AXA Immoselect —Informationen zur aktuellen Situation
- Diese Information ist MiFID-konform und kann auch an Anleger weiter gegeben werden -

1. AXA Investment Managers bestarkt trotz der derzeitigen Unruhe im Markt das Bekenntnis
zur Wiedereroéffnung von AXA Immoselect
2. Anteilspreisianderung 25.10.2010

Sehr geehrte Damen und Herren,

wir hatten Sie vor wenigen Wochen Uber das verbindliche Bekenntnis der AXA Investment Managers
im Hinblick auf die offenen Immobilienfonds informiert, das auch in der Verstarkung des Personals an
wichtigen Schllsselpositionen seinen Ausdruck findet.

Seitdem hat die Unruhe am Markt zugenommen, ausgehend von der Ende September veréffentlichten
Entscheidung eines Mitbewerbers, eine offenen Immobilienfonds nach Ablauf der zweijahrigen
Suspendierungsmdglichkeit auflésen zu wollen. Am vergangenen Freitag wurde zudem bekannt, dass
ein weiterer Wettbewerber ebenfalls die Auflésung eines Fonds beschlossen hat.

Wie ist diese Entwicklung zu verstehen?

e Offene Immobilienfonds wurden nicht konzipiert um plétzlich und kurzfristig grofle
Vermdgensgegenstande zur Schaffung von Liquiditat freizusetzen. Der Anlageklasse Immobilien
sind grof3e Einzelvolumen und eine relativ geringe Fungibilitdt sowie hohe Transaktionskosten
eigen. Immobilien sollten alleine schon aus diesen Griinden mittel- bis langfristig gehalten werden.

e Insbesondere in  rezessiven Immobilienmarktzyklen sind = VerduRerungen  groler
Immobilienbestande performanceschadlich, schwachen die Ertragskraft des Fondsvermoégens und
fuhren zu einem Vertrauensverlust. So entsteht eine negative Spirale, die zu einem noch héheren
Liquiditatsbedarf fihrt und die Performancesituation des Fonds weiter belastet.

e Es sollte nicht auBer Acht gelassen werden, dass Immobilienanlagen grundséatzlich fir den
Anleger in wirtschaftlich angespannten Zeiten zu einer stabilen Ertragslage fihren. Der
Sachwertcharakter hat auf mittlere bis lange Sicht eine stabilisierende Wirkung. Die Stimmigkeit
dieser Aussage haben wir in den vergangenen Geschaftsjahren des AXA Immoselect, wie auch
des AXA Immosolutions unter Beweis gestellt.

Was bedeutet diese Entwicklung nun konkret fir AXA Immoselect?

1. AXA Immoselect kann zunachst bis zum 16. November 2011 die Anteilscheinricknahme
suspendieren. Das heifl3t, es stehen bis dahin noch knapp 13 Monate zur Verfigung, um den
Fonds fir eine Wiedererdffnung auszurichten.

2. Sehr klar war uns, dass es im Zuge der auslaufenden zweijahrigen Suspendierungsmaglichkeit
einiger Wettbewerber im Herbst 2010 zu erneuter Unruhe im Markt kommen wirde. Die
Erfahrungen, die jetzt gemacht werden, werden wir bei der erfolgreichen Neuaufstellung des AXA
Immoselect beachten. Insofern ist es flir uns positiv, jetzt noch Zeit fir die weitere



Feinabstimmung eines Wiedereréffnungskonzeptes zu haben. Dies gilt auch im Hinblick auf das
noch nicht beendete Gesetzgebungsverfahren zum Anlegerschutz- und
Funktionsverbesserungsgesetz.

3. Entsprechend haben wir im Sinne und zum Schutze unserer Investoren Abstand von
Immobilienverkdufen zu nicht angemessenen Bedingungen genommen.

4. Wir nutzen die Zeit, weiter an Modellen zu arbeiten, um den unterschiedlichen Interessenlagen
der Investoren gerecht werden zu konnen, ohne aber die Attraktivitit des Fonds fur
bestandswillige und neue Investoren zu stark zu beeintrachtigen. Der Fonds soll weiterhin fir den
bestandswilligen Anleger insbesondere auf mittlere und lange Sicht mdglichst attraktiv bleiben, um
auch den rickgabewilligen Anlegern eine adaquate Ausstiegs-Moglichkeit bieten zu konnen.
Kurzfristige Marktbewegungen in Verbindung mit riickgabewilligen Kunden sollen moglichst nicht
dazu fuhren, dass der Langfristcharakter der Anlage ausgehebelt wird. Wir zielen darauf ab, die
negative Spirale zu durchbrechen.

5. AXA Investment Managers steht fest zu dem Vorhaben, den offenen Immobilienfonds AXA
Immoselect in einem gesicherten Konzept wieder erfolgreicher am Markt zu platzieren. Die
wichtigsten Faktoren dazu werden sein:

professionelles Immobilienmanagement

zukunftsorientierte Strategie

transparente Kommunikation

weitere Stabilisierung der Immobilienmarkte und

als nicht zu unterschatzendes Element Ruhe und Besonnenheit bei den Anlegern sowie

das richtige Timing fiir die Malinahmen

~0 a0 oW

6. Ihre Anleger kdnnen sich auch in schwierigen Situationen auf das AXA Real Estate Netzwerk mit
mehr als 500 hochprofessionellen Mitarbeitern in Europa verlassen. AXA Real Estate ist in nahezu
jedem Immoselect-Investitionsland vor Ort mit eigenem Personal vertreten. Dies bringt grof3e
Vorteile bei der Verfolgung der Fondsinteressen und der Steuerung von Dienstleistern. Die
Nutzung der europaweiten Organisation flir unsere Produkte ist Geschaftsprinzip und letztlich eine
besondere Form von Unterstitzung.

Gerade aufgrund der jingsten Branchenentwicklungen sind wir davon Uberzeugt richtig zu handeln.
Wir verstehen uns auch in der schwierigen Marktsituation als ,Treuhander® der uns anvertrauten
Gelder und werden weiter daran arbeiten, das zwischenzeitlich zurickgegangene Anlegervertrauen in
unser Produkt zu verbessern. Ihr Feed-Back der letzten Monate zeigt uns, dass wir hier bereits wieder
auf dem richtigen Weg sind.

Die Verlasslichkeit eines offenen Immobilienfonds setzt aber neben dem Regelwerk des Produktes zur
Fristentransformation auch das unbeirrte Management eines langfristig ausgelegten
Immobilienportfolios sowie ein vorhersehbares stabiles Verhalten der Anleger voraus. Daher sind wir
als lhre Fondsgesellschaft gemeinsam mit Ihnen als Investorenvertreter oder Investor dazu
aufgerufen, uns weiter besonnen und nachhaltig, das heif3t mittelfristig planbar zu verhalten. So wird
es uns gemeinsam gelingen, das Uber die Jahre professionell aufgebaute und gemanagte Produkt
AXA Immoselect mit seinem erstklassigen Immobilienbestandsportfolio und die einmalige
Anlageklasse Offener Immobilienfonds zu sichern, um die wir seit langem weltweit beneidet werden.



Anteilspreisanderung 25.10.2010

Zu lhrer weiteren Information erhalten Sie Ende der Woche den Monatsreport zu AXA Immoselect,
in dem wir unter anderem Uber die Bewertungen des Monats Oktober berichten. Soviel vorab: Es
wurden im Laufe des Monats Oktober sechs Immobilien mit rund 420 Mio. Euro Verkehrswert
bewertet. Alle Bewertungen des Monats Oktober wurden bereits in das Fondsvermoégen eingebucht.
Die heutige Anteilspreisreduzierung in Hbéhe von 8 Cent resultiert aus der turnusmafigen
Nachbewertung eines Hotels in Mailand, bei dem der jetzt festgestellte Verkehrswert in Héhe von
87,88 Mio. Euro um 5,66 Mio. Euro niedriger liegt als der Verkehrswert des vorigen Jahres und der
turnusmafigen Nachbewertung einer Buroimmobilie in Rom, deren Verkehrswert sich um 410.000
Euro erhoéht hat.

Bei Rickfragen stehen lhnen lhre Ansprechpartner in Sales und Client Service gerne zur Verfigung.

Mit freundlichen Griiflien
Ihr AXA Investment Managers Team
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Rechtliche Hinweise:

Die Angaben der AXA Investment Managers Deutschland GmbH in diesem Dokument stellen weder Entscheidungshilfen fir
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 samtliche Informationen darzustellen
und kénnte daher subjektiv sein. Die enthaltenen Meinungsaussagen geben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt der
Erstellung wieder, die sich jederzeit ohne Hinweis andern kann. Ein Kauf von Investmentfondsanteilscheinen erfolgt
ausschlieBlich auf Basis der jeweils gliltigen Verkaufsprospekte und den darin enthaltenen Informationen. Es ist nicht gestattet,
von dem Verkaufsprospekt abweichende Auskiinfte oder Erklarungen abzugeben. Von solchen abweichenden Auskiinften 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 - Bleichstrale
2-4 « 60313 Frankfurt/Main oder unseren Vertriebspartnern sowie unter www.axa-im.de. Vor jeder Transaktion sollte eine
ausflhrliche und an der Kundensituation ausgerichtete Beratung erfolgen. Im Rahmen dieser Beratung werden Sie auch tber
die Kosten und Gebiihren, die mit dem Erwerb eines der hier aufgefiihrten Produkte verbunden sind, aufgeklart. AXA
Investment Managers Deutschland GmbH und/oder ihre Konzerngesellschaften koénnen bei der Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen Zuwendungen (Provisionen, Gebiihren oder sonstige Geldleistungen sowie alle geldwerten Vorteile)

annehmen und / oder gewahren.



Die im vorliegenden Dokument enthaltenen Informationen stellen kein Vertragsangebot bzw. keine Anlageberatung oder -
empfehlung durch AXA Investment Managers Deutschland GmbH dar. Sie geben lediglich eine zusammenfassende Darstellung
der Merkmale des Produktes/Produkte wieder. Diese Informationen kénnen eine individuelle anleger- und anlagegerechte
Beratung mithin nicht ersetzen. Sofern Sie eine Anlageberatung oder eine Aufklarung lber die mit dem Erwerb von Anteilen an
Investmentfonds verbundenen Risiken oder tber die steuerliche Behandlung der Investmentfonds wiinschen, bitten wir Sie, sich

mit lhrem Finanz- bzw. Steuerberater in Verbindung zu setzen.

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

An Vermittler z.B. Kreditinstitute bzw. Berater werden gewohnlich von der eingeschalteten Vertriebsgesellschaft wiederkehrend
Zuwendungen gewahrt. Diese Zuwendungen werden zur Vertriebs- und Marketingunterstitzung verwendet. Sollten Sie nahere
Informationen wiinschen, welches Provisionsmodell bei Ihrem konkreten Fall Anwendung findet, wird Ihnen lhr Vermittler bzw.

Berater auf Nachfrage gern Auskunft erteilen.



