungen einschließlich des An-

hanges zu den Besonderen Anlagebedingungen bedürfen der 

vorherigen Genehmigung durch die Bundesanstalt.  

3. Sämtliche vorgesehenen Änderungen werden im Bundesan-

zeiger und darüber hinaus in einer hinreichend verbreiteten 

Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufspros-

pekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien be-

kannt gemacht. In einer Veröffentlichung nach Satz 1 ist auf 

die vorgesehenen Änderungen und ihr In-Kraft-Treten hinzu-

weisen. Im Fall von anlegerbenachteiligenden Kostenände-

rungen im Sinne des § 162 Absatz 2 Nummer 11 KAGB oder 

anlegerbenachteiligenden Änderungen in Bezug auf wesent-

liche Anlegerrechte sowie im Falle von Änderungen der bis-

herigen Anlagegrundsätze des Sondervermögens im Sinne 

des § 163 Absatz 3 Satz 1 KAGB sind den Anlegern zeitgleich 

mit der Bekanntmachung nach Satz 1 die wesentlichen In-

halte der vorgesehenen Änderungen der Anlagebedingungen 

und ihre Hintergründe in einer verständlichen Art und Weise 

mittels eines dauerhaften Datenträgers zu übermitteln. Im 

Falle von Änderungen der bisherigen Anlagegrundsätze sind 

die Anleger zusätzlich über ihre Rechte nach § 163 Absatz 3 

KAGB zu informieren. 

4. Die Änderungen treten frühestens am Tag nach ihrer Bekannt-

machung im Bundesanzeiger in Kraft, im Falle von Änderun-

gen der Kosten und der Anlagegrundsätze des Sondervermö-

gens jedoch nicht vor Ablauf von vier Wochen nach der ent-

sprechenden Bekanntmachung. Mit Zustimmung der Bundes-

anstalt kann ein früherer Zeitpunkt bestimmt werden, soweit 

es sich um eine Änderung der Kosten handelt, die den Anle-

ger begünstigt. 
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§ 22 Erfüllungsort 

Erfüllungsort ist der Sitz der Gesellschaft. 
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BESONDERE ANLAGEBEDINGUNGEN 

zur Regelung des Rechtsverhältnisses zwischen den Anlegern 

und der  

Aachener Grundvermögen Kapitalverwaltungsgesellschaft mit be-

schränkter Haftung, Köln,  

– Gesellschaft – 

für das von der Gesellschaft verwaltete Immobilien-Sondervermögen 

Aachener Spar- und Stiftungs-Fonds 

die nur in Verbindung mit den für das jeweilige Sondervermögen 

aufgestellten Allgemeinen Anlagebedingungen gelten. 

ANLAGEGRUNDSÄTZE UND ANLAGEGRENZEN 

§ 1 Immobilien 

1. Die Gesellschaft darf für das Sondervermögen folgende Im-

mobilien im gesetzlich zulässigen Rahmen (§ 231 Absatz 1 

KAGB) erwerben:  

a) Mietwohngrundstücke, Geschäftsgrundstücke und ge-

mischt genutzte Grundstücke; 

b) Grundstücke im Zustand der Bebauung bis zu 20 % des 

Wertes des Sonder-vermögens; 

c) unbebaute Grundstücke, die für eine alsbaldige eigene Be-

bauung nach Maßgabe des Buchstaben a) bestimmt und ge-

eignet sind, bis zu 20 % des Wertes des Sondervermögens; 

d) Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Buchstaben 

a) bis c); 

e) andere Grundstücke und andere Erbbaurechte sowie 

Rechte in Form des Wohnungseigentums, Teileigentums, 

Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts bis zu 15 % des 

Wertes des Sondervermögens; 

f) Nießbrauchrechte an Grundstücken nach Maßgabe des 

Buchstaben a), die der Erfüllung öffentlicher Aufgaben die-

nen, bis zu 10 % des Wertes des Sondervermögens. 

2. Die Gesellschaft darf Vermögensgegenstände im Sinne von 

Absatz 1 außerhalb eines Vertragsstaates des Abkommens 

über den Europäischen Wirtschaftsraum erwerben, wenn die 

gesetzlichen Voraussetzungen des § 233 Absatz 1 KAGB er-

füllt sind. In einem Anhang, der Bestandteil dieser Besonde-

ren Anlagebedingungen ist, sind der betreffende Staat und 

der Anteil am Wert des Sondervermögens, der in diesem 

Staat höchstens angelegt werden darf, anzugeben. 

3. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermögens für die 

gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen gemäß Absatz 

1 Buchstaben b), c) e) und f) sowie Absatz 2 sind die aufge-

nommenen Darlehen nicht abzuziehen. 

4. Die Gesellschaft investiert fortlaufend mehr als 50 % des Wer-

tes des Sonder-vermögens in Immobilien und Immobilien-Ge-

sellschaften im Sinne von § 2 Abs. 9 InvStG. 

5. Die Gesellschaft investiert fortlaufend mindestens 60 % des 

Gesamtwertes aller Immobilien des Sondervermögens in sol-

che Immobilien, welche die von der Gesellschaft für das Son-

dervermögen festgelegten ökologischen Merkmale und das 

soziale Merkmal, im Rahmen einer Gesamtbetrachtung zu 

mindestens 50 % erfüllen, wobei sich der Grad der Erfüllung 

dabei aus der Summe der einzeln gewichteten ökologischen 

Merkmale und des sozialen Merk-mals ermittelt. Für weiter-

gehende Informationen wird auf den Verkaufsprospekt des 

Sondervermögens verwiesen. 

6. Die Gesellschaft ist berechtigt, auch Gegenstände im Sinne 

des § 231 Absatz 3 KAGB zu erwerben, die zur Bewirtschaf-

tung der Vermögensgegenstände des Sondervermögens er-

forderlich sind. 

§ 2 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 

1. Die Gesellschaft darf im gesetzlich zulässigen Rahmen (§§ 

234 bis 242 KAGB) Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaf-

ten erwerben, deren Unternehmensgegenstand im Gesell-

schaftsvertrag oder in der Satzung auf Tätigkeiten beschränkt 

ist, welche die Gesellschaft für das Sondervermögen ausüben 

darf. Die Immobilien-Gesellschaft darf nach dem Gesell-

schaftsvertrag oder der Satzung nur Vermögensgegenstände 

im Sinne von § 1, mit Ausnahme von Nießbrauchrechten nach 

Maßgabe von § 1 Absatz 1 Buchstabe f), und die zur Bewirt-

schaftung der Vermögensgegenstände erforderlichen Gegen-

stände oder Beteiligungen an anderen Immobilien-Gesell-

schaften erwerben sowie Mittel gemäß § 6 Abs. 2 der Allge-

meinen Anlagebedingungen halten. Die Beteiligungen an Im-

mobilien-Gesellschaften sind bei den Anlagebeschränkungen 

nach § 1 und bei der Berechnung der dabei geltenden gesetz-

lichen Grenzen zu berücksichtigen. 
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2. Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen gemäß § 

4 Absatz 4 Satz 3 der Allgemeinen Anlagebedingungen ge-

währt wird, hat die Gesellschaft sicherzustellen, dass 

a) die Darlehensbedingungen marktgerecht sind, 

b) das Darlehen ausreichend besichert ist, 

c) bei einer Veräußerung der Beteiligung die Rückzahlung des 

Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach Veräußerung 

vereinbart ist, 

d) die Summe der für Rechnung des Sondervermögens einer 

Immobilien-Gesellschaft insgesamt gewährten Darlehen 50 % 

des Wertes der von der Immobilien-Gesellschaft gehaltenen 

Immobilien nicht übersteigt, 

e) die Summe der für Rechnung des Sondervermögens den 

Immobilien-Gesellschaften insgesamt gewährten Darlehen 

25 % des Wertes des Sondervermögens nicht übersteigt. Bei 

der Berechnung der Grenze sind die aufgenommenen Darle-

hen nicht abzuziehen. 

3. Die Anlagegrenzen in Absatz 2 Buchstaben d) und e) gelten 

nicht für Darlehen, die für Rechnung des Sondervermögens 

an Immobilien-Gesellschaften gewährt werden, an denen die 

Gesellschaft für Rechnung des Sondervermögens unmittelbar 

oder mittelbar zu 100 % des Kapitals und der Stimmrechte 

beteiligt ist.  

Bei einer vollständigen Veräußerung der Beteiligung an einer 

Immobilien-Gesellschaft, die selbst unmittelbar Grundstücke 

hält oder erwirbt, ist das Darlehen abweichend von Absatz 2 

Buchstabe c) vor der Veräußerung zurückzuzahlen. Bei einer 

Verringerung der Beteiligung an einer Immobilien-Gesell-

schaft, die selbst nicht unmittelbar Grundstücke hält oder er-

wirbt, ist das Darlehen abweichend von Absatz 2 Buchstabe 

c) vor der Verringerung zurückzuzahlen. 

§ 3 Belastung mit einem Erbbaurecht 

1. Die Gesellschaft darf Grundstücke des Sondervermögens im 

Sinne des § 1 Absatz 1 Buchstaben a), b), c) und e) mit Erb-

baurechten belasten, sofern der Wert des Grundstücks, an 

dem ein Erbbaurecht bestellt werden soll, zusammen mit dem 

Wert der Grundstücke, an denen bereits Erbbaurechte bestellt 

wurden, 10 % des Wertes des Sondervermögens nicht über-

steigt. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermögens 

sind die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen. 

2. Diese Belastungen dürfen nur erfolgen, wenn unvorherseh-

bare Umstände die ursprünglich vorgesehene Nutzung des 

Grundstückes verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche 

Nachteile für das Sondervermögen vermieden werden, oder 

wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Verwertung ermög-

licht wird. 

§ 4 Höchstliquidität 

1. Bis zu 49 % des Wertes des Sondervermögens dürfen in An-

lagen gemäß § 6 Absatz 2 der Allgemeinen Anlagebedingun-

gen gehalten werden (Höchstliquidität). Bei der Berechnung 

dieser Grenze sind folgende gebundene Mittel abzuziehen: 

- die zur Sicherstellung einer ordnungsgemäßen laufen-

den Bewirtschaftung benötigten Mittel; 

- die für die nächste Ausschüttung vorgesehenen Mittel; 

-  die zur Erfüllung von Verbindlichkeiten aus rechtswirk-

sam geschlossenen Grundstückskaufverträgen, aus Darle-

hensverträgen, die für die bevorstehenden Anlagen in be-

stimmten Immobilien und für bestimmte Baumaßnahmen er-

forderlich werden, sowie aus Bauverträgen erforderlichen Mit-

tel, sofern die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren 

fällig werden. 

Beim Abzug der gebundenen Mittel von der Höchstliquidität 

sind die in § 1 Absatz 4 genannten steuerrechtlichen Anlage-

beschränkungen zu beachten. 

2. Abweichend von § 6 Absatz 2 e) und f) der Allgemeinen Anla-

gebedingungen dürfen für das Sondervermögen nur die in § 

6 Absatz 2 e) der Allgemeinen Anlagebedingungen genannten 

festverzinslichen Wertpapiere bis zu 5 % des Wertes des Son-

dervermögens erworben werden. 

3. Die Vermögensgegenstände des Sondervermögens gemäß 

den Absätzen 1 und 2 können auch auf Fremdwährung lau-

ten. 

§ 5 Währungsrisiko 

Die für Rechnung des Sondervermögens gehaltenen Vermögens-

gegenstände dürfen nur insoweit einem Währungsrisiko unterlie-

gen, als der Wert der einem solchen Risiko unterliegenden Vermö-

gensgegenstände 30 % des Wertes des Sondervermögens nicht 

übersteigt. 
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§ 6 Wertpapiere öffentlicher Emittenten 

Die Gesellschaft darf in Wertpapiere und Geldmarktinstrumente 

des Emittenten Bundesrepublik Deutschland mehr als 35 % des 

Wertes des Sondervermögens anlegen. 

§ 7 Derivate mit Absicherungszweck – Wahlvorbehalt 

1. Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Son-

dervermögens Derivate einsetzen. Sie darf – der Art und dem 

Umfang der eingesetzten Derivate entsprechend – zur Ermitt-

lung der Auslastung der nach § 197 Absatz 2 KAGB festge-

setzten Marktrisikogrenze für den Einsatz von Derivaten ent-

weder den einfachen oder den qualifizierten Ansatz im Sinne 

der DerivateV nutzen. Nähere Erläuterungen hierzu enthält 

der Verkaufsprospekt. 

2. Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt, darf sie 

regelmäßig nur Grundformen von Derivaten und Finanzinstru-

menten mit derivativer Komponente oder Kombinationen aus 

diesen Derivaten, Finanzinstrumenten mit derivativer Kompo-

nente sowie aus Vermögensgegenständen, die gemäß § 6 

Absatz 2 Buch-staben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedin-

gungen erworben werden dürfen, und von Immobilien, die ge-

mäß § 1 Absatz 1 erworben werden dürfen, sowie auf Zinss-

ätze, Wechselkurse oder Währungen im Sondervermögen 

einsetzen. Komplexe Derivate auf die vorgenannten Vermö-

gensgegenstände dürfen nur zu einem vernachlässigbaren 

Anteil eingesetzt werden. Total Return Swaps dürfen nicht ab-

geschlossen werden. 

Grundformen von Derivaten sind: 

a) Terminkontrakte auf Vermögensgegenstände gemäß § 6 

Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedin-

gungen sowie auf Immobilien gemäß § 1 Absatz 1, Zinssätze, 

Wechselkurse oder Währungen; 

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermögensgegen-

stände gemäß § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemei-

nen Anlagebedingungen sowie auf Immobilien gemäß § 1 Ab-

satz 1, Zinssätze, Wechselkurse oder Währungen und auf 

Terminkontrakte nach Buchstabe a), wenn sie die folgenden 

Eigenschaften aufweisen: 

aa) eine Ausübung ist entweder während der gesamten Lauf-

zeit oder zum Ende der Laufzeit möglich und 

bb) der Optionswert hängt zum Ausübungszeitpunkt linear 

von der positiven oder negativen Differenz zwischen 

Basispreis und Marktpreis des Basiswerts ab und wird null, 

wenn die Differenz das andere Vorzeichen hat; 

c) Zinsswaps, Währungsswaps oder Zins-Währungsswaps; 

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in 

Buchstabe b) unter Buchstaben aa) und bb) beschriebenen 

Eigenschaften aufweisen (Swaptions); 

e) Credit Default Swaps auf Vermögensgegenstände gemäß 

§ 6 Absatz 2 Buch-staben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebe-

dingungen sowie auf Immobilien gemäß § 1 Absatz 1, sofern 

sie ausschließlich und nachvollziehbar der Absicherung des 

Kreditrisikos von genau zuordenbaren Vermögensgegenstän-

den des Sondervermögens dienen. 

Der nach Maßgabe von § 16 DerivateV zu ermittelnde An-

rechnungsbetrag des Sondervermögens für das Marktrisiko 

darf zu keinem Zeitpunkt den Wert des Sondervermögens 

übersteigen.  

3. Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Invest-

mentanteile gemäß § 6 Absatz 2 Buchstabe d) der Allgemei-

nen Anlagebedingungen dürfen nicht abgeschlossen werden. 

4. Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nutzt, darf 

sie – vorbehaltlich eines geeigneten Risikomanagementsys-

tems – in jegliche Derivate und Finanzinstrumente mit deriva-

tiver Komponente oder Kombinationen aus diesen Derivaten 

und Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente investie-

ren, die von Vermögensgegenständen, die gemäß § 6 Absatz 

2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedingungen 

erworben werden dürfen, und von Immobilien, die gemäß § 1 

Absatz 1 erworben werden dürfen, oder von Zinssätzen, 

Wechselkursen oder Währungen, abgeleitet sind. Hierzu zäh-

len insbesondere Optionen, Finanztermin-kontrakte und 

Swaps sowie Kombinationen hieraus. Total Return Swaps 

dürfen nicht abgeschlossen werden. Dabei darf der dem Son-

dervermögen zuzuordnende potenzielle Risikobetrag für das 

Marktrisiko („Risikobetrag“) zu keinem Zeitpunkt das Zweifa-

che des potenziellen Risikobetrags für das Marktrisiko des zu-

gehörigen Vergleichsvermögens gemäß § 9 der DerivateV 

übersteigen. Alternativ darf der Risikobetrag zu keinem Zeit-

punkt 20 % des Wertes des Sondervermögens über-steigen. 

5. Unter keinen Umständen darf die Gesellschaft bei diesen Ge-

schäften von den in den Anlagebedingungen oder in dem Ver-

kaufsprospekt genannten Anlagegrundsätzen und -grenzen 

abweichen. 
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6. Die Gesellschaft wird Derivate nur zum Zwecke der Absiche-

rung einsetzen. 

7. Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze beim Einsatz von 

Derivaten darf die Gesellschaft nach § 6 der DerivateV jeder-

zeit zwischen dem einfachen und dem qualifizierten Ansatz 

wechseln. Der Wechsel bedarf nicht der Genehmigung durch 

die Bundesanstalt, die Gesellschaft hat den Wechsel jedoch 

unverzüglich der Bundesanstalt anzuzeigen und im nächstfol-

genden Halbjahres- oder Jahresbericht bekannt zu machen. 

§ 8 Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-
Pensionsgeschäfte 

Wertpapier-Darlehen oder Wertpapier-Pensionsgeschäfte gemäß 

den §§ 7 und 8 der Allgemeinen Anlagebedingungen werden nicht 

abgeschlossen. 

§ 9 Anlageausschuss 

Die Gesellschaft kann sich bei der Auswahl der für das Sonderver-

mögen anzuschaffenden oder zu veräußernden Immobilien des 

Rates eines Anlageausschusses bedienen, den der Aufsichtsrat 

der Gesellschaft bestellt. 

ANTEILKLASSEN  

§ 10 Anteilklassen 

Alle Anteile haben gleiche Ausgestaltungsmerkmale; verschie-

dene Anteilklassen gemäß § 11 Absatz 2 der Allgemeinen Anlage-

bedingungen werden nicht gebildet. 

ANTEILSCHEINE, AUSGABEPREIS, 
RÜCKNAHMEPREIS, AUSGABEAUFSCHLAG; 

AUSGABE UND RÜCKNAHME VON ANTEILEN, 
KOSTEN UND GEBÜHREN 

§ 11 Anteilscheine 

Die Rechte der Anleger werden bei der Errichtung des Sonderver-

mögens ausschließlich in Namensanteilscheinen verbrieft.  

§ 12 Ausgabe- und Rücknahmepreise, 

Ausgabeaufschlag 

1. Die Ausgabe- und Rücknahmepreise werden gemäß § 15 der 

Allgemeine Anlagebedingungen berechnet. 

2. Der Ausgabeaufschlag beträgt 2,5 % des Anteilwertes. Es 

steht der Gesellschaft frei, einen niedrigeren Ausgabeauf-

schlag zu berechnen. 

3. Die Gesellschaft kann eine Rückgabegebühr erheben. Die 

Rückgabegebühr wird anhand der Bruttorückgaben berech-

net und beträgt bis zu 3 % der Bruttorückgaben. Eine Be-

schreibung der Möglichkeit und der Bedingungen für den Ein-

satz einer Rückgabegebühr enthält der Verkaufsprospekt. 

§ 13 Ausgabe und Rücknahme von Anteilen 

1. Anteile an dem Sondervermögen dürfen nur erworben und 

gehalten werden von 

- inländischen Körperschaften, Personenvereinigungen 

oder Vermögensmassen, die nach der Satzung, dem 

Stiftungsgeschäft oder der sonstigen Verfassung und 

nach der tatsächlichen Geschäftsführung ausschließlich 

und unmittelbar gemeinnützigen, mildtätigen oder kirch-

lichen Zwecken im Sinne der §§ 51 bis 68 der Abgaben-

ordnung dienen und die die Anteile nicht in einem wirt-

schaftlichen Geschäftsbetrieb halten;  

- inländischen Stiftungen des öffentlichen Rechts, die aus-

schließlich und unmittelbar gemeinnützigen oder mildtä-

tigen Zwecken dienen; 

- inländischen juristischen Personen des öffentlichen 

Rechts, die ausschließlich und unmittelbar kirchlichen 

Zwecken dienen. 

Zum Nachweis der vorgenannten Voraussetzungen hat der 

Anleger der Gesellschaft eine gültige Bescheinigung nach § 9 

Absatz 1 Nr. 1 oder Nr. 2 Investmentsteuergesetz zu übermit-

teln. Fallen bei einem Anleger die vorgenannten Vorausset-

zungen weg, so ist er verpflichtet, dies der Gesellschaft inner-

halb eines Monats nach dem Wegfall mitzuteilen. Steuerliche 

Befreiungsbeträge, die die Gesellschaft im Zusammenhang 

mit der Verwaltung des Sondervermögens erhält, sind grund-

sätzlich den Anlegern auszuzahlen. Abweichend hiervon ist 

die Gesellschaft berechtigt, die Befreiungsbeträge unmittelbar 

dem Sondervermögen zuzuführen; aufgrund dieser Zufüh-

rung werden keine neuen Anteile ausgegeben. Das verwen-

dete Verfahren wird im Verkaufsprospekt erläutert.  

Erfüllt ein Anleger die vorgenannten Voraussetzungen nicht 

oder nicht mehr, kann die Gesellschaft das Rechtsverhältnis 

mit diesem Anleger ohne Einhaltung einer Kündigungsfrist 

kündigen. Mit Zugang der Kündigung ist der Anleger 
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verpflichtet, die erhaltenen Anteile unverzüglich an die Gesell-

schaft zurückzugeben. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die 

Anteile zum jeweils geltenden Rücknahmepreis für Rechnung 

des Sondervermögens zurückzunehmen. 

Die Gesellschaft ist berechtigt, einem Anleger aus wichtigem 

Grund zu kündigen. Ein wichtiger Grund liegt insbesondere 

vor, wenn der Name des Anlegers auf die von der EU-Kom-

mission gepflegte Konsolidierte Liste der Personen, Vereini-

gungen und Körperschaften, gegen die finanzielle Sanktionen 

der EU verhängt wurden, aufgenommen wurde. Mit Zugang 

der Kündigung ist der Anleger verpflichtet, die erhaltenen An-

teile unverzüglich an die Gesellschaft zurückzugeben. Die 

Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils geltenden 

Rücknahmepreis für Rechnung des Sondervermögens zu-

rückzunehmen. 

2. Gemäß § 11 Absatz 3 der Allgemeinen Anlagebedingungen 

können die Anteile wirksam nur mit vorheriger Zustimmung 

der Gesellschaft übertragen werden. Überträgt ein Anleger 

entgegen dieser Bestimmung Anteile, so ist er verpflichtet, 

dies der Gesellschaft innerhalb eines Monats nach dem Über-

trag mitzuteilen. Das Recht zur Rückgabe der Anteile nur an 

die Gesellschaft für Rechnung des Sondervermögens gemäß 

§ 12 Absatz 3 bis 6 der Allgemeinen Anlagebedingungen 

bleibt unberührt.  

3. Anleger können grundsätzlich an jedem Wertermittlungstag 

das Recht zur Rückgabe ihrer Anteile ausüben, vorbehaltlich 

der Einhaltung etwaiger Mindesthalte- und Rückgabefristen 

sowie Rücknahmeaussetzungen gemäß § 12 der Allgemei-

nen Anlagebedingungen. Die Ausgabe von Anteilen erfolgt 

ebenfalls grundsätzlich an jedem Wertermittlungstag, vorbe-

haltlich einer Aussetzung der Ausgabe von Anteilen gemäß § 

12 Abs. 1 der Allgemeinen Anlagebedingungen. 

§ 14 Kosten 

1. Die Gesellschaft erhält für die Verwaltung des Sondervermö-

gens eine jährliche Vergütung in Höhe von bis zu 0,4 % des 

durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermö-

gens in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am 

Ende eines jeden Monats errechnet wird. Sie ist berechtigt, 

hierauf monatlich anteilige Vorschüsse zu erheben. 

2. Werden für das Sondervermögen Immobilien erworben oder 

veräußert, kann die Gesellschaft jeweils eine einmalige Ver-

gütung bis zur Höhe von 1 % des Kaufpreises beanspruchen. 

Werden für das Sondervermögen Immobilien umgebaut, kann 

die Gesellschaft eine einmalige Vergütung bis zur Höhe von 2 

% der Baukosten beanspruchen. 

3. Die monatliche Vergütung für die Verwahrstelle beträgt 1/12 

von höchstens 0,25 % des durchschnittlichen Nettoinventar-

wertes des Sondervermögens in der Abrechnungsperiode, 

der aus den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet 

wird. 

4. Der Betrag, der jährlich aus dem Sondervermögen nach den 

vorstehenden Ziffern 1 und 3 als Vergütung entnommen wird, 

kann insgesamt bis zu 0,65 % des durchschnittlichen Nettoin-

ventarwertes des Sondervermögens in der Abrechnungsperi-

ode, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats er-

rechnet wird, betragen. 

5. Neben den vorgenannten Vergütungen gehen die folgenden 

Aufwendungen zu Lasten des Sondervermögens: 

a) Kosten für die externe Bewertung; 

b) bankübliche Depot- und Kontogebühren, ggf. einschließ-

lich der banküblichen Kosten für die Verwahrung auslän-

discher Vermögensgegenstände im Ausland; 

c) bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremd-

kapital- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Ver-

mietungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und Rechtsverfol-

gungskosten); 

d) Kosten für den Druck und Versand der für die Anleger be-

stimmten gesetzlich vorgeschriebenen Verkaufsunterla-

gen (Jahres- und Halbjahresberichte, Verkaufsprospekt, 

Basisinformationsblatt); 

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjah-

resberichte, der Ausgabe- und Rücknahmepreise und 

ggf. der Ausschüttungen oder Thesaurierungen und des 

Auflösungsberichtes; 

f) Kosten der Erstellung und Verwendung eines dauerhaf-

ten Datenträgers, außer im Fall der Informationen über 

Verschmelzungen von Investmentvermögen und außer 

im Fall der Informationen über Maßnahmen im Zusam-

menhang mit Anlagegrenzverletzungen oder Berech-

nungsfehlern bei der Anteilwertermittlung; 

g) Kosten für die Prüfung des Sondervermögens durch den 

Abschlussprüfer des Sondervermögens; 



 

 

A A C H E N E R  S PA R -  U N D  S T I F T U N G S - F O N D S  

8 4  

h) Kosten für die Bekanntmachung der Besteuerungsgrund-

lagen und der Bescheinigung, dass die steuerlichen An-

gaben nach den Regeln des deutschen Steuerrechts er-

mittelt wurden; 

i) Kosten für die Geltendmachung und Durchsetzung von 

Rechtsansprüchen durch die Gesellschaft für Rechnung 

des Sondervermögens sowie der Abwehr von gegen die 

Gesellschaft zu Lasten des Sondervermögens erhobe-

nen Ansprüchen; 

j) Gebühren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Be-

zug auf das Sondervermögen erhoben werden; 

k) Kosten für Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf 

das Sondervermögen; 

l) Steuern, die anfallen im Zusammenhang mit den an die 

Gesellschaft, die Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden 

Vergütungen, im Zusammenhang mit den vorstehend ge-

nannten Aufwendungen und im Zusammenhang mit der 

Verwaltung und Verwahrung; 

m) die im Falle des Überganges von Immobilien des Sonder-

vermögens gemäß § 100 Abs. 1 Nr. 1 KAGB auf die Ver-

wahrstelle anfallende Grunderwerbssteuer und sonstige 

Kosten (z.B. Gerichts- und Notarkosten); 

6. Neben den vorgenannten Vergütungen und Aufwendungen 

werden dem Sondervermögen die in Zusammenhang mit dem 

Erwerb und der Veräußerung von Vermögensgegenständen 

entstehenden Kosten belastet. Die Aufwendungen im Zusam-

menhang mit dem Erwerb, der Veräußerung, der Bebauung 

und Belastung von Immobilien einschließlich in diesem Zu-

sammenhang anfallender Steuern werden dem Sonderver-

mögen unabhängig vom tatsächlichen Zustandekommen des 

Geschäfts belastet. 

7. Die Regelungen unter Ziffern 2, 5.a) und 5.b) gelten entspre-

chend für die von der Gesellschaft für Rechnung des Sonder-

vermögens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Beteiligun-

gen an Immobilien-Gesellschaften beziehungsweise die Im-

mobilien dieser Gesellschaften. 

Für die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemäß den 

Ziffern 2, 5.a) und 5.b) ist auf die Höhe der Beteiligung des 

Sondervermögens an der Immobilien-Gesellschaft abzustel-

len. Abweichend hiervon gehen Aufwendungen, die bei der 

Immobilien-Gesellschaft aufgrund von besonderen Anforde-

rungen des KAGB entstehen, nicht anteilig, sondern in vollem 

Umfang zu Lasten des oder der Sondervermögen, für deren 

Rechnung eine Beteiligung an der Gesellschaft gehalten wird 

und die diesen Anforderungen unterliegen. 

8. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbe-

richt den Betrag der Ausgabeaufschläge und Rücknahmeab-

schläge offen zu legen, die dem Sondervermögen im Be-

richtszeitraum für den Erwerb und die Rücknahme von Antei-

len im Sinne des § 196 KAGB berechnet worden sind. Beim 

Erwerb von Anteilen, die direkt oder indirekt von der Gesell-

schaft selbst oder einer anderen Gesellschaft verwaltet wer-

den, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittel-

bare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die Ge-

sellschaft oder die andere Gesellschaft für den Erwerb und 

die Rücknahme keine Ausgabeaufschläge und Rücknahme-

abschläge berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht 

und im Halbjahresbericht die Vergütung offen zu legen, die 

dem Sondervermögen von der Gesellschaft selbst, von einer 

anderen (Kapital) Verwaltungsgesellschaft oder einer ande-

ren Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch eine wesent-

liche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, 

als Verwaltungsvergütung für die im Sondervermögen gehal-

tenen Anteile berechnet wurde. 

ERTRAGSVERWENDUNG UND GESCHÄFTSJAHR 

§ 15 Ausschüttung 

1. Die Gesellschaft schüttet grundsätzlich die während des Ge-

schäftsjahres für Rechnung des Sondervermögens angefalle-

nen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Erträge aus 

den Immobilien und dem sonstigen Vermögen - unter Berück-

sichtigung des zugehörigen Ertragsausgleichs - aus.  

2. Von den nach Absatz 1 ermittelten Erträgen müssen Beträge, 

die für künftige Instandsetzungen erforderlich sind, einbehal-

ten werden. Beträge, die zum Ausgleich von Wertminderun-

gen der Immobilien erforderlich sind, können einbehalten wer-

den. Es müssen jedoch unter dem Vorbehalt des Einbehalts 

gemäß Satz 1 mindestens 50 % der ordentlichen Erträge des 

Sondervermögens gemäß Absatz 1 ausgeschüttet werden. 

3. Veräußerungsgewinne - unter Berücksichtigung des zugehö-

rigen Ertragsausgleichs - und Eigengeldverzinsung für Bau-

vorhaben, soweit sie sich in den Grenzen der ersparten markt-

üblichen Bauzinsen hält, können ebenfalls zur Ausschüttung 

herangezogen werden. 
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4. Ausschüttbare Erträge gemäß den Absätzen 1 bis 3 können 

zur Ausschüttung in späteren Geschäftsjahren insoweit vor-

getragen werden, als die Summe der vorgetragenen Erträge 

15 % des jeweiligen Wertes des Sondervermögens zum Ende 

des Geschäftsjahres nicht übersteigt. Erträge aus Rumpfge-

schäftsjahren können vollständig vorgetragen werden. 

5. Im Interesse der Substanzerhaltung können Erträge teilweise, 

in Sonderfällen auch vollständig zur Wiederanlage im Sonder-

vermögen bestimmt werden. Es müssen jedoch mindestens 

50 % der ordentlichen Erträge des Sondervermögens gemäß 

Absatz 1 ausgeschüttet werden, soweit Absatz 2 Satz 1 dem 

nicht entgegensteht. 

6. Die Ausschüttung erfolgt jährlich unmittelbar nach Bekannt-

machung des Jahresberichts an die im Anteilscheinbuch ein-

getragenen Anleger. 

§ 16 Geschäftsjahr 

Das Geschäftsjahr des Sondervermögens beginnt am 1. April und 

endet am 31. März des darauffolgenden Kalenderjahres. 

ANHANG ZU DEN BESONDEREN 
ANLAGEBEDINGUNGEN 

Liste der Staaten außerhalb des EWR gemäß § 1 Absatz 2 Beson-

dere Anlagebedingungen in denen nach vorheriger Prüfung der 

Erwerbsvoraussetzungen durch die Gesellschaft Immobilien für 

das Sondervermögen Aachener Spar- und Stiftungs-Fonds erwor-

ben werden dürfen. 

Schweiz 

(Erwerb bis zu 30 % des Wertes des Sondervermögens) 
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ORGANE, VERWAHRSTELLE, ABSCHLUSSPRÜFER, 

ANLAGEAUSSCHUSS, BEWERTER 

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT 

Aachener Grundvermögen  

Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH 

Oppenheimstraße 9, 50668 Köln 

Telefon 0221 77204-0, 

Telefax 0221 77204-40 

E-Mail: info@aachener-grund.de 

Internet: www.aachener-grund.de 

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital zum 16.04.2026:  

15.000 TEUR 

Haftendes Eigenkapital zum 16.04.2026: 13.865 TEUR 

Gründung: 12.03.1973 

AUFSICHTSRAT DER AACHENER GRUNDVERMÖGEN 

Dr. Reinhard Kutscher 

Vorsitzender der Geschäftsführung der Union Invest Real Estate 

GmbH a.D. 

(Vorsitzender) 

Markus Reif  

Finanzdirektor des Erzbischöfliches Ordinariat München 

(Stellvertretender Vorsitzender) 

Marion Sett 

Geschäftsführerin  

Aachener Siedlungs- und Wohnungsgesellschaft mbH 

Erwin Saiko 

Finanzdirektor der Diözese Regensburg 

Franz-Bernd Große-Wilde 

Geschäftsführer 

Aachener Siedlungs- und Wohnungsgesellschaft mbH 

Ulrich Hörsting 

Hauptabteilungsleiter der 

Abteilung Verwaltung und Finanzen 

im Bischöflichen Generalvikariat Münster 

Gordon Sobbeck  

Finanzdirektor des Erzbistums Köln 

Volker Mauß 

Diözesanökonom des Erzbistums Paderborn 

Dr. Josef Sonnleitner 

Diözesanökonom des Bistums Passau 

GESCHÄFTSFÜHRUNG DER AACHENER GRUNDVERMÖGEN  

Dr. Frank Wenzel 

Nathalie Winkelmann 

ALLEINGESELLSCHAFTER 

Aachener Siedlungs- und Wohnungsgesellschaft mbH, Köln 

VERWAHRSTELLE 

DZ BANK AG 

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank 

Platz der Republik, Frankfurt am Main 

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital zum 31.12.2025: 

4.926 Mio. EUR 

Anrechenbare Eigenmittel gemäß Art. 72 CRR: 23.046 Mio. EUR 

ABSCHLUSSPRÜFER 

KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Düsseldorf 

EXTERNE BESTANDSBEWERTER IMMOBILIEN FÜR DIE 

BEWERTUNG VON IMMOBILIEN 

Ralf Kröll 

Öffentlich bestellter und vereidigter Sachverständiger für die Be-

wertung von bebauten und unbebauten Grundstücken, Troisdorf  

Thorsten Schmidt 

Dipl.-Ing. 

Öffentlich bestellter und vereidigter Sachverständiger REV recog-

nised european valuer CIS HypZert (F)nach DIN EN 

ISO/IEC17024, München  

Markus Obermeier 

Dipl.-Ing. 

Öffentlich bestellter und vereidigter Sachverständiger für Bewer-

tung von bebauten und unbebauten Grundstücken, München 

Franz Weber 

Dipl.-Geograph, Dipl.-Sachverständiger (DIA), Zertifiziert als Im-

mobiliengutachter (DIAZert – LF) für die Marktwertermittlung aller 

mailto:info@aachener-grund.de
http://www.aachener-grund.de/
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Immobilienarten nach DIN ISO/IEC 17024, CIS HypZert (F), 

Hamburg 

EXTERNE ANKAUFSBEWERTER IMMOBILIEN 

Heiko Glatz 

Öffentlich bestellter und vereidigter Sachverständiger für die Be-

wertung von bebauten und unbebauten Grundstücken, Frankfurt 

am Main 

Marcus Braun 

Dipl.-Kfm. 

Öffentlich bestellter und vereidigter Sachverständiger für die Be-

wertung von betauten und unbebauten Grundstücken, Frankfurt 

am Main 

PRIMEBROKER 

Ein Primebroker wird für das Sondervermögen nicht eingesetzt. 
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http://www.aachener-grund.de/
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ANHANG ESG STRATEGIE 

Vorvertragliche Informationen zu den in Artikel 8 Absätze 1, 2 und 2a der Verordnung (EU) 2019/2088 

und Artikel 6 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2020/852 genannten Finanzprodukten 

Version 3 (ab dem 01.01.2025) 

Name des Produkts: 
Aachener Spar-und Stiftungs-Fonds 

(„Sondervermögen“ ISIN DE000A1H9HS4) 

Unternehmenskennung (LEI-Code): 
5299006KHM8ZNECTOF96 

Ökologische und/oder soziale Merkmale 

Werden mit diesem Finanzprodukt nachhaltige Investitionen angestrebt? 

⚫ ⚫ ☐ Ja ⚫ ⚫ ☒ Nein 

☐ Es wird damit ein Mindestanteil an 

nachhaltigen Investitionen mit einem 

Umweltziel getätigt: __% 

☐ in Wirtschaftstätigkeiten, die nach der 

EU-Taxonomie als ökologisch nachhaltig 

einzustufen sind 

☐ in Wirtschaftstätigkeiten, die nach der 

EU-Taxonomie nicht als ökologisch 

nachhaltig einzustufen sind 

 

 

 

 

 

 

☐ Es wird damit ein Mindestanteil an 

nachhaltigen Investitionen mit einem 

sozialen Ziel getätigt: __% 

☐ Es werden damit ökologische/soziale 

Merkmale beworben und obwohl keine 

nachhaltigen Investitionen angestrebt werden, 

enthält es einen Mindestanteil von __ % an 

nachhaltigen Investitionen 

☐ mit einem Umweltziel in 

Wirtschaftstätigkeiten, die nach der EU- 

Taxonomie als ökologisch nachhaltig 

einzustufen sind 

☐ mit einem Umweltziel in 

Wirtschaftstätigkeiten, die nach der EU- 

Taxonomie nicht als ökologisch 

nachhaltig einzustufen sind 

☐ mit einem sozialen Ziel 

 

☒ Es werden damit ökologische/soziale 

Merkmale beworben, aber keine 

nachhaltigen Investitionen getätigt. 

 

 

Welche ökologischen und/oder sozialen Merkmale werden mit diesem Finanzprodukt 

beworben? 

Die Art. 8-Anlagestrategie des Sondervermögens sieht vor, dass zu mindestens 60% der Gesamtwerte aller 

für das Sondervermögen gehaltenen Immobilien in solche Immobilien investiert wird, welche die von der 

Gesellschaft für das Sondervermögen festgelegten ökologischen Merkmale und des sozialen Merkmals im 

Rahmen einer Gesamtbetrachtung zu mindestens 50% erfüllen. 

Eine nachhaltige Investi-

tion ist eine Investition in 

eine Wirtschaftstätigkeit, 

die zur Erreichung eines 

Umweltziels oder sozialen 

Ziels beiträgt, vorausge-

setzt, dass diese Investition 

keine Umweltziele oder so-

zialen Ziele erheblich be-

einträchtigt und die Unter-

nehmen, in die investiert 

wird, Verfahrensweisen ei-

ner guten Unternehmens-

führung anwenden. 

 

Die EU-Taxonomie ist ein 

Klassifikationssystem, das 

in der Verordnung (EU) 

2020/852 festgelegt ist und 

ein Verzeichnis von ökolo-

gisch nachhaltigen Wirt-

schaftstätigkeiten enthält. 

Diese Verordnung umfasst 

kein Verzeichnis der sozial 

nachhaltigen Wirtschaftstä-

tigkeiten. Nachhaltige In-

vestitionen mit einem Um-

weltziel könnten taxonomie-

konform sein oder nicht. 
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1. Ökologische Merkmale 

Die Gesellschaft hat für das Sondervermögen die nachfolgenden ökologischen Merkmale festgelegt, welche 

bei Erwerb und der fortlaufenden Bewirtschaftung der Immobilien berücksichtigt werden: 

• CO2e-Intensität 

• Endenergieintensität 

• Zugang zum ÖPNV 

• Wassermanagement 

• Abfallmanagement 

Das Sondervermögen leistet bei der Auswahl und Verwaltung der Immobilien einen Beitrag zum Erreichen 

des Ziels des Pariser Klimaabkommens. Zu diesem Zweck wurden die in nachfolgend aufgeführter Tabelle 

dargestellten Merkmale festgelegt, denen jeweils ein Bewertungskriterium zugeordnet ist. Jedes ökologische 

Merkmal ist mit einem Punktwert versehen, wodurch die ökologischen Merkmale überprüft werden. 

2. Soziales Merkmal 

Als soziales Merkmal wird ein barrierefreier Zugang zu den Immobilien des Sondervermögens berücksichtigt. 

Ein barrierefreier Zugang der jeweiligen Immobilien stellt alle einzelnen Menschen in ihrer Rolle als Mitglied 

der Gemeinschaft in den Mittelpunkt. 

⚫ Welche Nachhaltigkeitsindikatoren werden zur Messung der Erreichung der einzelnen ökologi-

schen oder sozialen Merkmale, die durch dieses Finanzprodukt beworben werden, herangezo-

gen?  

Im Rahmen der Anlagestrategie des Sondervermögens wird zur Messung und Bewertung der ökologi-

schen Merkmale und/oder des sozialen Merkmals ein spezifisches Messkonzept durchgeführt, das so-

genannte Scoring. Hierbei ist zu unterscheiden zwischen den ökologischen Merkmalen und dem sozia-

len Merkmal. 

1. Gewichtung der ökologischen Merkmale und des sozialen Merkmals 

Der Grad der Erfüllung der ökologischen Merkmale und/oder des sozialen Merkmals ermittelt sich aus 

der Summe der einzeln gewichteten ökologischen Merkmale und des sozialen Merkmals. Hierbei wird 

mit einem spezifischen Modell gearbeitet, innerhalb dessen jeweils Punkte pro Immobilie für die jeweili-

gen Merkmale vergeben werden („Scoring“). Zur Ermittlung der Gesamtpunktzahl für das Scoring wer-

den zunächst für jedes Merkmal bis zu maximal 5 Punkte vergeben, die sich aus der Auswertung der 

Bewertungskriterien, die pro Merkmal definiert sind, ergeben. Im Anschluss werden dann die entspre-

chenden Merkmale durch den von der Gesellschaft für die Relevanz des jeweiligen Merkmals festgeleg-

ten Prozentsatz gewichtet, so dass sich in Abhängigkeit von der prozentualen Gewichtung des jeweiligen 

Merkmals pro Merkmal eine für dieses Merkmal tatsächlich relevante Punktzahl ergibt. Konkret erfolgt 

die Berechnung der maßgeblichen Punktzahl und Gewichtung wie folgt (nachfolgendes Berechnungs-

beispiel erfolgt mit der Annahme des Erreichens der vollen Punktzahlen): 

GEWICHTUNG ÖKOLOGISCHE MERKMALE 

CO2e-Intensität: 5 Punkte  x  40%  = 2,0 

Endenergieintensität: 5 Punkte  x  15%  = 0,75 

Mit Nachhaltigkeitsindika-

toren wird gemessen, in-

wieweit die mit dem Finanz-

produkt beworbenen ökolo-

gischen oder sozialen 

Merkmale erreicht werden. 
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GEWICHTUNG ÖKOLOGISCHE MERKMALE 

Anbindung an ÖPNV: 5 Punkte  x  15%  = 0,75 

Wassermanagement: 5 Punkte  x  10%  = 0,5 

Abfallmanagement: 5 Punkte  x  10%  = 0,5 

Zwischenergebnis        4,5 

GEWICHTUNG SOZIALES MERKMAL 

Barrierefreiheit: 5 Punkte  X  10%  = 0,5 

Zwischenergebnis        0,5 

Summe 5 Punkte (Gesamtpunktzahl) 

 

Wie im vorstehenden Beispiel aufgeführt, kann somit bei voller Erfüllung aller Merkmale eine gewichtete 

Gesamtpunktzahl von bis zu maximal 5 Punkten für das Scoring erreicht werden (Gesamtbetrachtung 

über alle zwei Kategorien von relevanten Merkmalen). 

Die Kriterien der oben stehenden Anlagestrategie sind für eine Immobilie dabei bereits dann erfüllt, wenn 

diese die für das Sondervermögen festgelegten ökologischen Merkmale und des sozialen Merkmals im 

Rahmen einer Gesamtbetrachtung fortlaufend zu mindestens 50 % erfüllen, d.h. also wenn für diese 

Immobilie für die zwei Kategorien zusammengerechnet mindestens 2,5 Punkte von maximal erreichba-

ren 5 Punkten erzielt werden. Immobilien, die die Merkmale nicht zu mindestens 50% erfüllen, können 

auf die Investitionsquote von mindestens 60% der Immobilien, die diese Merkmale erfüllen müssen, nicht 

angerechnet werden. 

2. Ökologische Merkmale 

a. Scoring ökologische Merkmale 

Um das Bestreben der Förderung von Maßnahmen zum Klimaschutz messbar zu machen, wurden die 

in nachfolgend aufgeführter Tabelle dargestellten ökologischen Merkmale entsprechend der eingangs 

beschriebenen Berechnungslogik festgelegt, denen jeweils ein Bewertungskriterium zugeordnet ist. Je-

des ökologische Merkmal ist mit einem Punktwert versehen. 

KATEGORISIERUNG MAXIMAL ERZIELBARE 
PUNKTZAHL 

GEWICHTUNG 
IN PROZENT 

BEWERTUNGSKRITERIUM 

Ökologische Merkmale 90 % 

CO2e-Intensität 5 Punkte 40 % CO2e kg/m²/p.a. 

Endenergieintensität 5 Punkte 15 % kWh/m² 

Zugang zu öffentlichem 
Personennahverkehr 
(„ÖPNV“) vorhanden 

5 Punkte 15 % Entfernung zur nächstgelegenen Halte-
stelle (750 Meter) 

Wassermanagement 5 Punkte 10 % System zum Management des Wasserver-
brauches vorhanden 

Abfallmanagement 5 Punkte 10 % System zum Management des Abfalls / 
Recycling vorhanden 
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b. Messkonzept ökologische Merkmale 

• CO2e-Intensität  

Die CO2e-Emissionen einer Immobilie, gemessen in CO2e kg/m²/p.a., d.h. den Emissionen von CO2-

Äquivalenten in Kilogramm pro Quadratmeter pro Jahr, müssen in Einklang stehen mit den vom „Car-

bon Risk Real Estate Monitor“ (CRREM) veröffentlichten jeweiligen landes- und nutzungsklassenspe-

zifischen Zielpfaden zur systematischen Reduzierung von CO2e-Emissionen (<2°C Ziel bis 2050, „De-

karbonisierungszielpfad“). CO2-Äquivalente (CO2e) im vorgenannten Sinne ist eine Maßeinheit zur 

Vereinheitlichung der Klimawirkung unterschiedlicher Treibhausgase; neben dem wichtigsten von 

Menschen verursachten Treibhausgas Kohlendioxid (CO2) berücksichtigen CO2-Äquivalente auch 

weitere Treibhausgase wie beispielsweise Methan oder Lachgas. 

Für dieses Sondervermögen ist jeweils der landes- und nutzungsklassenspezifisch anwendbare De-

karbonisierungszielpfad relevant, der als Klimaziel die Begrenzung der globalen Erwärmung gegen-

über dem vorindustriellen Niveau auf weniger als 2 Grad Celsius verfolgt, wobei neben CO2-Emissio-

nen auch die Emissionen anderer Treibhausgase relevant sind. Der Dekarbonisierungszielpfad ver-

folgt das übergeordnete Ziel der Herstellung von Vergleichbarkeit bzgl. der CO2e-Emissionen einer 

Immobilie mit den definierten Grenzwerten. 

Die Immobilien des Sondervermögens, welche unter die Investitionsquote von 60 % fallen, müssen 

verbindlich auf dem CRREM-Zielpfad (unter 2°C Ziel) liegen, d.h. die Werte müssen mindestens dem 

Dekarbonisierungszielpfad entsprechen oder darunter liegen. 

Als Datengrundlage für das CRREM-Tool werden dabei die tatsächlichen Verbräuche, Werte aus Ener-

gieverbrauchsausweisen und Energiebedarfsausweisen und/oder andere bestmögliche Alternativen 

zur Ermittlung der Daten herangezogen.  

Es wird klargestellt, dass die gesamte Immobilie inklusive Nebenflächen (bspw. Stellplätze) und Au-

ßenflächen in die vorgenannte Quote einbezogen wird, wenn die vorgenannte Voraussetzung erfüllt 

ist, auch wenn der entsprechend relevante landes- und nutzungsklassenspezifisch Dekarbonisie-

rungszielpfad des CRREM-Tools nicht auf die Neben- bzw. Außenflächen anwendbar ist. 

• Endenergieintensität 

Unter Endenergieintensität versteht man den gesamten Endenergiebedarf einer Immobilie, der spezi-

fisch pro Quadratmeter ausgewiesen wird. Maßgebend dafür sind die im Energieausweis hinterlegten 

(beheizten) Flächen. Der Endenergiebedarf beschreibt hierbei die Energie, die von außen zugeführt 

werden muss. Zusätzlich zur Nutzenergie sind mithin auch alle Verluste und Gewinne im Haus oder 

Grundstück enthalten. Nicht enthalten ist die zusätzliche Energiemenge, die durch zeitlich oder örtlich 

vorgelagerte Prozessketten außerhalb des Systems „Gebäude“ bei der Gewinnung, Umwandlung und 

Verteilung der eingesetzten Brennstoffe anfällt. 

Die Bewertung der Endenergieintensität eines Objekts erfolgt durch eine jährliche Messung und Of-

fenlegung der Energieintensität der Immobilien im Portfolio in kWh/m²/p.a. anhand von jährlichen Be-

darfs- oder Verbrauchsdaten bezogen auf die Fläche der Objekte oder vergleichbar aussagekräftigen 

Daten. 

Sofern die für die Ermittlung der Bedarfs- und Verbrauchsdaten erforderlichen Daten nicht vorliegen 

und nicht beschafft werden können (z.B. weil aufgrund bestehender gesetzlicher oder vertraglicher 

Regelungen diese von Dritten nicht herausverlangt werden können), werden die bestmöglichen Alter-

nativen zur Ermittlung der Daten herangezogen, bspw. aus Energieverbrauchsausweisen und Ener-

giebedarfsausweisen oder geeigneten Benchmarkwerten. 
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• Zugang zum ÖPNV vorhanden 

Die allgemeine Erreichbarkeit wird anhand des tatsächlich zu laufenden Fußwegs vom weitest ent-

fernten Hauseingang des zu bewertenden Gebäudes / Grundstücks zur nächst gelegenen ÖPNV-Hal-

testelle bewertet. Wenn diese Entfernung 750 Meter oder weniger beträgt, ist das Kriterium erfüllt. 

• Wassermanagement 

Wassermanagement bedeutet, die Ressource Wasser mit Hilfe von technischen und baulichen Maß-

nahmen und Verfahren so effizient wie möglich zu nutzen. Die Gesellschaft prüft und bewertet insofern 

unter dem Aspekt des Wassermanagements im Rahmen von Investitionsaktivitäten nachfolgende As-

pekte, wobei eine volle Punktvergabe möglich ist, soweit ein Kriterium erfüllt wird: 

− Wird der Wasserverbrauch einer Immobilie regelmäßig (d.h. monatlich oder wenigstens jährlich) 

überprüft, erfolgt ein entsprechendes Reporting und sind intelligente Messsysteme zur Verbrauchs-

reduzierung vorhanden? 

− Sind die Durchflussmengen durch wassersparende Armaturen (Durchflussmengenbegrenzung un-

ter 6L, Wasserspartasten in WC-Spülung und Armaturen) begrenzt? 

− Werden durch den jeweiligen Versorger Audits durchgeführt? 

− Erfolgt eine Regenwassernutzung? 

− Erfolgt eine Grauwassernutzung? 

− Sind Brunnenanlagen vorhanden, die aktiv im Rahmen des Wassermanagements genutzt werden? 

− Werden die erhobenen Daten dem einzelnen Mieter per App oder Online einsehbar zur Verfügung 

gestellt? 

− Werden im Rahmen vorstehend aufgezeigten Wassermanagements konkrete Maßnahmen abgelei-

tet, bspw. im Rahmen von Kommunikation mit den Mietern, Förderung von Motivation, Sensibilisie-

rung zur Wassereinsparung etc.? 

• Abfallmanagement 

Ziel des Abfallmanagements ist nicht nur die vorrangige Vermeidung von Abfällen, sondern auch die 

zielgerichtete Rückführung der Stoffe in ein kreislauffähiges System zur Wieder- oder Neuverwendung 

der jeweils voneinander getrennten Stoffe. Die Gesellschaft prüft und bewertet insofern unter dem 

Aspekt des Abfallmanagements im Rahmen von Investitionsaktivitäten nachfolgende Aspekte, wobei 

eine volle Punktvergabe möglich ist, soweit ein Kriterium erfüllt wird: 

− Sind intelligente Mess- und Zuweisungssysteme vorhanden, bspw. mietergetrennte Erfassung an-

hand Chipkartenzuweisung mit Auslesung der Menge und automatischer Zuordnung der Abfall-

menge? 

− Werden Abfallmengen im Rahmen eines regelmäßigen Reportings, sowohl jährlich als auch monat-

lich, erfasst und eine Abfallbilanz erstellt? 

− Werden durch das Entsorgungsunternehmen Audits durchgeführt? 

− Werden Entsorgungswege erfasst und Maßnahmen daraus abgeleitet? 
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− Erfolgt eine genaue Mülltrennung (getrennte Bereitstellung der Abfallbehälter, separate Behälter für 

Gefahrenstoffe)? 

− Erfolgt eine gewichtsabhängige Abrechnung? 

− Werden Optimierungsmöglichkeiten der Trennung genutzt, z.B. durch zusätzliche Bereitstellung von 

weiteren Tonnen? 

− Werden nach Rücksprache mit dem Versorgungsunternehmen Recyclingquoten ermittelt? 

− Werden im Rahmen des Abfallmanagements Maßnahmen entwickelt, um die Mieter zu informieren 

und eine Optimierung des Abfallmanagements zu erreichen, bspw. durch Informationen an die Mie-

ter, wie die Abfallentsorgung / Trennung zu erfolgen hat und Aufklärung zur Müllvermeidung? 

3. Soziales Merkmal 

a. Scoring soziales Merkmal 

In sozialer Hinsicht sollen für das Sondervermögen solche Immobilien erworben und fortlaufend derge-

stalt bewirtschaftet werden, dass diese barrierefrei zugänglich sind, um eine Nutzung für verschiedene 

Bevölkerungsgruppen zu gewährleisten. 

Daher wurde dem in nachfolgend aufgeführter Tabelle dem sozialen Merkmal des barrierefreien Zugangs 

entsprechend der eingangs beschriebenen Berechnungslogik ein Bewertungskriterium zugeordnet und 

es wurde zudem mit einem bestimmten Punktwert versehen. 

KATEGORISIERUNG MAXIMAL ERZIELBARE 
PUNKTZAHL 

GEWICHTUNG IN 
PROZENT 

BEWERTUNGSKRITERIUM 

Soziales Merkmal:  10 % - 

Mindestens 70% der 
Einzelhandelsflächen 
barrierefrei 

5 Punkte 10 % gemäß der jeweils gültigen LandesBauO 
i.V.m. der jeweiligen Verwaltungsvor-
schrift „technische Baubestimmung“ oder 
alternativ gem. DIN 18040-1 Teil 1  

 

b. Messkonzept soziales Merkmal 

Das Kriterium ist erfüllt, wenn die Einzelhandelsflächen des Objektes barrierefrei zugänglich sind, d.h. 

diese Einzelhandelsflächen müssen so gebaut sein, dass sie für Menschen mit Behinderungen in der 

allgemein üblichen Weise, ohne besondere Erschwernis und grundsätzlich ohne fremde Hilfe zugänglich 

sind. Die Barrierefreiheit der Einzelhandelsfläche wird gemäß der jeweils gültigen Landesbauordnung in 

Verbindung mit der jeweiligen Verwaltungsvorschrift „technische Baubestimmung“ definiert. Die Barrie-

refreiheit der Einzelhandelsfläche ist ebenfalls gegeben, wenn sie die Anforderungen der DIN 18040-1, 

der Teil 1 erfüllt. 
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In der EU-Taxonomie ist der Grundsatz „Vermeidung erheblicher Beeinträchtigungen“ festgelegt, nach 

dem taxonomiekonforme Investitionen die Ziele der EU-Taxonomie nicht erheblich beeinträchtigen dür-

fen, und es sind spezifische EU-Kriterien beigefügt. 

Der Grundsatz „Vermeidung erheblicher Beeinträchtigungen“ findet nur bei denjenigen dem Finanzpro-

dukt zugrunde liegenden Investitionen Anwendung, die die EU-Kriterien für ökologisch nachhaltige Wirt-

schaftsaktivitäten berücksichtigen. Die dem verbleibenden Teil dieses Finanzprodukts zugrunde liegen-

den Investitionen berücksichtigen nicht die EU-Kriterien für ökologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitä-

ten. 

Alle anderen nachhaltigen Investitionen dürfen ökologische oder soziale Ziele ebenfalls nicht erheblich 

beeinträchtigen. 

Zum aktuellen Zeitpunkt werden keine Investitionen angestrebt, die die EU-Kriterien für ökologisch nachhal-

tige Wirtschaftsaktivitäten nach der EU-Taxonomie berücksichtigen, sodass der vorgenannte Grundsatz „Ver-

meidung erheblicher Beeinträchtigungen“ nach der EU-Taxonomie für Investitionen für das Sondervermögen 

nicht anwendbar ist. 

 

Werden bei diesem Finanzprodukt die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf 

Nachhaltigkeitsfaktoren berücksichtigt? 

☐  Ja   ☒  Nein 

Für weitere Informationen wird auf den Hauptteil des Verkaufsprospekts des Sondervermögens verwiesen. 

 

Welche Anlagestrategie wird mit diesem Finanzprodukt verfolgt? 

Nach der Anlagestrategie des Sondervermögens werden ökologische Merkmale und/oder ein soziales Merk-

mal verfolgt. Mindestens 60% der Gesamtwerte aller für das Sondervermögen gehaltenen Immobilien sind in 

solche Immobilien zu investiert, welche die von der Gesellschaft für das Sondervermögen festgelegten Vo-

raussetzungen für die ökologischen Merkmale und das soziale Merkmal im Rahmen einer Gesamtbetrach-

tung zu mindestens 50% erfüllen. Zur Messung des Grades der Erfüllung der ökologischen Merkmale 

und/oder des sozialen Merkmals wird das vorstehend erläuterte Scoring herangezogen. 

Bezüglich weiterer Informationen zu den ökologischen Merkmalen und dem sozialen Merkmal, der zur Mes-

sung dieser herangezogener Nachhaltigkeitsindikatoren sowie des Scorings wird auf die Abschnitte „Welche 

ökologischen und/oder sozialen Merkmale werden mit diesem Finanzprodukt beworben?“ und „Welche Nach-

haltigkeitsindikatoren werden zur Messung der Erreichung der einzelnen ökologischen oder sozialen Merk-

male, die durch dieses Finanzprodukt beworben werden, herangezogen?“ dieses Anhangs verwiesen. 

⚫ Worin bestehen die verbindlichen Elemente der Anlagestrategie, die für die Auswahl der Investi-

tionen zur Erfüllung der beworbenen ökologischen oder sozialen Ziele verwendet werden?  

Die vorgenannte Investitionsquote von mindestens 60 % des Gesamtwertes aller Immobilien des Son-

dervermögens ist als Anlagegrundsatz bzw. -grenze in den Besonderen Anlagebedingungen des Son-

dervermögens festgeschrieben.  

 

 

Die Anlagestrategie dient 

als Richtschnur für Investiti-

onsentscheidungen, wobei 

bestimmte Kriterien wie bei-

spielsweise Investitions-

ziele oder Risikotoleranz 

berücksichtigt werden. 
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Weiter werden die Investitionen für das Sondervermögen im Rahmen des Ankaufs sowie während der 

laufenden Bewirtschaftung anhand er unter den Abschnitten „Welche ökologischen und/oder sozialen 

Merkmale werden mit diesem Finanzprodukt beworben?“ und „Welche Nachhaltigkeitsindikatoren wer-

den zur Messung der Erreichung der einzelnen ökologischen oder sozialen Merkmale, die durch dieses 

Finanzprodukt beworben werden, herangezogen?“ erläuterten Kriterien und Methoden geprüft. Nur wenn 

die in den vorgenannten Abschnitten erläuterten Voraussetzungen vorliegen, wird eine Immobilie in die 

Investitionsquote einberechnet. 

⚫ Wie werden die Verfahrensweisen einer guten Unternehmensführung der Unternehmen, in die 

investiert wird, bewertet?  

Dieser Abschnitt ist für Investitionen für das Sondervermögen nicht relevant, da gemäß der Anlagestra-

tegie des Sondervermögens nur in Immobilien investiert wird. Investitionen in Unternehmen sind von der 

Anlagestrategie des Sondervermögens nicht umfasst. Nach Ansicht der Gesellschaft sind Immobilien-

Gesellschaften keine Unternehmen im Sinne dieses Abschnittes. 

 

 

 

Welche Vermögensallokation ist für dieses Finanzprodukt geplant? 

Gemäß der Besonderen Anlagebedingungen des Sondervermögens investiert die Gesellschaft für Rechnung 

des Sondervermögens in Immobilien sowie Immobilien-Gesellschaften. Daneben dürfen Liquiditätsanlagen 

in dem in den Anlagebedingungen des Sondervermögens festgelegten Umfang gehalten werden.  

Mindestens 60 % des Gesamtwertes aller Immobilien des Sondervermögens werden in Immobilien inves-

tiert, welche die von der Gesellschaft für das Sondervermögen festgelegten Voraussetzungen für die ökolo-

gischen Merkmale und/oder für das soziale Merkmal erfüllen (#1 Ausgerichtet auf ökologische oder soziale 

Merkmale). 

Bis zu 40 % des Gesamtwertes aller Immobilien des Sondervermögens können in Immobilien investiert 

werden, welche nicht die vorstehend erläuterten Voraussetzungen an die ökologischen Merkmale und/oder 

an das soziale Merkmal erfüllen (#2 Andere Investitionen). Liquiditätsanlagen sind für die Nachhaltigkeits-

strategie des AIF im Sinne des Art. 8 Offenlegungs-Verordnung nicht von Relevanz. Die Berücksichtigung 

der ökologischen und/oder sozialen Merkmale im Rahmen der Art. 8-Anlagestrategie des AIF bezieht sich 

ausschließlich auf Investitionen in Immobilien. Für Liquiditätsanlagen werden keine ökologischen oder sozi-

alen Merkmale berücksichtigt. 

Die Verfahrensweisen ei-

ner guten Unternehmens-

führung umfassen solide 

Managementstrukturen, die 

Beziehungen zu den Arbeit-

nehmern, die Vergütung 

von Mitarbeitern sowie die 

Einhaltung der Steuervor-

schriften. 

 

Die Vermögensallokation 

gibt den jeweiligen Anteil 

der Investitionen in be-

stimmte Vermögenswerte 

an. 
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#1 Ausgerichtet auf ökologische oder soziale Merkmale umfasst Investitionen des Finanzprodukts, 

die zur Erreichung der beworbenen ökologischen oder sozialen Merkmale getätigt wurden. 

#2 Andere Investitionen umfasst die übrigen Investitionen des Finanzprodukts, die weder auf ökologi-

sche oder soziale Merkmale ausgerichtet sind noch als nachhaltige Investitionen eingestuft werden. 

Die Kategorie #1 Ausgerichtet auf ökologische oder soziale Merkmale umfasst folgende Unterkate-

gorien: 

- Die Unterkategorie #1A Nachhaltige Investitionen umfasst nachhaltige Investitionen mit ökolo-

gischen oder sozialen Zielen. 

- Die Unterkategorie #1B Andere ökologische oder soziale Merkmale umfasst Investitionen, die 

auf ökologische oder soziale Merkmale ausgerichtet sind, aber nicht als nachhaltige Investitionen 

eingestuft werden. 

 

In welchem Mindestmaß sind nachhaltige Investitionen mit einem Umweltziel mit der EU-

Taxonomie konform?  

Es wird kein Mindestmaß an nachhaltigen Investitionen angestrebt, welche die Voraussetzungen nach der 

EU-Taxonomie erfüllen, d.h. der Anteil liegt bei 0 %. 

⚫ Wird mit dem Finanzprodukt in EU-taxonomiekonforme Tätigkeiten im Bereich fossiles Gas 

und/oder Kernenergie investiert? 

☐  Ja:   ☒  in fossiles Gas  ☐  In Kernenergie 

☒  Nein 

Taxonomiekonforme Tätig-

keiten, ausgedrückt durch 

den Anteil der: 

− Umsatzerlöse, die den 

Anteil der Einnahmen 

aus umwelt- freundlichen 

Aktivitäten der Unterneh-

men, in die investiert 

wird, widerspiegeln 

− Investitionsausgaben 

(CapEx), die die um- 

weltfreundlichen Investi-

tionen der Unternehmen, 

in die investiert wird, auf-

zeigen, z.B. für den 

Übergang zu einer grü-

nen Wirtschaft 

− Betriebsausgaben 

(OpEx), die die umwelt-

freundlichen betriebli-

chen Aktivitäten der Un-

ternehmen, in die inves-

tiert wird, widerspiegeln. 
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Die beiden nachstehenden Grafiken zeigen den Mindestprozentsatz der EU-taxonomiekonformen 

Investitionen in grüner Farbe. Da es keine geeignete Methode zur Bestimmung der Taxonomie-

Konformität von Staatsanleihen* gibt, zeigt die erste Grafik die Taxonomie-Konformität in Bezug 

auf alle Investitionen des Finanzprodukts einschließlich der Staatsanleihen, während die zweite 

Grafik die Taxonomie-Konformität nur in Bezug auf die Investitionen des Finanzprodukts zeigt, 

die keine Staatsanleihen umfassen. 

 

* Für die Zwecke dieser Grafiken umfasst der Begriff „Staatsanleihen“ alle Risikopositionen gegenüber 

Staaten 

Nach der Anlagestrategie des Sondervermögens ist kein Mindestmaß an Investitionen in Staatsanleihen vor-

gesehen, sodass die vorstehenden Grafiken identisch sind. 

⚫ Wie hoch ist der Mindestanteil der Investitionen in Übergangstätigkeiten und ermöglichende Tä-

tigkeiten?  

Für das Sondervermögen werden keine nachhaltigen Investitionen im Sinne der von Art 2 (17) Offenle-

gungs-Verordnung und/oder der EU-Taxonomie angestrebt. Ein Mindestanteil an Übergangsaktivitäten 

und ermöglichenden Tätigkeiten im Sinne der EU-Taxonomie wird daher ebenfalls nicht angestrebt, d.h. 

der Mindestanteil liegt bei 0 %. 

 

 

 

 

 

Ermöglichende Tätigkei-

ten wirken unmittelbar er-

möglichend darauf hin, 

dass andere Tätigkeiten ei-

nen wesentlichen Beitrag 

zu den Umweltzielen leis-

ten.  

 

Übergangstätigkeiten 

sind Tätigkeiten, für die es 

noch keine CO2-armen Al-

ternativen gibt und die unter 

anderem Treibhaus-

gasemissionswerte aufwei-

sen, die den besten Leis-

tungen entsprechen. 
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Wie hoch ist der Mindestanteil nachhaltiger Investitionen mit einem Umweltziel, die nicht mit 

der EU-Taxonomie konform sind?  

Für das Sondervermögen werden zwar ökologische Merkmale berücksichtigt, jedoch keine nachhaltigen In-

vestitionen im Sinne der Offenlegungs-Verordnung und/oder der EU-Taxonomie angestrebt. Demnach liegt 

der Mindestanteil nachhaltiger Investitionen mit einem Umweltziel, das nicht mit der EU-Taxonomie-konform 

ist, bei 0 %. 

 

 

Welche Investitionen fallen unter „#2 Andere Investitionen“, welcher Anlagezweck wird mit 

ihnen verfolgt und gibt es einen ökologischen oder sozialen Mindestschutz? 

Bis zu 40 % des Gesamtwertes aller Immobilien des Sondervermögens können in Immobilien investiert wer-

den, welche nicht die vorstehend erläuterten Voraussetzungen an die ökologischen Merkmale und/oder das 

soziale Merkmal erfüllen (#2 Andere Investitionen). Diese Investitionen dienen der Verfolgung der übrigen 

Anlageziele des Sondervermögens. Hinsichtlich der Anlageziele wird auf den Hauptteil des Verkaufspros-

pekts verwiesen. 

Darüber hinaus werden für das Sondervermögen Liquiditätsanlagen zu Liquiditätszwecken gehalten. Da sich 

die Anlagestrategie des Sondervermögens im Hinblick auf das ökologische und/oder das soziale Merkmal im 

Sinne des Art. 8 Offenlegungs-Verordnung ausschließlich auf Immobilieninvestitionen bezieht, werden Liqui-

ditätsanlagen im Rahmen dieser Nachhaltigkeitsstrategie nicht berücksichtigt. 

Ein ökologischer oder sozialer Mindestschutz im Sinne dieses Abschnitts ist für die vorgenannten Investitio-

nen nicht vorgesehen.  

Derivate werden für das Sondervermögen nur zu Absicherungszwecken erworben. Es ist daher nicht zu er-

warten, dass der Einsatz von Derivaten die ökologischen und/oder sozialen Merkmale beeinträchtigt. 

 

Wo kann ich im Internet weitere produktspezifische Informationen finden? 

Weitere produktspezifische Informationen sind abrufbar unter:  

Nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungen – Aachener Grund (aachener-grund.de) 

 

  

 

 sind nachhaltige In-

vestitionen mit einem Um-

weltziel, die die Kriterien 

für ökologisch nachhaltige 

Wirtschaftstätigkeiten ge-

mäß der EU- Taxonomie 

nicht berücksichtigen. 

 

 

https://www.aachener-grund.de/fonds/aachener-spar-und-stiftungs-fonds/nachhaltigkeitsbezogene-offenlegungen/
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Versionsverfolgung (ESG-Anhang): 
 

 

Version Zeitliche Geltung Wesentliche Änderungen im Vergleich zur Vorgängerversion 

1 01.04.2023 – 30.09.2023  

2 01.10.2023 - 31.12.2024 Anpassung an die neuen EU-Vorlagen  

3 01.01.2025 Abschnitt „Welche Vermögensallokation ist für dieses Finanzprodukt geplant?“:  
• Klarstellung zu Liquiditätsanlagen  
• Darstellung der 3. Ebene im Kästchendiagramm  
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Aachener Grundvermögen 

Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH 

Oppenheimstraße 9 

50668 Köln 

Telefon  (0221) 77204-0 

Telefax  (0221) 77204-40 

www.aachener-grund.de 

info@aachener-grund.de 

http://www.aachener-grund.de/
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