Marketing-Anzeige

hausinvest

Fondsinformation

Offene Immobilienfonds - wie sich Rlicknahmepreis
und Borsenkurs unterscheiden und wie Immobilien-
und Fondsbewertungen zustande kommen

Februar 2026

Anleger, die in Aktien investieren, kédnnen relativ einfach sehen, was ihr Investment tagesaktuell wert ist. Denn Aktien-
preise werden durch den Handel mit ihnen in Echtzeit abgebildet. Sie passen sich entsprechenden Verdnderungen des
Angebots und der Nachfrage an. Bei RUcknahmepreisen von offenen Immobilienfonds (OIF) wie dem hauslnvest grei-
fen diese Mechanik und Dynamik nur sehr bedingt, und das aus unterschiedlichen Grinden.

Der dem Boérsenhandel zugrunde liegende Marktpreis flr Anteile an einem OIF wird in erster Linie durch Angebot und
Nachfrage der Anteilkaufer und -verkaufer auf den entsprechenden Zweitmarkten gebildet, und nicht direkt durch
den Wert der im Sondervermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstande (also Immobilien). Immobilien als Assetklasse
wiederum zeichnen sich dadurch aus, dass jedes Objekt fUr sich genommen in der Regel einzigartig ist.

Nicht zuletzt folgt die Berechnung von Ricknahmepreis und Borsenkurs einer grundsatzlich anderen, komplexeren
Logik als bei Kauf und Verkauf von Aktien. So ist der Rlcknahmepreis der maf3gebliche Wert, der die Bewertung des
Nettofondsvermdgens tagesgenau abbildet, also die Bewertung des Immobilienportfolios zuzUtglich Liquiditat und
sonstigen Vermdgenswerten und abzlglich aller Verbindlichkeiten.

Mit Blick auf diese doch recht komplexe Bewertungspraxis sorgen die Unterschiede zwischen den RlUcknahmepreisen
bei den Fondsgesellschaften und den Preisen der an einigen Bdrsen gehandelten Fondsanteile bisweilen fur Irritatio-
nen bei den Anlegern. Bei hauslnvest liegt die Differenz Stand Ende Dezember 2025 bei knapp Uber 8 Prozent. Auch
bei anderen Fonds ist ein Abschlag an der Bbérse zu verzeichnen.

So lag der offizielle RUcknahmepreis eines hausinvest Anteils per 30. Dezember 2025 bei 44,06 Euro. Er basiert auf
dem Nettofondsvermdgen (Net Asset Value, NAV) und wird grundsatzlich einmal bérsentéglich durch die Commerz
Real Investmentgesellschaft mbH (CRI) als Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) von hauslinvest ermittelt.” Der
Schlusskurs von hauslinvest an der Borse Stuttgart, an der in der Regel die meisten hauslinvest Anteilscheine gehan-
delt werden, lag per 30. Dezember 2025 jedoch lediglich bei 40,40 Euro und damit um etwa 8,3 Prozent unter dem
RlUcknahmepreis bei der CRI.

Eine genauere Analyse dieser Differenz zwischen Ricknahme- und Bérsenpreisen kann hier fir mehr Klarheit sorgen:
Anteile an einem OIF sind mit gesetzlichen Mindesthalte- und Kiindigungsfristen von 24 bzw. 12 Monaten verbunden?
und, wie der Fonds an sich, als Investment mit mittel- bis langfristiger Ausrichtung konzipiert. Gibt man diese Anteile
vor dieser Frist zurlck, indem man sie an der Borse verkauft, kann es vorkommen, dass man diese sofortige Verflg-
barkeit mit einem Abschlag ,bezahlt®.

T Von einer Anteilpreisermittlung wird an Neujahr, Karfreitag, Ostermontag, Maifeiertag (1. Mai), Christi Himmelfahrt, Pfingstmontag, Fronleichnam,
Tag der Deutschen Einheit, Heiligabend, 1. und 2. Weihnachtsfeiertag und Silvester abgesehen.

2 F0r die ab dem 22. Juli 2013 erworbenen Anteile gilt eine 24-monatige Mindesthaltedauer und eine 12-monatige Kindigungsfrist. Fur die vor dem
22. Juli 2013 erworbenen Anteile sind diese Fristen nur zu beachten, sofern die Freibetragsgrenze von 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr Uberschrit-
ten wird. Die Rlckgabe ist dann nicht méglich, wenn die Fondsgesellschaft aufgrund der gesetzlichen Vorschriften die Anteilscheinricknahme aus-
gesetzt hat.
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Nicht zuletzt gilt in diesem Zusammenhang auch, dass wenn alle Anlegerinnen und Anleger Fondsanteile Uber den
Boérsenhandel erwerben wilrden, die Preise entsprechend deutlich und gegebenenfalls sogar Uber den Ausgabepreis
der Fondsgesellschaft steigen wilrden. Das schlieBlich widerspricht einer Beratung, die auf Stabilitat und auf eine
langfristige Investmentstrategie setzt, denn offene Immobilienfonds sind gerade nicht darauf ausgelegt, als Spekulati-
onsobjekt gehandelt zu werden.

Borsen- und Anteilwert: Unterschiedliche Berechnung, verschiedene Faktoren

Der Handel von hausinvest Anteilen Uber die Bérsen ist aus unserer Sicht kaum liquide und der dadurch gebildete
Boérsenkurs nicht reprasentativ, da er maf3geblich von Angebot und Nachfrage gebildet wird. Anders bei den Uber die
Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) ausgegeben und zurlickgenommenen Anteilen. Hier ndmlich wird die Wertbe-
stimmung zunachst fur den offenen Immobilienfonds als Gesamtvermédgen ermittelt:

Wert der Portfolioimmobilien

Liquiditat und sonstige Vermégenswerte wie bspw. Forderungen aus Mietvertragen

GESAMTVERMOGEN

Verbindlichkeiten

NETTOINVENTARWERT (NAV)

Anzahl ausgegebener Fondsanteile

ANTEILPREIS

Steigen die Werte der vom Fonds gehaltenen Objekte, steigt der Anteilpreis - und umgekehrt.

Ebenso wenig aussagekraftig sind Vergleiche zwischen Handelsumsatzen und Fondvolumen. Die Handelsumsatze an
den maBgeblichen Bdrsen liegen in Summe taglich bei durchschnittlich rund 1,5 Millionen Euro, wahrend das Fonds-
volumen von hauslnvest Stand 31. Dezember 2025 bei etwa 15,3 Milliarden Euro liegt. Auf dieses Fondsvolumen hat
der Boérsenhandel keinerlei Auswirkungen, denn die Transaktionen an der Bérse finden ohne Beteiligung der Fondsge-
sellschaft nur zwischen dem Anteilverkaufer und dem Anteilkaufer statt.
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Wertentwicklung® der Fondsanteile des hausinvest

Die frilhere Wertentwicklung lasst nicht auf zukiinftige Renditen schlieBen.
Betrachtungszeitraum 07.04.1972 bis 31.12.2025
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Quelle: Commerz Real

3 Berechnet nach BVI-Methode (ohne Ausgabeaufschlag, Ausschittung sofort wieder angelegt). Die friilhere Wertentwicklung lasst nicht auf zukiinf-
tige Renditen schlieBen.
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Die Bewertungspraxis auf den Punkt gebracht
Der gesetzliche Rahmen

Basis fur die Bestimmung des Werts einer Immobilie ist in Deutschland die gesetzlich verankerte Immobilienwerter-
mittlungsverordnung (ImmoWertV). Sie umfasst auch die Vorgaben, welche Wertermittlungsverfahren hierzulande
von den Gutachtern eingesetzt werden. Flr offene Immobilienfonds ist dies in der Regel das Ertragswertverfahren,
bei dem kurzfristige Volatilitdten nicht berlcksichtigt werden und neben den immobilienbezogenen Faktoren auch
das jeweilige Marktumfeld berlcksichtigt werden muss:

Immobilienbezogene Faktoren
Standort

Bodenwert

physischer Zustand
Restnutzungsdauer
Vermietungsstand

kUnftige Ertragsaussichten

Marktumfeldfaktoren mit positivem Einfluss
zentrale Lage

wirtschaftliche Starke der Region
Bevoélkerungswachstum

gute Infrastruktur

Mitentscheidend flUr die Wertermittlung sind zudem Aspekte wie
Details der jeweiligen Mietvertrage

Vereinbarungen Uber regelméaiige Mietsteigerungen

Kopplung der Miete an die Inflation

mogliche Infrastrukturprojekte (bspw. Ausweitung des &6ffentlichen Nahverkehrs)

Die unabhangigen Gutachter, die fUr eher konservativere Bewertungen bekannt sind, missen also vielféltige Faktoren
bei der Wertermittlung berlcksichtigen. Gesetzlich vorgeschrieben ist das mindestens einmal im Quartal. FUr haus-
Invest werden die Sachverstandigen alle drei Monate tatig, sodass die Objekte immer auf aktuellem Stand bewertet
sind.
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hauslnvest Immobilien werden nach dem Ertragswertverfahren bewertet. Als Grundlage dienen hier die marktUblichen
Mietertrage. Der Ertragswert ergibt sich durch die Multiplikation der Nettomieteinnahmen mit dem Bewertungsfaktor.
Dieser berlcksichtigt die Lage, den Gebaudezustand und die Restnutzungsdauer, ebenso wie das Zinsumfeld. Wei-

tere besondere Faktoren kdnnen dann zu Auf- oder Abschlagen flhren.

Das Ertragswertverfahren fUr die Immobilie eines offenen Immobilienfonds - ein Beispiel:

Jahresrohertrag

Bewirtschaftungskosten

210.000 €

35.000 €

= Jahresreinertrag des Gesamtgrundsticks 175.000 €

Bodenertragsanteil 19.250 €
= Reinertragsanteil der baulichen Anlagen 155.750 €
Vervielfaltiger 12

= Ertragswert des Gebaudes

Bodenwert

Vorlaufiger Grundstiicksertragswert
+/-

Objektspezifische Marktanpassung

= Ertragswert

1,869 Millionen €

350.000

2,219 Millionen €

-219.000 €

2 Millionen €

Damit basiert der Ertragswert mafRgeblich auf der H6he der zuklnftigen Mieteinnahmen, wobei der Betrachtungszeit-

raum mehrere Jahre umfasst. Wenn die Mieteinnahmen also steigen, steigt eben auch die Bewertung.
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Mietsteigerungspotenzial dank hoher Objekt- und Lagequalitat

hauslnvest konnte im ersten Geschaftshalbjahr 2025/2026 (per 30. September 2025) erneut auf ein positives Vermie-
tungsgeschaft zurtickblicken und Neuvermietungen sowie Vertragsverldngerungen - teils mit erheblichen Mietpreis-
steigerungen - abschlieBen. Insgesamt wurde mit 282 Neuvermietungen und Verlangerungen Uber eine Flache von
137.000 m? das hohe Vorjahresniveau in etwa bestétigt.

Hinzu kommt, dass zum Stichtag 31. Dezember 2025 rund 90 Prozent der Mieteinnahmen aufgrund vertraglicher
Regelungen einer Wertsicherung unterliegen.* Nicht zuletzt gehen wir mit Blick auf das hochwertige Portfolio von
einem weiteren Mietsteigerungspotenzial aus.

Hohe Objekt- und Lagequalitat ist in der Regel ein wichtiger Faktor fUr gute Vermarktbarkeit, gerade in schwacheren
Zyklusphasen. Das hauslnvest Portfolio mit 160 Immobilien zeichnet sich durch Uberwiegend sehr gute Lagen und
hochwertige Objekte aus. Die unabhangige Ratingagentur Scope hat das Fondsrating flr hausinvest von a- (AIF)
erneut bestatigt.> Der Fonds weist der Scope zufolge eine sehr gute Lagequalitat seiner Immobilien, einen hohen geo-
grafischen Diversifikationsgrad, eine geringe Mieterkonzentration und einen hohen Anteil von Multi-Tenant-Objekten
auf.

Deshalb gehen wir aktuell davon aus, dass es Uber das Gesamtportfolio betrachtet zu keinen signifikanten Anpassun-
gen der Verkehrswerte kommen wird. Vor dem Hintergrund einer laufenden Optimierung des hausinvest Portfolios
haben im letzten Jahr durchgefiihrte Verkaufe (z.B. das Shopping-Center Orio in Bergamo und die Luxuseinzelhandels-
immobilie Atlas Plaza in Miami) unter Beweis gestellt, dass die Fondsobjekte aufgrund ihrer hohen Qualitat auch im
aktuellen Marktumfeld eine hohe Nachfrage generieren und dass die Verkehrswerte mindestens angemessen sind und
sogar durch hohe Verkaufspreise Ubertroffen werden konnten.

4 Die Mieteinnahmen sind in unterschiedlicher Ausgestaltung wertgesichert, zum Beispiel Uber Staffelmieten, Inflationsindexierung oder Punktever-
fahren.

5 Scope Fund Analysis GmbH hat im Rahmen einer Marktstudie (Offene Immobilienfonds Marktstudie und Ratings 2025; bewertet wurden insgesamt
22 offene Immobilienfonds) hausinvest mit a- (AIF) eingestuft. Damit bewegt sich der Fonds weiterhin auf der Ratingstufe ,,gute Bewertung”, Stand:
11. Juni 2025. Quellen: https://www.scopeexplorer.com/files/get/?name=news.ReportFile%2Fbytes%2Ffilename%2Fmimetype%2FScope_Offene_Im-
mobilienfonds_Gesamtmarktstudie_2025.pdf sowie https://hausinvest.de/de/wissen/news/scope-bestaetigt-hausinvest-fondsrating/ Ein Rating,
Ranking oder eine Auszeichnung ist kein Indikator flr die kiinftige Entwicklung und unterliegt Veranderungen im Laufe der Zeit. Ein Rating, Ranking
oder eine Auszeichnung ist kein Indikator fiir die kiinftige Entwicklung und unterliegt Veranderungen im Laufe der Zeit.
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Chancen von hauslinvest:

* Bequem und einfach in solide Immobiliensachwerte
investieren

« Stabile Ertrage bei geringen Wertschwankungen (Wert-
entwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewahr
far die Zukunft)

* Breite Risikostreuung der Immobilien Uber Lander,
Standorte, Nutzungsarten und Mieter

* Hohe Vermietungsquote

e Grundsatzlich bdrsentagliche Ausgabe und Rlicknahme
der Anteile tGiber die Fondsgesellschaft®

e FUr diesen Fonds bleiben gemaf aktueller Rechtslage
60 Prozent der Ertrége fir Privatanleger steuerfrei’

Risiken von hausinvest:

¢ Die Werte von Immobilien und Liquiditatsanlagen
kédnnen schwanken

* Risiken einer Immobilienanlage, zum Beispiel Vermie-
tungsquote, Lage, Bonitat der Mieter, Projektentwick-
lungen

e Trotz weitgehender Wahrungssicherung verbleibt ein
Restwahrungsrisiko

¢ Bei RUckgaben von Anteilen gilt eine 24-monatige Min-
desthaltedauer und eine 12-monatige Kindigungsfrist®

e Ein grundsatzliches Risiko bei Immobilienfonds besteht
in der vorUbergehenden Aussetzung der Anteilschein-
rGcknahme aufgrund nicht ausreichender Liquiditat bis
hin zu einer geordneten Auflésung des Fonds

e Die vor dem 22. Juli 2013 erworbenen Fondsanteile kdn-
nen zum Nachteil der ab dem 22. Juli 2013 erworbenen
Anteile méglicherweise schneller liquidiert werden

Ausflhrliche Informationen zu den Risiken finden Sie im
Verkaufsprospekt und im Basisinformationsblatt des
hauslnvest.

hausinvest

Wertentwicklung

Die frithere Wertentwicklung lasst nicht auf zukiinftige
Renditen schlieBen.

Wertentwicklung fir den Anleger der Anteilspreise

(31.12.2016 - 31.12.2026) (netto)® (brutto)®
31.01.2016 - 31.01.2017 -2,8 %10 2,0%
31.01.2017 - 31.01.2018 2,8% 2,8%
31.01.2018 - 31.01.2019 2,2% 2,2%
31.01.2019 - 31.01.2020 2,5% 2,5%
31.01.2020 - 31.01.2021 1,9% 1.9%
31.01.2021 - 31.01.2022 2,2% 2,2%
31.01.2022 - 31.01.2023 2,3% 2,3%
31.01.2023 - 31.01.2024 2,4 % 2,4 %
31.01.2024 - 31.01.2025 2,0% 2,0%
31.01.2025 - 31.01.2026 2,1% 2,1%

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufs-
prospekt und das Basisinformationsblatt des hausinvest, bevor
Sie eine Anlageentscheidung treffen. Diese und weitere Unter-
lagen (bspw. den jeweils aktuellen Jahres- und Halbjahresbe-
richt) erhalten Sie kostenlos in deutscher Sprache in Schrift-
bzw. Dateiform bei Ihrem Berater oder direkt bei der Commerz
Real Investmentgesellschaft mbH. Zusatzlich kdbnnen Sie die
Unterlagen im Internet unter hausinvest.de/de/downloads
herunterladen. Nahere Informationen Uber nachhaltigkeitsrele-
vante Aspekte (gemaB Offenlegungsverordnung) finden Sie
unter hauslnvest.de/rechtliche-hinweise. Eine Zusammenfas-
sung lhrer Anlegerrechte finden Sie im Internet in deutscher
Sprache unter hausinvest.de/anlegerrechte/. Diese Unterlage
dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt weder eine
individuelle Anlageempfehlung noch ein Angebot zum Kauf
oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstru-
menten dar. Diese Ausarbeitung ersetzt nicht eine individuelle
anleger- und anlagegerechte Beratung.

6 Fur die ab dem 22. Juli 2013 erworbenen Anteile gilt eine 24-monatige Mindesthaltedauer und eine 12-monatige Kindigungsfrist. Fur die vor dem
22. Juli 2013 erworbenen Anteile sind diese Fristen nur zu beachten, sofern die Freibetragsgrenze von 30.000 € pro Kalenderhalbjahr tGberschritten
wird. Die Rlckgabe ist dann nicht méglich, wenn die Fondsgesellschaft aufgrund der gesetzlichen Vorschriften die Anteilscheinricknahme ausge-

setzt hat.

7 GemaB § 20 Abs. 4 InvStG besteht ggf. im Rahmen der persdnlichen Steuererklarung die Moglichkeit, die 80%ige Teilfreistellung geltend zu machen.
Wir verweisen dazu auf die Publikation zur bewertungstaglichen Auslandsimmobilienquote.

8 Bei der Modellrechnung der Wertentwicklung fur den Anleger (netto) werden ein Anlagebetrag von 1.000 € und 5 % Ausgabeaufschlag unterstellt,
der beim Kauf anfallt und im ersten Jahr abgezogen wird. Der Ausgabeaufschlag ist ein Héchstbetrag, der im Einzelfall geringer ausfallen kann.
Zusatzlich kdnnen DepotgebUhren zur Verwahrung der Anteile anfallen, welche die Wertentwicklung flr den Anleger mindern kénnen.

9 Berechnet nach BVI-Methode (ohne Ausgabeaufschlag, Ausschittung sofort wieder angelegt).

10 Enthalt 5 % Ausgabeaufschlag.

Commerz Real Investmentgesellschaft mbH
FriedrichstraBe 25 | 65185 Wiesbaden | Deutschland
hausinvest.de
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