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Die von der Kapitalverwaltungsgesellschaft für die Investmentgesellschaft aufgestellte 
Bewertungsrichtlinie legt folgende Grundsätze und Verfahren für die Bewertung des 
Investmentvermögens und der zu ihm gehörenden Vermögensgegenstände fest: 

Wert des Investmentvermögens 

Der Wert des Investmentvermögens wird bestimmt, in dem die jeweiligen Verkehrswerte der 
Vermögensgegenstände der Investmentgesellschaft ermittelt und die Verbindlichkeiten der 
Investmentgesellschaft abgezogen werden. Der Bestimmung der Verkehrswerte wird das jeweilige 
gesetzlich vorgeschriebene oder marktübliche Verfahren zugrunde gelegt. 

Nettoinventarwert je Anteil 

Der Nettoinventarwert je Anteil wird jeweils für eine geleistete Einlage in Höhe von 1.000 US-Dollar 
bestimmt, da die Anleger sich (ab einer Mindestsumme von 30.000 US-Dollar) in unterschiedlicher 
Höhe an der Investmentgesellschaft beteiligen können, wobei die Nominalbeträge der gezeichneten 
Einlage jeweils ohne Rest durch 1.000 teilbar sein müssen. 

Die Zahl der Anteile im Nominalbetrag von 1.000 US-Dollar geleisteter Einlage wird berechnet, indem 
die Summe aller von Anlegern geleisteten Einlagen durch 1.000 geteilt wird. 

Der Nettoinventarwert je Anteil im Nominalbetrag von 1.000 US-Dollar geleisteter Einlage wird 
ermittelt, indem der Wert des Investmentvermögens durch die Zahl dieser Anteile geteilt wird. 

Bewertung vor Investitionen 

Vor jeder Investition der Investmentgesellschaft in einen Anteil an einer 
Projektentwicklungsgesellschaft wird der Wert des Anteils an der Projektentwicklungsgesellschaft 
durch einen externen Bewerter festgestellt. 

Für Investitionen von mehr als 50 Mio. EUR sind zwei externe Bewerter vorgeschrieben, die 
voneinander unabhängig sind und voneinander unabhängig bewerten; Investitionen in dieser 
Größenordnung sind nicht vorgesehen. 

Externe Bewerter müssen unabhängig von der Investmentgesellschaft, von der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft und von anderen Personen mit engen Verbindungen zur 
Investmentgesellschaft oder zur Kapitalverwaltungsgesellschaft sein. Externe Bewerter müssen einer 
gesetzlich anerkannten obligatorischen berufsmäßigen Registrierung oder Rechts- und 
Verwaltungsvorschriften oder berufsständischen Regeln unterliegen. Externe Bewerter müssen über 
ausreichende Ressourcen für die Ausführung der ihnen übertragenen Aufgaben verfügen und die 
geschäftsleitend für externe Bewerter tätigen Personen müssen zuverlässig sein und über 
ausreichende Erfahrung verfügen. Externe Bewerter dürfen nicht zugleich die laufende Bewertung der 
Vermögensgegenstände durchführen. 



Laufende Bewertung 

Die Bewertung der Vermögensgegenstände und die Berechnung des Nettoinventarwertes je Anteil 
werden mindestens einmal jährlich zum Ende des Geschäftsjahres der Investmentgesellschaft 
erfolgen. Die Bewertung und Berechnung sind darüber hinaus auch dann durchzuführen, wenn das 
Gesellschaftsvermögen der Investmentgesellschaft erhöht oder herabgesetzt wird. 

Die laufende Bewertung erfolgt bei der Investition über einen Anteil an einer 
Projektentwicklungsgesellschaft intern durch einen Bereich der Kapitalverwaltungsgesellschaft, der – 
einschließlich der Geschäftsleitung – organisatorisch von dem für die Portfolioverwaltung zuständigen 
Bereich der Kapitalverwaltungsgesellschaft getrennt ist. 

Bewertungsmethoden 

Bankguthaben werden zu ihrem Nennwert zzgl. Zugeflossener Zinsen bewertet. Festgelder werden 
zum Verkehrswert bewertet, sofern das Festgeld kündbar ist und die Rückzahlung bei der Kündigung 
nicht zum Nennwert zzgl. Zinsen erfolgt. 

Für die Bewertung von Vermögensgegenständen die zum Handel an einer Börse oder an einem 
anderen organisierten Markt zugelassen oder in den regulierten Markt oder Freiverkehr einer Börse 
einbezogen sind, wird der letzte verfügbare handelbare Kurs zugrunde gelegt, der eine verlässliche 
Bewertung gewährleistet. 

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Rückzahlungsbetrag angesetzt.  

Für Vermögensgegenstände, die weder zum Handel an einer Börse noch an einem anderen 
organisierten Markt zugelassen oder in den regulierten Markt oder Freiverkehr einer Börse 
einbezogen sind oder für die kein handelbarer Kurs verfügbar ist, werden die Verkehrswerte zugrunde 
gelegt, die sich bei sorgfältiger Einschätzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter 
Berücksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten ergeben. 

Der Wert von Anteilen an Projektentwicklungsgesellschaften, deren einziger Zweck es ist, Immobilien 
zu erwerben, zu entwickeln und zu verkaufen, und die weder zum Handel an einer Börse noch an 
einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in den regulierten Markt oder Freiverkehr einer 
Börse einbezogen sind oder für die kein handelbarer Kurs bzw. kein Rücknahmepreis verfügbar ist, 
wird demgemäß wie folgt ermittelt: 

Der Wert von Vermögensgegenständen mit dem Charakter einer unternehmerischen Beteiligung wird 
nach den Grundsätzen für die Unternehmensbewertung ermittelt. Zum Zeitpunkt des Erwerbs solcher 
Vermögensgegenstände wird der Kaufpreis einschließlich der Anschaffungsnebenkosten angesetzt. 
Spätestens zwölf Monate nach dem Erwerb oder nach der letzten Bewertung erfolgt eine erneute 
Verkehrswertermittlung und ein entsprechender Ansatz. Abweichend hiervon wird der Wert auch dann 
erneut ermittelt, wenn der Ansatz des zuletzt ermittelten Wertes aufgrund von Änderungen 
wesentlicher Bewertungsfaktoren nicht mehr sachgerecht ist. 
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