AXA Immoselect — Monatsbericht Juni 2011 (04.07.2011)
- Diese Information ist MiFID-konform und kann auch an Anleger weiter gegeben werden -

Sehr geehrte Damen und Herren,

mit dem fir das Geschaftsjahr 2011/2012 zweiten AXA Immoselect Monatsbericht informieren wir Sie
Uber die nachfolgenden Themen:

1. Vermietungen im Juni — Weiter auf der Erfolgsspur
2. Bewertungsergebnisse im Juni 2011

1. Vermietungen im Juni — Weiter auf der Erfolgsspur

Auch im zweiten Monat des laufenden Fondsgeschéftsjahres konnten insgesamt vier Mietvertrdge mit
Uber 28.000 m2 Buroflache in Frankreich und ein Mietvertrag tUber rund 710 m2 Einzelhandelsflachen in
Spanien unterzeichnet werden. Im Einzelnen:

- Zwei Mietvertrage konnten in Colombes fur die Dauer von 9 Jahren abgeschlossen werden. Fur rund
11.800 m2 besteht ein Sonderkiindigungsrecht nach 6 Jahren. Fir die andere Flache von rund
13.500 m2 bestehen Kiindigungsmdéglichkeiten jeweils in den Jahren 2013, 2014 und 2015, allerdings
verbunden mit einer Abstandszahlung, die der Mieter an AXA Immoselect zu leisten hat.

- Weitere zwei Mietvertrage konnten in Lille Giber eine Flache von insgesamt mehr als 2.850 m2 mit je-
weils neun Jahren Laufzeit abgeschlossen werden. Die Mieter haben ein Sonderkiindigungsrecht
nach 6 Jahren.

- Im spanischen Einkaufszentrum ,Imaginalia“ in Albacete wurde eine Ladenflache von rund 710 m2 fir
10 Jahre fest an einen Haushaltswarenhandler vermietet.

Insgesamt wurden in den ersten zwei Monaten des neuen Fondsgeschéftsjahres bereits rund 83.500 m?
und damit rund 7,5 % der Gesamtmietflachen des AXA Immoselect neu vermietet, anschluss- bzw. vorzei-
tig anschlussvermietet. Das entspricht bereits heute fast zwei Drittel der mit rund 128.000 m2 sehr guten
Vermietungsleistung des gesamten Fondsgeschéaftsjahres 2009/2010. Wie Sie an den Fakten erkennen,
sind wir mit gro3en Schritten auf dem richtigen Weg.

2. Bewertungsergebnisse im Juni 2011

Im zweiten Monat des laufenden Fondsgeschéftsjahres 2011/2012 wurden turnusmaliig vier von insge-
samt finf in Polen gelegenen Biroimmobilien, an denen der AXA Immoselect beteiligt ist, bewertet. Dar-
Uber hinaus wurde eine Buroimmobilien in den Niederlanden, Arnheim, sowie eine Biroimmobilie in
Deutschland, Miinchen, ebenfalls turnusméRig bewertet.



Die Verkehrswerte der Immobilien betragen nach den durchgefuhrten Bewertungen rund 360,35 Mio. Euro
(AXA Immoselect Anteil rund 239,26 Mio. Euro). Die Werte lagen vorher bei rund 362,59 Mio. Euro (AXA
Immoselect Anteil rund 240,80 Mio. Euro). Die Bewertungsveranderungen betragen in der Summe minus
1,54 Mio. Euro bezogen auf den Anteil, den AXA Immoselect an den Immobilien halt. Dies entspricht einer
Bewertungskorrektur um ca. minus 0,6 %.

Der Anteilspreis des AXA Immoselect vom 01.07.2011 liegt bei 53,95 Euro und ist gegentiber dem letzten
veroffentlichten Anteilspreis um 0,01 Euro gesunken.

Da in diesem Monat Polen mit vier Immobilien bei den Bewertungen vertreten ist, mdchten wir Ihnen zu-
nachst eine Einschatzung des AXA Real Estate Research-Teams hinsichtlich des Marktes in Polen ge-
ben:

Polen weiterhin im Aufschwung

Polen erfuhr im ersten Quartal 2011 erneut ein kraftiges Wachstum der Wirtschaft. Mit 1 % im Vergleich
zum Vorquartal wuchs die Wirtschaft nicht nur starker als in der EU27 und der Eurozone (jeweils 0,8 %),
sondern auch innerhalb der Riege der mittel- und osteuropdischen Staaten Uberdurchschnittlich stark
(Quelle: Eurostat, Juni 2011). Damit setzt Polen das Uberdurchschnittlich starke Wachstum des vergan-
genen Jahres (3,8% in 2010) fort. Wie im vergangenen Jahr wurde auch das Wirtschaftswachstum des
ersten Quartals maf3geblich von Investitionen und dem privaten Konsum getragen. Polens Wirtschaft pro-
fitiert dabei auch von kohasionspolitischen Maflnahmen der EU, im Zuge dessen Lander mit unterdurch-
schnittlichem Bruttoinlandsprodukt Gelder der EU erhalten.

Um die Haushaltslage Polens auf einen moéglichen Eintritt in die Eurozone im Jahr 2015 vorzubereiten,
wurde ein Sparpaket beschlossen, das unter anderem eine Mehrwertsteuererhéhung um einen Prozent-
punkt (auf 23%) enthélt. Diese trat zum 1. Januar 2011 in Kraft. Trotz des beschlossenen Sparpaketes
prognostiziert AXA Real Estate Research ein hohes durchschnittliches jahrliches Wirtschaftswachstum
von etwa 3,8% zwischen 2011 und 2013. Von der Starke der polnischen Wirtschaft profitiert nun auch der
Immobilienmarkt. Im ersten Quartal 2011 stieg die Spitzenmiete in Warschau um 8,3 % von EUR24 auf
EUR26 pro m2/Monat an (Quelle: DTZ, Mai 2011). Mit etwa 3,4 Mio. m2 Flache ist Warschau der mit Ab-
stand bedeutendste Buromarkt des Landes.

Im vergangenen Jahr wurde der Buroflachenbestand um ca. 6 % erweitert, gleichzeitig stieg allerdings
auch die Vermietungsleistung im Vergleich zum schwachen Jahr 2009 deutlich an. Als Folge dessen blieb
die Leerstandsrate in Warschau im vierten Quartal 2010 im Jahresvergleich nahezu unverandert bei
7,2 %. Im ersten Quartal 2011 belebte sich der Vermietungsmarkt mit einer 42 %igen Steigerung des Fla-
chenumsatzes verglichen mit dem gleichen Zeitraum 2010 deutlich. Dies bedingte eine Minderung der
Leerstandquote auf 6,8%, was zwar den niedrigsten Wert seit Ende 2009 darstellt aber immer noch deut-
lich iber dem fUnfjahrigen Durchschnitt von 5,5 % liegt. Die gestiegene Nachfrage nach Buroflache bei re-
lativ geringer Bautatigkeit ebnete den Weg fiir das oben erwahnte erste Mietpreiswachstum nachdem die
Spitzenmieten zwischen Ende 2008 und Ende 2010 um ca. 25 % gefallen waren. Da das Fertigstellungs-
volumen von Buroflachen in diesem Jahr weiterhin auf einem niedrigen Niveau bleibt, gleichzeitig aber mit
einer weiterhin lebhaften Nachfrage nach Biroflache zu rechnen ist, prognostiziert AXA Real Estate Re-
search einen Mietpreisanstieg von durchschnittlich 5 % pro Jahr in 2011 und 2012.



Zu den Bewertungen:

Die polnischen Immobilien wurden im Februar 2007 im Rahmen einer Portfoliotransaktion erworben. Das
Sondervermdgen halt jeweils Minderheitsbeteiligungen an den Immobiliengesellschaften in Héhe von
49 %. Jede Immobiliengesellschaft ist Eigentimer jeweils einer Immobilie.

Polen, Warschau, Sienna, , Saski Point* (Beteiligung: 49%)

2011: 27.830.000 Euro

AXA Immoselect-Anteil: 13.636.700 Euro
2010: 29.210.000 Euro

AXA Immoselect-Anteil: 14.312.900 Euro

Werténderung: - 676.200 Euro = - 4,96 %

Das im Kern des Warschauer Central Business District
(CBD) gelegene Objekt wurde im Jahr 1998 fertig
gestellt. Die Immobilie verfugt tber rund 7.350 m?2
Buroflache, rund 550 m2 Ladenflachen sowie 91 Pkw-
Tiefgaragenplatze und ist nahezu vollstandig vermietet.

Die Gutachter haben mit der Bewertungsanpassung von minus 4,96 % dem erhéhten Vermietungsrisiko,
das in den nachsten Jahren aufgrund auslaufender Mietvertrage besteht, mit entsprechenden Abschlagen
Rechnung getragen. Dariiber hinaus haben sich die Mietertrdge gegeniber der letzten Bewertung um ca.
2 % reduziert.

Polen, Warschau, Sienna, , Bitwy"“ (Beteiligung: 49%)

2011: 65.490.000 Euro

AXA Immoselect-Anteil: 32.090.100 Euro
2010: 65.670.000 Euro

AXA Immoselect-Anteil: 32.178.300 Euro

Wertanderung: - 88.200 Euro = - 0,27 %

Die im Jahr 2001 fertig gestellte Immobilie liegt im
Stadtteil Ochota, der an das Stadtzentrum Warschaus
angrenzt. Die Nutzung erfolgt weitestgehend als Biro-
immobilie mit knapp 19.100 m2 Mietflache nebst 430
Pkw-Tiefgaragenplétzen. Derzeit sind ca. 2.850 m? leer stehende Buromietflache in der Vermarktung.

Die geringfligige Bewertungsanpassung tragt dem Leerstand und der geplanten Vermarktungsdauer
Rechnung.



2011: 62.220.000 Euro
AXA Immoselect-Anteil: 30.487.600 Euro
2010: 61.290.000 Euro
AXA Immoselect-Anteil: 30.032.100 Euro

Werténderung: + 455.700 Euro= + 1,49 %

Das im Jahr 2003 fertig gestellte Objekt liegt in
verkehrsgunstiger Lage im Central Business District
Warschaus. Die Immobilie ist voll vermietet und verfugt
Uber rund 14.700 m2 Biro-, rund 400 m? Einzelhandels-
sowie ca. 210 m? Restaurationsflache nebst 169 Pkw-
Tiefgaragenplatzen. Derzeit leer stehende rund
1.700 m? Buroflache befinden sich in der Vermarktung.

Die  Gutachter haben  hohere  Kosten  fur
Vermietungsaktivitéaten inkl. Renovierung als im Vorjahr
bertcksichtigt. Da die angesetzten Mieteinnahmen
haben sich gegenlber dem Vorjahr um rund 90.000
Euro p.a. erhdht haben, wurde trotzdem ein hoherer

Verkehrswert festgestellt.

Polen, Warschau, Sienna, , Warsaw Towers" (Beteiligung: 49%)
y 2011: 81.900.000 Euro
AXA Immoselect-Anteil: 40.131.000 Euro
2010: 82.640.000 Euro
AXA Immoselect-Anteil: 40.493.600 Euro

| Wertanderung: - 362.600 Euro= - 0,90 %

Die im Jahr 1999 fertig gestellte Immobilie liegt im
Kernbereich des Central Business Districts und verfiigt
Uber fast 20.000 m2 Biuro- und rund 1.300 m?
Ladenflachen sowie 197 Pkw-Tiefgaragenplatze. Rund
2.000 m? Buroflachen und rund 350 m? Ladenflachen
befinden sich derzeit in der Vermarktung.

Die von den Gutachtern zugrunde gelegten Mietertrage
sind um rund 89.000 Euro p.a. gestiegen. Die
Gutachter haben jedoch berilcksichtigt, dass im Falle
der Neu- oder Anschlussvermietung derzeit Neu-
bauflachen einen Vermarktungsvorteil haben. Durch
die angenommen Dauer der Vermarktung des
momentanen Leerstands, ergibt eine leicht negative Wertkorrektur des Verkehrswertes.



2011: 30.680.000 Euro
2010: 30.940.000 Euro

Wertanderung: - 260.000 Euro= - 0,85 %

Die Immobilie wurde in einem seit dem Jahr 2000 als
Biro- und Wohnstadt neu ausgewiesenen Areal
zwischen LeopoldstralRe im Westen und der Autobahn
A 9 im Osten errichtet und in schwieriger Marktsituation
im Jahr 2009 fertig gestellt. Mehr als 10.800 m?
Buromietflachen verteilen sich auf drei fliinfgeschossige
Gebéaudekorpern sowie einem zehngeschossigen Gebdudeturm. Dartber hinaus verfigt die Immobilie
Uber 94 Pkw-Tiefgaragenplatze. Nach dem Vermietungserfolg tber 4.550 m2 an Munich Re aus dem Mo-
nat Mai, befinden sich aktuell noch ca. 3.900 m2 in der Vermarktung.

Die Gutachter haben in ihrer aktuellen Bewertung die Vermietungssituation und Kosten (Ausbau-, Ver-
marktungs- und Leerstandskosten) fiir die noch zu vermietenden Flachen bericksichtigt.

Niederlande, Arnheim, Eusebiusbuitensingel/Westervoortsedijk ,, Eusebiushof*
- 2011: 92.230.000 Euro
2010: 92.840.000 Euro

Wertdnderung: - 610.000 Euro = - 0,66 %

Die im Jahr 2008/2009 in zwei Bauabschnitten fertig
gestellte Immobilie verfugt Uber rund 27.360 m?2
Buroflachen nebst 248 Pkw-Stellplatzen. Bis Juni 2020
sind rund 11.000 m2 an die Stadt Arnheim vermietet.
Weitere rund 11.300 m? sind bis Ende des Jahres
2018, mit einem Sonderkiindigungsrecht zum Ende des
Jahres 2012, an einen staatlichen Mieter vermietet. Fir die restlichen Flachen besteht bis Juni 2018 ein
Mietvertrag mit dem Objektverké&ufer (Mietgarantie), der das Recht zur Untervermietung hat.

Der Gutachter hat die aktuelle Marktentwicklung und die Preisentwicklung am Standort Arnheim beriick-
sichtigt. Dies hat zu einem leichten Abschlag gegentiber dem Verkehrswert des Vorjahres gefiihrt, obwohl
sich die angesetzte marktiblich erzielbare Miete etwas verbessert hat.

Bei Rickfragen stehen Ihnen lhre Ansprechpartner in Sales und Client Service gerne zur Verfliigung.
Mit freundlichen GriiRen

Ihr AXA Investment Managers Team



Rechtliche Hinweise:
Die Angaben der AXA Investment Managers Deutschland GmbH in diesem Monatsbericht stellen weder Entscheidungshilfen fur
wirtschaftliche, rechtliche, steuerliche oder andere Beratungsfragen dar, noch durfen allein aufgrund dieser Angaben Anlage- oder

sonstige Entscheidungen gefallt werden. Mit diesem Dokument sollen lediglich lhre eigenen Investmententscheidungen vereinfacht
werden. Infolge vereinfachter Darstellungen vermag dieses Dokument nicht sdmtliche Informationen darzustellen und kénnte daher
subjektiv sein. Die enthaltenen Meinungsaussagen geben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung wieder, die
sich jederzeit ohne Hinweis @ndern kann. Ein Kauf von Investmentfondsanteilscheinen erfolgt ausschlieRlich auf Basis der jeweils
glltigen Verkaufsprospekte und den darin enthaltenen Informationen. Es ist nicht gestattet, von dem Verkaufsprospekt abweichende
Auskunfte oder Erklarungen abzugeben. Von solchen abweichenden Auskinften oder Erklarungen distanzieren wir uns inhaltlich
hiermit ausdricklich, insbesondere in Bezug auf abweichende Auskunfte und Erklarungen der von uns benannten Vertriebspartner
und Informationsstellen und sonstigen Dritten. Die Verkaufsprospekte sowie Jahres- und Halbjahresberichte erhalten Sie kostenlos
bei AXA Investment Managers Deutschland GmbH ¢ BleichstralRe 2-4 « 60313 Frankfurt/Main oder unseren Vertriebspartnern sowie
unter www.axa-im.de. Vor jeder Transaktion sollte eine ausfihrliche und an der Kundensituation ausgerichtete Beratung erfolgen. Im
Rahmen dieser Beratung werden Sie auch Uber die Kosten und Gebihren, die mit dem Erwerb eines der hier aufgefiihrten Produkte
verbunden sind, aufgeklart. AXA Investment Managers Deutschland GmbH und/oder ihre Konzerngesellschaften kdnnen bei der
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen Zuwendungen (Provisionen, Gebihren oder sonstige Geldleistungen sowie alle geldwer-
ten Vorteile) annehmen und / oder gewéhren.

Die im vorliegenden Monatsbericht enthaltenen Informationen stellen kein Vertragsangebot bzw. keine Anlageberatung oder -
empfehlung durch AXA Investment Managers Deutschland GmbH dar. Sie geben lediglich eine zusammenfassende Darstellung der
Produktmerkmale wieder. Diese Informationen kénnen eine individuelle anleger- und anlagegerechte Beratung mithin nicht ersetzen.
Sofern Sie eine Anlageberatung oder eine Aufklarung Uber die mit dem Erwerb von Anteilen an Investmentfonds verbundenen Risi-
ken oder uber die steuerliche Behandlung der Investmentfonds wiinschen, bitten wir Sie, sich mit lhrem Finanz- bzw. Steuerberater
in Verbindung zu setzen.

Die in diesem Monatsbericht enthaltenen Informationen, Daten, Zahlen, Aussagen, Analysen, Prognose- und Simulationsdarstellun-
gen, Konzepte sowie sonstige Angaben beruhen auf unserem Sach- und Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Erstellung. Dennoch kann
es zu unbeabsichtigten fehlerhaften Darstellungen kommen. Auch kdnnen die genannten Angaben jederzeit ohne Hinweis geéndert
werden. Eine Haftung oder Garantie fir die Aktualitat, Richtigkeit und Vollstandigkeit der zur Verfiigung gestellten Angaben wird
nicht tbernommen. Insbesondere besteht keine Pflicht, nicht mehr aktuelle Angaben zu entfernen oder als solche zu kennzeichnen.

An Vermittler, z.B. Kreditinstitute bzw. Berater werden gewdhnlich von der eingeschalteten Vertriebsgesellschaft wiederkehrend Zu-
wendungen gewahrt. Diese Zuwendungen werden zur Vertriebs- und Marketingunterstitzung verwendet. Sollten Sie néhere Infor-
mationen wunschen, welches Provisionsmodell bei lhrem konkreten Fall Anwendung findet, wird lhnen lhr Vermittler bzw. Berater
auf Nachfrage gern Auskunft erteilen.

Bitte beachten Sie, dass der AXA Immoselect seit dem 01.01.2011 nicht mehr in Osterreich zum Vertrieb zugelassen ist.



