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SEB Immolnvest auf einen Blick zum 31.03.2010

Fondsvermdgen
Immobilienvermdgen gesamt (Verkehrswerte)
davon direkt gehalten
davon lber Immobilien-Gesellschaften gehalten
Fondsobjekte gesamt
davon lber Immobilien-Gesellschaften gehalten
Veranderungen im Berichtszeitraum 01.04.2009 - 31.03.2010
Ankaufe?
Zugange
Verkaufe ¥
Vermietungsquote (Bruttomietsoll)#
Vermietungsquote (Nettomietsoll)
Nettomittelabfluss im Berichtszeitraum 01.04.2009 - 31.03.2010
Ausschiittung am 01.07.2010
Ausschiittung je Anteil
einkommensteuerfreier Anteil im Privatvermégen
einkommensteuerpflichtiger Anteil im Privatvermégen (Bemessungsgrundlage Kapitalertragsteuer)
Immobiliengesamtrendite > *
Liquiditatsrendite ® *
Anlageerfolg” p.a.*
Anlageerfolg 7' seit Auflegung*
Anteilwert/Riicknahmepreis
Ausgabepreis
Total Expense Ratio Anteilklasse P (TER)®
Total Expense Ratio Anteilklasse | (TER)®*

U Eine Gesellschaft halt keine Liegenschaft.
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Fonds gesamt

EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR

6.329,4 Mio.
7.718,8 Mio.
4.415,1 Mio.
3.303,7 Mio.
150

45 1)

2

6

1

90,8 %
91,0 %

- 130,3 Mio.
233,2 Mio.
2,10
1,4104
0,6896
4,6 %
1,5%
3,7%
230,5%
57,00
59,99
0,63 %
0,28 %

2 Die Ankaufe enthalten Objekte, fir die im Berichtszeitraum Kaufvertrage unterzeichnet wurden, unabhéngig davon, ob die Objekte auch in diesem Berichtszeitraum zugegangen sind.
3 Die Verkaufe enthalten Objekte, fir die im Berichtszeitraum Kaufvertrage unterzeichnet wurden, unabhangig davon, ob die Objekte auch in diesem Berichtszeitraum abgegangen sind.

4 Das Bruttomietsoll entspricht dem Nettomietsoll inklusive Nebenkosten.

% bezogen auf das durchschnittliche eigenkapitalfinanzierte direkt und indirekt gehaltene Immobilienvermogen des Fonds

9 bezogen auf das durchschnittliche Liquiditatsvermogen des Fonds
7 Berechnungsmethode nach BVI

8 Gesamtkostenquote bezogen auf das durchschnittliche Fondsvermogen innerhalb eines Geschéftsjahres in Prozent, ermittelt am 31.03.2010

9 Rumpfgeschaftsjahr vom 04.12.2009 - 31.03.2010

* Die Renditezahlen waren nicht Gegenstand der Prifung des ,Besonderen Vermerk des Abschlussprifers”.

Dieser Jahresbericht und der separat erhéltliche Verkaufsprospekt sind dem Erwerber von SEB Immolnvest-Anteilen bis zum Erscheinen des Jahresberichtes zum 31.03.2011

auszuhandigen. Nach Erscheinen des Halbjahresberichtes ist dieser beim Verkauf beizufiigen.
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SEB Immolnvest

Sehr geehrte Anlegerin,
sehr geehrter Anleger,

mit einer Einjahresperformance von 3,7 % per 31. Marz 2010
hat SEB Immolnvest in einem turbulenten Marktumfeld erneut
seine nachhaltige Ertragskraft demonstriert und das durch-
schnittliche Ergebnis aller Offenen Immobilienfonds klar (iber-
troffen. Im Mittel der letzten drei Jahre hat der Fonds eine
Rendite von 4,6 % p. a. erzielt und somit trotz voriibergehender
Aussetzung der Anteilscheinriicknahme, die am 29. Mai 2009
beendet wurde, seinen Erfolgskurs fortsetzen konnen.

Der Fonds verzeichnete im Geschaftsjahr 2009/10 Netto-
mittelabfliisse in Hohe von insgesamt ca. EUR 130,3 Mio. In
einem Umfeld, das von Riicknahmeaussetzungen mehrerer
Offener Immobilienfonds gepragt war, lagen die Outflows aus
dem SEB Immolnvest unter den Erwartungen, lediglich in fiinf
Monaten waren sie groBer als die Inflows. Damit haben die
Anleger ihr Vertrauen in den Fonds eindeutig demonstriert.

Zur Optimierung der Liquiditatssteuerung wurde am 01. De-
zember 2009 die Anteilklasse | fiir nicht natiirliche Personen
generell und fiir Anlagen von natrlichen Personen ab einem

Gegenwert von EUR 5 Mio. zur Verfiigung gestellt.

Editorial

Barbara A. Knoflach,
Siegfried A. Cofalka,
Choy-Soon Chua
und Axel Kraus

Zum Stichtag war das Portfolio des SEB Immolnvest mit 149
lberwiegend modernen Objekten breit Uiber 19 Lander gestreut.
Es umfasste 105 direkt gehaltene Liegenschaften und 44 (iber
Beteiligungen gehaltene Gebaude.

Im Geschéftsjahr sind dem Fonds fiinf Projektentwicklungen
nach Fertigstellung in Stuttgart, Freiburg und Frankfurt am
Main sowie Amsterdam und Rotterdam zugegangen. Mit dem
Ankauf eines Objekts in Birmingham ist der Fonds nun auch
wieder in GroBbritannien investiert. In der Vergangenheit hatte
das Management hier Objekte verauBert, um Marktzyklen aus-
zunutzen. Uber ein Objekt in China wurde ein Vertrag iiber
den Verkauf geschlossen, wobei dieses jedoch erst im Ge-
schaftsjahr 2010/11 aus dem Fondsbestand abgeht.

Die langfristig ausgerichtete, bewahrte Investmentstrategie
gepaart mit der kontinuierlichen, aktiven Optimierung des
Portfolios sind auch in Zukunft die Grundpfeiler des SEB Immo-
Invest, um stets solide und herausragende Renditen zu erzielen.



Der Offene Immobilienfonds SEB Immolnvest

Offene Immobilienfonds sind sowohl bei privaten als auch bei
institutionellen Anlegern eine gefragte Anlageform und wer-
den zunehmend in der strategischen Vermogensplanung zur
systematischen Risikodiversifizierung eingesetzt. Aufgrund
geringer Schwankungen des Anteilwerts, konstanter Aus-
schiittung und geringer Korrelation zu Aktien und Renten
stellen Offene Immobilienfonds einen wichtigen Baustein fiir
den Vermogensaufbau und die Altersvorsorge dar.

SEB Immolnvest ist ein nach dem Total-Return-Ansatz konzi-
pierter Offener Immobilienfonds und somit fiir Investoren mit
mittel- bis langfristigem Anlagehorizont geeignet. Der Fonds
richtet sich an Anleger, die ein ertragsorientiertes Investment
mit geringem Risiko und steuerfreien Ertragsbestandteilen
suchen. Aufgrund seiner hohen Stabilitat kann der Offene
Immobilienfonds auch zur Anlage von Sicherungsvermogen
verwendet werden. Mit Genehmigung des Vormundschaftsge-
richtes ist er auch zur Anlage von Miindelgeldern einsetzbar.

Entsprechend den Anlagezielen stehen eine stabile Preisent-
wicklung und ein effizientes Risikomanagement im Vorder-

grund. Durch die Geschéftsfelder Fonds-, Portfolio- und Immo-

bilienmanagement einschlieBlich des kaufmannischen und
technischen Gebaudemanagements lassen sich Wertpoten-
ziale bei Vermietung, Neustrukturierung und Verkaufen von

Immobilien generieren.

Die Fondsgesellschaft verbindet einen Top-down-Ansatz, der
sich in der strategischen Asset-Allokation widerspiegelt, mit
Bottom-up-Elementen bei der Objektauswahl.

Durch Investitionen in verschiedene nationale und internatio-

nale Standorte sowie unterschiedliche Nutzungsarten erreicht

die Fondsgesellschaft eine ausgewogene Risikostreuung bei
lUberdurchschnittlicher Performance. Basis hierfiir ist die
Investmentphilosophie:

e International diversifizierte und marktorientierte Investment-
strategie

e Konzentration auf qualitativ hochwertige Immobilien in
A-Standorten (Metropolen) und B-Standorten (Regional-
zentren), um die Unabhangigkeit von Marktbewegungen
zu bewahren und die Stabilitat zu erhdhen

e Friihzeitige ErschlieBung von Wachstumsmarkten

e Transparente Anlageentscheidungen

e Intensive und individuelle Mieterbetreuung

o Aktives Portfoliomanagement sowie kontinuierliche Quali-
tatssicherung und Bestandspflege

Zur Risikostreuung nimmt SEB Immolnvest seit 1995 Markt-
chancen auBerhalb Deutschlands wahr. Den Anlageschwer-
punkt bilden Lander des europaischen Wirtschaftsraumes
sowie Nordamerika. Seit 2006 investiert SEB Immolnvest
dariiber hinaus in ausgesuchte Markte im asiatisch-pazifischen
Raum. Um die Fungibilitat der Objekte zu wahren, orientiert
sich die Fondsgesellschaft beim Volumen der Einzelinvesti-
tionen an der Marktliquiditat.

Im Mittelpunkt der jeweiligen Investitionsentscheidung stehen
die nachhaltige Ertragskraft der Objekte sowie eine vielfaltige
und finanziell gesunde Mieterstruktur. Die regionale Diversifi-
zierung, die Vielfalt an bonitatsstarken Mietern und Mietver-
tragslaufzeiten sowie die ausgewogene Altersstruktur der
Objekte ergeben ein unter Risiko-Rendite-Gesichtspunkten

optimiertes Immobilienvermogen.



SEB Immolnvest

Investmentstrategie

SEB Immolnvest ist als ein klassischer Total-Return-Fonds mit
globalem Investmentansatz konzipiert. Im Fokus steht folglich
die Sicherung eines stabilen Cash-Flows auf der Basis eines
ausgewogenen Risiko-Rendite-Verhaltnisses.

Das Risiko-Rendite-Profil wird durch strategisch strukturierte
Diversifizierung des Portfolios, insbesondere in Bezug auf
Markte, Standort- und Mietermix sowie ObjektgroBen, konti-
nuierlich optimiert.

Hierzu nutzt die Fondsgesellschaft gezielt zyklische Markt-
trends aus. So konnen Investitionen in heute durch Rezession
geschwachte Bliromarkte tiberdurchschnittliche Wachstums-
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potenziale fiir die Zukunft bieten, wenn der jeweilige Markt
mit entsprechend positiven Entwicklungsprognosen verbun-
den ist. Gleichzeitig mischt die Fondsgesellschaft dem Port-
folio Objekte in etablierten und stabilen Markten mit hoher
Liquiditat bei und realisiert so die Ausgewogenheit von Rendi-
tewachstum und Risikominimierung. Insbesondere der deut-
sche Immobilienmarkt bietet hohe Stabilitat, da er im inter-
nationalen Vergleich eine niedrige Volatilitat der Renditen
aufweist. Damit sind deutsche Objekte ein wichtiger Bestand-
teil in einem diversifizierten Portfolio.

Top-down-/Bottom-up-Ansatz

Die regionale Diversifizierung erfolgt auf der Grundlage der
Bewertung der volkswirtschaftlichen Entwicklung von Standor-
ten mit guten Wachstumschancen oder nachhaltig stabiler
Wirtschaftskraft (Top-down-Ansatz). Diese Analysen bilden
auch die Basis fiir die Entscheidung, neue Standorte zu er-
schlieBen. Derzeit beschéftigt sich die Fondsgesellschaft
intensiv mit neuen Regionen an der West- und Ostkiiste der
USA sowie mit ausgewahlten Standorten in Asien. Die Nut-
zungsarten umfassen im Wesentlichen die Segmente Biiro,
Handel und Logistik.

Die Qualitat der einzelnen Objekte ist ein wichtiges Entschei-
dungskriterium fiir alle Ankaufe, denn sie beeinflusst die
Ertragssicherheit und Stabilitat der Verkehrswerte nachhaltig.
Daher wird im Vorfeld die Vermietungssituation und -prognose
des einzelnen Objektes ebenso detailliert tberpriift wie der
Beitrag der Immobilie zur Streuung der Mietauslaufe und
Mieterdiversifizierung auf Portfolioebene (Bottom-up-Ansatz).

Kredit- und Wahrungsportfoliomanagement

Kredite werden im Wesentlichen zur Steueroptimierung und
Absicherung von Wahrungskursrisiken eingesetzt. Um nega-
tive Leverage-Effekte so weit wie moglich zu minimieren,
werden Zinsbindung und Endfélligkeit der Darlehen auf die
geplante Haltedauer der Immobilien, die Entwicklung des
Vermietungsstandes und die Zinsprognose abgestimmt.



Fir SEB Immolnvest verfolgt das Fondsmanagement eine
risikoarme Wahrungsstrategie. Die Absicherungen von direkt
bzw. indirekt gehaltenen Immobilien auBerhalb des Euro-
Raums erfolgen durch die Aufnahme von Krediten in der
gleichen Landeswahrung und durch Devisenterminverkaufe.
Mit der Devisenkursabsicherung konnen Hedging-Gewinne
(positiver Carry), aber auch Hedging-Verluste (negativer
Carry) entstehen.

Zur Reduzierung von Wechselkurs- und Zinsanderungsrisiken
kann die Fondsgesellschaft derivative Finanzinstrumente
einsetzen. Derivate werden im Rahmen des Financial-Risk-
Managements ausschlieBlich zur Absicherung von Risiken
verwendet. Von einer Wahrungskurssicherung in Landern mit
Fremdwahrung wird abgesehen, soweit die Mietvertrage in
Euro abgeschlossen werden.

Capital Gains Tax

In vielen Landern auBerhalb Deutschlands sind beim Verkauf
von Immobilien und Immobilien-Gesellschaften Steuern auf
VerauBerungsgewinne zu zahlen. Die Hohe und die Falligkeit
der so genannten ,Capital Gains Tax“ ist im Vorfeld nicht
definitiv zu ermitteln. Der Betrag variiert aufgrund sich andern-
der Steuergesetze und der Marktsituation zum Verkaufszeit-
punkt. Auf der Basis landerspezifischer Steuersatze bildet
die Fondsgesellschaft daher Riickstellungen. Dabei beriick-
sichtigt sie auch die langfristige Strategie fiir das jeweilige
Landerportfolio und die individuelle Immobilie bzw. Immobilien-
Gesellschaft. Ebenso werden Investitionen und Desinvesti-
tionen der jeweiligen Landerportfolios miteinander abge-
stimmt, um VerauBerungen steueroptimiert zu realisieren.
Detaillierte Hinweise zur Bildung von Riickstellungen flir Steu-
ern auf VerduBerungsgewinne sind den Erlauterungen zur
Vermogensaufstellung in diesem Bericht zu entnehmen.

Mit Inkrafttreten der ,Investment-Rechnungslegungs- und Be-
wertungsverordnung” am 23. Dezember 2009 miissen Riick-
stellungen fiir latente Steuern auf VerauBerungsgewinne in
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voller Hohe gebildet werden. Die Beriicksichtigung von in den
Investitionslandern erlaubten Reinvestitionsriicklagen ist dabei
nicht zulassig. Auf dieser Basis werden nunmehr auch Riick-
stellungen fiir voraussichtliche VerauBerungsgewinne belgi-
scher und niederlandischer Immobilien gebildet.

Die bisher fiir den Fonds SEB Immolnvest gebildete Riickstel-
lung in Hohe von 35 % des Nominalwertes der latenten Steu-
ern, resultierend aus Erfahrungswerten der Vergangenheit
und der erwarteten Umschlagshaufigkeit der Immobilien in der
Zukunft, muss nun auf 100 % erhoht werden. Hierfir hat der
Gesetzgeber eine Ubergangsfrist bis zum 23. Dezember 2014
vorgesehen. Wahrend dieser werden die Riickstellungen linear
gebildet.



Chancen und Risiken Offener Immobilienfonds

Ebenso wie andere Kapitalanlagen beinhalten Investitionen in
Offene Immobilienfonds sowohl Chancen als auch Risiken fiir
den Anleger. Immobilieninvestitionen sind grundsatzlich lang-
fristige und ertragsorientierte Kapitalanlagen. Der Anlage-
erfolg hangt dabei von vielfaltigen rechtlichen, wirtschaft-
lichen, steuerlichen, immobilien- und produktspezifischen
Faktoren ab.

Spezifische Chancen und Risiken der
Kapitalanlage , Offene Immobilienfonds*

Offene Immobilienfonds investieren kurzfristig abrufbare
Gelder in mittel- bis langfristige Immobilienanlagen. Zum
Schutz der Anleger hat der Gesetzgeber daher folgende
Regelungen aufgestellt:

e Jeder Offene Immobilienfonds hat stets eine Mindest-
liquiditat von 5 % des Fondsvermogens in kurzfristigen
Liquiditatsanlagen (z.B. Bankguthaben) bereitzustellen.

e Um hohe Mittelabfliisse abzufangen, besteht die Moglich-
keit, Kredite bis zur Hohe von 50 % der Verkehrswerte
der Immobilien und zusatzlich kurzfristig in Héhe von 10 %
des Fondsvermogens aufzunehmen. Falls die Kosten des
Fremdkapitals hoher als die Rendite der Immobilien sind,
reduziert sich hierdurch die Fondsrendite (negativer Lever-
age-Effekt); sind die Fremdkapitalkosten niedriger als die

Immobilienrendite, steigt die Fondsrendite (positiver Lever-

age-Effekt).
¢ Die Anteilscheinriicknahme kann befristet auf maximal

zwei Jahre ausgesetzt werden.

Zusétzlich hat die Fondsgesellschaft produktspezifische und
zielgruppengerechte Ansatze fiir das Risikomanagement von
Liquiditatsengpassen etabliert:

e Zielgruppenspezifische Vertriebsinformationen

e (Pro-)Aktives Vertriebs- und Anlegermanagement

e Strategisch ausgerichtetes Liquiditatsmanagement hin-
sichtlich Liquiditatsquote und Grad der Fremdfinanzie-
rungsmoglichkeiten des Fondsvermogens

e Diversifizierung des Immobilienbestands nach Kriterien wie
GroBe, Alter, Nutzungsart und Standort, um in jeder Markt-
situation lber fungible Immobilien zu verfligen

¢ Bildung von Riickstellungen fiir Capital Gains Tax entspre-
chend der strategisch festgelegten Haltedauer der Immo-
bilien

Grundsatzlich stellt das Immobilieneigentum die Basis fiir die
Stabilitat eines Offenen Immobilienfonds dar. Dennoch kon-
nen Immobilienertrage sowie -werte je nach Konjunkturlage

schwanken.

Der Wert- und Cash-Flow-Entwicklung der Immobilien folgt
auch die Rendite des Fonds. Die Fondsrendite kann sich
aufgrund der Marktentwicklung positiv oder negativ
entwickeln.

Dariiber hinaus konnen auBere Faktoren (wie z.B. die SchlieBung
der Fonds anderer Marktteilnehmer) die Liquiditatssituation des
Fonds erheblich beeinflussen.

Aligemeine Chancen und Risiken von
Immobilieninvestitionen
Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die Auswir-

kungen auf den Anteilwert des Fonds haben konnen:

¢ Politische, (steuer-Jrechtliche und wirtschaftliche Risiken
sowie die Transparenz und der Entwicklungsgrad des
jeweiligen Immobilienmarkts sind bei den Investitionsent-
scheidungen zu beachten.

¢ Bei Investitionen auBerhalb des Euroraums ist zudem die
Volatilitat der Landeswahrung in die Investitionsentschei-
dung einzubeziehen. Die Kursschwankungen und die Kos-
ten der Wahrungsabsicherung beeinflussen die Immobilien-
rendite.

e FEine Veranderung der Standortqualitat kann direkte Aus-
wirkungen auf die Vermietbarkeit und die aktuelle Vermie-
tungssituation haben. Steigt die Attraktivitat des Standorts,
konnen Mietvertrage auf hoherem Mietniveau abgeschlos-



Alte Potsdamer StraBe 7, 9 und 11, Berlin, Deutschland

sen werden, sinkt sie jedoch, kann es im schlimmsten Fall
sogar zu dauerhaften Leerstanden kommen.

e Gebaudequalitat und -zustand haben ebenfalls direkte
Auswirkungen auf die Ertragskraft der Immobilie. Der

Gebaudezustand kann Instandhaltungsaufwendungen erfor-

derlich machen, welche die geplanten Instandhaltungskos-
ten Giberschreiten. Zuséatzlich erforderliche Investitionskos-
ten konnen die Rendite kurzfristig belasten, aber auch fiir
eine langfristig positive Entwicklung notwendig sein.

¢ Risiken aus Elementarschaden (wie z.B. Erdbeben und
Tornados) sowie aus Feuer- und Sturmschaden werden
international durch Versicherungen abgesichert, so weit
moglich sowie wirtschaftlich vertretbar und sachlich
geboten.

e |eerstand und Mietvertragsauslaufe konnen ein Ertrags-
potenzial, aber auch ein Risiko sein. So konnen Objekte
mit Leerstand gezielt antizyklisch eingekauft werden, um

spater Wertsteigerungen zu realisieren. Entscheidend sind
hierbei eine regelmaBige Beobachtung der Markte, in die
investiert wurde, und ein daraus abgeleitetes Handeln, um
friihzeitig auf Marktbewegungen zu reagieren. Gleichzeitig
flihrt Leerstand einerseits zu Ertragsausfallen und anderer-
seits zu erhohten Kosten, um die Vermietungsattraktivitat
des Objektes zu steigern.

Die Bonitat der Mieter ist ebenfalls eine wesentliche Risiko-
komponente. Geringe Bonitat kann zu hohen AuBenstan-
den und Insolvenzen konnen zum vollstandigen Ausfall der
Ertrage filhren. Die Reduzierung der Abhangigkeit von
einzelnen Mietern oder Branchen wird im Rahmen der
Portfoliosteuerung angestrebt.

Bei den oben genannten Risiken handelt es sich um eine
Auswahl. Eine detaillierte Risikobeschreibung entnehmen Sie
bitte dem Verkaufsprospekt.



Immobilienmirkte im Uberblick

Erholung mit unterschiedlichem Tempo

Nach der scharfsten Rezession der Nachkriegsgeschichte
entwickelte sich die Weltwirtschaft seit dem Friihjahr 2009
besser als erwartet. Die wirtschaftliche Erholung wird sich
fortsetzen, jedoch nicht an Schwung gewinnen, insbesondere

da die Unterstiitzung der Wirtschaft durch die Geld- und Fiskal-

politik zurtickgefahren wird. In den Industrielandern, die sowohl
die Folgen der Rezession als auch der Finanzkrise verarbeiten
missen, ist lediglich ein verhaltener Aufschwung zu erwarten.
Langfristig belastet der Zwang zur Konsolidierung der Staats-
finanzen. Dagegen profitieren die Schwellen- und Entwicklungs-
lander von der Erholung des Welthandels, der Rohstoffmarkte
sowie von Kapitalzufliissen und wachsen (iberdurchschnittlich.

Kapitalmarktumfeld hellt sich auf

Nach der Krisenstimmung im Winter 2008/09 hellt sich das
Kapitalmarktumfeld zunehmend auf. Der Riickgang der Risiko-
scheu zeigt sich an gestiegenen Aktienkursen, nicht zuletzt
bei Immobilienaktien, und niedrigeren Zinsaufschlagen insbe-
sondere bei Unternehmensanleihen. An den Kreditmérkten
korrigierte das Zinsniveau zunachst, tendiert aber seit Mitte
2009 seitwarts. Der Zugang zu Krediten (iber den Kapital-
markt und den Bankensektor hat sich im Jahresverlauf ver-
bessert, bestimmte Segmente wie der Markt fiir Commercial
Mortgage Backed Securities (CMBS) in den USA bleiben je-

doch nach wie vor ,eingefroren”.

Moderate Erholung an den Investmentmarkten

Die Aktivitaten an den globalen Investmentmarkten erreichten
ihren krisenbedingten Tiefpunkt im Friihjahr 2009. Parallel
hierzu war auch ein weltweiter Anstieg der Ankaufsrenditen
zu verzeichnen. Mit der Aufhellung der Stimmung und des
Kapitalmarktumfelds zogen die Transaktionsvolumina wieder
an. Verbunden damit war auch eine Stabilisierung bzw. im
spateren Jahresverlauf eine Trendumkehr der Ankaufsrendi-
ten. Das Interesse der Investoren konzentrierte sich aufgrund
der Risikoscheu stark auf die Heimatmarkte bzw. auf erst-
klassige Objekte in den Kernmarkten.

10

Vermietungsmirkte im Uberblick

Die Lage an den Vermietungsmarkten, die lblicherweise ver-
zogert auf konjunkturelle Entwicklungen reagieren, bleibt
schwierig. Neuvermietungen sind meist mit Zugestandnissen
bei Mieten und/oder Incentives verbunden. Zwar haben sich
die Vermietungsaktivitaten belebt, doch bei den Mieten ist
bestenfalls eine Bodenbildung erkennbar. Eine Fortsetzung
der wirtschaftlichen Gesundung lasst erwarten, dass der
zyklische Tiefststand bei den Mieten friiher erreicht wird als
bisher vermutet. Langerfristig ist nur mit einer sanften Erho-
lung zu rechnen und vielfach diirften die letzten zyklischen
Hochststande nicht erreicht werden.

Deutschland

Als Exportland profitiert Deutschland vom Aufschwung des
Welthandels. Auch wenn der Arbeitsmarkt dank arbeitsmarkt-
politischer Instrumente Gberraschend stabil ist, bleibt die Fl&-
chennachfrage gedampft. Am Investmentmarkt dirften die
Renditen ihren Hohepunkt erreicht haben. Historisch betrach-
tet, zahlen die deutschen Immobilienmérkte im europaischen
Kontext zu den stabilsten Markten. So waren im Abschwung
insbesondere bei Nebenstandorten auch geringere Korrek-

turen bei Preisen und Mieten zu verzeichnen.

Frankreich

Konjunkturprogramme verhinderten in Frankreich einen
drastischen Einbruch. Der Arbeitsmarkt tribte sich dennoch
spirbar ein. Wegen der starken Korrektur der Ankaufsrendi-
ten riickte vor allem der Biiromarkt in Paris ins Blickfeld der
Investoren, sodass das Renditeniveau mittlerweile wieder
riicklaufig ist. Die Mieten haben sich ebenfalls stabilisiert.
Die Regionalzentren sind ahnlich wie in Deutschland weniger
volatil.

Italien

Die wirtschaftliche Erholung Italiens verlauft unter dem EWU-
Schnitt. So bleibt auch die Nachfrage nach Biroflachen ge-
dampft. Der Zugang von Flachen ist regional unterschiedlich,
doch ist (iberwiegend mit einem weiteren Riickgang der Mie-
ten zu rechnen. Ein steigendes Flachenangebot im Einzelhan-

































Jahresbericht zum 31.03.2010

18.632 3.433 161 K,P,S,W gl © 2 0,6 - 115 7,1 - 0,0 - - 114 6799 37
Y
Ausstattungsmerkmale: Objektqualitat: Lagekategorie:
F = Fernwarme 1 = stark gehoben A = Stadtzentrum (CBD) E = Stadtzentrum (1a)
K = Klimaanlage/unterstiitzende Kiihlung 2 = gehoben B = Sonstige Innenstadtlagen F = Solitarstandort (Shoppingcenter)
L = Lastenaufzug 3 = mittel C = Dezentrales Biirozentrum G = Etablierter Logistikstandort

P = Personenaufzug

S = Sprinkleranlage

W = Warmwasser (zentral/dezentral)
Z = Zentralheizung

D = Gewerbegebiet

H = Sonstige Lagen

* Diese Spalte war nicht Gegenstand der Priifung des ,Besonderen Vermerk des

Abschlusspriifers”.

Olfarbanstrich

Fliesensockel (1,50 m)

Fliesen raumhoch

Naturstein, aufwendige
Verlegung

Olfarbanstrich

Fliesensockel (1,50 m)

Fliesen raumhoch

Olfarbanstrich

Fliesensockel (1,50 m)

Holzdielen, Nadelfilz, Linoleum, PVC,
Nassraume: PVC

Teppich, PVC, Fliesen, Linoleum, Nass-
réaume: Fliesen

GroBformatige Fliesen, Parkett, Beton-
werkstein, Nassraume: groBformatige
Fliesen, beschichtete Sonderfliesen
Naturstein, aufwendige Verlegung, Nass-
raume: Naturstein

Holzdielen, Linoleum, PVC, Nassraume:
PVC

Nass-

Estrich, Gi
réaume: Fliesen

Fliesen, Holzpflaster, Betonwerkstein,
Nassraume: groBformatige Fliesen

Rohbeton, Anstrich

Estrich, Gussasphalt, Verbundpflaster
ohne Unterbau

Fillungstiren, Turblatter und Zargen
gestrichen

Kunststoff-/Holztirblatter, Stahlzargen

Trblatter mit Edelholzfurnier, Glas-
tiren, Holzzargen

Massive Ausfiihrung, Einbruchschutz,
rollstuhlgerechte Bedienung, Auto-
matiktiiren

na

na

Einzelofen, elektrische Speicherheizung, Boiler
fiir Warmwasser

Zentralheizung mit Radiatoren (Schwerkraft-
heizung)

Zentral-/Pumpenheizung mit Flachheizkérpern,
Warmwasserbereitung zentral

FuBbodenheizung, Klima- und sonstige raumluft-
technische Anlagen

Einzelofen, elektrische Speicherheizung, Boiler
fiir Warmwasser

Je Raum 1 Lichtauslass und 1-2 Steck-

dosen auf Putz

Je Raum 1-2 Lichtauslasse und 2-3
infor

Anlagen, Installation auf Putz

Je Raum mehrere Lichtauslasse und

Steckdosen, Fensterbankkanal mit

EDV-Verkabelung

Aufwendige Installation, Sicherheitsein-

richtungen

Einfache Installationen auf Putz

Lufterhitzer, Lufterhitzer mit an zentrale  Ausrei i unter Putz
Kesselanlage, Fernheizung

Zentral/P i mit F orpern, g Sicherheitsein-
Warmwasserbereitung zentral richtungen

Luftheizung mit Direktbefeuerung

Zentralheizung

Strom- und Wasseranschluss,
Installation auf Putz, Kochmaog-
lichkeiten, Spiile

Strom- und Wasseranschluss,
Installation auf Putz, Teekiiche

o
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Erlduterungen zum Immobilienverzeichnis

Auf den vorhergehenden Seiten werden im Rahmen des Im-
mobilienverzeichnisses Informationen zu Immobilien zur Ver-

fligung gestellt, die einer Erlauterung bedirfen.

Aus Griinden des Daten- und Wettbewerbsschutzes werden
diese Daten nicht fiir Objekte veroffentlicht, die ausschlieBlich
von weniger als finf Mietern genutzt werden bzw. bei denen
75% der Mietertrage von einem Mieter stammen. Die Daten
beziehen sich auf die direkt und indirekt gehaltenen Immobi-
lien des Fonds. Bei liber Beteiligungsgesellschaften gehal-
tenen Immobilien werden Mieten und Verkehrswerte anteilig
zur jeweiligen Beteiligungsquote angegeben. Grundsatzlich ist
keine Hochrechnung der Einzelwerte auf das Fondsvermogen
moglich.

Zur Interpretation bitten wir Sie um Beachtung nachfolgender
Angaben:

Die Angabe zu Bau-/Umbaujahr bezieht sich auf das letzte
Jahr, in dem wesentliche UmbaumaBnahmen, Erweiterungen

bzw. Modernisierungen erfolgt sind.

Die Nutzflache entspricht der Mietvertragsflache zum
Stichtag.

Die durchschnittlichen Restlaufzeiten der Mietvertrage
in Jahren beinhalten keine unbefristeten Mietvertrage.

Der Verkehrswert wird durch den Preis bestimmt, der zeit-
nah im gewohnlichen Geschaftsverkehr nach den rechtlichen
Gegebenheiten und tatsachlichen Eigenschaften, der sonsti-
gen Beschaffenheit und der Lage des Grundstiicks ohne
Riicksicht auf ungewohnliche oder personliche Verhéltnisse
zu erzielen ware. Grundlage der Bewertung bildet das Er-
tragswertverfahren, bei dem der Grundstiickswert auf Basis
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der nachhaltig zu erzielenden Mietertrage ermittelt wird. Die-
ser Marktwert wird durch einen Ausschuss externer offentlich
bestellter und vereidigter Sachverstandiger wenigstens ein-
mal jahrlich ermittelt.

Der Kaufpreis und die Anschaffungsnebenkosten werden
nur fir Objekte ausgewiesen, die nach der Umstellung auf
neues InvG am 01. Dezember 2009 gekauft/zugegangen
sind.

Bei den Mieteinnahmen im Geschaftsjahr handelt es
sich um die vertraglich gesicherte Mietforderung, die fiir
das jeweilige Objekt besteht. Nebenkostenpauschalen bzw.
-vorauszahlungen werden nicht einbezogen. Ebenso werden
auBerordentliche Ertrage in die Mieteinnahmen eingerechnet.
Akzeptierte Mietminderungen sowie mietfreie Zeiten werden
berlicksichtigt. Die Mieteinnahmen im Geschaftsjahr bilden
somit den vertraglich gesicherten Cash-Flow des Objekts im
Geschaftsjahr ab. Bei Zugang im Laufe des Berichtszeit-
raumes werden die Mieteinnahmen entsprechend der Teil-
periode ausgewiesen.

Die prognostizierten Mieteinnahmen fiir das kommende
Geschéftsjahr werden analog zu den Mieteinnahmen im
Geschaftsjahr ermittelt. Fir auslaufende Mietvertrage oder
unvermietete Flachen werden Annahmen zur Wiedervermie-
tungsdauer sowie zu den Vermietungskonditionen in Abhan-
gigkeit der jeweiligen Marktsituation getroffen.

Die Objektrendite im Geschaftsjahr in % errechnet sich
durch Division der Mieteinnahmen im Geschaftsjahr durch den
Verkehrswert. Fiir unterjahrig zugegangene Objekte wird die
Rendite auf zwolf Monate hochgerechnet. Hierdurch ist eine
Vergleichbarkeit der Immobilien untereinander maoglich.



Der nachhaltige Rohertrag entspricht den durch den exter-
nen Gutachter festgestellten Bewertungsmieten, die zur Be-
rechnung des Ertragswertes zugrunde gelegt werden. Diese
nachhaltig erzielbare Nettokaltmiete des Objekts bei Vollver-
mietung stellt somit den langfristigen — unabhangig von kurz-
fristigen Nachfrageschwankungen — erzielbaren Ertrag des
Objekts dar. Abschlage bzw. Zuschlage, welche die aktuelle
Marktsituation des Objekts widerspiegeln (wie beispielsweise
Leerstand oder iber dem Marktniveau abgeschlossene Miet-
vertrage), werden gesondert beim Verkehrswert abgezogen

bzw. hinzugerechnet. Aus diesem Grund kann die gutachter-
liche Bewertungsmiete von der tatsachlichen Sollstellung ab-
weichen. Sie stellt vielmehr die nachhaltige Ertragskraft des
Objekts aus heutiger Einschatzung dar.

Bei Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltenen Immo-
bilien in Landern mit Euro-Wahrung bzw. mit anderer
Wahrung werden fiir die Gesellschaften die Mieteinnahmen
konsolidiert im Ergebnis aus Beteiligungen in der Ertrags- und
Aufwandsrechnung gezeigt.
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Bestand der Geldmarktinstrumente, Investmentanteile,
Wertpapiere und Sicherungsinstrumente zum 31.03.2010

I. Geldmarktinstrumente

Schuldverschreibungen von Zentralbanken
und Kreditinstituten

davon auslandische Aussteller
Unternehmensschuldverschreibungen

davon auslandische Aussteller
Sonstige

davon auslandische Aussteller
Summe der Geldmarktinstrumente

Il. Investmentanteile

Anteile am Publikumsfonds SEB Total Return Quant Fund

Ill. Wertpapiere

Borsengehandelte Wertpapiere
Verzinsliche Wertpapiere

IV. Wertpapier-Pensionsgeschifte

Wertpapier-Pensionsgeschifte, die wahrend des
Berichtszeitraumes abgeschlossen wurden und
nicht mehr in der Vermégensaufstellung erscheinen

Geschéaftsvolumen, bewertet auf Basis des bei Abschluss
des Darlehensgeschéftes vereinbarten Wertes

in Pension gegeben
Offene Positionen

Riickzahlungsverpflichtungen aus in Pension gegebenen
Wertpapieren
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Kaufe

nominal TEUR
vom 01.04.2009
bis 31.03.2010

©O O ©O O o o o

Kaufe

TStiick

vom 01.04.2009
bis 31.03.2010

0

Kaufe

nominal TEUR
vom 01.04.2009
bis 31.03.2010

Verkaufe/Abgénge
nominal TEUR

vom 01.04.2009
bis 31.03.2010

332.213
21.250
31.000
31.000
88.461
87.383

451.674

Verkaufe/Abgange
TStiick

vom 01.04.2009
bis 31.03.2010

0

Verkaufe/Abgénge
nominal TEUR

vom 01.04.2009
bis 31.03.2010

639

Bestand
nominal
TEUR

405.327
395.327
8.700
8.700
192.070
192.070
606.097

Bestand
TStiick

22

Bestand
nominal
TEUR

10.000

Bestand
nominal
TEUR

6.985.324

466.999

Kurswert*
TEUR

400.695
390.747
8.644
8.644
183.595
183.595
592.934

Kurswert*
TEUR

22.240

Kurswert*
TEUR

9.951

Beleihwert*
TEUR

4.939.287

324.533

Anteil am
Fonds-
vermogen
in %

6,3
6,2
0,1
0,1
2,9
2,9
9,3

Anteil am
Fonds-
vermogen
in %

0,4

Anteil am
Fonds-
vermogen
in %

0,2

Anteil am
Fonds-
vermdgen
in %

Sl



V. Sicherungsgeschafte

a) Kaufe und Verkaufe von Finanzinstrumenten,

b)

c)

die wahrend des Berichtszeitraumes abge-
schlossen wurden und nicht mehr in der

Vermogensaufstellung erscheinen

RMB
JPY
PLN
SEK
SGD
usb
GBP
Summe

Offene Positionen
RVMB

JPY

PLN

SEK

SGD

usb

GBP

Summe

Geschlossene, aber noch nicht fillige Geschafte

RMB
JPY
usb
Summe

Kaufe

Kurswert TEUR
vom 01.04.2009
bis 31.03.2010

321.073
75.416
13.480
38.215

399.550

333.004

4.346
1.185.084

Kurswert
Verkéufe TEUR

154.596
109.098
8.673
29.992
326.326
265.432
13.683
907.800

Kurswert
Verkaufe TEUR

4.768
2.615
9.305
16.688

Verkaufe
Kurswert TEUR
vom 01.04.2009
bis 31.03.2010

234.714
47.540
11.898
10.082

139.031

114.930

4.388
562.583

Kurswert
Stichtag* TEUR

162.293
111.924
9.180
31.124
348.689
282.567
13.722
959.499

Kurswert
Stichtag* TEUR

4.763
6.345
9.922
21.030

Jahresbericht zum 31.03.2010

Vorlaufiges
Ergebnis TEUR

-7.697
-2.826
-507
-1.132
-22.363
= 1171185
=3
-51.699

Vorlaufiges
Ergebnis TEUR

5
-3.730
-617
-4.342

Verkaufe nominal
Wahrung

43.500.000
797.500.000
13.375.000

* Die Wertpapier-Pensionsgeschafte, Investmentanteile und Devisentermingeschafte wurden mit ihrem Riickzahlungsbetrag bzw. Anteilwert/Riicknahmepreis oder Terminkurs vom
31.03.2010 bewertet. Die Geldmarktinstrumente und Wertpapiere wurden aufgrund der Finanzmarktkrise und des Fehlens liquider Markte mit geschatzten Zeitwerten anhand eines

Bewertungsmodells bewertet.

SEB Total Return Quant Fund

in % des in % des
Kennzahlen Anlagestruktur Fondsvolumens Bonitétsstruktur Fondsvolumens
Rendite (01.04.2009 - 31.03.2010) -0,32% Festverzinsliche Anleihen 95,9 AAA 44,3
Duration 6,7 Jahre  Liquiditat 41 AA+ 20,2
AA 2,7
A+ 32,8
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Ertrags- und Aufwandsrechnung

Fiir den Zeitraum vom 01.04.2009 bis zum 31.03.2010

I. Ertrage
1. Ertrage aus Immobilien
davon in Fremdwahrung
2. Ertrage aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
davon in Fremdwahrung
3. Ertrage aus Liquiditatsanlagen
3.1 Ertrage aus Bankguthaben
davon in Fremdwahrung
3.2 Ertrage aus Geldmarktinstrumenten
davon in Fremdwahrung
3.3 Ertrage aus Investmentanteilen
davon in Fremdwahrung
3.4 Ertrage aus Wertpapieren
davon in Fremdwahrung
4. Sonstige Ertrage
davon in Fremdwahrung
Summe der Ertrage
Il. Aufwendungen
1. Bewirtschaftungskosten
1.1 Betriebskosten
davon in Fremdwahrung
1.2 Instandhaltungskosten
davon in Fremdwahrung
1.3 Kosten der Immobilienverwaltung
davon in Fremdwahrung
1.4 Sonstige Kosten
davon in Fremdwahrung
2. Erbbauzinsen, Leib- und Zeitrenten
davon in Fremdwahrung
3. Zinsaufwendungen
davon in Fremdwahrung
4. Ausléndische Steuern
davon in Fremdwahrung
5. Kosten der Verwaltung des Sondervermégens
5.1 Vergiitung an die Fondsverwaltung
5.2 Depotbankvergiitung
5.3 Sachverstandigenkosten
5.4 Sonstige Aufwendungen (gemaB § 12 BVB)
Summe der Aufwendungen
lll. Ordentlicher Nettoertrag
IV. Realisierte Gewinne
zuziigl. nicht realisierter Wertveranderungen der Vorjahre
und im Ausland gezahlter Gewinnsteuern
1. bei Liquiditatsanlagen im Berichtszeitraum
Wertanderungen Vorjahre
davon in Fremdwahrung
2. bei Finanzinstrumenten im Berichtszeitraum
Wertanderungen Vorjahre
davon in Fremdwahrung
Summe der realisierten Gewinne
V. Realisierte Verluste
zuziigl. nicht realisierter Wertveranderungen der Vorjahre
1. bei Liquiditatsanlagen im Berichtszeitraum
Wertanderungen Vorjahre
davon in Fremdwahrung
2. bei Finanzinstrumenten im Berichtszeitraum
Wertanderungen Vorjahre
davon in Fremdwahrung
Summe der realisierten Verluste
VI. VerauBerungsergebnis

Total Expense Ratio (TER)
Transaktionsabhdngige Vergiitung
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EUR

38.452.416,93

4.090.649,92

1.641,70
0,00
0,00
0,00

19.128.179,41

14.823.761,79
11.831.556,49
2.154.057,11
247.010,67
0,00
13.125.474,26

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

EUR

264.319.546,93

57.978.279,34

1.082.075,01
11.755.794,71
271.920,00
439.730,36

45.583.952,09

37.992.266,88
21.754.998,23
6.185.791,16
3.565.313,01
64.238,48
69.138.257,88
6.667.441,35
31.169.064,07
1.237.385,30

1.144.680,03
6.025.469,16

3.113.416,20
13.793.082,91

30.106.482,39
-15.051.606,80

106.874,61
-169.961,45

-5.783.461,93
231.553,68

Fonds gesamt
EUR

381.431.298,44

184.944.905,55

196.486.392,89

16.906.499,11

15.054.875,59

31.961.374,70

-63.086,84

-5.551.908,25

-5.614.995,09
26.346.379,61



EUR

263.994.457,33

57.778.910,27

1.081.321,98
11.748.561,31
271.920,00
439.199,79

45.508.429,13

37.947.395,58
21.712.311,41
6.180.539,42
3.564.026,36
64.238,48
69.053.229,25
6.670.017,45
31.130.740,88
1.235.834,64

1.142.631,06
6.018.166,90

* Rumpfgeschaftsjahr vom 04.12.2009 - 31.03.2010

Anteilklasse P
EUR

380.822.799,81

184.719.131,43
196.103.668,38

16.878.670,31

15.028.766,92

31.907.437,23

-66.018,41

-5.520.775,40

-5.586.793,81
26.320.643,42

0,63 %
0,09 %

EUR

325.089,60

199.369,07

753,03
7.233,40
0,00
530,57

75.522,96
0,00

44.871,30
42.686,82
5.251,74
1.286,65
0,00
85.028,63
-2.576,10
38.323,19
1.550,66

2.048,97
7.302,26

Anteilklasse |
EUR

608.498,63

225.774,12
382.724,51

27.828,80

26.108,67

53.937,47

2.931,57

-31.132,85

-28.201,28
25.736,19

0,28 %*
0,01 %
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Erlduterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechnung

Ertrige

Die Ertrage aus Immobilien umfassen die Mietertrage der
in- und auslandischen Immobilien des Fonds. Insgesamt ent-
fallen von den Ertragen aus Immobilien EUR 229,0 Mio. auf
in- und auslandische Objekte im Euro-Wahrungsraum sowie
EUR 35,3 Mio. auf Objekte, die auBerhalb des europaischen
Wahrungsraumes gelegen sind.

Die Ertrage aus Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften enthalten die dem Fonds im Berichtszeitraum zu-
gegangenen Ausschiittungen von Immobilien-Gesellschaften
in Frankreich, Schweden, den USA, den Niederlanden, Singa-
pur und Deutschland.

Die Ertrage aus Liquiditatsanlagen beinhalten Zinsertrage
aus Termin- und Sichteinlagen in Hohe von EUR 1,1 Mio.,
Zinsertrage aus Geldmarktinstrumenten in Hohe von EUR
11,8 Mio., die Ausschiittung des SEB Total Return Quant Fund
in Hohe von EUR 0,3 Mio. und Zinsertrage aus Wertpapieren
in Hohe von EUR 0,4 Mio.

Die Position Sonstige Ertrage setzt sich im Wesentlichen
aus der Auflosung von Riickstellungen in Hohe von EUR
26,6 Mio. und Zinsertragen aus Gesellschafterdarlehen an
die Immobilien-Gesellschaften in Hohe von EUR 13,8 Mio.
sowie der Erstattung von Verwaltungskosten in Hohe von
EUR 1,6 Mio. und einer Schadensersatzzahlung in Hohe von
EUR 1,7 Mio. zusammen.

Aufwendungen

Die Bewirtschaftungskosten enthalten Betriebskosten in
Hohe von EUR 38,0 Mio., Instandhaltungskosten in Hohe von
EUR 21,8 Mio., Kosten der Immobilienverwaltung, die nicht
an die Mieter weiterbelastet werden kdnnen, in Hohe von EUR
6,2 Mio. und sonstige Kosten in Hohe von EUR 3,6 Mio. Bei
den sonstigen Kosten handelt es sich um Abschreibungen
und Wertberichtigungen auf Mietforderungen.

Die Erbbauzinsen betreffen eine Immobilie in Belgien.
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Die Zinsaufwendungen resultieren in Hoéhe von EUR 61,7 Mio.
groBtenteils aus der Fremdfinanzierung in- und auslandischer
Objekterwerbe und in Hohe von EUR 5,4 Mio. aus Wertpapier-
pensionsgeschaften. Die Zinsaufwendungen fiir die in Fremd-
wahrung aufgenommenen Darlehen beziffern sich auf EUR
13,0 Mio. und betreffen die USA, Japan und GroBbritannien.

Fir die Zahlung auslandischer Einkommensteuern hat der
Fonds EUR 6,7 Mio. aufgewandt bzw. den Riickstellungen
zugeflhrt. Der Steueraufwand betrifft iberwiegend die Lan-
der Niederlande (EUR 3,0 Mio.), Frankreich (EUR 4,6 Mio.),
[talien (EUR 1,3 Mio.), Polen (EUR 0,4 Mio.) und Luxemburg
(EUR 0,1 Mio) und wurde mit Steuerriickerstattungen in den
USA (EUR - 2,0 Mio.) und Japan (EUR - 0,8 Mio) saldiert. Die
Riickstellungen fiir Steuern auf latente VerauBerungsgewinne
werden, da ihnen keine konkreten VerauBerungsabsichten zu-

grunde liegen, direkt dem Fondsvermdgen entnommen.

Die Position Kosten der Verwaltung des Sondervermao-
gens enthalt die Vergiitung an die Fondsverwaltung, die Depot-
bankvergiitung, die Sachverstandigenkosten sowie Sonstige
Aufwendungen gemaB § 12 BVB.

Die Vergiitung an die Fondsverwaltung betragt EUR 31,2 Mio.
bzw. 0,50 % p. a. des durchschnittlichen Fondsvermogens;
nach den Vertragsbedingungen ist eine Vergiitung von bis zu
1 % des durchschnittlichen Fondsvermdgens moglich. Die
Kapitalanlagegesellschaft gewahrt aus der an sie gezahlten
Verwaltungsvergiitung an Vermittler, z. B. Kreditinstitute, wie-
derkehrend — meist jahrlich — Vermittlungsentgelte als so ge-
nannte Vermittlungsfolgeprovisionen.

Die Depotbank erhalt gemaB § 12 Abs. 3 BVB eine Depot-
bankvergiitung in Hohe von 0,005 % des Fondsvermogens
zum Ende eines jeden Quartals.

Die Mitglieder des Sachverstandigenausschusses erhalten
eine Vergiitung fir die gesetzlich vorgeschriebene jahrliche
Neubewertung. Die Kosten fiir die Einwertungsgutachten wer-



den als Anschaffungsnebenkosten erfasst und somit nicht in
der Ertrags- und Aufwandsrechnung gezeigt.

Die Sonstigen Aufwendungen gemaB § 12 BVB setzen
sich iberwiegend zusammen aus den Kosten fiir die Fonds-
berichte, die Ertragsscheineinlosung, die Priifung des Sonder-
vermogens, Beratungs-, Ubersetzungs- und externen Buchhal-
tungskosten, Finanzierungskosten sowie aus Bankgebiihren
und -spesen und den Kosten fiir nicht zustande gekommene
Immobilienakquisitionen. AuBerdem erhielt die Gesellschaft
Bau- und Kaufvergiitungen gemaB § 12 Abs. 2 BVB in Hohe
von EUR 5,0 Mio., die jedoch nicht in der Ertrags- und Auf-
wandsrechnung gezeigt werden, sondern als Teil der Anschaf-
fungsnebenkosten der Immobilien und Immobilien-Gesell-
schaften erfasst werden.

Der ordentliche Nettoertrag belauft sich zum Stichtag auf
EUR 196,5 Mio.

Die realisierten Gewinne aus Liquiditatsanlagen (Wertpa-
piere/Geldmarktinstrumente/Investmentanteile) und Finanz-
instrumenten sind der Unterschied zwischen den niedrigeren
Ankaufskursen und den Kursen bei Verkauf bzw. bei Falligkeit.
Die nicht realisierten Wertveranderungen der Liquiditatsanla-
gen und Finanzinstrumenten beinhalten die Kurswertverande-
rungen der im Geschaftsjahr verkauften bzw. fallig geworde-
nen Wertpapiere/Geldmarktinstrumente/Investmentanteile

und Finanzinstrumente bis zum Ende des Vorjahres. Soweit
anlasslich der VerauBerung von Vermogensgegenstanden im
Ausland Gewinnsteuern gezahlt wurden, mindert sich der rea-
lisierte Gewinn um den gezahlten Betrag.

Die realisierten Verluste werden wie die realisierten Ge-

winne ermittelt.

Total Expense Ratio (TER)

Die Total Expense Ratio gibt an, wie stark das Fondsvermo-
gen mit Kosten belastet wird. Beriicksichtigt werden die
Verwaltungs- und Depotbankvergiitung, die Kosten des Sach-
verstandigenausschusses und die sonstigen Kosten gemaB

§ 12 BVB mit Ausnahme der Transaktionskosten. Die TER
weist den Gesamtbetrag dieser Kosten als Prozentsatz des
durchschnittlichen Fondsvermégens innerhalb eines Geschafts-
jahres aus und flihrt damit zu Ergebnissen, die internationalen
Standards fiir Kostentransparenz entsprechen. Die Berech-
nungsweise entspricht der vom BVI empfohlenen Methode.

Die TER fiir SEB Immolnvest, Anteilklasse P betragt 0,63 %.
Die TER fiir SEB Immolnvest, Anteilklasse | betragt 0,28 %.

Die transaktionsabhangige Vergiitung ist die Bau- und
Kaufvergiitung bezogen auf das durchschnittliche Fondsver-
maogen in Hohe von 0,09 % fiir die Anteilklasse P und in Hohe
von 0,01 % fiir die Anteilklasse I.
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SEB Immolnvest

Erlauterung zur Berechnung der Ausschiittung
Das ordentliche Nettoergebnis und die realisierten Gewinne
ergeben sich aus der Ertrags- und Aufwandsrechnung.

In dem Riicknahmepreis der Fondsanteile sind die aufge-
laufenen Ertrage pro Anteil mit enthalten. Die Mittelzu- und
-abflisse im Geschaftsjahr werden daher bei Berechnung der
Ausschiittung um Ertragsausgleichsbetrage gekiirzt und da-
mit auf die Vermdgensveranderung reduziert. Im Ergebnis
flihrt der Ertragsausgleich dazu, dass der ausschiittungsfa-
hige Betrag pro Anteil nicht durch Veranderungen bei den
ausgegebenen Anteilen beeinflusst wird.

Der ordentliche Nettoertrag in Hohe von EUR 196,5 Mio.
zuzlglich der realisierten Gewinne in Hohe von EUR 26,3 Mio.
und des Ertragsausgleiches in Hohe von EUR 1,2 Mio. sowie
der Vortrag aus dem Vorjahr in Hohe von EUR 20,5 Mio. sum-
mieren sich zu einem ausschittungsfahigen Betrag in Hohe
von EUR 244,6 Mio. In den Vortrag auf neue Rechnung wer-
den davon EUR 11,4 Mio. eingestellt. Der verbleibende Uber-
schuss von EUR 233,2 Mio. wird bei einem Anteilumlauf von
111.030.601 Stiick mit EUR 2,10 je Anteil ausgeschiittet.

Berechnung der Ausschiittung

Ordentlicher Nettoertrag
Realisierte Gewinne

bei Liquiditatsanlagen

bei Finanzinstrumenten
Ertragsausgleich
Vortrag aus dem Vorjahr
Fiir Ausschiittung verfiigbar
Vortrag auf neue Rechnung
Gesamtausschiittung
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Fonds gesamt je Anteil Anteilklasse P Anteilklasse |

in EUR in EUR in EUR in EUR
196.486.392,89 1,77 196.103.668,38 382.724,51
16.843.412,27 0,15 16.812.651,90 30.760,37
9.502.967,34 0,09 9.507.991,52 -5.024,18
1.203.278,49 0,01 778.393,35 424.885,14
20.534.419,50 0,18 20.458.037,72 76.381,78
244.570.470,49 2,20 243.660.742,87 909.727,62
-11.406.208,39 -0,10 -11.363.780,77 -42.427,62
233.164.262,10 2,10 232.296.962,10 867.300,00



Besonderer Vermerk des Abschlusspriifers

Wir haben gemaB § 44 Absatz 5 des Investmentgesetzes (InvG)
den Jahresbericht des Sondervermégens SEB Immolnvest flir
das Geschaftsjahr vom 01. April 2009 bis 31. Marz 2010
gepriift. Die Aufstellung des Jahresberichtes nach den Vor-
schriften des InvG liegt in der Verantwortung der Geschafts-
flhrer der Kapitalanlagegesellschaft.

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
geflihrten Prifung eine Beurteilung iiber den Jahresbericht
abzugeben.

Wir haben unsere Priifung nach § 44 Absatz 5 InvG unter Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festge-
stellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschluss-
priifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen
und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe, die
sich auf den Jahresbericht wesentlich auswirken, mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Priifungshandlungen werden die Kenntnisse (iber die Verwal-
tung des Sondervermégens sowie die Erwartungen tiber
mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung wer-
den die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen inter-
nen Kontrollsystems und die Nachweise fiir die Angaben im
Jahresbericht iiberwiegend auf der Basis von Stichproben be-

urteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten
Rechnungslegungsgrundsatze flir den Jahresbericht und der
wesentlichen Einschatzung der Geschéftsfiihrer der Kapitalan-
lagegesellschaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere Pri-
fung eine hinreichend sichere Grundlage flir unsere Beurtei-
lung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht den ge-
setzlichen Vorschriften.

Frankfurt am Main, 09. Juni 2010
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Eva Handrick
Wirtschaftspriifer

ppa. Heiko Sundermann
Wirtschaftspriifer
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Steuerliche Hinweise fiir Anleger

Die Ausschiittung fiir das Geschaftsjahr 2009/10 am 01. Juli 2010 betragt EUR 2,10 je Anteil. Die steuerliche Behandlung
der Ausschiittung stellt sich wie folgt dar:

Steuerliche Behandlung der Ausschiittung je Anteil des SEB Immolnvest P

Privatvermégen Fiir Anteile im Be- Fiir Anteile im Be-

triebsvermaogen ein- triebsvermagen kor-

kommensteuer- perschaftsteuer-

pflichtiger Anleger pflichtiger Anleger

EUR EUR EUR

Ausschiittung 2,1000 2,1000 2,1000

davon steuerfrei 1,4104 1,4168 1,4264

Substanzausschiittung 1,1695 1,1695 1,1695

steuerfreie Ertrage nach Doppelbesteuerungsabkommen 0,3334 0,33340 0,3334

Dividenden 0,0000 0,016022 0,016049

VerauBerungsgewinn aus Wertpapieren 0,0000 0,0000 0,0000

abzgl. auslandische Quellensteuer -0,0518 -0,0518 -0,0518

abzgl. thesaurierte Ertrage -0,0407 -0,0407 -0,0407

davon steuerpflichtig 0,6896 0,6832 0,6736
Bemessungsgrundlage Kapitalertragsteuer 0,6896
Kapitalertragsteuer (25 %)° 0,1724

Steuerliche Behandlung der Ausschiittung je Anteil des SEB Immolnvest |

Privatvermogen Fiir Anteile im Be- Fiir Anteile im Be-

triebsvermdgen ein- triebsvermdgen kor-

kommensteuer- perschaftsteuer-

pflichtiger Anleger pflichtiger Anleger

EUR EUR EUR

Ausschiittung 2,1000 2,1000 2,1000

davon steuerfrei 1,4104 1,2699 1,2795

Substanzausschiittung 1,0226 1,0226 1,0226

steuerfreie Ertrage nach Doppelbesteuerungsabkommen 0,3334 0,3334 1 0,3334

Dividenden 0,0000 0,016023 0,01604

VerauBerungsgewinn aus Wertpapieren 0,1469 0,0000 0,0000

abzgl. auslandische Quellensteuer -0,0518 -0,0518 -0,0518

abzgl. thesaurierte Ertrage -0,0407 -0,0407 -0,0407

davon steuerpflichtig 0,6896 0,8301 0,8205
Bemessungsgrundlage Kapitalertragsteuer 0,6896
Kapitalertragsteuer (25 %)® 0,1724

D Der aus dem Ausland zuflieBende, aufgrund Doppelbesteuerungsabkommen (Freistellungsmethode) im Inland nicht nochmals zu versteuernde Ertrag unterliegt dem Progressionsvor-
behalt. Progressionsvorbehalt bedeutet, dass die steuerfreien Einkiinfte bei der Festsetzung des individuellen Steuersatzes, der auf die steuerpflichtigen Einkiinfte des jeweiligen An-
legers anzusetzen ist, zu beriicksichtigen sind. Da dem Progressionsvorbehalt Ertrdge aus dem Ausland aber nur in der Hohe unterliegen, wie sie unter Beriicksichtigung der nach
deutschem Steuerrecht zulassigen Abschreibung der auslandischen Objekte zugeflossen waren, sind diese Ertrage in der Steuererklarung (Anlage AUS) des inlandischen Anlegers —
getrennt nach Staaten (Niederlande: EUR 0,0756 je Anteil, Belgien: EUR — 0,0005 je Anteil, GroBbritannien: EUR — 0,0002 je Anteil, Luxemburg: EUR 0,0092 je Anteil, Osterreich:
EUR 0,0181 je Anteil, USA: EUR - 0,0185 je Anteil, Frankreich: EUR 0,1182 je Anteil, ltalien: EUR 0,1271 je Anteil, Polen: EUR 0,0041 je Anteil, Japan: EUR 0,0003 je Anteil) — zur
Ermittlung des individuellen Steuersatzes anzugeben.

2 Die Dividenden stammen aus der Ausschiittung von auslandischen und inlandischen Immobilien-Gesellschaften. Sie sind in Deutschland im Rahmen des Teileinkiinfteverfahrens steuer-
pflichtig. Die inlandischen Dividenden unterliegen im Zeitpunkt der Ertragsausschiittung des Fonds einer Ertragsbesteuerung gemaB den Vorschriften fiir inldndische Kapitalgesell-
schaften.

3 Der Betrag ist zu 100 % ausgewiesen, davon sind 40 % steuerfrei.

4 Der Betrag ist zu 100 % ausgewiesen.

9 Die Dividenden stammen aus der Ausschiittung von Immobilien-Gesellschaften. Sie sind in Deutschland vorbehaltlich des § 8b Abs. 5, 7 und 8 KStG steuerfrei.

9 zuzuglich Solidaritatszuschlag von 5,5 % und ggf. Kirchensteuer
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Allgemeine Besteuerung

Der Gesetzgeber hat in Deutschland die Immobilien-Sonderver-
mogen (nachfolgend: ,Investmentvermdgen”) von allen Ertrag- und
Substanzsteuern befreit. Die Ertrage werden bei den Anlegern
besteuert. Eine Besteuerung des Anlegers konnen ausschlieBlich
die Ausschuttung bzw. die Thesaurierung von Ertragen sowie die
Riickgabe bzw. der Verkauf von Investmentanteilen ausldsen. Die
Besteuerung richtet sich dabei im Einzelnen nach den Vorschriften
des Investmentsteuergesetzes (nachfolgend: ,InvStG") in Verbin-

dung mit dem allgemeinen Steuerrecht.

Der Anleger soll nach dem Grundsatz der Transparenz so gestellt
werden, als hatte er die von dem Investmentvermogen erzielten
Ertrage unmittelbar selbst erwirtschaftet (Transparenzprinzip).
Abweichend von diesem Grundsatz ergeben sich bei der Invest-
mentanlage jedoch Besonderheiten. So werden beispielsweise
negative Ertrage des Investmentvermdgens mit positiven Ertragen
gleicher Art auf Ebene des Investmentvermégens verrechnet.
Soweit die negativen Ertrage hierdurch nicht vollstandig ausge-
glichen werden konnen, diirfen sie nicht von dem Anleger geltend
gemacht werden, sondern miissen auf der Ebene des Investment-
vermogens vorgetragen und in nachfolgenden Geschaftsjahren

mit gleichartigen Ertragen ausgeglichen werden.

Fiir die steuerliche Behandlung ist danach zu differenzieren, ob
die Ertrage des Investmentvermogens einem Privatanleger oder

einem betrieblichen Anleger zuzurechnen sind.

Die fiir die Besteuerung des Anlegers maBgeblichen Besteuerungs-
grundlagen werden von der Kapitalanlagegesellschaft zusammen
mit einer Berufstragerbescheinigung gemaB § 5 InvStG (Ermittlung
der Angaben nach den Regeln des deutschen Steuerrechts) neben
der Darstellung im Jahresbericht im elektronischen Bundesanzeiger

(www.ebanz.de) verdffentlicht.

Besteuerung auf der Ebene eines Privatanlegers

Werden die Investmentanteile im Privatvermdgen gehalten, handelt
es sich bei den auf Investmentanteile ausgeschiitteten sowie bei
den ausschiittungsgleichen Ertragen um Einkiinfte aus Kapitalver-
mogen. Einkiinfte aus Kapitalvermogen unterliegen grundsatzlich
einem Steuerabzug in Hohe von 25 % (zuziiglich Solidaritatszu-
schlag sowie gegebenenfalls Kirchensteuer). Der Steuerabzug

hat grundsatzlich abgeltende Wirkung (so genannte Abgeltung-

steuer), sodass die Einkiinfte aus Kapitalvermogen regelmaBig

nicht in der Einkommensteuererklarung anzugeben sind.

Der Umfang der zu versteuernden Einnahmen, d. h. die Bemes-
sungsgrundlage der Abgeltungsteuer, wurde ab 2009 erheblich
erweitert. Zu den Einkiinften aus Kapitalvermogen gehort neben
den von dem Investmentvermogen ausgeschiitteten und aus-
schittungsgleichen Ertragen sowie dem Zwischengewinn auch
der Gewinn aus der VerauBerung von Investmentanteilen, wenn

diese nach dem 31. Dezember 2008 erworben wurden.!

Beim Steuerabzug werden durch die inlandische auszahlende Stelle
(Depotverwahrung) grundsatzlich bereits Verluste verrechnet und
auslandische Quellensteuern angerechnet. Werden Anteile aus-
schittender Investmentvermogen nicht in einem Depot verwahrt
und Ertragscheine einem inlandischen Kreditinstitut vorgelegt
(Eigenverwahrung), wird der Steuerabzug in Hohe von 25 %
(zuziiglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteu-

er) vorgenommen.

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der
Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag vorlegt,
sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile den Sparer-Pauschbetrag
von EUR 801 bei Einzelveranlagung bzw. EUR 1.602 bei Zusam-
menveranlagung von Ehegatten nicht ibersteigen. Entsprechendes
gilt auch bei Vorlage einer Nichtveranlagungs-Bescheinigung (NV-
Bescheinigung) und bei auslandischen Anlegern bei Nachweis der

steuerlichen Auslandereigenschaft.

Der Steuerabzug entfaltet unter anderem keine abgeltende Wirkung,
wenn der personliche Steuersatz geringer ist als der Abgeltung-
steuersatz in Hohe von 25 %. In diesem Fall konnen die Einkinfte
aus Kapitalvermdgen in der Einkommensteuererklarung angegeben
werden. Das Finanzamt setzt dann den niedrigeren personlichen
Steuersatz an und rechnet auf die personliche Steuerschuld den

vorgenommenen Steuerabzug an (so genannte Giinstigerpriifung).

Sofern Einkiinfte aus Kapitalvermogen keinem Steuerabzug un-
terlegen haben (z.B. bei auslandischer Depotverwahrung), sind

diese in der Steuererklarung anzugeben. Im Rahmen der Veran-

I Gewinne aus dem Verkauf von vor dem 01. Januar 2009 erworbenen Fondsanteilen
sind beim Privatanleger grundsatzlich als private VerauBerungsgeschafte steuerfrei,
wenn der Zeitraum zwischen Anschaffung und VerauBerung mehr als ein Jahr betragt.
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lagung unterliegen die Einkiinfte aus Kapitalvermdgen dann eben-
falls dem Abgeltungsteuersatz in Hohe von 25 % oder dem nied-

rigeren personlichen Steuersatz.

Trotz Steuerabzug und hoherem personlichen Steuersatz konnen
Angaben zu den Einkiinften aus Kapitalvermogen in der Einkommen-
steuererklarung erforderlich sein, wenn z.B. auBergewdhnliche
Belastungen oder Sonderausgaben (z.B. Spenden) geltend ge-
macht werden sollen. Die Berticksichtigung von dem Anleger tat-
sachlich entstandenen Werbungskosten (z.B. Depotgebiihren) ist

allerdings ausgeschlossen.

Bei einer Vollausschiittung sind beim Anleger die ausgeschiitteten
Ertrage und bei einer Teilausschiittung sowohl die ausgeschiitteten
als auch die ausschittungsgleichen Ertrage grundsatzlich steuer-
pflichtig. Die Ertrage sind im Jahr des Zuflusses zu versteuern

bzw. werden dem abgeltenden Steuerabzug unterworfen.

Insbesondere ausgeschiittete oder thesaurierte inlandische Miet-
ertrage, Zinsen, zinsahnliche Ertrage und Dividenden aus Immo-
bilienkapitalgesellschaften sind steuerpflichtig und unterliegen bei
Inlandsverwahrung dem Steuerabzug von 25 % (zuziiglich Solida-
ritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Zum Investment-
vermogen gehoren Grundstiicke, die im Ausland belegen sind.
Mietertrage hieraus flieBen aufgrund der bestehenden Doppel-
besteuerungsabkommen in der Regel im Inland steuerfrei zu.

Die steuerfreien Ertrage wirken sich nicht auf den anzuwendenden

Steuersatz aus (kein Progressionsvorbehalt).

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und auslandischer Immo-
bilien auBerhalb der Zehnjahresfrist, die auf der Ebene des Invest-
mentvermogens erzielt werden, sind beim Privatanleger stets

steuerfrei.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb der
Zehnjahresfrist, die auf der Ebene des Investmentvermogens er-
zielt werden, sind beim Anleger stets steuerpflichtig und unterlie-
gen dem Steuerabzug in Hohe von 25 % (zuziiglich Solidaritats-
zuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Dies gilt unabhangig
davon, ob sie zur Ausschittung verwendet oder thesauriert werden.
Kein Steuerabzug erfolgt hingegen bei Gewinnen aus dem Verkauf
auslandischer Immobilien innerhalb der Zehnjahresfrist, auf deren
Besteuerung Deutschland aufgrund eines Doppelbesteuerungsab-

kommens verzichtet hat. Gewinne aus der VerauBerung von Aktien,
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eigenkapitalahnlichen Genussrechten und Investmentanteilen, Ge-
winne aus Termingeschaften sowie Ertrage aus Stillhalterpramien,
die von dem Investmentvermdgen erzielt werden, sind beim Anle-
ger nicht zu erfassen, solange sie nicht ausgeschiittet werden.
Zudem werden die Gewinne aus der VerauBerung der in § 1 Ab-
satz 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f) InvStG genannten Kapital-
forderungen beim Anleger nicht erfasst, wenn sie nicht ausge-

schittet werden.

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

steuerbar. Soweit die Ausschiittung die vom Investmentvermdégen
erwirtschafteten steuerrechtlichen Ertrage libersteigt, kommt
es zu einer steuerrechtlichen Substanzauskehrung. Substanzaus-
kehrungen, die der Anleger wahrend seiner Besitzzeit erhalten hat,
sind aus steuerrechtlicher Sicht als Minderung der Anschaffungs-
kosten zu behandeln, d.h., sie wirken sich bei VerauBerung der

Investmentanteile aus.

Besteuerung auf der Ebene eines betrieblichen Anlegers
Anleger, die ihre Investmentanteile im Betriebsvermogen halten,

erzielen in der Regel gewerbliche Einkiinfte.

Die Einkiinfte unterliegen grundsatzlich einem Steuerabzug in
Hohe von 25 % (zuzlglich Solidaritatszuschlag). Der Steuerabzug
hat jedoch keine abgeltende Wirkung, sodass die unterjahrige
Steuervorauszahlung im Rahmen der Veranlagung auf die Ein-
kommensteuer bzw. Korperschaftsteuer anzurechnen ist. Eine
Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. eine Vergiitung des Steuer-
abzugs ist nur durch Vorlage einer entsprechenden NV-Bescheini-
gung moglich. Ansonsten erhalt der Anleger eine Steuerbeschei-

nigung iber die Vornahme des Steuerabzugs.

Von bestimmten Ertragen (z.B. auslandischen Dividenden) nimmt
die auszahlende Stelle jedoch insbesondere dann keinen Steuer-
abzug vor, wenn der Anleger eine unbeschrankt steuerpflichtige
Korperschaft ist oder diese Kapitalertrage Betriebseinnahmen
eines inlandischen Betriebs sind und dies der auszahlenden Stelle
vom Glaubiger der Kapitalertrage nach amtlich vorgeschriebenem

Vordruck erklart wird.

Der in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtige betriebliche An-
leger, der seinen Gewinn durch Einnahmeniiberschussrechnung
ermittelt, hat die Investmentertrage im Zeitpunkt des Zuflusses

zu versteuern. Im Fall der Gewinnermittlung durch Betriebsver-



mogensvergleich hat der Anleger die ausschiittungsgleichen und
ausgeschutteten Ertrage grundsatzlich mit Entstehung des An-
spruchs zu erfassen. Insoweit finden die allgemeinen Regeln des

Bilanzsteuerrechts Anwendung.

Zum Investmentvermdgen gehoren Grundstiicke, die im Ausland
belegen sind. Mietertrage hieraus flieBen aufgrund der bestehen-
den Doppelbesteuerungsabkommen in der Regel im Inland steu-
erfrei zu. Bei Anlegern, die nicht dem Kdrperschaftsteuergesetz

unterliegen, ist jedoch der Progressionsvorbehalt zu beachten.

Inlandische und auslandische Dividenden, auch von Immobilien-
kapitalgesellschaften?, die vom Investmentvermdgen ausgeschiittet
oder thesauriert werden, sind beim einkommensteuerpflichtigen
Anleger nur zu 60 % steuerpflichtig (sog. Teileinkiinfteverfahren).
Bei korperschaftsteuerpflichtigen Anlegern werden diese Ertrage
in der Regel steuerfrei gestellt. 5 % der Dividenden gelten jedoch

als nicht abzugsfahige Betriebsausgaben.

Nach Doppelbesteuerungsabkommen steuerfreie Ertrage und
Ertrage, die dem Teileinkiinfteverfahren unterliegen, sind bei der
Erstellung der Einkommensteuer- bzw. Korperschaftsteuererkla-
rung von dem Gewinn laut Handels- und Steuerbilanz zu kiirzen.
Bei Ertragen, die dem Teileinkiinfteverfahren unterliegen und ein-
kommensteuerpflichtigen Anlegern zuflieBen, sind nur 40 % dieser
Ertrage zu kirzen. Ausgeschiittete oder thesaurierte Zinsertrage
sind gemaB § 2 Absatz 2 a InvStG im Rahmen der Zinsschranke
im Sinne von § 4 h EStG zu beachten.

Seit 2005 sind Werbungskosten, die auf Ebene des Investment-
vermogens nicht unmittelbar bestimmten Ertragen zugeordnet
werden konnen, in Hohe von 10 % auch fiir betriebliche Anleger
steuerlich nicht abzugsfahig. Mit Verfliigung vom 11. Januar 2008
vertritt die Oberfinanzdirektion Rheinland im Einvernehmen mit
dem Bundesministerium der Finanzen und dem Finanzministerium
Nordrhein-Westfalen fiir betriebliche Anleger in Investmentvermdgen
die Auffassung, dass bei thesaurierenden und ausschiittenden
Investmentvermogen hinsichtlich der steuerlich nicht abzugsfa-
higen Werbungskosten die Bildung eines steuerlichen Ausgleichs-
postens zulassig ist. Dabei ist die Hohe des Ausgleichspostens
durch den bilanzierenden Anleger nachzuweisen. Wird die Hohe
des Ausgleichspostens nicht nachgewiesen, missen die nicht
abzugsfahigen Werbungskosten auBerbilanziell bei der steuerlichen

Gewinnermittlung hinzugerechnet werden.

Kapitalertragsteuer

Die Kapitalanlagegesellschaft und die inlandischen verwahrenden
Stellen (z.B. Depotbanken) haben grundsatzlich die Kapitalertrag-
steuer flr den Anleger einzubehalten und abzufiihren. Die Kapital-
ertragsteuer hat fiir Privatanleger grundsatzlich abgeltende Wirkung.
Der Anleger hat allerdings ein Veranlagungswahlrecht und in be-
stimmten Fallen eine Veranlagungspflicht. Werden die Investment-
anteile im Betriebsvermdgen gehalten, besteht grundsatzlich eine

Pflicht zur Veranlagung.

Bei Erteilung einer NV-Bescheinigung oder der Vorlage eines giil-
tigen Freistellungsauftrages kann insoweit vom Einbehalt der

Kapitalertragsteuer Abstand genommen werden. Weist der Anleger
nach, dass er Steuerauslander ist, beschrankt sich der Kapitaler-

tragsteuerabzug auf Ertrage aus deutschen Dividenden.

Auslandischen Anlegern kann die fiir sie abgefiihrte Kapitalertrag-
steuer nur im Rahmen des einschlagigen Doppelbesteuerungs-
abkommens zwischen ihrem Ansassigkeitsstaat und Deutschland
angerechnet oder erstattet werden. Fir die Erstattung ist das

Bundeszentralamt fiir Steuern zustandig.

Solidaritatszuschlag

Auf den bei Ausschiittungen oder Thesaurierungen abzufiihrenden
Steuerabzug ist ein Solidaritatszuschlag in Hohe von 5,5 % zu
erheben. Der Solidaritatszuschlag ist bei der Einkommensteuer und

Korperschaftsteuer anrechenbar.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen depot-
flihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steuerabzug
erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer nach dem
Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft/Konfession, welcher
der Anleger gegebenenfalls angehort, als Zuschlag zum Steuer-
abzug erhoben. Zu diesem Zweck hat der Kirchensteuerpflichtige
dem Abzugsverpflichteten in einem schriftlichen Antrag seine Re-
ligionszugeharigkeit mitzuteilen. Ehegatten haben in dem Antrag
dartiber hinaus zu erklaren, in welchem Verhaltnis der auf jeden
Ehegatten entfallende Anteil der Kapitalertrage zu den gesamten
Kapitalertragen der Ehegatten steht, damit die Kirchensteuer ent-

sprechend diesem Verhaltnis aufgeteilt, einbehalten und abgefiihrt

U Ausnahme sind Dividenden nach dem REITG.
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werden kann. Wird kein Aufteilungsverhéltnis angegeben, erfolgt
eine Aufteilung nach Kopfen. Die Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer
als Sonderausgabe wird bereits beim Steuerabzug mindernd be-

riicksichtigt.

Auslandische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage des Investmentvermégens wird
teilweise in den Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten. Teil-
weise wurde dariiber hinaus in Lander investiert, in denen auf die
Ertrage zwar tatsachlich keine Quellensteuer einbehalten wird,
gleichwohl eine Quellensteuer geltend gemacht werden kann
(fiktive Quellensteuer). Die anrechenbare auslandische Quellen-

steuer wird bereits beim Steuerabzug mindernd beriicksichtigt.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an einem Investmentvermégen, die nach dem
31. Dezember 2008 erworben wurden, von einem Privatanleger
verauBert, unterliegt der VerauBerungsgewinn dem Abgeltung-
steuersatz von 25 %. Sofern die Investmentanteile in einem inlén-
dischen Depot verwahrt werden, nimmt die depotfiihrende Stelle
den Steuerabzug vor. Der Steuerabzug von 25 % (zuziiglich Soli-
daritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer) kann durch
die Vorlage eines ausreichenden Freistellungsauftrages bzw. einer
NV-Bescheinigung vermieden werden. Angefallene Gewinne und
Verluste konnen mit anderen Ertragen aus der VerauBerung von
Kapitalvermdgen (Ausnahme: Verluste aus der VerauBerung von

Aktien) verrechnet werden.

Der Gewinn aus der VerauBerung von nach dem 31. Dezember
2008 erworbenen Investmentanteilen ist insoweit fiir Privatanleger
steuerfrei, als er auf die wahrend der Besitzzeit im Investment-
vermogen entstandenen, noch nicht auf der Anlegerebene erfassten
und gemaB Doppelbesteuerungsabkommen steuerfreien Ertrage

entfallt (so genannter besitzzeitanteiliger Immobiliengewinn).

Werden Anteile an einem Investmentvermogen, die vor dem 01. Ja-
nuar 2009 erworben wurden, von einem Privatanleger innerhalb
eines Jahres nach Anschaffung (Spekulationsfrist) wieder verauBert,
sind VerauBerungsgewinne als Einkiinfte aus privaten VerauBe-
rungsgeschaften grundsatzlich steuerpflichtig. Betragt der aus
privaten VerauBerungsgeschaften erzielte Gewinn im Kalender-
jahr insgesamt weniger als EUR 600, ist er steuerfrei (Freigren-
ze). Wird die Freigrenze iiberschritten, ist der gesamte private

VerduBerungsgewinn steuerpflichtig. Angefallene Verluste kdnnen
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mit anderen Ertragen aus privaten VerauBerungsgeschaften ver-
rechnet werden oder bis zum Veranlagungszeitraum 2013 auch
mit Ertragen aus VerauBerungsgeschaften im Rahmen der Ein-

kiinfte aus Kapitalvermogen verrechnet werden.

Bei einer VerauBerung der vor dem O1. Januar 2009 erworbenen
Investmentanteile auBerhalb der Spekulationsfrist ist der Gewinn

bei Privatanlegern steuerfrei.

Gewinne aus der VerauBerung von Investmentanteilen im Betriebs-
vermogen sind flr betriebliche Anleger steuerfrei, soweit es sich
um noch nicht zugeflossene oder noch nicht als zugeflossen gel-
tende auslandische Mieten und realisierte und nicht realisierte
Gewinne des Investmentvermdgens aus auslandischen Immobili-
en handelt, sofern Deutschland auf die Besteuerung verzichtet

hat (so genannter besitzzeitanteiliger Immobiliengewinn).

Gewinne aus der VerauBerung von Investmentanteilen im Betriebs-
vermogen sind flir Korperschaften zudem steuerfrei !, soweit die
Gewinne aus noch nicht zugeflossenen oder noch nicht als zuge-
flossen geltenden Dividenden und aus realisierten und nicht reali-
sierten Gewinnen des Investmentvermégens aus in- und auslan-
dischen Immobilienkapitalgesellschaften herrithren (so genannter
besitzzeitanteiliger Aktiengewinn). Von einkommensteuerpflichti-
gen natlirlichen Personen, welche die Investmentanteile im Be-
triebsvermogen halten, sind diese VerauBerungsgewinne zu 60 %

zu versteuern.

Steuerrechtlich wird die Riickgabe von Investmentanteilen wie ein
Verkauf behandelt, d. h., der Anleger realisiert einen VerauBerungs-
gewinn oder -verlust. Der VerauBerungsgewinn als Bemessungs-

grundlage fiir den Steuerabzug wird fiir den Anleger grundsatzlich
von der verwahrenden Stelle ermittelt, wenn diese im Inland bele-

gen ist.

Gewinn oder Verlust ist hierbei der Unterschied zwischen dem
VerauBerungspreis nach Minderung zugehoriger Kosten einerseits
und den Anschaffungskosten andererseits. Bei der Ermittlung des
VerauBerungsgewinnes sind die Anschaffungskosten um den
Zwischengewinn im Zeitpunkt der Anschaffung und der VerauBe-

rungspreis um den Zwischengewinn im Zeitpunkt der VerauBerung

15 % des steuerfreien VerauBerungsgewinnes gelten bei Korperschaften als nicht ab-
zugsfahige Betriebsausgabe und sind somit steuerpflichtig.



zu kiirzen, damit es nicht zu einer doppelten einkommensteuer-
lichen Erfassung kommt. Zudem ist der VerauBerungspreis um die
thesaurierten Ertrage zu kiirzen, die der Anleger bereits versteuert

hat, um auch insoweit eine Doppelbesteuerung zu vermeiden.

Zwischengewinn
Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder Riickgabepreis als
enthalten geltenden Entgelte fiir vereinnahmte oder aufgelaufene

Zinsen sowie Gewinne aus der VerauBerung von nichtin § 1 Ab-

satz 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f) InvStG genannten Kapital-

forderungen, die von dem Investmentvermogen noch nicht ausge-

schiittet oder thesauriert und infolgedessen beim Anleger noch
nicht steuerpflichtig waren (vergleichbar den Stlickzinsen aus
festverzinslichen Wertpapieren bei der Direktanlage). Die von
dem Investmentvermaogen erzielten Zinsen und Zinsanspriche
sind bei der Riickgabe oder dem Verkauf der Investmentanteile
durch Steuerinlander einkommen- und kapitalertragsteuerpflichtig.
Die Kapitalertragsteuer in Form des Steuerabzugs auf den Zwi-
schengewinn betragt 25 % (zuziglich 5,5 % Solidaritatszuschlag

sowie gegebenenfalls Kirchensteuer).

Der bei Erwerb von Investmentanteilen gezahlte Zwischengewinn
kann im Jahr der Zahlung einkommensteuerlich als negative Ein-
nahme aus Kapitalvermogen abgesetzt werden. Er wird bereits
beim Steuerabzug auf Depotebene steuermindernd beriicksichtigt.
Der Steuerabzug unterbleibt dariiber hinaus im Rahmen eines
Freistellungsauftrages oder bei Vorlage einer NV-Bescheinigung.
Bei der Ermittlung des Zwischengewinns bleiben Ertrage aus Ver-
mietung und Verpachtung sowie aus der Bewertung und VerauBe-

rung der Objekte unberiicksichtigt.

Der Zwischengewinn wird bei jeder Anteilwertfeststellung ermittelt
und bewertungstaglich veroffentlicht. Die Zwischengewinne erge-
ben sich aus der Multiplikation des jeweiligen Zwischengewinns je
Investmentanteil mit der Anzahl der in der Kauf- bzw. Verkaufsab-
rechnung ausgewiesenen Investmentanteile. Die Zwischenge-
winne konnen regelmaBig auch den Abrechnungen sowie den Er-

tragnisaufstellungen der Banken entnommen werden.

Immobilien- und Aktiengewinn

Die Regelungen zum Immobiliengewinn sind sowohl fiir Anleger,
die ihre Investmentanteile im Privatvermégen halten, als auch fiir
Anleger, die ihre Investmentanteile in einem Betriebsvermégen

halten, anzuwenden. Die Regelungen zum Aktiengewinn sind nur

flr Anleger, die ihre Investmentanteile in einem Betriebsvermogen

halten, anzuwenden.

Der Immobiliengewinn beinhaltet noch nicht zugeflossene oder
noch nicht als zugeflossen geltende auslandische Mieten und rea-
lisierte und nicht realisierte Wertveranderungen auslandischer
Immobilien des Investmentvermdgens, sofern Deutschland geméaB
einem Doppelbesteuerungsabkommen auf die Besteuerung ver-
zichtet hat. Die Kapitalanlagegesellschaft veroffentlicht den Immo-
biliengewinn bewertungstaglich als Prozentsatz des Wertes des

Investmentanteils.

Der Aktiengewinn beinhaltet die dem Anleger noch nicht zugeflos-
senen oder noch nicht als zugeflossen geltenden Dividendener-
trage, auch aus Immobilienkapitalgesellschaften, realisierte oder
nicht realisierte Gewinne und Verluste aus der Beteiligung des
Investmentvermogens, insbesondere an Immobilienkapitalgesell-
schaften. Die Kapitalanlagegesellschaft veroffentlicht den Aktien-
gewinn bewertungstaglich als Prozentsatz des Wertes des Invest-

mentanteils.

Am Tag des Kaufs und Verkaufs der Investmentanteile sowie zum
Bilanzstichtag hat der Anleger die ausgewiesenen Prozentsatze
mit dem jeweiligen Riicknahmepreis zu multiplizieren, um einen
absoluten Anleger-lmmobiliengewinn bzw. Anleger-Aktiengewinn
zu ermitteln. Die Differenz aus beiden GroBen stellt den steuerlich
relevanten besitzzeitanteiligen Anleger-lmmobiliengewinn bzw.

Anleger-Aktiengewinn dar.

Hinweis

Weitere Erlauterungen zur steuerlichen Behandlung der Ertrage
aus Investmentvermogen sind den Kurzangaben zu den fiir die
Anleger bedeutsamen Steuervorschriften im Verkaufsprospekt

zu entnehmen.
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Steuerpflicht in Osterreich

Besteuerung auf der Ebene eines beschrankt steuerpflich-
tigen Anlegers

Seit Einflihrung des Immobilien-investmentfondsgesetzes (Immo-
InvFG) besteht in Osterreich eine beschrankte Steuerpflicht fiir
jene Gewinne, die ein nicht in Osterreich anséssiger Anleger aus
osterreichischen Immobilien des Investmentvermogens erzielt.
Besteuert werden die laufenden Bewirtschaftungsgewinne aus
der Vermietung und die aus der jahrlichen Bewertung resultie-

renden Wertzuwachse der dsterreichischen Immobilien. Steuer-

subjekt fiir die beschrankte Steuerpflicht in Osterreich ist der ein-

zelne Anleger, der weder Wohnsitz noch gewéhnlichen Aufenthalt
(bei Korperschaften weder Sitz noch Ort der Geschéftsleitung) in

Osterreich hat:

¢ Bei natiirlichen Personen betragt der Steuersatz fiir diese Ein-
kiinfte in Osterreich 25 %. Erzielt der Anleger pro Kalenderjahr
insgesamt maximal EUR 2.000 steuerpflichtige Einkiinfte in
Osterreich, braucht er keine Steuererklarung abzugeben und
die Einkiinfte bleiben steuerfrei. Wird diese Grenze tiberschrit-
ten oder ergeht eine Aufforderung durch das osterreichische
Finanzamt, ist eine Steuererklarung in Osterreich abzugeben.

* Fiir Korperschaften belauft sich der Steuersatz in Osterreich
auf 25 %. Anders als bei natirlichen Personen gibt es keinen
gesetzlichen Freibetrag.

¢ Die auf einen Investmentanteil am SEB Immolnvest entfal-
lenden in Osterreich steuerpflichtigen Einkiinfte betragen fiir
das Geschaftsjahr 2009/10 EUR 0,03795 (fiir beide Anteil-
klassen SEB Immolnvest P und | giiltig). Durch Multiplikation
dieses Betrags mit der vom jeweiligen Anleger gehaltenen An-
zahl von Investmentanteilen ergibt sich der Betrag der grund-
sétzlich in Osterreich steuerpflichtigen Einkiinfte.

e Die oOsterreichischen Einkiinfte sind fir Privatanleger und An-
leger, die ihren Gewinn durch Einnahmen-Ausgabenrechnung
ermitteln, im Jahr des Zuflusses (hier 2010) zu versteuern.
Soweit keine Ausschiittung erfolgt, gelten die ausschiittungs-
gleichen Ertrage nach Ablauf von vier Monaten nach Fonds-
geschaftsjahresende als zugeflossen.

e Anleger, die den Gewinn durch Betriebsvermogensvergleich
ermitteln, haben die steuerpflichtigen Einkiinfte (ausgeschiit-
tete und ausschiittungsgleiche Ertrage) mit Entstehung des
Anspruchs (= Fondsgeschaftsjahresende; hier 31. Marz 2010)

zu erfassen.
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Besteuerung auf der Ebene eines unbeschrankt steuer-
pflichtigen Anlegers

Steuersubjekt fiir die unbeschrankte Steuerpflicht in Osterreich
ist der einzelne Anleger, der einen Wohnsitz oder gewdhnlichen
Aufenthalt (bei Korperschaften Sitz oder Ort der Geschaftsleitung)

in Osterreich hat:

¢ Bei natiirlichen Personen betragt der Steuersatz fiir diese Ein-
kiinfte in Osterreich 25 % (Kapitalertragsteuer oder Sonder-
steuersatz gemaB § 37 Abs. 8 Z 5 EStG), sofern nicht auf Re-
gelbesteuerung gemaB § 97 Abs. 4 EStG optiert wird.

e Fiir Kdrperschaften betragt der Steuersatz in Osterreich 25 %.
e Fir Privatstiftungen unterliegen die steuerpflichtigen Einkiinfte
aus oOffentlich angebotenen Immobilienfonds dem Zwischen-

steuersatz von 12,5 %.

e Sofern dem Anleger fiir die gesamte Ausschiittung osterreichi-
sche Kapitalertragsteuer (bei Verwahrung der Anteile auf einem
oOsterreichischen Depot) abgezogen wurde, ist eine Korrektur
um den in Osterreich steuerfreien Anteil der Ausschiittung
moglich (Veranlagung oder Riickerstattung gemaB § 240 BAO).

e Fiir Anleger, die in Osterreich unbeschrankt steuerpflichtig
sind, betragen die auf einen Anteil der Anteilklasse SEB Immo-
Invest P entfallenden &sterreichischen Einkiinfte fur das Ge-
schaftsjahr 2009/10 EUR 0,69474 und die auf einen Anteil
der Anteilklasse SEB Immolnvest | entfallenden Gsterreichischen
Einkiinfte EUR 0,28411(= Ausschiittung je Anteil in Hohe von
EUR 2,10 abziiglich des in Osterreich steuerfreien Anteils in
Hohe von EUR - 1,40526 fiir SEB Immolnvest P und EUR
- 1,81589 fiir SEB Immolnvest I). Durch Multiplikation dieser
Betrage mit der vom jeweiligen Anleger gehaltenen Anzahl von
Anteilen ergibt sich der Betrag der grundsatzlich in Osterreich
steuerpflichtigen Einkiinfte. Anrechenbare auslandische Steuern
wurden nicht realisiert.

e Die osterreichischen Einkiinfte sind fiir Privatanleger und An-
leger, die ihren Gewinn durch Einnahmen-Ausgabenrechnung
ermitteln, im Jahr des Zuflusses (hier 2010) zu versteuern.
Soweit keine Ausschuttung erfolgt, gelten die ausschittungs-
gleichen Ertrage nach Ablauf von vier Monaten nach Fondsge-
schaftsjahresende als zugeflossen.

e Anleger, die den Gewinn durch Betriebsvermdgensvergleich
ermitteln, haben die steuerpflichtigen Einkiinfte (ausgeschiittete
und ausschiittungsgleiche Ertrage) mit Entstehung des An-
spruchs (= Fondsgeschéftsjahresende; hier 31. Marz 2010) zu

erfassen.



Frankreich

Sachstand und Meldepflichten zur 3 %-Steuer

Seit dem 01. Januar 2008 unterfallen Immobilien-Sondervermogen
grundsatzlich dem Anwendungsbereich einer franzosischen Son-
dersteuer (sog. franzosischen 3 %-Steuer), die jahrlich auf den
Verkehrswert der in Frankreich gelegenen Immobilien erhoben
wird. Diese 3 %-Steuer soll im Ergebnis franzdsische Staatsbiirger
und Institutionen treffen, die iber Fonds mittelbar franzosische
Immobilien halten. Trotz der geringen Relevanz bei Anlegern
deutscher Publikumsfonds muss auch der SEB Immolnvest den

Meldevorschriften Geniige tun.

Das franzdsische Gesetz sieht fiir franzésische Immobilien-Sonder-
vermodgen sowie vergleichbare auslandische Sondervermégen die
Befreiung von der 3 %-Steuer vor. Nach Auffassung der franzosi-
schen Finanzverwaltung sind deutsche Immobilien-Sondervermogen
nicht grundséatzlich mit franzésischen Immobilien-Sondervermégen
vergleichbar, sodass sie nicht grundsatzlich von der 3 %-Steuer

befreit sind.

e Um von dieser Steuer befreit zu werden, muss das Sonderver-

mogen SEB Immolnvest nach Auffassung der franzosischen

Finanzverwaltung jahrlich eine Erklarung abgeben, in welcher

der franzésische Grundbesitz zum O1. Januar eines jeden Jah-

res angegeben wird und diejenigen Anteilsinhaber benannt
werden, die zum O1. Januar eines Jahres an dem Sonder-
vermogen zu 1 % oder mehr beteiligt waren. Somit sind die
Anleger zu benennen, die zum 01. Januar 2010 mindestens
1.098.696 Anteile (entspricht ca. EUR 62,3 Mio.) am Sonder-

vermogen SEB Immolnvest hielten.

e Diese Benennung hat fiir Sie weder finanzielle Auswirkungen
noch lost sie eigene Erklarungs- oder Meldepflichten fiir Sie
gegeniiber den franzosischen Steuerbehdrden aus, wenn lhre
Beteiligung am Sondervermogen am 01. Januar weniger als
5 % betrug und es sich hierbei um die einzige Investition in
franzdsischem Grundbesitz handelt.

e Falls Ihre Beteiligungsquote am 01. Januar 2010 5 % oder
mehr betrug oder Sie weiteren Grundbesitz mittelbar oder
unmittelbar in Frankreich hielten, sind Sie aufgrund der Beteili-
gung an franzdsischen Immobilien gegebenenfalls selbst steu-
erpflichtig und miissen fiir die Steuerbefreiung durch die Ab-
gabe einer eigenen Erklarung gegeniiber den franzdsischen
Steuerbehorden Sorge tragen.

e Fiir verschiedene Anlegerkreise konnen jedoch allgemeine Be-
freiungstatbestande greifen, so sind z.B. natiirliche Personen
und borsennotierte Gesellschaften von der 3 %-Steuer befreit.
In diesen Fallen bedarf es also keiner Abgabe einer eigenen
Erklarung. Fiir weitere Informationen (iber eine mogliche Er-
klarungspflicht empfehlen wir, sich mit einem franzésischen
Steuerberater in Verbindung zu setzen.

e Damit das Sondervermogen seiner Erklarungspflicht nach-
kommen und damit eine Erhebung der franzdsischen 3 %-
Steuer vermieden werden kann, bitten wir Sie, wenn lhre
Beteiligung am Sondervermdgen SEB Immolnvest zum
01. Januar 2010 eine Quote von 1 % erreicht bzw. (iberschrit-
ten hat, uns eine schriftliche Erklarung zuzusenden (Anschrift
siehe Umschlag-Riickseite), in der Sie der Bekanntgabe lhres
Namens, lhrer Anschrift und lhrer Stiickzahl sowie Beteili-
gungshohe gegeniiber der franzosischen Finanzverwaltung

zustimmen.
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Nachweis der Besteuerungsgrundlagen nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2
Investmentsteuergesetz (InvStG) Ausschiittung — SEB Immolnvest P

Privatvermdgen !

Betrag pro Anteil

Rotriah
Betr

Rotriah
Betr

einkom| -
pflichtiger Anleger
Betrag pro Anteil

kor per haft: -
pflichtiger Anleger
Betrag pro Anteil

in EUR in EUR in EUR
§ 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG Buchstabe:
a) Betrag der Ausschiittung (Ausschiittungsbeschluss vom 17.05.2010)* 2,1518168 2,1518168 2,1518168
darin enthal Sut ausschiittungen 1,1694810 1,1694810 1,1694810
In der Ausschiittung enthaltene ausschiittungsgleiche Ertrage der Vorjahre 0,0000000 0,0000000 0,0000000
nachrichtlich: gezahlter Ausschiittungsbetrag einschlieBlich einbehal Kapital-
ertragsteuer 2,1000000 2,1000000 2,1000000
b) Betrag der ausgeschiitteten Ertrage 0,9823358 0,9823358 0,9823358
davon nicht abzugsfahige Werbungskosten im Sinne des § 3 Abs. 3 Satz 2 Nr. 2 InvStG 0,0000000 0,0000000 0,0000000
Betrag der ausschiittungsgleichen Ertrage (Teilthesaurierungsbetrag) 0,0406983 0,0406983 0,0406983
davon nicht abzugsfahige Werbungskosten im Sinne des § 3 Abs. 3 Satz 2 Nr. 2 InvStG 0,0406983 0,0406983 0,0406983
c) In den ausgeschiitteten Ertragen enthaltene
aa) (aufgehoben) = = _
bb) steuerfreie VerauBerungsgewinne im Sinne des § 2 Abs. 3 Nr. 1 Satz 1 InvStG
in der am 31.12.2008 anzuwendenden Fassung 0,0000000 - -
cc) Ertrage im Sinne des § 3 Nr. 40 des Einkommensteuergesetzes® - 0,0160267 -
dd) Ertrage im Sinne des § 8b Abs. 1 des Kdrperschaftsteuergesetzes - - 0,0160267
ee) VerauBerungsgewinne im Sinne des § 3 Nr. 40 des Einkommensteuergesetzes® - 0,0000000 -
ff)  VerauBerungsgewinne im Sinne des § 8b Abs. 2 des Kérperschaftsteuergesetzes - - 0,0000000
gg) Ertrage im Sinne des § 2 Abs. 3 Nr. 1 Satz 2 InvStG in der am 31.12.2008 anzuwendenden
Fassung, soweit die Ertrage nicht Kapitalertrage im Sinne des § 20 des Einkommensteuer-
gesetzes sind 0,0000000 - -
hh) steuerfreie VerauBerungsgewinne im Sinne des § 2 Abs. 3 InvStG 0,0000000 - -
In den ausschiittungsgleichen Ertragen (Teilthesaurierungsbetrag) enthaltene
cc) Ertrage im Sinne des § 3 Nr. 40 des Einkommensteuergesetzes® - 0,0057228 -
dd) Ertrage im Sinne des § 8b Abs. 1 des Kdrperschaftsteuergesetzes - - 0,0057228
In den ausgeschiitteten und ausschiittungsgleichen Ertragen
(Teilthesaurierungsbetrag) kumulativ enthaltene
i) Einkinfte im Sinne des § 4 Abs. 1 InvStG 0,3334136 0,3334136 0,3334136
ji)  Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 2 InvStG, fiir die kein Abzug nach Absatz 4
VEEETERIE CED 0,0837368 0,0837368 0,0837368
davon im Zusammenhang mit Ertragen im Sinne des § 8b KStG bzw. § 3 Nr. 40 EStG - 0,0000000 0,0000000
kk)  Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 2 InvStG, die nach einem Abkommen zur Vermeidung der
Doppelbesteuerung zur Anrechnung einer als gezahlt geltenden Steuer auf die Einkommen-
steuer oder Korperschaftsteuer berechtigen® 0,0000000 0,0000000 0,0000000
davon im Zusammenhang mit Ertragen im Sinne des § 8b KStG bzw. § 3 Nr. 40 EStG - 0,0000000 0,0000000
Il Ertrage im Sinne des § 2 Abs. 2a InvStG” - 0,1192915 0,1192915
d) Zur Anrech oder Er von Kap trag berechtigender Teil der Aus-
schiittung und der ausschiittungsgleichen Ertrage im Sinne von § 7 Abs. 1 bis 3 InvStG 0,6896205 0,6896205 0,6896205
e) Betrag der anzur den oder zu erstattenden Kapitalertrag; im Sinne von
§ 7 Abs. 1 bis 3 InvStG 0,1724051 0,1724051 0,1724051
f) Betrag der auslandischen Steuern, der auf die in den geschiitteten und hiit-
tungsgleichen Ertragen enthaltenen Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 2 InvStG entféllt und
aa) nach § 4 Abs. 2 und 3 InvStG in Verbindung mit § 34c Abs. 1 des Einkommensteuer-
gesetzes oder einem Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung anrechenbar ist,
wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4 InvStG vorgenommen wurde® 0,0102777 0,0102777 0,0102777
davon im Zusammenhang mit Ertragen im Sinne des § 8b KStG bzw. § 3 Nr. 40 EStG - 0,0000000 0,0000000
bb) nach § 4 Abs. 2 und 3 InvStG in Verbindung mit § 34c Abs. 3 des Einkommensteuer-
gesetzes abziehbar ist, wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4 InvStG vorgenommen wurde 0,0000000 0,0000000 0,0000000
cc) nach einem Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung als gezahlt gilt und nach
§ 4 Abs. 2 und 3 InvStG in Verbindung mit diesem Abkommen anrechenbar ist® 0,0000000 0,0000000 0,0000000
davon im Zusammenhang mit Ertragen im Sinne des § 8b KStG bzw. § 3 Nr. 40 EStG - 0,0000000 0,0000000
g) Betrag der Absetzungen fiir Abnutzung oder Substanzverringerung nach
§ 3 Abs. 3 Satz 1 InvStG 0,5501854 0,5501854 0,5501854
h) Von der ausschiittenden Korperschaft nach § 37 Abs. 3 KStG in Anspruch
genommener Korperschaftsteuerminderungsbetrag - - 0,0000000

3

U Investmentanteile, die von Anteilinhabern steuerrechtlich im Privatvermogen gehalten
werden.

2 Investmentanteile, die von Anteilinhabern, die nach dem Einkommensteuergesetz be-
steuert werden, im Betriebsvermogen gehalten werden.

3 Investmentanteile, die von Anteilinhabern, die nach dem Kérperschaftsteuergesetz be-

steuert werden, im Betriebsvermogen gehalten werden.
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4 Ausschiittung gemaB der Definition des BMF-Schreibens vom 18.08.2009, Randziffer 12
9 Der Ertrag ist zu 100 % ausgewiesen (davon steuerfrei 40 % geméaB Teileinkiinfteverfahren).
% Die Einkiinfte sind zu 100 % ausgewiesen.

7 Der Betrag ist netto ausgewiesen.

8 Die Quellensteuern sind zu 100 % ausgewiesen.



Nachweis der Besteuerungsgrundlagen nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2
Investmentsteuergesetz (InvStG) Ausschiittung — SEB Immolnvest |

Privatvermdgen ! Betrieb 2 Betrieb 3)
einkom! b korperschaft 5
pflichtiger Anleger pflichtiger Anleger
Betrag pro Anteil Betrag pro Anteil Betrag pro Anteil
in EUR in EUR in EUR
§ 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG Buchstabe:
a) Betrag der Ausschiittung (Ausschiittungsbeschluss vom 17.05.2010)* 2,1518168 2,1518168 2,1518168
darin enthal Sut hiitt 1,0226168 1,0226168 1,0226168
In der Ausschiittung enthaltene ausschiittungsgleiche Ertrage der Vorjahre 0,0000000 0,0000000 0,0000000
nachrichtlich: gezahlter A hiittungsbetrag einschlieBlich einbehal Kapital-
ertragsteuer 2,1000000 2,1000000 2,1000000
b) Betrag der ausgeschiitteten Ertrage 1,1292000 1,1292000 1,1292000
davon nicht al fahige Wert K im Sinne des § 3 Abs. 3 Satz 2 Nr. 2 InvStG 0,0000000 0,0000000 0,0000000
Betrag der ausschiittungsgleichen Ertrage (Teilthesaurierungsbetrag) 0,0406983 0,0406983 0,0406983
davon nicht abzugsfahige Werbungskosten im Sinne des § 3 Abs. 3 Satz 2 Nr. 2 InvStG 0,0406983 0,0406983 0,0406983
c) In den ausgeschiitteten Ertragen enthaltene
aa) (aufgehoben) = = =
bb) steuerfreie VerauBerungsgewinne im Sinne des § 2 Abs. 3 Nr. 1 Satz 1 InvStG
in der am 31.12.2008 anzuwendenden Fassung 0,1468642 - -
cc) Ertrage im Sinne des § 3 Nr. 40 des Einkommensteuergesetzes® - 0,0160267 -
dd) Ertrage im Sinne des § 8b Abs. 1 des Kdrperschaftsteuergesetzes - - 0,0160267
ee) VerauBerungsgewinne im Sinne des § 3 Nr. 40 des Einkommensteuergesetzes® - 0,0000000 -
ff)  VerauBerungsgewinne im Sinne des § 8b Abs. 2 des Korperschaftsteuergesetzes - - 0,0000000
) Ertrage im Sinne des § 2 Abs. 3 Nr. 1 Satz 2 InvStG in der am 31.12.2008 anzuwendenden
g8 Fassung, soweit die Ertrage nicht Kapitalertrage im Sinne des § 20 des Einkommensteuer-
gesetzes sind 0,0000000 - -
hh)  steuerfreie VerauBerungsgewinne im Sinne des § 2 Abs. 3 InvStG 0,0000000 - -
In den ausschiittungsgleichen Ertragen (Teilthesaurierungsbetrag) enthaltene
cc) Ertrage im Sinne des § 3 Nr. 40 des Einkommensteuergesetzes® - 0,0057228 -
dd) Ertrage im Sinne des § 8b Abs. 1 des Korperschaftsteuergesetzes - - 0,0057228
In den ausgeschiitteten und ausschiittungsgleichen Ertragen (Teilthesaurierungsbetrag)
kumulativ enthaltene
i) Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 1 InvStG 0,3334136 0,3334136 0,3334136
i) Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 2 InvStG, fiir die kein Abzug nach Absatz 4
vorgenommen wurde® 0,0837368 0,0837368 0,0837368
davon im Zusammenhang mit Ertragen im Sinne des § 8b KStG bzw. § 3 Nr. 40 EStG - 0,0000000 0,0000000
kk)  Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 2 InvStG, die nach einem Abkommen zur Vermeidung der
Doppelbesteuerung zur Anrechnung einer als gezahlt geltenden Steuer auf die Einkommen-
steuer oder Korperschaftsteuer berechtigen® 0,0000000 0,0000000 0,0000000
davon im Zusammenhang mit Ertragen im Sinne des § 8b KStG bzw. § 3 Nr. 40 EStG - 0,0000000 0,0000000
I} Ertrdge im Sinne des § 2 Abs. 2a InvStG” - 0,1192915 0,1192915
d) Zur Anrech oder Er von Kapitalertrag: ber ler Teil der Aus-
schiittung und der ausschiittungsgleichen Ertrage im Sinne von § 7 Abs. 1 bis 3 InvStG 0,6896205 0,6896205 0,6896205
e) Betrag der anzur den oder zu er den Kapitalertr im Sinne von
§ 7 Abs. 1 bis 3 InvStG 0,1724051 0,1724051 0,1724051
f) Betrag der auslandischen Steuern, der auf die in den geschiitteten und hiit-
tungsgleichen Ertragen enthaltenen Einkiinfte im Sinne des § 4 Abs. 2 InvStG entfallt und
aa) nach § 4 Abs. 2 und 3 InvStG in Verbindung mit § 34c Abs. 1 des Einkommensteuer-
gesetzes oder einem Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung anrechenbar ist,
wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4 InvStG vorgenommen wurde® 0,0102777 0,0102777 0,0102777
davon im Zusammenhang mit Ertragen im Sinne des § 8b KStG bzw. § 3 Nr. 40 EStG - 0,0000000 0,0000000
bb) nach § 4 Abs. 2 und 3 InvStG in Verbindung mit § 34c Abs. 3 des Einkommensteuer-
gesetzes abziehbar ist, wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4 InvStG vorgenommen wurde 0,0000000 0,0000000 0,0000000
cc) nach einem Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung als gezahlt gilt und nach
§ 4 Abs. 2 und 3 InvStG in Verbindung mit diesem Abkommen anrechenbar ist® 0,0000000 0,0000000 0,0000000
davon im Zusammenhang mit Ertragen im Sinne des § 8b KStG bzw. § 3 Nr. 40 EStG - 0,0000000 0,0000000
g) Betrag der Absetzungen fiir Abnutzung oder Substanzverringerung nach
§ 3 Abs. 3 Satz 1 InvStG 0,5501854 0,5501854 0,5501854
h) Von der ausschiittenden Korperschaft nach § 37 Abs. 3 KStG in Anspruch
g Korperschaft: minderungsbetrag - - 0,0000000

U Investmentanteile, die von Anteilinhabern steuerrechtlich im Privatvermogen gehalten
werden.

2 Investmentanteile, die von Anteilinhabern, die nach dem Einkommensteuergesetz be-
steuert werden, im Betriebsvermogen gehalten werden.

3 Investmentanteile, die von Anteilinhabern, die nach dem Kérperschaftsteuergesetz be-

steuert werden, im Betriebsvermogen gehalten werden.

4 Ausschiittung gemaB der Definition des BMF-Schreibens vom 18.08.2009, Randziffer 12
9 Der Ertrag ist zu 100 % ausgewiesen (davon steuerfrei 40 % geméaB Teileinkiinfteverfahren).
% Die Einkiinfte sind zu 100 % ausgewiesen.

7 Der Betrag ist netto ausgewiesen.

8 Die Quellensteuern sind zu 100 % ausgewiesen.
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Bescheinigung nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 Investmentsteuergesetz
(InvStG) Uber die Erstellung der steuerrechtlichen Angaben

An die Investmentgesellschaft SEB Investment GmbH (nach-
folgend: die Gesellschaft):

Die Gesellschaft hat uns beauftragt, auf der Grundlage von Auf-
zeichnungen und des von einem Abschlusspriifer gepriften Jah-
resberichtes fiir die Investmentvermogen

SEB Immolnvest P

und

SEB Immolnvest |
die vorgenannten steuerrechtlichen Angaben gemaB § 5 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG zu ermitteln und gemaB § 5 Abs. 1
Satz 1 Nr. 3 InvStG eine Bescheinigung dariiber abzugeben,
dass die steuerrechtlichen Angaben in Ubereinstimmung mit
den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden.

Die Verantwortung fiir die Rechnungslegung der Investmentver-
mogen als Grundlage fiir die Ermittlung der steuerrechtlichen
Angaben gemaB § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG in Ver-
bindung mit den Vorschriften des deutschen Steuerrechts liegt
bei den gesetzlichen Vertretern der Gesellschaft.

Unsere Aufgabe war es, ausgehend von den Aufzeichnungen
und den sonstigen Unterlagen der Gesellschaft fiir das Invest-
mentvermogen die Angaben gemaB § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
und 2 InvStG nach den Regeln des deutschen Steuerrechts zu
ermitteln. Die angefallenen Ertrage und Aufwendungen des In-
vestmentvermogens wurden zu diesem Zweck im Rahmen ei-
ner steuerrechtlichen Uberleitungsrechnung unter Beachtung
der deutschen steuerrechtlichen Vorschriften qualifiziert. So-
weit die Gesellschaft Mittel in Anteile an ZieHnvestment-
vermogen investiert hat, beschrankte sich unsere Tatigkeit aus-
schlieBlich auf die korrekte Ubernahme der fiir diese
ZielHnvestmentvermogen zur Verfligung gestellten steuerrecht-
lichen Angaben nach MaBgabe vorliegender Bescheinigungen
gemaB § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 InvStG. Die entsprechenden
steuerrechtlichen Angaben wurden von uns nicht gepriift.
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Nicht Gegenstand unseres Auftrages war es, die uns vorge-
legten Unterlagen und Angaben analog einer handelsrecht-
lichen Abschlusspriifung auf ihre Vollstandigkeit und Richtig-
keit zu priifen; insoweit haben wir uns ohne weitere Priifungs-
handlungen auf den Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers
gestiitzt. Auch darlber hinaus sind wir von der Vollstandigkeit
und Richtigkeit der uns vorgelegten Unterlagen und Angaben
der Gesellschaft ausgegangen.

Die Ermittlung der steuerrechtlichen Angaben gemaB § 5
Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG beruht auf der Auslegung
der anzuwendenden Steuergesetze. Soweit mehrere Ausle-
gungsmoglichkeiten bestehen, obliegt die Entscheidung hier-
liber den gesetzlichen Vertretern der Gesellschaft. Wir haben
uns bei der Erstellung davon uberzeugt, dass die jeweils ge-
troffene Entscheidung in vertretbarer Weise auf Gesetzesma-
terialien, Rechtsprechung, einschlagige Fachliteratur und
veroffentlichte Auffassungen der Finanzverwaltung gestiitzt
wurde. Wir weisen darauf hin, dass eine kiinftige Rechtsent-
wicklung und insbesondere neue Erkenntnisse aus der Recht-
sprechung eine andere Beurteilung der von der Gesellschaft

vertretenen Auslegung notwendig machen konnen.

Auf dieser Grundlage bescheinigen wir der Gesellschaft gemai
§ 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 InvStG, dass die Angaben gemaB

§ 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG nach den Regeln des
deutschen Steuerrechts ermittelt wurden.

Frankfurt am Main, 14. Juni 2010

PwC FS Tax GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Steuerberatungsgesellschaft
Markus Hammer Timo Hillebrand
Steuerberater



Gremien

Kapitalanlagegesellschaft

SEB Investment GmbH

Rotfeder-Ring 7, 60327 Frankfurt am Main
Postfach, 60283 Frankfurt am Main
Telefon: (0 69) 2 72 99-10 00

Telefax: (0 69) 2 72 99-0 90
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- Vorsitzender -

Glnter Schaffler, Dr.Ang.
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(seit 01. Dezember 2009)
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Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir
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