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1. ERKLARUNG ZUR UBERNAHME DER PROSPEKTVERANTWORTUNG

1.1.
PROSPEKTVERANTWORTUNG

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH tbernimmt als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft der DF Deutsche Finance Investment Fund 19
GmbH & Co. geschlossene InvKG die Verantwortung fir den Inhalt des Verkaufsprospekts.

Des Weiteren erklart die prospektverantwortliche Kapitalverwaltungsgesellschaft, dass ihres Wissens die Angaben richtig und keine wesentlichen
Umstédnde ausgelassen sind. Wir weisen in diesem Zusammenhang darauf hin, dass nur die bis zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung erkenn-

baren bzw. bekannten Sachverhalte bei der Erstellung des Verkaufsprospekts Beriicksichtigung gefunden haben.

Datum der Prospektaufstellung: 01.12.2020

// [ |

Stefanie Watzl, Geschiftsfiihrerin Christoph Falk, Geschiftsfuhrer
DF Deutsche Finance Investment GmbH DF Deutsche Finance Investment GmbH
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2. DER PUBLIKUMS-AIF - DAS ANGEBOT IM UBERBLICK

2.1. ECKDATEN DES BETEILIGUNGSANGEBOTS

Fondstyp

Name des Alternativen
Investmentfonds

Griindungsdatum

Handelsregister

Geplantes Kommanditkapital

Beteiligungsart

Anteilklassen

Mindestbetrag der
Kommanditeinlage

Ausgabeaufschlag (Agio)

Beitrittsphase

Einzahlung der gezeichneten
Kommanditeinlage

Prognostizierte Ausschiittungen’

Geschlossener Publikums-AlF/Alternativer Investmentfonds (,,AIF“)

DF Deutsche Finance Investment Fund 19 GmbH & Co. geschlossene InvKG
(,Investmentfonds*)

13.10.2020
Amtsgericht Minchen, HRA 113082

Es ist beabsichtigt, das Kommanditkapital des Investmentfonds wédhrend der Beitrittsphase
schrittweise auf 35 Mio. EUR zu erhdhen.

Mittelbare Beteiligung an dem Investmentfonds als Treugeber tber die Treuhandkommanditistin.
Jederzeitige Mdglichkeit des Wechsels in die Stellung eines (Direkt)Kommanditisten nach dem
Ende der Beitrittsphase.

Anteilklasse A — Strategie Ausschiittung:
Vollstindige Einzahlung der gezeichneten Kommanditeinlage durch Einmalzahlung (,Einlage*).

Anteilklasse B — Strategie Zuwachs:
Einzahlung der gezeichneten Kommanditeinlage durch anfangliche Teileinzahlung (,Ersteinlage®)
und in der Folge durch laufende monatliche Einzahlungen (, Teilzahlungen*).

5.000 EUR, hohere Betrdge mussen durch 500 EUR ohne Rest teilbar sein.

Bis zu 5 % der gezeichneten Kommanditeinlage

Bis zum 30.06.2022. Die Komplementirin ist berechtigt die Beitrittsphase bis langstens zum
31.12.2022 zu verldngern.

Anteilklasse A — Strategie Ausschiittung:
Anfanglich zu leistende Einlage in Hohe der gezeichneten Kommanditeinlage zzgl. Ausgabe-
aufschlag auf das gezeichnete Kommanditkapital.

Anteilklasse B — Strategie Zuwachs:

Die gezeichnete Kommanditeinlage ist durch eine Ersteinlage sowie sukzessive durch monatliche
Einzahlungen zu erbringen. Die Ersteinlage betrdgt mindestens 25 % der gezeichneten Komman-
diteinlage (entspricht 25 monatlichen Einzahlungen, ,Ersteinlage“) zzgl. Ausgabeaufschlag auf das
gezeichnete Kommanditkapital; hohere Ersteinlagebetrdge sind nur in 5 %-Schritten der gezeich-
neten Kommanditeinlage (entspricht jeweils 5 monatlichen Einzahlungen) méglich. Die sukzessiven
monatlichen Einzahlungen betragen gleichbleibend mindestens 1 % der gezeichneten Kommandit-
einlage (,Teilzahlungen®); hohere Teilzahlungen sind nur in 1 %-Schritten der gezeichneten
Kommanditeinlage moglich.

Wihrend des Einzahlungszeitraums kénnen bis zu 5 Sonderzahlungen geleistet werden und damit
die gezeichnete Kommanditeinlage auch vorzeitig vollstindig erbracht werden.

Eine hohere Ersteinlage sowie etwaige Sonderzahlungen fuhren zu einer Verkiirzung der Einzah-
lungsdauer, nicht zu einer Herabsetzung des monatlichen Teilzahlungsbetrages.

2023 bis 2025:3 % p. a.
2026 bis 2029: 5 % p. a.
2030 bis 2035: 6 % p. a.

auf die zum Ende des jeweiligen Geschiftsjahres (Bilanzstichtag) jeweils geleistete Kommanditeinlage,

Anteilklasse A — Strategie Ausschiittung:
Ausschuttungen erfolgen jahrlich, jeweils zum 30.06. des folgenden Geschiftsjahres.

Anteilklasse B - Strategie Zuwachs:

Bis zum Zeitpunkt der vollstandigen Einzahlung der gezeichneten Kommanditeinlage, werden
Ausschiuttungsanspriiche mit den ausstehenden Teilzahlungen verrechnet und nicht an die Anleger
ausgezahlt; dies fuhrt somit zu einer Verkiirzung des Einzahlungszeitraums, nicht zu einer Herab-
setzung des monatlichen Teilzahlungsbetrages. Nach der vollstindigen Einzahlung der gezeich-
neten Kommanditeinlage erfolgen Ausschittungen jahrlich, jeweils zum 30.06. des folgenden
Geschiftsjahres.

Die Hohe der Auszahlungen kann variieren. Es kann zur Aussetzung der Auszahlungen kommen.

' Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fiir zukiinftige Wertentwicklungen.



Befristete Laufzeit bis zum 31.12.2035

Verlangerung der Laufzeit um bis zu drei Jahre durch Gesellschafterbeschluss mit einfacher

Laufzeit des Investmentfonds

Mehrheit der abgegebenen Stimmen moglich.

Eine ordentliche Kundigung der Beteiligung an dem Investmentfonds ist wahrend der Laufzeit
ausgeschlossen, eine auBerordentliche Kiindigung aus wichtigem Grund ist hingegen moglich.
Es bestehen hinsichtlich der Beteiligung keine sonstigen Ruckgaberechte fir die Anleger.

Steuerliche Einkunftsart

Prognostizierter
Gesamtmittelriickfluss 23

Einktinfte aus Gewerbebetrieb

PROGNOSE

Anteilklasse A — Strategie Ausschittung: 165 %

Anteilklasse B — Strategie Zuwachs: 146 %

Kapitalverwaltungsgesellschaft
(,KVG*)

Komplementirin
Treuhandkommanditistin

Verwahrstelle

DF Deutsche Finance Investment GmbH

DF Deutsche Finance Managing Il GmbH
DF Deutsche Finance Trust GmbH

CACEIS Bank S.A., Germany Branch

2.2.

ALTERNATIVE EIN-
ZAHLUNGS- UND AUS-
SCHUTTUNGSKONZEPTE

Das vorliegende Beteiligungsangebot bietet
sowohl den direkt wie auch mittelbar tber die
Treuhandkommanditistin an dem Investment-
fonds Beteiligten (gemeinsam nachfolgend
,,Anleger“) die Moglichkeit ihren individuell
festgelegten Beteiligungsbetrag an dem In-
vestmentfonds entweder durch eine anfing-
lich vollstindig zu leistende Einlage (Anteil-
klasse A - Strategie Ausschiittung) oder
durch eine Kombination aus einer anfanglich
zu leistenden Teileinzahlung sowie durch
sukzessive monatliche Teilzahlungen (Anteil-

klasse B - Strategie Zuwachs) zu erbringen.

Anleger der Anteilklasse A, die ihre gezeich-
nete Kommanditeinlage durch eine anfang-
liche Einlage vollstandig geleistet haben und
dem Investmentfonds damit ihr Beteiligungs-
kapital bereits zu Beginn der Laufzeit des
Investmentfonds vollstdndig zur Verfuigung
gestellt haben, sollen ab dem Jahr 2023 bis
zum Jahr 2025 eine prognostizierte jahrliche
Ausschuttung in Hohe von 3 % p. a., ab dem
Jahr 2026 bis zum Jahr 2029 eine prognosti-
zierte jahrliche Ausschittung in Hohe von
5% p. a. und ab dem Jahr 2030 bis zum Jahr

2035 eine prognostizierte jahrliche Ausschiit-
tung in Hohe von 6 % p. a. jeweils bezogen
auf die zum Ende des jeweiligen Geschiftsjah-
res (Bilanzstichtag) jeweils von ihnen einge-
zahlte Kommanditeinlage erhalten, die jéhrlich,
jeweils zum 30.06. des folgenden Geschifts-
jahres ausgezahlt werden soll.

Die Anteilklasse B bietet Anlegern die Mog-
lichkeit die gezeichnete Kommanditeinlage
durch eine Kombination aus einer anfanglich
zu leistenden Teileinzahlung sowie durch suk-
zessive monatliche Teilzahlungen einzuzah-
len. Nach einer anfanglichen Ersteinlage in
Hohe von mindestens 25 % der gezeichneten
Kommanditeinlage (hdhere Ersteinlagebe-
trage sind nur in 5 %-Schritten der gezeich-
neten Kommanditeinlage méglich) erfolgt die
Einzahlung der verbleibenden Einlagever-
pflichtung anhand monatlicher Teilzahlungen
in Hohe von mindestens 1 % der gezeichne-
ten Kommanditeinlage (hohere Teilzahlungen
sind nur in 1 %-Schritten der gezeichneten
Kommanditeinlage moglich). Sowohl die Ho-
he der Ersteinlage als auch die Hohe der
monatlichen Teilzahlungen kann durch den
Anleger im Rahmen des Beitritts zu dem In-
vestmentfonds unter Berticksichtigung seiner
personlichen Vermogensverhdltnisse und sei-
ner Anlagestrategie individuell bestimmt
werden. Abhdngig von der gewahlten Erstein-

? Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fiir zukunftige Wertentwicklungen.

* Vor Steuern.

lage, kann die gezeichnete Kommanditeinlage
daher durch bis zu 75 zusétzliche monatliche
Teilzahlungen vom Anleger geleistet werden.
Daruber hinaus kann die Einzahlungsdauer
durch mogliche Sonderzahlungen entspre-
chend verkirzt bzw. die gezeichnete Kom-
manditeinlage auch vollstandig erbracht wer-
den. Die den Anlegern der Anteilklasse B
zuzurechnenden prognostizierten Ausschiit-
tungsanspriiche in Héhe von 3 % p. a. ab dem
Jahr 2023 bis zum Jahr 2025, in Hohe von 5 %
p. a. ab dem Jahr 2026 bis zum Jahr 2029 und
in Hohe von 6 % p. a. ab dem Jahr 2030 bis
zum Jahr 2035, bezogen auf die jeweils von
ihnen zum Ende des jeweiligen Geschifts-
jahres (Bilanzstichtag) eingezahlte Komman-
diteinlage, werden bis zum Zeitpunkt der
vollstandigen Einzahlung der gezeichneten
Kommanditeinlage mit den ausstehenden
Teilzahlungen verrechnet und fiihren somit zu
einer vorzeitigen Einzahlung der gezeichne-
ten Kommanditeinlage. Die Anteilklasse B soll
es den Anlegern erméglichen, durch die suk-
zessiven Teilzahlungen und unter Anrechnung
von Ausschiittungen einen kontinuierlichen
Vermogenszuwachs zu erzielen. Nach voll-
standiger Einzahlung der gezeichneten Kom-
manditeinlage werden Ausschittungen auch
an die Anleger der Anteilklasse B jahrlich,
jeweils zum 30.06. des folgenden Geschifts-
jahres ausgezahlt.



2.3.
INVESTITIONSSTRATEGIE
DES INVESTMENTFONDS
IM UBERBLICK

Die Investitionsstrategie des Investmentfonds
besteht im Wesentlichen darin, v. a. Privatan-
legern Zugangswege zu exklusiven Investitio-
nen in der Asset-Klasse Infrastruktur und Im-
mobilien zu ermoglichen, die in der Regel nur
institutionellen Investoren mit einem perma-
nenten Kapitalanlagebedarf in Millionenhohe

zuganglich und vorbehalten sind.

Die Investitionsstrategie des Investment-
fonds umfasst dabei mittelbare Investments
in Immobilien und/oder Infrastrukturimmo-
bilien, in (infrastruktur-) immobilienihnliche,
in (infrastruktur-)immobilienbezogene bzw.
in Private Equity Real Estate und/oder Private
Equity Infrastructure Strategien.

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH
investiert als beauftragte Kapitalverwaltungs-

gesellschaft (,KVG*) fur den Investment-

fonds das Kapital weltweit und parallel zu

INVESTITIONSSTRATEGIE

PRIVATANLEGER

PRIVATANLEGER

INSTITUTIONELLE

PRIVATANLEGER

INVESTMENTSTRATEGIE
CLUB DEAL

PRIVATANLEGER

PRIVATANLEGER

PRIVATANLEGER

INSTITUTIONELLE
INVESTMENTSTRATEGIE
JOINT VENTURE

finanzstarken institutionellen Investoren. Die
Vermogensgegenstande, in die fur den In-
vestmentfonds nach MaBgabe der Anlage-
bedingungen und nach dem Grundsatz der
Risikomischung im Sinne des § 262 des Kapi-
talanlagegesetzbuchs (KAGB) zum Aufbau
seines Portfolios unmittelbar oder mittelbar
(auch uber zwischengeschaltete Gesellschaf-
ten) investiert wird, sind Anteile an Geschlos-
senen Alternativen Investmentfonds, Kom-
manditgesellschaften oder Gesellschaften mit
beschrdnkter Haftung oder an vergleichbaren
Gesellschaften in- und auslandischer Rechts-
ordnung aus dem Bereich der Asset-Klasse
Infrastruktur und Immobilien, (nachfolgend
gemeinsam auch als ,institutionelle Invest-
mentstrategien bezeichnet) bei denen die
mit der Gesellschafterstellung verbundene
Haftung des Investmentfonds auf seine Zeich-

nungssumme beschrankt ist.

Institutionelle Investmentstrategien umfassen
Club Deals, Joint Ventures, Co-Investments
und sonstige gesellschaftsrechtliche Koopera-
tionen von institutionellen Investoren zum

Erwerb und zur Realisierung von Investments.

PRIVATANLEGER

PRIVATANLEGER

PRIVATANLEGER

INSTITUTIONELLE
INVESTMENTSTRATEGIE
CO-INVESTMENT

Investitionen in institutionelle Investment-
strategien konnen in Beteiligungen an sowohl
inlandischen als auch auslandischen (Invest-
ment-)Gesellschaften jeder Rechtsform be-
stehen oder durch den Erwerb solcher Betei-
ligungen auf dem Zweitmarkt (sog. Se-
condaries) erfolgen. Die institutionellen In-
vestmentstrategien kénnen aus einem oder
mehreren Investments bestehen, wenn auf
Ebene des Portfolios die Einhaltung des
Grundsatzes der Risikomischung sicherge-
stellt ist. Anleger beteiligen sich im Rahmen
dieses Beteiligungsangebots ausschlieBlich an
dem Investmentfonds, sie werden nicht (zu-
gleich) Gesellschafter auf Ebene der instituti-

onellen Investmentstrategien.

Investitionen in die Asset-Klasse Immobilien
sollen dabei innerhalb der Nutzungsarten
.Gewerbe* (schwerpunktmiBig Buro-, Einzel-
handels-, Hotel-, Industrie- und Logistik-
immobilien) und ,Wohnen*, Investitionen in
die Asset-Klasse Infrastruktur sollen innerhalb
der Nutzungsarten ,Okonomische Infrastruk-
realisiert

tur® und ,Soziale Infrastruktur®

werden.
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Bei der Investitionsstrategie des Investment-
fonds steht neben der Auswahl der bérsen-
unabhdngigen Asset-Klasse Infrastruktur und
Immobilien mit Chancen auf attraktive Rendi-
ten die Risikominimierung des Gesamtport-
folios im Fokus. Im Gegensatz zu einer sog.
»Single-Asset”-Strategie, also einer Investi-
tion in ein einziges Asset, wird auf Ebene des
Investmentfonds ein Portfolio von verschie-
denen Investments der Asset-Klasse Infra-
struktur und Immobilien aufgebaut, das in
mehrfacher Hinsicht als diversifiziert bezeich-

net werden kann.

Die Strategie des diversifizierten Investierens
in verschiedene Lander, Regionen, Sektoren
und Investmentstile, kombiniert mit unter-
schiedlichen Laufzeiten, Jahrgangen (Vinta-

ges) und individuellen Kernkompetenzen des

jeweiligen lokalen Managements, ist dabei der

Grundstein fur ein ausgewogenes Portfolio.

Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des Ver-

kaufsprospektes hat der Investmentfonds
noch keine Investitionen in institutionelle
Investmentstrategien getdtigt bzw. Kapital-
zusagen im Zusammenhang mit institutionel-
len Investmentstrategien abgegeben. Insofern
handelt es sich zum Zeitpunkt der Veroffent-
lichung des Verkaufsprospektes bei dem
Investmentfonds um einen sogenannten
,»Blind-Pool“. Die Anlageentscheidungen wer-
den unter Beachtung der in den Anlagebedin-
gungen festgelegten Anlagegrundsitze von

der KVG getroffen.

Uber ausgewihlte institutionelle Investment-

strategien soll fur den Investmentfonds tber-

wiegend in bestehende Immobilien- und/
oder Infrastrukturprojekte mit laufenden Er-
trdgen und Wertsteigerungspotenzial inves-
tiert werden. Aus den laufenden Ertrdgen der
Investments sollen planmaBig bereits wah-
rend der Haltephase laufende Ruckflusse fur
den Investmentfonds vereinnahmt werden.

Ruckflusse aus dem investierten Kapital des
Investmentfonds werden, sofern sie nicht fur
Auszahlungen an die Anleger sowie fir die
Bildung einer angemessenen Liquiditdtsre-
serve verwendet werden, bis zum Ende des
Reinvestitionszeitraums von der KVG und un-
ter Beachtung der in den Anlagebedingungen
festgelegten Anlagegrundsdtze erneut inves-
tiert (,Reinvestitionszeitraum®).

DIE PHASEN DES INVESTMENTFONDS

PROGNOSE

|2021 |2022 |2023 |2024 |2025 |2026 |2027 |2028 |2029 |2030 |2031 |2032 |2033 |2034 |2035 |2036 |2037

I
Beitrittsphase

Auszahlungsphase

| -
Liquidations-
phase

2.4.
ANLEGERKREIS

Das Beteiligungsangebot richtet sich vor-
nehmlich an in Deutschland unbeschrankt
steuerpflichtige natirliche Personen, die als
Privatanleger uber grundlegende Kenntnisse
bezlglich des angebotenen Alternativen In-
vestmentfonds und der damit einhergehen-
den Rechte und Pflichten verfigen. Auf
Grund der mit der Beteiligung verbundenen
unternehmerischen Risiken sind Privatanleger
angesprochen, die bereits tuber Erfahrungen
im Bereich von Finanzanlagen und eine
grundlegende Risikobereitschaft verfligen so-
wie bereit sind, eine langfristige Kapitalbin-

dung einzugehen. Anleger sollten ihre Betei-
ligung im Privatvermdgen halten und diese
nicht fremdfinanzieren. Das Anlageziel der
durch dieses Beteiligungsangebot angespro-
chenen Privatanleger sollte vor dem Hinter-
grund ihrer Vermogensverhdltnisse eine lang-
fristige unternehmerische Beteiligung als
mittelbarer Gesellschafter an einem geschlos-
senen Alternativen Investmentfonds zum
Zweck der Vermogensbildung und -optimie-
rung sein, der in ein weltweit diversifiziertes
Portfolio in der Asset-Klasse Immobilien und
Infrastruktur mit Wertsteigerungspotenzial
und entsprechenden Rickflussen an die
Privatanleger investiert. Dabei missen die
Anleger beriicksichtigen, dass die Rickflisse

auf das eingesetzte Kapital hinsichtlich der
Hohe des Betrags und des Zeitpunkts nicht
zugesichert werden koénnen. Interessenten
sollten insoweit nicht auf Einkiinfte aus der
Beteiligung angewiesen sein und die Rick-
zahlung des Anlagebetrags in einer Summe zu
einem bestimmten Zeitpunkt erwarten. Die
mit diesem Beteiligungsangebot angespro-
chenen Privatanleger missen bereit und wirt-
schaftlich in der Lage sein, den Totalver-
lust der geleisteten Kapitaleinlage nebst Aus-
gabeaufschlag ohne wesentliche Folgen fir
ihre wirtschaftliche Situation hinnehmen zu

kénnen.

n
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2.5.
INVESTITIONS- UND FINANZIERUNGSPLAN DES INVESTMENTFONDS

IN % DES GESELLSCHAFTS- IN % DES GESELLSCHAFTS-
KAPITALS OHNE
AUSGABEAUFSCHLAG*

INVESTITIONS- UND ABSOLUT

PROGNOSE KAPITALS ZZGL.

FINANZIERUNGSPLAN IN EUR AUSGABEAUFSCHLAG *

A. MITTELVERWENDUNG

. INVESTITION

1. Institutionelle Investmentstrategien

0, 0,
inkl. Anschaffungsnebenkosten 29.575.000 80.48% 84,50%
2. Transaktionsvergitung 721.630 1,96 % 2,06 %
Zwischensumme Investition 30.296.630 82,44 % 86,56 %
Il. INITIALKOSTEN
1. Eigenkapitalvermittlung 9 9
(inkl. Ausgabeaufschlag) 4375000 1,90% 12,50%
2. Konzeption, Prospektierung 1.123.500 3,06 % 3.21%
3. Marketing 416.500 113% 1,19 %
4. Haftung, Geschiftsfiihrung 105.000 0.29% 0.30%
Zwischensumme Initialkosten 6.020.000 16,38 % 17,20 %
Ill. LIQUIDITATSRESERVE 433.370 1,18 % 124 %
Summe Mittelverwendung 36.750.000 100,00 % 105,00 %
B. MITTELHERKUNFT
l. KOMMANDITKAPITAL 35.000.000 95,24 % 100,00 %
Il. FREMDKAPITAL 0 0% 0%
1Il. AUSGABEAUFSCHLAG 1.750.000 4,76 % 5,00 %
Summe Mittelherkunft 36.750.000 100,00 % 105,00 %

* Alle Werte sind gerundet und jeweils inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer ausgewiesen.

Fur den Investmentfonds werden durch die
KVG lediglich die von den Anlegern geleiste-
ten Kapitaleinlagen in die institutionellen In-
vestmentstrategien investiert. Die KVG plant
dariber hinaus nicht, langfristig Fremdkapital
zu Investitionszwecken aufzunehmen. Es ist

jedoch méglich, in Zusammenhang mit Kapi-
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talzusagen bzw. Kapitalabrufen gegentber
institutionellen Investmentstrategien kurz-
fristig zum Zweck der Zwischenfinanzierung
und unter Beriicksichtigung der in den An-
lagebedingungen festgelegten Anlagegrenzen
Fremdkapital aufzunehmen. Eine ausfuhrliche

Erlduterung der im Investitions- und Finan-

zierungsplan aufgefiihrten Positionen ist dem
Verkaufsprospekt im Kapitel 9.1. (Seiten 68 ff.)
zu entnehmen.
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3.1

ANTEILKLASSEN, ANTEILE
MIT UNTERSCHIEDLICHEN
RECHTEN

Fir den Investmentfonds wurden gemdl
§ 149 Abs. 2 i. V. m. § 96 Abs. T KAGB zwei
Anteilklassen (Anteilklasse A und B) gebildet,
die bezuglich der Einzahlungsart der gezeich-
neten Kommanditeinlage sowie der Entnah-
memoglichkeit unterschiedliche Ausgestal-
tungsmerkmale aufweisen. Die Anleger kbnnen
im Rahmen des Beitritts zum Investmentfonds

die Anteilklassen wahlen.

Bei der Anteilklasse A betrdgt der Mindest-
betrag der gezeichneten Kommanditeinlage
fur jeden Anleger mindestens 5.000 EUR, ho-
here Anlagebetrage missen durch 500 EUR
ohne Rest teilbar sein. Die gezeichnete Kom-
manditeinlage ist von den Anlegern durch
eine Einlage zuzlglich des Ausgabeaufschlags
(bis zu 5 % der gezeichneten Kommandit-
einlage) innerhalb von vierzehn Tagen nach
Zugang des BegriiBungsschreibens durch den
Investmentfonds oder zu dem hiervon ab-
weichenden und auf der Beitrittserklarung
angegebenen Datum zu zahlen. Anleger der
Anteilklasse A sollen ab dem Jahr 2023 bis
zum Jahr 2025 eine prognostizierte jahrliche
Ausschuttung in Hohe von 3 % p. a., ab dem
Jahr 2026 bis zum Jahr 2029 eine prognosti-
zierte jdhrliche Ausschittung in Hohe von
5 % p. a. und ab dem Jahr 2030 bis zum Jahr
2035 eine prognostizierte jdhrliche Ausschit-
tung in Hohe von 6 % p. a. jeweils bezogen
auf die zum Ende des jeweiligen Geschafts-
jahres (Bilanzstichtag) jeweils von ihnen
eingezahlte Kommanditeinlage erhalten, die
jahrlich, jeweils zum 30.06. des folgenden
Geschiftsjahres ausgezahlt werden soll.

Bei der Anteilklasse B betrdgt der Mindestbe-
trag der gezeichneten Kommanditeinlage fur
jeden Anleger mindestens 5.000 EUR, hohere
Anlagebetrage mussen durch 500 EUR ohne
Rest teilbar sein. Die Einzahlung der gezeich-
neten Kommanditeinlage erfolgt durch eine
anfangliche Ersteinlage in Hohe von mindes-
tens 25 % der gezeichneten Kommanditein-
lage (hohere Ersteinlagebetrdge sind nur in
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5 %-Schritten der gezeichneten Kommandit-
einlage moglich). Die Einzahlung der verblei-
benden Einlageverpflichtung erfolgt anhand
monatlicher Teilzahlungen in Hohe von min-
destens 1 % der gezeichneten Kommandit-
einlage (hohere Teilzahlungen sind nur in
1 %-Schritten der gezeichneten Kommandit-
einlage moglich). Sowohl die Hohe der Erst-
einlage als auch die Hohe der monatlichen
Teilzahlungen kann durch den Anleger im
Rahmen des Beitritts zu dem Investment-
fonds unter Beriicksichtigung seiner persén-
lichen Vermoégensverhdltnisse und seiner An-
lagestrategie individuell bestimmt werden.
Abhingig von der gewdhlten Ersteinlage,
kann die gezeichnete Kommanditeinlage da-
her durch bis zu 75 zusdtzliche monatliche
Teilzahlungen vom Anleger geleistet werden.
Die in der Beitrittserklarung festgelegte Erst-
einlage und der Ausgabeaufschlag (bis zu 5 %
der gezeichneten Kommanditeinlage) sind
innerhalb von vierzehn Tagen nach Zugang
des BegruBungsschreibens durch den Invest-
mentfonds oder zu dem hiervon abweichen-
den und auf der Beitrittserklarung angegebe-
nen Datum zu zahlen. Die Teilzahlungen
werden jdhrlich durch die Komplementdrin
fur die nachsten 12 Monate bzw. fir die ver-
bleibenden Monate bis zum 31. Dezember ei-
nes Kalenderjahres eingefordert und fdllig
gestellt. Die jahrliche Einforderung und Fallig-
stellung darf einen Betrag vom 12-fachen des
in der Beitrittserklarung festgelegten Teilzah-
lungsbetrags nicht tiberschreiten. Die Schluss-
rate darf abweichen. Der Anleger kann wah-
rend des Einzahlungszeitraums bis zu fiunf
Sonderzahlungen leisten und damit die ver-
bleibende noch nicht geleistete Komman-
diteinlage auch vorzeitig vollstandig erbrin-
gen. Eine hohere Ersteinlage sowie etwaige
Sonderzahlungen fuihren zu einer Verkiirzung
des Einzahlungszeitraums, nicht jedoch zu ei-
ner Herabsetzung des Teilzahlungsbetrages.
Den Anlegern der Anteilklasse B stehen eben-
falls prognostizierte Ausschittungsanspriiche
in Hohe von 3 % p. a. ab dem Jahr 2023 bis
zum Jahr 2025, in Hohe von 5 % p. a. ab dem
Jahr 2026 bis zum Jahr 2029 und in Hohe von
6 % p. a. ab dem Jahr 2030 bis zum Jahr 2035,
bezogen auf die jeweils von ihnen zum Ende

des jeweiligen Geschéftsjahres (Bilanzstich-

3. ANTEILE

tag) eingezahlte Kommanditeinlage zu. Bis
zum Zeitpunkt der vollstindigen Einzahlung
der gezeichneten Kommanditeinlage werden
diese Ausschittungsanspriche jeweils mit
den ausstehenden Teilzahlungen verrechnet
und fiihren somit zu einer vorzeitigen Einzah-
lung der gezeichneten Kommanditeinlage.
Nach vollstandiger Einzahlung der gezeichne-
ten Kommanditeinlage werden Ausschittun-
gen auch an die Anleger der Anteilklasse B
jahrlich, jeweils zum 30.06. des folgenden
Geschéftsjahres ausgezahlt.

Dariiber hinaus weisen die Anteilklassen A
und B keine unterschiedlichen Ausgestal-
tungsmerkmale auf. Sofern im Verkaufspros-
pekt nicht gesondert ausgefuhrt, gelten die
nachfolgenden Angaben im Verkaufsprospekt
gleichermaBen fir die Anleger beider Anteil-

klassen.

Der Erwerb von Vermégensgegenstdanden ist
nur einheitlich fir den Investmentfonds zu-
lassig, er kann nicht nur fur einzelne Anteil-

klassen erfolgen.

Der Anteilwert wird fir jede Anteilklasse ge-
sondert errechnet, indem Entnahmen und
Gewinnauszahlungen im Sinne des § 13 des
Gesellschaftsvertrags den entsprechend be-
gunstigten Anteilklasse gesondert zugeord-

net werden.

Aufgrund der unterschiedlichen Ausgestal-
tung der Anteilklassen kann das wirtschaft-
liche Ergebnis, das der Anleger mit seiner
Beteiligung an dem Investmentfonds erzielt,
variieren, je nachdem, zu welcher Anteilklasse
die von ihm erworbenen Anteile zdhlen. Das
gilt sowohl fur die Rendite, die der Anleger
vor Steuern erzielt, als auch fir die Rendite

nach Steuern.

Der Jahresbericht des Investmentfonds ent-
hdlt jeweils die Angabe, welche Ausgestal-
tungsmerkmale die Anteilklassen kennzeich-
nen. Dartiber hinaus wird fir jede Anteilklasse
die Anzahl der am Berichtsstichtag umlaufen-
den Anteile der Anteilklasse und der am
Berichtsstichtag ermittelte Anteilwert ange-
geben.



Die personlich haftende Gesellschafterin
(,Komplementirin“) des Investmentfonds,
die DF Deutsche Finance Managing Il GmbH,
ist zur Leistung einer Einlage nicht verpflich-
tet und nicht am Kommanditkapital beteiligt,
haftet jedoch mit ihrem gesamten Vermogen,
ohne dass ihr gleichermaBen ein Gewinn-
bzw. Entnahmerecht zustiinde. Der Komple-
mentarin steht bei Ubertragung einer Beteili-
gung ein Vorkaufsrecht an dem jeweiligen
Anteil nach ndherer Mallgabe des Gesell-
schaftsvertrags (vgl. Anlage I, Seiten 123 ff.)
zu. Bei der Beschlussfassung der Gesellschaf-

ter ist sie mit einer Stimme teilnahmebefugt.

Die unmittelbar an dem Investmentfonds be-
teiligten Anleger sind als Kommanditisten mit
einer Hafteinlage von 1 % ihrer gezeichneten
Kommanditeinlage in das Handelsregister ein-
getragen. Sie haften den Glaubigern des In-
vestmentfonds unmittelbar im AuBenverhalt-
nis, soweit ihr Kapitalkonto durch Auszah-
lungen unter die eingetragene Hafteinlage
gesunken ist. Eine Haftung mittelbar betei-
ligter Anleger im AuBenverhiltnis besteht
hingehen nicht. Die insofern an dem Invest-
mentfonds beteiligten Treugeber sind den
Direktkommanditisten lediglich in wirtschaft-
licher Hinsicht gleichgestellt. Im Innenver-
hdltnis zur Treuhandkommanditistin sind sie
grundsatzlich verpflichtet, diese von etwaigen
Anspriichen Dritter, die aus einer Haftung
im AuBenverhdltnis resultieren, freizustellen.
Diese Haftung ist jedoch, da die Treuhand-
kommanditistin lediglich mit einer festste-
henden Hafteinlage von 1.000 EUR in das
Handelsregister eingetragen ist, im Verhaltnis
zu einem direkt beteiligten Anleger der Hohe
nach geringer.

Die Anleger haben im Rahmen ihrer Beteili-
gung an dem Investmentfonds einen Aus-
gabeaufschlag zu leisten. Dieser betrdgt bis zu
5 % der gezeichneten Kommanditeinlage und
wird als Vergitungsbestandteil an die mit der
Einwerbung des Kapitals des Investmentfonds
beauftragten Vertragspartner weitergeleitet.
Abhidngig von der individuellen Einzelfall-
abrede haben Anleger insofern Ausgabe-
aufschldge in unterschiedlicher Héhe zu er-
bringen.

Auf Ebene des Investmentfonds bestehen kei-

ne Teilinvestmentvermdogen.

3.2

WICHTIGE RECHTLICHE
AUSWIRKUNGEN DER FUR
DIE TATIGUNG DER
ANLAGE EINGEGANGENEN
VERTRAGSBEZIEHUNG

Die nachfolgenden Darstellungen sollen
dem Anleger einen Uberblick iiber die
wichtigsten mit der vorliegenden Beteili-
gung verbundenen rechtlichen Auswirkun-
gen verschaffen. Da dies jedoch lediglich
eine Zusammenfassung der wesentlichen
Vertragsgrundlagen darstellen kann, wird
dringend empfohlen, daneben den gesam-
ten Verkaufsprospekt sowie die eigent-
lichen Vertragstexte, d. h. die im Anhang
abgedruckten Anlagebedingungen, den
Gesellschaftsvertrag und den Treuhand-
vertrag sorgfiltig zu lesen.

3.2.1.
ZUSTANDEKOMMEN

DES VERTRAGS,

ARTEN DER BETEILIGUNG

Eine Beteiligung an dem Investmentfonds
erfolgt, vorbehaltlich einer spateren Um-
wandlung in eine Direktbeteiligung, zundchst
mittelbar als Treugeber uber die Treuhand-
kommanditistin. Der Treugeber ist nach dem
Gesellschaftsvertrag einem Kommanditisten
wirtschaftlich gleichgestellt, d. h. er verfugt
uber vergleichbare Rechte und Pflichten eines
Kommanditisten, insbesondere die mit einer
Kommanditbeteiligung verbundenen Infor-
mations-, Kontroll-, Entnahme-, Stimm- und
haben
zudem einen Anspruch auf Auszahlung des

Gewinnbeteiligungsrechte. Anleger
Auseinandersetzungsguthabens im Falle des
Ausscheidens aus dem Investmentfonds oder
des Liquidationserloses bei der Auflésung des

Investmentfonds.

Eine Beteiligung an dem Investmentfonds als
Anleger ist innerhalb der Beitrittsphase bis

zum 30.06.2022 moglich. Die Komplemen-
tdrin ist berechtigt, die Beitrittsphase bis
spatestens zum 31.12.2022 zu verlangern.

Durch Unterzeichnung und Ubermittlung der
ausgefullten Beitrittserkldrung gibt der Treu-
geber gegenuber der Treuhandkommanditis-
tin ein Angebot auf Abschluss des Treuhand-
vertrags uUber eine Kommanditbeteiligung an
dem Investmentfonds ab. Die Treuhandkom-
manditistin nimmt das Angebot des Anlegers
durch Gegenzeichnung der Beitrittserklarung
an, nachdem der Anleger in Abhangigkeit von
der gewdhlten Anteilklasse und nach MaBga-
be der Beitrittserkldrung seine zu leistende
Ersteinzahlung auf das Einzahlungskonto ge-
leistet hat; der Anleger erhilt eine schriftliche
Bestdtigung Uber die Annahme seiner Bei-
trittserkldarung durch die Treuhandkomman-
ditistin (,,Beitrittsbestitigung*). Mit Zugang
der Beitrittsbestdtigung beim Anleger wird
der Treuhandvertrag und somit der Beitritt
des Anlegers als Treugeber zum Investment-

fonds wirksam.

Jeder Treugeber kann nach Abschluss der Bei-
trittsphase unter Vorlage einer notariellen
Vollmacht zur Eintragung im Handelsregister
durch die Treuhandkommanditistin jederzeit
die Umwandlung seiner Treuhandbeteiligung
in eine Direktbeteiligung als Kommanditist
des Investmentfonds und die Ubertragung
des Kommanditanteils auf einen von ihm be-
stimmten Dritten verlangen. Im AuBenver-
haltnis ist der Ubergang abhingig von der
Eintragung des Anlegers oder des Dritten als
Kommanditist im Handelsregister. Als Haft-
einlage wird 1 % der gezeichneten Komman-
diteinlage in das Handelsregister eingetragen.
Die Ubertragung des Kommanditanteils auf
einen Dritten erfolgt im Innenverhdltnis je-
weils mit Wirkung zum Ende des Geschifts-
jahres, in dem die notarielle Vollmacht vorge-
legt wurde. Die Kosten fur die notarielle
Vollmacht und die Eintragung im Handels-
register tragt nach MaBgabe der Anlagebe-
dingungen der Treugeber.

Die Anteile an dem Investmentfonds werden
nicht durch Globalurkunden verbrieft; es

werden auch keine Anteilscheine bzw.
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Einzelurkunden ausgegeben. Soweit Anleger
eine Direktbeteiligung halten, wird diese na-
mentlich in das Handelsregister eingetragen.
Im Ubrigen kénnen mangels Ausgabe von
Anteilscheinen bzw. Einzelurkunden Angaben
dariiber, ob die Anteile auf den Inhaber oder

den Namen lauten, entfallen.

3.2.2
HAFTUNG DES ANLEGERS

Die Haftung gegenuber Gesellschaftsgldubi-
gern nach 88§ 171 ff. HGB ist insgesamt auf die
im Handelsregister eingetragene Hafteinlage
begrenzt.

Die Haftung eines Anlegers, der als Komman-
ditist im Handelsregister eingetragen ist, ist
gegenuber Dritten in den §§ 171 ff. HGB ge-
setzlich geregelt. Erhidlt ein Kommanditist
Auszahlungen, die sein Kapitalkonto unter
den Betrag seiner Hafteinlage sinken lassen,
so lebt seine unmittelbare Haftung im glei-
chen MaBe bis zur Hohe seiner Hafteinlage
wieder auf (vgl. §§ 171 Abs. 1,172 Abs. 4 HGB).
Der Kommanditist kann in diesem Fall unmit-
telbar von einem Glaubiger des Investment-
fonds in Anspruch genommen werden. Dies
gilt entsprechend, wenn das Kapitalkonto des
Kommanditisten infolge von Verlusten unter
den Betrag seiner Hafteinlage (1 % der ge-

zeichneten Kommanditeinlage) sinkt.

Ein Anleger, der sich mittelbar Uber die Treu-
handkommanditistin an dem Investment-
fonds beteiligt, tragt im Ergebnis ein ver-
gleichbares wirtschaftliches Risiko. Denn der
jeweilige Treugeber haftet zwar den Gldubi-
gern im Gegensatz zu der Treuhandkomman-
ditistin nicht unmittelbar im AuBenverhiltnis,
er ist jedoch auf Grund der innerhalb des
Treuhandvertrags getroffenen vertraglichen
Regelung verpflichtet, die Treuhandkomman-
ditistin von allen diesbezuiglichen Anspriichen
freizustellen. Hierbei ist zu beachten, dass die
Treuhandkommanditistin fur die treuhdnde-
risch gehaltenen Kommanditanteile nicht mit
1 % der Kommanditeinlage im Handelsregis-
ter als Hafteinlage eingetragen ist, sondern
mit einer feststehenden Hafteinlage in Hohe
von insgesamt 1.000 EUR.
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Sofern die Haftung des Anlegers danach auf-
lebt, haftet dieser bis zur Hohe seiner Haft-
einlage mit seinem gesamten Privatvermogen
fur etwaige Verbindlichkeiten im Zusammen-
hang mit der Beteiligung. Zu beachten ist
hierbei jedoch, dass eine Ruckgewahr der ge-
leisteten Hafteinlage oder eine Auszahlung,
die den Wert der Kommanditeinlage unter
den Betrag der im Handelsregister eingetra-
genen Hafteinlage fallen ldsst, nur mit Zu-
stimmung des jeweiligen Kommanditisten
bzw. bei einer mittelbaren Beteiligung auch
des Treugebers erfolgen darf. Vor Erteilung
der Zustimmung ist der Anleger auf diese
Rechtsfolge hinzuweisen.

Daneben kommt eine Haftung im Innenver-
hdltnis in entsprechender Anwendung der
§§ 30 ff. GmbHG bis zur Hohe der empfange-
nen Auszahlungen in Betracht, soweit Aus-
zahlungen erfolgt sind. Dies gilt insbesondere
dann, wenn der Anleger Auszahlungen erhal-
ten hat, denen kein entsprechender handels-
rechtlicher Gewinn gegentibersteht und zu
diesem Zeitpunkt bei der Komplementdrin
eine Unterbilanz bestiinde oder infolge der
Zahlungen deren Stammkapital angegriffen
werden wirde. Die Frage, ob eine derartige
Innenhaftung der Gesellschafter bis zur Hohe
der empfangenen Auszahlungen, d. h. der
Hohe nach nicht begrenzt auf die im Han-
delsregister eingetragene Hafteinlage, be-
steht, ist im Zeitpunkt der Prospektaufstellung
noch nicht héchstrichterlich entschieden.

Eine Nachschusspflicht der Anleger ist aus-
geschlossen und kann auch nicht durch Ge-

sellschafterbeschluss begriindet werden.

Scheidet ein Anleger wahrend der gesell-
schaftsvertraglich festgelegten Laufzeit aus
dem Investmentfonds aus, gilt die Erfillung
seines  Abfindungsanspruches nicht als
Rickzahlung seiner Kommanditeinlage. Ab
dem Zeitpunkt des Ausscheidens haftet die-
ser zudem nicht mehr fir Verbindlichkeiten
des Investmentfonds, d. h. eine Nachhaftung
ist ausgeschlossen. Diese gesetzliche Re-
gelung gilt in vergleichbarer Weise auch fir
die mittelbar Gber die Treuhandkommandi-

tistin beteiligten Anleger, da diese einem

3. ANTEILE

Kommanditisten in wirtschaftlicher Hinsicht

gleichgestellt sind.

Im Verhdltnis untereinander sowie im Ver-
haltnis zum Investmentfonds haben die An-
leger Vorsatz und Fahrldssigkeit zu vertreten.
Schadensersatzanspriiche des Anlegers gegen
den Investmentfonds oder deren Geschifts-
fuhrung, gleich, aus welchem Rechtsgrund,
auch solche wegen der Verletzung von Pflich-
ten bei Vertragsverhandlungen, verjdhren in-
nerhalb der gesetzlichen Vorschriften.

3.2.3.
HAUPTMERKMALE DER ANTEILE
DES ANLEGERS

Den Anlegern stehen hinsichtlich ihrer Be-
teiligung an dem Investmentfonds Rechte
auf Ergebnisbeteiligung und Auszahlung von
Entnahmen, eines Auseinandersetzungsgut-
habens und eines Liquidationserléses zu.
Daneben bestehen Mitwirkungs-, Kontroll-

und Informationsrechte des Anlegers.

Um-
tauschrecht der Anteile wihrend der gesell-

Ein etwaiges Ricknahme- oder
schaftsvertraglich festgelegten Laufzeit des

Investmentfonds ist nicht vorgesehen.

Die Rechtsstellung des Anlegers wird detail-
liert im nachfolgenden Kapitel 3.3 (,Der Ge-
sellschaftsvertrag des Investmentfonds®) so-
wie dem Kapitel 3.4 (,Der Treuhandvertrag®)
dargestellt.

3.3.

DER GESELLSCHAFTS-
VERTRAG DES
INVESTMENTFONDS

33.1
UNTERNEHMENSGEGENSTAND

Der in § 2 des Gesellschaftsvertrages defi-
nierte Unternehmensgegenstand des Invest-
mentfonds besteht in der Anlage und Verwal-
tung seiner Mittel nach einer festgelegten
Anlagestrategie zur gemeinschaftlichen Kapi-
talanlage nach den 8§ 261 bis 272 KAGB zum



Nutzen der Anleger. Davon umfasst ist ins-
besondere der Erwerb, das Halten und Ver-
walten von Anteilen an in- und ausldndischen
Investmentvermégen, Personengesellschaften
und Kapitalgesellschaften mit beschrankter
Haftung im eigenen Namen und fir eigene
Rechnung, die direkt oder indirekt bzw. mit-
telbar oder unmittelbar in Immobilien und/
oder Infrastrukturimmobilien, (infrastruktur-)
immobilienihnliche, (infrastruktur-)immobili-
enbezogene bzw. Private Equity Real Estate
und/oder Private Equity Infrastructure
Strategien oder auf sonstige Weise in die
Asset-Klasse Infrastruktur und Immobilien

investieren.

Der Investmentfonds ist zu allen Rechts-
geschdften und Rechtshandlungen im In- und
Ausland berechtigt, die geeignet erscheinen,
den Gesellschaftszweck unmittelbar oder
mittelbar zu férdern. Er kann zu diesem
Zweck unter Beachtung der in den Anlage-
bedingungen festgelegten Vermogensgegen-
stinde und Anlagegrenzen im In- und Aus-
land auch andere Unternehmen griinden,
erwerben, sich an ihnen beteiligen oder de-
ren Geschéftsfihrung und Vertretung uber-
nehmen sowie Zweigniederlassungen und
Betriebsstdtten unter gleicher oder anderer
Firma errichten. Der Investmentfonds kann
die zur Erreichung seines Zweckes erforder-
lichen oder zweckmédBigen Handlungen selbst
vornehmen oder durch Dritte vornehmen

lassen.

3.3.2.
KOMMANDITKAPITAL

Es ist beabsichtigt, das Kommanditkapital des
Investmentfonds wahrend der Beitrittsphase
bis zum 30.06.2022 schrittweise auf plan-
gemdB 35 Mio. EUR zu erhohen.

Sollte das plangemdB angestrebte Komman-
ditkapital bereits vor dem 30.06.2022 er-
reicht sein, entscheidet die Komplementarin,
ob weitere Beitrittserkldrungen mit der Folge
weiterer Erhohungen des Kommanditkapitals
angenommen werden oder ob die Beitritts-
phase beendet wird. Sollte das plangemdB an-
gestrebte Kommanditkapital von 35 Mio. EUR

bis spatestens zum 31.12.2022 nicht erreicht
werden, wird die Komplementdrin den Ge-
sellschaftszweck mit einem niedrigeren Kom-

manditkapital verfolgen.

Da mit einem niedrigeren Kommanditkapital
als 3 Mio. EUR (,,Mindestplatzierung“) zuzlg-
lich Ausgabeaufschlag eine wirtschaftlich sinn-
volle Diversifikation des Anlageportfolios des
Investmentfonds nicht moglich ist, hat eine
Konzerngesellschaft der Deutsche Finance
Group gegenlber dem Investmentfonds eine
Platzierungsgarantie in Hohe der Differenz

zur Mindestplatzierung abgegeben.

Gerdt ein Anleger der Anteilklasse B mit min-
destens drei filligen Teilzahlungen ganz oder
teilweise in Rickstand und leistet er diese
Teilzahlungen trotz Mahnung nicht oder nicht
vollstandig, so ist die Komplementdrin be-
rechtigt, die filligen und ausstehenden Zah-
lungen zu stunden oder die gezeichnete
Kommanditeinlage auf den Betrag der von
dem Anleger bisher geleisteten Kommandit-
einlage (jedoch ohne Ausgabeaufschlag) her-
abzusetzen, wobei hiervon die gesetzlichen
Verzugszinsen und samtliche Kosten fir die
Herabsetzung abzuziehen sind, oder den An-
leger aus dem Investmentfonds auszuschlie-
Ben. Des Weiteren kann die Komplementarin
fur Teilzahlungen, die nach dem Filligkeits-
termin geleistet werden und ohne, dass es
hierfur einer Mahnung bedarf, von dem sau-
migen Anleger ab dem Filligkeitstermin ge-
setzliche Verzugszinsen in Hohe von 5 Pro-
zentpunkten p. a. Uber dem Basiszinssatz
gemadB 88 247, 288 BGB geltend machen. Der
zukinftige Gewinnanspruch des Anlegers und
das Auseinandersetzungsguthaben werden
dann nur auf Basis der herabgesetzten Kom-
manditeinlage (ohne Ausgabeaufschlag) er-
mittelt.

3.3.3.
GESELLSCHAFTSRECHTLICHE
STRUKTUR

Personlich haftende Gesellschafterin  und
Grundungsgesellschafterin des Investment-
fonds ist die DF Deutsche Finance Managing Il
GmbH mit Sitz in Miinchen (,Komplementa-

rin“). Geschiftsfuhrer der Komplementérin
sind, ebenso wie Geschiftsleiter der KVG,
Stefanie Watzl und Christoph Falk, jeweils
einzelvertretungsberechtigt. Alleiniger Ge-
sellschafter der Komplementdrin ist die
DF Deutsche Finance Holding AG, ebenfalls

mit Sitz in Minchen.

Bei der Komplementdrin handelt es sich um
eine juristische Person, deren Haftung auf
Grund ihrer Rechtsform auf das Stammbkapital
beschrankt ist. Insoweit weicht der Gesell-
schaftsvertrag des Investmentfonds von der
gesetzlichen Regelung der unbeschrédnkten
Haftung des Komplementédrs nach § 161 HGB
ab. Sie leistet keine Einlage und ist nicht am
Kommanditkapital des Investmentfonds be-
teiligt.

Die Komplementirin ist als personlich haften-
de Gesellschafterin zur Fihrung der Geschaf-
te und zur Vertretung des Investmentfonds
berechtigt und verpflichtet. Sie hat hierbei
die im Rahmen des mit der KVG geschlosse-
nen Geschidftsbesorgungsvertrags auf diese
tbertragenen Kompetenzen und Befugnisse
zu beriicksichtigen (vgl. Kapitel 4.3, ,Rechts-
grundlagen und Aufgaben der KVG*, Seite
26).
Treuhandkommanditistin - und ~ Grindungs-
kommanditistin des Investmentfonds ist die
DF Deutsche Finance Trust GmbH mit Sitz in
Miinchen. Die in das Handelsregister einzu-
tragende Hafteinlage der Treuhandkomman-
ditistin betrdgt 1.000 EUR. Die Hafteinlage
der Treuhandkommanditistin ist unverander-
lich und wird durch die Erhdhung oder
Herabsetzung der Kommanditeinlage nicht
bertuihrt. Die Treuhandkommanditistin ist am
Kapital des Investmentfonds auf eigene Rech-
nung nicht beteiligt.

3.3.4.

INFORMATIONS- UND KONTROLL-
RECHTE, MITWIRKUNGSRECHTE,
INFORMATIONSPFLICHTEN

Den Anlegern steht ein Informations- und
Kontrollrecht gemaB § 166 HGB zu, d. h. sie
erhalten den Jahresabschluss und haben jeder
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das Recht, die Handelsbucher und Papiere
des Investmentfonds durch einen Angehori-
gen der rechtsberatenden, steuerberatenden
oder wirtschaftspriifenden Berufe einmal
jahrlich in den Geschiftsraumen der Gesell-
schaft einsehen zu lassen. Die Komplemen-
tarin hat alle Gesellschafter jahrlich, mindes-
tens einmal bis spatestens zum 30. September,
durch Zusendung des gemaB § 158 KAGB auf-
zustellenden Jahresberichts tber den Ge-
schaftsverlauf und die wirtschaftliche Situati-
on des Investmentfonds im abgelaufenen

Geschiftsjahr zu informieren.

Dem jeweiligen Treugeber stehen dquivalente
Kontroll- und Informationsrechte zu, die
grundsatzlich durch die Treuhandkommandi-
tistin fir den Treugeber ausgelibt werden.
Die Treuhandkommanditistin reicht dabei
erlangte Informationen an den Treugeber
weiter. Beabsichtigt der Treugeber, einzelne
ihm insoweit zustehende Rechte selbst aus-
zulben, hat er dies der Treuhandkommandi-

tistin schriftlich mitzuteilen.

Gesellschafterbeschliisse auf Ebene des In-
vestmentfonds werden grundsitzlich in ei-
nem schriftlichen Umlaufverfahren gefasst.
Auf je ungerundete volle 100 EUR des Kapi-
talkontos | jedes Anlegers (§ 6 Abs. 2 des
Gesellschaftsvertrags) entfédllt eine Stimme.
Die Komplementdrin hat eine Stimme. In
Gesellschafterversammlungen kann sich ein
Gesellschafter durch einen mit schriftlicher
Vollmacht versehenen, zur Berufsverschwie-
genheit verpflichteten Dritten (z. B. Rechts-
Wirtschafts-
prifer), durch seinen Ehegatten, seine Kin-

anwalt, Steuerberater oder
der oder durch Mitgesellschafter vertreten

lassen.

Treugeber, die nicht personlich oder vertre-
ten durch einen von ihnen schriftlich bevoll-
madchtigten Dritten an der Gesellschafterver-
sammlung teilnehmen, werden durch die
Treuhandkommanditistin  vertreten, soweit
sie einer solchen Vertretung nicht bis zum
Tag der Versammlung schriftlich widerspro-
chen haben. Die Treugeber kénnen der Treu-
handkommanditistin  Weisungen zur Aus-
tbung ihres Stimmrechts nach MaBgabe des
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Treuhandvertrags erteilen. Die Treuhandkom-
manditistin ist berechtigt, das ihr zustehende
Stimmrecht entsprechend den ihr durch die
Treugeber erteilten Weisungen mit vonein-
ander abweichenden Stimmen auszuiiben. Bei
fehlender Weisung bt die Treuhandkom-
manditistin das Stimmrecht nach MaBgabe
des Treuhandvertrags nach pflichtgemaBem
Ermessen aus.

Gesellschafterbeschliisse  bedirfen  grund-
satzlich der einfachen Mehrheit der abgege-
benen Stimmen. Anderungen des Gesell-
schaftsvertrags, eine vorzeitige Aufldsung des
Investmentfonds sowie der Ausschluss der
Komplementdrin aus wichtigem Grund be-
durfen einer Mehrheit von 75 % der abgege-
benen Stimmen. Eine Anderung der Anlage-
bedingungen, die mit den bisherigen An-
lagegrundsdtzen des Investmentfonds nicht
vereinbar ist oder zu einer Anderung der
Kosten oder der wesentlichen Anlegerrechte
fuhrt, bedarf einer qualifizierten Mehrheit
von Anlegern, die mindestens zwei Drittel
des Zeichnungskapitals auf sich vereinigen.
Hinsichtlich der weiteren Details zur Be-
schlussfassung wird auf § 10 des Gesellschafts-
vertrags des Investmentfonds (vgl. Anlage II,
Seiten 123 ff.) verwiesen.

Die Anleger sind verpflichtet, an ihrer nach
MaBgabe des Geldwischegesetzes (GWG) er-
forderlichen Identifizierung mitzuwirken und
die entstehenden Kosten zu tragen. Die Anle-
ger haben vor ihrem Beitritt zum Investment-
fonds sowie danach auf Anforderung durch
diesen zu erkldren, ob sie selbst wirtschaftlich
Berechtigter sind oder ob sie fir einen ab-
weichenden wirtschaftlich Berechtigten han-
deln und ob sie eine politisch exponierte Per-
son oder ein Angehoriger einer solchen
Person im Sinne des GWG sind. Die Anleger
sind ferner verpflichtet, dem Investment-
fonds vor ihrem Beitritt sowie danach auf
Anforderung alle weiteren Daten und Anga-
ben mitzuteilen und ggf. in geeigneter Form
nachzuweisen, zu deren Erhebung der Invest-
mentfonds gesetzlich verpflichtet ist (z. B.
aufgrund des Foreign Accounts Tax Compli-
ance Act (,FATCA“) oder des Common
Reporting Standard der OECD (,,CRS%). Tritt
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nachtrédglich bei einem Anleger oder seinem
Rechtsnachfolger eine Anderung in Bezug auf
die zur Identifizierung erhobenen Daten oder
bezlglich der vorstehend genannten Anga-
ben ein, ist er verpflichtet, diese Anderung
unverziglich dem Investmentfonds mitzu-
teilen und ggf. in der erforderlichen Form
nachzuweisen bzw. an einer erneuten Identi-
fizierung mitzuwirken. Im Fall, dass der Anle-
ger die vorgenannten Daten oder Angaben
nicht, nicht rechtzeitig oder unrichtig mit-
teilt, kann die Komplementdrin den Anleger

aus dem Investmentfonds ausschlieBen.

3.3.5.

AUFLOSUNG DES INVESTMENT-
FONDS, KUNDIGUNG, AUS-
SCHEIDEN

Die Dauer des Investmentfonds ist grundsatz-
lich bis zum 31.12.2035 befristet (Grundlauf-
zeit). Sie kann bei entsprechend ungiinstiger
Marktlage zum Ende der Grundlaufzeit, die
eine im wirtschaftlichen Interesse der An-
leger liegende Liquidation erschwert, mit ei-
ner einfachen Mehrheit der abgegebenen
Stimmen durch Gesellschafterbeschluss um
bis zu drei Jahre verlangert werden. Sie wird
nach Ablauf dieser Dauer aufgel6st und abge-
wickelt (liquidiert).

Die ordentliche Kiindigung des Gesellschafts-
vertrags ist ausgeschlossen; das Recht zur
auBerordentlichen Kindigung aus wichtigem
Grund bleibt unberihrt. Es bestehen keine
Riickgaberechte der Anleger und/oder Riick-
nahmevereinbarungen mit Anlegern. Durch
das Ausscheiden eines Gesellschafters wird
der Investmentfonds nicht aufgel6st, sondern
mit den verbleibenden Gesellschaftern unter
der bisherigen Firma fortgefuhrt.

Scheidet ein Gesellschafter aus dem Invest-
mentfonds aus, hat er Anspruch auf Auszah-
lung eines Auseinandersetzungsguthabens,
das auf Basis seiner Gesellschafterkonten (§ 6
des Gesellschaftsvertrags) ermittelt wird. Bei
der Ermittlung des Guthabens werden die
von dem Investmentfonds gehaltenen Be-
teiligungen an anderen Gesellschaften (Betei-
ligungsgesellschaften) mit dem von der KVG



auf Grundlage von § 271 Abs. 3 KAGB ermit-
telten Verkehrswert angesetzt.

Fur den Fall, dass ein Gesellschafter aus wich-
tigem Grund gemaB der diesbezlglichen
Regelungen im Gesellschaftsvertrag aus dem
Investmentfonds ausgeschlossen wird, hat er
die in Zusammenhang mit dem Ausschluss
stehenden Kosten zu tragen. Der Investment-
fonds ist insoweit berechtigt, etwaige Scha-
densersatzanspriiche mit Ansprichen des
ausscheidenden Gesellschafters auf Auszah-
lung des Auseinandersetzungsguthabens zu

verrechnen.

Das ermittelte Auseinandersetzungsguthaben
ist dem ausscheidenden Gesellschafter, unab-
hdngig ob auf Grund eines Ausschlusses oder
einer Kindigung, grundsdtzlich in funf glei-
chen Jahresraten auszuzahlen — die erste Rate
spatestens bis zum Ende des auf den Zeit-
punkt des Ausscheidens folgenden Geschafts-
jahres. Ausstehende Betrdge sind nicht zu
verzinsen. Eine Sicherheitsleistung fir das
Auseinandersetzungsguthaben kann der Aus-

scheidende nicht verlangen.

3.3.6.
GEWINN- UND VERLUST-
BETEILIGUNG, AUSZAHLUNGEN

Die Anleger sind grundsatzlich im Verhiltnis
ihrer am Bilanzstichtag geleisteten Kapital-
einlagen (Kapitalkonto 1) am Vermogen und
Ergebnis des Investmentfonds beteiligt. Hier-
von abweichend und nach entsprechender
Zuweisung des Vorabergebnisses (siehe nach-
folgend), werden die Ergebnisse der Ge-
schéftsjahre wéhrend der Beitrittsphase vor-
behaltlich der steuerlichen Zuldssigkeit so
verteilt, dass samtliche in dieser Zeit beige-
tretenen Anleger entsprechend ihrer ge-
zeichneten Kommanditeinlage auf dem Kapi-
talunterkonto | a zum Ende der Beitrittsphase
gleich behandelt werden. Hierzu werden die
beitretenden Anleger von den nach ihrem
Beitritt anfallenden Gewinnen oder Verlusten
Vorabanteile erhalten, so dass sdmtlichen
Anlegern Gewinne oder Verluste aus der
Beitrittsphase in gleicher anteiliger Hohe zu-
gerechnet sind.

In den Geschiftsjahren nach Beendigung der
Beitrittsphase, in denen Anleger der Anteil-
klasse B Teilzahlungen an den Investment-
fonds geleistet haben, werden die Ergebnisse
wie folgt verteilt, (i) alle Anleger erhalten ein
Vorabergebnis in Hohe von 3 % ihres jewei-
ligen Kapitalkontos | (entspricht der gelei-
steten Kommanditeinlage) zum Ende des
Geschiftsjahres des Investmentfonds zuge-
wiesen; das Vorabergebnis wird im Verhdltnis
zu den Ubrigen Anlegern als Aufwand behan-
delt, der den Anlegern entsprechend dem
Verhiltnis ihrer Kapitalanteile auf dem Kapi-
talunterkonto | a zur Summe aller Kapi-
talunterkonten | a am Ende des Geschiftsjah-
res des Investmentfonds zugewiesen wird
(,Vorabergebnis®), (i) im Ubrigen wird das
Ergebnis eines Geschiftsjahres nach Zuwei-
sung des Vorabergebnisses allen Anlegern
entsprechend dem Verhdltnis des Standes
ihrer Kapitalanteile auf dem Kapitalkonto |
zur Summe aller Kapitalkonten | am Ende des
Geschiftsjahres des Investmentfonds zuge-

wiesen.

Nach MaBgabe der Anlagebedingungen wird
die verfugbare Liquiditit des Investment-
fonds, bestehend aus laufenden Ertragen,
VerduBerungsgewinnen und Kapitalrtickzah-
lungen, die von der KVG nicht fur Reinvestiti-
onen verwendet wird bzw. vorgesehen ist
und nach Auffassung der KVG nicht als ange-
messene Liquiditdtsreserve zur Sicherstellung
einer ordnungsgemdBen Fortfiihrung der
Geschidfte des Investmentfonds bzw. zur
Substanzerhaltung beim Investmentfonds be-
notigt wird, an die Anleger ausgezahlt. Der
Anteil des jeweiligen Anlegers an den Aus-
schiittungen richtet sich nach dem Verhdltnis
des Standes seines Kapitalkontos | zur Summe
aller Kapitalkonten | zum Ende des voran-
gegangenen Geschiftsjahres (Bilanzstichtag).
Im Einvernehmen mit der KVG schldgt die
Komplementdrin der Gesellschafterversamm-
lung nach billigem Ermessen vor, in welcher
Hohe Gewinnauszahlungen oder Entnahmen
(»Ausschiittungen®) zugelassen werden.

Die KVG kann ab dem nach Abschluss der
Beitrittsphase folgenden Geschiftsjahr Ab-
schlagszahlungen auf die erwarteten Aus-

schittungsanspriiche vornehmen, soweit der
im Rahmen des Liquiditdts- und/oder Risi-
komanagements ermittelte Liquiditdtsbedarf
des Investmentfonds dies zuldsst.

Eine Auszahlung erfolgt hingegen nur an An-
leger der Anteilklasse A sowie an solche An-
leger der Anteilklasse B, die die von ihnen
gezeichnete Kommanditeinlage (zzgl. Aus-
gabeaufschlag) vollstandig an den Invest-
mentfonds geleistet haben. Auszahlungen an
diese Anleger erfolgen jihrlich, jeweils zum
30.06. des folgenden Geschiftsjahres.

Bis zum Zeitpunkt der vollstindigen Einzah-
lung der gezeichneten Kommanditeinlage,
werden Ausschittungsanspriche der Anleger
der Anteilklasse B — einschlieBlich Abschlag-
zahlungen — mit den ausstehenden Teilzah-
lungen verrechnet und fihren somit zu einer
Verkirzung des Einzahlungszeitraums, nicht
jedoch zu einer Herabsetzung des monatli-
chen Teilzahlungsbetrages.

Die Hohe der Auszahlungen kann variieren;
es kann zur Aussetzung von Auszahlungen

kommen.

3.3.7.

ANWENDBARES RECHT,
GERICHTSSTAND,
SCHLICHTUNGSSTELLEN

Auf samtliche Rechtsbeziehungen zwischen
dem Investmentfonds, der Treuhandkom-
manditistin und dem Anleger findet das Recht
der Bundesrepublik Deutschland Anwendung.
Dies betrifft auch etwaige vorvertragliche
Rechtsbeziehungen der beteiligten Parteien.
Soweit gesetzlich zuldssig, wird Munchen als

Gerichtsstand vereinbart.

Die Vertragssprache im Zusammenhang mit
der angebotenen Beteiligung ist Deutsch. Die
KVG und der Investmentfonds werden die
Kommunikation mit den Anlegern wdhrend
der gesamten Dauer der Beteiligung in deut-
scher Sprache fuhren.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der
Vorschriften des Burgerlichen Gesetzbuches
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betreffend Fernabsatzvertrage uber Finanz-
dienstleistungen konnen die Beteiligten —
unbeschadet ihres Rechts, die Gerichte anzu-
rufen — eine Schlichtungsstelle anrufen, die
bei der Deutschen Bundesbank eingerichtet
worden ist. Ein Merkblatt sowie die Schlich-
tungsstellenverfahrensordnung sind bei der

Schlichtungsstelle erhaltlich.

Die Adresse lautet:

Deutsche Bundesbank Schlichtungsstelle
Postfach 10 06 02

60006 Frankfurt am Main

Telefon: 069 / 95 66 — 32 32

Telefax: 069 /70 90 90 — 99 01
schlichtung@bundesbank.de

Die Beschwerde ist schriftlich unter kurzer
Schilderung des Sachverhalts und Beiftigung
von Kopien der zum Verstindnis der Be-
schwerde notwendigen Unterlagen bei der
Schlichtungsstelle einzureichen. Der Anleger
hat zudem zu versichern, dass der Beschwer-
degegenstand nicht bereits bei einem Gericht
anhdngig ist, in der Vergangenheit war oder
von dem Beschwerdefiihrer wéhrend des
Schlichtungsverfahrens anhdngig gemacht
wird, die Streitigkeit nicht durch auBer-
gerichtlichen Vergleich beigelegt ist, ein An-
trag auf Prozesskostenhilfe nicht abgewiesen
worden ist, weil die beabsichtigte Rechts-
verfolgung keine Aussicht auf Erfolg bietet,
die Angelegenheit nicht bereits Gegenstand
eines Schlichtungsvorschlags oder eines
Schlichtungsverfahrens einer Schlichtungs-
stelle nach § 14 Abs. 1 Unterlassungsklage-
gesetz oder einer anderen Gutestelle, die
Streitbeilegung betreibt, ist, und der An-
spruch bei Erhebung der Beschwerde nicht
bereits verjdhrt war und der Beschwerde-

gegner sich auf Verjahrung beruft.

Die Beschwerde kann auch per E-Mail oder
per Fax eingereicht werden; eventuell erfor-
derliche Unterlagen sind dann per Post nach-
zureichen. Der Anleger kann sich im Verfah-
ren vertreten lassen.

Bei Streitigkeiten, die das Rechtsverhiltnis zu

der Anbieterin der Anteile an dem Invest-

mentfonds, zum Investmentfonds und/oder
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der Treuhandkommanditistin sowie alle mit
der Verwaltung der Beteiligung im Zusam-
menhang stehenden Sachverhalte betreffen,
steht zudem ein auBergerichtliches Schlich-
tungsverfahren, eingerichtet bei der Ombuds-
stelle fur Sachwerte und Investmentver-
mogen e. V., zur Verfugung. Die Voraus-
setzungen fur den Zugang zu der Schlich-
tungsstelle regelt die jeweils geltende Verfah-
rensordnung der Ombudsstelle fir Sachwerte
und Investmentvermogen e. V. Ein Merkblatt
sowie die Verfahrensordnung sind bei der

Ombudsstelle erhaltlich.

Die Adresse lautet:
Ombudsstelle fur Sachwerte und
Investmentvermogen e. V.
Postfach 64 02 22

10048 Berlin

Telefon: 030 / 257 616 90
Telefax: 030 / 257 616 91
info@ombudsstelle.com

www.ombudsstelle.com

Die Beschwerde ist schriftlich unter kurzer
Schilderung des Sachverhalts und Beifiigung
von Kopien der zum Verstindnis der Be-
schwerde notwendigen Unterlagen bei der
zustdandigen Schlichtungsstelle einzureichen.
Es ist zudem zu versichern, dass in der Strei-
tigkeit noch kein Gericht, keine Streitschlich-
tungsstelle und keine Gutestelle, die Streit-
beilegung betreibt, angerufen und auch kein
auBergerichtlicher Vergleich abgeschlossen
wurde. Die Beschwerde kann auch per E-Mail
oder per Fax eingereicht werden; eventuell
erforderliche Unterlagen sind dann per Post
nachzureichen. Es ist auch hier méglich, sich

im Verfahren vertreten zu lassen.

Es bestehen keine Entschadigungsregelungen
zu dem Zweck der Einlagensicherung oder

ein Garantiefonds.

3.3.8.
UBERTRAGUNG VON BETEILI-
GUNGEN, RECHTSNACHFOLGE

Ein Anleger kann seinen Gesellschaftsanteil
oder Anspriiche aus seiner Beteiligung an
dem Investmentfonds zum 31.12. eines Jahres
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mit Zustimmung der Komplementdrin ab-
treten, sofern der Rechtsnachfolger vollum-
fanglich in die Rechte und Pflichten des An-
legers aus dem Gesellschaftsvertrag zum
01.01. des darauf folgenden Jahres eintritt
sowie dessen Konten ubernimmt. Die Zu-
stimmung der Komplementdrin kann nur aus
wichtigem Grund versagt werden, bspw.
sofern durch die Ubertragung Beteiligungen
entstehen, die gegen die Vorschriften tber
die Mindestbeteiligung und Stickelung ver-
stoBen, oder Beitrittsvoraussetzungen ge-
maB § 4 Abs. 7, Abs. 8 des Gesellschafts-
vertrags nicht gegeben sind.

Mit dem Beitritt zum Investmentfonds erklart
jeder Anleger seine Zustimmung zur freien
rechtsgeschéftlichen Verfugbarkeit uber die
Gesellschaftsanteile. Wirksamkeitsvorausset-
zung ist jedoch der Zugang der schriftlichen
Erklirung des Abtretenden beim Invest-
mentfonds und die Nichtaustibung des nach-
folgend dargestellten Vorkaufsrechts der

Komplementdrin.

Die vorstehenden Regelungen gelten sinn-
gemaB auch fir die Ubertragung von treu-
hdnderisch gehaltenen Anteilen. Erwirbt ein
Treugeber zusitzlich einen unmittelbaren
Kommanditanteil, so hat er unter Vorlage ei-
ner entsprechenden notariellen Vollmacht
zur Eintragung im Handelsregister der Um-
wandlung seiner bisherigen Treuhandbeteili-
gung in eine Direktbeteiligung als Komman-
ditist des Investmentfonds zuzustimmen, so
dass ausschlieBlich eine einheitliche Direkt-

beteiligung als Kommanditist besteht.

Der Komplementdrin steht an der Beteiligung
eines jeden Direktkommanditisten oder Treu-
gebers ein Vorkaufsrecht zu. Vor einer ent-
geltlichen Abtretung der Beteiligung an einen
Dritten ist die Beteiligung zundchst der Kom-
plementdrin schriftlich unter Beifligung einer
Kopie des Entwurfs des mit dem kaufwilligen
Dritten zu schlieBenden Kaufvertrags zum
Kauf anzubieten, wobei das Vorkaufsrecht
von der Komplementdrin oder einem nach
ihrem freien Belieben (z. B. von der Warte-
liste Anfragender) zu benennenden Dritten
ausgelibt werden kann. Die Frist zur Aus-



tbung des Vorkaufsrechts durch die Komple-
mentdrin oder den von ihr benannten Dritten
betrdgt 30 Kalendertage, gerechnet ab dem
Zugang der vollstandigen schriftlichen Auf-
forderung bei der Komplementarin.

Die Teilung von Gesellschaftsanteilen ist nur
mit vorheriger Zustimmung der Komplemen-

tdrin zuldssig.

Jeder Treugeber kann sich nach Abschluss der
Beitrittsphase als Kommanditist im Handels-
register eintragen lassen (vgl. Kapitel 3.2.1,
,Zustandekommen des Vertrags. Arten der
Beteiligung*, Seite 15).

Bei dem Ubergang der Gesellschafterstellung
auf einen Dritten, ob im Rahmen von Gesamt-
rechts- oder Sonderrechtsnachfolge, werden
alle Konten unverdndert und einheitlich fort-
gefiihrt. Der Ubergang einzelner Rechte und
Pflichten hinsichtlich nur einzelner Gesell-
schafterkonten ist nicht méglich. Die Uber-
tragung ist mit entsprechender Kennzeich-
nung ,Abtretung im Wege der Sonder-
rechtsnachfolge” zum Handelsregister anzu-

melden.

Beim Tod eines Anlegers wird der Invest-
mentfonds nicht aufgel6st, sondern mit des-
sen Erben fortgesetzt. Jeder Anleger sollte
durch eine entsprechend qualifizierte Nach-
folgeregelung sicherstellen, dass im Fall sei-
nes Todes keiner der Erben zu den § 4 Abs. 8
des Gesellschaftsvertrags ausgeschlossenen
Personen gehort.

Ist eine derartige Regelung nicht getroffen,
sind Komplementdrin bzw. Treuhandkom-
manditistin - unwiderruflich bevollmachtigt,
die Beteiligung des betreffenden Erben durch
einseitige schriftliche Erklarung mit soforti-
ger Wirkung zu kundigen. Dieser erhdlt so-
dann das nach den Regelungen des Gesell-
schaftsvertrags zu ermittelnde Auseinander-

setzungsguthaben.

Sofern mehrere Erben gegeben sind, haben
diese bis zur Auseinandersetzung des Nach-
lasses zur Wahrnehmung ihrer Rechte und
Pflichten gegeniiber dem Investmentfonds ei-

nen gemeinsamen Vertreter zu benennen.
Dessen schriftliche Vollmacht muss, neben
dem Nachweis der Identitdt der Erben in Form
der Vorlage eines Erbscheins, vorgelegt wer-
den. Bis zur Benennung eines gemeinsamen
Vertreters ruhen die Gesellschafterrechte mit
Ausnahme des Gewinnauszahlungsrechts. Bei
angeordneter Testamentsvollstreckung ver-
tritt der Testamentsvollstrecker die Erben.

Die Rechtsfolgen des Ablebens eines Treuge-
bers sind im Treuhandvertrag vergleichbar

geregelt.

3.4.
DER TREUHANDVERTRAG

Als Treuhandkommanditistin des Investment-
fonds fungiert die DF Deutsche Finance
Trust GmbH, eingetragen im Handelsregister
des Amtsgerichts Miinchen unter HRB 211480,
geschaftsansassig in der LeopoldstraBe 156,
80804 Minchen (die ,Treuhandkommandi-
tistin”). Sie wird vertreten durch ihren Ge-

schaftsfihrer Wolfgang Crispin-Hartmann.

Rechtsgrundlage der Tdtigkeit der Treuhand-
kommanditistin ist der mit dem jeweiligen
Anleger geschlossene Treuhandvertrag (vgl.
Anlage I, Seiten 139 ff.). Aufgabe der Treu-
handkommanditistin ist es, eine Beteiligung an
dem Investmentfonds im eigenen Namen aber
fur Rechnung des jeweiligen Treugebers zu
begriunden, zu halten und zu verwalten. Die
Treuhandkommanditistin wird die Beteiligung
eines Treugebers zusammen mit weiteren Be-
teiligungen anderer Treugeber nach auBen als
einheitliche Beteiligung halten. Die Anleger
nehmen nach MaBgabe des Gesellschaftsver-
trags am Gewinn und Verlust des Investment-
fonds teil. Erganzend zu den nachfolgenden
Ausfuhrungen wird auf bereits vorstehend in
diesem Kapitel gemachte Angaben beziglich
der sich aus dem Treuhandverhdltnis ergeben-
den Rechte und Pflichten verwiesen.

3.4.1.
AUFGABEN DER TREUHAND-
KOMMANDITISTIN

Die Aufgaben und wesentlichen Rechte und
Pflichten der Treuhandkommanditistin sind in
dem Treuhandvertrag abgebildet. Die Treu-
handkommanditistin ist insoweit zundchst zur
Vornahme jeglicher Handlungen zum (mittel-
baren) Erwerb der Kommanditbeteiligung
durch den Treugeber verpflichtet. Sie wird zu
diesem Zweck einen der jeweiligen Beteili-
gung entsprechenden Kommanditanteil an
dem Investmentfonds Gbernehmen und fur
den jeweiligen Treugeber treuhdnderisch im
eigenen Namen, aber im Auftrag, im Interes-
se und fur Rechnung des Treugebers halten
(Verwaltungstreuhand).

Die Treuhandkommanditistin tibt die anteilig
auf den jeweiligen Treugeber entfallenden
Gesellschafterrechte und -pflichten nach den
schriftlichen Weisungen des Treugebers aus,
sofern Treuhand- und Gesellschaftsvertrag
dem nicht entgegenstehen. Das gilt insbeson-
dere fur die Austubung von Stimmrechten,
soweit der Treugeber an Gesellschafterver-
sammlungen nicht selbst oder vertreten
durch einen bevollmidchtigten Dritten teil-
nimmt, fur die Wahrnehmung von Informa-
tions- und Kontrollrechten sowie fur die
Geltendmachung sonstiger Anspriiche ge-
geniber dem Investmentfonds. Sofern der
Treugeber sein Stimmrecht nicht selbst oder
durch einen Dritten wahrnimmt, wird die
Treuhandkommanditistin das auf den Treu-
geber entfallende Stimmrecht nach pflicht-

gemdBem Ermessen ausuben.

Die Treuhandkommanditistin hat gegenuber
jedem Treugeber die ihr als Gesellschafterin
zustehenden Anspriiche hinsichtlich der Aus-
zahlungen von Ausschittungen und Entnah-
men, auf Auszahlung des Auseinanderset-
zungsguthabens sowie des Liquidationserloses
anteilig abgetreten. Sie ist jedoch berechtigt,
diese Anspriiche im eigenen Namen fur die
Anleger gegenuiber dem Investmentfonds gel-
tend zu machen.
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Die Treuhandkommanditistin ist grundsdtzlich
von allen Verbindlichkeiten, die ihr in Zusam-
menhang mit dem Erwerb und der pflicht-
gemdBen treuhdnderischen Verwaltung der
Beteiligung der Treugeber entstehen, frei-
gestellt. Diese Freistellung, deren Einzelheiten
§ 6 Abs. 2 des Treuhandvertrags entnommen
werden konnen, ist der Hohe nach beschrankt
auf die auf die jeweilige Beteiligung des Treu-
gebers anteilig entfallende Kommanditeinlage
zzgl. des Ausgabeaufschlags abzlglich der von

ihm geleisteten Einzahlungen.

3.4.2.
VERGUTUNG DER TREUHAND-
KOMMANDITISTIN

Die Vergitung der Treuhandkommanditistin
richtet sich nach der diesbeziiglichen Rege-
lung der Anlagebedingungen in ihrer jeweils
glltigen Fassung (siehe hierzu auch Kapitel
9.5. ,Vom Anleger unmittelbar zu tragende
Kosten”, Seite 72).

3.5.

EINSCHRANKUNG
DER HANDELBARKEIT
VON ANTEILEN

Bei geschlossenen Publikumsinvestmentkom-
manditgesellschaften wie dem Investment-
fonds besteht kein geregelter Markt, der mit
dem Markt bei borslichen Wertpapieren ver-
gleichbar wire. Anteile an dem Investment-
fonds sind daher nur bei entsprechender
Nachfrage durch Dritte an diese zu verdu-
Bern, sodass sich ein Verkauf tatsachlich
schwierig gestalten kann. Es besteht die Mog-
lichkeit, dass eine Beteiligung gar nicht, nur
zu einem geringeren Preis oder nur deutlich
unter ihrem tatsachlichen Wert verkauft wer-
den kann (mangelnde Fungibilitit). Angaben
zu Borsen oder Mdrkten, an denen Anteile
oder Aktien notiert oder gehandelt werden
sowie Angaben dazu, dass der Anteilwert
vom Borsenpreis abweichen kann, entfallen
daher. Es bestehen beziglich der Anteile an
dem Investmentfonds auch keine Riickgabe-

rechte fur die Anleger.
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Die Ubertragung der Treugeberstellung durch
den bisherigen Treugeber auf einen Dritten
bedarf der Zustimmung der Treuhandkom-
manditistin und der Komplementédrin. Dari-
ber hinaus unterliegt die VerduBerung einem
Vorkaufsrecht der Komplementédrin. Vor ei-
ner entgeltlichen Abtretung der Beteiligung
an einen Dritten ist diese zundchst der Kom-
plementadrin schriftlich unter Beifugung einer
Kopie des Entwurfs des mit dem kaufwilligen
Dritten zu schlieBenden Kaufvertrags zum
Kauf anzubieten, wobei das Vorkaufsrecht
von der Komplementdrin oder einem nach
ihrem freien Belieben (z. B. von der Warte-
liste Anfragender) zu benennenden Dritten
ausgelbt werden kann. Die Frist zur Aus-
ubung des Vorkaufsrechts durch die Komple-
mentdrin oder den von ihr benannten Dritten
betrdgt 30 Kalendertage, gerechnet ab dem
Zugang der vollstandigen schriftlichen Auf-
forderung bei der Komplementarin.
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4. DIE KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

Firma

DF Deutsche Finance Investment GmbH

Sitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Handelsregister

Amtsgericht Munchen, HRB 181590, eingetragen am 29.09.2009

Stammkapital

EUR 125.000,00 (voll eingezahlt)

Gesellschafter

DF Deutsche Finance Holding AG (mit 100 %-Anteil), Munchen

Geschiftsfiihrer

Stefanie Watzl, Christoph Falk, jeweils geschéftsansdssig, LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Aufsichtsrat

Der Investmentfonds hat die DF Deutsche
Finance Investment GmbH mit der Wahrneh-
mung der Aufgaben einer externen Kapital-
verwaltungsgesellschaft nach dem KAGB be-
auftragt. Sie wird als KVG die mit der
kollektiven Vermogensverwaltung einherge-
henden Aufgaben u. a. der Portfolioverwal-
tung, des Risikomanagements und der admi-
Interesse der

nistrativen Tdtigkeiten im

Anleger des Investmentfonds wahrnehmen.

4.1.
DIE DF DEUTSCHE FINANCE
INVESTMENT GMBH

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH
fungiert als externe Kapitalverwaltungsgesell-
schaft gemdB § 17 Abs. 2 Nr. 1 KAGB. Die KVG
wurde am 21.04.2009 gegrindet und am
04.05.2009 erstmalig beim Amtsgericht
Berlin Charlottenburg unter HRB 119582
eingetragen. Nach Satzungsdanderung und
Sitzverlegung am 29.09.2009 erfolgte die
Eintragung im Handelsregister des Amts-
gerichts  Minchen unter der Nummer
HRB 181590. Die Anderung der Geschifts-
adresse in LeopoldstraBe 156, 80804 Muinchen
wurde am 09.11.2017 im Handelsregister ein-
getragen. Die KVG hat mit Bescheid der Bun-
desanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
vom 16. Oktober 2014 die Erlaubnis zum Ge-
schaftsbetrieb einer AlF-Kapitalverwaltungs-
gesellschaft gemaB §§ 20, 22 KAGB erhalten.

Die alleinige Gesellschafterin der KVG ist die
DF Deutsche Finance Holding AG mit Sitz in
Munchen. Sie hilt das vollstindig eingezahlte
Stammkapital in Hoéhe von 125.000 EUR.
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Rudiger Herzog (Vorsitzender), Dr. Dirk Rupietta, Dr. Tobias Wagner

Die KVG verwaltet neben dem Investment-
fonds weitere, im Folgenden aufgefihrte In-
vestmentvermégen (Geschlossene AlF) sowie
institutionelle Mandate auBerhalb des Gel-
tungsbereichs des KAGB:

Investmentvermégen (Publikums-AlF):

» AGP Advisor Global Partners Fund IV
GmbH & Co. geschlossene InvKG,

» IPP Institutional Property Partners Fund |
GmbH & Co. geschlossene InvKG,

» IPP Institutional Property Partners Fund |l
GmbH & Co. geschlossene InvKG,

» DF Deutsche Finance PERE Fund |
GmbH & Co. geschlossene InvKG,

» DF Deutsche Finance PORTFOLIO Fund |
GmbH & Co. geschlossene InvKG,

» DF Deutsche Finance PRIVATE Fund |
GmbH & Co. geschlossene InvKG,

» DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 11
— Infrastruktur Global — GmbH & Co.
geschlossene InvKG,

» DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 12
— Immobilien Global — GmbH & Co.
geschlossene InvKG,

» DF Deutsche Finance Investment Fund 13
GmbH & Co. geschlossene InvKG,

» DF Deutsche Finance Investment Fund 14
GmbH & Co. geschlossene InvKG,

» DF Deutsche Finance Investment Fund 15
— Club Deal Boston — GmbH & Co.
geschlossene InvKG,

» DF Deutsche Finance Investment Fund 16
— Club Deal Chicago — GmbH & Co.
geschlossene InvKG

Investmentvermégen (Publikums-AlIF)

auf Grundlage von Ubergangs-

bestimmungen nach dem KAGB:

» AGP Advisor Global Partners Fund |
GmbH & Co. KG,

» AGP Advisor Global Partners Fund Il
GmbH & Co. KG,

» AGP Advisor Global Partners Fund lll
GmbH & Co. KG,

» PPP Public Private Partners Fund
GmbH & Co. KG.

Institutionelle Mandate (auBerhalb

des Geltungsbereichs des KAGB):

» Deutsche Finance Individualstruktur Nr. 1
GmbH & Co. KG,

» Deutsche Finance Individualstruktur Nr. 2
GmbH & Co. KG.

4.2.
GESCHAFTSFUHRUNG UND
AUFSICHTSRAT DER KVG

Die Geschiftsfihrung der KVG besteht aus
den jeweils zur Einzelvertretung berechtig-
ten Geschaftsfihrern Stefanie Watzl und
Christoph Falk.

Stefanie Watzl ist seit 01.01.2017 Geschafts-
fuhrerin und Christoph Falk seit 01.05.2019
Geschiftsfuhrer der DF Deutsche Finance
Investment GmbH. Dartiber hinaus sind
die Geschéftsfuhrer Stefanie Watzl und
Christoph  Falk als

Komplementdr- und Zweckgesellschaften im

Geschaftsfuhrer von

Rahmen der Geschiftstatigkeit der Deutsche
Finance Group titig.



LEISTUNGSNACHWEIS DER VERWALTETEN FONDS (STAND 30.09.2020)

NAME AIF

EINZAHLUNGS-

ART

VOLUMEN

PLATZIE-

RUNGSENDE

LAUFZEIT

ASSET-
KLASSEN

REGIONEN

SEKTOREN

ZI|EL-
INVEST-
MENTS

VERLAUF

DF Deutsche Finance

Investment Fund 16 Einmal- (geplant) 85 Nutzungs-
— Club Deal Chicago - cinlagen 50 Mio. 31.12.2020 JaHre Immobilien USA Buroimmobilie 1 haség
GmbH & Co. & UsD P
geschlossene InvKG
DF Deutsche Finance
Investment Fund 15 . . e Projektent-
- Club Deal Boston — Einmal- #OMio. pp2019 35 mmobilien USA Labor- und Biiroflachen, 2 wicklungs-
einlagen usb Jahre Grundsticksentwicklung
GmbH & Co. phase
geschlossene InvKG
DF Deutsche Finance (geplant) (Plan) Europa, Buro, Einzelhandel, in
Investment Fund 14 Einmal- 35 Mio. EUR, 30.06.2021 7.0 Immobilien Nordamerika, Industrie und Logistik, 5 Platzierung/
GmbH & Co. einlagen optional o Jahre Stidamerika, Wohnen, Hotels, Investitions-
geschlossene InvKG 100 Mio. EUR Asien/Pazifik Sonstiges phase
DF Deutsche Finance . (geplant) (Plan) Europa, Baro, Einzelhandel, Industrie in
Einmal- B - ; und Logistik, Wohnen, .
Investment Fund 13 ) 35 Mio. EUR, 13,5 Immobilien,  Nordamerika, - B Platzierung/
einlagen + : 30.06.2020 i } Hotels, Okonomische 4 -
GmbH & Co. optional Jahre Infrastruktur ~ Studamerika, . Investitions-
Raten , : I, Infrastruktur, soziale
geschlossene InvKG 100 Mio. EUR Asien/Pazifik ) phase
Infrastruktur, Sonstiges
DF Deutsche Finance (Plan) Europa, Buro, Einzelhandel,
PRIVATE Fund 12 . . . . o L
" Einmal- 100 Mio. 6.5 . Nordamerika, Industrie und Logistik, Investitions-
- Immobilien Global - ) 30.06.2019 Immobilien N } 8
einlagen EUR Jahre Sudamerika, Wohnen, Hotels, phase
GmbH & Co. ) . .
Asien/Pazifik Sonstiges
geschlossene InvKG
DF Deutsche Finance (Plan) Europa
PRIVATE Fund 1] Einmal- 93,2 Mio. 135 Nordamerika, ~ Okonomische Infrastruktur, Investitions-
— Infrastruktur Global = einlagen + 31.12.2018 Infrastruktur i } ] 5
EUR Jahre Studamerika, soziale Infrastruktur phase
GmbH & Co. Raten ) s
Asien/Pazifik
geschlossene InvKG
DF Deutsche Finance (Plan) Europa, Buro, Einzelhandel,
PRIVATE Fund | Einmal- 100 Mio. 3112.2017 8,5 Immobilien Nordamerika, Gewerbepark/ Logistik, 1 Investitions-
GmbH & Co. einlagen EUR o Jahre Lateinamerika, Wohnen, Hotels, phase
geschlossene InvKG Asien/Pazifik Sonstiges
DF Deutsche Finance Einmal- (Plan) Europa, \I/nefrrsa;irulztl{rlzr;l';izstﬁlci);.‘
PORTFOLIO Fund | . 29.7 Mio. 120 Immobilien,  Nordamerika, Orgung: ‘ Investitions-
einlagen + 31.12.2016 h ) Biro, Einzelhandel, 7
GmbH & Co. EUR Jahre  Infrastruktur Lateinamerika, o phase
Raten ) e Gewerbepark/ Logistik,
geschlossene InvKG Asien/Pazifik B
Wohnen, Hotels, Sonstiges
DF Deutsche Finance Europa, Buro, Einzelhandel,
PERE Fund | Einmal- 58,8 Mio. 31122015 6.0 Immobilien Nordamerika, Gewerbepark/Logistik, 15 Investitions-
GmbH & Co. einlagen EUR o Jahre Lateinamerika, Wohnen, Hotels, phase
geschlossene InvKG Asien/Pazifik Sonstiges
Europa Infrastruktur: Transport,
AGP Advisor Global Einmal- 33,8 Mio. 12,0 Immobilien,  Nordamerika, Vers?rgung; Immobilien: Investitions-
Partners Fund | einlagen + 31.12.2009 h . Buro, Einzelhandel, 14
EUR Jahre  Infrastruktur Lateinamerika, o phase
GmbH & Co. KG Raten ) e Gewerbepark/Logistik,
Asien/Pazifik B
Wohnen, Hotels, Sonstiges
Infrastruktur: Transport,
. . B Europa, Versorgung: Immobilien:
AGP Advisor Global AEmmaI 49,0 Mio. 9.5 Immobilien,  Nordamerika, Buro, Einzelhandel, Investitions-
Partners Fund Il einlagen + EUR 30.06.2011 h Inf K Latei ik K/ Logistik 19 h
GmbH & Co. KG Raten U Jahre nfrastruktur  Lateinamerika, Gewerbepark/Logistik, phase
' Asien/Pazifik Wohnen, Studentenwoh-
nungen, Hotels, Sonstiges
Infrastruktur: Transport,
. . R Europa, Versorgung; Immobilien:
AGP Advisor Global 4E|nma| 55,0 Mio. 1.5 Immobilien,  Nordamerika, Biro, Einzelhakndel, Investitions-
Partners Fund Ill einlagen + 30.06.2013 h ) S 16
GmbH & Co. KG Raten EUR Jahre Infrastruktur Lateinamerika, Gewerbepark/ Logistik, phase
’ Asien/Pazifik Wohnen, Studentenwoh-
nungen, Hotels, Sonstiges
Infrastruktur: Transport,
. . B Versorgung; Immobilien:
AGP Advisor Global Einmal 17.3 Mio. M5  Immobilien, Europa, Biro, Einzelhandel, Investitions-
Partners Fund IV einlagen + 30.06.2014 ) . L 4
EUR Jahre Infrastruktur  Asien/Pazifik Gewerbepark/Logistik, phase
GmbH & Co. KG Raten
Wohnen, Studentenwoh-
nungen, Hotels, Sonstiges
IPP Institutional Europa Buro, Einzelhandel,
Property Partners Einmal- 23,1 Mio. 55 . ) " Gewerbepark/Logistik, Investitions-
Fund Il GmbH & Co. einlagen EUR 30.06.2014 Jahre Immobilien  Lateinamerika, Wohnen, Studentenwoh- 6 phase
Asien/Pazifik .
geschlossene InvKG nungen, Hotels, Sonstiges
IPP Institutional Europa Biro, Einzelhandel, Investitions-
Property Partners E|nma|- 74,7 Mio. 31120013 5,0 Immobilien  Lateinamerika, Gewerbepark/Logistik, 1 phase/
Fund I GmbH & Co. einlagen EUR Jahre ) e Wohnen, Studentenwoh-
Asien/Pazifik h Auszahlung
geschlossene InvKG nungen, Hotels, Sonstiges
PPP Privilege Europa Infrastruktur: Transport,
Private Partners Fund eEi|:|;na; 7'%5:2'0‘ 30.06.2008 Jl{%rse l':;gsitr)lllﬁn'r Lateinamerika, BY'?C:S(EE;Q%;ESFOKHS;_ qumﬁzil:ns-
GmbH & Co. KG 8 UKHIT - Asien/ Pazifik uro. o P

tenwohnungen, Hotels
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4. DIE KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

Rudiger Herzog ist Vorsitzender des Aufsichts-
rates der DF Deutsche Finance Investment
GmbH und Vorsitzender des Aufsichtsrates der
DF Deutsche Finance Holding AG. Dr. Dirk Ru-
pietta und Dr. Tobias Wagner sind Mitglieder
des Aufsichtsrates der DF Deutsche Finance
Investment GmbH und Mitglieder des Auf-
sichtsrates der DF Deutsche Finance Holding
AG. Dariber hinaus tiben die Aufsichtsrite au-
Berhalb der KVG keine Funktionen aus, die fur
die KVG von Bedeutung sind.

4.3.
RECHTSGRUNDLAGEN
UND AUFGABEN DER KVG

Der Investmentfonds hat mit der KVG einen
Geschiéftsbesorgungsvertrag uber die Bestel-
lung einer externen Kapitalverwaltungsgesell-
schaft abgeschlossen, der in Verbindung mit
den u. a. in der AIFMD und dem KAGB nieder-
gelegten gesetzlichen Grundlagen den Rah-
men fur die Tatigkeit der KVG darstellt.

Die KVG hat nach den getroffenen vertrag-
lichen Regelungen insbesondere die rechtli-
che, steuerliche und wirtschaftliche Konzepti-
on des Investmentfonds, die Erstellung der
gesetzlich erforderlichen Verkaufsunterlagen
und sonstiger Vertriebs- und Marketing-
unterlagen, die Vertriebsorganisation bzw.
-koordination sowie alle mit der kollektiven
Vermogensverwaltung einhergehenden Td-
tigkeiten tbernommen. Dies beinhaltet im
Rahmen der Portfolioverwaltung insbesonde-
re die Planung und Durchfiihrung von Investi-
tionen und Desinvestitionen, die Bewirtschaf-
tung der Vermobgensgegenstdnde, die Be-
wertung, Uberwachung und Steuerung der
getdtigten Investitionen und das Liquiditats-
management. Daneben sollen durch die Im-
plementierung von geeigneten Risikomana-
gementprozessen die Risiken auf Ebene des
Investmentfonds festgestellt, bewertet, ge-
steuert und Uberwacht werden. Des Weiteren
obliegen der KVG administrative Tatigkeiten
im Zusammenhang mit der Verwaltung des

Investmentfonds.
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Der Geschiftsbesorgungsvertrag wird auf un-
bestimmte Zeit abgeschlossen. Ein ordent-
liches Kundigungsrecht wéahrend der Laufzeit
des Investmentfonds ist fur beide Parteien
dieses Vertrags nicht vorgesehen.

Beide Parteien kénnen das Vertragsverhiltnis
aus wichtigem Grund kindigen. Fur die KVG
gilt eine Kindigungsfrist von sechs Monaten
zum Ende des jeweiligen Geschiftsjahres des
Investmentfonds. Der Investmentfonds kann
das Vertragsverhdltnis ohne Einhaltung einer
Frist aus wichtigem Grund kindigen. Ein
wichtiger Grund liegt insbesondere dann vor,
wenn gegen eine wesentliche Bestimmung
des Geschaftsbesorgungsvertrags verstoBen
wird, der anderen Partei unter Wirdigung
aller Umstdnde und der Interessen der Anle-
ger ein Festhalten an dem Vertrag dadurch
unzumutbar wird und das betreffende Fehl-
verhalten zuvor unter Androhung der Kindi-
gung schriftlich abgemahnt wurde, wenn die
erforderliche Erlaubnis der KVG fur die nach
diesem Vertrag zu erbringenden Leistungen
als KVG wadhrend der Vertragsdauer nicht
mehr vorliegt, oder die BaFin eine Beendi-
gung des Vertragsverhdltnisses verlangt.

Des Weiteren hat der Investmentfonds die
KVG durch einen Geschidftsbesorgungsver-
trag Uber die Eigenkapitalvermittlung mit
dem Vertrieb seiner Anteile bzw. der Kapital-
vermittlung beauftragt.

4.4,
VERGUTUNG DER KVG

Fur ihre Tatigkeit erhdlt die KVG nach den

diesbezuglichen Regelungen der Anlage-
bedingungen sowie des vorgenannten Ge-
schaftsbesorgungsvertrags folgende Vergi-

tungen:

Die KVG erhdlt in der Beitrittsphase eine ein-
malige Vergutung in Hohe von 3,21 % des zum
Ende der Beitrittsphase gezeichneten Kom-
manditkapitals des Investmentfonds (inkl. et-
waiger gesetzlicher Umsatzsteuer) fur die im
Rahmen der Konzeption des Investmentfonds
erbrachten Leistungen (Initialkosten).

Fur die Eigenkapitalvermittlung des Invest-
mentfonds erhdlt die KVG insgesamt eine
Vergiitung in Hoéhe von 12,5 % der von Anle-
gern gezeichneten Kommanditeinlagen. Diese
Vergiitung beinhaltet den Ausgabeaufschlag in
Hohe von bis zu 5 % sowie eine Vertriebsver-
gutung in Hohe von 7.50 % der gezeichneten
Kommanditeinlagen. Die KVG wird diese Ver-
gltung vollstandig an die von ihr beauftrag-
ten Vertriebsgesellschaften weitergeben (siehe
hierzu auch Kapitel 12.2 ,Eigenkapitalvermitt-
lungsvertrag*, Seite 92).

Die KVG erhdlt fur die Verwaltung des Invest-
mentfonds eine laufende Vergutung in Hohe
von bis zu 1,43 % p. a. des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Investmentfonds im
jeweiligen Geschéftsjahr; fur den Zeitraum
der Auflage des Investmentfonds bis zum Ab-
lauf des Geschiftsjahres 2022 insgesamt min-
destens jedoch 300.000 EUR (jeweils inkl.
etwaiger gesetzlicher Umsatzsteuer). Wird
der Nettoinventarwert nur einmal jdhrlich er-
mittelt, wird fur die Berechnung des Durch-
schnitts der Wert am Anfang und am Ende
des Geschiftsjahres zugrunde gelegt. Dane-
ben erhilt die KVG fir die Eingehung einer
Kapitalzusage bzw. den Erwerb eines Vermo-
gensgegenstandes (ausgenommen sind Geld-
marktinstrumente, Bankguthaben und Geld-
darlehen) eine Transaktionsvergitung in Hohe
von bis zu 2,44 % des Transaktionsgegen-
wertes (Nettokaufpreis bei Ankdufen bzw.
Zeichnungsbetrag bei Neuzeichnungen) in-
klusive etwaiger gesetzlicher Umsatzsteuer.
Dies gilt gleichermaBen, sofern die KVG eine
Kapitalzusage eingeht oder einen Erwerb ei-
nes Vermodgensgegenstandes fur Rechnung
einer Zweckgesellschaft vornimmt, an der der
Investmentfonds anteilig beteiligt ist.

Zudem erhdlt die KVG eine erfolgsabhdngige
Vergiitung (,Performance Fee“) je ausgege-
benen Anteil in Hohe von bis zu 15 % des Be-
trages, um den der Anteilwert am Ende der
Abrechnungsperiode unter Berlcksichtigung
bereits aus Ausschittungen geleisteter Aus-
zahlungen die gezeichnete Kommanditein-
lage zuzuglich einer jahrlichen Verzinsung
von 5 % Ubersteigt (absolut positive Anteil-
wertentwicklung), jedoch insgesamt hochs-



tens bis zu 10 % des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Investmentfonds in
der Abrechnungsperiode (inkl. etwaiger ge-
setzlicher Umsatzsteuer). Die Abrechnungs-
periode beginnt mit der Auflage des Invest-
mentfonds und endet mit dessen Liquidation.
Fur Zwecke der Performance Fee beinhaltet
der Begriff ,geleistete Auszahlungen” nicht
nur tatsdchlich an die Anleger ausgezahlte
Betrdge, sondern auch die von institutionel-
len Investmentstrategien, dem Investment-
fonds bzw. einer Zweckgesellschaft in Bezug
auf die Anleger einbehaltenen und abgefihr-

ten Steuern.

4.5.
ABDECKUNG VON
BERUFSHAFTUNGSRISIKEN

Zur angemessenen Abdeckung potentieller
Berufshaftungsrisiken wird die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft gemdB § 25 Abs. 6 KAGB
neben dem origindr erforderlichen Anfangs-

kapital zusatzliche Eigenmittel vorhalten.

Die zusitzlichen Eigenmittel betragen (nach
MaBgabe des § 25 Abs. 8 KAGB i. V. m. Arti-
kel 14 der europiischen Verordnung (EU)
Nr. 231/2013) 0,01 % des Werts der Portfolios
der von der KVG verwalteten AlF. Diese wer-
den entweder in liquiden Mitteln gehalten
oder in Vermogensgegenstdnde investiert,
die unmittelbar in Bankguthaben umgewan-
delt werden kénnen und keine spekulativen

Positionen enthalten.

4.6.
VERGUTUNGSPOLITIK
DER KVG

Die Vergiutungspolitik der KVG ist darauf aus-
gerichtet, falsche Anreize insbesondere fur
Mitarbeiter, die Uber die Eingehung von Risi-
ken entscheiden, zu vermeiden. Die Ver-
gutungspolitik der KVG soll ein wirksames
Risikomanagement begunstigen, nicht zur
Ubernahme von Risiken ermutigen und Inter-
essenkonflikten vorbeugen. Die Mitarbeiter
der KVG erhalten marktgerechte Fixgehalter

und gegebenenfalls zusdtzliche feste Sonder-
zahlungen, die einer regelmiBigen Uberpri-
fung unterliegen. Die Vergitungs-Richtlinie
der KVG umfasst auch Regelungen zur
Zahlung von variablen Vergiutungselementen,
deren VerhdltnismaBigkeit regelmdBig be-

wertet wird.

Die Einzelheiten der Vergltungspolitik
der KVG konnen im Internet unter
www.deutsche-finance.de/investment abge-
rufen werden. Die Darstellung umfasst auch
eine Beschreibung der Berechnung der Ver-
gutung und der sonstigen Zuwendungen so-
wie die Identitat der fiur die Zuteilung der
Vergitung und der sonstigen Zuwendungen
zustdndigen Personen, einschlieBlich der Zu-
sammensetzung des Vergutungsausschusses,
falls ein solcher eingerichtet wird. Auf An-
frage kann eine Papierform dieser Angaben
kostenlos zur Verfligung gestellt werden.
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5.1.
DIE VERWAHRSTELLE
UND IHRE AUFGABEN

Die CACEIS Bank S.A., Germany Branch (nach-
folgend ,Verwahrstelle”) ist von der KVG
als Verwahrstelle im Sinne des § 80 Abs. 1S.1
KAGB fir den Investmentfonds beauftragt
worden. Bei der Verwahrstelle handelt es sich
um die deutsche Niederlassung der CACEIS
Bank S.A., ein franzosisches Kreditinstitut mit
Sitz in Paris. Das Verwahrstellengeschidft wird
von der deutschen Niederlassung, der CACEIS
Bank S.A., Germany Branch (eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Munchen
unter HRB 229834)
Verwahrstelle ist 80939 Minchen,
thalallee 36.

ausgetibt. Sitz der
Lilien-

Bei der Verwahrstelle handelt es sich um eine
von der KVG und insbesondere deren Risiko-
und Portfoliomanagement unabhdngige Ein-
richtung, deren Pflichtenkatalog im Hinblick
auf die Kontrolle des Investmentfonds in
dem abgeschlossenen Verwahrstellenvertrag
i. V. m. einem Service Level Agreement abge-
bildet wird. Diese Vertrdge bilden mit den
Vorschriften des KAGB, der AIFMD sowie der
Level-2-VO die Rechtsgrundlage fur die
Tétigkeit der Verwahrstelle. Daneben finden
auch ausgewdhlte Regelungen der Delegier-
ten Verordnung (EU) Nr. 2016/438 An-
wendung, die insbesondere den Bereich des
Interessenkonfliktmanagements betreffen.

Nach den Regelungen des Verwahrstellen-
vertrags ist die Verwahrstelle u. a. mit der
laufenden Uberwachung sowie der Verwah-
rung der zum Investmentfonds gehdérenden
Vermogensgegenstande beauftragt. Im Rah-
men der Verwahrung wird die Verwahrstelle
das Eigentum des Investmentfonds an seinen
Vermogensgegenstanden prifen und ein ent-
sprechendes Bestandsverzeichnis fuhren. Im
Hinblick auf die bestehende Kontrollfunktion
der Verwahrstelle liegt ein Schwerpunkt ihrer
Tétigkeit — neben der Eigentumsverifika-
tion — insbesondere in der Kontrolle des Ein-
und Austritts von Anlegern, die Ermittlung
des Anteilwertes, der Bestellung der Bewer-
ter, der Jahresergebnisse und der Ergebnis-
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verteilung, der Auszahlungen an die Anleger
sowie der Kontrolle der Vermogensaufstel-
lungen der von dem Investmentfonds gehal-
tenen Gesellschaften. Daneben bedarf die
KVG fir bestimmte Geschafte der Zustim-
mung der Verwahrstelle. Hierzu zdhlen insbe-
sondere Verfligungen ber bzw. Belastungen

von Vermogenswerten des Investmentfonds.

Der Verwahrstellenvertrag ist auf unbestimm-
te Zeit geschlossen, die Laufzeit des Service
Level Agreements ist an die Laufzeit des Ver-
wahrstellenvertrags gebunden. Die Vertrags-
parteien sind dabei berechtigt, den Verwahr-
stellenvertrag mit einer Frist von sechs
Monaten zum Monatsende zu kiindigen. Das
Recht zur fristlosen Kiindigung aus wichtigem
Grund bleibt unberihrt. Ein wichtiger Grund
liegt insbesondere vor, wenn die zustdndige
Aufsichtsbehorde der KVG den Wechsel der
Verwahrstelle auferlegt.

Die Verwahrstelle hat bei der Wahrnehmung
ihrer Aufgaben unabhdngig und im Interesse
der Anleger des Investmentfonds zu handeln.
Fur die Verwahrstelle bestehen zum Zeit-
punkt der Aufstellung des Verkaufsprospekts
im Rahmen ihrer vertraglichen Tatigkeit keine
Interessenkonflikte. Interessenkonflikte kdnnen
hauptsichlich entstehen zwischen (i) der Ver-
wahrstelle und Kunden/Geschéftspartnern, (ii)
Mitarbeitern und Kunden/Geschéftspartnern,
(iii) Mitarbeitern und der Verwahrstelle bzw.
Unternehmen der CACEIS-Gruppe, (iv) ver-
schiedenen Kunden/Geschaftspartnern unter-
einander, oder (v) Unternehmen der CACEIS-
Gruppe.

5.2.
VERGUTUNG DER
VERWAHRSTELLE

Fur die Ubernahme der Verwahrstellenfunk-
tion erhdlt die Verwahrstelle ab Vertriebs-
beginn eine laufende Vergiitung in Hohe von
0,0714 % p. a. des durchschnittlichen Netto-
inventarwertes des Investmentfonds im je-
weiligen Geschiftsjahr. Dieser wird fir den
Zweck der Ermittlung der Vergiitung aus den
Werten am Ende eines jeden Monats er-

5. DIE VERWAHRSTELLE

rechnet. Die
EUR 10.710,00, jeweils inklusive Umsatzsteu-
er. Die Verwahrstelle kann dem Investment-

Mindestverglitung betragt

fonds daneben Aufwendungen in Rechnung
stellen, die ihr im Rahmen der Eigentumsveri-
fikation oder der Uberpriifung von Ankaufs-
bewertungen durch Einholung externer Gut-

achter entstehen.

5.3.
VON DER VERWAHRSTELLE
UBERTRAGENE FUNKTIONEN

Die Verwahrstelle hat zum Zeitpunkt der Auf-
stellung des Verkaufsprospekts keine Verwah-
rungsaufgaben an Dritte ausgelagert bzw.
Verwahrungsfunktionen, insbesondere im Zu-
sammenhang mit der Verwahrung der Ver-
mogensgegenstande des Investmentfonds, an
Dritte ubertragen.

Den Anlegern werden auf Antrag Informatio-
nen auf dem neuesten Stand hinsichtlich der
Identitdt der Verwahrstelle, ihrer Pflichten,
der Interessenkonflikte die entstehen kdnnen
sowie der ausgelagerten Verwahrungsaus-
gaben der Verwahrstelle (einschlieBlich simt-
licher diesbezuglicher Interessenkonflikte)

Ubermittelt.
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6. FAIRE BEHANDLUNG DER ANLEGER

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH
ist als externe AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft nach den gesetzlichen Regelungen des
KAGB verpflichtet, alle Anleger des Invest-
mentfonds fair zu behandeln. Sie handelt im
Rahmen der Wahrnehmung ihrer Tadtigkeit als
KVG insoweit ausschlieBlich im Interesse der
von ihr verwalteten Investmentvermégen und
deren Anleger. Zur Vermeidung von Interes-
senkonflikten und um gleichzeitig eine faire
Behandlung der Anleger sicherzustellen, hat
sich die KVG verschiedene Verhaltensrege-
lungen und -standards gegeben, die neben
den allgemeinen rechtlichen Rahmenbedin-
gungen bei der Verwaltung des Investment-
fonds zur Anwendung kommen und fir alle
Mitarbeiter der KVG verbindlich sind.
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Diese Verhaltensregelungen sind insbeson-

dere in einer Interessenkonflikt-Richtlinie
niedergelegt und werden durch einen Com-
pliance-Beauftragten sowie durch die Interne
Revision entsprechend uberpriift. Alle Mit-
arbeiter der KVG werden entsprechend der
aufgestellten Grundsdtze regelmdBig geschult

und fortgebildet.

Durch Einrichtung einer Compliance-Funkti-
on wurden innerhalb der Organisationsstruk-
tur der KVG angemessene Grundsdtze und
Verfahren implementiert, innerhalb derer Ri-
siken reduziert und Vorschriftsmissachtungen
vermieden werden sollen. Die geschiftlichen
Aktivitdten der KVG werden im Rahmen der
gesetzlichen Vorschriften und aufsichtsrecht-

lichen Bestimmungen und auf Basis der fairen
Geschiftspraktiken und hochster Integritdts-
standards durchgefiihrt. Hierbei ist es insbe-
sondere Aufgabe der Compliance-Funktion,
die in der KVG gelebten Prozesse im Sinne
einer fortschreitenden Analyse, Planung,
Uberwachung und Steuerung zu begleiten,
um die Einhaltung samtlicher, fur die KVG re-

levanter gesetzlicher Pflichten sicherzustellen.

Es werden alle Anleger insbesondere dahin-
gehend gleich behandelt, als dass jede Beteili-
gung an dem Investmentfonds innerhalb der
jeweiligen Anteilklasse und abhdngig von der
Hohe des gezeichneten und eingezahlten
Kapitals, in ihrem wirtschaftlichen und recht-
lichen Wert vergleichbar ist.
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/. VERWALTUNG DES ANLAGEGEGENSTANDES

7.1.
ALLGEMEINES

Mit dem Investmentfonds sollen vor allem
Privatanlegern Zugangswege zu exklusiven
immobilien- und infrastrukturbezogenen In-
vestitionen ermoglicht werden, die in der Re-
gel nur institutionellen Investoren mit einem
permanenten Kapitalanlagebedarf in Millio-
nenhohe zugdnglich und vorbehalten sind.

Der Investmentfonds wird von der DF Deut-
sche Finance Investment GmbH als externe
AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft verwaltet
und investiert das Kommanditkapital global
und parallel zu finanzstarken institutionel-
len Investoren in institutionelle Investment-
strategien der Asset-Klasse Infrastruktur und
Immobilien, womit in diesem Verkaufspros-
pekt Investitionen im Bereich Immobilien
und/oder Infrastrukturimmobilien, (infrastruk-
tur-) immobiliendhnliche, (infrastruktur-)im-
mobilienbezogene bzw. Private Equity Real
Estate sowie Private Equity Infrastructure
Strategien bezeichnet werden. Unmittelbare
Vermogensgegenstande der institutionellen
Investmentstrategien in die der Investment-
fonds nach MaBgabe der Anlagebedingungen
(s. Anlage I, Seiten 115 ff.) zum Aufbau seines
Portfolios investiert, sind Beteiligungen an
in- und ausldndischen Zweckgesellschaften,
Unternehmen und geschlossenen Alternati-
ven Investmentfonds. Dabei umfassen institu-
tionelle Investmentstrategien Club Deals,
Joint Ventures, Co-Investments und sonstige
gesellschaftsrechtliche Kooperationen von in-
stitutionellen Investoren zum Erwerb und zur
Realisierung von Investments. Investitionen in
institutionelle Investmentstrategien kénnen
in Beteiligungen an sowohl inldndischen als
auch auslandischen (Investment-)Gesellschaf-
ten jeder Rechtsform bestehen oder durch
den Erwerb solcher Beteiligungen auf dem

Zweitmarkt (sog. Secondaries) erfolgen.

Kapitalbiindelung und uberdurchschnittlich
hohe Qualitatsstandards in allen Phasen des
von der KVG verantworteten Investitions-
prozesses versetzen den Investmentfonds in
die Lage, einen weitaus effizienteren Wir-

kungsgrad zu erzielen als Investitionen in kon-
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ventionelle Anlage- oder Kapitalsparprodukte

aus dem typischen Privatkundenumfeld.

Die Strategie des diversifizierten Investierens
in verschiedene Linder, Regionen, Sektoren
und Investmentstile, kombiniert mit unter-
schiedlichen Laufzeiten, Vintages (Jahrgin-
gen) und individuellen Kernkompetenzen des
ist der

jeweiligen lokalen Managements,

Grundstein fir ein ausgewogenes Portfolio.

7.2
ZULASSIGE VERMOGENS-
GEGENSTANDE

Der Investmentfonds darf, entsprechend
den in den Anlagebedingungen aufgestell-
ten Anlagegrundsatzen und Anlagegrenzen
in die dort aufgezahlten Vermogensgegen-
stande investieren. Es handelt sich dabei um

» Anteile oder Aktien an Gesellschaften, die
nach dem Gesellschaftsvertrag oder der
Satzung nur Vermogensgegenstinde im
Sinne des § 261 Abs. 1 Nr. 1 KAGB in Ver-
bindung mit § 261 Abs. 2 Nr. 1 bzw. § 261
Abs. 2 Nr. 8 KAGB (Immobilien und Infra-
struktur) sowie die zur Bewirtschaftung
dieser Vermogensgegenstande erforder-
lichen Vermogensgegenstinde oder Be-
teiligungen an solchen Gesellschaften er-
werben diirfen (§ 261 Abs. 1 Nr. 3 KAGB);

v

Beteiligungen an Unternehmen, die nicht
zum Handel an einer Borse zugelassen
oder in einen organisierten Markt einbe-
zogen sind (§ 261 Abs. 1 Nr. 4 KAGB);

v

Anteile oder Aktien an geschlossenen in-
landischen Publikums-AlIF nach MaBgabe
der §§ 261 bis 272 KAGB oder an euro-
paischen oder auslandischen geschlosse-
nen Publikums-AlF, deren Anlagepolitik
vergleichbaren Anforderungen unterliegt
(8 261 Abs. 1 Nr. 5 KAGB);

4

Anteile oder Aktien an geschlossenen in-
landischen Spezial-AIF nach MaBgabe
der §§ 285 bis 292 KAGB in Verbindung
mit den §§ 273 bis 277 KAGB, der §§ 337

und 338 KAGB oder an geschlossenen
EU-Spezial-AIF oder auslindischen ge-
schlossenen Spezial-AlF, deren Anlage-
politik vergleichbaren Anforderungen
unterliegt (§ 261 Abs. 1 Nr. 6 KAGB),

» Geldmarktinstrumente gemaB § 194
KAGB und Bankguthaben gemaB § 195
KAGB, sowie

» Gelddarlehen gemaB § 261 Abs. 1 Nr. 8
KAGB.

Angaben zu Arten sowie eine Beschreibung
wesentlicher Merkmale von OPP-Projekt-
gesellschaften, konnen vorliegend entfallen,
da diese Vermogensgegenstande nach MaB-
gabe der Anlagebedingungen von dem In-
vestmentfonds nicht unmittelbar erworben

werden durfen.

Die bei Vornahme entsprechender Investitio-
nen zu beachtenden Anlagegrenzen werden
nachfolgend im Unterabschnitt 7.3. darge-
stellt.

7.3.

ANLAGEPOLITIK, ANLAGE-
STRATEGIE UND ANLAGE-
ZIELE, FINANZIELLE ZIELE
DES INVESTMENTFONDS

Bei Investitionen in die in vorstehendem
Unterabschnitt 7.2. aufgefuhrten Vermogens-
gegenstdnde sind die in den Anlagebedingun-
gen fir die KVG im Rahmen der Investment-
fondsverwaltung verbindlich festgeschrieb-
enen Anlagegrenzen einzuhalten. Sofern eine
Investition in Vermogensgegenstdnde nicht
im Rahmen der Liquiditdtssteuerung erfolgt,
sind bei Investitionen in institutionelle Invest-
mentstrategien (Vermodgensgegenstinde nach
§ 1 Ziffern 1 bis 4 der Anlagebedingungen,
vgl. Anlage |, Seite 115), die nachfolgend dar-
gestellten Kriterien zu erftllen.

» Die institutionellen Investmentstrategi-
en investieren nach MaBgabe der in den
Anlagebedingungen genannten Anlage-
grenzen in die Asset-Klasse Infrastruktur



und Immobilien sowie in Geldmarkt-

instrumente und Bankguthaben.

4

Institutionelle Investmentstrategien umfas-
sen Club Deals, Joint Ventures, Co-Invest-
ments und sonstige gesellschaftsrechtliche
Kooperationen von institutionellen Investo-
ren zum Erwerb und zur Realisierung von
Investments. Investitionen in institutionelle
Investmentstrategien kénnen durch Beteili-
gungen an Vermodgensgegenstanden nach
§ T Nr. 1 bis Nr. 4 der Anlagebedingungen
oder durch den Erwerb solcher Beteiligun-
gen auf dem Zweitmarkt (sog. Secondaries)
erfolgen. Die institutionellen Investment-
strategien konnen aus einem oder mehre-
ren Investments bestehen, wenn auf Ebene
des Portfolios die Einhaltung des Grundsat-

zes der Risikomischung sichergestellt ist.

4

Die institutionellen Investmentstrategien
miussen ein laufendes Berichtswesen nach
anerkannten Bilanzierungsrichtlinien, bspw.
HGB. IFRS oder US-GAAP,

Jahresabschlisse mussen von Wirtschafts-

vorweisen.
priufungsgesellschaften testiert sein.

» Im Rahmen der institutionellen Investment-
strategien muss ein Interessengleichlauf der
Beteiligten angelegt sein (sog. Alignment of

Interest).

» Die institutionellen Investmentstrategien
weisen erfolgsabhdngige Gebuihrenkompo-
nenten auf.

Auf Ebene des Portfolios sind daneben weite-
re, im Folgenden dargestellte Anlagegrenzen
einzuhalten. MaBgebliche BezugsgroBe fur
die Einhaltung der Anlagegrenzen auf Port-
folioebene (vgl. § 2 Nr. 2 der Anlagebedin-
gungen) sind die jeweiligen Anlagestrategien
der institutionellen Investmentstrategien und
die Hohe der Kapitalzusagen des Investment-
fonds gegenuiber den institutionellen Invest-
mentstrategien in EUR (,,Commitments*) zum
Zeitpunkt der Zeichnung durch den Invest-
mentfonds (,Investmentallokation®). Die Be-
rechnung der Verteilung des zu investierenden
Kapitals findet davon unabhédngig am Ende der
Investitionsphase sowie wédhrend des Reinves-

titionszeitraums gemdB § 2 Nr. 7 der Anlage-

bedingungen statt.

Die insofern als Instrument zur Optimie-
rung der Investitionsstrategie abgegebe-
nen Kapitalzusagen werden den Wert des
Investmentfonds plangemaB iibersteigen.
Die KVG wird jedoch als Bestandteil des
Risiko- und Portfoliomanagements sicher-
stellen, dass die insoweit eingegangenen
Verpflichtungen durch adiaquate Kapital-
zuflisse oder entsprechende Fremdmittel
gedeckt sind.

» Das Anlageziel des Investmentfonds ist
der Aufbau eines diversifizierten Portfo-
lios institutioneller Investmentstrategien
welche uber individuelle Anlagestrategi-
en verfiigen, die jeweils mittelbare bzw.
unmittelbare Investitionen in die Asset-
Klasse Infrastruktur und Immobilien vor-
sehen. Auf diesem Weg wird angestrebt,
weltweit (mittelbar) ein diversifiziertes
Portfolio von Investments in der Asset-
Klasse Infrastruktur und Immobilien zu
erwerben und jedenfalls voriibergehend
zu halten.

v

Bei mindestens 60 % der institutionel-
len Investmentstrategien soll es sich um
auslandische geschlossene Spezial-AlF
gem. § 261 Abs. 1 Nr. 6 KAGB und/oder
Gesellschaften gem. § 261 Abs. 1 Nr. 3
KAGB mit Sitz in Landern der Europii-
schen Union, im Vereinigten Konigreich
(UK), jeweils zugehorigen Staatsgebie-
ten, den ,Uberseeischen Lindern und
Hoheitsgebieten®, den Kanalinseln Jer-
sey und Guernsey, in Vertragsstaaten
des Abkommens iiber den Européischen
Wirtschaftsraum sowie in den USA
handeln.

» Der Investmentfonds wird sich an sol-
chen geschlossenen Spezial-AIF nach
MaBgabe der § 261 Abs. 1 Nr. 6 KAGB
oder an solchen Gesellschaften im Sinne
des § 261 Abs. 1 Nr. 3 KAGB beteiligen
oder eine solche Beteiligung erwerben,
deren Anlagebedingungen bzw. deren
Gesellschaftszweck (neben Instrumen-

ten zur Liquidititssteuerung) den Er-
werb, die Entwicklung, die Bewirtschaf-
tung und VerauBerung von Immobilien
und/oder Infrastrukturimmobilien zum
Gegenstand haben bzw. sich auf (in-
frastruktur-)immobilienihnliche, (infra-
struktur-)immobiIienbezogene bzw. Pri-
vate Equity Real Estate und/oder Private
Equity Infrastructure Strategien bezie-
hen oder die auf sonstige Weise in die
Asset-Klasse Infrastruktur und Immobi-

lien investieren.

¥

In regionaler Hinsicht weist der Invest-
mentfonds iiber die institutionellen In-
vestmentstrategien nach Abschluss der
Investmentallokation plangemaB eine
Diversifikation in Industrie- und/oder
Schwellenliandern auf (Europa, Nord-
und Siidamerika, Asien/Pazifik).

v

In sektoraler Hinsicht weist der Invest-
mentfonds uber die institutionellen In-
vestmentstrategien nach Abschluss der
Investmentallokation folgende Diversifi-
kation auf: Investitionen in die Asset-
Klasse Immobilien werden plangemaB
innerhalb der Nutzungsarten ,Gewerbe*
(schwerpunktmiBig Biiro-, Einzelhan-
dels-, Hotel-, Industrie und Logistikim-
mobilien) und ,Wohnen*, Investitionen
in die Asset-Klasse Infrastruktur werden
plangemaB innerhalb der Nutzungsarten
»Okonomische Infrastruktur® und ,Sozi-
ale Infrastruktur® vorgenommen.
» Der Investmentfonds wird nach dem
Grundsatz der Risikomischung investieren
und sicherstellen, dass bei wirtschaftlicher
Betrachtungsweise eine regionale und
sektorale Diversifikation gewahrleistet ist.

35




DER MARKT FUR INFRASTRUKTURINVESTMENTS — DEFINITION UND ENTWICKLUNG

Grundsatzlich kann im Bereich Infrastruktur zwischen ékonomischer und sozialer Infrastruktur unterschieden werden.

MISCHE INFRAS

v

v
VERKEHR VERSORGUNG
ENERGIE

Strom
Kohle, Ol/Gas
Erneuerbare Energien
Sonne, Wind, Wasser,
Biomasse

Land
StraBBe, Schiene,
Offentlicher Nahverkehr

Wasser
Wege und Errichtung,
Hafen

Energieverteilung

Speicherung, Ubertragung,
Verteilung
Fernwidrme

Luft/Luftfahrt
Flughafendienste,
Flugsicherung

Multimodal
Inlandische Terminals,

(StraBe/Schiene — Fracht),
Cruise Terminals

Die okonomische bzw. wirtschaftliche Infra-
struktur bezieht alle Anlagen ein, die fur den
volkswirtschaftlichen Produktionsprozess so-
wie fur die Versorgung der Bevolkerung not-
wendig sind. Zur sozialen Infrastruktur zdh-
len alle Einrichtungen, die die Bevolkerung
als Ganzes unterstitzen, wie zum Beispiel
Krankenhduser, Pflegeeinrichtungen, Erzie-
hungs- und Bildungseinrichtungen sowie
Erholungsstatten. Neben der wirtschaftlichen
und der sozialen Infrastruktur wird die kom-

WASSER

Frischwasser

hauslich, industriell

v

ENTSORGUNG

Wirme
Ol, Kernenergie,
Biomasse

Abfall
Hausmall,
Industriemall

Abwasser

Regenwasser, Hdusl. und
Industr. Schmutzwasser

merzielle Infrastruktur gelegentlich als dritter
Sektor der Infrastruktur dargestellt (hierzu
zdhlen insbesondere Anlagen im Kommuni-
kationswesen, z. B. Festnetz-, Mobilfunk- und
Ubertragungsanlagen bzw. Satellitensysteme).
Der Investmentfonds berticksichtigt bei der
Auswahl der institutionellen Investmentstrate-
gien die Abhdngigkeit von politischen, steuer-
lichen und regulatorischen Rahmenbedingun-
gen. Der Investmentfonds plant vorwiegend in
institutionelle Investmentstrategien zu in-

DER MARKT FUR IMMOBILIENINVESTMENTS IM UBERBLICK

KOMMUNIKATION

Telekommunikation
Festnetz, Mobilfunk,
Breitband-Netz, Satelliten

Informationstechnik
E-Government

SOZIALE
INFRASTRUKTUR

v

Gesundheit
Diagnostik,
Therapie /Behandlung
Senioren

Bildung

Kleinkinder, Jugendliche,
Erwachsene, Senioren

Kultur

Sport / Freizeit,
Breitensport,
Leistungssport

Verwaltung

Sicherheit
Strafvollzug, Polizei,
Sicherheit

vestieren, die im Zusammenhang mit Infra-
strukturanlagen stehen, diese ergdnzen und
unterstiitzen und gleichzeitig ein hohes Mal3
immobilienbezogener Komponenten aufwei-
sen (z. B. Einzelhandel als Bestandteil der of-
fentlichen Nahversorgung, Studentenwohn-
heime und Seniorenresidenzen als Bestandteil
sozialer Infrastruktur sowie Tank- und Rast-
stitten als Ergdnzung der wirtschaftlichen
Infrastrukturanlagen).

WOHNIMMOBILIEN

Mehrfamilienhauser
Wohnanlagen

Eigentumswohnungen

N
<

GEWERBEIMMOBILIEN

Biiroimmobilien

Handelsimmobilien

III |

IMMOBILIEN

v
INDUSTRIEIMMOBILIEN

Lager- und Logistikimmobilien

Umschlag- und Verteilzentren
Fertigungsanlagen

SONDERIMMOBILIEN

Hotelimmobilien

Freizeitimmobilien

Sozialimmobilien

Kulturimmobilien

Verkehrsimmobilien

Infrastrukturimmobilien

Quelle: B Capital Partners ,Verein PPP Schweiz”, 2011

Quelle: B Capital Partners ,Verein PPP Schweiz”, 201



Im Rahmen der Anlagestrategie werden auch
Value-Added-Strategien oder opportunisti-
sche Strategien verfolgt, um bestehende
Wertschopfungspotenziale bei Immobilien-
investitionen zu nutzen. Bei Value-Added-
Strategien ist in der Regel nicht die Immobilie
kaufpreisbestimmend, sondern die Hohe der
erzielten Miet-, Nutzungs- oder Pachtertrage
wird die Ertragssituation der Immobilie be-
stimmen. Daher sind Value-Added-Strategien
darauf ausgerichtet, die Ertragssituation sig-
nifikant zu verbessern, und zwar im Hinblick
auf die Qualitdt, die Hohe und die Laufzeit
von Cashflows. Ein Vorteil von Value-Added-
Strategien ist die vergleichsweise kurze Kapi-
talbindung der Investments. RegelmaBig ist
innerhalb von drei bis vier Jahren die cash-
flowsteigernde MaBnahme umgesetzt und
der wertsteigernde Effekt realisiert, so dass
das investierte Kapital sowie ein VerduBe-
rungsgewinn sukzessive an den Investor zu-
rickgezahlt werden kann. Opportunistische
Strategien sind auf Immobilien mit hohem
Wertsteigerungspotential fokussiert. Bei be-
stehenden Immobilien liegt der Schwerpunkt
auf einer deutlichen Unterbewertung, oft
aufgrund eines schwierigen Marktumfelds,
von Mingeln durch mangelhafte Bewirtschaf-
tung mit der Folge von fehlender bzw.
schlechter Vermietung/-pachtung und Nut-
zung sowie anderer negativer Faktoren, die
im Rahmen einer Repositionierung verbes-

sert werden.

Der Investmentfonds darf Bankguthaben mit
einer Laufzeit von hochstens 12 Monaten hal-
ten. Die Summe der Bankguthaben kann wah-
rend der Investitionsphase bis zu 100 % des
Wertes des Investmentfonds ausmachen und
wird nach dem Erwerb von Vermogensgegen-
standen sukzessive bis zum Erreichen einer
Mindestliquiditdtsreserve reduziert. Der In-
vestmentfonds wird Bankguthaben nur bei
Kreditinstituten mit Sitz in Mitgliedsstaaten
der Europdischen Union oder anderen Ver-
tragsstaaten des Abkommens lber den euro-
paischen Wirtschaftsraum unterhalten.

Der Investmentfonds darf Gelddarlehen an
Gesellschaften im Sinne von § 1 Nr. 1 bis Nr. 4
der Anlagebedingungen gewdhren, an denen

der Investmentfonds bereits beteiligt ist,
wenn hochstens 30 % des aggregierten ein-
gebrachten Kapitals und noch nicht eingefor-
derten zugesagten Kapitals des Investment-
fonds fur diese Darlehen verwendet werden,
berechnet auf der Grundlage der Betrdge, die
nach Abzug sdmtlicher direkt oder indirekt
von den Anlegern getragenen Gebihren,
Kosten und Aufwendungen fir Anlagen zur
Verfigung stehen und die der jeweiligen
Gesellschaft gewahrten Darlehen nicht die
Anschaffungskosten der an der Gesellschaft

gehaltenen Beteiligung tberschreiten.

Der Investmentfonds muss spdtestens nach
Abschluss der Investitionsphase, d. h. 36
Monate nach Beginn des Vertriebs sowie
wdhrend des anschlieBenden Reinvestitions-
zeitraums bis zum Beginn der Desinvesti-
tionsphase in Einklang mit den in § 2 der An-
lagebedingungen genannten Anlagegrenzen
investiert sein. Die Desinvestitionsphase be-
ginnt mit dem Ende der in den Anlagebedin-
gungen bestimmten Laufzeit des Investment-
fonds. Der Grundsatz der Risikomischung

bleibt hiervon allerdings unberthrt.

Der Investmentfonds kann durch die Zu-
sammensetzung der Vermogensgegenstan-
de im Rahmen der Umsetzung der Anlage-
strategie eine erhohte Schwankung im
Wert der Vermogensgegenstinde (Volati-
litit) aufweisen.

7.4.

VERFAHREN, NACH DENEN
DIE ANLAGESTRATEGIE
ODER ANLAGEPOLITIK
GEANDERT WERDEN KANN

Eine Anderung der Anlagebedingungen des In-
vestmentfonds, die mit den bisherigen Anlage-
grundsdtzen nicht vereinbar ist oder zu einer
Anderung der Kosten oder der wesentlichen
Anlegerrechte fuhrt, bedarf — vorbehaltlich ei-
ner entsprechenden Genehmigung der BaFin —
der Zustimmung einer qualifizierten Mehrheit
von Anlegern, die mindestens zwei Drittel des

Zeichnungskapitals auf sich vereinigen.

Eine Anderung der Unternehmensstrategie,
die nicht durch den Unternehmensgegen-
stand des Investmentfonds gedeckt ist, bedarf
daneben eines entsprechenden Gesellschaf-
terbeschlusses, welcher mit einer qualifizier-
ten Mehrheit von 75 % der abgegebenen
Stimmen zu fassen ist.

7.5.

TECHNIKEN UND
INSTRUMENTE, VON DENEN
BEI DER VERWALTUNG

DES INVESTMENTFONDS
GEBRAUCH GEMACHT
WERDEN KANN

Vereinbarungen des Investmentfonds oder
der KVG mit sog. ,Primebrokern® im Sinne
des § 1 Abs. 19 Nr. 30 KAGB bestehen nicht.

Im Rahmen der Verwaltung des Investment-
fonds dirfen durch die KVG keine Wert-
papierfinanzierungsgeschifte und Gesamt-

rendite-Swaps eingesetzt werden.

7.5.1.

DERIVATE UND FREMDKAPITAL

Im Rahmen der Verwaltung des Invest-
mentfonds kommen u. a. Derivate und
Fremdkapital nach MaBgabe der diesbe-
ziiglichen Regelungen der Anlagebedin-
gungen und wie im Unterabschnitt 7.9.
(,Angaben zu Kreditaufnahmen und Leve-
rage, Einsatz von Derivaten®, Seite 40) dar-
gestellt, zum Einsatz.

7.5.2.

EINSATZ VON FREMD-
WAHRUNGEN

Daneben konnen Vermoégensgegenstinde
erworben werden, die einem Wihrungs-
risiko unterliegen. Diese Vermogensgegen-
stande dirfen 30 Prozent des aggregierten
eingebrachten Kapitals und noch nicht ein-
geforderten zugesagten Kapitals des In-
vestmentfonds, berechnet auf der Grund-
lage der Betrage, die nach Abzug samtlicher
direkt oder indirekt von den Anlegern ge-
tragenen Gebihren, Kosten und Aufwen-
dungen fiir Anlagen zur Verfiigung stehen

37



nicht ilibersteigen. Dabei ist maBgeblich,
ob die Beteiligung des Investmentfonds an
einem Vermogensgegenstand in Euro oder
in Fremdwahrung erfolgt. Darlehen zur Fi-
nanzierung von Vermoégensgegenstinden,
die auf die gleiche Wiahrung wie der ent-
sprechende Vermogensgegenstand lauten,
reduzieren dabei das Wahrungsrisiko in
Hohe des Darlehensbetrages.

7.5.3.

COMMITMENT-STRATEGIE
Bestandteil des Portfoliomanagements des
Investmentfonds ist eine sogenannte Com-
mitment-Strategie, wonach gegeniiber ins-
titutionellen Investmentstrategien Com-
mitments (Kapitalzusagen) abgegeben
werden kénnen, die den Wert des Invest-
mentfonds libersteigen. Dies ist ein Instru-
ment zur Optimierung der Investitions-
strategie und zielt primar darauf ab, auf
Ebene des Portfolios durch einen maxima-
len Abruf von Investitionskapital effizient

investiert zu sein.

7.6.
REGELN FUR DIE
VERMOGENSBEWERTUNG

Die KVG fihrt regelmaBig Bewertungen der
von dem Investmentfonds gehaltenen Ver-
mogensgegenstdnde zur Ermittlung des Net-
toinventarwertes durch. Bewertungen erfol-
gen grundsdtzlich bei Ankauf sowie fort-
wdhrend im Verlauf der Laufzeit des In-
vestmentfonds mindestens einmal jdhrlich.
Nahere Einzelheiten dazu sind innerhalb der
Bewertungsrichtlinie der KVG, die fortlaufend
weiterentwickelt, Gberprift und soweit erfor-

derlich aktualisiert wird, festgeschrieben.

Zur Berechnung des Nettoinventarwerts je
Anteil werden die Verkehrswerte aller zum
Investmentfonds gehorenden Vermdgensge-
genstande abzuglich der aufgenommenen
Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten er-
mittelt und durch die Zahl der umlaufenden
Anteile geteilt. Bei schwebenden Verpflich-
tungsgeschéften sind die dem Investment-
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fonds zustehende Gegenleistung im Rahmen

einer Saldierung zu bericksichtigen.

Die Bewertung der Vermogensgegenstdnde,
Verbindlichkeiten und Ruckstellungen erfolgt
insbesondere gemdB den im KAGB sowie der
Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewer-
tungsverordnung (KARBV) benannten Grund-
sitzen, die nachfolgend im Uberblick darge-
stellt werden.

7.6.1.

BEWERTUNG DER VERMOGENS-
GEGENSTANDE NACH

§ 261 ABS. 1 NR. 3 BIS 6 KAGB

Der Investmentfonds investiert unmittelbar
in Vermogensgegenstande nach § 261 Abs. 1
Nr. 3 bis 8 KAGB, mit Ausnahme von Wert-
papieren im Sinne von § 193 KAGB. Investitio-
nen erfolgen Uberwiegend durch Beteiligun-
gen an in- und ausldndischen geschlossenen
Spezial-AlF oder Zweckgesellschaften. Mittels
vorbenannter Investitionsvehikel investiert
der Investmentfonds insoweit mittelbar in die

Asset-Klasse Infrastruktur und Immobilien.

Im Falle des Erwerbs von Vermogensgegen-
standen nach § 261 Abs.1 Nr. 3 bis Nr. 6 KAGB,
d. h. bei Erwerb von Beteiligungen an Zweck-
gesellschaften, Alternativen Investmentfonds
oder Unternehmen, die nicht an der Borse
zugelassen oder in einem organisierten Markt
einbezogen sind, ist vor Ankauf der Wert der
Beteiligung durch einen bzw. bei einem Wert
von tber EUR 50 Mio. durch zwei vonein-
ander unabhdngige und akkreditierte externe
Bewerter zu ermitteln. Bei der Bewertung ist
von dem letzten, mit einem Bestdtigungs-
vermerk eines Abschlusspriifers versehenen
Jahresabschluss der Gesellschaft auszugehen.
Sofern dessen Aufstellungsdatum mehr als
drei Monate vor dem Bewertungsstichtag
liegt, ist von den Vermogenswerten und Ver-
bindlichkeiten auszugehen, die in einer von
einem Abschlusspriufer gepriften aktuellen
Vermogensaufstellung nachgewiesen sind.

Die laufende, mindestens jahrlich durchzu-
fuhrende Bewertung der Vermogensgegen-
stande des Investmentfonds wird grundsatz-

lich im Rahmen einer internen Bewertung
durch die KVG vorgenommen und basiert auf
laufenden Net-Asset-Value-Mitteilungen, die
durch die institutionellen Investmentstrate-
gien zur Verfugung gestellt werden. Die KVG
wird jede Gesellschaft, an der sie namens und
fur Rechnung des Investmentfonds Anteile
erwirbt und hilt, verpflichten, mindestens
jahrlich  Vermogensaufstellungen einzurei-
chen und anhand des mit einem Bestdti-
gungsvermerk versehenen Jahresabschluss

von einem Abschlusspriifer prifen zu lassen.

Weitere, bei der Bewertung zu berticksichti-
gende Umstdnde ergeben sich aus den Beson-
derheiten der jeweiligen Asset-Klasse. Im Hin-
blick auf Vermogensgegenstinde nach § 261
Abs. T Nr. 4 KAGB ist zu berticksichtigen, dass
sich auf Grund des unternehmerischen Cha-
rakters der Beteiligung abweichende Bewer-
tungsansdtze aus § 32 KARBV ergeben.
Es ist insoweit der Verkehrswert fur Unterneh-
mensbeteiligungen nach anerkannten Grund-
satzen der Unternehmensbewertung zu ermit-
teln. Als Verkehrswert wird zum Zeit-
punkt des Erwerbs der Kaufpreis einschlieBlich

Anschaffungsnebenkosten angesetzt.

Die laufende Wertermittlung von Beteiligun-
gen an einer Immobilien- oder Infrastruktur-
gesellschaft ist nach den allgemeinen Grund-
satzen zur Bewertung von Unternehmens-
beteiligungen auf der Grundlage einer Ver-
mogensaufstellung zu ermitteln. MaBgeblich
ist die aktuelle Vermogensaufstellung zum
Zeitpunkt der Bewertung.

Fur Beteiligungen an geschlossenen AIF
konnen der Kaufpreis und der ermittelte
Ankaufswert abweichen, weil der Beitritt zu
einer, in der Beitrittsdokumentation festge-
haltenen individuellen Wertausgleichsmetho-

de zwischen den Investoren erfolgen kann.



7.6.2.
GELDMARKTINSTRUMENTE,
BANKGUTHABEN, GELD-
DARLEHEN, FORDERUNGEN,
FREMDWAHRUNG

Auch im Hinblick auf die Wertermittlung von
Geldmarktinstrumenten, Bankguthaben etc.
trifft die KARBV weitergehende, durch die
KVG zu beachtende Regelungen, die ihren
Niederschlag in der internen Bewertungs-
richtlinie gefunden haben.

Demnach sind Bankguthaben grundsitzlich
zu ihrem Nennwert zuziglich zugeflossener
Zinsen zu bewerten. Festgelder werden zum
Verkehrswert bewertet, sofern ein entspre-
chender Vertrag zwischen der KVG und dem
jeweiligen Kreditinstitut geschlossen wurde,
der vorsieht, dass das Festgeld jederzeit
kundbar ist und die Rickzahlung bei der Kin-
digung nicht zum Nennwert zuzlglich Zinsen
erfolgt. An einer Borse zugelassene oder in
einem organisierten Markt gehandelte Geld-
marktinstrumente werden zum letzten ver-
fugbaren handelbaren Kurs, der eine verldss-
liche Bewertung gewdhrleistet, bewertet. Fur
die Bewertung von Geldmarktinstrumenten,
die nicht an der Borse oder in einem organi-
sierten Markt gehandelt werden (z. B. nicht
notierte Anleihen), werden die fir vergleich-
bare Geldmarktinstrumente vereinbarten
Preise und gegebenenfalls die Kurswerte
von Geldmarktinstrumenten vergleichbarer
Aussteller mit entsprechender Laufzeit und
Verzinsung, erforderlichenfalls mit einem
Abschlag zum Ausgleich der geringeren Ver-
duBerbarkeit, herangezogen.

Forderungen, z. B. Gelddarlehen, abgegrenzte
Zinsanspriuche sowie Verbindlichkeiten wer-
den grundsidtzlich zum Nennwert angesetzt.
Auf Fremdwdhrung lautende Vermogensge-
genstande, Verbindlichkeiten und Ruckstel-
lungen werden zu dem unter Zugrunde-
legung des von der Europdischen Zentralbank
ermittelten Devisenkurses der Wihrung in
Euro taggleich umgerechnet. Sollte kein EZB-
Referenzkurs verfiigbar sein, wird die KVG auf

anerkannte Kursanbieter zurickgreifen.

7.7.
LIQUIDITATSMANAGEMENT

Die KVG hat gemdB § 30 KAGB ein Liquidi-
tdtsmanagementsystem implementiert, das als
Teil des Risikomanagementsystems mittels
festgelegter Prozesse die Erfassung, Messung,
Steuerung und Uberwachung von Liquiditits-
risiken des Investmentfonds sicherstellt. Die
Einhaltung der Prozesse gewdhrleistet auch,
dass sich das Liquiditatsprofil der Anlagen des
Investmentfonds mit den zugrunde liegenden
Verbindlichkeiten deckt.

Alle Liquiditdtsmanagementprozesse sind in
einer Liquiditatsrichtlinie festgehalten. Sie er-
moglichen der KVG, sowohl die kurz- als auch
die mittel- und langfristige Liquiditdtsent-
wicklung zu uberwachen und Verdnderungen
der Liquiditdtssituation fruhzeitig zu erken-
nen. Bestandteil dessen ist auch, im Interesse
der Anleger ausreichend liquide Mittel vor-
zuhalten, um potentiellen Zahlungsverpflich-
tungen gegentiber Anlegern jederzeit nach-

kommen zu kénnen.

Die miteinander abgestimmten Liquiditdts-
managementprozesse flihren zu einer zeitna-
hen und aktualisierten Abbildung der Liquidi-
tdtssituation des Investmentfonds. Somit wird
eine frihzeitige Erkennung etwaiger Liquidi-
tatsrisiken ermoglicht, die wiederum eine
frihzeitige Einleitung von MaBnahmen zur
Gegensteuerung ermoglichen.

Das Liquiditditsmanagement der KVG bertick-
sichtigt im Hinblick auf den Investmentfonds,
dass dieser tberwiegend in geschlossene Be-
teiligungsgesellschaften investieren wird und
die eingeschrankte Liquidierbarkeit dieser Ver-
mogensgegenstande Auswirkungen auf die Li-
quiditdt des Investmentfonds hat. Daneben ist
zu beachten, dass es sich sowohl bei dem In-
vestmentfonds selbst wie u. a. auch bei den
Investitionen in inldndische und ausldndische
geschlossene Spezial-AlF und Publikums-AIF
jeweils um Beteiligungen an einer geschlosse-
nen Investmentkommanditgesellschaft handelt
und ein Rickgaberecht der Anleger ausge-
schlossen ist. Es besteht insoweit lediglich ein
auBerordentliches Kundigungsrecht.

Zum Zwecke des Liquiditdtsrisikomanage-
ments werden von der KVG fir jeden von ihr
verwalteten AlF individuelle Limits und Kont-
rollen festgelegt, durch die eine Vermeidung
von Liquiditdtsrisiken sichergestellt werden
soll. Unter anderem wird fir den Investment-
fonds eine Mindestliquiditdt festgesetzt. Bei
Festlegung dieser werden alle an die festzu-
legende Mindestliquiditdt gestellten Anforde-
rungen bericksichtigt. Diese Anforderungen
andern sich uber die Laufzeit des Investment-
fonds sowie in Abhdngigkeit von der Entwick-
lung des Investmentfonds und werden inso-
weit einmal jahrlich auf ihre Angemessenheit
hin tberpruft.

Im Hinblick auf die mittel- und langfristige
Liquiditatsentwicklung des Investmentfonds
wird durch das Liquidititsmanagement eine
Cashflow-Prognose gepflegt. Diese Prognose
unterliegt einer regelmaBigen Aktualisierung
und Kontrolle. Zudem werden Soll/Ist-Ver-
gleiche durchgefuhrt, um Abweichungen zwi-
schen der Prognose und den tatsdchlichen
Liquiditdtsflussen der einzelnen institutionel-

len Investmentstrategien zu erkennen.

Das Risikocontrolling fiuhrt regelmaBig und
anlassbezogen Stresstests durch, in denen ver-
schiedene Markt- und Liquiditdtsbedingungen
simuliert werden. Dadurch wird verdeutlicht,
auf welche Verdnderungen bestimmter An-
nahmen eine wesentliche Verdnderung der
Prognose erfolgt und auf welche nicht. Die
Ergebnisse der Szenarien werden in den Gre-
mien der KVG kritisch reflektiert und fest-
gesetzten Limits und Soll/Ist-Vergleichen ge-

genubergestellt.

7.8.
INTERESSENKONFLIKTE

7.8.1.
GRUNDSATZE ZUM UMGANG MIT
INTERESSENKONFLIKTEN

Die KVG kommt durch Einfihrung angemes-
sener MaBnahmen zur Ermittlung von Inte-
ressenkonflikten ihren nach § 27 KAGB be-
stehenden gesetzlichen Pflichten nach. Dies
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beinhaltet konkret, dass wirksame organisa-
torische und administrative Vorkehrungen
im Rahmen des Compliance-Management-
systems implementiert wurden, um Interes-
senkonflikte zu ermitteln, ihnen vorzubeu-
gen, sie zu verhindern und auf diesem Weg
einer (potentiellen) Beeintrachtigung von An-

legerinteressen praventiv zu begegnen.

Die KVG wird im Rahmen der aufgestellten
Compliance-Richtlinie Interessenkonflikte
ermitteln, die den Interessen des Invest-
mentfonds und seiner Anleger schaden
konnen. Sofern eine Vermeidung relevan-
ter Interessenkonflikte nicht méglich ist,
wird der den Interessenkonflikt begriin-
dende Sachverhalt vor Beginn der Ge-
schaftstitigkeit offengelegt.

7.8.2.
VERFLECHTUNGEN UND POTEN-
ZIELLE INTERESSENKONFLIKTE

Umstdnde und Beziehungen, aus denen sich
Interessenkonflikte ergeben kdnnen, bestehen
insbesondere aufgrund enger Verbindungen
zwischen den einzelnen Beteiligten der zu er-
bringenden (Dienst-) Leistungen in Form kapi-
talmaBiger oder personeller Verflechtungen.

Die DF Deutsche Finance Holding AG ist
100 %-ige Gesellschafterin der Komplemen-
tarin des Investmentfonds, der DF Deutsche
Finance Managing Il GmbH, der externen
KVG, der DF Deutsche Finance Investment
GmbH, der Treuhandkommanditistin, der DF
Deutsche Finance Trust GmbH, der DF
Deutsche Finance Solution GmbH, der DF
Deutsche Finance Solution Service GmbH,
der DF Deutsche Finance Networks GmbH
sowie der DF Deutsche Finance Technology
GmbH. Die DF Deutsche Finance Holding AG
hat — ausgenommen die DF Deutsche Finance
Managing Il GmbH — mit jeder der vorge-
nannten Gesellschaften einen Gewinnabfth-
rungsvertrag abgeschlossen.

Das Risiko eines Interessenkonfliktes ist in-
soweit gegeben, als dass der Vorstand der DF
Deutsche Finance Holding AG uber die ge-
sellschaftsrechtliche Stellung Einfluss auf die-
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se Gesellschaften austiben kann, die fir den
Anleger zu nachteiligen Entscheidungen fih-
ren kénnen. Daruber hinaus kann der Invest-
mentfonds Aufwendungen fir Dienstleistun-
gen der anderen Gesellschaften der DF
Deutsche Finance Holding AG erstatten, die
nicht wie unter fremden Dritten ausgehan-
delt werden. Daraus konnen Interessenkon-
flikte, die zu Lasten des Anlegers oder des
Investmentfonds gehen kénnen, entstehen. In
den vorgenannten Fdllen besteht das Risiko,
dass sich die Interessenkonflikte negativ auf
den Investmentfonds auswirken und dement-
sprechend die Auszahlungen an die Anleger
negativ beeinflusst werden.

Es bestehen im Rahmen der vorstehend dar-
gestellten Struktur personelle Verflechtungen
Watzl und
Christoph Falk zugleich Geschéftsfuhrer der

dahingehend, dass Stefanie
DF Deutsche Finance Investment GmbH und
der DF Deutsche Finance Managing Il GmbH
sind sowie Dr. Dirk Rupietta, Rudiger Herzog
und Dr. Tobias Wagner jeweils Aufsichts-
DF Deutsche
Finance Investment GmbH und der DF Deut-

ratsmandate innerhalb der

sche Finance Holding AG wahrnehmen.

Potenzielle Interessenkonflikte kénnen sich
daruber hinaus im Rahmen der Durchftihrung
von Investitionen durch die KVG fur die von
ihr verwalteten Gesellschaften ergeben. Im
Zusammenhang mit der Investition in institu-
tionelle Investmentstrategien entscheidet die
KVG nach MaBgabe der Anlagestrategien der
von ihr verwalteten Gesellschaften sowie des
jeweils fur Investitionszwecke zur Verfligung
stehenden Kapitals fur welche Gesellschaft
bzw. Gesellschaften und in welcher Héhe eine
Investition in eine institutionelle Investment-
strategie getdtigt wird. Sofern eine Investition
fur mehrere von der KVG verwaltete Gesell-
schaften geeignet ist, konnen im Rahmen des
Auswahlprozesses auf Ebene der KVG Inter-
essenkonflikte entstehen. Interessenkonflikte
konnen sich auch dadurch ergeben, dass Kon-
zerngesellschaften oder verbundene Unter-
nehmen der Deutsche Finance Group insti-
tutionelle Investmentstrategien initiieren,
strukturieren und verwalten und hierfir

marktibliche Vergltungen erhalten. Es kann

nicht ausgeschlossen werden, dass in diesen
Féllen eine geeignete Investition fur den In-
vestmentfonds unterbleibt und/oder sich die
Interessenkonflikte nachteilig auf den Invest-
mentfonds auswirken.

7.9.

ANGABEN ZU KREDITAUF-
NAHMEN UND LEVERAGE,
EINSATZ VON DERIVATEN

Fur den Investmentfonds durfen nach MaBga-
be von § 3 der Anlagebedingungen Kredite
bis zur Hohe von 150 % des aggregierten ein-
gebrachten Kapitals und noch nicht eingefor-
derten zugesagten Kapitals des Investment-
fonds, berechnet auf der Grundlage der
Betrage, die nach Abzug sdmtlicher direkt
oder indirekt von den Anlegern getragenen
Gebuihren, Kosten und Aufwendungen fur
Anlagen zur Verfligung stehen aufgenommen
werden, wenn die Bedingungen marktublich
sind.

Bei der Berechnung der vorgenannten Gren-
ze sind Kredite, welche Gesellschaften im Sin-
ne des § 261 Abs. T Nr. 3 KAGB aufgenommen
haben, entsprechend der Beteiligungshthe

des Investmentfonds zu berucksichtigen.

Fur den Investmentfonds werden durch die
KVG lediglich die von den Anlegern geleiste-
ten Kapitaleinlagen in die institutionellen In-
vestmentstrategien investiert. Die KVG plant
dartiber hinaus nicht, langfristig Fremdkapital
zu Investitionszwecken aufzunehmen. Es ist
jedoch méglich, in Zusammenhang mit Kapi-
talzusagen bzw. Kapitalabrufen gegentiber
institutionellen Investmentstrategien kurz-
fristig zum Zweck der Zwischenfinanzierung
und unter Bericksichtigung der vorgenann-
ten Grenzen bei einem Kreditinstitut Fremd-

kapital aufzunehmen.

Die Belastung von Vermogensgegenstdnden,
die zum Investmentfonds gehoren sowie die
Abtretung und Belastung von Forderungen
aus Rechtsverhdltnissen, die sich auf diese
Vermogensgegenstande beziehen, sind zulds-

sig, wenn dies mit einer ordnungsgemaBen



Wirtschaftsfihrung vereinbar ist und die Ver-
wahrstelle den vorgenannten MaBnahmen zu-
stimmt, weil sie die Bedingungen, unter de-
nen die MaBnahmen erfolgen sollen, fur
marktiblich erachtet. Zudem darf die Belas-
tung insgesamt 150 % des aggregierten einge-
brachten Kapitals und noch nicht eingeforder-
ten zugesagten Kapitals des Investmentfonds,
berechnet auf der Grundlage der Betrége, die
nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt
von den Anlegern getragenen Gebihren,
Kosten und Aufwendungen fur Anlagen zur

Verfugung stehen, nicht uberschreiten.

Die vorstehenden Grenzen fur die Kreditauf-
nahme und die Belastung gelten nicht wah-
rend der Dauer des erstmaligen Vertriebs des
Investmentfonds, ldngstens jedoch fir einen
Zeitraum von 18 Monaten ab Beginn des Ver-

triebs.

Der Einsatz von Derivaten und Terminge-
schiften ist nicht Bestandteil der Anlage-
strategie und darf nur zu Absicherungs-
zwecken erfolgen.

Der Leverage des Investmentfonds stellt das
Verhdltnis zwischen dem Risiko des Invest-
mentfonds und seinem Nettoinventarwert
dar. Durch Leverage wird der Investitionsgrad
des Investmentfonds erhdht und die daraus
entstehende Hebelwirkung genutzt. Im Rah-
men der Berechnung des Leverage ist vorlie-
gend neben den zur Zwischenfinanzierung
aufzunehmenden Kreditlinien auch die in den
Anlagebedingungen des Investmentfonds zu
Absicherungszwecken gestattete Durchfih-

rung von Derivatgeschiften zu beachten.

Bei der Berechnung des Leverage sind im
Hinblick auf letztgenannte Tatigkeit zwei Be-
rechnungsmethoden denkbar: Es kénnen die
zu Absicherungszwecken getdtigten Deriva-
tegeschidfte in der Leverage-Berechnung Be-
riicksichtigung finden (sog. Netto- oder auch
Commitment-Methode) oder man lasst die-
selben AuBen vor (sog. Brutto-Methode).
Zum Zwecke eines umfassenden Risikocont-
rollings werden vorliegend im Rahmen der
gesetzlichen Bestimmungen nach beiden Be-
rechnungsarten Kennziffern aufgestellt, die

fur die KVG in ihrem Risikomanagement des

Investmentfonds verbindlich sind.

Fur den Investmentfonds erwartet die KVG,
dass das nach der Brutto-Methode berechne-
te Risiko des Investmentfonds seinen Netto-
inventarwert um maximal das 5-fache und
das nach der Commitment-Methode berech-
nete Risiko den Nettoinventarwert um maxi-

mal das 3-fache nicht Ubersteigt.

Abhidngig von den Marktbedingungen
kann der Leverage jedoch schwanken, so
dass es trotz der stindigen Uberwachung
durch die KVG zu Uberschreitungen der
angegebenen HochstmaBe kommen kann.

Fur die Ausreichung von Krediten verlangen
die finanzierenden Institute in der Regel
verschiedene Sicherheiten, insbesondere die
Sicherungsabtretung laufender Ertrige bzw.
Ruckflisse, die aus den institutionellen In-
vestmentstrategien zu generieren sind. Die
Gewdhrung derartiger Sicherheiten ist auf
Basis der dazu in den Anlagebedingungen ge-
troffenen Regelung zuldssig, wenn dies mit
einer ordnungsgemdBen Wirtschaftsfiihrung
vereinbar ist und die Verwahrstelle zustimmt.
Die Anzahl und Qualitit der Sicherheiten hat
Einfluss darauf, ob ein Kredit gewdhrt wird
und zu welchen Konditionen der Kredit ge-
wahrt wird. Die Art und Menge der Sicher-
heiten die fir einen Kredit zu stellen sind,
werden bei jeder Kreditausreichung indivi-
duell mit dem finanzierenden Institut ausge-
handelt. Die KVG ist im Rahmen etwaiger
Verhandlungen bemiiht, fir den Investment-
fonds moglichst glnstige Finanzierungskon-
ditionen bei moglichst geringer Sicherheiten-

gestellung zu erreichen.

Im Zusammenhang mit Investitionen in insti-
tutionelle Investmentstrategien durch den In-
vestmentfonds ist in der Regel keine Sicher-
heitengestellung vorgesehen.

Eine Wiederverwendung von Sicherheiten
und Vermogensgegenstanden findet nicht
statt. Angaben zu sich hieraus ergebenden

Risiken kénnen daher entfallen.

7.10.
NACHHALTIGKEITSBE-
ZOGENE OFFENLEGUNGS-
PFLICHTEN

Die KVG wird im Rahmen ihrer Investitions-
prozesse nicht nur relevante finanzielle Risiken
in Investitionsentscheidungen mit einbeziehen;
sie wird auch wesentliche Nachhaltigkeitsrisi-
ken, die Auswirkungen auf die Rendite eines
Investments haben konnen, bericksichtigen.
Diesbezuglich hat die KVG auf Ebene der ver-
walteten Portfolien bereits wesentliche Nach-
haltigkeitsrisiken identifiziert. Die KVG wird im
Rahmen ihrer Due Diligence Prozesse die in-
stitutionellen Investmentstrategien hinsichtlich
der identifizierten Nachhaltigkeitsrisiken tber-
prufen. Das Monitoring von Nachhaltigkeits-
risiken ist fester Bestandteil des Risikomanage-
ments der KVG. Dabei wird die Risikoanalyse
insbesondere mit Blick auf Nachhaltigkeits-
risiken regelmaBig Uberprift und evaluiert
und gegebenenfalls angepasst.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung wur-
den fur den Investmentfonds noch keine In-
vestitionen in institutionelle Investmentstra-
tegien getdtigt. Daher koénnen derzeit zu
Ergebnissen der Bewertung der zu erwarten-
den Auswirkungen von Nachhaltigkeitsrisiken
auf die Rendite des Investmentfonds noch

keine validen Angaben gemacht werden.

Die KVG wird im Rahmen ihrer Due-Dili-

gence-Prozesse perspektivisch auch die
wichtigsten nachteiligen Auswirkungen von
Anlageentscheidungen auf Nachhaltigkeits-
faktoren berticksichtigen. Unter Nachhaltig-
keitsfaktoren werden insofern Umwelt-,
Sozial- und Arbeitnehmerbelange, die Ach-
tung der Menschenrechte und die Bekdmp-
fung von Korruption und Bestechung ver-
standen. Die KVG wird ein entsprechendes
Reporting vorlegen, sobald der Investment-
fonds seinen sog. Blind-Pool-Charakter ver-
loren hat und auf Basis des begonnen Port-
folioaufbaus valide Aussagen zu nachteiligen
Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren ge-

tatigt werden koénnen.
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RISIKEN



8.1
RISIKOPROFIL DES
INVESTMENTFONDS

Die vorliegende Beteiligung an dem Invest-
mentfonds ist auf Grund ihres Charakters ei-
ner unternehmerischen Beteiligung mit ver-
schiedenen Risiken, sowohl auf Ebene des
Investmentfonds und der institutionellen In-
vestmentstrategien wie auch des Anlegers,
verbunden.

Die wesentlichen tatsdchlichen und recht-
lichen Risiken in Zusammenhang mit der Be-
teiligung werden nachfolgend im Abschnitt
8.2 (,Risiken der Beteiligung®) dargestellt.
Diese resultieren insbesondere daraus, dass
es sich bei dem vorliegenden Beteiligungs-
angebot um ein sogenanntes Blind-Pool-Kon-
zept im Bereich der Asset-Klasse Infrastruktur
und Immobilien handelt welches sich durch
Anlagestrategie, -kriterien und -grenzen in
einem vorgegebenen Rahmen definiert. Dazu
zdhlen im vorliegenden Kontext insbesonde-
re Immobilien und Infrastrukturimmobilien
sowie immobilien- und infrastrukturahnliche,
immobilien- und infrastrukturbezogene und
Private Equity Real Estate und Private Equity
Infrastructure Strategien. Investitionen sollen
gemdB der in den Anlagebedingungen des In-
vestmentfonds (vgl. Anlage I, Seiten 115 ff.)
festgeschriebenen Anlagestrategie in die dort
unter § 1 Ziffern 1 bis 4 aufgefiihrten Vermo-
gensgegenstdnde erfolgen.

Die KVG plant im Rahmen der Fondsverwal-
tung des Investmentfonds Investitionen in
der Asset-Klasse Infrastruktur und Immobili-
en insbesondere in borsenunabhdngige insti-
tutionelle Investmentstrategien und bor-
senunabhdngige Unternehmen bzw. Gesell-
schaften zu tdtigen, welche ihrerseits wieder-
um grundsdtzlich durch Immobilien- und
Infrastrukturimmobilieninvestments, immo-
bilien- und infrastrukturahnliche Investments
oder Investments mit Bezug zum Sektor Im-
mobilien und Infrastruktur diversifiziert sind.
Investitionen kdnnen durch Beteiligungen an
institutionelle  Investmentstrategien oder
durch den Erwerb solcher Beteiligungen auf

dem Zweitmarkt (sog. Secondaries) erfolgen.
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Die institutionellen Investmentstrategien
kénnen aus einem oder mehreren Invest-
ments bestehen, wenn auf Ebene des Port-
folios die Einhaltung des Grundsatzes der

Risikomischung sichergestellt ist.

Zukiinftige nachteilige Anderungen und Ent-
wicklungen der wirtschaftlichen, politischen,
rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedin-
gungen kénnen die Ertragslage und damit die
Werthaltigkeit der Beteiligung an dem Invest-
mentfonds negativ beeinflussen. Diese Risi-
ken konnen in der vorliegenden Fondskon-
zeption nicht ausgeschlossen werden. Es kann
insofern keine Garantie ubernommen wer-
den, dass die Anlageziele des Investment-
fonds erreicht werden.

8.2.
RISIKEN DER BETEILIGUNG

Der besseren Ubersichtlichkeit halber wird
nachfolgend eine Risikokategorisierung da-
hingehend vorgenommen, ob es sich um Risi-
ken aus der Investitionstdtigkeit des Invest-
mentfonds, Risiken aus der Beteiligung als
Anleger oder um steuerliche Risiken handelt.

Es ist zu beachten, dass die im vorliegenden
Kapitel dargestellten Risiken nicht nur singu-
lar, sondern auch kumuliert auftreten kon-
nen. Dieser Effekt wird insbesondere durch
die mehrstockige Beteiligungsstruktur ver-
stdrkt, da eine Vielzahl der beschriebenen Ri-
siken sich auf mehreren Beteiligungsebenen
realisieren und sich dergestalt gegenseitig
verstarken kénnen. Manche Risiken kénnen
allein, gegebenenfalls auch kumuliert die In-
solvenz des Investmentfonds verursachen,
was zu einem Totalausfall der Zahlungen an
die Anleger fuhren kann, verbunden mit dem
Risiko des Verlustes des gesamten eingesetz-
ten Kapitals (geleistete Kommanditeinlage
zuziiglich Ausgabeaufschlag).

Das maximale Risiko eines Anlegers be-
steht, insbesondere im Falle einer Fremdfi-
nanzierung seiner Beteiligung, aus dem
Totalverlust seiner geleisteten Komman-
diteinlage nebst Ausgabeaufschlag zuziig-

lich vergeblicher Aufwendungen fiir Ne-
benkosten und etwaiger Steuerzahlungen
nebst Zinsen. Dies kann in letzter Konse-
quenz auch zur Privatinsolvenz des Anle-
gers fiihren und somit bis hin zum Verlust
seines sonstigen Privatvermogens.

8.2.1.

RISIKEN AUS DER
INVESTITIONSTATIGKEIT
DES INVESTMENTFONDS

SOG. BLIND-POOL-RISIKO

Die der Beteiligung zugrunde liegenden In-
vestitionen stehen zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung noch nicht fest, so dass das
Beteiligungsangebot ein sogenanntes Blind-
Pool-Konzept darstellt. Die endgtltige Inves-
titionsentscheidung trifft die KVG nach MaB-
gabe der in den Anlagebedingungen fest-
gelegten Kriterien und Grenzen. Die ersten
Investitionsentscheidungen erfolgen plange-
maB bereits wahrend der Beitrittsphase. Da
mit einem niedrigeren Kommanditkapital als
3 Mio. EUR zuziglich Ausgabeaufschlag eine
wirtschaftlich sinnvolle Diversifikation des
Anlageportfolios des Investmentfonds nicht
moglich erscheint, hat eine Konzerngesell-
schaft der Deutsche Finance Group gegeniber
dem Investmentfonds eine Platzierungs-
garantie in Hohe der Differenz zur Mindest-

platzierung von 3 Mio. EUR abgegeben.

Dieses Vorgehen kann gleichermafBen die In-
vestitionstdtigkeit der jeweiligen institutio-
nellen Investmentstrategien betreffen. Diese
haben im Zeitpunkt der Erteilung der Kapital-
zusage durch den Investmentfonds gegebe-
nenfalls ihrerseits noch keine final zu benen-
nenden Investments angebunden. Insoweit ist
der Anleger auch auf der nachgeordneten
Ebene der institutionellen Investmentstrate-
gien darauf angewiesen, sich alleine anhand
der in den Anlagebedingungen aufgestellten
Anlagekriterien ein Bild Gber den Rahmen der
zu tdtigenden Investments zu verschaffen.

Das Risiko dieses sogenannten Blind-Pool-
Konzepts besteht darin, dass zu dem Zeit-
punkt, in dem das Investitionskapital zur Ver-



fligung steht, moglicherweise keine attraktiven
Angebote von institutionellen Investment-
strategien vorhanden sind und deshalb das
Kapital in andere institutionelle Investment-
strategien mit u. U. hoherem Risikoprofil,
schlechterer Performance oder allgemein erst
zu einem spdteren Zeitpunkt oder gar nicht
investiert werden kann. Entsprechendes gilt,
wenn institutionelle Investmentstrategien die
gewdhrten Kapitalzusagen (sog. Committ-
ments) des Investmentfonds nicht vollstindig
abrufen. Somit kann die KVG fur Rechnung
des Investmentfonds ggfs. nicht zum geplan-
ten Zeitpunkt, in dem geplanten Umfang
und/oder in institutionelle Investmentstrate-
gien die die geplanten Ruckflusse generieren,
investieren und damit bestehende Risiken
nicht auf mehrere institutionelle Investment-
strategien und deren Investments verteilen.
Diesbeziglich kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass die angestrebten Ausschittungen
an die Anleger sich verringern, ganz oder teil-
weise durch Rickzahlungen der geleisteten
Kommanditeinlage erbracht werden oder
génzlich entfallen und/oder nicht zu den ge-

planten Zeitpunkten erfolgen.

Die bestehenden Diversifikationsmoglichkei-
ten konnen aufgrund regulatorischer Ein-
schrankungen, beispielsweise durch Beschrdn-
kungen des Wdhrungsrisikos, eingeschrankt

werden.

Die daraus resultierenden Risiken kénnen
nachteilige Auswirkungen auf die Ruckflusse
an die Anleger haben.

MEHRSTOCKIGE
BETEILIGUNGSSTRUKTUR

Bestandteil der Anlagestrategie des Invest-
mentfonds ist es, Investitionen in institutio-
nelle Investmentstrategien auch (mittelbar)
iber zwischengeschaltete (Kapital-)Gesell-
schaften zu tatigen. Im Rahmen institutionel-
ler Investmentstrategien konnen ebenfalls
Zweckgesellschaften zu Investitionszwecken

genutzt werden.

Durch eine mehrstdckige Beteiligungsstruk-
tur kdnnen die beschriebenen Risiken inso-

weit auf verschiedenen Beteiligungsebenen
auftreten. Da zwischengeschaltete Gesell-
schaften gegebenenfalls im Ausland ihren Sitz
haben, kénnen auch Auslandsrisiken einschla-
gig sein (vgl. auch ,Rechtsrisiken im Aus-
land”). Insbesondere kénnen sich Risiken bei
dem Ricktransfer der Ertrdge der institutio-
nellen Investmentstrategien nach Deutsch-
land realisieren, wie etwa Devisentransfer-
beschrankungen oder Ausfuhrverbote aus
dem Land, in dem institutionelle Investment-
strategien ihre jeweiligen Investitionen tdti-
gen. Auch kann nicht ausgeschlossen werden,
dass sich Risiken durch eine mehrstockige
Beteiligungsstruktur vergroBern oder kumu-
lieren. Dies kann nachteilige Auswirkungen
auf die Ruckflusse an die Anleger haben und
gegebenenfalls zu einem Totalverlust des ein-

gesetzten Kapitals fuhren.

MANAGEMENT- UND SCHLUSSEL-
PERSONENRISIKO

Der Investmentfonds ist im Hinblick auf die
Auswahl und den wirtschaftlichen Erfolg der
zu tdtigenden Investitionen auf die Tatigkei-
ten der DF Deutsche Finance Investment
GmbH als KVG sowie das Management der
institutionellen Investmentstrategien ange-
wiesen. Ein Wechsel des Managements oder
Fehler des Managements kénnen mit nach-
teiligen Folgen fur die Wertentwicklung der
institutionellen Investmentstrategien und da-
mit auch fur den Wert der Beteiligung des
Anlegers an dem Investmentfonds verbunden
sein.

Insbesondere ein (teilweiser oder ganzlicher)
Ausfall von Schltsselpersonen innerhalb der
KVG kann zu erheblichen GewinneinbuBen
bis hin zu erheblichen Verlusten bei den In-
vestitionen fiihren, sofern nicht zeitnah quali-

fizierter Ersatz gefunden werden kann.

Daneben kann nicht ausgeschlossen werden,
dass sich Entscheidungen der Geschéftsfih-
rung zu einem spdteren Zeitpunkt als nicht
korrekt herausstellen. Fur den Anleger beste-
hen uber die Gesellschafterversammlung nur
sehr eingeschrankte Moglichkeiten, auf die
Geschiftsfihrung des Investmentfonds res-

pektive auf die Geschiftsfihrer der KVG Ein-
fluss zu nehmen. Es besteht insofern das Risi-
ko, dass durch die verantwortlichen Personen
Entscheidungen getroffen werden, mit denen
der Anleger im Einzelfall nicht einverstanden
ist oder die sich als nachteilig fur den Invest-
mentfonds herausstellen. Da die KVG und die
Grindungsgesellschafter  keinem  Wettbe-
werbsverbot unterliegen, kénnen zudem In-
teressenkonflikte nicht ausgeschlossen wer-
den. Die KVG verwaltet zudem neben dem
Investmentfonds weitere Alternative Invest-
mentfonds sowie institutionelle Mandate mit

vergleichbaren Anlagestrategien.

Eine Kontrolle tber Schliisselpersonen, die
auf Ebene der institutionellen Investment-
strategien tdtig sind, ist fur den Anleger nicht
moglich. Es kann insofern insbesondere nicht
ausgeschlossen werden, dass einzelne, fur die
institutionellen Investmentstrategien tdtige
Personen, nicht tUber die fur ihre Aufgaben-
wahrnehmung erforderliche Integritdt gegen-
tber ihren Gesellschaftern und Kunden verfii-
gen und es dadurch fur den Investmentfonds

zu (erheblichen) monetéren EinbuBen kommt.

Dieses Management- und Schlusselpersonen-
risiko kann nachteilige Auswirkungen auf die
Ruckflusse an die Anleger des Investment-
fonds haben und gegebenenfalls zu einem

Totalverlust des eingesetzten Kapitals fuhren.

Die Komplementdrin fungiert nicht nur bei
dem Investmentfonds als personlich haftende
Gesellschafterin. Sie nimmt zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung bereits bei mehreren
Alternativen Investmentfonds der Deutsche
Finance Group diese Funktion wahr und kann
auch zukinftig bei weiteren Alternativen In-
vestmentfonds der Deutsche Finance Group
als personlich haftende Gesellschafterin fun-
gieren. Es ist moglich, dass Haftungsrisiken
aus den anderen Alternativen Investment-
fonds zur Insolvenz der Komplementarin fih-
ren, was mittelbar zur Auflésung des Invest-
mentfonds fihren kann, falls nicht ein anderer
Komplementdr ersatzweise in den Invest-
mentfonds eintritt. Dieses Schlusselperso-
nenrisiko kann nachteilige Auswirkungen auf
die Ruckflusse an die Anleger haben und zu
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einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals

fuhren.

EINSCHRANKUNGEN, RISIKEN BEI DER
ANKAUFSPRUFUNG (DUE DILIGENCE)

Vor der Vornahme einer Kapitalzusage ge-
geniber institutionellen Investmentstrategi-
en fuhrt die KVG eine Ankaufsprifung (sog.
Due Diligence) durch oder lisst ggfs. durch
Dritte Teile einer Due Diligence durchfthren.
Die Auswahl der einzelnen institutionellen
Investmentstrategien erfolgt dabei anhand ei-
nes stringenten Auswahlprozesses, der insbe-
sondere auf den von dem Management der
jeweiligen institutionellen Investmentstrate-
gien vorgelegten Informationsunterlagen und
Analysen basiert.

Der von der KVG durchgefiihrte Auswahlpro-
zess zielt auf eine detaillierte objektive wirt-
schaftliche, rechtliche und steuerliche Uber-
priafung der Angaben und Unterlagen der
institutionellen Investmentstrategien und der
von ihnen verfolgten Investmentaktivitdten
ab. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass
bei einer Ankaufs- bzw. Beteiligungsprifung
einzelne relevante Umstdnde nicht in vollem
Umfang beriicksichtigt werden. Falsche oder
fehlerhafte Informationen kénnen sowohl die
Entscheidungen der KVG als auch das Ergeb-
nis des Investmentfonds negativ beeinflussen.

Davon unabhdngig fihren auch institutionelle
Investmentstrategien selbst i. d. R. eine tech-
nische, rechtliche und steuerliche Ankaufs-
prifung (Due Diligence) ihrer Investments
durch, um sie auf Wirtschaftlichkeit und Risi-
ken zu untersuchen. Sowohl bei der Durch-
fuhrung des Auswahlprozesses durch die KVG
far den Investmentfonds als auch bei der Due
Diligence durch die institutionellen Invest-
mentstrategien besteht das Risiko, dass be-
stimmte Sachverhalte nicht erkannt und/oder
Risiken nicht korrekt bewertet werden. Insbe-
sondere bei der Prifung von offentlichen Re-
gistern oder Grundbuchern auf Lasten und
Beschrankungen besteht das Risiko, dass
kaufpreisrelevante Lasten und Beschrankun-
gen nicht erkannt werden, nicht eingetragen
sind oder bei der Kaufpreisfindung nicht an-
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gemessen bericksichtigt werden. Dartber
hinaus kénnen auch im Rahmen von Ankauf-
prufungen, die nicht zu einer Investition fih-
ren, Kosten anfallen, die der Investmentfonds
zu tragen hat bzw. durch die jeweilige institu-
tionelle Investmentstrategie getragen werden
muss. Dies kann einen erheblichen Einfluss
auf die Werthaltigkeit der durch den Invest-
mentfonds (unmittelbar oder mittelbar) geta-
tigten Investments haben und somit die
Ruckflisse an die Anleger mindern.

RISIKEN BEIM EIGENTUMSUBERGANG

Risiken auf Ebene der institutionellen Invest-
mentstrategien in Zusammenhang mit dem
Eigentumserwerb oder der Eigentumsuber-
tragung konnen sich mittelbar auch auf die
wirtschaftliche Werthaltigkeit der Beteiligung
an dem Investmentfonds und auf dessen Er-
trage auswirken. Bei der Abwicklung von
Kaufvertragen uber institutionelle Invest-
mentstrategien besteht das Risiko, dass abge-
schlossene Kauf- oder sonstige Erwerbsver-
trage nicht vollzogen werden und durch die
institutionellen Investmentstrategien deshalb
gegebenenfalls kein Eigentum an dem Ver-
mogensgegenstand erworben werden kann.
In diesem Zusammenhang besteht im Fall der
Ruckabwicklung von Vertrdgen das Risiko, die
bereits verauslagten Transaktionskosten tra-
gen zu mussen. Ferner kann sich der Nicht-
vollzug des Kauf- oder sonstigen Erwerbsver-
trags negativ auf etwaige Wirtschaftlichkeits-
prognosen auswirken, da es in entsprechen-
dem Umfang an eingeplanten Miet- oder
sonstigen Ertrdgen aus dem fehlgeschlagenen
Investment fehlt. Bei Kaufen kann die verzo-
gerte Abwicklung auBerdem zu Kosten fur die
Bereitstellung oder die Rickabwicklung von
etwaigen Darlehensvertragen fihren (z. B.
Vorfilligkeitsentschidigungen). Die Kosten
mussten in diesem Fall aus der Liquiditdts-
reserve der institutionellen Investmentstrate-
gien aufgebracht werden. AuBerdem ware das
Eigenkapital bis zur verspateten Erfullung des
Geschiftes gebunden. Diese Ausfalle konnen
sich negativ auf die Ruckflisse aus den insti-
tutionellen Investmentstrategien und damit
auch auf die Ertrdge und Auszahlungen des

Investmentfonds an die Anleger auswirken.

MOGLICHERWEISE NUR
EINGESCHRANKTE INFORMATIONEN
UBER DIE INSTITUTIONELLEN
INVESTMENTSTRATEGIEN

Der Umfang der Informationen, welche der
Investmentfonds seinen Anlegern im Hinblick
auf institutionelle Investmentstrategien zur
Verfligung stellen darf, kann beschrankt sein.
Eine solche Beschrdnkung kann sich aus Ver-
traulichkeitsverpflichtungen ergeben. Derart
vertraulich zu behandelnde Informationen
Uber die institutionellen Investmentstrategi-
en, wie beispielsweise Gesellschaftsvertrége,
die weiteren Investoren oder Informationen
uber wirtschaftliche Ergebnisse der jeweiligen
institutionellen Investitionsstrategie, darf in
diesen Féllen durch den Investmentfonds
nicht an Dritte weitergegeben werden. Es ist
den Anlegern insofern verwehrt, sich ein um-
fassendes Bild iber die Angelegenheiten der
betroffenen institutionellen Investmentstra-
tegien und deren wirtschaftlicher Entwick-
lung zu machen, so dass im Ergebnis auch die
Beurteilbarkeit der Wirtschaftlichkeit der je-
weiligen Investition fur den Investmentfonds

eingeschrdnkt ist.

RISIKEN AUS DEM ERWERB VON
INSTITUTIONELLEN INVESTMENT-
STRATEGIEN AUF DEM ZWEITMARKT

Die KVG kann Investitionen in institutionelle
Investmentstrategien auch durch den Erwerb
von Anteilen auf dem Zweitmarkt (sog. Se-
condaries) titigen. Der Erwerbspreis fir eine
Beteiligung an institutionellen Investment-
strategien auf dem Zweitmarkt wird tiblicher-
weise auf dem durch die institutionellen In-
vestmentstrategien zur Verfugung gestellten
Datenmaterial, ergdanzt durch eigene Ein-
schatzungen der KVG und ggfs. sonstiger ex-
terner Bewertungen, ermittelt und mit dem
Anbieter der Beteiligung verhandelt. Unvoll-
standiges oder mangelhaftes Datenmaterial,
Fehlinformationen durch Dritte oder Fehlein-
schatzungen koénnen zur Zahlung von uber-
hohten Erwerbspreisen, rechtlichen und/oder
steuerlichen Nachteilen im Zusammenhang
mit dem Erwerb der Beteiligung fihren. Des
Weiteren besteht das Risiko, dass mit dem



Erwerb von Beteiligungen tber den Zweit-
markt nicht entdeckte bzw. noch nicht be-
kannte Verbindlichkeiten, Rickforderungsan-
spriche fur getatigte Entnahmen oder eine
Haftung durch den Investmentfonds uber-
nommen wird, der zu einer zusdtzlichen Kos-
tenbelastung des Investmentfonds fuhrt. Fer-
ner kann nicht ausgeschlossen werden, dass
Beteiligungen an einer institutionellen Invest-
mentstrategie nicht rechtskraftig erworben
werden kénnen und etwaige Rickzahlungs-
oder Regressanspriiche nur mit einem erheb-
lichen Kostenaufwand gegen den Verkdufer
durchgesetzt werden kénnen. Dies kann die
geplanten Rickflisse aus der Investition an
den Investmentfonds und die Ruckflusse an
die Anleger mindern oder sogar zu einem
Verlust des eingesetzten Kapitals der Anleger
fuhren.

BETRIEBSRISIKEN, BESTANDSRISIKEN

Der Investmentfonds investiert tiber instituti-
onelle Investmentstrategien mittelbar in Ver-
mogensgegenstdnde, bei denen es sich so-
wohl um Projektentwicklungen wie auch um
Bestandsobjekte handeln kann. Damit werden
indirekt Risiken im Zusammenhang mit der
Entwicklung und dem Betrieb von Immobilien
und Infrastrukturimmobilien bzw. dem Halten
oder der Verwaltung eines Immobilien- und

Infrastrukturanlagenbestands eingegangen.

Institutionelle Investmentstrategien, die un-
mittelbar in der Asset-Klasse Infrastruktur
und Immobilien investiert sind, tragen insbe-
sondere neben dem Risiko der allgemeinen
Verschlechterung der Konjunktur oder der
jeweiligen Markt- und Standortentwicklung
dauerhaft die Kosten der Instandhaltung und
Revitalisierung der Immobilien und Infra-
strukturanlagen (Instandhaltungs- und Revi-
talisierungsrisiko). das Risiko des Leerstands
bzw. des Nutzungsausfalls oder das Risiko,
dass geringere als prognostizierte Einnahmen
erzielt werden (Einnahmenrisiko) bzw. dass
sich entweder die Nutzung von Immobilien
und Infrastrukturanlagen verandert oder kon-
kurrierende Immobilien und Infrastruktur-
anlagen in einem Gebiet angeboten werden
(geringere Nachfrage). Dariiber hinaus tragen

diese spezifischen institutionellen Invest-
mentstrategien allgemein das Risiko des Un-
tergangs, der Beschddigung und der Ver-
schlechterung der Immobilien und Infra-
strukturanlagen (allgemeines Objektrisiko).
Des Weiteren koénnen technische Anlagen
aufgrund von Defekten ausfallen und erfor-
derliche Reparaturen mit hohen Kosten ver-
bunden sein bzw. dadurch Schaden entste-

hen.

Eine Realisierung von Betriebsrisiken oder
Bestandsrisiken kann zu Ertragsausfillen, die
sich negativ auf die Rickflusse aus den insti-
tutionellen Investmentstrategien auswirken
und kann bis hin zu einer Insolvenz einer ins-
titutionellen Investmentstrategie fihren. Bei
einer Kumulation von Ausfdllen von instituti-
onellen Investmentstrategien kann eine Insol-
venz des Investmentfonds nicht ausgeschlos-
sen werden. Dies kann zu einem teilweisen
oder vollstindigen Verlust des eingesetzten
Kapitals des Anlegers fihren.

FREMDFINANZIERUNGSRISIKEN AUF
EBENE DES INVESTMENTFONDS
UND/ODER DER INSTITUTIONELLEN
INVESTMENTSTRATEGIEN

Der Investmentfonds ist berechtigt, nach
MaBgabe der in den Anlagebedingungen fest-
gelegten Anlagegrenzen, Fremdkapital auf-
zunehmen. In diesem Rahmen koénnen in
Zusammenhang mit Kapitalzusagen an institu-
tionelle Investmentstrategien kurzfristige Zwi-

schenfinanzierungen aufgenommen werden.

Es besteht das Risiko, dass eine unter den ge-
nannten Umstdnden gewinschte Aufnahme
von Fremdkapital nicht zustande kommt oder
nur zu unglinstigen Konditionen erlangt wer-
den kann. Eine unzureichende oder nur zu
ungiinstigen Konditionen verfugbare Zwi-
schenfinanzierung kann einen hoheren Eigen-
kapitaleinsatz des Investmentfonds zur Folge
haben und einer Beteiligung an einer institu-
tionellen Investmentstrategie in dem geplan-
ten Umfang entgegenstehen. Daneben ist
denkbar, dass eine nicht ausreichende Fremd-
finanzierung, verbunden mit einem hoheren

Eigenkapitaleinsatz auf Ebene der institutio-

nellen Investmentstrategien eine verringerte
Ertragskraft der jeweiligen Investition zur Fol-
ge hat, da die durch die Fremdfinanzierung
ermoglichte Hebelung des Ertrags ausbleibt.

Bei Darlehen mit variablen Zinssdtzen besteht
zudem das Risiko, dass sich die Zinsen negativ
zu Lasten des Investmentfonds und/oder der
institutionellen Investmentstrategien entwi-
ckeln. Ferner konnen bei Ablauf der Darle-
henslaufzeiten Anschlussfinanzierungen er-
forderlich werden. Es besteht das Risiko, dass
solche Anschlussfinanzierungen génzlich ver-
sagt werden oder nur zu ungiinstigeren Kon-
ditionen zu erlangen sind und dies ggfs. einen
Verkauf von Investments zu einem ungtinsti-
gen Zeitpunkt erforderlich macht. Insoweit ist
zu berucksichtigen, dass es aufgrund zuneh-
mender internationaler Regulierungen, insbe-
sondere im Bankensektor, unter Umstdnden
schwieriger werden wird, Fremdfinanzierun-
gen zu erhalten bzw. Fremdfinanzierungen
unter Umstanden kunftig nur unter ungunsti-

geren Bedingungen erhdltlich sein werden.

Sollte der Kapitaldienst fur die Finanzierun-
gen nicht geleistet werden kdénnen — bspw.
aufgrund von geringeren Erlésen aus den ins-
titutionellen Investmentstrategien als erwar-
tet — kann es zu auBerordentlichen Kiindigun-
gen der Darlehen durch den Darlehensgeber
und ggf. zu Zwangsverwertungen von Beteili-

gungen kommen.

Es besteht zudem das Risiko, dass Finanzie-
rungskonditionen einen Beleihungsauslauf vor-
sehen, bei dessen Unterschreiten eine Beendi-
gung der Beteiligung an einer institutionellen
Investmentstrategie bzw. die Verwertung eines
im Rahmen der institutionellen Investment-
strategie gehaltenen Anlageobjekts erforder-
lich wird. Bezuglich etwaiger Konditionenver-
einbarungen bestiinde die Gefahr, dass die
institutionelle Investmentstrategie Ertrage
nicht mehr ausschiitten darf, der Darlehens-
geber den Vertrag kindigt oder weitere
Darlehen mit negativen Folgen fur die Liqui-
ditdt und Rentabilitdt aufgenommen werden
miussen. Gleiches gilt, sofern in einem Darle-
hensvertrag weitere, zur Einhaltung durch
den Kreditnehmer vorgesehene Bedingungen
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(z. B. Loan-to-Value-Ratio) vorgesehen sind,
die beispielsweise nicht nur an den Verkehrs-
wert eines Anlageobjekts, sondern auch an
die zu erwartenden Nettoeinnahmen gebun-
den sein kénnen. Der Investmentfonds ware
in diesem Fall gezwungen, das fehlende
Fremdkapital aus Eigenmitteln bereit zu stel-
len, was sich negativ auf die Wirtschaftlichkeit

der Anlage auswirken wiirde.

Sofern die Verwertung eines Vermogensge-
genstandes im Rahmen der zur Fremdfinan-
zierung erfolgten bereit gestellten Sicherhei-
ten zu der Beendigung einer Beteiligung an
einer institutionellen Investmentstrategie bzw.
des von dieser gehaltenen Anlageobjekts fuhrt,
besteht das Risiko, dass der urspriinglich avi-
sierte Erlos nicht erzielt werden kann und ge-
gebenenfalls sogar eine Verwertung unter-
halb des
Verkehrswertes erfolgen muss. Daneben be-

Anschaffungspreises oder des
steht die Gefahr, dass (zur Abwendung einer
Verwertung) der Investmentfonds gezwun-
gen ist, eine fir andere Zwecke vorgesehene
Liquiditdt zur Rettung der institutionellen In-
vestmentstrategie bzw. des von dieser gehal-
tenen Vermdgensgegenstands einzusetzen.
Die Zwecke, fur die die Liquiditdt vorgesehen
war, z. B. Tdtigung anderer Investments oder
Vornahme von Auszahlungen, kénnen in ei-
nem solchen Fall nicht verfolgt werden. Beide
vorstehend dargestellten Szenarien kénnen
zu Ausféllen von Ruckfliissen und von Liqui-
dationserlésen beim Anleger bis hin zum Ver-
lust des eingesetzten Kapitals fiihren.

In allen Fallen kann es im Ergebnis zu erhebli-
chen finanziellen EinbuBen des Investment-
fonds kommen, insbesondere wenn sich
Fremdfinanzierungsrisiken auf Ebene des In-
vestmentfonds gleichzeitig bzw. kumulativ
mit entsprechenden Fremdfinanzierungsrisi-
ken auf Ebene der institutionellen Invest-
mentstrategien realisieren. Fur den Anleger
kann dies bis hin zum Totalverlust seines ein-
gesetzten Kapitals fihren, wenn die Verwer-
tungserldse nicht zur Begleichung der Ver-

bindlichkeiten ausreichen.
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HOHERES RISIKO VON
RECHTSSTREITIGKEITEN DURCH
KOMPLEXE VERTRAGSWERKE

Es besteht ein erhohtes Risiko, dass es in Zu-
sammenhang mit der Beteiligung an instituti-
onellen Investmentstrategien, dem An- und
Verkauf von Immobilien und Infrastrukturan-
lagen durch die institutionellen Investment-
strategien sowie deren Bewirtschaftung oder
im Zusammenhang mit sonstigen Vertrdgen
zu Rechtsstreitigkeiten kommt, die negative
Auswirkungen auf die Ertragslage des Invest-
mentfonds haben konnen. Dieses Risiko wird
durch den Umstand verstdrkt, dass der
Geschiftstatigkeit des Investmentfonds und
der institutionellen Investmentstrategien ein
komplexes Vertragswerk zugrunde liegt, wel-
ches eine Vielzahl von Rechten und Pflichten
der Parteien regelt. Durch Anwendung unter-
schiedlicher Rechtsordnungen koénnen die
Gestaltung und Auslegung von Vertragen im
Ausland zudem mit hoheren Kosten, Zeitauf-
wand und Rechtsunsicherheit verbunden
sein. Dies kann sich durch Verzégerungen
oder Verringerungen der Auszahlungen auf
die Anleger auswirken.

RISIKO AUS MOGLICHEN
INTERESSENKONFLIKTEN

Die DF Deutsche Finance Holding AG ist
100 %-ige Gesellschafterin der Komplemen-
tarin DF Deutsche Finance Managing Il GmbH,
der externen Kapitalverwaltungsgesellschaft
DF Deutsche Finance Investment GmbH,
der Treuhandkommanditistin DF Deutsche
Finance Trust GmbH, den im Rahmen der Bei-
trittsphase zur Eigenkapitaleinwerbung ange-
bundenen Unternehmen, der DF Deutsche
Finance Solution GmbH und der DF Deutsche
Finance Solution Service GmbH, der DF
Deutsche Finance Networks GmbH sowie der
DF Deutsche Finance Technology GmbH. Das
Risiko eines Interessenkonfliktes ist insofern
gegeben, als dass der Vorstand der DF
Deutsche Finance Holding AG uber die ge-
sellschaftsrechtliche Stellung Einfluss auf die-
se Gesellschaften austiben kann, was fur den
Anleger mit nachteiligen Folgen verbunden

sein kann. Daruber hinaus kann der Invest-

mentfonds Aufwendungen fur Dienstleistun-
gen der vorbenannten konzernangehorigen
Gesellschaften vergiten, die nicht wie unter
fremden Dritten ausgehandelt werden. Des
Weiteren kénnen Konzerngesellschaften oder
verbundene Unternehmen der Deutsche
Finance Group institutionelle Investmentstra-
tegien initiieren, strukturieren und verwalten
und hierfar Vergutungen erhalten. Daraus
konnen Interessenkonflikte, die zu Lasten des
Anlegers oder des Investmentfonds gehen
konnen, entstehen. Diese kdnnen sich negativ
auf den Investmentfonds auswirken und
die Rickflisse an die Anleger negativ beein-

flussen.

RECHTSANDERUNGSRISIKO, REGULA-
TORISCHE RAHMENBEDINGUNGEN

Der Investmentfonds ist so konzipiert, dass er
den aktuellen rechtlichen und steuerlichen
Grundlagen entspricht. Es kann nicht ausge-
schlossen werden, dass die nationalen Auf-
sichtsbehorden, die Finanzverwaltung und/
oder die Rechtsprechung hiervon abweichen-
de Rechtsauffassungen vertreten und es da-
durch zu einer Schmailerung der Ergebnisse
auf Ebene des Investmentfonds und/oder der
institutionellen Investmentstrategien und so-
mit letztlich auch fur den Anleger kommt.
Eine verbindliche Anfrage bei der Finanzver-
waltung wurde hinsichtlich des vorliegenden
Konzeptes nicht gestellt. Die endgultige An-
erkennung der steuerlichen Konzeption und
Handhabung bleibt der Betriebsprifung durch

die Finanzverwaltung vorbehalten.

Zukunftige wirtschaftliche, rechtliche und
steuerrechtliche Entwicklungen, die jetzt
nicht absehbar sind, wie zum Beispiel Ande-
rungen in der Gesetzgebung, Rechtsprechung
und Verwaltungspraxis, kénnen das prognos-
tizierte Ergebnis beeintrachtigen und auch
die Beteiligung an dem Investmentfonds als

Ganzes gefahrden.

In der Bundesrepublik Deutschland wurde die
Richtlinie 2011/61/EU tber die Verwalter Al-
ternativer Investmentfonds (,AIFMD*) mit
Wirkung zum 22. Juli 2013 in das Kapitalan-
lagegesetzbuch im nationalen Recht umge-



setzt. Seitdem wurden durch verschiedene
Gesetzgebungen bereits erhebliche inhaltli-
che Anderungen des Kapitalanlagegesetz-
buchs vorgenommen. Es kann nicht ausge-
schlossen werden, dass im Rahmen der
fortschreitenden Regulierung sich fur den In-
vestmentfonds und die ihn verwaltende KVG
Anderungen ergeben, die sich zum Nachteil
der beteiligten Gesellschaften und der prog-
nostizierten Ertrdge fur die Anleger nieder-
schlagen. Insbesondere die auch ruckwirkend
mogliche Anderung von Rechtsvorschriften
und Verwaltungspraxis kann zu einer nicht
kalkulierbaren Kostenbelastung des Invest-
mentfonds fiihren.

Die zur Fondsverwaltung bestellte DF
Deutsche Finance Investment GmbH verfiigt
im Zeitpunkt der Veroffentlichung des Ver-
kaufsprospekts Uber die nach § 20 KAGB er-
forderliche Erlaubnis zum Geschaftsbetrieb
einer AIF-KVG. Sofern diese Erlaubnis, auf
Grund im Zeitpunkt der Veroffentlichung des
Verkaufsprospekts nicht erkennbarer Tatsa-
chen, erléschen oder durch die Aufsichtsbe-
horde aufgehoben werden sollte, bestiinde
das Risiko der Rickabwicklung des Invest-
mentfonds. Eine Abwicklung des Investment-
fonds konnte in diesem Fall nur abgewendet
werden, wenn — vorbehaltlich einer dies-
bezuglichen Genehmigung der BaFin — die
Fondsverwaltung auf eine nach § 20 KAGB
zugelassene KVG, die sich zur Ubernahme
der Fondsverwaltung bereit erkldren wirde,
Ubertragen werden wiirde oder eine interne
Verwaltung des Investmentfonds (sog. ,inter-
ne Kapitalverwaltungsgesellschaft*) in Betracht
kame. Anderenfalls bestiinde insofern das Risi-
ko der Riickabwicklung des Investmentfonds,
verbunden mit dem Risiko des Totalverlustes
des eingesetzten Kapitals durch den Anleger.

Bei der Umsetzung der Investitionsstrategie
ist die KVG verpflichtet, bestehende regula-
torische Rahmenbedingungen zu beachten,
auch wenn sich daraus Beschrankungen fur
den Aufbau und die Zusammensetzung des
Portfolios ergeben kénnen. Aufgrund einer
sich laufend fortentwickelnden Verwaltungs-
praxis zu Auslegung und Anwendung ver-
schiedener Regelungen und Begriffen des

KAGB, kénnten sich Annahmen der KVG hin-
sichtlich regulatorischer Vorgaben bei spate-
ren Anderungen der Verwaltungspraxis als
unzutreffend erweisen, so dass die Fahigkeit
der KVG, die avisierte Investitionsstrategie zu
verfolgen und umzusetzen, deutlich beein-

trachtigt werden kann.

Dartuiber hinaus ist nicht absehbar, welche
MaBnahmen die Aufsichtsbehérde beispiels-
weise in Fallen ergreifen wird, in denen nach
Ablauf von 18 Monaten seit Vertriebsbeginn
des Investmentfonds der Grundsatz der Risi-
komischung vorubergehend oder dauerhaft
nicht eingehalten werden kann. Es ist insofern
nicht auszuschlieBen, dass die KVG in diesen
Fallen aufgrund behordlicher MaBnahmen
verpflichtet wird, bestimmte (auch aussichts-
reiche) Beteiligungen an institutionellen In-
vestmentstrategien zu beenden oder andere,
weniger attraktive Zielinvestments zur Wie-
derherstellung bzw. Einhaltung der Anlage-

grenzen zu erwerben.

ZUSATZLICHE RISIKEN AUS
SICHERUNGSGESCHAFTEN
BZW. DERIVATEN

Im Zusammenhang mit der Investitions-
tatigkeit konnen der Investmentfonds so-
wie die institutionellen Investmentstrate-
gien Sicherungsgeschifte eingehen, oder
Geschifte mit Derivaten titigen um sich
gegen Zinsinderungs- oder Wechselkurs-
risiken zu schiitzen. Diese Transaktionen
sind geeignet, Risiken zu reduzieren, bein-
halten jedoch neue Risiken. Insofern kon-
nen die Sicherungsgeschifte bzw. Derivate
durch unvorhergesehene Zinsentwicklun-
gen, Wertpapierkurse oder Wechselkurs-
schwankungen einen gegenteiligen Effekt
erzielen. Dies wirkt sich direkt oder indi-
rekt auf die Ertrige des Investmentfonds
aus. So besteht beispielsweise bei einer
Absicherung gegen steigende Zinsen durch
eine Umwandlung in einen festen Zins die
Moglichkeit, dass das Zinsniveau niedrig
bleibt oder fillt und der Investmentfonds
bzw. eine institutionelle Investmentstrate-
gie fir das aufgenommene Fremdkapital
standig einen hoheren Zins zahlt, als wenn

ein solches Absicherungsgeschift nicht ab-
geschlossen worden wire. Ahnliches gilt
fir eine Absicherung von Wechselkurs-
schwankungen. Hierbei konnen der Invest-
mentfonds sowie eine institutionelle In-
vestmentstrategie einen Verlust erleiden,
der sich in letztgenanntem Fall indirekt auf
die Ertrage des Investmentfonds auswirkt.
Insgesamt kann also der Abschluss von Si-
cherungsgeschiften bzw. Derivaten zu ei-
ner schlechteren Wertentwicklung des In-
vestmentfonds fiihren, als wenn diese
Geschifte nicht abgeschlossen werden.
Dies kann sich negativ auf die Riickfliisse
an die Anleger auswirken.

INFLATION

Der Investmentfonds kann in Lander investie-
ren, welche in den letzten Jahren substanziel-
le Inflationsraten zu tragen hatten, die auch in
Zukunft nicht ausgeschlossen sind. Inflation
und starke Schwankungen in der Inflationsra-
te kdnnen negative Effekte auf die Wirtschaft
und die Kapitalmdrkte dieser Lander haben.
Es besteht daher die Moglichkeit, dass die
Anderung der Inflationsrate das wirtschaftliche
Ergebnis der institutionellen Investmentstrate-
gien beeinflusst und sich negativ auf die Wert-
entwicklung des Investmentfonds und damit

auf die Ruckflusse an die Anleger auswirkt.
RISIKO HOHERER GEWALT

Die institutionellen Investmentstrategien tra-
gen nach Ubergang von Besitz, Nutzen und
Lasten der Investments auf sie das Risiko der
ganzen oder teilweisen Zerstorung oder Ver-
schlechterung sowie eines vollstandigen oder
teilweisen Nutzungsausschlusses. Durch nicht
vorhersehbare Naturereignisse wie Erdbeben,
Uberschwemmungen, Blitz und Feuer oder
Ausnahmesituationen wie Krieg, Sabotage,
Vandalismus oder Terrorismus kénnen die Im-
mobilien bzw. Infrastrukturimmobilien starke
Wertverluste bis hin zum vollstindigen Wert-
verlust erleiden. Gegen Naturereignisse kann
in gewissem Umfang Versicherungsschutz
bestellt werden, oftmals sind jedoch durch
hohere Gewalt verursachte Schiaden nicht
versicherungsfahig.
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Unzureichender oder fehlender Versiche-
rungsschutz kann sich hierbei nachteilig bis
hin zum wirtschaftlichen Totalverlust eines
Investments der institutionellen Investment-
strategien auswirken. Auch bei bestehendem
Versicherungsschutz wird auf Ebene einer in-
stitutionellen Investmentstrategie gegebe-
nenfalls ein Selbstbehalt zu tragen sein, was
zu einer Verminderung der Liquiditdt sowie
letztlich der Auszahlungen an den Invest-
mentfonds fihren kann. Dies gilt auch, soweit
die Versicherungsgesellschaft zur Beglei-
chung des Schadens finanziell nicht in der

Lage ist.

Haufig besteht bei langfristigen vertraglichen
Beziehungen bei hoherer Gewalt auch ein
auBerordentliches Kiindigungsrecht der be-
troffenen Vertragspartei. Eine solche Kiindi-
gung kann die wirtschaftliche Lage einer ins-
titutionellen Investmentstrategie deutlich
verschlechtern und sogar zur Zahlungsunfa-
higkeit fuhren. Die Insolvenz auf Ebene einer
institutionellen Investmentstrategie kann ge-
gebenenfalls zu einem Totalverlust der Inves-
tition des Investmentfonds fiihren und sich
somit nachteilig auf das wirtschaftliche Er-
gebnis der Anleger auswirken und zu einem
teilweisen oder vollstindigen Verlust des ein-
gesetzten Kapitals fuhren.

RISIKEN AUS DER VOLATILITAT DER
WELTWIRTSCHAFT UND DES FINANZ-
MARKTES, COVID 19 PANDEMIE

Die wirtschaftliche und politische Weltlage ist
in den vergangenen Jahren zunehmend vola-
tiler geworden. Wirtschaftliche Rezessionen
der jungeren Vergangenheit und die damit
einhergehende Staatsverschuldung der euro-
pdischen Staaten, sind noch nicht vollstandig
tberwunden. Weitere negative konjunktur-
elle Auswirkungen koénnen sich im Zusam-
menhang mit dem Austritt GroBbritanniens
aus der Europdischen Union sowie den zu-
nehmenden internationalen Handelskonflik-
ten ergeben. Auch die COVID 19 Pandemie,
die weltweit bereits zu erheblichen negativen
konjunkturellen Auswirkungen geftihrt hat
und auch zukinftig weltweite nachteilige

konjunkturelle Auswirkungen erwarten ldsst,

50

kann zu einer Rezession in einzelnen Staaten,
Zielregionen oder sogar weltweit fiihren. Dies
kann z. B. zu einer restriktiven Kreditvergabe-
praxis der Banken und/oder auch zu ver-
mehrten Mietausfillen, steigenden Leerstan-
den, sinkenden Mieteinnahmen und letztlich
sinkenden Immobilienpreisen fihren. Die
konkreten Auswirkungen der vorgenannten
Risiken sind zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung jedoch nicht verldsslich prognosti-
zierbar. Es kann nicht ausgeschlossen werden,
dass auch zukinftige unvorhergesehene Er-
eignisse zu weiteren wirtschaftlichen und po-
litischen Konflikten fihren, die sich nachteilig
auf die regionale oder sogar die weltweite

Konjunktur auswirken.

Die vorgenannten Risiken koénnen zu einer
Insolvenz auf Ebene einer institutionellen In-
vestmentstrategie fuhren. Dies kann gegebe-
nenfalls zu einem Totalverlust der Investition
des Investmentfonds fihren und sich somit
nachteilig auf das wirtschaftliche Ergebnis der
Anleger auswirken und zu einem teilweisen
oder vollstandigen Verlust des eingesetzten

Kapitals fuhren.

LIQUIDITATSRISIKEN, LIQUIDATIONS-
BZW. EXIT-RISIKO

Bestandteil der Anlagestrategie des Invest-
mentfonds ist, dass gegenuber institutionel-
len Investmentstrategien im Rahmen von sog.
Commitments zundchst (verbindliche) Kapi-
talzusagen abgegeben werden. Auf Ebene der
institutionellen Investmentstrategie werden
sodann die Bemiihungen zur Einwerbung von
Eigenkapital begonnen bzw. fortgesetzt. Nach
Abschluss dieser Einwerbephase werden so-
dann bei dem Investmentfonds im Rahmen
des getatigten Commitments sukzessive Ka-
pitaleinlagen abgerufen, die der Hohe nach
nicht der vollstindigen Kapitalzusage ent-
sprechen mussen. Der zeitliche Verlauf der
Investments ist insofern nicht abschlieBend
vorhersehbar. Auch koénnen die Zeitrdume
der Abrufung von Kapital durch die instituti-
onellen Investmentstrategien regelmaBig
uber einen ldngeren Zeitraum gestreckt sein.
Es besteht insofern das Risiko, dass das fur
Investments zur Verfligung stehende Kapital

langer als erwartet nicht vollstandig investiert
werden kann. Dieses Kapital wird in der Zwi-
schenzeit verzinslich angelegt und erwirt-
schaftet in diesem Zeitraum nicht die fur den
Investmentfonds avisierte Rendite. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass auf Bank-
guthaben Negativzinsen erhoben werden, die
beim Investmentfonds zu einer zusdtzlichen
Kostenbelastung fuihren. Zudem unterliegt
das Kapital auch in diesem Zeitraum dem
Risiko eines Teil- oder Totalverlustes (z. B.
durch eine Insolvenz des kontofiihrenden
Kreditinstituts), das grundsatzlich bei keinem
Schuldner gédnzlich ausgeschlossen werden

kann.

Daneben besteht das Risiko einer erheblichen
Abweichung von der Liquiditdtsplanung,
wenn andere an den institutionellen Invest-
mentstrategien beteiligte Investoren ihrer
Einlageverpflichtung nicht rechtzeitig nach-
kommen. Es besteht insofern im Hinblick auf
die institutionellen Investmentstrategien das
Risiko, dass diese unter Umstdnden bereits
eingegangene Zahlungsverpflichtungen nicht
erfillen kénnen, verbunden mit der Folge der
Zahlungsunfahigkeit.

Risiken kénnen sich daneben gleichermaBen
im Hinblick auf eine Beendigung einer Betei-
ligung an institutionellen Investmentstrategi-
en sowie der Investments der institutionellen
Investmentstrategien ergeben. Die Realisier-
barkeit addquater Wertentwicklungen als Be-
standteil der Anlagestrategie ist insofern fur
die Fondsverwaltung von Bedeutung. Es be-
steht insoweit insbesondere das Risiko, dass
die Erlose nicht in der prognostizierten Hohe
erzielt werden konnen. Griinde hierfur kon-
nen in den verdnderten Marktverhdltnissen
und damit verbundenem Substanzverlust der
institutionellen Investmentstrategien und ih-

rer jeweiligen Investments liegen.

AuBerdem besteht das Risiko, dass der prog-
nostizierte Zeitrahmen (Verkaufsgeschwin-
digkeit), der aufgrund der begrenzten Lauf-
zeit der institutionellen Investmentstrategien
von besonderer Bedeutung ist, nicht einge-
halten wird. So kann die Beendigung einer

Beteiligung an einer institutionellen Invest-




mentstrategie bzw. die Verwertung eines von
dieser gehaltenen Anlageobjekts aufgrund
der Marktlage, der Ertragssituation oder
sonstiger unginstiger Rahmenbedingungen
zum vorgesehenen Zeitpunkt wirtschaftlich
nicht moéglich oder nicht sinnvoll sein. Erheb-
liche Verzdgerungen kénnen sich auch daraus
ergeben, dass die Kaufpreiszahlung haufig
erst dann erfolgt, wenn der vertragsgemafe
Ubergang des Eigentums sichergestellt ist.

Diese sog. Exit-Risiken wirken sich tuber den
Investmentfonds auf die Anleger aus und
kénnen dazu fihren, dass Auszahlungen und
Ruckzahlungen an die Anleger gemindert
werden oder vollig ausbleiben. In den un-
gunstigsten Fdllen kdnnen Verzégerungen bei
dem Verkauf der Investments in den instituti-
onellen Investmentstrategien auch eine Lauf-
zeitverlangerung des Investmentfonds erfor-
derlich machen. Verzoégerungen, die sich bei
Beendigung der institutionellen Investment-
strategien bzw. deren Investments ergeben,
wirken sich damit unmittelbar nachteilig auf
die Ruckflisse an die Anleger aus. In diesem
Zusammenhang ist auch der nachfolgende Ri-
sikofaktor zu beachten.

RISIKEN AUS REINVESTITION

Bestandteil der Anlagestrategie des Invest-
mentfonds ist es, nach Ablauf der (erstmali-
gen) Investitionsphase sowie wihrend des in
den Anlagebedingungen festgelegten Rein-
vestitionszeitraums, regelmaBig Reinvestitio-
nen vorzunehmen. Dies bedeutet, dass die
Ruckflisse aus den institutionellen Invest-
mentstrategien (laufende Ertrdge und Ver-
kaufserlose), soweit sie nicht fir Auszahlun-
gen an die Anleger verwendet worden sind,
erneut fur Investitionen in institutionelle In-
vestmentstrategien verwendet werden sollen.
Die mit der Anlage in eine institutionelle In-
vestmentstrategie verbundenen Risiken kon-
nen insofern nicht nur zu Beginn der Laufzeit
des Investmentfonds von Relevanz sein, son-
dern sich auch widhrend des Reinvestitions-
zeitraums realisieren. Dem Anleger muss in-
soweit bewusst sein, dass die von der KVG
bereits erwirtschafteten und reinvestierten

Erlose damit erneut einem unternehmerischen

Risiko unterstellt werden und insofern einem

Teil- bzw. Totalverlustrisiko unterliegen.

Weiterhin kann nicht ausgeschlossen werden,
dass es zu Verzogerungen oder zu Ausfillen
von Ruckflissen des investierten Kapitals aus
institutionellen Investmentstrategien kommt.
Es besteht insofern das Risiko, dass fir eine
Reinvestition nicht, wie seitens der KVG avi-
siert, ausreichend Kapital zur Verfligung
steht, das erneut in die Asset-Klasse Immobi-
lien und Infrastruktur mit den damit nach Ein-
schatzung der KVG verbundenen Ertrags-
erwartungen investiert werden kann. Diese
Risiken sind mit einer Schmalerung der zu er-
wartenden Rentabilitdit der Beteiligung an
dem Investmentfonds verbunden und kénnen
wirtschaftlichen

insofern unmittelbar zu

Nachteilen fir den Anleger fuhren.
AUSSCHUTTUNGEN UND LIQUIDATION

Die KVG plant, ab dem nach Abschluss der Bei-
trittsphase folgenden Geschéftsjahr, Ausschiit-
tungen — auch durch Abschlagszahlungen auf
erwartete Ausschittungsanspriiche — an die
Anleger zu leisten, die ihre gezeichnete Kom-
manditeinlage an dem Investmentfonds bereits
vollstandig eingezahlt haben. Es kann nicht aus-
geschlossen werden, dass der im Rahmen des
Liquiditdts- und/oder Risikomanagements er-
mittelte Liquiditdtsbedarf des Investmentfonds
Ausschittungen zu dem von der KVG geplan-
ten Zeitpunkt nicht zuldsst oder Ausschittun-
gen ganzlich entfallen mussen. Fur die Anleger
besteht daher das Risiko, wahrend der Beteili-
gungsdauer nicht Uber die geplanten Aus-

schuttungsbetrage verfugen zu kénnen.

Nach Auflésung des Investmentfonds wird
dieser abgewickelt und liquidiert; dabei ist
jegliches Gesellschaftsvermégen einschlieB3-
lich samtlicher Investitionen des Investment-
fonds zu verwerten. Die Dauer der Liquida-
tionsphase kann nicht vorhergesehen werden.
Es ist moglich, dass die Ruckzahlungen spdter
erfolgen, als von den institutionellen Invest-
mentstrategien prognostiziert wurde und von
den Anlegern erwartet wird. Fur die Anleger
besteht daher das Risiko, am Ende der ge-
planten Laufzeit des Investmentfonds nicht

wie erwartet Uber den Liquidationserlos ver-

fugen zu kénnen.
ERFULLUNGSRISIKEN

Die KVG, der Investmentfonds und die insti-
tutionellen Investmentstrategien werden mit
zahlreichen Vertragspartnern Vertrige ab-
schlieBen. Dadurch tragen die Anleger des
Investmentfonds (mittelbar) das Risiko, dass
diese Vertrdge nicht oder nicht zu den ge-
planten Konditionen abgeschlossen werden
konnen, oder dass abgeschlossene Vertrage
anders als vereinbart ausgelegt, nur teilweise
oder gdnzlich nicht erfillt werden. Soweit die
Vertragspartner ihren Verpflichtungen nicht
nachkommen oder diese unzureichend um-
setzen, kann dies zur vorzeitigen Aufldsung

von Vertrdgen fuhren.

Daneben besteht das Risiko, dass vertragliche
Vereinbarungen unwirksam oder anfechtbar
sind und bestehende Vertrdge verdndert oder
aufgelost werden. Die Stérungen bei der
Durchfihrung von Vertragen oder ihre vor-
zeitige Auflésung konnen sich negativ auf die
Ertrdge der jeweiligen institutionellen Invest-
mentstrategien und auf die Ruckflusse an die
Anleger auswirken. Die Geltendmachung von
Schadensersatzanspriichen kann durch Haf-
tungsbeschrankungen in den Vertrigen er-
schwert sein, auch kénnen der Ausgang von
Gerichtsverfahren und der Erfolg von Voll-
streckungsmaBnahmen nicht vorhergesehen
werden. Etwaige Schadensersatzanspriche
gegenuber Vertragspartnern wegen Verlet-
zung ihrer vertraglichen Pflichten sind aus
diesen Grinden moglicherweise nicht oder
nicht in vollem Umfang durchsetzbar. Dies
kann sich negativ auf die Auszahlungen an die
Anleger auswirken.

ANLAGETATIGKEIT IM AUSLAND,
WAHRUNGSRISIKEN

Bei den Investitionen des Investmentfonds in
ausldndische institutionelle Investmentstrate-
gien konnen aufgrund des Auslandbezugs be-
sondere Risiken, insbesondere Wahrungsrisi-
ken, bestehen. Die von dem Investmentfonds
gehaltenen Vermogensgegenstande dirfen
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nur in den in den Anlagebedingungen festge-
legten Anlagegrenzen einem Wahrungsrisiko
unterliegen. Wechselkursschwankungen kén-
nen bei Investitionen, die nicht auf Euro lau-
ten, den moglichen Ertrag der Investitionen
schmdlern. Darlber hinaus kann nicht ge-
wahrleistet werden, dass ein Wéhrungsma-
nagement tatsachlich Wechselkursschwan-
kungen ausgleichen kann. Zusdtzlich kénnen
die Wihrungsrisiken dadurch verstdrkt wer-
den, dass die institutionellen Investmentstra-
tegien ihrerseits Investments in Fremdwah-
rungen tdtigen. Auch wenn aufgrund der
derzeit geltenden regulatorischen Rahmen-
bedingungen die Fremdwdhrungsinvestitio-
nen der institutionellen Investmentstrategien
auf die oben genannte wahrungsbezogene
Investitionsbegrenzung des Investmentfonds
nicht anzurechnen ist, kénnen die Fremdwah-
rungsinvestitionen der institutionellen In-
vestmentstrategien bei wirtschaftlicher Be-
trachtung den Anteil der mittelbar mit
Wahrungsrisiken behafteten Vermogensge-
genstdnde des Investmentfonds deutlich erho-
hen und dessen Ertrage mindern. Zusdtzlich
kénnen durch AbsicherungsmaBBnahmen der
institutionellen Investmentstrategien neue Ri-
siken entstehen (vgl. auch ,Zusitzliche Risiken
aus Sicherungsgeschiften bzw. Derivaten”).

Die einzelnen Wechselkurse der malBgeb-
lichen Wihrungen untereinander konnen
sehr starken Schwankungen ausgesetzt sein.
Eine Vorhersage dieser im Regelfall volatilen
Kursentwicklung ist nicht valide darstellbar.
Insoweit nehmen (nicht vorherbestimmte)
Fiskal- und Geldpolitik des jeweiligen Landes
erheblichen Einfluss auf den Verlauf der
Wechselkurse.

Zudem koénnen rechtliche oder politische Un-
sicherheiten zu Verzégerungen der Geschafts-
tatigkeit, hoheren Rechtsberatungs- und Geld-
transferkosten fuhren. Bewertungsdifferenzen
konnen durch unterschiedliche Bewertungskri-
terien im Rahmen der Investmentbewertung
oder auch der Bilanzierung entstehen und

zusatzlich fur Unsicherheit sorgen.

Die Investments konnen in Lindern getatigt
sein, deren Regierungen in der Vergangenheit
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und bis heute substanziellen Einfluss auf viele
Bereiche der Wirtschaft nehmen. Dies kann
sich beispielsweise in fehlendem oder einge-
schranktem Eigentumsschutz oder zusdtzli-
cher Regulierung oder Besteuerung (vgl. hier-
zu auch ,Allgemeine steuerliche Risiken”),
aber auch in erschwerten Ruckfihrungsmog-

lichkeiten fur auslandische Geldmittel auBern.

Die vorstehenden Faktoren kénnen das Er-
gebnis des Investmentfonds nachhaltig beein-
trachtigen und zu einem gdnzlichen Verlust
des investierten Kapitals fuhren. Dies ist mit
nachteiligen Auswirkungen auf die Ruckflusse
an die Anleger verbunden und kann zu einem
Totalverlust des vom Anleger eingesetzten
Kapitals fuhren.

RECHTSRISIKEN IM AUSLAND

Durch Anwendung unterschiedlicher Rechts-
ordnungen kénnen die Gestaltung und Ausle-
gung von Vertragswerken mit hoheren Kos-
ten, Zeitaufwand und Rechtsunsicherheit
verbunden sein. Die erhohte Rechtsunsicher-
heit fuhrt zu einem erhohten Risiko von
Rechtsstreitigkeiten. Diese unterliegen einem
zusdtzlichen Prozessrisiko, da der Ausgang
von Prozessen bei ausldndischen Gerichten

sehr schwer vorherzusagen ist.

Auch kénnen durch die oft schwierige Durch-
setzung von Rechtsanspriichen und Vollstre-
ckungsmaBnahmen sowie durch intranspa-
rente Verwaltungspraktiken weitere Kosten,
Verzdgerungen oder sogar Ausfélle von For-
derungen entstehen. Zusatzlich kénnen sich
aus der Auslandsinvestition steuerliche Risi-
ken fur den Investmentfonds und damit die
Anleger ergeben.

Zudem besteht das Risiko, dass prohibitive
Regelungen in den Landern, in denen institu-
tionelle Investmentstrategien ansdssig sind
oder in die sie investieren, wie Devisentrans-
ferbeschrankungen, Erwerbs- oder Ausfuhr-
verbote fir Auslander die Realisierung von
Riickflissen an den Investmentfonds und die
Ruckfltsse an die Anleger mindern oder so-
gar zu einem teilweisen Verlust des einge-
setzten Kapitals der Anleger fihren.

BESONDERE RISIKEN AUS
INVESTITIONEN IM BEREICH
INFRASTRUKTUR UND IMMOBILIEN

Die KVG plant, fir den Investmentfonds indi-
rekte oder direkte Investitionen in mehrere
in- oder auslandische Investmentvermogen,
Personen- oder Kapitalgesellschaften vorzu-
nehmen, die Investitionen in der Asset-Klasse
Infrastruktur und/oder Immobilien vorneh-
men. Hieraus konnen sich immobilien- und
infrastrukturimmobilienspezifische Risiken er-
geben, zu denen insbesondere Standortgege-
benheiten gehoren, d. h. die Umgebung der
Immobilie, Konjunktureinflisse, die regionale
und Uberregionale Wettbewerbssituation, der
oder die Mieter, Verdnderungen des Miet-
niveaus und der Kosten sowie Insolvenzen
von Vertragsparteien. Zudem beeinflussen
Verdnderungen der Finanzmarkte und der Fi-
nanzierungsmoglichkeiten sowie Anderungen
von Gesetzgebung, Rechtsprechung bzw.
Verwaltungspraxis die maBgeblichen duBeren
Rahmenbedingungen.

Nachfolgend werden deshalb wesentliche Ri-
siken aus Investitionen in der Asset-Klasse
Infrastruktur und Immobilien dargestellt. Die-
se konnen das Ergebnis des Investmentfonds
und damit die moglichen Kapitalriickflusse in
Form von Ausschittungen oder Entnahmen
an die Anleger negativ beeinflussen oder bei
einer Kumulation von Risiken auch zum Total-
ausfall der Ruckflisse an die Anleger oder so-
gar zu einem teilweisen oder vollstandigen
Verlust des eingesetzten Kapitals der Anleger

fihren.
INSOLVENZRISIKEN

Die Zahlungsunfihigkeit als Folge der opera-
tiven Tdtigkeit einer oder mehrerer durch in-
stitutionelle Investmentstrategien gehaltenen
Investments kann sich negativ auf die Ruck-
flusse aus dem Investment auswirken und zu
einem teilweisen oder vollstindigen Verlust
auf Ebene der institutionellen Investment-

strategien fihren.




PROJEKTENTWICKLUNGSRISIKEN

Die Durchfiihrung von Immobilien- und Infra-
strukturprojekten ist oftmals technisch und
organisatorisch aufwdndig und in vielen
Projektphasen kénnen Fehler schwerwiegen-
de Folgen haben. So kénnen bereits kleine
Fehler in der Planung zu einem erheblichen
Mehraufwand gegentiber den Planzahlen fiih-
ren und erhebliche Verzégerungen durch die
Behebung der Fehler begrinden. Auch wiéh-
rend der Durchfihrung durch Subunterneh-
mer koénnen bei komplexen technischen
Strukturen leichter Mdngel auftreten, was
eine Wertminderung des Projekts zur Folge
hatte. Sind Maingel aufgetreten, kann die
technische Komplexitdt zu Verzdgerungen
und hohen Kosten in Gerichtsprozessen
durch notwendige Gutachten zur Sachver-
haltsaufklarung fihren. Auch besteht das Risi-
ko, dass die Schaden nicht eindeutig dem
Verursacher zugeordnet werden kénnen und
dass deswegen eine Durchsetzung des An-
spruchs unmoglich wird. Eine Realisierung
von Projektentwicklungsrisiken kann nachtei-
lige Auswirkungen auf den Wert der Beteili-
gung an einer institutionellen Investment-
strategie haben.

AUFSICHTSBEHORDLICHES RISIKO,
OFFENTLICH-RECHTLICHE
VORSCHRIFTEN

Fur Investments im Infrastrukturbereich kén-
nen staatliche Konzessionen und Genehmi-
gungen erforderlich sein. Insoweit besteht
das Risiko, dass Behorden hoheitliche Rechte
geltend machen und Verordnungen erlassen,
die den Rechten der Investments aus bereits
abgeschlossenen Vertrdgen entgegenstehen
und diese entwerten. Ferner konnen die
staatlichen Konzessionen und Genehmigun-
gen nicht erteilt, nachteilig verandert, wider-
rufen oder im Fall ihrer Befristung nicht ver-
langert werden. Auch Konzessions- bzw.
Genehmigungspflichten, Auflagen oder sons-
tige bauordnungsrechtliche Bestimmungen
konnen die Errichtung und/oder den laufen-
den Betrieb einer Infrastrukturanlage behin-
dern oder génzlich stoppen. Ferner konnen
Konzessionsvertraige mit der offentlichen

Hand unter Umstdnden verhindern, dass Er-
trage aus dem Betrieb von Infrastrukturanla-
gen maximiert werden kénnen (z. B. durch
Preisobergrenzen). Konzessionsvertrage kon-
nen Klauseln enthalten, welche die 6ffentliche
Hand stdrker begunstigen als in vergleich-

baren Vertrdgen zwischen Privatparteien.

Immobilien kénnen von Bestimmungen des
Denkmalschutzes betroffen sein oder in Gebie-
ten liegen, fir die Sanierungsfestsetzungen ge-
troffen wurden. Auch Genehmigungspflichten
oder bauordnungsrechtliche Bestimmungen

kénnen den Ablauf der Investments behindern.

Daruiber hinaus kann nicht ausgeschlossen
werden, dass die zustandigen Gesetzgebungs-
organe, Behorden oder dhnliche staatliche
oder kommunale Organe oder Organisatio-
nen in der Zukunft Gesetze, Verordnungen,
Richtlinien oder sonstige Rechtsakte erlassen,
andern oder aufheben, was sich nachteilig auf
die Rickflisse aus den institutionellen Invest-
mentstrategien und somit auf die Ruckflisse
von diesen an den Investmentfonds auswir-
ken kann. Allgemein besteht das Risiko, dass
infolge offentlich-rechtlicher Bestimmungen
oder verwaltungsrechtlicher Auflagen bzw.
Verfuigungen zusdtzliche Belastungen im Zu-
sammenhang mit der Bewirtschaftung von
Immobilien und Infrastruktur anlagen eintre-
ten, die bei Prospektaufstellung nicht vorher-

sehbar bzw. erwartbar waren.
POLITISCHE EINFLUSSE

Immobilien- und Infrastrukturprojekte kon-
nen durch politische Auseinandersetzungen
beeinflusst werden. Abhdngig von den politi-
schen Krifteverhdltnissen konnen nach Ab-
lauf einer Legislaturperiode und Wechsel der
regierenden Partei Projekte (auch nachtrig-
lich) mehr oder weniger Férderung erhalten.
Auch in ansonsten stabilen Regionen kénnen
unabhdngig von den Aktivitdten der Parteien
von dem Projekt betroffene Dritte (z. B. An-
wohner) die ihnen zur Verfigung stehenden
Rechtsmittel ausschdpfen bzw. sonstige Mal3-
nahmen ergreifen und den Baufortschritt ei-
nes Projekts somit erheblich beeintrachtigen.
Hierdurch kénnen geplante Auszahlungen

und Ruckflisse aus institutionellen Invest-
mentstrategien an den Investmentfonds ver-
zdgert oder vermindert werden oder auch

ganzlich entfallen.
UMWELTRISIKEN

Immobilien- und Infrastrukturinvestments ber-
gen das Risiko von Umweltschdden, wenn bei-
spielsweise bei Grundstuickskdaufen Bodenver-
unreinigungen durch vorherige Gebaude, wie
etwa Fabriken, oder aus der Vornutzung un-
entdeckt bleiben. Die Kosten fur die Beseiti-
gung dieser Schiaden sowie mogliche BuBgel-
der und Strafen missen von dem betroffenen
Unternehmen getragen werden und kénnen
in groBer Hohe anfallen. Dies kann sich nega-
tiv auf den Wert des Investments der institu-
tionellen Investmentstrategien auswirken.
Hierdurch koénnten Auszahlungen und Ruick-
flusse an den Investmentfonds vermindert

werden oder gdnzlich entfallen.
WETTBEWERBSRISIKO

Es besteht das Risiko, dass aufgrund von Wett-
bewerbern keine oder zu wenige profitable
Anlagemoglichkeiten bestehen, oder dass die
dem Investmentfonds zur Verfigung stehen-
den Investmentmoglichkeiten insgesamt nicht
die Anforderungen an eine angemessene Ri-
sikodiversifizierung oder die in den Anlage-
bedingungen aufgestellten Anlagekriterien

erfullen.

MARKTVERHALTNISSE UND

WERTENTWICKLUNG, KLUMPENRISIKO
Immobilien- und Infrastrukturinvestments
werden von allgemeinen wirtschaftlichen Ent-
wicklungen ebenso wie von Entwicklungen
des Immobilienmarktes beeinflusst. Solche
Entwicklungen koénnen sich negativ auf die
zu erzielenden Miet-/Pachtertrdge und die
Werthaltigkeit der Investments auswirken.
Ob die von den institutionellen Investment-
strategien in ihrer jeweiligen Prognoserech-
nung zugrunde gelegten Annahmen eintre-
ten, wird auBerdem wesentlich davon be-
einflusst werden, wie sich der regionale Markt
und insbesondere die Nachfrage nach Immo-
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bilien oder Infrastrukturobjekten an den je-

weiligen Standorten entwickelt.

Daruber hinaus ist zu beachten, dass es sich
bei Infrastrukturobjekten zumeist um sog.
Spezial-Anlagen bzw. Spezial-lImmobilien han-
delt, fir die nur eine spezielle Nutzung mog-
lich ist und die somit einer eingeschrankten
Verwendung durch eine beschrdnkte Anzahl
von Nutzern bzw. Betreibern (oftmals 6f-
fentlich-rechtliche Einheiten) unterliegen.
Bei einem Ausfall eines Nutzers bzw. Betrei-
bers einer Infrastrukturanlage ist unter Um-
standen ein adaquater Vertragspartner nicht
oder nur zu unginstigeren Konditionen zu

erlangen.

Es besteht daher das Risiko, dass die Invest-
ments der institutionellen Investmentstrate-
gien nicht den angenommenen Zuspruch er-
fahren, Nutzer bzw. Betreiber ausfallen und
dadurch die laufenden Ertrage und die ge-
planten Verkaufspreise hinter den Prognosen
zuriickbleiben.

Eine verstdrkte Investitionstdtigkeit des In-
vestmentfonds oder einer institutionellen In-
vestmentstrategie in einem bestimmten regi-
onalen Markt kann sich besonders negativ
auswirken, wenn sich gerade dieser Markt im
Vergleich zu anderen Madrkten ungiinstig ent-

wickelt (sog. Klumpenrisiko).

VERTRAGS- UND EIGENTUMSRISIKEN,
RISIKEN IM AUSLAND

Immobilien- und Infrastrukturprojektentwick-
lungen sind i. d. R. Gegenstand komplexer
Vertragswerke und anderer umfangreicher
rechtlicher Dokumente. Daher ist das Risiko
von Streitigkeiten Gber die Auslegung solcher
Dokumente oder Vertrdge unter Umstdnden
hoher oder kostenaufwendiger als bei ande-
ren Investitionen, zumal diese Dokumente
oder Vertrige regelmdBig ausliandischem
Recht unterliegen, das von der deutschen
Rechtsordnung abweicht.

In manchen Rechtsordnungen ist etwa das

Eigentum an Grundstiicken nicht in einer mit
Deutschland vergleichbaren Art und Weise
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erwerbbar oder ubertragbar. Die Eigentums-
ubertragung kann von behordlichen Geneh-
migungen abhdngen oder es kann nur ein
Nutzungsrecht Gbertragen werden. Auch kann
das Eigentumsrecht in ausldndischen Rechts-
ordnungen nicht in vergleichbarem Maf3e ge-
schutzt sein. Ein Konflikt mit staatlichen Inter-
essen fuhrt nicht selten zu Enteignungen oder
Nutzungsbeschrankungen. Ahnliche Risiken
konnen auch im Hinblick auf die Rechte an
anderen Vermogensgegenstdnden bestehen.

Die vorgenannten rechtlichen Risiken im
Ausland kénnen zu einem teilweisen oder
vollstandigen Wertverlust auf Ebene einer

institutionellen Investmentstrategie fiihren.

BESONDERHEITEN IN EMERGING
MARKETS UND FRONTIER MARKETS

Die Immobilienméarkte in Schwellenldndern
(Emerging Markets) wie z. B. Indien, China,
Mexiko oder in Entwicklungslandern (Frontier
Markets) wie z. B. Argentinien, Vietnam, kén-
nen sich erheblich von den westeuropdischen
Immobilienmadrkten unterscheiden. Derartige
Besonderheiten der lokalen Immobilienmark-
te sind auch hinsichtlich méglicher Invest-
ments in bestimmte Infrastrukturimmobilien
(z. B. Krankenhduser, Pflegeeinrichtungen,
Bildungseinrichtungen) einschligig. Anforde-
rungen an die Ausstattung, Qualitat und Lage
eines Objekts kdnnen von westeuropdischen
Marktstandards deutlich abweichen. Markt-
entwicklungen kénnen schneller, unkalkulier-
barer und volatiler verlaufen als in etablierten
Markten. Im Fall fehlender Marktliquiditdt
kann die VerduBerung eines oder mehrerer
Objekte nicht oder nur zu erschwerten Be-
dingungen oder nachteiligen Preisen realisiert
werden. Die Ergebnisse von Marktanalysen
kénnen aufgrund geringerer Transaktionszahl
und Markttransparenz von der tatsdchlichen
Marktsituation erheblich abweichen; aufgrund
dessen ist die Einschdtzung der Wertentwick-
lung schwieriger als in liquideren europdi-
schen Markten. Das Risiko von Fehleinschdt-
zungen und Fehlinvestitionen liegt damit
hoher als in stabilen Mdrkten. Fehlinvestitio-
nen konnen dazu fihren, dass das in eine ins-
investierte

titutionelle Investmentstrategie

8. RISIKEN

Kapital teilweise oder vollstandig verloren
geht; Fehlentscheidungen kénnen das wirt-
schaftliche Ergebnis einer institutionellen
Investmentstrategie maBgeblich negativ be-
einflussen. In diesen Fallen wird der Invest-
mentfonds deutlich geringere oder keine
Rickzahlungen und Ertrdge aus der instituti-

onellen Investmentstrategie erhalten.

ENTWICKLUNGSRISIKEN,
INSBESONDERE HAFTUNG BEI
NICHTEINHALTUNG VON FERTIG-
STELLUNGSTERMINEN UND
GEWAHRLEISTUNG WEGEN MANGELN
(VERTRAGSERFULLUNGSRISIKEN)

Im Rahmen institutioneller Investmentstrate-
gien werden i. d. R. mit zahlreichen Vertrags-
partnern Vertrdge abgeschlossen. Dabei ist
die Wertentwicklung der getdtigten Invest-
ments in besonderem MaBe von der Qualitdt
und der vertragsgetreuen, fristgemdBen Er-
fullung der Vertrage abhangig. Dadurch tragt
der Investmentfonds als Anleger in die insti-
tutionellen Investmentstrategien — und damit
mittelbar auch der Anleger des Investment-
fonds — das Risiko, dass diese Vertrage nicht
oder nicht zu den geplanten Konditionen ab-
geschlossen werden, dass abgeschlossene
Vertrdge anders als vereinbart ausgelegt und/
oder nicht bzw. nicht ordnungsgemaf durch-
gefuhrt werden. Soweit die Vertragspartner
ihren Verpflichtungen nicht nachkommen
oder diese unzureichend umsetzen, konnte
dies zur vorzeitigen Auflésung von Vertragen
fuhren. Daneben besteht das Risiko, dass ver-
tragliche Vereinbarungen unwirksam oder
anfechtbar sind und bestehende Vertrdge
verdndert oder aufgel6st werden. Die Stérun-
gen bei der Durchfiihrung von Vertragen
oder ihre vorzeitige Auflésung kénnen sich
negativ auf die Ertrdge der jeweiligen institu-
tionellen Investmentstrategien und auf die
Ruckflusse an die Anleger auswirken, insbe-
sondere wenn kein gleichwertiger Vertrags-
partner als Ersatz gefunden werden kann.
Wenn Vertragspartner ihre vertraglichen
Pflichten nicht erfiillen, besteht weiterhin das
Risiko, dass diese ihre Gewdhrleistungspflich-
ten nicht erfullen oder geschuldeten Scha-
densersatz nicht leisten.



BAUMANGEL (QUALITAT UND
AUSFUHRUNG), UMWELTSCHADEN,
ALTLASTEN

Nicht entdeckte Bodenverunreinigungen (Alt-
lasten) konnen — soweit nicht im Einzelfall der
Verkdufer dafur einsteht — zulasten der jewei-
ligen institutionellen Investmentstrategie ge-
hen. Es besteht allgemein das Risiko, dass
Grundsticks- und Gebaudemangel erst zu ei-
nem spdteren Zeitpunkt erkannt werden oder
auftreten und nicht mehr gegeniber dem
Hersteller bzw. Verkdufer geltend gemacht
werden kénnen. Dies kann einen nicht einkal-
kulierten Instandhaltungs- oder Instandset-
zungsaufwand zur Folge haben. Unerwartet
auftretende, besonders hohe Aufwendungen
fur die Beseitigung von Altlasten oder von
Grundsticks- und Gebdudemaingeln kénnen
sich auch nachteilig auswirken. Sie wéren von
der jeweiligen institutionellen Investmentstra-
tegie zu tragen und wirden dadurch Auszah-
lungen an den Investmentfonds mindern oder
im duBersten Fall ausschlieBen.

BESONDERE LIQUIDATIONS- BZW.
VERAUSSERUNGSRISIKEN

Der Erfolg eines Verkaufsprozesses ist we-
sentlich von verschiedenen Faktoren abhdn-
gig. Er kann durch die Bonitdt des Kaufers
und seine Abhdngigkeit von einer Fremdfi-
nanzierung beeinflusst werden. Die bloBe
Verkaufsabsicht kann sich unter Umstdnden
nachteilig auf die Immobilie bzw. Infrastruk-
turanlage bzw. die Ertrdge auswirken. Eine
aufgrund von langen Verhandlungen gegebe-
nenfalls andauernde Unsicherheit hinsichtlich
der Eigentlimersituation kann negativ auf
vorhandene oder potenzielle Nutzer aus-
strahlen. Sofern mangels Nachfrage ein alter-
nativer Kdufer nicht gefunden werden kann,
besteht das Risiko, dass eine nicht verkaufte
Immobilie bzw. Infrastrukturanlage im Eigen-
tum der jeweiligen institutionellen Invest-
mentstrategie verbleibt, die dann dauerhaft
die Kosten der Instandhaltung (Instandhal-
tungsrisiko), das Risiko der Nutzung oder ge-
ringeren als prognostizierten Einnahmen
(Einnahmerisiko) sowie das Risiko des Unter-
gangs, der Beschddigung und der Verschlech-

terung (allgemeines Objektrisiko) tragt. Hier-
durch kénnen sich die Laufzeiten oder die
Liquidation der institutionellen Investment-
strategien verldngern und geplante Auszah-
lungen an den Investmentfonds als Investor
der institutionellen Investmentstrategien ver-
zdgern bzw. in geringerer Hohe als erwartet

anfallen oder im duBersten Fall ausfallen.
RISIKEN DURCH KAPITALABRUFE

Der Investmentfonds wird im Zusammenhang
mit Investitionen in institutionelle Invest-
mentstrategien Beteiligungsvertrige einge-
hen, die Kapitalabrufe vorsehen. Diese Ver-
trage verpflichten den Investmentfonds, bis
zur Hohe einer vorher festgelegten Summe
auf Abruf der institutionellen Investmentstra-
tegien Kapital zur Verfigung zu stellen. Der
Zeitpunkt und genaue Umfang dieser Kapi-
talabrufe sind jedoch durch den Investment-
fonds nicht steuerbar. Hierdurch kénnen —
insbesondere bei unplanmaBig zusdtzlichen
und gleichzeitigen Kapitalabrufen mehrerer
institutioneller Investmentstrategien — Liqui-
ditdtsengpdsse auftreten. Dieses Risiko wird
dadurch verstérkt, dass die KVG plant, nur
eine relativ geringe Liquiditdtsreserve vorzu-
halten. Dies kann Sanktionen gegen den In-
vestmentfonds bis hin zum teilweisen Verlust
des bereits eingezahlten Kapitals nach sich
ziehen, was sich nachteilig auf die Ruckflusse
an die Anleger des Investmentfonds auswir-
ken wiurde. Falls ungeplante Kapitalabrufe in-
stitutioneller Investmentstrategien erfolgen
und keine ausreichende Zwischenfinanzie-
rung vereinbart werden kann, steigt das
Risiko von Zahlungsverzégerungen bis hin zur
llliquiditdt, was zur Insolvenz des Investment-
fonds und zu einem Totalverlust des einge-
setzten Kapitals der Anleger fiihren kann.

Das vorgenannte Risiko kann durch die von
der KVG zum Aufbau des Portfolios des In-
vestmentfonds verfolgte sog. Commitment-
Strategie noch verstarkt werden. Die KVG
wird im Namen des Investmentfonds Kapital-
zusagen abgeben, die den Wert des Invest-

mentfonds Ubersteigen.

NACHHALTIGKEITSRISIKEN

Bei einem Nachhaltigkeitsrisiko handelt es
sich um ein Ereignis oder eine Bedingung im
Bereich Umwelt, Soziales oder Unterneh-
mensfuhrung, dessen bzw. deren Eintreten
auf Unternehmensebene tatsachlich oder
potentiell erhebliche negative Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
sowie die Reputation des Investmentfonds
und/oder der institutionellen Investmentstra-
tegien selbst als auch der KVG und damit auf
den Wert der Investition des Anlegers haben

koénnen.

Nachhaltigkeitsrisiken in den Bereichen Klima
und Umwelt unterteilen sich in physische Ri-
siken und Transitionsrisiken, bspw. mit Blick
auf Extremwetterereignisse und deren Folgen
(Hitze- und Trockenperioden, Uberflutungen,
Stiirme etc.) oder auch in Zusammenhang mit
der Umstellung auf eine kohlenstoffarme
Wirtschaft (und damit ggf. einhergehender
Verteuerung und/oder Verknappung fossiler
Energietriger). Auch Ereignisse, Entwick-
lungen oder Verhaltensweisen, die den Be-
reichen Soziales und Unternehmensfihrung
zuzuordnen sind, kénnen ein erhebliches
Nachhaltigkeitsrisiko darstellen, soweit die
Wahrscheinlichkeit des Eintritts nicht hinrei-
chend in die Bewertung der institutionellen

Investmentstrategien eingeflossen ist.

Nachhaltigkeitsrisiken kénnen sich daneben
in erheblichem Umfang auf die Reputation
des Investmentvermogens, der institutio-
nellen Investmentstrategien und auch der
KVG auswirken. Dies resultiert zum einen aus
dem finanziellen Schadenspotential, das
Nachhaltigkeitsrisiken dem Grunde nach mit
sich bringen. Zum anderen sind immaterielle
Schadenspotentiale gegeben, die bspw. aus
einer bestehenden Geschiftsbeziehung mit
einem Unternehmen resultieren kénnen, das
seinerseits Nachhaltigkeitsrisiken ausgesetzt

ist und diese nicht angemessen mildert.

Generell kénnen sich Nachhaltigkeitsrisiken
in erheblichem Umfang auf das wirtschaftli-
che Ergebnis einer Beteiligung an dem Invest-
mentfonds auswirken. Nachhaltigkeitsrisiken
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konnen — sowohl auf Ebene der institutionel-
len Investmentstrategien als auch der durch
diese gehaltenen Anlageobjekte — zu einer
Minderung oder auch Zerstérung von Ver-
mogenswerten fuhren. Sie sind, insbesondere
im Bereich der umweltbezogenen Risiken,
teilweise wissenschaftlich noch nicht ausrei-
chend untersucht bzw. es mangelt an der
dazu notwendigen Datengrundlage. Soweit
sich ein Nachhaltigkeitsrisiko realisiert, kdn-
nen sich daher geplante Auszahlungen an den
Investmentfonds als Investor der institutio-
nellen Investmentstrategien und damit auch
an den Anleger verzdgern bzw. in geringerer
Hohe als erwartet anfallen oder im duBersten
Fall ausfallen.

8.2.2.

RISIKEN AUS DER BETEILIGUNG
ALS ANLEGER AN DEM
INVESTMENTFONDS

Neben den aus der Investitionstdtigkeit des
Investmentfonds resultierenden Risiken be-
stehen solche, die aus der Rechtsstellung des
Anlegers als Treugeber oder Kommanditist

des Investmentfonds erwachsen.
HAFTUNGSRISIKEN DER ANLEGER

Es besteht das Risiko der Inanspruchnahme
von Kommanditisten durch Gldubiger des In-
vestmentfonds fir bestehende Verbindlich-
keiten des Investmentfonds fur den Fall, dass
die Kommanditeinlage in Hohe der im Han-
delsregister eingetragenen Hafteinlage noch
nicht eingezahlt ist oder durch Entnahmen
wieder unter die im Handelsregister einge-
tragene Hafteinlage gemindert wurde. In die-
sem Fall lebt die AuBenhaftung bis zur Hohe
der im Handelsregister eingetragenen Haft-
einlage wieder auf. Daneben kommt eine
Haftung im Innenverhdltnis in entsprechen-
der Anwendung der 8§ 30 ff. GmbHG bis zur
Hohe der empfangenen Auszahlungen in Be-
tracht, soweit Auszahlungen erfolgt sind, ob-
wohl die finanzielle Lage des Investmentfonds
dies nicht zugelassen hitte. Dies gilt insbe-
sondere dann, wenn der Anleger Auszahlun-
gen von dem Investmentfonds erhilt, denen

kein entsprechender handelsrechtlicher Ge-
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winn gegenlber steht und zu diesem Zeit-
punkt bei der Komplementdrin eine Unter-
bilanz bestiinde oder infolge der Zahlungen
deren werden

Stammkapital angegriffen

wurde.

Eine Ruckgewdhr der geleisteten Hafteinlage
oder eine Entnahme, die den Wert der Kom-
manditeinlage unter den Betrag der Haftein-
lage herabmindert, darf nur mit Zustimmung
des betroffenen Kommanditisten erfolgen.
Vor der Zustimmung ist dieser darauf hinzu-
weisen, dass er den Gldubigern des Invest-
mentfonds unmittelbar haftet, soweit die
Kommanditeinlage durch die Ruckgewadhr
oder Entnahme zuriickbezahlt wird und unter
den Betrag der Hafteinlage sinkt.

Mittelbar uber die Treuhandkommanditistin
beteiligte Anleger tragen im Ergebnis das glei-
che Haftungsrisiko, da diese gemdB den Ver-
einbarungen des Treuhandvertrags verpflichtet
sind, die Treuhdnderin von allen Verbindlich-
keiten, die mit dem treuhdnderisch ubernom-
menen Anteil zusammenhangen, freizustellen.
Auch sie missen daher, neben der Treuhand-
kommanditistin, einer entsprechenden Aus-
zahlung, nach entsprechendem Hinweis auf
Bestehen des Regressrisikos, zustimmen.

FREMDFINANZIERUNG DES
BETEILIGUNGSERWERBS

Sofern Anleger ihre Kapitaleinlage ganz oder
teilweise durch Fremdmittel finanzieren, er-
hoht sich damit das Risiko einer Liquiditdts-
knappheit oder sogar einer Privatinsolvenz,
soweit sie nicht ausreichend sonstiges Kapital
vorhalten, um selbst fur den Fall, dass das in
den Investmentfonds investierte Kapital und
die erwarteten Ertrdge nicht oder nicht wie
erwartet ausgeschuttet werden, die Rickzah-
lung des Darlehens vornehmen zu koénnen.
Wenn der Anleger z. B. aufgrund von Kiirzun-
gen oder Ausbleiben von Auszahlungen aus
dem Investmentfonds den Kapitaldienst der
personlichen Anteilsfinanzierung nicht mehr
zu leisten vermag, kann dies seitens des Dar-
lehensgebers zur Kundigung und Félligstel-
lung der entsprechenden Darlehen, zur Ver-
wertung der Anteile an dem Investmentfonds

und gegebenenfalls auch des tbrigen Vermo-
gens des Anlegers fiihren. Uber den Totalver-
lust des eingesetzten Kapitals hinaus, kann
dies eine Privatinsolvenz des Anlegers zur
Folge haben. Daher wird von Anteilsfremd-

finanzierungen abgeraten.

HANDELBARKEIT DER ANTEILE,
KEIN ZWEITMARKT

Fir geschlossene Investmentvermégen wie
dem Investmentfonds besteht kein geregelter
Markt, der mit dem Markt bei borslichen
Wertpapieren vergleichbar ware; dem Anle-
ger steht auch kein Rickgaberecht gegentber
der KVG oder dem Investmentfonds zu (man-
gelnde Fungibilitdt). Die Anteile der Anleger
an dem Investmentfonds sind an Dritte nur
bei entsprechender Nachfrage zu verduBern,
so dass sich ein Verkauf tatsachlich schwierig
gestalten kann. Es besteht die Moglichkeit,
dass eine Beteiligung gar nicht oder nur zu
einem geringeren als dem gewinschten Preis
oder sogar nur unter dem tatsdchlichen Wert
verduBert werden kann. Eine Preisfindung
kann sich bei entsprechender Nachfrage tat-
sdchlich schwierig gestalten, da der Wert der
institutionellen Investmentstrategien unter Be-
rucksichtigung stiller Reserven gegebenenfalls
nicht jederzeit aktuell abgebildet werden kann.

Als potentielle Erwerber kommen nur Perso-
nen in Frage, die dem Profil des typischen
Anlegers des Investmentfonds entsprechen.
Eine Ubertragung der Anteile beispielsweise
auf Staatsburger der USA, und auf Personen,
die in den USA oder anderen Staaten unbe-
schrankt steuerpflichtig sind, kann dabei aus-
geschlossen sein. Zudem sind Ubertragungen
grundsdtzlich nur zum 31. Dezember des
Kalenderjahres moglich. Eine weitere Voraus-
setzung ist die Einhaltung weiterer Bestim-
mungen des Gesellschaftsvertrags ber die
Mindestbeteiligung und Stuckelung von An-
teilen.

Daruber hinaus kann Uber eine Beteiligung
nur mit Zustimmung der Komplementdrin
verfligt werden. Bei einer treuhdnderischen
Beteiligung ist zusatzlich auch die Zustim-
mung der Treuhandkommanditistin erforder-



lich. Diese Zustimmungen dirfen nur aus
wichtigem Grund verweigert werden. Liegt
ein solcher Grund vor, ist die Ubertragung
ausgeschlossen. Daneben ist eine ordentliche
Kindigung der Beteiligung seitens des An-
legers ausgeschlossen. Die Moglichkeit der
Kundigung aus wichtigem Grund bleibt davon
unberuhrt Die Verfligbarkeit tiber das gebun-
dene Kapital ist damit stark eingeschrdnkt.
Zudem steht der Komplementdrin an der Be-
teiligung eines jeden Anlegers ein Vorkaufs-
recht nach MaBgabe der diesbeziglichen Re-

gelung des Gesellschaftsvertrags zu.

Damit besteht das Risiko, dass ein Anleger im
Falle von unvorhergesehenem Liquiditdtsbe-
darf darauf angewiesen ist, die Beteiligung
durch eigene Aktivitdten zu verduBern. Sollte
eine VerduBerung nicht moéglich sein, kann sich

dies nachteilig auf seine Liquiditdt auswirken.

AUSSCHLUSS VON ANLEGERN,
BESCHRANKUNG DER ABFINDUNG,
LIQUIDITATSBELASTUNG FUR DEN
INVESTMENTFONDS DURCH
ABFINDUNGSVERPFLICHTUNGEN

Ein Anleger kann aus wichtigem Grund durch
Gesellschafterbeschluss mit mindestens ein-
facher Mehrheit der abgegebenen Stimmen
aus dem Investmentfonds ausgeschlossen
werden. Im Fall der Ablehnung eines Insol-
venzverfahrens mangels Masse, der Pfandung
seines Geschaftsanteils oder einem Versto
gegen die gesellschaftsvertraglich festgeleg-
ten Informationspflichten durch den Anleger
ist auch die Komplementdrin berechtigt, die-
sen Anleger aus dem Investmentfonds auszu-
schlieBen. Im Fall der Eroffnung des Insolvenz-
verfahrens tiber das Vermogen eines Anlegers
oder falls das Gesellschaftsverhltnis durch ei-
nen Privatgldubiger des Anlegers gekiindigt
wird, scheidet der Anleger unmittelbar aus
dem Investmentfonds aus. Der ausgeschlosse-
ne bzw. ausgeschiedene Anleger tragt, vorbe-
haltlich der diesbezlglichen Regelung der An-
lagebedingungen, die im Zusammenhang mit
seinem Ausschluss entstehenden Kosten. Der
Investmentfonds ist berechtigt, eventuell be-
stehende Schadensersatzanspriiche mit etwai-
gen Anspriichen des ausscheidenden Anlegers

auf Auszahlung eines Auseinandersetzungsgut-

habens zu verrechnen.

Scheidet der Anleger aus den vorgenannten
Grinden aus dem Investmentfonds aus, steht
ihm ein Auseinandersetzungsguthaben zu,
das grundsatzlich in funf gleichen Jahresraten
auszuzahlen ist, die erste Rate spatestens bis
zum Ende des auf den Zeitpunkt des Aus-
scheidens folgenden Geschaftsjahres.

Die Abfindungsverpflichtungen gegeniber
ausgeschiedenen Anlegern kénnen zu einer
erheblichen Liquiditatsbelastung fur den In-
vestmentfonds und dadurch zu verringerten
Ruckflussen fur die in dem Investmentfonds

verbliebenen Anleger fuhren.

Es besteht damit abhdngig von dem Abfin-
dungsvolumen und den Filligkeitsterminen
das Risiko, dass die Auszahlungen aus dem
Investmentfonds sowohl fiir die ausscheiden-
den als auch fir die im Investmentfonds ver-
bleibenden Anleger gemindert werden und
diese im schlimmsten Fall durch Zahlungs-
unfdhigkeit in ihrer Existenz bedroht werden.
Dies kann fur die verbleibenden Anleger zu
einem teilweisen oder vollstindigen Verlust

des eingesetzten Kapitals fiihren.

BESCHRANKUNG DER
KUNDIGUNGSRECHTE

Die Kindigung der Beteiligung an dem In-
vestmentfonds durch einen Anleger oder ein
sonstiger Austritt sind wédhrend der Laufzeit
des Investmentfonds ausgeschlossen. Unbe-
rahrt bleibt das Recht zur auBerordentlichen
Kundigung aus wichtigem Grund.

Aus dem Ausschluss der ordentlichen Kiindi-
gung konnen sich Liquiditdtsrisiken fir den
Anleger ergeben, da dieser seine Beteiligung
grundsatzlich nicht kiindigen kann. Selbst im
Falle der Kundigung aus wichtigem Grund,
kann der Anleger nicht sofort tiber den ent-
sprechenden Abfindungsanspruch verfuigen,
da der Investmentfonds berechtigt ist, etwa-
ige Auseinandersetzungsguthaben in finf
gleichen Jahresraten auszuzahlen. Folglich
stehen die entsprechenden Mittel nicht so-

fort fur andere Zwecke des Anlegers zur Ver-
fugung. Hieraus ergibt sich ein Liquiditats-
risiko fur Anleger, die auf eine sofortige
Auszahlung ihres Abfindungsguthabens an-
gewiesen sind.

KEINE BETEILIGUNG VON ANLEGERN
MIT BESTIMMTER STAATSBURGER-
SCHAFT ODER ANSASSIGKEIT,
VERERBUNG

Dem Investmentfonds durfen juristische Perso-
nen, Kapitalgesellschaften, Stiftungen, Kérper-
schaften, Personenhandelsgesellschaften oder
sonstige Gesellschaften (beispielsweise Gesell-
schaften burgerlichen Rechts) oder Gemein-
schaften gemaB den Bestimmungen des Ge-
sellschaftsvertrags nur mit ausdrucklicher
Zustimmung der Komplementdrin beitreten.
Fur andere Kommanditisten als die Treuhand-
kommanditistin sind der Erwerb oder das Hal-
ten von Anteilen als Treuhdnder fir Dritte (auf
fremde Rechnung) nur dann zuldssig, wenn das
Treuhandverhdltnis unter Benennung der Per-
son des Treugebers bei der Abgabe der Bei-
trittserklarung offengelegt wird und die Kom-
plementdrin dem Beitritt zustimmt. Ferner ist
ein Beitritt von natirlichen und juristischen
Personen mit Wohnsitz bzw. Sitz im Ausland
sowie von Personen ausgeschlossen, welche
die Staatsburgerschaft der USA haben oder
Inhaber einer dauerhaften Aufenthalts- und
Arbeitserlaubnis fur die USA (Greencard) sind
und/oder deren Einkommen aus einem ande-
ren Grund der unbeschrinkten Steuerpflicht
gemdB dem US-Steuerrecht oder einem sons-
tigen ausldndischen Steuerrecht unterliegt, es
sei denn, die Komplementérin lasst im Einver-
nehmen mit der Treuhandkommanditistin den

Beitritt nach eigenem Ermessen zu.

AuBerdem sollte jeder Anleger durch eine ent-
sprechende qualifizierte Nachfolgeregelung si-
cherstellen, dass im Fall seines Todes keiner der
Erben zu den im Gesellschaftsvertrag genann-
ten ausgeschlossenen Personen gehort. Sollten
solche Personen mangels einer entsprechen-
den Nachfolgeregelung dennoch als Erben in
die Stellung eines Direktkommanditisten oder
Treugebers gelangen, so kann ihre Beteiligung
durch die Komplementdrin bzw. die Treuhand-
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kommanditistin mit sofortiger Wirkung ge-

kiindigt werden.

Hierdurch ergeben sich die bereits vorste-
hend geschildeten Risiken fur den jeweiligen
Anleger.

DATENSCHUTZ UND KOMMUNI-
KATIONSMOGLICHKEITEN UNTER
ANLEGERN

Es besteht das Risiko, dass Datenschutzrege-
lungen die Kontaktaufnahme, Kommunikati-
on und Meinungsbildung unter den Anlegern
erschweren oder unmoglich machen, soweit
sich Anleger als Treugeber beteiligen und da-
her nicht im Handelsregister eingetragen
sind. Daten zu den Treugebern bzw. aus dem
Anlegerregister werden nach den vertrag-
lichen Regelungen nicht oder nur einge-
schrdankt herausgegeben. Anleger kbnnen da-
durch letztlich an einem abgestimmten Vor-
gehen und einer gemeinsamen Wahrnehmung
ihrer Interessen gehindert oder eingeschrankt
werden, da eine Kontaktaufnahme zu ande-
ren Anlegern erschwert oder unmaoglich ist.
Hierdurch werden tber die finanzielle Investi-
tion in den Investmentfonds hinaus Rechte
der Anleger eingeschrdnkt.

VERTRAGSERFULLUNGSRISIKEN
VERBUNDEN MIT DER VERWAHRSTELLE
IM SINNE DES KAGB UND MIT
SONSTIGER VERWAHRUNG

Der Investmentfonds ist davon abhdngig, dass
die Verwahrstelle ihre Aufgaben ordnungsge-
maB erfillt. Sofern es in der Sphare der Ver-
wahrstelle zu Pflichtverletzungen gegentiber
dem Investmentfonds, dessen Anlegern sowie
der KVG kommt, kann dies die Investitionstd-
tigkeit und damit die Wirtschaftlichkeit des
Investmentfonds in erheblichem MaBe beein-

trachtigen.

Werden Vermogensgegenstdnde verwahrt,
kann es infolge Insolvenz, Sorgfaltspflichtver-
letzung, unzureichender Kennzeichnung der
Vermogensgegenstande oder missbrauchli-
chen Verhaltens des Verwahrers (oder Unter-

verwahrers) zum Verlust der entsprechenden
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Vermogensgegenstande kommen. Dabei kann
die Bonitdt eines etwaigen Unterverwahrers
auch von der des Verwahrers abweichen.

In Zusammenhang mit der Verwahrstelle
kann nicht ausgeschlossen werden, dass in
o. g. Féllen oder aus anderen Griinden Risiken
fur den Investmentfonds entstehen, die in der
Folge dazu fihren, dass die Anleger teilweise
oder vollstindig ihr eingesetztes Kapital
nebst Ausgabeaufschlag verlieren.

Es besteht zudem das Risiko, dass die Tdtig-
keit der Verwahrstelle aufgrund zukunftiger
regulatorischer Anforderungen eingeschrankt
oder ihr die Tdtigkeit untersagt wird. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass in diesem
Falle keine andere Verwahrstelle i. S. d. KAGB
oder jedenfalls keine Verwahrstelle zu ver-

gleichbaren Konditionen zur Verfugung steht.

RISIKEN IN BEZUG AUF DIE
TREUHANDKOMMANDITISTIN

Die Anleger halten ihre wirtschaftliche Beteili-
gung an dem Investmentfonds auf Grundlage
des Treuhandvertrags mittelbar als Treugeber
durch die Treuhandkommanditistin. Dadurch
sind die Anleger dem Risiko der nicht erwar-
tungsgemadBen Vertragserfillung seitens der
Treuhandkommanditistin ausgesetzt, insbe-
sondere im Hinblick auf die Weiterleitung
ihres Anlagebetrags an den Investmentfonds
und der Auszahlungen des Investmentfonds
an die Anleger sowie die Wahrnehmung der
Treugeberinteressen auf Ebene des Invest-

mentfonds.

Far den Fall der Insolvenzantragstellung durch
die Geschaftsfiihrung der Treuhandkomman-
ditistin bzw. einer Eréffnung des Insolvenzver-
fahrens bedingt durch einen entsprechenden
Gldubigerantrag oder von Einzelzwangsvoll-
streckungsmaBnahmen gegen sie ist im Gesell-
schaftsvertrag und im Treuhandvertrag vorge-
sehen, dass die von ihr treuhdnderisch ge-
haltenen Kommanditanteile auf die Treugeber/
Anleger (mit Wirkung ab ihrer Eintragung im
Handelsregister) iibergehen. Dennoch ist nicht
ausgeschlossen, dass die Interessen der Anleger
in einem solchen Fall beeintrdchtigt werden.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass
die Treuhandkommanditistin rechtswidrig auf
von den Anlegern geleistete Mittel zugreift.
In diesem Fall ist eine Reduzierung des Ge-
winns der Anleger bis zum Totalverlust des
eingesetzten Kapitals moglich.

VERTRAGSERFULLUNGSRISIKO AUS
DEM VERTRAG MIT DF DEUTSCHE
FINANCE INVESTMENT GMBH (ALS
KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT)

Fur die Umsetzung seiner Anlageziele ist
der Investmentfonds auf die Leistungen im
Zusammenhang mit der Beteiligung und de-
ren Beendigung an institutionellen Invest-
mentstrategien angewiesen, die die KVG auf-
grund des Geschéftsbesorgungsvertrags als
solche zu erbringen hat. Aufgrund der Bedeu-
tung dieser Leistungen besteht das Risiko,
dass sich nicht vertragsgemaBe Leistungen
der KVG negativ auf die Ertrage des Invest-
mentfonds und auf die Rickflisse an die An-
leger auswirken. Es kann dabei nicht ausge-
schlossen werden, dass die KVG ihre jeweiligen
Verpflichtungen im Rahmen der kollektiven
Vermogensverwaltung nicht ordnungsgemaf
erfullt. Sollte sich die Leistungskapazitat der
KVG substantiell verringern, kann dies das Ri-
siko einer nicht ordnungsgemadBen Vertrags-

erfillung insoweit erhohen.

Daruber hinaus beruht der Wert der zu er-
bringenden Leistungen wesentlich auf beson-
deren Erfahrungen und Marktkenntnissen,
Uber die die KVG verflgt. Wird der mit der
DF Deutsche Finance Investment GmbH ge-
schlossene Geschiftsbesorgungsvertrag be-
endet, besteht aufgrund der besonderen
Erfahrungen und Marktkenntnisse dieser KVG
daher das Risiko, dass keine andere gleich-
wertige Kapitalverwaltungsgesellschaft beauf-

tragt werden kann.

Die Realisierung der vorgenannten Risiken
kann sich negativ auf die Erl6se des Invest-
mentfonds auswirken, zu geringeren Ruick-
flissen an die Anleger oder sogar zu einem
teilweisen Verlust des eingesetzten Kapitals

der Anleger fihren.



RISIKEN HINSICHTLICH DER DECKUNG
VON HAFTUNGSRISIKEN BEZUGLICH
VON FEHLVERHALTEN DER KVG

Die KVG ist verpflichtet, Berufshaftungsrisiken
aus ihrer Tatigkeit entweder durch Bereitstel-
lung zusdtzlicher Eigenmittel oder durch eine
geeignete Versicherung fur die sich aus beruf-
licher Fahrlassigkeit ergebende Haftung abzu-
decken. Falls die insofern zusdtzlich bereitge-
stellten Eigenmittel nicht ausreichen oder
eine insofern abgeschlossene Versicherung
die Berufshaftungsrisiken nicht vollstandig
deckt, kénnen sich Vermoégensnachteile fir
den Investmentfonds ergeben, welche die
Ruckflusse an die Anleger mindern kénnen
und auch zu einem Totalverlust des einge-

setzten Kapitals der Anleger fiihren kénnen.

WEITERE VERTRAGSERFULLUNGS-
RISIKEN

Der Investmentfonds und die KVG werden
mit zahlreichen Vertragspartnern Vertrdge
abschlieBen. Die Anleger tragen mittelbar das
Risiko, dass diese Vertrage nicht oder nicht zu
den geplanten Konditionen abgeschlossen
werden, dass abgeschlossene Vertrdge anders
als vereinbart ausgelegt und oder nicht ord-
nungsgemdB durchgefuhrt werden. Soweit
die Vertragsparteien ihren Verpflichtungen
nicht nachkommen oder diese unzureichend
umsetzen, kénnte dies zur vorzeitigen Auflo-
sung von Vertragen fuhren. Daneben besteht
das Risiko, dass vertragliche Vereinbarungen
unwirksam oder anfechtbar sind und beste-
hende Vertrage verdndert oder aufgelost
werden. Die Stérungen bei der Durchfiihrung
von Vertragen oder ihre vorzeitige Auflosung
konnen sich negativ auf die Ertrdge des In-
vestmentfonds und auf die Rickflusse an die

Anleger auswirken.

Etwaige Schadensersatzanspriiche gegenuber
Vertragspartnern wegen Verletzung ihrer ver-
traglichen Pflichten sind moglicherweise nicht
oder nicht im vollen Umfang durchsetzbar.
In den Vertrdgen konnen zudem im jeweils
marktiblichen Umfang Haftungsbeschrankun-

gen enthalten sein.

Die Realisierung der vorgenannten Risiken
kann sich negativ auf die Erldse des Invest-
mentfonds auswirken und zu geringeren Aus-
zahlungen an die Anleger fihren.

RISIKEN HINSICHTLICH DER
DECKUNG VON HAFTUNGSRISIKEN
BEZUGLICH VON FEHLVERHALTEN
VON DIENSTLEISTERN

Wesentliche der im Rahmen dieses Beteili-
gungsangebots abgeschlossenen bzw. noch
abzuschlieBenden Vertrdge sehen Haftungs-
beschrankungen und betragsmaBige Haf-
tungsbegrenzungen vor. Dies kann im Fall
eines Schadens zu einer Begrenzung von Re-
gressanspriichen fuhren und das Vermogen

des Investmentfonds entsprechend mindern.

RISIKO AUFGRUND DER
BESCHRANKTEN HAFTUNGSMASSE
DER KOMPLEMENTARIN

Grundsatzlich haftet die Komplementdrin
einer Kommanditgesellschaft unbeschrankt
fur die Verbindlichkeiten der Gesellschaft.
Die Komplementdrin des Investmentfonds ist
jedoch eine Kapitalgesellschaft in der Rechts-
form einer Gesellschaft mit beschrankter
Haftung (GmbH) und haftet daher nur be-
schrankt auf ihr Gesellschaftsvermogen in
Hohe von 25.000 EUR.

GESCHAFTSFUHRUNG UND
BESCHLUSSE, EINGESCHRANKTE
EINFLUSSNAHME, MINDERHEITEN-
RISIKO

Die Mitspracherechte und Einflussnahme-
moglichkeiten des einzelnen Anlegers auf
Ebene des Investmentfonds und den instituti-
onellen Investmentstrategien sind begrenzt.
Daraus ergibt sich das Risiko, dass Geschafts-
fuhrungsentscheidungen und tber das lau-
fende Geschaft hinausgehende Gesellschaf-
terbeschlusse anders ausfallen als von dem
einzelnen Anleger erwartet oder gewiinscht.
Entscheidungen uber das laufende Geschift
des Investmentfonds (einschlieBlich der Zu-
stimmung zu Beschliissen auf Ebene der insti-

tutionellen Investmentstrategien, die deren

laufendes Geschift betreffen) und der institu-
tionellen Investmentstrategien werden von
der jeweiligen Geschiftsfuhrung der KVG
bzw. des Managements der institutionellen
Investmentstrategien getroffen. Dadurch ist
der Anleger zugleich dem Risiko ausgesetzt,
dass aus seiner Sicht nicht optimale oder
fehlerhafte Geschaftsfihrungsentscheidungen
getroffen werden. Der Anleger muss davon
ausgehen, dass er bei Gesellschafterbeschlis-
sen aufgrund seiner individuellen Beteili-
gungsquote nur eine Minderheitenposition
innehat und die gefassten Beschlisse nicht
maBgeblich beeinflussen kann. Es kann insbe-
sondere nicht ausgeschlossen werden, dass
nur wenige Anleger ihr Stimm- und Mitspra-
cherecht bei Gesellschafterbeschliissen wahr-
nehmen. In einem solchen Fall kann bereits
eine geringe Anzahl von anwesenden oder
vertretenen Anlegern Mehrheitsbeschlisse
fassen, die nur die Interessen dieser Mehrheit
bericksichtigen, jedoch fur alle Anleger un-
abhdngig von ihrer jeweiligen Teilnahme an
der Beschlussfassung verbindlich sind. Durch
mit der erforderlichen Mehrheit gefasste
Gesellschafterbeschlisse kann auch die Ge-
sellschaftsstruktur des Investmentfonds gedn-
dert werden, wodurch sich das Risikoprofil
des Investmentfonds zulasten des Anlegers
verandern kann. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass sich mehrere Anleger in ihren
Entscheidungen koordinieren und so die Ab-
stimmung in ihrem Sinne beeinflussen, was zu
einem von dem individuellen Anleger uner-

wiinschten Ergebnis fihren kann.

INSOLVENZ DES INVESTMENTFONDS,
KEINE KAPITALGARANTIE

Es besteht bei einer negativen Entwicklung
der wirtschaftlichen, rechtlichen und finanzi-
ellen Verhidltnisse die Moglichkeit, dass der
Investmentfonds, die Komplementdrin, die
Treuhandkommanditistin und/oder einer der
wesentlichen Vertragspartner insolvent wer-
den. In keinem Fall bietet der Investment-
fonds eine Kapitalgarantie. Die Insolvenz des
Investmentfonds hdtte fir den Anleger weit-

reichende Konsequenzen.
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Die Anleger verlieren im Fall einer Insolvenz
sowohl ihr eingesetztes Kapital (inklusive
Ausgabeaufschlag) als auch ihre etwaig noch
nicht ausgeschitteten Gewinne, denn diese
bilden zusammen mit denen der anderen An-
leger das Gesellschaftsvermogen des Invest-
mentfonds. Daneben ist zu beachten, dass
ausstehende Kommanditeinlagen auch in die-
sem Fall zu leisten und zuriickgewdhrte Gesell-
schafterforderungen (z. B. Tilgungen) grund-
satzlich anfechtbar sind.

Es kann daneben nicht ausgeschlossen werden,
dass die Haftungsfreistellung des § 152 Abs. 6
KAGB, wonach die Erfullung des Abfindungs-
anspruches eines Anlegers, der wéhrend der
Laufzeit des Investmentfonds aus diesem aus-
scheidet nicht als Riickzahlung der Komman-
diteinlage zu bewerten ist, nach insolvenz-
rechtlichen Bestimmungen angefochten wird.
Dies gilt gleichermaBen fir die Regelung des
§ 161 Abs. 4 KAGB, wonach eine Haftung der
Anleger nach Beendigung der Liquidation des

Investmentfonds ausgeschlossen ist.
KOSTENRISIKO

Unter bestimmten Umstdnden hat der An-
leger nach dem Gesellschaftsvertrag und dem
Treuhandvertrag Kosten und Aufwendungen
zu erstatten oder selbst zu tragen, deren
Hohe nicht im Vorhinein feststeht. Dazu ge-
horen beispielsweise die Kosten der Um-
wandlung einer Treugeber- in eine Direkt-
kommanditistenstellung oder die Kosten der

Teilnahme an Gesellschafterversammlungen.

Unvorhergesehene finanzielle Kosten und Be-
lastungen, die von dem Investmentfonds zu
tragen sind, kénnen einen negativen Einfluss
auf die prognostizierten Ergebnisse haben.
Zudem ist zu beachten, dass im Fall einer
mehrstockigen Beteiligungsstruktur Kosten
und Aufwendungen auf verschiedenen Ebe-
nen anfallen kdnnen, beispielsweise auf Ebene
des Investmentfonds und der institutionellen
Investmentstrategien, so dass die Kosten im
Vergleich zu einer Direktinvestition hoher lie-
gen konnen. Wenn die Kosten Einnahmen
und liquide Mittel Uberschreiten, kann dies
zur Zahlungsunfahigkeit und Insolvenz des
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Investmentfonds fuhren. Dieses Risiko wird
dadurch verstarkt, dass der Investmentfonds
plant, nur eine relativ geringe Liquiditdts-
reserve vorzuhalten. Die Liquiditdtsreserve
unterliegt je nach Anlageform dem Risiko

negativer Kapitalmarktentwicklungen.

Der Investmentfonds zahlt regelmaBig Ver-
gutungen und Honorare, z. B. fir die Prufung
des Jahresabschlusses und die laufende Steu-
erberatung. Die Kosten fur diese Dienstleis-
tungen fallen unabhdngig vom Kommandit-
kapitalvolumen des Investmentfonds an. Wird
das angestrebte Kommanditkapitalvolumen
nicht erreicht, so erhoht sich die prozentuale
Kostenbelastung fir die Anleger, was sich
negativ auf die Rickflisse an die Anleger aus-
wirken oder sogar zu dem Totalverlust des

eingesetzten Kapitals fuhren kann.
GERINGERES KOMMANDITKAPITAL

Es ist moglich, dass nicht gentugend Anleger
gefunden werden, um das fir eine wirt-
schaftlich sinnvolle Diversifikation des Anlage-
portfolios des Investmentfonds erforderliche
Mindestkapital aufzubringen. Hinsichtlich der
durch ein Konzernunternehmen der Deutsche
Finance Group dem Investmentfonds gewdhr-
ten Platzierungsgarantie kann nicht ausge-
schlossen werden, dass dieses seinen Verpflich-
tungen aus der gewdhrten Platzierungsgarantie

nicht nachkommen kann.

Auch aus der Nichteinhaltung der laufenden
Einzahlungsverpflichtungen der Anleger der
Anteilklasse B kann ein vermindertes Kom-
manditkapital resultieren. Wenn Anleger nicht
mehr gentgend Kapital aufbringen konnen
oder wollen, um ihre félligen Teilzahlungen zu
erbringen, fehlt dem Investmentfonds Kapital

far Investitionen.

Uben Anleger ihr gesetzliches Widerrufs-
recht aus, ist der Investmentfonds zur Ruck-
zahlung der bereits eingezahlten Komman-
diteinlagen verpflichtet. Durch die vermehrte
Ausubung von Widerrufsrechten kann eine
ungeplante Minderung des Kommanditkapi-

tals des Investmentfonds eintreten.

Die Folgen der Kapitalknappheit kénnen zu
einer Minderung des zu investierenden Kapi-
tals fihren. Diese Minderung des Kapitals ver-
stdrkt wiederum die Ausprdgung von weiteren
Risiken. Durch das geringere Investitionsvolu-
men kann in weniger Projekte investiert wer-
den, dadurch steigt das in jedem Einzelprojekt
getragene Risiko, es erhoht sich das Diversifi-
kationsrisiko.

8.2.3.
STEUERLICHE RISIKEN

Die Ausfuhrungen zu den steuerrechtlichen
Implikationen in diesem Verkaufsprospekt
bericksichtigen die aktuelle Rechtslage und
Rechtsanwendung im Zeitpunkt der Aufstel-
lung dieses Verkaufsprospekts. Sie sind (eben-
so wie die Ausfihrungen in Kapitel 11., Seiten
77 ff.) nicht durch eine verbindliche Auskunft
der zustdndigen Finanzbehorde abgesichert.
Im Folgenden wird der Begriff ,Investment-
fonds*“ synonym fir die geschlossene Publi-
kums-Investmentkommanditgesellschaft i. S. v.
§ 149 KAGB verwendet, an der sich die Anle-
ger unmittelbar als Kommanditisten oder
mittelbar Uber den Treuhandkommanditisten
beteiligten, und ist nicht mit dem Begriff ei-
nes (steuerlichen) Investmentfonds i. S. v. § 1
InvStG identisch. Jeder Anleger hat die steu-
erlichen Risiken einer Beteiligung an dem In-
vestmentfonds mit seinem persoénlichen steu-
erlichen Berater unter Berlcksichtigung seiner

individuellen Umstande zu prifen.
ALLGEMEINE STEUERLICHE RISIKEN

ANWENDBARKEIT VON
STEUERBEFREIUNGEN

Es wird davon ausgegangen, dass die Anleger
als Treugeber die Gewinnanteile aus dem In-
vestmentfonds, die dieser aus der Investition
in Anteile an in- oder auslindischen Perso-
nengesellschaften und Kapitalgesellschaften
mit beschrankter Haftung erzielt, als Einkiinf-
te aus Gewerbebetrieb zu versteuern haben.
Diese Einkiinfte unterliegen grundsatzlich der
reguldren Einkommensbesteuerung des Anle-
gers mit dem individuellen progressiven
Steuersatz von bis zu 45,00 %, zuztglich ggf.



Solidaritatszuschlag und Kirchensteuer). In-
wieweit diese Einkunfte der vollen Besteue-
rung bzw. dem sog. Teileinkunfteverfahren
(40 %-ige Steuerbefreiung) oder dem sog.
Teilfreistellungsverfahren gemaB § 20 InvStG
unterliegen werden oder ggf. in den Genuss
von Steuerbefreiungen nach anwendbaren
Doppelbesteuerungsabkommen ~ kommen,
hdngt insbesondere von der dem Invest-
mentfonds nachgelagerten Investmentstruk-
tur und der Rechtsform und Jurisdiktion der
jeweiligen institutionellen Investmentstrategie
bzw. davon ab, ob gegebenenfalls eine in-
oder auslindische Kapitalgesellschaft (bei-
spielsweise in Form einer deutschen GmbH)
zwischen dem Investmentfonds und den Ge-
sellschaften der institutionellen Investment-
strategie geschaltet wird. Es kann nicht garan-
tiert werden, dass derartige Steuerbefreiungen
auf Anlegerebene zur Anwendung kommen.
Insbesondere soweit der Investmentfonds
nicht tber eine zwischengeschaltete Kapital-
gesellschaft investiert und auf Anlegerebene
andere Einkinfte als Dividenden oder Gewin-
ne aus der VerduBerung von Kapitalgesell-
schaftsanteilen (z. B. Zinseinnahmen oder Im-
mobilienertrage) steuerlich erfasst werden
oder soweit eine ausldndische Kapitalgesell-
schaft, z. B. bei hybriden Finanzierungen, Zah-
lungen steuerlich abziehen kann, die aus deut-
scher Sicht wie Dividenden versteuert werden
oder soweit Gesellschaften innerhalb einer
institutionellen Investmentstrategie als (steu-
erlicher) Investmentfonds i. S. v. § 1 InvStG
qualifiziert werden, findet das sog. Teilein-
kinfteverfahren (40 %ige Steuerbefreiung)

keine Anwendung.

Ob im letzteren Fall das Teilfreistellungsver-
fahren fur Immobilienfonds i. S. d. § 2 Abs. 9
InvStG zur Anwendung kommen kann, hangt
insbesondere von den Anlagebedingungen
der institutionellen Investmentstrategien ab,
auf die der Investmentfonds regelmaBig kei-
nen Einfluss haben wird. Jedenfalls wird der
Investmentfonds die Investition in institutio-
nelle Investmentstrategien nicht davon ab-
hdngig machen, ob dieses Investment zur
Anwendung von entsprechenden Teilfreistel-
lungen auf Ebene der Anleger fuhrt. Es kann
auch nicht garantiert werden, dass im Rah-

men der Veranlagung der Nachweis des fir
die Erlangung der Teilfreistellungen erforder-
lichen Uberschreitens der Anlagegrenzen er-
bracht werden kann. Hierdurch wirde sich
die Steuerbelastung im Rahmen der Invest-
mentstruktur erhthen.

ANDERUNGEN DER RECHTSLAGE,
BETRIEBSPRUFUNGSRISIKO,
RUCKWIRKENDE ANDERUNG DER
VERANLAGUNG UND VERZINSUNG

Es kann nicht garantiert werden, dass die der-
zeit geltenden Steuergesetze, Richtlinien und
Verwaltungserlasse sowie die Finanzrecht-
sprechung unverdndert Uber die Beteili-
gungsdauer fortbestehen. Anderungen der
steuerrechtlichen Vorschriften und der steu-
erlichen Beurteilung von Sachverhalten in
Deutschland oder in Lindern, in denen insti-
tutionelle Investmentstrategien ihren Sitz ha-
ben oder Vermogenswerte halten, kénnen
ggf. erhebliche Auswirkungen auf die steuer-
liche Situation des Investmentfonds und sei-
ner Anleger haben (z. B. durch eine Finanz-
transaktionssteuer). Aufgrund der Einfiihrung
des § 6 e EStG sollten die Fondsetablierungs-
kosten aktivierungspflichtig und nicht als Be-
triebsausgabe abzugsfahig sein, was insoweit
zu einem vergleichsweise hoheren steuer-
lichen Ergebnis und zu einer hoherer Steuer-
belastung fihrt. Damit sollte die Rechtspre-
chung zur Verlustverrechnungsbeschrankung
des § 15 b EStG (vgl. BFH vom 26.04.2018 - IV
R 33/15, BFH/NV 2018, 1024) und der 5. Bau-
herrenerlass zur ertragsteuerlichen Behand-
lung der Eigenkapitalvermittlungsprovisionen
und anderer Gebuhren (vgl. BMF-Schreiben
vom 20.10.2003, BStBI. | 2003, 546) keine An-
wendung finden. Dennoch kann eine Verlust-
verrechnungsbeschrankung — trotz der Akti-
vierungspflicht der Fondsetablierungskos-
ten — nicht ausgeschlossen werden, wenn die
Anfangsverluste die Schwelle von 10 % des
aufzubringenden Kapitals tbersteigen (siehe
hierzu: Verlustverrechnungsbeschrankungen
nach § 15 a bzw. § 15 b EStG). Insbesondere
durch riickwirkende Anderungen von Steuer-
veranlagungen kann es zu Steuernachzah-
lungsverpflichtungen auf Seiten des Anlegers

kommen, die unter Umstianden nicht mit

zeitgleichen Liquiditatszuflissen aus den In-
vestments einhergehen, so dass diese Nach-
zahlungen gegebenenfalls aus anderen Mit-
teln des Anlegers finanziert werden mussten.
Es besteht daher das Risiko, dass Anleger
zeitnah Steuern zu zahlen haben. Die endgiil-
tige Anerkennung der steuerlichen Ergebnis-
se kann erst durch die Betriebsprifung des
Investmentfonds erfolgen. Zu beachten ist,
dass eventuelle Steuernachforderungen ge-
gebenenfalls mit 6 % p. a. zu verzinsen sind,
vgl. § 233 a AO (Abgabenordnung).

ERHOHTE BERICHTS- UND MIT-
TEILUNGSPFLICHTEN BEI BESTIMMTEN
AUSLANDSSACHVERHALTEN

Das Gesetz zur Bekdmpfung der Steuerumge-
hung und zur Anderung weiterer steuerlicher
Vorschriften (StUmgBG) vom 23. Juni 2017
(BGBI. I, S. 1682) zielt insbesondere darauf ab,
Sachverhaltsermittlungen in bestimmten, of-
fenbar als besonders hinterziehungsanfillig
angesehenen, Drittstaatenfdllen durch erhéh-
te Berichts- und Mitteilungspflichten einer-
seits und verschdrfte Strafandrohungen und
Kontrollmoglichkeiten andererseits aus Sicht
der Finanzverwaltung zu erleichtern. Vorlie-
gend kann nicht ausgeschlossen werden, dass
der Investmentfonds in institutionelle Invest-
mentstrategien investiert, die in betroffenen
Drittstaaten investieren und/oder Zweckge-
sellschaften unterhalten, so dass sich eine Mit-
teilungspflicht des einzelnen Anlegers ergeben
kann. Eine etwaige Verletzung dieser Mittei-
lungspflichten ist unter anderem bufBgeld-
bewédhrt und kann hierdurch zu einer Vermin-

derung der Rendite fir den Anleger fuhren.

Im Zuge der Einfuhrung der Meldepflichten
von grenziberschreitenden Steuergestaltun-
gen zum 01.07.2020 nach §§ 138 d bis 138 k
AO kann nicht ausgeschlossen werden, dass
es seitens des Investmentfonds oder seitens
sog. Intermedidre zu Meldepflichten gegen-
tber dem Bundeszentralamt fir Steuern
kommen kann. Dabei kann es auch erforder-
lich sein, dass anlegerbezogene Daten
mitgeteilt werden mussen. Entsprechende
Verpflichtungen kénnen auBerhalb der Bun-

desrepublik Deutschland auch in anderen
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EU-Mitgliedsstaaten bestehen, entsprechend
der 6. Richtlinie zur Anderung der EU-Amts-
hilferichtlinie ((EU) 2018/822; kurz: DAC 6).
Eine unterlassene, nicht fristgerechte oder
unzutreffende Meldung kann als Ordnungs-
widrigkeit mit einem BuBgeld von bis zu
EUR 25.000 belegt werden. Dies kann zusdtz-
liche Kosten auf Ebene des Investmentfonds
verursachen, und zu einer Reduzierung der
Ruckflisse an die Anleger fuhren.

DOPPELBESTEUERUNG UND AUS-
LANDISCHE DEKLARATIONSPFLICHTEN

Bei Investitionen des Investmentfonds in ins-
titutionelle Investmentstrategien mit ausldn-
dischem Vermogen besteht zudem stets das
Risiko einer faktischen Doppelbesteuerung
von Ertragen und Substanzwerten. Es kann
insoweit nicht gewahrleistet werden, dass die
fur eine mogliche Reduzierung bzw. Nicht-
erhebung der ausldndischen Steuer nach dem
Recht des Herkunftsstaates bzw. dem ent-
sprechenden Abkommen zur Vermeidung der
Doppelbesteuerung erforderlichen Voraus-
setzungen erfillt werden bzw. es bei Erful-
lung der Voraussetzungen tatsdchlich zu einer
solchen Reduzierung bzw. Nichterhebung der
ausldndischen Steuer kommt. Es kann auch
nicht gewdhrleistet werden, dass die Voraus-
setzungen fur einen nach dem Recht des Her-
kunftsstaates bzw. dem entsprechenden Ab-
kommen zur Vermeidung der Doppelbesteue-
rung moglichen Erstattungsanspruch erfullt
werden bzw. ein solcher tatsdchlich geltend
gemacht wird. In diesem Fall kann sich die
Steuerbelastung im Rahmen der Investment-
struktur oder auf Anlegerebene erhéhen. Es
kann auch nicht ausgeschlossen werden, dass
die Anleger oder der Investmentfonds ggf.
mit Kosten verbundene, ausldndische steuer-
liche Deklarationspflichten erflllen mussen
bzw. zur Vermeidung einer Doppelbesteue-
rung Quellensteuererstattungsantrdge bei
ausldndischen Finanzbehorden zu stellen wa-
ren. Von Letzterem kann ggf. unter Kosten-/
Nutzengesichtspunkten Abstand genommen
werden, was die Steuerbelastung im Rahmen

der Investmentstruktur erhoht.
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FATCA UND OECD-INFORMATIONS-
PFLICHTEN

Die Bestimmungen des US-amerikanischen
Foreign Accounts Tax Compliance Act
(,FATCA") sehen ein Berichts- und Quellen-
steuerabzugsregime in Bezug auf bestimmte
Einkiinfte insbesondere aus US-Quellen vor.
Erfasst werden vor allem Zinsen, Dividenden
und Erlése aus der VerduBerung von US-Ver-
mogen, durch das US-Zins- und Dividenden-
einkiinfte generiert werden kénnen (soge-
+Withholdable Nach
diesen Regelungen mussen die US-Steuerbe-

nannte Payments”).
horden (IRS) grundsitzlich tber die direkten
oder indirekten Inhaber von Nicht-US-Kon-
ten und Nicht-US-Einheiten informiert wer-
den, um mogliche Beteiligungen bestimmter
US-Anleger zu identifizieren. Eine Quellen-
steuer in Hohe von 30 % muss unter anderem
einbehalten werden, wenn bestimmte Infor-
mationen nicht zur Verfligung gestellt wer-
den. Ein Einbehalt von Quellensteuer kann
sich negativ auf die vom Anleger erzielbare
Rendite auswirken. Zudem haben die USA
mit Deutschland eine bilaterale Vereinbarung
getroffen, wonach die Mdglichkeit besteht,
dass deutsche Steuerpflichtige Informationen
deutschen Steuerbehérden zur Verfligung
stellen, die die Informationen im Rahmen des
Informationsaustausches an die USA weiter-
Mit der FATCA-USA-Umsetzungs-

verordnung wurden weitere Details des Ver-

leiten.

fahrens bestimmt. Verfahrensfragen sind in
einem Anwendungsschreiben der Finanzver-
waltung zu dem Common Reporting Stan-
dard der OECD enthalten. Vor dem Hinter-
grund der FATCA-Bestimmungen ist jeder
Anleger verpflichtet, dem Investmentfonds
Informationen, Erklarungen und Formulare in
der angeforderten Form (auch in Form elek-
tronisch ausgestellter Bescheinigungen) zu
dem jeweiligen Zeitpunkt zu Ubermitteln, um
den Investmentfonds oder die von ihm direkt
oder indirekt gehaltenen Einheiten dabei
zu unterstutzen, Befreiungen, ErmaBigungen
oder Erstattungen von Quellen- oder sonsti-
gen Steuern zu erhalten, die von dem Invest-
mentfonds direkt oder von indirekt gehal-
tenen Einheiten, auf Zahlungen an den Invest-
mentfonds oder diese Einheiten oder auf

Zahlungen von dem Investmentfonds an die
jeweiligen Anleger oder von diesen Einheiten
erhoben werden. Sofern ein Anleger dem
nicht, nicht in der bestimmten Form und/
oder zu dem bestimmten Zeitpunkt nach-
kommt, wird dieser Anleger von dem Invest-
mentfonds mit jeglichen aufgrund dessen
festgesetzten Steuern oder Strafen belastet.
Es besteht daher unter anderem das Risiko,
dass Steuern oder Strafen von an diesen An-
leger auszahlbaren Betrdgen einbehalten wer-
den und der Anleger dennoch so zu behan-
deln ist, als wdren die Betrige an ihn
ausgezahlt worden, oder von dem Anleger
Zahlung des Betrags verlangt wird, den der
Investmentfonds oder die von ihm direkt
oder indirekt gehaltenen Einheiten einzube-
halten haben. Fir etwaige hieraus entstehen-
de weitere Schdden des Investmentfonds haf-
tet der Anleger bis zur Hohe der von ihm
geleisteten und noch nicht entnommenen

Kommanditeinlage.

Auf Basis von FATCA hat die OECD einen
eigenen, internationalen Standard fiur den
automatischen Austausch von Steuerdaten
entwickelt (sog. ,Common Reporting Stan-
dard* (CRS)). In Deutschland wurde dieser im
Rahmen des ,Finanzkonten-Informationsaus-
tauschgesetzes® umgesetzt. Der Investment-
fonds hat danach bestimmte meldepflichtige
Angaben auch betreffend der Anleger an das
Bundeszentralamt fur Steuern (BZSt) zu uber-
mitteln. Die Anleger des Investmentfonds sind
nach MaBgabe des Gesellschaftsvertrags ver-
pflichtet dem Investmentfonds die diesbezig-
lich erforderlichen Informationen zu uber-
mitteln. VerstoBe gegen die Meldepflichten
stellen eine Ordnungswidrigkeit dar, die mit
einem BuBgeld geahndet werden kann. Dies
kann zusatzliche Kosten auf Ebene des Invest-
mentfonds verursachen, und zu einer Redu-

zierung der Ruckfltsse an die Anleger fiihren.

STEUERZAHLUNGSVERPFLICHTUNGEN
OHNE VEREINNAHMTE AUSZAHLUN-
GEN AUS DEM INVESTMENTFONDS

Steuerlich werden die Ertrdge des Invest-
mentfonds dem Anleger am Geschiftsjahres-
ende des Investmentfonds anteilig zugerech-



net und mussen von dem Anleger versteuert
werden, unabhéngig davon, ob und in welcher
Hohe Ertrdge an den Anleger ausgeschut-
tet wurden. Daher kann das steuerlich zu-
gerechnete Ergebnis von dem Betrag der
Ausschuttung abweichen, z. B. dadurch, dass
die steuerliche Abzugsfdhigkeit der von dem
Investmentfonds zu tragenden Aufwendun-
gen eingeschrankt oder ausgeschlossen ist,
insbesondere soweit diese Aufwendungen
der Beteiligung des Investmentfonds an einer
in- oder auslandischen Kapitalgesellschaft zu-
zurechnen sind. Insbesondere soweit nicht
uber eine Kapitalgesellschaft investiert wird,
sondern unmittelbar in die institutionellen
Investmentstrategien, kann es zur steuer-
lichen Zurechnung von Einkiinften kommen,
auch wenn diese auf Ebene der institutionel-
len Investmentstrategien thesauriert wurden.
Gleiches gilt, soweit Gesellschaften innerhalb
der institutionellen Investmentstrategien als
(steuerlicher) Investmentfonds i. S. v. § 1InvStG
qualifiziert werden und bei Thesaurierungen
durch diese institutionellen Investmentstra-
tegien eine Besteuerung der sog. Vorabpau-
schale zur Anwendung kommt (siehe unten
LInvestmentsteuergesetz®). Es besteht das
Risiko, dass die Anleger gegeniiber dem Fi-
nanzamt steuerpflichtige Gewinne aus der
Beteiligung an dem Investmentfonds zuge-
wiesen bekommen, selbst wenn keine Ent-
nahmemoglichkeit besteht. In diesem Fall
kénnen dem Anleger Steuerschulden entste-
hen, die er gegebenenfalls aus Einnahmen aus
anderen Einkunftsquellen oder seinem Ver-
mogen zahlen muss. Ist ihm dies nicht mog-
lich, kann dies zur Privatinsolvenz des Anle-

gers fihren.

GEWERBLICHER
GRUNDSTUCKSHANDEL

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass bei
einer Ubertragung der Beteiligung durch den
Anleger der Verkauf der Beteiligung zur Er-
mittlung eines eventuell gewerblichen Grund-
stiickshandels auf der Anlegerebene herange-
zogen wird, da das Portfolio des Invest-
mentfonds zum Verkaufszeitpunkt Immobilien
enthalt. D. h. der Verkauf der Beteiligung konn-
te, soweit der Anleger zu mindestens 10 % be-

teiligt ist, oder bei einer Beteiligung von weni-
ger als 10 % der anteilige Verkehrswert der
Beteiligung oder der Anteil an Grundstiicken
mehr als 250.000,00 EUR betragt, zu einer
gewerblichen Infizierung privater Immobilien-
verkdufe des Anlegers fihren. Dies hat insbe-
sondere zur Folge, dass der VerduBerungs-
gewinn aus privaten Immobilienverkdufen zu-

satzlich gewerbesteuerpflichtig wiirde.

WEGFALL GEWERBESTEUERLICHER
VERLUSTVORTRAGE BEI AUSSCHEIDEN
VON GESELLSCHAFTERN

Ist bei Ausscheiden eines Anlegers auf Ebene
des Investmentfonds ein gewerbesteuerlicher
Verlustvortrag enthalten, geht dieser Verlust-
vortrag unter, soweit er anteilig auf den aus-
geschiedenen Gesellschafter entfdllt, und
kann dieser Verlustvortrag von dem Anleger
auch nicht fur andere steuerliche Zwecke ver-
wendet werden. Zudem ist der ersatzlose
Wegfall eines gewerbesteuerlichen Verlust-
vortrags fur die verbleibenden Anleger des
Investmentfonds nachteilig und der ausschei-
dende Anleger gegentber dem Investment-
fonds — mangels gesellschaftsvertraglicher
Regelung — nicht verpflichtet, den Gewerbe-
steuerschaden auszugleichen.

SCHENKUNGSTEUERBELASTUNG BEI
AUSSCHEIDEN VON GESELLSCHAFTERN

Falls — gleich, aus welchen Grunden — mehre-
re Anleger zur gleichen Zeit wdhrend der
Laufzeit mit einem Abfindungsbetrag aus-
scheiden, der unter dem Wert der Beteili-
gung liegt, kann dies dazu fihren, dass die
Differenz vom VerduBerungsbetrag zum tat-
sdchlichen Wert der Beteiligung den ubrigen
Anlegern als Schenkung angerechnet wird,
was wiederum eine erhohte steuerliche Be-
lastung bedeuten wirde, da der Schenkung-
steuersatz z. B. bei nicht verwandten Perso-
nen zwischen 30 % und 50 % liegen kann.

EINGESCHRANKTE ABZUGSFAHIGKEIT
VON (SONDER-)BETRIEBSAUSGABEN

Sonder-Betriebsausgaben der Anleger und
Kosten auf Ebene des Investmentfonds kon-

nen moglicherweise, je nach Investitions-
struktur, ganz oder teilweise steuerlich nicht
abzugsfahig sein. Dies kann die Steuerbelas-
tung des Investmentfonds sowie des Anlegers
erhdhen, was sich wiederum negativ auf die

Ruckflusse an die Anleger auswirken kann.
AUSSENSTEUERGESETZ

Beteiligt sich der Investmentfonds (direkt
oder — unter bestimmten Voraussetzungen —
indirekt) an einer niedrig besteuerten auslan-
dischen Kapitalgesellschaft (,Zwischengesell-
schaft®), mussten die Anleger bestimmte
passive Ertrage der Zwischengesellschaft un-
ter bestimmten Voraussetzungen auch dann
versteuern, wenn die Zwischengesellschaft
keine Ausschittungen vornimmt. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass ausldandi-
sche institutionelle Investmentstrategien in
Form einer Kapitalgesellschaft bzw. deren
auslandische Holdinggesellschaften, uber die
der Investmentfonds oder steuerlich transpa-
rente Gesellschaften innerhalb institutioneller
Investmentstrategien investieren, als eine sol-
che niedrig besteuerte Zwischengesellschaft
qualifiziert und den Anlegern passive Einkinfte
dieser Gesellschaft zugerechnet werden.

Betroffen wdren insoweit insbesondere Zins-
ertrdge sowie zinsdhnliche Ertrage der Zwi-
schengesellschaft (z. B. aus der Ausreichung
von Gesellschafterdarlehen an nachgelagerte
Akquisitionsgesellschaften). Den Anlegern
wirden diese Ertrage als steuerpflichtige Ein-
kiunfte unabhdngig von einer Ausschiittung
aus der Zwischengesellschaft zugerechnet
werden und in voller Héhe bei den Anlegern
mit dem individuellen Steuersatz von bis zu
45,00 % zuzuglich ggf. Solidaritdtszuschlag
und Kirchensteuer der Einkommensteuer
unterliegen, d. h. die Steuerbelastung des An-
legers wirde sich erhdhen. Zudem kénnte es
zu einer zeitlichen Vorverlagerung der Steu-
erpflicht kommen.

Beteiligt sich der Investmentfonds, z. B. tiber
eine Holdingkapitalgesellschaft in Form ei-
ner deutschen GmbH, an einer oder mehre-
ren Zwischengesellschaften, muss die Hol-

dingkapitalgesellschaft bei Vorliegen der
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Voraussetzungen fir die Hinzurechnungsbe-
steuerung die Ertrdge nach den 8% 7 ff. AStG
versteuern. Ob die Hinzurechnungsbesteue-
rung vorliegend greift, kann nicht generell
beantwortet werden, sondern misste unter
Berucksichtigung der Struktur der jeweiligen
institutionellen Investmentstrategie im Ein-
zelfall gepriift werden. Sollte die Hinzurech-
nungsbesteuerung nach dem AuBensteuerge-
setz Anwendung finden und erfolgt die
Beteiligung nicht uber eine zwischengeschal-
tete deutsche Kapitalgesellschaft, miussen
deutsche Investoren eine Erklarung nach § 18
Abs. 3 des AuBensteuergesetzes abgeben. Er-
folgt die Beteiligung iber eine deutsche Kapi-
talgesellschaft (beispielsweise in Form einer
GmbH), so hat diese gegebenenfalls die Erkla-
rung abzugeben. Es kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass die Finanzverwaltung Ein-
kinfte in Abhdngigkeit vom Wert der
auslandischen Gesellschaft schatzt. Es besteht
die Moglichkeit, dass sich die auBensteuerge-
setzlichen Regelungen im Zuge der Umset-
zung der sog. ATAD-Richtlinie dndern. Bei
Erstellung dieses Fondsprospekts (Stand Sep-
tember 2020) liegt zur Umsetzung der ATAD-
Richtlinie lediglich ein 2. Referentenentwurf
des Bundesministeriums der Finanzen (BMF)
vom 24.03.2020 beztiglich eines ATAD-Um-
setzungsgesetzes vor. Welchen Inhalt ein fi-
nales Gesetz haben und wann dieses in Kraft

treten wird, ist derzeit nicht absehbar.
INVESTMENTSTEUERGESETZ

Nach dem Investmentsteuergesetz (InvStG)
werden institutionelle Investmentstrategien,
die nicht in der Form einer Personengesell-
schaft aufgelegt sind, vom Anwendungsbe-
reich der Investmentbesteuerung erfasst und
typischerweise nach den neuen steuerlichen
Regeln fur (steuerliche) Investmentfonds
i.S.v. 8 1InvStG besteuert. Auf Anlegerebene
werden Ausschittungen aus derartigen insti-
tutionellen Investmentstrategien, Gewinne
aus der VerduBerung der Anteile und zusatz-
lich bei Thesaurierungen dieser institutionel-
len Investmentstrategien, um Stundungsvor-
teilen entgegenzuwirken, mit einer jahrlichen
Vorabpauschale besteuert. Durch die Besteu-

erung der Vorabpauschale kénnen auf Anle-
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gerebene Steuerzahlungsverpflichtungen ent-
stehen, ohne dass der Anleger mangels
Ausschiuttungen aus der institutionellen In-
vestmentstrategie bzw. Entnahmen aus dem
Investmentfonds entsprechende Liquiditdt
zur Entrichtung der Steuerzahlungen erhdlt.
Diese Steuerbelastung ist in diesem Fall aus
anderen Einkunftsquellen oder dem Vermo-
gen des Anlegers zu bestreiten. Die Ertrdge
(einschlieBlich Vorabpauschale) aus institutio-
nellen Investmentstrategien, die als (steuerli-
che) Investmentfonds i. S. v. § 1 InvStG qua-
lifizieren, kommen auf Anlegerebene nicht in
den Genuss des Teileinkiinfteverfahrens
(40 %-ige Steuerbefreiung) und vielfach —
mangels entsprechender Ausgestaltung der
Anlagebedingungen der institutionellen Invest-
mentstrategien — auch nicht in den Genuss des
Teilfreistellungsverfahrens fur Immobilien-
fonds (60 %-ige bzw. 80 %-ige Steuerbefrei-
ung). Hierdurch kann sich die Steuerbelas-

tung fur den Anleger erhéhen.
KAPITALRUCKZAHLUNGEN

Beteiligen sich der Investmentfonds oder steu-
erlich transparent ausgestaltete institutionel-
le Investmentstrategien direkt oder indirekt
an ausldndischen Korperschaften, z. B. bei An-
lagen Uber eine ausldndische Holdinggesell-
schaft, und kommt es insoweit zu Kapital-
riickzahlungen, kann es nicht ausgeschlossen
werden, dass die deutsche Finanzverwaltung
Rickzahlungen von Einlagen der ausldndischen
Gesellschaft als steuerpflichtige Gewinnaus-
schiittungen und nicht als Kapitalrtickzahlun-
gen qualifiziert. Dies gilt insbesondere fir die
derzeit strittige Behandlung von Riickflissen
aus Kapitalgesellschaften, die ihren Sitz in
Drittstaaten (z. B. USA oder Kanada) haben
und fur die kein steuerliches Einlagenkonto
i. S. d. & 27 KStG gefuhrt wird. Nach der
Rechtsprechung (vgl. BFH vom 13.07.2016 —
VIII R 47/13, VIII R 73/13, BFH/NV 2016, 1831
bzw. 1827; BFH vom 10.04.2019 - | R 15/16,
BFH/NV 2019, 1312) sind Ruckflisse von
Kapitaleinlagen von Drittstaatenkapitalgesell-
schaften steuerneutral zu behandeln, gleich-
wohl weigert sich die Finanzverwaltung der-
zeit diese Rechtsprechung als verbindlich

anzuerkennen. Damit kann eine Besteuerung

8. RISIKEN

der Ruckflusse weiterhin in Betracht kom-

men.

In diesem Fall kann sich die Steuerbelastung
des Anlegers erhdhen.

VERLUSTVERRECHNUNGS-
BESCHRANKUNG NACH § 15 A
BZW. § 15 B ESTG

Nach § 15 a Abs. 1S. 1 EStG darf der einem
Anleger zuzurechnende Anteil am Verlust des
Investmentfonds nicht mit Einkiinften aus an-
deren Einkunftsarten ausgeglichen werden,
soweit hierdurch ein negatives Kapitalkonto
entsteht oder sich erhoht. Der Anleger kann
in diesem Fall den entstandenen Verlust nur
mit zukunftigen positiven Einkinften aus der-

selben Einkunftsquelle ausgleichen.

Sollte die Summe der Verluste in der An-
fangsphase 10 % des aufzubringenden Kapi-
tals Ubersteigen, kann nicht ausgeschlossen
werden, dass die Anleger die Verluste, die
ihnen aus ihrer Beteiligung an dem Invest-
mentfonds zugerechnet werden, nicht mit
anderen Einkuinften ausgleichen konnen (vgl.
§ 15 b Abs. 1, Abs. 3 EStG), sondern nur mit
zukunftigen Gewinnen aus der Beteiligung an
dem Investmentfonds. Mit der Einfiihrung des
neu geschaffenen § 6 e EStG sollten die
Fondsetablierungskosten aktivierungspflich-
tig und nicht zum sofortigen Abzug zugelas-
sen sein. Damit dirfte die Rechtsprechung
(vgl. BFH vom 26.04.2018 — IV R 33/15) nach
welcher — entgegen der Regelungen im
5. Bauherrenerlass (vgl. BMF-Schreiben vom
20.10.2003, BStBI. 1 2003, 546) — ein Sofortab-
zug von Fondsetablierungskosten zuzulassen
war, tiberholt sein. Folglich sollten die Anlauf-
verluste aufgrund der Aktivierungspflicht die
in 8 15 b EStG normierte Grenze von 10 %
nicht Ubersteigen und eine Verlustverrech-
nungsbeschrankung des § 15 b EStG sollte auf-
grund dieser Rechtsprechung nicht eintreten.
Dennoch kann nicht ausgeschlossen werden,
dass es zu erhohten Verlusten in der Anfangs-
phase kommen kann, welche zu einer Verlust-
verrechnungsbeschrankung nach § 15 b EStG
fuhren kann. In diesem Fall konnten Verluste

nicht mehr mit positiven Einkunften aus an-



deren Quellen ausgeglichen oder verrechnet
werden. Die vom Investmentfonds bzw. den
institutionellen Investmentstrategien erziel-
ten Einkunfte stellten fir Zwecke des § 15 b
EStG eine Einkunftsquelle dar, so dass eine
Verrechnung mit diesen kiinftigen Einkiinften

moglich ware.
UMSATZSTEUER

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die
Finanzverwaltung die Eigenkapitalvermittlung
als nicht umsatzsteuerbefreit erachtet. In die-
sem Fall erhoht sich die von dem Investment-
fonds zu zahlende Vergiitung an die mit dem
Vertrieb Beauftragten um die Umsatzsteuer,
die mangels voraussichtlicher Berechtigung
des Investmentfonds zum Vorsteuerabzug
nicht als Vorsteuer abziehbar ist. In diesem
Fall wirden die Erl6se des Investmentfonds
reduziert und es kdme zu geringeren Auszah-

lungen an die Anleger.
ERBSCHAFTSTEUER

Die Erbschaft- und Schenkungsteuer stellt
verschdrfte Anforderungen, um in den Ge-
nuss der Beglinstigung fiur Betriebsver-
mogen zu kommen. Es kann nicht ausge-
schlossen werden, dass erneut eine (bereits
angemahnte) Verfassungswidrigkeit des Ge-
setzes durch das Bundesverfassungsgericht
festgestellt wird und das Erbschaft- und
Schenkungsteuergesetz weitere Anderungen

erfahren wird.

8.3.
PROFIL DES TYPISCHEN
ANLEGERS

Das Beteiligungsangebot richtet sich vor-
nehmlich an in Deutschland unbeschrankt
steuerpflichtige naturliche Personen, die als
Privatanleger Gber grundlegende Kenntnisse
bezlglich dieses angebotenen geschlossenen
Alternativen Investmentfonds verfiigen. Es
wird dem Anleger grundsdtzlich empfohlen,
die Auswirkungen einer Beteiligung in per-
sonlich, rechtlicher und steuerlicher Hinsicht
vor Zeichnung des Angebots durch einen

rechtlichen und/oder steuerlichen Berater

Uberprifen zu lassen.

Es wird darauf hingewiesen, dass sich das vor-
liegende Beteiligungsangebot auf Grund der
damit verbundenen unternehmerischen Risi-
ken vornehmlich fur Privatanleger eignet, die
uber Erfahrungen im Bereich von Finanzanla-
gen und eine grundlegende Risikobereitschaft
verfligen sowie bereit sind, eine langfristige
Kapitalbindung einzugehen. Das Beteiligungs-
angebot richtet sich an Privatanleger, die ihre
Beteiligung im Privatvermogen halten, diese
nicht fremdfinanzieren und die — auch vor
dem Hintergrund ihrer Vermogensverhaltnis-
se — bereit sind, zum Zweck der Vermogens-
bildung und -optimierung eine langfristige
unternehmerische Beteiligung als mittelbarer
Gesellschafter eines geschlossenen Alterna-
tiven Investmentfonds einzugehen, die mit
unternehmerischen Risiken fir den Anleger
verbunden ist. Dabei muss der Anleger be-
riicksichtigen, dass die Ruckflisse auf das ein-
gesetzte Kapital hinsichtlich der Hohe des
Betrags und des Zeitpunkts nicht zugesichert

werden konnen.

Das Beteiligungsangebot richtet sich an Inter-
essenten, die nicht auf Einkunfte aus der An-
lage angewiesen sind und die keine Ruckzah-
lung des Anlagebetrags in einer Summe zu
einem bestimmten Zeitpunkt erwarten. Der
mit diesem Beteiligungsangebot angespro-
chene Anleger muss bereit und wirtschaftlich
in der Lage sein, den Totalverlust des einge-
setzten Kapitals nebst Ausgabeaufschlag ohne
wesentliche Folgen fur seine wirtschaftliche

Situation hinzunehmen.

Adressaten des vorliegenden Beteiligungsan-
gebots sind im Wesentlichen die die vorste-

henden Kriterien erfullenden Privatanleger.

Das Beteiligungsangebot erfolgt nur in der
Bundesrepublik Deutschland. Ein Vertrieb in
anderen Staaten ist zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung nicht vorgesehen und aktuell
nicht gestattet.

Angaben zum Vertrieb von Anteilen in ande-
ren EU oder EWR-Staaten sowie Angaben

Uber in diesen Staaten getroffenen MafBnah-
men in dort bekannt gemachten Verkaufs-
prospekten entfallen daher.
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9.1

INVESTITIONS- UND
FINANZIERUNGSPLAN DES
INVESTMENTFONDS

PROGNOSE DER MITTELHERKUNFT
UND -VERWENDUNG IN DER INVESTITI-
ONSPHASE (AUSFUHRLICHE UND
KOMPRIMIERTE DARSTELLUNG)

Der Investmentfonds wurde am 13.10.2020
gegriindet und hat noch keinen Lagebericht
und keinen Jahresabschluss erstellt. Die nach-
folgenden Erlduterungen basieren auf Erfah-
rungswerten der KVG hinsichtlich bereits
durch die Deutsche Finance Group platzierter
geschlossener Investmentvermogen, bertick-
sichtigen bestehende Vertrdge und die zu-
grunde liegenden Annahmen. Alle nachfol-
gend aufgefiihrten Betrdge sind von dem
Kommanditkapital des Investmentfonds nach
Abschluss der Beitrittsphase abhdngig und
unterliegen daher Anderungen. Der Investi-
tions- und Finanzierungsplan geht von einem
planméBigen Kommanditkapital in Héhe von
35 Mio. EUR aus. Das sich daraus ergebende
investierbare Kapital wird vollumfanglich fur
die Investition in institutionelle Investment-
strategien eingesetzt. Die Anlagegrenzen
gemdB § 2 der Anlagebedingungen des
Investmentfonds lassen Bandbreiten zu, die
Auswirkungen auf den Investitions- und
Finanzierungsplan sowie die laufenden Kos-
ten des Investmentfonds haben kénnen.

Die KVG beabsichtigt, den Investmentfonds
ausschlieBlich uber das Kommanditkapital zu

finanzieren.

Die nachfolgende Ubersicht stellt die voraus-
sichtliche Mittelherkunft und Mittelverwen-
dung bei Erreichen des planmdBigen Kom-
manditkapitals ohne die laufenden Kosten
und Vergitungen dar.
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IN % DES IN % DES
INVESTITIONS- UND ABSOLUT GESELLSCHAFTS- | GESELLSCHAFTS-
FINANZIERUNGSPLAN IN EUR* KAPITALS KAPITALS

ZZGL. OHNE

PROGNOSE AUSGABE- AUSGABE-
AUFSCHLAG* | AUFSCHLAG*®

A. MITTELVERWENDUNG

I. INVESTITION

b insistionele Ivetnensiegen 9575000 s04s

2. Transaktionsvergutung 721.630 1,96 % 2,06 %
Zwischensumme Investition 30.296.630 82,44 % 86,56 %
Il. INITIALKOSTEN

E Efﬁ”iﬁiggg:ﬁ;ﬁ% 4375.000 11,90 % 12,50 %

2. Konzeption, Prospektierung 1.123.500 3,06 % 321%

3. Marketing 416.500 113 % 119 %

4. Haftung, Geschéftsfuhrung 105.000 0.29 % 0,30 %
Zwischensumme Initialkosten 6.020.000 16,38 % 17,20 %
lll. LIQUIDITATSRESERVE 433370 118 % 124 %
Summe Mittelverwendung 36.750.000 100,00 % 105,00 %
B. MITTELHERKUNFT
. KOMMANDITKAPITAL 35.000.000 95,24 % 100,00 %
Il. FREMDKAPITAL 0 0% 0%
lll. AUSGABEAUFSCHLAG 1.750.000 4,76 % 5,00 %
Summe Mittelherkunft 36.750.000 100,00 % 105,00 %

*Alle Werte sind gerundet und jeweils inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer ausgewiesen.

Hinweis: In dieser Tabelle wird der Zeitraum vom Vertriebsbeginn bis zum Ende der Beitrittsphase (voraussichtlich
30.06.2022) betrachtet, in der bei prognosegemdBem Verlauf ein Kommanditkapital des Investmentfonds von
35 Mio. EUR platziert und von den Anlegern entweder durch eine anfangliche Einlage (Anteilklasse A) oder
nach einer Ersteinzahlung sukzessive wahrend der Investitionsphase sowie des Reinvestitionszeitraums durch Teil-
zahlungen (Anteilklasse B) eingezahlt wird. Bei prognosegemdBem Verlauf werden wihrend des Reinvestitions-
zeitraums bereits Rickflisse aus den vom Investmentfonds getétigten Investitionen erzielt, die in dieser Darstellung,
ebenso wie die laufenden Kosten bis dahin nicht beriicksichtigt werden, da sie der Nutzungsphase zuzuordnen sind.



Nachfolgend werden die Tabellenpositionen

im Einzelnen erldutert:

9.1.1.
MITTELVERWENDUNG

INSTITUTIONELLE
INVESTMENTSTRATEGIEN

Auf Basis des planmaBigen Kommanditkapitals
in Hohe von 35 Mio. EUR ergibt sich voraus-
sichtlich ein zu Investitionszwecken zur Verfu-
gung stehendes Kapital in Hohe von rund
29,58 Mio. EUR fur die Investition in instituti-
onelle Investmentstrategien bzw. der diesbe-
zlglich eingegangenen Kapitalzusagen durch
den Investmentfonds sowie die damit im Zu-
sammenhang entstehenden Aufwendungen.
Dieses Kapital erhoht sich in der Folge durch
die erfahrungsgemaB frihen Ruckzahlungen
aus einigen institutionellen Investmentstrate-
gien. Bis zur Beendigung der Investitionsphase
sowie wdhrend des Reinvestitionszeitraums
besteht die Moglichkeit, weitere Investitionen
innerhalb der in den Anlagebedingungen fest-
gelegten Anlagegrenzen zu tdtigen. Auf Ebene
der institutionellen Investmentstrategien wer-
den durch das Management bzw. den jeweili-
gen Asset-Manager eigene Kosten und Vergu-
tungen belastet, welche heute nicht beziffert
werden konnen. Bei der Auswahl der instituti-
onellen Investmentstrategien und der Berech-
nung der Rendite werden diese Kosten be-
rucksichtigt.

TRANSAKTIONSVERGUTUNG

Fur den gesamten Prifungsprozess des An-
kaufes erhdlt die KVG eine Transaktionsver-
gutung in Hohe von bis zu 2,44 % (inkl. ge-
setzlicher Umsatzsteuer) des Transaktionsge-
genwertes (Nettokaufpreis bei Ankdufen bzw.
Zeichnungsbetrag bei Neuzeichnungen). Auf
Basis des investierbaren Kapitals in Hohe von
rund 29,58 Mio. EUR errechnet sich eine pro-
gnostizierte Transaktionsvergltung in Hoéhe
von 721.630 EUR.

EIGENKAPITALVERMITTLUNG

Der Investmentfonds beauftragt die KVG und
die KVG ihrerseits die DF Deutsche Finance
Solution GmbH und die DF Deutsche Finance
Solution Service GmbH mit der Kapitalver-
mittlung. Fur die Vermittlung des Kommandit-
kapitals des Investmentfonds erhalten die DF
Deutsche Finance Solution GmbH und die DF
Deutsche Finance Solution Service GmbH
wdhrend der Beitrittsphase insgesamt eine
Vergiitung in Hohe von 12,50 % des gezeich-
neten Kommanditkapitals (ohne Ausgabeauf-
schlag). Darin enthalten ist der Ausgabeauf-
schlag in Hohe von bis zu 5 % und die
Vertriebsvergtitung in Hohe von 7,50 %. Diese
ubernehmen die Abrechnung und Weiter-
leitung der Vertriebsvergitungen an weitere
Vertriebspartner entsprechend den jeweiligen
Vertragen. Auf Basis des planmaBigen Kom-
manditkapitals in Hohe von 35 Mio. EUR
ergibt sich eine prognostizierte Vergilitung
fur die Kapitalvermittlung in Hohe von
4,375 Mio. EUR.

KONZEPTION, PROSPEKTIERUNG

Die KVG erhilt u. a. fur die rechtliche, steuer-
liche und wirtschaftliche Konzeption des
Investmentfonds, die Erstellung der erforder-
lichen Verkaufsunterlagen (u. a. Verkaufspros-
pekt, Wesentliche Anlegerinformationen) bis
zur Vertriebszulassung sowie die Durchfiih-
rung der behordlichen Verfahren bei der
BaFin zur Erlangung der Vertriebszulassung
widhrend der Beitrittsphase eine Vergiitung in
Hohe von 3,21 % (inkl. gesetzlicher Umsatz-
steuer) des gezeichneten Kommanditkapitals
(ohne Ausgabeaufschlag). Auf Basis des plan-
méBigen Kommanditkapitals in Hohe von
35 Mio. EUR ergibt sich eine prognostizierte
Vergitung fir die KVG in Hoéhe von rund
1,12 Mio. EUR.

MARKETING

Fur ihre Dienstleistungen im Zusammenhang
mit den beauftragten Projektaufbereitungs-
und Marketingtdtigkeiten erhdlt die DF
Deutsche Finance Networks GmbH eine Ver-
gutung in Hohe von 1,19 % (inkl. gesetzlicher

Umsatzsteuer) des gezeichneten Komman-
ditkapitals (ohne Ausgabeaufschlag). Auf Basis
des planmaBigen Kommanditkapitals in Hohe
von 35 Mio. EUR ergibt sich eine prognosti-
zierte Vergutung in Hohe von 416.500 EUR.

HAFTUNG, GESCHAFTSFUHRUNG

Fur die Ubernahme der Haftung sowie fir die
Geschiftsfihrung erhdlt die Komplementarin
DF Deutsche Finance Managing Il GmbH wah-
rend der Beitrittsphase eine Vergitung in
Hohe von 0,30 % (inkl. gesetzlicher Umsatz-
steuer) des gezeichneten Kommanditkapitals
(ohne Ausgabeaufschlag). Auf Basis des plan-
maBigen Kommanditkapitals in Hoéhe von
35 Mio. EUR ergibt sich eine prognostizierte
Vergiitung fir die Komplementdrin in Héhe
von 105.000 EUR.

LIQUIDITATSRESERVE

Die anfanglich kalkulatorische Liquiditats-
reserve betrdgt 1,24 % des planmaBigen Kom-
manditkapitals und dient u. a. zur Deckung
zusatzlicher, nicht kalkulierter Kosten. Die
tatsdchliche Hohe der liquiden Mittel wird
aufgrund der Kapitalabrufe und -zufltsse der
institutionellen Investmentstrategien variie-

ren.

Die vorgenannten Vergiitungen beruicksichti-
gen die aktuellen Steuersdtze, -gesetze und
die Steuerrechtsprechung. Bei einer Ande-
rung des gesetzlichen Umsatzsteuersatzes
oder einer abweichenden Anwendung der
Steuergesetze werden die vorgenannten

Bruttobetrdge entsprechend angepasst.

9.1.2.
MITTELHERKUNFT

KOMMANDITKAPITAL

Das ausgewiesene Kommanditkapital ent-
spricht dem planmaBigen Kommanditkapital
des Investmentfonds und betrdgt 35 Mio. EUR.
GemdlB § 3 Abs. 11 des Gesellschaftsvertrags
soll das Kommanditkapital bis zum 30.06.2022

eingeworben sein.
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FREMDKAPITAL

Der Investitions- und Finanzierungsplan sieht
keinen Einsatz von Fremdkapital vor. Als Zwi-
schenfinanzierung fur Kapitalzusagen an insti-
tutionelle Investmentstrategien, ist die kurz-

fristige Aufnahme von Fremdkapital moglich.
AUSGABEAUFSCHLAG

Es wird ein Ausgabeaufschlag in Hohe von bis
zu 5 % der gezeichneten Kommanditeinlage
erhoben. Auf Basis des planmadBigen Kom-
manditkapitals in Hohe von 35 Mio. EUR
betrdgt der erhobene Ausgabeaufschlag ins-
gesamt 1,75 Mio. EUR. Der Ausgabeaufschlag
wird als Vergitung fur die Eigenkapitalver-

mittlung verwendet.

9.2
KOSTEN

Der Anleger hat den Ausgabepreis, bestehend
aus der Summe der von ihm gezeichneten
Kommanditeinlage und des darauf zu leisten-
den Ausgabeaufschlages, zu erbringen (,Aus-
gabepreis*).

Daneben fallen beim Investmentfonds weite-
re Kosten an, die nicht zu Anlagezwecken zur
Verfligung stehen und insofern das wirt-
schaftliche Ergebnis des Investmentfonds be-
eintrachtigen. Der Anleger partizipiert an
dem wirtschaftlichen Erfolg des Investment-
fonds durch seine Beteiligung, hat diese Kos-
ten insofern mittelbar zu tragen. Es kann in-
sofern zwischen Kosten, die zu Beginn der
Laufzeit und damit noch wéhrend der Bei-
trittsphase (,Initialkosten“) und Kosten, die
im Laufe der Bewirtschaftungsphase anfallen
(,Laufende Kosten®), differenziert werden.

Alle, dem Investmentfonds unmittelbar zu
belastenden Kostenpositionen sind in den
Anlagebedingungen (vgl. Anlage |, Seiten
115 ff.) aufgefuhrt. Die dort gewdhlte konsoli-
dierte Darstellungsweise soll nachfolgend
dem besseren Verstindnis halber erortert
werden. Sofern hierbei auf die ,Bemessungs-

grundlage” als BezugsgroBe referenziert wird,
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ist damit gemdB der Festlegung der Anlage-
bedingungen (vgl. § 7 Ziffer 2) der durch-
schnittliche Nettoinventarwert des Invest-
mentfonds im jeweiligen Geschaftsjahr
gemeint; sofern dieser nur einmal jahrlich
ermittelt wird, ist fur die Berechnung des
Durchschnitts der Wert am Anfang und am
Ende des Geschiftsjahres zu Grunde zu le-

gen.

Alle genannten Betrdge bericksichtigen die
aktuellen Steuersdtze, -gesetze und die Steu-
errechtsprechung. Bei einer Anderung des
gesetzlichen Umsatzsteuersatzes oder einer
abweichenden Anwendung der Steuergesetze
werden die genannten Bruttobetrdge bzw.
Prozentsdtze entsprechend angepasst.

9.3.

AUSGABEPREIS,
AUSGABEAUFSCHLAG
UND INITIALKOSTEN,
RUCKNAHMEABSCHLAG

Der Ausgabepreis fiir den Anleger entspricht
der Summe aus seiner gezeichneten Kom-
manditeinlage in den Investmentfonds und
dem Ausgabeaufschlag in Hohe von bis zu 5 %
der Kommanditeinlage. Sofern es wéhrend
der Laufzeit des Investmentfonds zu einer
auBerordentlichen Kundigung der Beteiligung
kommt oder der Anleger aus anderen Griin-
den aus dem Investmentfonds ausscheidet,
erhebt die KVG keinen Rucknahmeabschlag.

Neben dem Ausgabeaufschlag werden dem
Investmentfonds in der Beitrittsphase einma-
lige Initialkosten in Hohe von bis zu 12,20 %
der Kommanditeinlage belastet. Diese Initial-
kosten setzen sich zusammen aus Kosten fur
Konzeption, Marketing, Vertrieb sowie der
Haftungs- und Geschiftsfuhrungsvergiitung
der Komplementédrin. Die darin enthaltenen
Kostenpositionen sind vorstehend in Kapitel
9.1. einzeln aufgefuhrt und erldutert (vgl. in-
soweit auch die Darstellung in Kapitel 12.,
-Beratung und Auslagerung®, Seiten 91 ff.).

Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und

den widhrend der Beitrittsphase anfallen-

den Initialkosten betrigt maximal 16,38 %
des Ausgabepreises. Dies entspricht 17,20 %
der gezeichneten Kommanditeinlage.

9.4.
LAUFENDE KOSTEN

Die KVG erhdlt fur die Verwaltung des Invest-
mentfonds eine jahrliche laufende Vergitung
in Hohe von bis zu 1,43 % des durchschnitt-
lichen Nettoinventarwertes des Investment-
fonds im jeweiligen Geschéftsjahr. Von der
Auflage des Investmentfonds bis zum Ab-
lauf des Geschiftsjahres 2022 betragt die
Vergitung jedoch insgesamt mindestens
300.000 EUR (jeweils inkl. etwaig anfallender
gesetzlicher Umsatzsteuer). Die KVG ist be-
rechtigt, hierauf monatlich anteilige Vorschus-
se auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu
erheben. Mdgliche Unter-/Uberzahlungen sind
nach Feststellung der tatsdachlichen Bemes-
sungsgrundlage auszugleichen.

Die Komplementdrin erhdlt als Entgelt fur
ihre Haftungsiibernahme und die Ubernahme
der Geschéftsfuhrung eine jahrliche laufende
Vergiitung in Hohe von 0,10 % des durch-
schnittlichen Nettoinventarwertes des Invest-
mentfonds im jeweiligen Geschiftsjahr (inkl.
etwaig anfallender gesetzlicher Umsatzsteuer).
Die Komplementdrin ist berechtigt, hierauf
monatlich anteilige Vorschisse auf Basis der
jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben. Mog-
liche Unter-/Uberzahlungen sind nach Fest-
stellung der tatsdchlichen Bemessungsgrund-

lage auszugleichen.

Die KVG zahlt an die DF Deutsche Finance
Solution GmbH und die DF Deutsche Finance
Solution Service GmbH aus dem Vermogen
des Investmentfonds fir Tatigkeiten im Zu-
sammenhang mit der Anlegerbetreuung eine
laufende Vergiitung in Hohe von insgesamt
0,96 % p. a. des durchschnittlichen Nettoin-
ventarwertes des Investmentfonds im jeweili-
gen Geschiftsjahr (inkl. etwaig anfallender
gesetzlicher Umsatzsteuer); die Vergitung
wird durch die laufende Verwaltungsgebihr
der KVG nicht abgedeckt und somit dem In-
vestmentfonds zusatzlich belastet.



Auf Ebene der von dem Investmentfonds ge-
haltenen Zweckgesellschaften fallen Vergttun-
gen, etwa fur deren Organe und Geschifts-
leiter, und weitere Kosten an. Diese werden
nicht unmittelbar dem Investmentfonds in
Rechnung gestellt, wirken sich aber mittelbar
uber den Wert der Zweckgesellschaft auf den

Nettoinventarwert des Investmentfonds aus.

Neben diesen Vergitungspositionen werden
dem Investmentfonds wahrend seiner Lauf-
zeit die Kosten der Verwahrstelle belastet.
Diese erhilt eine jdhrliche Vergitung i. H. v.
0,0714 % des durchschnittlichen Nettoinven-
tarwertes des Investmentfonds im jeweiligen
Geschiftsjahr, mindestens jedoch 10.710 EUR
(jeweils inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer). Die
Verwahrstelle berechnet pro Monat den fil-
ligen Anteil der Verwahrstellenvergiitung
(1/12), mindestens den Anteil der Minimum-
vergutung, und stellt diesen in Rechnung. Sie
ist zudem berechtigt, dem Investmentfonds
Aufwendungen, die ihr im Rahmen der Eigen-
tumsverifikation oder der Uberpriifung der
Ankaufsbewertungen durch Einholung exter-
ner Gutachten entstehen, in Rechnung zu
stellen.

Daneben gehen weitere, im Nachfolgenden
dargestellte Aufwendungen zu Lasten des In-
vestmentfonds. Es handelt sich dabei sowohl
um unmittelbar von dem Investmentfonds zu
tragenden Kostenpositionen wie auch Auf-
wendungen dergestalt, dass diese in den von
dem Investmentfonds gehaltenen Zweckge-
sellschaften anfallen kénnen. Letztgenannten
Aufwendungen werden nicht unmittelbar
dem Investmentfonds in Rechnung gestellt,
gehen aber unmittelbar in die Rechnungsle-
gung der Zweckgesellschaft ein, schmalern
ggf. deren Vermogen und wirken sich mittel-
bar Gber den Wertansatz der Beteiligung in
der Rechnungslegung auf den Nettoinventar-

wert des Investmentfonds aus.

» Kosten fur den externen Bewerter fur die
Bewertung der Vermogensgegenstdnde
gem. §8 261, 271 KAGB;

» bankubliche Depotkosten auBerhalb der
Verwahrstelle, ggf. einschlieBlich der bank-

tblichen Kosten fur die Verwahrung auslan-

discher Vermdgensgegenstande im Ausland;
» Kosten fur Geldkonten und Zahlungsverkehr;

» Aufwendungen fur die Beschaffung von
Fremdkapital, insbesondere an Dritte ge-

zahlte Zinsen;

» fir die Vermogensgegenstande entstehen-
de Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-,
Instandhaltungs- und Betriebskosten sowie
Dienstleistungen, die von Dritten in Rech-

nung gestellt werden);

» Kosten fiur die Prufung des Investment-
fonds durch einen Abschlussprifer;

» Von Dritten in Rechnung gestellte Kosten
fur die Geltendmachung und Durchsetzung
von Rechtsanspriichen des Investmentfonds
sowie der Abwehr von gegen den Invest-
mentfonds erhobenen Anspriichen:;

» Gebuhren und Kosten, die von staatlichen
und anderen offentlichen Stellen in Bezug

auf den Investmentfonds erhoben werden;

» Ab Zulassung des Investmentfonds zum
Vertrieb entstandene Kosten fur Rechts-
und Steuerberatung im Hinblick auf den
Investmentfonds und seine Vermogensge-
genstinde (einschlieBlich steuerrechtlicher
Bescheinigungen), die von externen Rechts-
oder Steuerberatern in Rechnung gestellt

werden;

» Kosten fir die Beauftragung von Stimm-
rechtsbevollmdchtigten, soweit diese ge-
setzlich erforderlich sind;

» Angemessene Kosten, die im Zusammen-
hang mit der Durchfihrung der Gesell-
schafterversammlung sowie des damit

zusammenhdngenden Berichtswesens an-

fallen, sowie die Kosten fur einen Beirat;

» Aufwendungen fir die Analyse des Anla-
geerfolges oder eine Zertifizierung durch
einen unabhidngigen Dritten, wenn diese im

Interesse des Anlegers erstellt wird;

» Steuern und Abgaben, die der Investment-

fonds schuldet.

Aufwendungen, die bei einer Zweckgesell-
schaft oder sonstigen Beteiligungsgesellschaft
aufgrund von besonderen Anforderungen des
KAGB entstehen, sind von den daran beteilig-
ten Gesellschaften, die diesen Anforderungen
unterliegen, im Verhdltnis ihrer Anteile zu

tragen.

Neben den vorgenannten Vergutungen und
Aufwendungen werden dem Investmentfonds
die in Zusammenhang mit einer Transaktion
von Dritten beanspruchten Kosten sowie die
auf die Transaktion ggf. entfallenden Steuern
und Gebuhren gesetzlich vorgeschriebener
Stellen unabhdngig von einem tatsdchlichen
Zustandekommen des Geschifts sowie eine
Transaktionsgebiihr der KVG nach néherge-
hender Regelung der Anlagebedingungen (§ 7
Ziffer 8) belastet.

Die KVG erhdlt insoweit fur die Eingehung
einer Kapitalzusage bzw. den Erwerb eines
Vermogensgegenstandes jeweils eine Trans-
aktionsvergutung in Hohe von bis zu 2,44 %
des Transaktionsgegenwertes (Nettokaufpreis
bei Ankdufen bzw. Zeichnungsbetrag bei
Neuzeichnungen). Die Transaktionsvergitung

enthdlt jeweils die gesetzliche Umsatzsteuer.

Die Transaktionsgebuhr féllt auch an, wenn die
KVG die Kapitalzusage, die Zeichnung, den
Erwerb oder die VerduBerung fir Rechnung
einer Zweckgesellschaft eingeht bzw. tdtigt, an
der der Investmentfonds beteiligt ist. Im Falle
der Eingehung einer Kapitalzusage, des Er-
werbs oder der VerduBerung eines Vermo-
gensgegenstandes durch die KVG fir Rech-
nung einer Zweckgesellschaft, an der der
Investmentfonds beteiligt ist, ist ein Anteil des
Verkehrswertes der von der Zweckgesellschaft
gehaltenen Vermogenswerte in Hohe des an
der Zweckgesellschaft gehaltenen Anteils an-

zusetzen.

Daneben kann die KVG fur die Verwaltung des
Investmentfonds je ausgegebenem Anteil eine
erfolgsabhangige Vergiitung in Hohe von bis
zu 15 % (Hochstbetrag) des Betrages erhalten,
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um den der Anteilwert am Ende der Abrech-
nungsperiode unter Berlcksichtigung bereits
aus Ausschuttungen geleisteter Auszahlun-
gen die gezeichnete Kommanditeinlage zu-
zuglich einer jéhrlichen Verzinsung von 5 %
Ubersteigt (absolut positive Anteilwertent-
wicklung), jedoch insgesamt hochstens bis zu
10 % des durchschnittlichen Nettoinventar-
wertes des Investmentfonds in der Abrech-
(inkl.
Umsatzsteuer). Die Abrechnungsperiode be-

nungsperiode etwaiger gesetzlicher
ginnt mit der Auflage des Investmentfonds

und endet mit seiner Liquidation.

Fur Zwecke dieser erfolgsabhingigen Vergii-
tung der KVG beinhaltet der Begriff ,geleis-
tete Auszahlungen® nicht nur tatsdchlich an
die Anleger ausgezahlte Betrdge, sondern auch
die im Rahmen der institutionellen Invest-
mentstrategien, dem Investmentfonds bzw.
einer Zweckgesellschaft in Bezug auf die An-
leger einbehaltenen und abgefiihrten Steuern
(,abgefiihrte Steuern®).

Ruckvergitungen der von dem Investment-
fonds an die Verwahrstelle und an Dritte ge-
leisteten Vergitungen und Aufwandserstat-
tungen flieBen der KVG nicht zu.

Pauschalgebihren werden nicht erhoben.
Angaben dazu, ob und welche Kosten dem
Investmentfonds gesondert in Rechnung ge-
stellt werden, falls Pauschalgebihren in den
Anlagebedingungen vereinbart sind, entfallen
daher.

Im Jahresbericht wird der Betrag etwaiger
Ausgabeaufschlage offengelegt, der dem In-
vestmentfonds im Berichtszeitraum fir den
Erwerb und die Ricknahme von Anteilen an
institutionellen Investmentstrategien berech-
net worden ist. Ferner ist im Jahresbericht die
Vergitung offen zu legen, die dem Invest-
mentfonds von der KVG selbst, von einer an-
deren Kapitalverwaltungsgesellschaft oder
einer anderen Gesellschaft, mit der die KVG
durch eine wesentliche unmittelbare oder
mittelbare Beteiligung verbunden ist, als Ver-
waltungsvergitung fir die von dem Invest-
mentfonds gehaltenen Anteile an Invest-

mentvermogen berechnet wurde.
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9.5.
VOM ANLEGER UNMITTEL-
BAR ZU TRAGENDE KOSTEN

Die Treuhandkommanditistin erhalt von den
sich mittelbar an dem Investmentfonds betei-
ligenden Anlegern eine jdhrliche Vergitung
in Hohe von 0,18 % des durchschnittlichen
Anteilwertes im jeweiligen Geschaftsjahr.

Der Anleger hat im Falle einer Beendigung
des Treuhandvertrags mit der Treuhandkom-
manditistin und einer eigenen Eintragung als
Kommanditist die ihm dadurch entstehenden
Notargebihren und Registerkosten selbst zu
tragen. Zahlungsverpflichtungen gegeniber
der KVG oder dem Investmentfonds entste-

hen ihm aus diesem Anlass nicht.

Bei vorzeitigem Ausscheiden aus dem Invest-
mentfonds oder VerduBerung eines Anteils
auf dem Zweitmarkt kann die KVG vom Anle-
ger Erstattung fir notwendige Auslagen in
nachgewiesener Hohe, jedoch nicht mehr als

5,0 % des Anteilwertes, verlangen.

Ein Anleger, der einer ausldndischen Steuer-
pflicht unterliegt, hat die aus dieser Steuer-
pflicht resultierenden Aufwendungen selbst

Zu tragen.

9.6.
ANGABEN ZUR
GESAMTKOSTENQUOTE

Die KVG weist in den wesentlichen Anleger-
informationen, die dem Anleger vor einer
Beteiligung als Bestandteil der Verkaufsunter-
lagen kostenlos zur Verfugung gestellt wer-
den, eine sog. Gesamtkostenquote aus. Diese
stellt die im Jahresverlauf durch den Invest-
mentfonds zu tragenden Kosten und Zahlun-
gen im Verhaltnis zum Nettoinventarwert des
Investmentfonds dar. Soweit keine Zahlen des
vergangenen Geschiftsjahres vorliegen, er-
folgt eine Schatzung auf Grundlage der er-
warteten Gesamtkosten. Transaktions- und
Initialkosten sowie objektbezogene Kosten
bleiben insoweit auBer Acht und werden dem
Investmentfonds zusatzlich belastet.

Nach Ablauf des ersten Geschiftsjahres kann
auf Basis der sodann erhobenen Daten eine
verldssliche Angabe tiber die tatsachliche Ge-
samtkostenquote getdtigt werden. Diese An-
gabe sowie die dieser Berechnung zu Grunde
liegenden Kostenpositionen, insbesondere
die im Rahmen der Fondsverwaltung angefal-
lenen Vergitungen der KVG, kénnen dem
Jahresbericht des Investmentfonds entnom-
men werden (vgl. Kapitel 13.1. ,Offenlegung
von Informationen nach § 300 KAGB, Jahres-
bericht, MaBnahmen zur Verbreitung der Be-
richte und sonstige Informationen tber den

Investmentfonds®, Seite 96).

Im Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses
Verkaufsprospekts kann, da die Einwerbung
von Eigenkapital erst mit erfolgter Vertriebs-
zulassung der BaFin und darauf folgender
Veroffentlichung der Verkaufsunterlagen be-
ginnt, eine Ausweisung der Gesamtkosten-
quote lediglich basierend auf einer Schatzung
der wirtschaftlichen Daten des Investment-
fonds erfolgen. In diesem Zusammenhang
wird die Gesamtkostenquote erfahrungs-
gemadB im ersten Geschdftsjahr und wéhrend
der Beitrittsphase durch die Initialkosten und
die J-Curve-Effekte aus den institutionellen
Investmentstrategien plangemaB hoher aus-
fallen und sich wéhrend der Laufzeit des

Investmentfonds reduzieren.

Die zu erwartende Gesamtkostenquote be-
lauft sich auf bis zu rd. 3,68 % p. a. des Netto-
inventarwerts (PROGNOSE). Bei der hier
ausgewiesenen Gesamtkostenquote handelt
es sich um eine Kostenschdatzung. Die Ge-
samtkostenquote kann von Jahr zu Jahr deut-
lich schwanken.

9.7.
ANGABEN ZU DEN
ERTRAGSAUSSICHTEN

Die KVG wird nach MaBgabe der in den Anla-
gebedingungen festgelegten Anlagegrenzen
das zu Investitionszwecken zur Verfligung
stehende Kapital des Investmentfonds in ins-
titutionelle Investmentstrategien investieren,

die ihrerseits in die Asset-Klasse Infrastruk-



tur und Immobilien investieren. In der Ver-
gangenheit wurden bereits fir mehrere von
der KVG verwaltete Alternative Investment-
fonds Investments im Bereich der Asset-Klas-
se Infrastruktur und Immobilien getdtigt. Auf
der Grundlage bisheriger Erfahrungswerte
der KVG koénnen beispielsweise neben der
mittelbaren Investition in Projektentwicklun-
gen mit zukunftig erwarteten Ruckflussen
nach Inbetriebnahme, Verpachtung oder Ver-
duBerung, insbesondere durch mittelbare
Investments in bereits fertiggestellte bzw.
betriebene Immobilien und Infrastrukturim-
mobilien voraussichtlich zum Ende der Bei-
trittsphase Ruckflisse generiert werden. Da-
bei kénnen mittelbare Investments in bereits
fertiggestellte bzw. betriebene Immobilien
und Infrastrukturimmobilien beispielsweise
durch Beteiligungen an institutionellen In-
vestmentstrategien erfolgen, deren Platzie-
rung nahezu abgeschlossen ist und/oder die
bereits Investments getdtigt haben oder
durch den Erwerb von Anteilen von bereits
platzierten institutionellen Investmentstrate-
gien auf dem Zweitmarkt, die ein bestehen-
des Portfolio von Investments halten. Durch
eine ausgewogene Streuung der Investitionen
in institutionelle Investmentstrategien sollen
fur den Investmentfonds prognosegemdl be-
reits ab dem Ende der Beitrittsphase laufende
Ertrage erzielt werden, welche die angestreb-
ten Ausschittungen an die Anleger ermdogli-
chen.

Auf der Grundlage bisheriger Erfahrungs-
werte im Rahmen bereits getdtigter Invest-
ments hat die KVG fur die Ermittlung der
angestrebten Ertrdge ein Portfolio typischer
institutioneller Investmentstrategien, die in
die Asset-Klasse Infrastruktur und Immobilien
investieren, unterstellt. Anhand der prognos-
tizierten laufenden Ertrage sowie der ange-
nommenen Wertentwicklung der institutio-
nellen Investmentstrategien ergibt sich eine
mogliche Gesamtauszahlung fir Anleger der
Anteilklasse A von ca. 165 % und ftr Anleger
der Anteilklasse B von ca. 146 % der Komman-
diteinlage (jeweils einschlieBlich der Riickzah-
lung der Kommanditeinlage jedoch ohne Aus-
gabeaufschlag) vor Steuern (Prognose). Es wird
darauf hingewiesen, dass es zu Abweichungen

bezlglich der angestrebten Ausschittungen
bzw. Gesamtauszahlung an die Anleger kom-
men kann. Prognosen sind kein verldsslicher
Indikator fur zukinftige Wertentwicklungen.
ErfahrungsgemdB nimmt die Prognosesicher-
heit ab, je weiter sie in die Zukunft gerichtet

ist.

9.8.

ANGABEN ZUM NETTO-
INVENTARWERT (NAV) DES
INVESTMENTFONDS

Angaben zum jingsten Nettoinventarwert des
Investmentfonds gemaB § 297 Abs. 2 KAGB
konnen der Website der KVG entnommen

werden.

Das zur Ermittlung des Nettoinventarwerts
herangezogene Kommanditkapital des Invest-
mentfonds soll wdhrend der Beitrittsphase,
der Investitionsphase sowie des Reinvestiti-

onszeitraums sukzessive erhoht werden.

Die Aussagekraft des Nettoinventarwerts ist
wdhrend der Beitrittsphase stark einge-
schrankt. Durch Einzahlungen der Anleger,
Investitionstdtigkeit und ggf. Aufnahme von
Fremdkapital unterliegt der Nettoinventar-

wert Verdnderungen.

Der Nettoinventarwert des Investmentfonds
wird kinftig gemaB den gesetzlichen Vor-
schriften auf jdhrlicher Basis ermittelt und
regelmaBig auf der Website der KVG bzw. im
Jahresbericht mitgeteilt. Nach Abschluss der
Beitrittsphase ist der Nettoinventarwert des
Investmentfonds auch bei Kapitalerhthungen
oder -herabsetzungen zu ermitteln und auf
der Website der KVG mitzuteilen.
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10.
FRMITTLUNG
UND VERWENDUNG



Die Anleger sind grundsidtzlich im Verhaltnis
ihrer am Bilanzstichtag geleisteten Kapital-
einlagen am Vermodgen und Ergebnis des
Investmentfonds beteiligt und partizipieren
insoweit unmittelbar an dessen wirtschaft-

lichem Verlauf.

Die Auszahlung von Gewinnen oder Entnah-
men ist grundsdtzlich in das Ermessen der
KVG gestellt. Verfligbare Liquiditat des In-
vestmentfonds, die von der KVG nicht fur
Reinvestitionen nach MaBgabe der Anlage-
bedingungen verwendet werden soll, wird
von der KVG hinsichtlich einer etwaigen
Auszahlung an die Anleger unter Bertcksich-
tigung der wirtschaftlichen Situation des
Investmentfonds, d. h. insbesondere unter
Berucksichtigung von angemessenen Liquidi-
tatsreserven zur Sicherstellung einer ord-
nungsgemdBen Fortfihrung der Geschifte
bzw. zur Substanzerhaltung ermittelt. Aus-
zahlungen an die Anleger erfolgen durch
Uberweisung des Auszahlungsbetrages auf
das von dem Anleger in der Beitrittserklarung

angegebene Bankkonto.

Im Einvernehmen mit der KVG schldgt die

Komplementdrin der Gesellschafterversamm-
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lung nach billigem Ermessen vor, in welcher
Hohe Gewinnauszahlungen oder Entnahmen
(,Ausschiittungen®) zugelassen werden.

Die KVG kann Abschlagszahlungen auf die
erwarteten Ausschuttungsanspriiche vorneh-
men, soweit der im Rahmen des Liquiditdts-
und/oder Risikomanagements ermittelte
Liquiditatsbedarf des Investmentfonds dies

zuldsst.

Bei prognosegemaBer Entwicklung, soll grund-
satzlich jeder dem Investmentfonds wirksam
beigetretene Anleger ab dem nach Abschluss
der Beitrittsphase folgenden Geschéftsjahr
eine Abschlagszahlung auf erwartete Aus-
schittungsanspriche in Hohe von 3 % p. a. ab
dem Jahr 2023 bis zum Jahr 2025, in Hohe
von 5 % p. a. ab dem Jahr 2026 bis zum Jahr
2029 und in Hohe von 6 % p. a. ab dem Jahr
2030 bis zum Jahr 2035 jeweils bezogen auf
seine zum Ende des jeweiligen Geschafts-
jahres (Bilanzstichtag) tatsachlich geleistete

Kommanditeinlage (Kapitalkonto 1) erhalten.

Eine Auszahlung erfolgt insoweit an Anleger
der Anteilklasse A sowie an solche Anleger
der Anteilklasse B, die die von ihnen gezeich-

nete Kommanditeinlage (zzgl. Ausgabeauf-
schlag) vollstandig an den Investmentfonds
geleistet haben. Auszahlungen an diese An-
leger erfolgen jahrlich, jeweils zum 30.06. des
folgenden Geschiftsjahres.

Bis zum Zeitpunkt der vollstindigen Einzah-
lung der gezeichneten Kommanditeinlage,
werden Ausschittungsanspriche der Anleger
der Anteilklasse B — einschlieBlich etwaiger
Abschlagzahlungen auf die erwarteten Aus-
schittungsanspriche — mit den ausstehenden
Teilzahlungen verrechnet und fihren somit zu
einer Verkirzung des Einzahlungszeitraums,
nicht jedoch zu einer Herabsetzung des
monatlichen Teilzahlungsbetrages.

Die Hohe der Auszahlungen kann variieren;
es kann zur Aussetzung von Auszahlungen

kommen.

Da der Investmentfonds erst mit Beginn der
Beitrittsphase mit der Einwerbung von Eigen-
kapital beginnt, welches danach zu Investi-
tionszwecken zu Verfligung steht, kann tber
eine bisherige Wertentwicklung keine Aus-
sage getroffen werden.



1. KURZANGABEN
7U DEN FUR DEN
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11. KURZANGABEN ZU DEN FUR DEN ANLEGER BEDEUTSAMEN STEUERVORSCHRIFTEN

1n.1.
ALLGEMEINE HINWEISE

Der Anleger sollte eine Zeichnung des vorlie-
genden Beteiligungsangebots ausschlieBlich
aus wirtschaftlichen Uberlegungen, keinesfalls

jedoch aus steuerlichen Motiven vornehmen.

Als voraussichtlicher Anlegertypus wird fur
die steuerliche Darstellung unterstellt, dass
der Anleger eine ausschlieBlich in Deutsch-
land ansdssige natirliche, unbeschrdnkt ein-
kommensteuerpflichtige Person ist, die ihre
Beteiligung im Privatvermogen halt.  Auf
Besonderheiten, die fur Anleger gelten, die
keine naturlichen Personen sind, wird nur
vereinzelt und ohne den Anspruch auf eine
abschlieBende Darstellung hingewiesen.

Nachfolgend werden ausgewdhlte fur den
Anleger bedeutsame Steuervorschriften so-
wie die wesentlichen Grundlagen der steuer-
lichen Konzeption des Beteiligungsangebots
dargestellt. Auswirkungen auf die individuelle
steuerliche Behandlung beim Anleger kdnnen

nicht Gegenstand dieser Ausfihrungen sein.

Es wird daher jedem Anleger dringend emp-
fohlen, sich von einem Steuerberater tiber die
sich mit seiner Beteiligung an dem Invest-
mentfonds im Einzelfall ergebenden steuer-
lichen Folgen beraten zu lassen; nur dieser ist
in der Lage, die individuellen Umstdnde des
jeweiligen Anlegers in Betracht zu ziehen. Das
steuerliche Konzept des Investmentfonds und
die Darstellung in diesem Kapitel basieren auf
dem Stand des Steuerrechts zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung. Es kann keine Ge-
wahr daftr tbernommen werden, dass die
Finanzbehorden oder die Rechtsprechung
der hier dargestellten Beurteilung folgen. Zu-
dem kann sich die steuerliche Beurteilung
durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder
die Praxis der Finanzverwaltung andern, unter
Umstdnden auch rickwirkend. Zukinftige
Anderungen des Steuerrechts, der Verwal-
tungspraxis der Finanzbehtrden oder der
Rechtsprechung sowie steuerliche AuBenprii-
fungen konnen fir den Anleger steuerliche
Effekte bewirken, die von den nachstehenden
Ausfuhrungen fur den Anleger nachteilig ab-
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weichen koénnen. Eine verbindliche Auskunft
der zustandigen Finanzbehorde zur Bestiti-
gung der nachfolgenden Ausfiihrungen wur-
de nicht eingeholt.

Im Folgenden wird der Begriff ,Investment-
fonds* synonym fir die geschlossene Publi-
kums-Investmentkommanditgesellschaft i. S. v.
§ 149 KAGB verwendet, an der sich die Anle-
ger unmittelbar als Kommanditisten oder
mittelbar tber den Treuhandkommanditisten
beteiligten, und ist nicht mit dem Begriff ei-
nes (steuerlichen) Investmentfonds i. S. v. § 1
InvStG identisch.

Die steuerlichen Folgen des Beteiligungs-
angebots betreffen insbesondere die Einkom-
men-, Gewerbe-, Erbschaft- und Schenkung-
steuer sowie die Umsatzsteuer, die im Folgen-

den uberblickartig dargestellt werden.

1.2.
ANWENDBARKEIT
INVESTMENTSTEUERGESETZ

Das Investmentsteuergesetz (InvStG) findet
auf den Investmentfonds keine Anwendung,
da es sich beim Investmentfonds um ein
Investmentvermogen nach § T Abs. T KAGB in
der Rechtsform einer Personengesellschaft
handelt und kein OGAW i. S. v. § 1 Abs. 2
KAGB und kein Altersvorsorgevermogens-
fonds i. S. v. § 53 InvStG vorliegt (§ 1 Abs. 3
Nr. 2 InvStG). Insofern finden auf die Einkinf-
te der Anleger die allgemeinen steuerrecht-
lichen Regelungen Anwendung. Die spezial-
gesetzlichen Regelungen des InvStG finden
jedoch dann auf Anlegerebene Anwendung,
soweit einzelne vom Investmentfonds gehal-
tene Beteiligungen an institutionellen Invest-
mentstrategien in den Anwendungsbereich
des InvStG fallen.

1.3.
EINKOMMENSTEUER

Der Investmentfonds ist eine Kommandit-
gesellschaft und als solche nicht einkommen-
steuerpflichtig, lediglich fur die Einkinfteer-

mittlung und die Bestimmung der Einkunftsart
wird auf den Investmentfonds abgestellt
(steuerliche Transparenz). Fur Zwecke der
deutschen Einkommensteuer (zuziglich ggfs.
Solidarititszuschlag und Kirchensteuer) bezie-
hungsweise Kérperschaftsteuer (zzgl. Solida-
ritétszuschlag) ist vielmehr auf die Ebene der
Gesellschafter abzustellen, die die zugerech-
neten Gewinne des Investmentfonds unmit-
telbar und unabhdngig von einer Ausschit-
tung aus dem Investmentfonds versteuern
mussen.

Die Einkommensteuer sowie der Solidaritats-
zuschlag und gegebenenfalls die Kirchensteu-
er sind anteilig von den einzelnen Anlegern
nach individuellen MaBstaben zu tragen. Dazu
werden diesen die nach Art und Hohe auf
Ebene des Investmentfonds ermittelten Ein-
kiinfte grundsdtzlich anteilig, entsprechend
ihrer geleisteten Kommanditeinlage (Kapital-
konto 1), zugerechnet. Die Einkunfte des In-
vestmentfonds werden den Anlegern grund-
satzlich mit Ablauf des Geschiftsjahres
zugerechnet, in dem sie auf Ebene des Invest-
mentfonds entstehen, und zwar unabhéngig
von einer Auszahlung an die Anleger. Das
zugewiesene steuerliche Ergebnis wird i. d. R.
von einer etwaigen Auszahlung des Invest-
mentfonds abweichen.

Der Investmentfonds unterliegt jedoch als ei-
genstandiges Steuersubjekt der Gewerbe-
steuer, siehe dazu Abschnitte ,Einkinfte aus
Gewerbebetrieb* und ,Gewerbesteuer*.

Als Treugeber sind die Anleger zwar nicht un-
mittelbar an dem Investmentfonds beteiligt,
dennoch werden ihnen die Einkinfte des In-
vestmentfonds anteilig zugerechnet, weil in
den zwischen den Anlegern und der Treu-
handkommanditistin vereinbarten Treuhand-
vertrdgen die fur eine Mitunternehmerstel-
lung erforderlichen Kriterien eingehalten
werden, wie z. B. die Beteiligung an Gewinn,
Verlust und stillen Reserven sowie die strikte
Weisungsgebundenheit der Treuhandkom-
manditistin und das Recht des Treugebers,
seine Treugeberbeteiligung in eine Beteili-

gung als Direktkommanditist umzuwandeln.



Deshalb ist nicht die Treuhandkommanditis-
tin, sondern nur der Anleger verpflichtet, die
steuerpflichtigen Einkiinfte zu versteuern, die
ihm aufgrund seiner Beteiligung an dem In-
vestmentfonds zugerechnet werden.

11.4.
EINKUNFTSART: EINKUNFTE
AUS GEWERBEBETRIEB

Der Anleger verwirklicht mit seinen Beteili-
gungseinkunften dieselbe Einkunftsart wie der
Investmentfonds. Der Investmentfonds erzielt
nach § 15 Abs. 3 Nr. 2 EStG gewerbliche Ein-
kinfte, da ausschlieBlich die DF Deutsche
Finance Managing Il GmbH personlich haften-
de Gesellschafterin ist und ausschlieBlich diese
zur Geschiftsfuhrung befugt ist (sog. gewerb-
liche Pragung). Unerheblich ist daher, welche
Einkunftsarten die institutionellen Investment-
strategien verwirklichen; es ist allerdings davon
auszugehen, dass zumindest einige Gesell-
schaften der institutionellen Investmentstrate-
gien auch als origindr gewerblich tdtige Perso-
nengesellschaften qualifizieren werden, was
ohnehin zu einer gewerblichen ,Infizierung*
des Investmentfonds (§ 15 Abs. 3 Nr. 1 EStG)
fahren wirde. Da der Investmentfonds seine
Beteiligungen an institutionellen Investment-
strategien im Betriebsvermégen hilt, sind ihre

Beteiligungseinkiinfte gewerblich.

11.5.
GEWINNERZIELUNGS-
ABSICHT

Trotz seiner gewerblichen Pragung erzielt der
Investmentfonds gewerbliche Einkinfte nur,
wenn er die Absicht hat, einen Totalgewinn zu
erzielen (BFH vom 25.09.2008, BStBI. 11 2009,
Seite 266)

Totalgewinnerzielungsabsicht ist gegeben,
wenn die Tdtigkeit objektiv geeignet ist, ein
positives Gesamtergebnis in der Zeit von der
Grundung bis zur VerduBerung oder Aufgabe

des Betriebs (sog. Totalgewinn) zu erzielen.

Die Gewinnerzielungsabsicht muss sowohl
auf der Ebene des Investmentfonds als auch
auf der Ebene des Anlegers gegeben sein. Der
Investmentfonds beabsichtigt im Rahmen der
Umsetzung seiner Anlagestrategie in institu-
tionelle Investmentstrategien zu investieren,
die ertragsversprechend sind und somit zu
positiven Einkinften auf Ebene des Invest-
mentfonds fiihren sollten. Es kann daher von
der Gewinnerzielungsabsicht des Investment-
fonds ausgegangen werden.

Sollten negative Einkunfte erzielt werden,
kénnen diese grundsatzlich mit eventuellen
sonstigen positiven Einkiinften des Anlegers
steuerlich verrechnet werden, vorausgesetzt,
der Anleger hatte im Zeitpunkt des Erwerbs
der Gesellschaftsanteile nachweislich die Ab-
sicht, wahrend der Beteiligungsdauer positive
Einkinfte zu erzielen, und die Verlustverrech-
nungsbeschrankungen nach § 15 b, § 15 a und
§ 2 a EStG finden keine Anwendung (zu § 15 b
EStG siehe ,11.8 Abgrenzung von Anschaf-
fungskosten und Betriebsausgaben® sowie
,11.19. Regelung uber Verluste®). Da die Ge-
winnerzielungsabsicht auf Ebene des Invest-
mentfonds zu bejahen ist, kann grundsatzlich
auch von einer Gewinnerzielungsabsicht auf
Anlegerebene ausgegangen werden.

teilweisen oder

Bei einer vollstandigen

Fremdfinanzierung der Kommanditeinlage
des Anlegers konnten auf Anlegerebene die
Sonderbetriebsausgaben (zu denen z. B. die
Darlehenszinsen sowie ein Disagio fur ein
Darlehen gehoren) und die Betriebsausgaben
die anteiligen Betriebseinnahmen des Anle-
gers Ubersteigen. Wenn durch diesen zusdtz-
lichen Zinsaufwand die Finanzverwaltung die
Beteiligung des Anlegers an dem Investment-
fonds als sog. Liebhaberei qualifiziert, weil
unterstellt wird, dass der Anleger im Zeit-
punkt des Abschlusses des Treuhandvertrags
keine Gewinnerzielungsabsicht hatte, hatte
der Anleger die negativen Ergebnisse wirt-
schaftlich zu tragen, ohne sie steuerlich gel-
tend machen zu kénnen.

11.6.

VERTEILUNG

DES STEUERLICHEN
ERGEBNISSES

Nach welchem Schlussel das steuerliche Er-
gebnis (Verlust bzw. Gewinn) auf die Anleger
zu verteilen ist, richtet sich nach dem Gesell-
schaftsvertrag (BFH vom 10.11.1980, GrS 1/79,
BStBI. 11 1981, Seite 164)

In Bezug auf wdhrend der Beitrittsphase er-
wartete Verluste ist in § 12 Abs. 2 des Gesell-
schaftsvertrags eine Zuweisung von sog.
Vorabverlustanteilen vorgesehen. Damit soll
eine prozentual gleich hohe Verlustbeteili-
gung der sukzessive wadhrend der Beitritts-
phase beitretenden Anleger erreicht werden.
Der Bundesfinanzhof hat die steuerliche Be-
rucksichtigung einer derartigen Verlustver-
teilungsabrede grundsitzlich anerkannt (vgl.
BFH vom 27.07.2004 - IX R 20/03, BStBI. I
2005, Seite 33).

1.7.
ERMITTLUNG
DER EINKUNFTE

Die gewerblichen Einkiinfte des Investment-
fonds sind gem. 8§ 5 Abs. 1, 4 Abs. T EStG im
Wege des Betriebsvermogensvergleichs zu
ermitteln. Im Wesentlichen bestimmen sie
sich als Differenz aus der Summe der eigenen
Einnahmen (Einnahmen aus der Anlage der
Liquiditdtsreserve und VerduBerungsgewinne
aus der VerduBerung von Anlagebeteiligun-
gen) und der von den institutionellen Invest-
mentstrategien steuerlich  zugerechneten
Einnahmen einerseits und den steuerlich ab-
zugsfahigen Betriebsausgaben des Invest-

mentfonds andererseits.

11.8.

ABGRENZUNG VON
ANSCHAFFUNGSKOSTEN
UND BETRIEBSAUSGABEN

GemadB § 6 e Abs. 1 EStG gehoren Fondseta-
blierungskosten des Investmentfonds zu den
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Anschaffungskosten i. S. v. § 255 HGB und
sind somit aktivierungspflichtig. Fondsetab-
lierungskosten sind nach § 6 e Abs. 2 EStG alle
auf Grund des vorformulierten Vertragswerks
zum Investmentfonds neben den Anschaf-
fungskosten vom Anleger an die KVG als
Projektanbieter oder an Dritte zu zahlenden
Aufwendungen, die auf den Erwerb der Wirt-
schaftsglter gerichtet sind, die der Anleger
gemeinsam mit anderen Anlegern vom Pro-
jektanbieter nach dem vorformulierten Ver-
tragswerk des Investmentfonds anschafft. Zu
den aktivierungspflichtigen Anschaffungskos-
ten gehoren auch alle an die KVG als Projekt-
anbieter oder an Dritte geleisteten Aufwen-
dungen, die in wirtschaftlichem Zusammen-
hang mit der Abwicklung des Projekts in der
Investitionsphase anfallen. Zu den Anschaf-
fungskosten zdhlen auch die Haftungs- und
Geschiftsfuhrungsvergutung  fur Komple-
mentdre, Geschaftsfihrungsvergitungen bei
schuldrechtlichem Leistungsaustausch (auch
fur die KVG) und Vergitungen fir die Treu-
handkommanditistin, soweit sie auf die In-

vestitionsphase entfallen.

Vorliegend sollte die Aktivierungspflicht auch
die Ausgaben fur die Vermittlungsprovisio-
nen, die Konzeption und das Marketing sowie
die Verwahrung (Kapitalbeschaffungs- und
Verwaltungskosten) betreffen. Inwieweit die-
se zundchst aktivierten Anschaffungskosten
zu einem spdteren Zeitpunkt steuermindernd
berticksichtigt werden koénnen, hdngt unter
anderem davon ab, welchem Wirtschaftsgut
sie steuerlich zuzurechnen sind. Soweit In-
vestments Uber eine in- oder ausldndische
Kapitalgesellschaft (beispielsweise eine deut-
sche GmbH) gehalten werden, sind die
Kapitalbeschaffungs- und Verwaltungskosten
moglicherweise anteilig auf die Anteile dieser
Kapitalgesellschaft zu aktivieren. Entspre-
chende Aktivierungspflichten sind auf Ebene
von steuerlich transparenten institutionellen
Investmentstrategien in der Rechtsform der
Personengesellschaft zu beachten. Es ist da-
von auszugehen, dass Teile der dort anfallen-
den Management Fees im Rahmen der Ge-
winnermittlung nach deutschen Vorschriften
nicht sofort als steuermindernde Betriebs-
ausgaben bertuicksichtigt werden kénnen.
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11.9.
AUSGABEN DES ANLEGERS

Der Anleger kann neben den ihm anteilig zu-
gewiesenen Betriebsausgaben des Invest-
mentfonds auch eigene Ausgaben (gegebe-
nenfalls anteilig) geltend machen, die ihm
durch seine Beteiligung an dem Investment-
fonds entstanden sind, z. B. Steuerberatungs-
kosten, Kosten der Anfahrt zur Gesellschaf-
terversammlung, Telefon- und Portokosten
oder (Beteiligungs-)Finanzierungskosten (sog.
Sonderbetriebsausgaben). Soweit diese Aus-
gaben steuerlich Dividendeneinkiinften oder
Gewinnen aus der VerduBerung von Kapital-
gesellschaftsanteilen zuzurechnen sind, ist
eine steuerliche Abzugsfihigkeit nur in Hohe
von 60 % moglich. Eine entsprechende Ab-
zugsbeschrankung gilt in dem prozentualen
Umfang, in dem auf die im Gewinnanteil des
Anlegers enthaltene Investmentertrage aus
(steuerlichen) Investmentfonds i. S. v. § 1InvStG
eine Teilfreistellung anzuwenden ist (§§ 20,
21 InvStG). Der Anleger kann seine Sonder-
betriebsausgaben nicht selbst in seiner Ein-
kommensteuererklarung geltend machen.
Vielmehr muss er personliche Sonder-
betriebsausgaben unaufgefordert bis zum
31. Mérz des Folgejahres der Komplementdrin
mitteilen, so dass die Sonderbetriebsausga-
ben im Rahmen der gesonderten und einheit-
lichen Feststellungserkldrung fur den Invest-
mentfonds berticksichtigt werden koénnen.
Die Entstehung und der Zusammenhang der
Betriebsausgaben mussen gegenuber der Fi-
nanzverwaltung (beispielsweise durch Kopie
der Quittungen) nachgewiesen werden. Un-
terbleibt die Mitteilung der Sonderbetriebs-
ausgaben an die Komplementdrin oder er-
folgt sie verspdtet, kann dies dazu fuhren,
dass diese Sonderbetriebsausgaben steuerlich
nicht bericksichtigt werden, also das zu ver-
steuernde Einkommen des Anlegers nicht

mindern.

Der Sparer-Pauschbetrag nach § 20 Abs. 9
EStG steht dem Anleger fur Ertrdge aus sei-
ner Beteiligung an dem Investmentfonds

nicht zu.

11.10.

EINKUNFTE AUS GESELL-
SCHAFTEN, DIE NICHT ALS
INVESTMENTVERMOGEN
EINZUORDNEN SIND

11.10.1.
BETEILIGUNG AN KAPITAL-
GESELLSCHAFTEN

Sollte sich der Investmentfonds an einer insti-
tutionellen Investmentstrategie in Form einer
Kapitalgesellschaft oder an einer zwischenge-
schalteten in- oder ausldndischen Kapitalge-
sellschaft (s. hierzu auch nachfolgende Ausfih-
rungen) beteiligen, zahlen die Ausschiittungen,
die der Investmentfonds von dieser Kapitalge-
sellschaft erhdlt, zu seinen Einnahmen. Auf An-
legerebene sind diese Einnahmen in den Ein-
kiinften aus Gewerbebetrieb aus der Betei-
ligung an dem Investmentfonds enthalten.

BESTEUERUNG AUF EBENE EINER
ZWISCHENGESCHALTETEN
INLANDISCHEN KAPITALGESELLSCHAFT

Der Investmentfonds hat die Méglichkeit, sich
Uber eine zwischengeschaltete in- oder aus-
landische Kapitalgesellschaft, auch in Form
einer GmbH, an institutionellen Investment-
strategien zu beteiligen. Bei einer Anlage
tber eine deutsche GmbH erzielt die GmbH
kraft Rechtsform Einkiinfte aus Gewerbe-
betrieb, die auf ihrer Ebene grundsatzlich der
Korperschaftsteuer zzgl. Solidaritdtszuschlag
unterliegen (insgesamt 15,825 %) und der
Gewerbesteuer (Steuersatz ca. 7 % bis 17,5 %,
abhdngig von der Ansissigkeit der GmbH).
Die Einkunfte der GmbH kénnen jedoch ganz
oder teilweise von der Kérperschaft- und Ge-
werbesteuer befreit sein. Eine vollstindige
Steuerbefreiung bestimmter Ertrdge kommt
unter anderem in Betracht, falls diese unter
einem Doppelbesteuerungsabkommen als
auslandische Betriebsstatteneinkiinfte oder
Immobilieneinkinfte in Deutschland von der
steuerlichen Bemessungsgrundlage auszu-
nehmen sind. Eine Befreiung von der Gewer-
besteuer kommt beispielsweise in Betracht,
soweit sich die GmbH als Mitunternehmer an
einer gewerblichen oder gewerblich geprdg-



ten Personengesellschaft beteiligt. Eine Kor-
perschaftsteuerbefreiung in Héhe von 95 %
der Dividendeneinkiinfte kommt gemdB § 8 b
Abs. 1, 5 KStG in Betracht, sofern die GmbH
zu Beginn des Kalenderjahres unmittelbar
10 % oder mehr des Grund- oder Stammkapi-
tals der leistenden Kapitalgesellschaft halt
oder im Laufe des Jahres in einem einzigen
Vorgang 10 % oder mehr erwirbt. Eine Kor-
perschaftsteuerbefreiung in Héhe von 95 %
der Gewinne aus der VerauBerung von Kapi-
talgesellschaftsanteilen kommt gemdB 8 8 b
Abs. 2, 3 KStG in Betracht. Soweit die GmbH
in eine institutionelle Investmentstrategie in-
vestiert, die als Immobilienfonds i. S. d. § 2
Abs. 9 InvStG qualifiziert (fortlaufende Anlage
gem. Anlagebedingungen der institutionellen
Investmentstrategie zu mindestens 51 % in
Immobilien und ImmobiIiengesellschaften),
kénnen die Investmentertrdge aus dieser ins-
titutionellen Investmentstrategie auf Ebene
der GmbH in den Genuss der 60 %-igen oder
80 %-igen Teilfreistellung kommen. Wird der
Gewinn der GmbH an den Investmentfonds
ausgeschuttet, wird die GmbH Kapitalertrag-
steuer sowie Solidaritdtszuschlag in Hohe von
insgesamt 26,375 % einbehalten, soweit bei
dieser Ausschittung nicht das sog. steuerli-
che Einlagekonto gem. § 27 KStG als verwen-
det gilt. Allerdings konnte auch durch eine
Einlagenruckgewahr ein steuerpflichtiger Er-
trag entstehen, wenn die Anteile im Betriebs-
vermogen gehalten werden und die Einlagen-
ruckgewdhr die Anschaffungskosten bzw.
den Buchwert der Anteile ubersteigt.

Aufgrund des sog. Teileinkiinfteverfahrens
unterliegen im Gewinnanteil des Investment-
fonds enthaltene, qualifizierende Ausschit-
tungen von Kapitalgesellschaften, wie einer
deutschen GmbH, nicht in voller Hohe, son-
dern grundsatzlich nur zu 60 % (8 3 Nr. 40
EStG) auf Anlegerebene der Einkommensteu-
er mit dem individuellen Steuersatz von bis zu
4500 % (Spitzensteuersatz) zuziglich ggf.
Solidaritdtszuschlag und Kirchensteuer; 40 %
der Einnahmen sind folglich steuerfrei. Die
Einkommensteuer-Belastung kann daher bis
zu 27,00 % betragen; gegebenenfalls fallen
zudem Solidaritatszuschlag und Kirchensteu-
er an. Die vorstehend beschriebene deutsche

Kapitalertragsteuer ist grundsdtzlich auf An-
legerebene anrechenbar. Die oben dargestell-
te Befreiung von 40 % der Einnahmen setzt in
der Regel voraus, dass die Zahlungen das Ein-
kommen der zahlenden Kapitalgesellschaft
nicht gemindert haben. Durch diese Regelung
sollen insbesondere Einnahmen aus sog.
.hybriden Finanzierungen*“ von auslandischen
Gesellschaften, d. h. von Finanzierungen, die
typischerweise im Ausland als Fremdkapital,
im Inland jedoch als Eigenkapital qualifiziert
werden, trotz der Qualifizierung als Eigen-
kapital in Deutschland wie Zinsertrage be-
steuert werden, sofern die Zahlungen bei der
zahlenden Kapitalgesellschaft im Ausland fur
Steuerzwecke abgezogen wurden. Daher un-
terliegen die Einnahmen auf Anlegerebene in
voller Hohe mit dem individuellen Steuersatz
von bis zu 45,00 % (Spitzensteuersatz) der
Einkommensteuer (sowie zuzuglich ggf. Solida-
ritdtszuschlag und der Kirchensteuer), wenn
die leistende Kapitalgesellschaft entsprechen-
de Zahlungen steuerlich abziehen kann.

Im wirtschaftlichen Zusammenhang mit die-
sen voll steuerpflichtigen Einnahmen stehen-
de Betriebsausgaben sind in voller Hohe ab-
ziehbar. Betriebsausgaben - soweit sie in
wirtschaftlichem Zusammenhang mit den
Einnahmen stehen, die dem Teileinkiinftever-
fahren unterliegen — durfen nur zu 60 % bei
der Ermittlung der Einkiinfte abgezogen wer-
den (8 3 ¢ Abs. 2 EStG). Das gilt auch fir Son-
derbetriebsausgaben des Anlegers. Daher
waren 60 % eventueller Verluste, die dem
Anleger zugewiesen werden, grundsitzlich

steuerlich berticksichtigungsfahig.

Fur Anleger in Kapitalgesellschaftsform, auf
die § 8 b KStG Anwendung findet, sind im Ge-
winnanteil des Investmentfonds enthaltene,
qualifizierende Ausschuttungen einer in-
oder ausldndischen Kapitalgesellschaft nur
dann im Ergebnis zu 95 % von der Koérper-
schaftsteuer befreit, wenn der jeweilige Anle-
ger mittelbar tber den Investmentfonds 10 %
oder mehr des Grund- oder Stammkapitals
der leistenden Kapitalgesellschaft hdlt. An-
dernfalls unterliegen die Ausschiittungen auf
Anlegerebene in voller Héhe der Kérper-
schaftsteuer zuziglich Solidaritatszuschlag.

Gewinne und Verluste des Investmentfonds
aus der VerduBerung eines Anteils an einer
Kapitalgesellschaft unterliegen auf Anlege-
rebene i. d. R. anteilig der Besteuerung nach
dem Teileinkinfteverfahren, d. h., 60 % even-
tueller VerduBerungsgewinne sind grundsdtz-
lich einkommensteuerpflichtig. Eventuelle Ver-
duBerungsverluste waren in Hohe von 60 %
berucksichtigungsfahig. Fur Anleger in Kapi-
talgesellschaftsform, auf die § 8 b KStG An-
wendung findet, sind solche VerduBerungsge-
winne regelmdBig im Ergebnis zu 95 % von

der Korperschaftsteuer befreit.

Beteiligen sich der Investmentfonds oder
steuerlich transparent ausgestaltete instituti-
onelle Investmentstrategien direkt oder indi-
rekt an auslandischen Koérperschaften, z. B. bei
Anlagen uber eine auslandische Holdingge-
sellschaft, und kommt es insoweit zu Kapital-
rickzahlungen, kann es nicht ausgeschlossen
werden, dass die deutsche Finanzverwaltung
Ruckzahlungen von Einlagen der ausldndischen
Gesellschaft als steuerpflichtige Gewinnaus-
schuttungen und nicht als Kapitalrtickzahlun-
gen qualifiziert. Dies gilt insbesondere fur die
derzeit strittige Behandlung von Ruckflissen
aus Kapitalgesellschaften, die ihren Sitz in
Drittstaaten (z. B. USA oder Kanada) haben
und fiur die kein steuerliches Einlagenkonto
i. S.d. 8 27 KStG gefihrt wird. Nach der
Rechtsprechung (vgl. BFH vom 13.07.2016 -
VIIR 47/13, VIR 73/13 , BFH/NV 2016, 1831
bzw. 1827; BFH vom 10.04.2019 - | R 15/16,
BFH/NV 2019, 1312) sind Riickfliisse von Kapi-
taleinlagen von Drittstaatenkapitalgesellschaf-
ten steuerneutral zu behandeln, gleichwohl
weigert sich die Finanzverwaltung derzeit
diese Rechtsprechung als verbindlich anzu-
erkennen. Damit kann eine Besteuerung der

Ruckflusse weiterhin in Betracht kommen.

11.10.2.
BETEILIGUNG AN PERSONEN-
GESELLSCHAFTEN

Sollte sich der Investmentfonds an einer
Personengesellschaft beteiligen, werden dem
Investmentfonds — und somit auch dem
Anleger — Gewinn- bzw. Verlustanteile steu-
erlich

zugerechnet und unterliegen auf
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Anlegerebene grundsitzlich der Einkommen-
steuer zuzuglich ggf. Solidaritatszuschlag und
Kirchensteuer. Der Zurechnung missen keine
Auszahlungen in entsprechender Hohe ge-
genuberstehen. Ob und inwieweit in Bezug
auf die dem Investmentfonds zugerechneten
Gewinn- bzw. Verlustanteile das Teileinkinf-
teverfahren anzuwenden ist, richtet sich nach
der Art der uber die Personengesellschaft er-
zielten Einklnfte: Nur soweit die Personenge-
sellschaft Einnahmen aus Beteiligungen an
Kapitalgesellschaften erzielt, z. B. Ausschittun-
gen, kann aufgrund des Transparenzprinzips
auf Ebene des Investmentfonds bzw. ihrer
Anleger das Teileinkiinfteverfahren zur An-

wendung kommen.

Gewinne und Verluste des Investmentfonds
aus der VerduBerung eines Anteils an einer
Personengesellschaft unterliegen grundsatzlich
der Einkommensteuer zuziglich ggf. Solidari-
tdtszuschlag und Kirchensteuer. Im Fall einer
Beteiligung an gewerblich geprdgten oder tdti-
gen Personengesellschaften kann bei VerduBe-
rung des gesamten Anteils die Beglinstigung
der sog. Funftelregelung des § 34 EStG grei-
fen (oder unter bestimmten Voraussetzungen,
insbesondere auf Antrag wenn der Steuer-
pflichtige das 55. Lebensjahr vollendet hat oder
im sozialversicherungsrechtlichen Sinne dau-
ernd berufsunfihig ist, den ermaBigten Steuer-
satz des § 34 Abs. 3 EStG, jedoch nicht soweit
das Teileinkiinfteverfahren anwendbar ist).

Die Funftelregelung des § 34 Abs. 1 EStG dient
dazu, Nachteile zu mindern, die dadurch ent-
stehen, dass der Anleger bei einer Zusammen-
ballung von Einkiinften die Einkunfte infolge
des progressiven Steuersatzes gegebenenfalls
mit einem hoheren Steuersatz versteuern
muss. Bei Inanspruchnahme der Finftelrege-
lung werden, vereinfacht ausgedriickt, die
Einktnfte rechnerisch auf funf Jahre verteilt.
Die anfallende Einkommensteuer (zuziglich
ggf. Solidaritatszuschlag und Kirchensteuer)
entsteht jedoch im Jahr der Entstehung des
VerduBerungsgewinns und wird nicht auf funf
Jahre verteilt. Die Finftelregelung kann gege-
benenfalls auch greifen, wenn institutionelle
Investmentstrategien in der Rechtsform einer

Personengesellschaft, sich an einer weiteren
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Personengesellschaft beteiligt hatten und diese
Beteiligung verduBert haben. VerduBerungsge-
winn ist der Betrag, um den der VerduBerungs-
preis nach Abzug der VerauBerungskosten den
steuerlichen Buchwert des Anteils am Be-
triebsvermogen Ubersteigt.

nn.
EINKUNFTEAUS
INVESTMENTVERMOGEN

11.11.1.

BETEILIGUNG AN (STEUERLICHEN)
INVESTMENTFONDSI. S. V. §1
INVSTG

Nach MaBgabe des InvStG findet auf Publi-
kums-Investmentfonds im Sinne der §§ 1, 6
bis 24 InvStG ein intransparentes Besteue-
rungsregime Anwendung. Inldndische und
ausldndische Investmentfonds unterliegen in
Deutschland dann einer beschriankten Kor-
perschaftsteuerpflicht. Hierzu zdhlen inlandi-
sche Beteiligungseinnahmen, sonstige inldn-
dische
inlindische Einkunfte.

Immobilienertrdge und sonstige

Auf Ebene des Anlegers eines Investment-
fonds sind im Wesentlichen drei Arten von
Einkunften als Investmentertrage gem. § 16
InvStG zu versteuern: Ausschuttungen, Vor-
abpauschalen und Gewinne aus der VerduBe-
rung oder Rickgabe des Anteils am Invest-
mentfonds.

Sofern der Investmentfonds in eine institutio-
nelle Investmentstrategie investiert, die als
Alternativer Investmentfonds (AIF) qualifi-
ziert und zugleich nicht in der Rechtsform
einer Personengesellschaft aufgelegt ist, han-
delt es sich um eine Beteiligung an einem
(Publikums-) Investmentfonds. Die steuer-
pflichtigen Investmentertrige (§ 16 InvStG)
aus derartigen Investmentfonds sind als Be-
triebseinnahmen auf Ebene des Investment-
fonds zu erfassen (§ 20 Abs. 1 Nr. 3 i. V. m.
Abs. 8 EStG).

Hinsichtlich der Ausschuttungen wird dabei
nicht differenziert, ob es sich um eine Er-

tragsausschuttung oder um eine Kapitalrtick-
fuhrung handelt. Die Vorabpauschale soll
pauschaliert thesaurierte Ertrage eines In-
vestmentfonds erfassen und auf Anlegerebe-
ne besteuern. Der fiktive Wertzuwachs des
Anteils ist anhand eines sog. ,Basisertrags”
anzusetzen, der durch Multiplikation des
Rucknahme oder Marktpreises zu Beginn des
Kalenderjahres mit 70 % des Basiszinssatzes
nach § 18 Abs. 4 InvStG ermittelt wird. Der
Basisertrag ist jedoch auf den tatsdchlichen
Wertzuwachs des Investmentfonds in einem
Kalenderjahr beschrédnkt. Die Vorabpauschale
entspricht zudem nur der (positiven) Diffe-
renz zwischen dem Basisertrag und den tat-
sdchlichen Ausschittungen. Die Ermittlung
der Gewinne aus der VerduBerung oder
Rickgabe von Anteilen an einem Investment-
fonds erfolgt nach den Regeln des Betriebs-
vermogensvergleiches. Der Gewinn ist der
VerduBerungspreis abzlglich des Buchwertes.
Fir die Vorabpauschalen ist ein aktiver Aus-
gleichsposten zu bilden, welcher den Verdu-

Berungsgewinn mindert.

Um die steuerlichen Vorbelastungen auf Ebe-
ne des Investmentfonds sowie die fehlende
Anrechnungsmoglichkeit auslandischer Steu-
ern zu kompensieren, enthdlt das InvStG eine
Teilfreistellung, die fir samtliche Investmen-
tertrage gilt und die von dem jeweiligen
Fondstyp und teilweise auch vom Anleger
abhdngig ist. So betrdgt bspw. der Freistel-
lungssatz bei der Kapitalanlage in Immobili-
enfonds (d. h. Investmentfonds, die mehr als
50 % ihres Aktivvermoégens in Immobilien
oder Immobilien-Gesellschaften investieren)
60 % bzw. 80 % bei der Kapitalanlage in Immo-
bilienfonds, die Gberwiegend in ausldndische
Immobilien investieren. Vorliegend ist viel-
fach davon auszugehen, dass auf Ebene der in-
stitutionellen Investmentstrategien mangels
entsprechend abgefasster Anlagebedingungen
nicht die Voraussetzungen fur die Anwendung
von Teilfreistellungen auf Anlegerebene erfillt
werden koénnen. Fur den Fall, dass institutio-
nelle Investmentstrategien nicht die fur die
Erlangung der Immobilienteilfreistellung er-
forderlichen Anlagebedingungen aufweisen,
besteht grundsitzlich die Moglichkeit, dass
der Anleger im Rahmen der Veranlagung



nachweist, dass die institutionelle Invest-
mentstrategie die Anlagegrenzen wéhrend
des Geschiftsjahres tatsachlich durchgehend
Uberschritten hat. In diesem Fall kdnnte die
Teilfreistellung ggf. auf Antrag gewahrt wer-

den (§ 20 Abs. 4 InvStG).

Derartige Investmentertrdge stellen fir die
Anleger vorliegend durch die gewerbliche
Pragung des Investmentfonds (vgl. unter 11.4.)
gewerbliche Einklnfte dar. Diese unterliegen
auf Anlegerebene zwar ggfs. unter Berlick-
sichtigung der Teilfreistellungen, im Ubrigen
aber ungemildert der Einkommensteuer mit
dem individuellen Steuersatz von bis zu
45,00 % (zuzuglich ggf. Solidarititszuschlag
und Kirchensteuer) bzw. fur Anleger in Kapi-
talgesellschaftsform der Koérperschaftsteuer
zzgl. Solidaritdtszuschlag. Insbesondere das
Teileinkiinfteverfahren nach § 3 Nr. 40 EStG
bzw. die Steuerbefreiung gemdB & 8 b KStG
findet diesbeztglich keine Anwendung.

11.11.2,
BETEILIGUNG AN PERSONEN-
GESELLSCHAFTEN

Fur die Anlage in Investmentvermogen in der
Rechtsform einer Personengesellschaft im
Sinne des § 1 Abs. 3 Nr. 2 InvStG gelten keine
Besonderheiten und es kann auf die Ausfiih-

rungen unter 11.10.2. verwiesen werden.

11.12.
ANLAGE IN SPEZIAL-
INVESTMENTFONDS

Es ist nicht beabsichtigt, dass sich der Invest-
mentfonds an institutionellen Investment-
strategien oder sonstigen Beteiligungsunter-
nehmen beteiligt, die nach MaBgabe des
InvStG als sog. Spezial-Investmentfonds gemaf
§ 26 InvStG qualifizieren. Nach dem InvStG
qualifizieren solche institutionellen Invest-
mentstrategien typischerweise als ,einfache*
Investmentfonds (Publikums-Investmentfonds)
und unterliegen (ohne Strafbesteuerung auf
Anlegerebene) dem dargestellten intranspa-
renten Besteuerungsregime, sofern nicht eine

spezielle Transparenzoption gewdhlt wird. Als

steuerliche Spezial-Investmentfonds werden
die institutionellen Investmentstrategien kon-
zeptionell nicht qualifizieren.

11.13.
ANLAGE LIQUIDER MITTEL

Zinsertrage, welche der Investmentfonds aus
einer Anlage liquider Mittel erzielt, unterlie-
gen auf Anlegerebene in voller Hohe mit dem
individuellen Steuersatz von bis zu 45,00 %
(zuzuglich ggf. Solidaritatszuschlag und Kir-
chensteuer) der Einkommensteuer. Werden
Zinseinnahmen mit deutscher Kapitalertrag-
steuer belastet, wird diese im Verfahren tber
die gesonderte und einheitliche Feststellung
der Einkiinfte des Investmentfonds durch das
Betriebsfinanzamt des Investmentfonds den
Wohnsitzfinanzamtern der Anleger mitgeteilt
und kann auf die persénliche Einkommen-

steuer der Anleger angerechnet werden.

11.14.
AUSLANDISCHE EINKUNFTE

Beteiligt sich der Investmentfonds — direkt
oder indirekt Uber steuerlich transparente Ge-
sellschaften — an ausldndischen institutionellen
Investmentstrategien, erzielt er auslandische
Einkinfte. Die ausldndischen Einkinfte unter-
liegen grundsitzlich sowohl der ausldndischen
als auch der inlandischen Besteuerung.

In einem solchen Fall reguliert hdufig ein
(DBA) ab-
hidngig von der Einkunftsart, welcher Staat

Doppelbesteuerungsabkommen

letztlich das Besteuerungsrecht hat. Regel-
maBig ist beispielsweise bei Einkinften aus
Immobilienbesitz der Staat besteuerungs-
berechtigt, in dem die Immobilie gelegen
ist.

Der Investmentfonds hat die Moglichkeit, in
geeigneten Fdllen Investitionen uber eine
zwischengeschaltete in- oder ausldndische
Kapitalgesellschaft, beispielsweise in Form
einer deutschen GmbH, zu strukturieren, z. B.
um Beglinstigungen nach einem DBA in

Anspruch nehmen zu kénnen oder die steu-

erlichen Deklarationspflichten fir die Anleger
zu vereinfachen.

Steht Deutschland das Besteuerungsrecht
nicht zu und sieht das DBA die Freistellungs-
methode vor, werden die betroffenen ausldn-
dischen Einkinfte nicht der deutschen Be-
steuerung unterworfen. Im Gegenzug dirfen
nach Ansicht der Finanzverwaltung Verluste
grundsdtzlich nicht abgezogen werden. Hdu-
fig behdlt sich Deutschland die Moglichkeit
vor solche Einnahmen bei der Ermittlung des
anzuwendenden Steuersatzes des Steuer-
pflichtigen zu berticksichtigen (Progressions-
vorbehalt). Sieht das DBA bzw. das deutsche
Recht die Anrechnungsmethode vor, wird die
im Ausland auf diese Einkiinfte gezahlte Steu-
er auf die deutsche Einkommensteuerschuld
angerechnet. Verbleibt ein Uberhang an aus-
lindischer Steuer, kann dieser Uberhang
nicht angerechnet oder abgezogen werden.

Die Anwendbarkeit eines DBA bzw. einer An-
rechnung nach deutschem Recht setzt voraus,
dass die nach deutschem Recht bzw. Abkom-
mensrecht geforderten formellen Vorausset-
zungen erfillt sind. Im Einzelfall kann nicht
ausgeschlossen werden, dass diese von dem
Investmentfonds nicht beschafft werden kon-
nen. In diesem Fall kann es zur doppelten Be-
steuerung in Deutschland und im Ausland
kommen. Die Besteuerung auslandischer Ein-
kiinfte hiangt von den jeweiligen Umstdnden
im Einzelfall ab, beispielsweise dem Steuer-
recht des Investitionslandes, insbesondere dem
jeweiligen Steuersatz, der Rechtsform der An-
lage und einem gegebenenfalls anzuwenden-
den Doppelbesteuerungsabkommen. Eine um-
fassende Darstellung ist daher vorliegend nicht
moglich.

11.15.
AUSSENSTEUERGESETZ
(ASTG)

Wirde sich der Investmentfonds unmittelbar
oder Uber eine institutionelle Investmentstra-
tegie in Personengesellschaftsform an einer
niedrig besteuerten auslandischen Kapital-
gesellschaft beteiligen, mussten die Anleger
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bestimmte, sog. passive Ertrage der ausldn-
dischen Gesellschaft unter den weiteren Vo-
raussetzungen der 88 7 ff. AStG versteuern.

Beteiligt sich der Investmentfonds tber eine
Holdinggesellschaft in Form einer deutschen
GmbH an einer niedrig besteuerten auslandi-
schen Kapitalgesellschaft, muss die Holding-
gesellschaft (GmbH) die Ertrage nach den
88 7 ff. AStG versteuern.

Ob eine Hinzurechnungsbesteuerung vorlie-
gend eintritt, kann nicht generell beantwortet
werden, sondern muss im Einzelfall unter Be-
rucksichtigung der Investmentstruktur der
institutionellen Investmentstrategie geprift
werden. Es besteht die Moglichkeit, dass sich
die auBensteuergesetzlichen Regelungen im
Zuge der Umsetzung der sog. ATAD-Richt-
linie dndern. Nach derzeitigem Stand liegt
ein 2. Referentenentwurf des BMF vom
24.03.2020 fur ein entsprechendes Umset-
zungsgesetz vor, welcher in der Politik und
Fachkreisen diskutiert wird.

11.16.
AUSGABEAUFSCHLAG

Der von dem Anleger zu leistende Ausgabeauf-
schlag wird nach dem Treuhandvertrag sowie
dem Gesellschaftsvertrag des Investmentfonds
als Leistung in das Verlustvortragskonto behan-
delt. Steuerlich handelt es sich um eine Einlage
in die Gesellschaft, die das steuerliche Ergebnis
nicht erhoht. Der Ausgabeaufschlag kann nicht
als Sonderbetriebsausgabe auf Anlegerebene
geltend gemacht werden. Vielmehr handelt es
sich nach § 6 e EStG um (aktivierungspflichtige)
Anschaffungskosten.

1.17.
ENTNAHMEN

Sofern Entnahmen an Anleger des Invest-
mentfonds erfolgen, hat die Auszahlung an
sich grundsatzlich keine zusdtzlichen steuer-
lichen Folgen, weil die dem Anleger zugewie-
senen Einkunfte unabhdngig von einer Aus-
zahlung bereits im Jahr der Realisierung auf
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Ebene des Investmentfonds einkommensteu-
erpflichtig sind. Der Anleger hat also zu be-
achten, dass er die ihm zugewiesenen positi-
ven Einkinfte unabhédngig davon versteuern
muss, ob diese an ihn ausgezahlt werden oder
nicht. Die von dem Investmentfonds an die
Anleger ausgeschutteten Ertrage unterliegen

keinem Quellensteuerabzug.

11.18.

BEENDIGUNG ODER
VERAUSSERUNG DER
ANLEGERBETEILIGUNG

Im Fall der Beendigung der Anlegerbeteili-
gung durch Liquidation oder VerduBerung ist
ein VerduBerungsgewinn zu versteuern. Soweit
der VerduBerungspreis bzw. das Auseinander-
setzungsguthaben auf Anteile an Kapitalge-
sellschaften entfdllt, die nicht als Investment-
fonds qualifizieren, beispielsweise im Fall der
Beteiligung an einer zwischengeschalteten
Kapitalgesellschaft in Form einer GmbH, ist
dieser Teil des Gewinns zu 40 % steuerfrei
(§ 3 Nr. 40 S. 1 Buchstabe b EStG). Im Gegen-
zug sind die Buchwerte der Anteile nur zu
60 % bertcksichtigungsfdhig. Auch eventuelle
mit der VerduBerung oder Beendigung inso-
weit in Zusammenhang stehende Kosten sind
nur zu 60 % abziehbar. In Abhdngigkeit von
den personlichen steuerlichen Voraussetzun-
gen stehen dem Anleger hinsichtlich der Be-
steuerung dieses Gewinns folgende Moglich-
keiten offen, sofern er seine Beteiligung

insgesamt kundigt bzw. verduBert:

Anlegern, die das 55. Lebensjahr vollendet
haben oder dauernd berufsunféhig sind, steht
gemaB § 16 Abs. 4 EStG einmal im Leben ein
Freibetrag in Hohe von 45.000 EUR fur
Gewinne aus der VerduBerung von Betriebs-
vermogen zur Verfugung. Der Freibetrag
mindert sich um den Betrag, um den der Ver-
duBerungsgewinn 136.000 EUR tbersteigt. Ab
einem VerduBerungsgewinn von 181.000 EUR
entfallt der Freibetrag daher vollstandig.

Unter diesen Voraussetzungen kann nach § 34
Abs. 3 EStG zudem ein erméBigter Steuersatz

angewendet werden. Hiervon ausgenommen

ist jedoch der VerduBerungsgewinn, der wie
oben beschrieben, durch das Teileinkunfte-
verfahren beginstigt und daher nur zu 60 %
mit dem personlichen Steuersatz (zuziiglich
ggf. Solidaritatszuschlag und Kirchensteuer)
zu versteuern ist.

Alternativ kann der Anleger nach § 34 Abs. 1
EStG die sog. Finftelregelung in Anspruch
nehmen (siehe hierzu unter 11.10.2.).

Der Freibetrag nach § 16 Abs. 4 EStG, die sog.
Funftelregelung nach § 34 Abs. TEStG und der
ermdBigte Steuersatz nach § 34 Abs. 3 EStG

gelten nur fur natirliche Personen.

Der Anleger sollte sich vor der Ausubung ei-
nes der oben genannten Wahlrechte steuer-

lich beraten lassen.

Die VerauBerung eines Anteils an einer Grund-
stlicksgesellschaft kann nach § 39 Abs. 2 Nr. 2
AO einer anteiligen GrundsticksverduBerung
gleichzustellen sein, wodurch ein gewerblicher
Grundstuickshandel bei dem verduBernden An-
leger und damit gewerbliche Einkiinfte entste-
hen kénnen. Dies ist nach Rechtsprechung und
Verwaltungsauffassung grundsdtzlich der Fall,
wenn mehr als drei Objekte, die jeweils nicht
langer als funf Jahre gehalten wurden, inner-
halb eines Funfjahreszeitraumes verduBert
werden. Eine Einbeziehung der Anteilsverau-
Berung in die ,Drei-Objekt-Grenze” kommt
nach der Finanzverwaltung jedenfalls in Be-
tracht, wenn der VerduBernde zu mindestens
10 % an der Gesellschaft beteiligt ist oder
seine Beteiligung einen Verkehrswert von
mehr als 250.000 EUR hat (BMF-Schreiben
vom 26.03.2004 — Gz. IV A 6 = S 2240 -
46/04, BStBI. 1 2004, 434, Rz. 18).



11.19.
REGELUNG UBER VERLUSTE

Fur Zeitraume, in denen steuerliche Verluste

entstehen, gilt Folgendes:

§§ 15a, 15b EStG:
Verlustausgleichsbeschrankungen

Nach Auffassung der prospektverantwort-
lichen KVG fillt das vorliegende Beteiligungs-
angebot nicht in den Anwendungsbereich
von § 15 b EStG, da nach den steuerrechtlich
relevanten Planzahlen konzeptionell keine
steuerlichen Anfangsverluste auf Ebene des
Anlegers generiert werden sollen. Gleichwohl
ist die Aktivierungspflicht fur Fondsetablie-
rungskosten nach § 6 e EStG zu beachten (vgl.
Ausfuhrungen unter 11.8). Dieser ist neben
§ 15 b EStG anwendbar (§ 6 e Abs. 5 EStG).

Nach § 15 b EStG konnen Verluste aus einem
Steuerstundungsmodell nicht mit Einkuinften
aus anderen Einkunftsarten des Anlegers aus-
geglichen werden. Eine Verlustverrechnung
ist nur mit kinftigen positiven Ertragen aus
der entsprechenden Einkunftsquelle moglich
(Verlustvortrag). Ein Steuerstundungsmodell
liegt nach § 15 b Abs. 2 EStG vor, wenn auf-
grund einer modellhaften Gestaltung steuer-
liche Vorteile in Form negativer Einkinfte
erzielt werden sollen. Dies ist der Fall, wenn
dem Anleger aufgrund eines vorgefertigten
Konzepts die Moglichkeit geboten werden
soll, zumindest in der Anfangszeit der Investiti-
on Verluste mit tbrigen Einkiinften zu verrech-
nen. Zudem muss innerhalb der Anfangszeit
das Verhiltnis der Summe der prognostizier-
ten Verluste zur Hohe des gezeichneten und
nach dem Konzept aufzubringenden Kapitals
10 % ubersteigen. Nach dem Schreiben des
BMF vom 17.07.2007 sind fur die Berechnung
der 10 %-Grenze grundsitzlich die prognosti-
zierten Verluste und nicht die tatsédchlich er-
zielten Verluste maBgebend (BMF-Schreiben
vom 17.07.2007 — Gz. IV B 2 — S 2241 -
b/07/0001, BStBI. | 2007, 542, Rz. 16). Zu be-
achten ist, dass auch Ausgaben des Anlegers,
wie z. B. bei einer Fremdfinanzierung des An-
teilserwerbs an dem Investmentfonds durch

den Anleger oder Steuerberatungskosten

(sog. Sonderbetriebsausgaben), zu einem Ver-
lust im Sinne des § 15 b EStG fuhren kénnen.

Nach § 15 a EStG kann der einem Anleger zu-
zurechnende Anteil am Verlust der Komman-
ditgesellschaft nicht mit Einktinften aus ande-
ren Einkunftsarten ausgeglichen werden,
soweit ein negatives Kapitalkonto des Anle-
gers entsteht oder sich erhéht. Solche Verlus-
te kénnen vielmehr erst kiinftig mit Gewinnen
aus der Beteiligung an der Kommanditgesell-
schaft verrechnet werden (Verlustvortrag). Zu
beachten ist, dass Ausgaben des Anlegers, wie
z. B. bei einer Fremdfinanzierung des Anteils-
erwerbs an dem Investmentfonds durch den
Anleger oder Steuerberatungskosten (sog.
Sonderbetriebsausgaben), im Rahmen des
§ 15 a EStG grundsitzlich nicht unter die Ver-
lustbeschréankung nach 815 a EStG fallen.

Zudem konnen § 15 a bzw. § 15 b EStG auch
auf Ebene einer institutionellen Investment-
strategie Anwendung finden oder die Ver-
lustverrechnung auf die Verrechnung mit po-
sitiven Einkiinften der jeweils selben Art und
aus demselben Staat (§ 2 a EStG) beschrankt
sein. Da die institutionellen Investmentstrate-
gien in die der Investmentfonds investieren
wird zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
nicht feststehen, kann nicht bestimmt wer-
den, ob eine Beschrdankung der Verlustver-
rechnung auf Ebene einer oder mehrerer ins-
titutioneller Investmentstrategien nach den
8815 a, 15 b und 2 a EstG Anwendung findet.

Nachdem gemdB & 6 e EStG ein Sofortabzug
von Fondsetablierungskosten ausgeschlossen
ist (vgl. Ausfiihrungen zu 11.8), ist mit einer
Uberschreitung der Grenze von 10 % auf-
grund eines Sofortabzugs und damit einher-
gehende Verlustverrechnungsbeschrankun-
gen nach § 15 b EStG nicht zu rechnen.

§ 10d EStG: Mindestbesteuerung

Im Ubrigen kénnen negative Einkunfte, die
bei der Ermittlung des Gesamtbetrags der
Einkiinfte nicht ausgeglichen werden, bis zu
einem Betrag von 1 Mio. EUR, bei zusammen
veranlagten Ehegatten (8§ 26, 26 b EStG) bis
zu einem Betrag von 2 Mio. EUR, vom

Gesamtbetrag der Einkiinfte des unmittelbar
vorangegangenen Veranlagungszeitraums ab-
gezogen werden (Verlustriicktrag). Im Zuge
der Coronakrise wurde vortibergehend der
Verlustriicktrag fur Verluste aus den Veranla-
gungszeitradumen 2020 und 2021 auf bis zu
5 Mio. EUR, bzw. 10 Mio. EUR bei zusammen
veranlagten Ehegatten, angehoben (Zweites
Corona-Steuerhilfegesetz vom 29.06.2020).

Nicht ausgeglichene negative Einkinfte, die
nicht zurtickgetragen worden sind, sind in
den folgenden Veranlagungszeitrdaumen bis
zu einem Gesamtbetrag der Einkiinfte von
1 Mio. EUR, bei zusammen veranlagten Ehe-
gatten von 2 Mio. EUR, unbeschrankt, daru-
ber hinaus bis zu 60 % des 1 Mio. EUR bzw.
2 Mio. EUR (bei zusammen veranlagten Ehe-
gatten) Ubersteigenden Gesamtbetrags der
Einkiinfte abzuziehen (Verlustvortrag). Die
sog. Mindestbesteuerung gilt entsprechend
fur Anleger in der Rechtsform einer Kapital-
gesellschaft.

11.20.
BESTEUERUNGSVERFAHREN

Die Einkiinfte des Investmentfonds werden
gem. § 180 Abs. 1 Nr. 2 Buchstabe a AO zu-
ndchst von dem Betriebsfinanzamt des Invest-
mentfonds gesondert und einheitlich festge-
stellt. Dies gilt sowohl fir die direkt beteiligten
Gesellschafter des Investmentfonds als auch
fur die Treugeber, die mittelbar Uber die
Treuhandkommanditistin an dem Investment-
fonds beteiligt sind. Die steuerpflichtigen
Betriebseinnahmen und die Betriebsausga-
ben werden dem Anleger hierbei anteilig zu-
gerechnet und die Besteuerungsgrundlagen
dem jeweiligen Wohnsitzfinanzamt des An-
legers mitgeteilt.

Der Anleger hat daher zu beachten, dass er
seine Sonderbetriebsausgaben nicht selbst
in seiner Einkommensteuererkldrung erkldren
kann. Diese missen im Rahmen der gesonder-
ten und einheitlichen Feststellungserklarungen
dem Betriebsfinanzamt des Investmentfonds
mitgeteilt werden. Anderenfalls finden sie kei-
ne Bertcksichtigung. Auch kénnen samtliche
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Einwdnde gegen den Feststellungsbescheid
(Einspruch, Klage) nur im Feststellungsverfah-
ren und nur seitens der Gesellschaft geltend
gemacht werden. Die Treuhandkommanditis-
tin, die fur den Anleger die mit dem Komman-
ditanteil verbundenen Gesellschafterrechte
und -pflichten wahrnimmt, bevollméchtigt die
Komplementdrin mit Abschluss des Gesell-
schaftsvertrags, alle im Rahmen des Feststel-
lungsverfahrens erforderlichen Erkldrungen fur
den Anleger abzugeben und MaBnahmen fur
den Anleger vorzunehmen, damit gewdhrleis-
tet ist, dass alle Rechte und Pflichten erfullt
werden kénnen. Die Treuhandkommanditistin
bestellt die Komplementdrin mit Abschluss des
Gesellschaftsvertrags auch zum Empfangsbe-
vollmdchtigten, mit der Folge, dass die Kom-
plementdrin gegentber der Finanzverwaltung
ermdchtigt ist, alle Verwaltungsakte und Mit-
teilungen der Finanzverwaltung in Empfang zu
nehmen, die im Zusammenhang mit dem Fest-
stellungsverfahren und einem sich gegebenen-
falls anschlieBenden Einspruchsverfahren ste-
hen. Die Bevollmdchtigung bezieht sich nicht
nur auf die Komplementérin, sondern auch auf

zukinftige geschiftsfiihrende Gesellschafter.

Bei steuerlich transparenten institutionellen
Investmentstrategien in der Rechtsform von
Personengesellschaften ist zu beachten, dass
in die Gewinnermittlung auf Ebene des In-
vestmentfonds auch die nach deutschen steu-
erlichen Vorschriften ermittelten Gewinnan-
teile aus der entsprechenden institutionellen
Investmentstrategie eingehen mussen. Viel-
fach stellt das ausldndische Management ei-
ner institutionellen Investmentstrategie den
Investoren, d. h. vorliegend dem Investment-
fonds, keine nach deutschen steuerlichen
Vorschriften ermittelten Gewinnanteile zur
Verfiigung. Der Investmentfonds wird dann
auf Basis der zur Verfiigung gestellten Unter-
lagen eine eigene Uberleitung des (nach aus-
lindischen Vorschriften ermittelten) Gewinns
in einen nach deutschen Vorschriften ermit-
telten Gewinnanteil vornehmen miussen. Die-
se Uberleitung kann u. U. von der deutschen
Finanzverwaltung angezweifelt und ggf. auch
im Schatzwege korrigiert werden, was zu ei-
ner hoheren Steuerbelastung auf Ebene der
Anleger fuhren kann.
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11.21.

STEUERABZUG VOM
KAPITALERTRAG/KEINE
ABGELTUNGSTEUER

Auf die dem Investmentfonds zuflieBenden
Zinseinnahmen aus der Liquiditdtsreserve
und den Betriebseinnahmen aus einer (un-
mittelbaren oder mittelbaren) Beteiligung an
einer in Deutschland anséssigen Kapitalgesell-
schaft wie z. B. einer zwischengeschalteten
GmbH wird im Wege des Steuerabzugs Kapi-
talertragsteuer einbehalten und abgefuhrt.
Bei einer Beteiligung des Investmentfonds an
einem Investmentfonds im Sinne des InvStG
erfolgt der Steuerabzug bei Investmentertra-
gen (mit Ausnahme von Gewinnen aus der
VerduBerung von Anteilen an Investment-
fonds) nach MaBgabe der geinderten und
auch zum 01.01.2018 in Kraft tretenden Rege-
lungen des Einkommensteuergesetzes eben-
falls durch die auszahlende Stelle. Allerdings
ist im Rahmen des Kapitalertragsteuerabzugs
die anwendbare Teilfreistellung nach dem
InvStG bereits zu berticksichtigen (8§ 43
Abs. 1S. 3,43 a Abs. 2 S. 1EStG). Der Kapital-
ertragsteuersatz betragt jeweils 26,375 %
(einschlieBlich Solidaritatszuschlag). Die Kapi-
talertragsteuerbetrdge werden einheitlich
und gesondert festgestellt (§ 180 Abs. 5 Nr. 2
AO) und kénnen grundsitzlich auf die per-
sonliche Einkommensteuer des Anlegers an-
gerechnet werden (§ 36 Abs. 2 Nr. 2 EStG).

Der Investmentfonds wird dem Anleger mit-
teilen, wie hoch die auf ihn entfallende Kapi-
talertragsteuer ist. Da der Investmentfonds
gewerbliche Einkiinfte erzielt, hat der Kapital-
ertragsteuereinbehalt keine Abgeltungswir-
kung (keine Abgeltungsteuer).

11.22.
GEWERBESTEUER

Der Investmentfonds unterliegt aufgrund sei-
ner gewerblichen Pragung als eigenstdndiges
Steuersubjekt der Gewerbesteuer. Der Anle-
ger unterliegt grundsdtzlich weder mit den
laufenden Ertragen aus seiner Beteiligung an

dem Investmentfonds noch mit VerduBe-

rungsgewinnen der Gewerbesteuer. Bemes-
sungsgrundlage zur Ermittlung der Gewerbe-
steuer ist der Gewerbeertrag, der auf der
Grundlage des Gewinns aus Gewerbebetrieb
unter Berucksichtigung der Sonderbetriebs-
ausgaben der Anleger sowie bestimmter ge-
werbesteuerlicher Hinzurechnungen und Kiir-
zungen ermittelt wird. Zu einer (teilweisen)
Hinzurechnung kann es beispielsweise kom-
men, wenn Anleger ihre Beteiligung an dem
Investmentfonds fremdfinanzieren (§ 8 Nr. 1
GewsStG).

Zu einer Kirzung nach § 9 Nr. 2 a GewStG
kommt es, soweit sich der Investmentfonds
an einer nicht steuerbefreiten inlandischen
Kapitalgesellschaft beteiligt, sofern die Betei-
ligung seit Beginn des Erhebungszeitraums
mindestens 15 % des Grund- oder Stammka-
pitals betrdgt. Dies ist beispielsweise der Fall,
wenn sich der Investmentfonds an einer zwi-
schengeschalteten Kapitalgesellschaft in Form
einer GmbH beteiligt. In diesem Fall unterlie-
gen Ausschittungen, die sie von dieser Kapi-
talgesellschaft erhilt, nicht der Gewerbesteu-
er. Ausschuttungen, die der Investmentfonds
von einer auslandischen Kapitalgesellschaft
erhdlt, kdnnen unter engen Voraussetzungen
gegebenenfalls ebenso von der Gewerbesteu-

er ausgenommen sein.

Zu einer Kirzung nach § 9 Nr. 2 GewStG
kommt es, soweit der Investmentfonds Gewin-
ne aus einer Beteiligung an einer gewerblich
tatigen offenen Handelsgesellschaft, einer
Kommanditgesellschaft oder einer anderen
Gesellschaft, bei der die Gesellschafter als
Unternehmer (Mitunternehmer) des Gewerbe-
betriebs anzusehen sind, erzielt. Gleiches gilt
gemadB § 8 Nr. 8 GewStG fur die Verluste aus
solchen Beteiligungen. Die Kurzung greift
hingegen nicht fir mittelbar tber auslandi-
sche Personengesellschaften bezogene passive
Einkinfte im Sinne des § 8 Abs. 1 AStG, wenn
die passiven Einkinfte in den hypothetischen
Fall, in dem diese Einkunfte uber eine Kapital-
gesellschaft anstelle einer Personengesell-
schaft erzielt wiirden, der Hinzurechnungsbe-
steuerung unterligen (siehe auch unter 11.15.).
Weiter kommt unter bestimmten Vorausset-

zungen die Kiirzung von Gewinnen aus Antei-



len an einer nicht steuerbefreiten inldndischen
Kapitalgesellschaft in Betracht, wenn die Betei-
ligung zumindest 15 % des Grund oder Stamm-
kapitals betrdgt (§ 9 Nr. 2 a GewStG). Im Falle
von Beteiligungen an ausldndischen Kapitalge-
sellschaften ist entsprechend zu verfahren und
eine Kurzung unter den gleichen Vorausset-
zungen vorzunehmen. Die maBgebliche Rege-
lung des § 9 Nr. 7 GewStG wurde an die Rege-
lung fur inldndische Kapitalgesellschaften mit
dem Jahressteuergesetz 2019 (vom 12.12.2019)
angepasst, nachdem der EuGH die fruhere
Regelung verworfen hatte, nach welcher
an ausldndische Beteiligungen strengere An-
forderungen zu stellen waren (EuGH vom
20.09.2018 — C-685/16, EV/FA Lippstadt).
Die neue Rechtslage findet ab 2020 Anwen-
dung (§ 36 Abs. 5 GewStG).

Sollte der Investmentfonds einen Gewerbe-
verlust erzielen, kann dieser gemdB § 10 a
GewStG in Hohe von 1 Mio. EUR vom positi-
ven Gewerbeertrag des Folgejahres unbe-
schrankt, daraber hinaus bis zu 60 % des
1 Mio. EUR ubersteigenden Gewerbeertrags
abgezogen werden (Verlustvortrag). Sollte ein
Anleger aus dem Investmentfonds ausschei-
den, wirde der auf den ausscheidenden
Anleger entfallende Verlustvortrag anteilig
untergehen.

Die Gewerbesteuer kann nach § 4 Abs. 5 b
EStG nicht als Betriebsausgabe bei der Gewin-
nermittlung abgezogen werden. Sie reduziert
die moglichen Auszahlungen von Gewinnen
an die Anleger. Jedoch ermadBigt sich die
Einkommensteuer des Anlegers nach § 35
EStG um das 3.8-Fache des Gewerbesteuer-
messbetrags (maximal die tatsdchlich gezahl-
te Gewerbesteuer). Eine vollstindige Kom-
pensation der Gewerbesteuer tritt i. d. R. bei
einem Hebesatz bis 380 % ein. Der Hebesatz
der Stadt Munchen, in der der Investment-
fonds seinen Sitz unterhdlt, betrdgt jedoch
derzeit 490 %, so dass keine vollstindige
Kompensation der Gewerbesteuer eintritt.
Der Anteil des Anlegers am Gewerbesteuer-
messbetrag des Investmentfonds wird geson-
dert und einheitlich festgestellt. Er richtet
sich nach dem im Gesellschaftsvertrag verein-

barten Gewinnverteilungsschlussel.

Eine pauschalierte Anrechnung der Gewerbe-
steuer erfolgt nicht, soweit der Anleger eine
Kapitalgesellschaft ist.

Ist bei Ausscheiden eines Anlegers auf Ebene
des Investmentfonds ein gewerbesteuerlicher
Verlustvortrag enthalten, geht dieser Ver-
lustvortrag unter, soweit er anteilig auf den
ausgeschiedenen Gesellschafter entfillt und
kann dieser Verlustvortrag von dem Anleger
auch nicht fur andere steuerliche Zwecke ver-
wendet werden. Zudem ist der ersatzlose
Wegfall eines gewerbesteuerlichen Verlust-
vortrags fir die verbleibenden Anleger des
Investmentfonds nachteilig und der ausschei-
dende Anleger gegenlber dem Investment-
fonds — mangels gesellschaftsvertraglicher
Regelung — nicht verpflichtet, den Gewerbe-

steuerschaden auszugleichen.

11.23.
ERBSCHAFT- UND
SCHENKUNGSTEUER

11.23.1.
DEUTSCHE ERBSCHAFT- UND
SCHENKUNGSTEUER

Wird der Anteil an dem Investmentfonds von
Todes wegen oder durch Schenkung tbertra-
gen, kann Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer
anfallen. Ob hierdurch eine Steuerschuld ent-
steht, hdngt beispielsweise von folgenden
Faktoren ab: Hohe des Erwerbs, Giterstand,
frihere Erwerbe, Steuerklassen entsprechend
dem Verwandtschaftsgrad, Freibetrdge, und

kann an dieser Stelle nicht beurteilt werden.

Wird ein (Direkt-)Kommanditanteil uber-
tragen, so sollte eine erbschaft- oder schen-
kungsteuerliche Beglnstigung flr Betriebs-
vermogen (beispielsweise der sog. Verscho-
nungsabschlag) nicht in Betracht kommen, da
nach der Konzeption des Investmentfonds
davon auszugehen ist, dass sein Vermogen im
Wesentlichen (mittelbar) aus sog. Verwal-
tungsvermoégen besteht. Die Verschonungs-
regelungen gelten nach MaBgabe des Erb-
schaft- und Schenkungsteuerrechts nur noch
fur das begiinstigte Betriebsvermogen (u. a.

Beteiligungen an Personengesellschaften). Be-
trégt das nicht begunstigte Verwaltungsver-
mogen 90 % oder mehr, ist die Verschonung
von der Erbschaft- und Schenkungsteuer ins-
gesamt ausgeschlossen. Es ist daher davon
auszugehen, dass das Vermogen des Invest-
mentfonds weitgehend aus Verwaltungsver-
mogen im Sinne der Erbschaft- und Schen-
kungsteuer besteht und eine Verschonung als
Betriebsvermogen im Fall des Investmentfonds
insgesamt nicht zur Anwendung gelangt.

Sofern der Anleger mittelbar tber das Treu-
handverhiltnis an dem Investmentfonds be-
teiligt ist, ist nach Auffassung der Finanzver-
waltung der Gegenstand der Zuwendung der
Anspruch des Treugebers (nach § 667 BGB)
gegen den Treuhdnder auf Ruckibertragung
des Treuguts. Daher sollten insbesondere hin-
sichtlich der Bewertung und der Beginsti-
gung fur Betriebsvermogen keine Unterschie-
de zur Direktanlage bestehen.

GemdB 8 7 Abs. 7 ErbStG gilt als Schenkung
auch der auf dem Ausscheiden eines Gesell-
schafters beruhende Ubergang des Anteils
oder des Teils eines Anteils eines Gesellschaf-
ters einer Personengesellschaft auf die ande-
ren Gesellschafter oder die Gesellschaft, so-
weit der Wert, der sich fir seinen Anteil zur
Zeit seines Ausscheidens fir Erbschaftsteuer-
zwecke ergibt, den Abfindungsanspruch uber-
steigt.

11.23.2.
ERBSCHAFT- UND SCHENKUNG-
STEUER IM AUSLAND

Sollte der Investmentfonds auch Beteiligun-
gen an ausldndischen Gesellschaften halten,
kann nicht ausgeschlossen werden, dass eine
unentgeltliche Ubertragung der Beteiligung an
dem Investmentfonds zu einer Erbschaft- und
Schenkungsteuerpflicht im Ausland fihrt. In
einem solchen Fall ist dann ein gegebenenfalls
bestehendes Doppelbesteuerungsabkommen
zu beachten. Besteht ein solches nicht, kann
die ausldndische Steuer nur unter den Vor-
aussetzungen des § 21 ErbStG auf die deut-
sche Steuer angerechnet werden.
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11. KURZANGABEN ZU DEN FUR DEN ANLEGER BEDEUTSAMEN STEUERVORSCHRIFTEN

11.24.
UMSATZSTEUER

Entsprechend der Investitionsstrategie ist kein
direktes Investment in Immobilienportfolios
beabsichtigt. Vielmehr wird sich der Invest-
mentfonds seinerseits an Fonds oder an grund-
besitzhaltenden Gesellschaften beteiligen.
Auch im Falle eines mittelbaren Investments
ware der Investmentfonds nur im Rahmen ei-
ner eigenen Geschaftstatigkeit als Unterneh-
mer anzusehen. Die Tatigkeit beschrédnkt sich
dann im Wesentlichen auf die Austbung sei-
ner Gesellschafterstellung bei der Objekt-
gesellschaft und die Anlage liquider Mittel.

Die erzielten Zins-, Dividenden und VerauBe-
rungsgewinne unterliegen grundsatzlich nicht
der Umsatzsteuer (vgl. § 4 Nr. 8 UStG). In
Rechnung gestellte Vorsteuerbetrage fur
Eingangsleistungen im Zusammenhang mit
umsatzsteuerfreien Umsatzen sind nach
§ 15 Abs. 2 UStG vom Vorsteuerabzug ausge-

schlossen.

Alle sonstigen Tatigkeiten bt der Investment-
fonds nicht als Unternehmer, sondern nur im
Rahmen seiner Gesellschafterstellung der Ob-
jektgesellschaft aus. Denn durch das bloBe Er-
werben, Halten und VerduBern von gesell-
schaftsrechtlichen Beteiligungen wird der
Investmentfonds kein Unternehmer im Sinne
des Umsatzsteuergesetzes; auch soweit der In-
vestmentfonds Gesellschafter gegen Leistung
einer Kommanditeinlage wird, erbringt er kei-
nen steuerbaren Umsatz. In Rechnung gestellte
Vorsteuerbetrdge fur Eingangsleistungen sind
insoweit regelmdBig mangels Unternehmer-
eigenschaft vom Vorsteuerabzug ausgeschlos-
sen. Die Vorsteuer ist insoweit entweder zu
aktivieren — wenn die Eingangsleistung selbst
auch aktivierungspflichtig ist — oder sie hat
Kostencharakter, wenn die Eingangsleistung zu

sofort abziehbaren Ausgaben fihrt.

11.24.1.
EIGENKAPITALVERMITTLUNGS-
VERGUTUNG

Der Investmentfonds hat die KVG und die
KVG ihrerseits die DF Deutsche Finance
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Solution GmbH und die DF Deutsche Finance
Solution Service GmbH jeweils im Rahmen
eines Geschiftsbesorgungsvertrags bezuglich
der Eigenkapitalvermittlung (vgl. Kapitel 12.1.
,Eigenkapitalvapitalvermittlungsvertrag®) mit
der Vermittlung des Kommanditkapitals be-
auftragt. Die Vertriebsgesellschaften sind be-
rechtigt, Untervermittler einzuschalten. Gem.
§ 4 Nr. 8 Buchstabe f UStG sind u. a. die Um-
sdtze und die Vermittlung der Umsdtze von
Anteilen an Personengesellschaften grund-
sdtzlich von der Umsatzsteuer befreit, wenn
es sich um eine echte Vermittlungsleistung
handelt. Eine Vermittlungsleistung setzt ins-
besondere voraus, dass eine Mittelsperson
der Gesellschaft oder dem zukinftigen Ge-
sellschafter die Gelegenheit zum Abschluss
des Vertrags uber den Erwerb eines Gesell-
schaftsanteils nachweist oder sonst das Erfor-
derliche tut, damit der Vertrag tiber den An-
teilserwerb zustande kommt. Auch Leistungen
eines Untervermittlers koénnen steuerfrei
sein, wenn der jeweilige Vermittler auf jede
einzelne Vertragsbeziehung einwirken kann.
Vorliegend sollten sowohl die KVG als auch
die Vertriebsgesellschaften eine echte Ver-
mittlungsleistung erbringen und daher keine
Umsatzsteuer auf die Vermittlungsleistung
anfallen. Sofern nach Auffassung der Finanz-
verwaltung keine Vermittlungsleistung ge-
geben ist und somit Umsatzsteuer auf
die Eigenkapitalvermittlungsvergitung anfallen
sollte, erhoht diese die Eigenkapitalvermitt-

lungsvergiitung.

11.24.2.
GESCHAFTSFUHRUNGS-
VERGUTUNG

Nach Auffassung des BFH und der Finanzver-
waltung sind Geschéftsfuhrungs- und Vertre-
tungsleistungen von juristischen Personen als
Gesellschafter als steuerbare Umsdtze zu
qualifizieren, soweit fur diese Leistungen ein
erfolgsunabhingiges Sonderentgelt verein-
bart wird. Nach dem Gesellschaftsvertrag des
Investmentfonds werden die Geschaftsfih-
rungsleistungen unabhdngig vom Gewinn des
Investmentfonds vergitet und unterliegen

damit der gesetzlichen Umsatzsteuer.

11.24.3.
VERGUTUNG DER KVG

Die Umsatze fir die Verwaltung von OGAW
im Sinne des § 1 Abs. 2 KAGB sowie fur die
Verwaltung von mit diesen vergleichbaren
AIF im Sinne des § 1 Abs. 3 KAGB sind gemaB
§ 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG von der Umsatz-
steuer befreit. Die ausweislich der Gesetzes-
begriindung nach MaBgabe der standigen
EuGH-Rechtsprechung an die Vergleichbar-
keit gesetzten Voraussetzungen werden nach
Ansicht der prospektverantwortlichen KVG
durch den Investmentfonds erfillt, so dass
die Verwaltungsleistungen der KVG von der
Umsatzsteuerpflicht befreit waren. Die KVG
wird die diesbezugliche Rechtsentwicklung
beobachten und ggf. erforderliche MaBnah-
men ergreifen. Dagegen sind (andere) exter-
ne Kosten (z. B. Kosten fiir einen Bewerter
oder einen Abschlusspriifer) regelmaBig um-
satzsteuerpflichtig.

11.24.4.
HAFTUNGSVERGUTUNG

Der Bundesfinanzhof hat sich mit Urteil vom
03.03.2011 (Az.: V R 24/10, BStBI. Il 2011, 950)
der Auffassung der Finanzverwaltung ange-
schlossen, wonach die Haftungsvergtitung der

Komplementdrin umsatzsteuerpflichtig ist.

11.24.5.
DIENSTLEISTUNGSVERGUTUNG
Die laufenden Dienstleistungen der DF
Deutsche Finance Solution GmbH und der
DF Deutsche Finance Solution Service GmbH
bezlglich der Anlegerbetreuung stehen nicht
im Zusammenhang mit den von diesen Ge-
sellschaften erbrachten Leistungen bei der
Eigenkapitalvermittlung (siehe oben unter
11.24.1). Die laufende Dienstleistungsvergi-
tung ist daher umsatzsteuerpflichtig.

1.25.
AUSLANDISCHE ANLEGER

Im Ausland ansdssige Anleger unterfallen in
Deutschland im Wesentlichen den gleichen



steuerlichen Regeln wie inldndische Anleger.
Die Besteuerung des ausldndischen Anlegers
bestimmt sich nach dem deutschen Steuer-
recht und einem eventuell zwischen seinem
Ansdssigkeitsstaat und der Bundesrepublik
Deutschland abgeschlossenen DBA. Die Be-
teiligung an dem Investmentfonds begriindet
eine sog. Betriebsstdtte des ausldndischen
Anlegers in Deutschland. Der ausldndische
Anleger unterliegt daher mit allen Einnahmen
aus der Beteiligung an dem Investmentfonds
der deutschen Besteuerung — vergleichbar
einem inldndischen Anleger. Besonderheiten
kénnen gelten, soweit der Investmentfonds

an Gesellschaften im Ausland beteiligt ist.

Besonderheiten gelten auch fir Erbschaft-
und Schenkungssteuerzwecke. Grundsdtzlich
unterliegen die Vererbung bzw. Verschen-
kung der Beteiligung an dem Investment-
fonds durch den ausldndischen Anleger in
Deutschland der Erbschaft- bzw. Schenkung-
steuer. Die Steuerfolgen im Wohnsitzstaat
konnen wegen der Vielschichtigkeit der Mog-
lichkeiten nicht dargestellt werden. Einem
auslandischen Anleger wird empfohlen, sich
von einem Steuerberater uber die sich mit
seiner Beteiligung an dem Investmentfonds
im Einzelfall ergebenden steuerlichen Folgen

beraten zu lassen.

11.26.

MELDEPFLICHTEN BEI
GRENZUBERSCHREITENDEN
STEUERGESTALTUNGEN

Der Gesetzgeber hat in Féllen grenzuber-
schreitender Steuergestaltungen Meldepflich-
ten als sogenannten Intermedidren bzw.
Nutzern auferlegt (§§ 138 d — 183 k AO). Da
der Gesetzgeber und die Verwaltung den
Begriff der Steuergestaltung und den Anwen-
dungsbereich der Meldepflichten bislang
nicht in verbindlicher Weise hinreichend kon-
kretisiert haben (sh. allerdings den Entwurf
eines diesbeziglichen BMF-Schreibens vom
14.07.2020), ist hierfur derzeit ein weites
Verstandnis zu Grunde zu legen. Unter den
Begriff einer Steuergestaltung konnen jegli-
che Handlungen rechtlicher oder tatsdchli-

cher Natur fallen, denen eine steuerliche Be-
deutung zukommt. Der Begriff umfasst damit
samtliche legalen Moglichkeiten steuerlicher
Strukturierung und ist insbesondere vom
strafrechtlich relevanten Tatbestand der Steu-
erhinterziehung zu unterscheiden. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass aufgrund
eines grenziiberschreitenden Elements (bspw.
eine Transaktion, Beteiligung oder anderer
Vorgang von rechtlicher oder tatsdchlicher
Relevanz) der Investmentfonds oder die KVG
einer Meldepflicht bezuglich grenzuber-
schreitender Steuergestaltungen unterliegen
wird, wenn auch ein bestimmtes allgemeines
oder besonderes Kennzeichen (sog. Hall-
mark) — und bei einem allgemeinen Kennzei-
chen (z. B. Standardstruktur oder -dokumen-
tation) zudem der sog. Main Benefit Test
(einer der Hauptvorteile der Gestaltung ist
ein Steuervorteil) — erfullt ist. Im Zuge dessen
kann eine gesetzliche (und buBgeldbewehrte)
Verpflichtung zur Offenlegung von Daten ge-
genlber den Finanzbehorden — auch bezlg-

lich der Daten der Anleger — eintreten.
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12. BERATUNG UND AUSLAGERUNG

12.1.
AUSLAGERUNG VON
AUFGABEN DER KVG

INTERNE REVISION

Die KVG lagert die Funktion der Internen
Revision an die RP Asset Finance Treuhand
GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Frau-
enstraBe 30, 80469 Minchen, aus, die uber
entsprechende Erfahrungen mit der Funktion
der Internen Revision bei Kapitalverwaltungs-
gesellschaften nach KAGB verfiigt. Fur den
Teilbereich Informationstechnologie (IT) lagert
die KVG die Funktion der Internen Revision
an die InfiniSafe GmbH, Richard-Strauss-
StraBe 71, 81679 Munchen, aus, die tiber ent-
sprechende Erfahrungen im Bereich von
[T-Sicherheits-Audits und der IT-Zertifizie-
rung bei Banken und Finanzdienstleistern
verfugt. Aufgabe der Internen Revision ist vor
allem die Uberprifung der Einhaltung der or-
ganisatorischen Regelungen zu den Betriebs-
und Geschidftsabldufen, des Risikomanage-
ments und -controllings sowie der internen

Kontrollsysteme bei der KVG.
INFORMATIONSTECHNOLOGIE (IT)

Die KVG lagert die IT an die DF Deutsche
Finance Technology GmbH, LeopoldstraBe 156,
80804 Minchen, eingetragen im Handels-
register des Amtsgerichts Munchen unter
HRB 251964, aus. Die ausgelagerten Tatigkei-
ten, die unter Einhaltung der jederzeit gilti-
gen Vorgaben nach MaBgabe der kapitalver-
waltungsaufsichtlichen Anforderungen an die
IT (,KAIT*) auszufuhren sind, betreffen die
Bereitstellung der Endbenutzerhardware inkl.
Basissoftware und IT-Infrastruktur sowie des
dazugehorigen Supports, die Bereitstellung
der Fachanwendungen sowie die Bereitstel-
lung eines technischen Applikation Managers
und die strategische Weiterentwicklung so-
wie sonstige Unterstiitzungsleistungen (wie
z. B. der Betrieb und die Wartung von
IT-Systemen). Die Personalausstattung der DF
Deutsche Finance Technology GmbH ist so-
wohl qualitativ als auch quantitativ geeignet,
die von der KVG ubertragenen Tatigkeiten

ausfuhren zu kénnen.
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INFORMATIONSSICHERHEITS- UND
DATENSCHUTZBEAUFTRAGTER

Die KVG lagert die Funktion des Beauftragten
far die Informationssicherheit sowie die
Funktion des Beauftragten fur den Daten-
schutz an die eyeDsec Information Security
GmbH, FriedrichstraBe 25, 95444 Bayreuth,
eingetragen im Handelsregister des Amts-
gerichts Bayreuth unter HRB 5841, aus. Ge-
genstand der Auslagerung hinsichtlich der
Funktion des Beauftragten fiur Informations-
sicherheit sind unter Einhaltung der jederzeit
gultigen Vorgaben nach MaBgabe der kapital-
verwaltungsaufsichtlichen Anforderungen an
die IT (,KAIT“) insbesondere die Erstellung
und Fortschreibung des Informationssicher-
heitskonzepts sowie von Richtlinien zur Infor-
mationssicherheit, die Beratung der KVG sowie
Berichterstattung an die KVG im Zusammen-
hang mit Informationssicherheit, die Sicher-
stellung der Dokumentation von MaBBnahmen
in Bezug auf Informationssicherheit, die Initi-
ierung und Kontrolle der Umsetzung der
SchutzmaBnahmen sowie die Sicherstellung
von Analyse und Nachbearbeitung von Sicher-
heitsvorfdllen. Gegenstand der Auslagerung
hinsichtlich der Funktion des Beauftragten fur
Datenschutz ist insbesondere die Uberwa-
chung der Einhaltung aller datenschutzrecht-
lichen Vorgaben, die Beratung der KVG sowie
Berichterstattung an die KVG im Zusammen-
hang mit Datenschutz, die Durchfiihrung von
Meldungen an die Datenschutzaufsichtsbe-
horde, die Fihrung des Verzeichnisses von
Verarbeitungstatigkeiten gemdB DSGVO, die
Durchfuhrung von Datenschutz-Folgenab-
schitzungen gemdB DSGVO, die Kontrolle
der ordnungsgemdBen Anwendung der Da-
tenverarbeitungsprogramme, mit deren Hilfe
personenbezogene Daten verarbeitet werden
sollen, die Kontrolle der Sicherheit der Ver-
arbeitung gemdB DSGVO sowie die Stellung
als Ansprechpartner fir die Datenschutzauf-
sichtsbehorde sowie Dritten im Zusammen-
hang mit datenschutzrechtlichen Fragestel-
lungen. Die Personalausstattung der eyeDsec
Information Security GmbH ist sowohl quali-
tativ als auch quantitativ geeignet, die von
der KVG Ubertragenen Tatigkeiten ausfiihren

zu kdénnen.

Im Rahmen der Eigenkapitalvermittlung und
des Vertriebs der Anteile des Investment-
fonds, der Marketingaktivitdten wahrend der
Beitrittsphase sowie der Steuerberatung be-
auftragt die KVG nachfolgend aufgefiihrte
Dritte.

12.2.
EIGENKAPITAL-
VERMITTLUNGSVERTRAG

Die KVG hat die DF Deutsche Finance Solution
GmbH und die DF Deutsche Finance Solution
Service GmbH (,Vertriebsgesellschaften*)
mittels eines gesonderten Geschéftsbesor-
gungsvertrags mit dem Vertrieb der Anteile
bzw. der Kapitalvermittlung des Investment-
fonds beauftragt. Die Vertriebsgesellschaften
werden sich bei ihrer Tdtigkeit der Unterstiit-
zungsleistung Dritter bedienen. Hierbei ver-
bleiben Hauptverantwortlichkeit und Entschei-
dungshoheit tber den Vertrieb einschlieBlich
der Organisation desselbigen stets bei den

Vertriebsgesellschaften.

Die DF Deutsche Finance Solution GmbH ist
eingetragen im Handelsregister des Amts-
gerichts Munchen unter der Registernummer
HRB 173332 und geschiftsansdssig in der
LeopoldstraBe 156, 80804 Minchen. Das
Stammkapital der Gesellschaft in Hohe von
25.000.00 EUR ist vollstandig eingezahlt. Die
Gesellschaft wird vertreten durch ihre jeweils
einzelvertretungsberechtigten Geschéftsfiih-
rer Theodor Randelshofer, Mesut Cakir und
Peter Lahr.

Die DF Deutsche Finance Solution Service
GmbH ist ein durch die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht nach § 32 KWG
zugelassenes Finanzdienstleistungsinstitut, ein-
getragen im Handelsregister des Amtsge-
richts Minchen unter der Registernummer
HRB 212296 und geschiftsansdssig in der
LeopoldstraBe 156, 80804 Munchen. Das
Stammkapital der Gesellschaft in Hohe von
50.000.00 EUR st vollstandig eingezahlt. Die
Gesellschaft wird vertreten durch ihre jeweils
einzelvertretungsberechtigten Geschaftsfiihrer
Mesut Cakir, Armin Scholz und Volkmar Muller.



Fur die Eigenkapitalvermittlung erhalten die
DF Deutsche Finance Solution GmbH und die
DF Deutsche Finance Solution Service GmbH
wéhrend der Beitrittsphase insgesamt eine
Vergitung in Hohe von 12,5 % der von den
Anlegern gezeichneten Kommanditeinlagen.
Diese Vergiitung beinhaltet den Ausgabeauf-
schlag in Hohe von bis zu 5 % sowie eine
zusdtzliche Vertriebsvergitung in Hohe von
7.50 % der gezeichneten Kommanditeinlagen.

Daruber hinaus erhalten die DF Deutsche
Finance Solution GmbH und die DF Deutsche
Finance Solution Service GmbH fur die Eigen-
kapitalvermittlung von der KVG insgesamt
ein Drittel einer etwaig durch den Invest-
mentfonds an die KVG zu zahlenden erfolgs-
abhingigen Vergitung (gemidB § 7 Ziffer 9
der Anlagebedingungen).

12.3.
PROJEKTAUFBEREITUNG,
MARKETING, WERBUNG

Die KVG hat daneben die DF Deutsche
Finance Networks GmbH, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Munchen
unter der Registernummer HRB 209648, ge-
schaftsansdssig in der LeopoldstraBe 156,
80804 Minchen, mit Werbungs- und Marke-
tingtdtigkeiten beauftragt, deren Inhalt insbe-
sondere in der Beratung und Erstellung eines
Werbekonzepts in Zusammenhang mit der
Kommunikation mit den Anlegern, das Mar-
keting sowie die marketingbezogene Ver-
triebsunterstitzung in allen den Beitritt von
Anlegern zum Investmentfonds betreffenden
Angelegenheiten besteht. Das Stammkapital
der Gesellschaft in Hohe von 25.000,00 EUR
ist vollstandig eingezahlt. Die Gesellschaft
wird vertreten durch ihren Geschiftsfuhrer
Mesut Cakir.

Hierzu zdhlen insbesondere die Beratung bei
der Erstellung von Marketingkonzepten, -prd-
sentationen und -unterlagen fiir den Marktauf-
tritt des Investmentfonds und die Prasentation
des Investmentfonds bei Geschaftspartnern
und Vertriebspartnern, die Erarbeitung von
Vorkonzepten, die Auswahl von Umsetzungs-

unternehmen (bspw. Werbeagentur, Drucke-
rei) und deren Akquisition fiur eine Kooperati-
on, die Ausarbeitung geeigneter Werbemaf-
nahmen fur das Angebot des Investmentfonds
sowie jegliche weiteren MarketingmaBnahmen

hinsichtlich der Anlegerkommunikation.

Die DF Deutsche Finance Networks GmbH
erhalt fur ihre Tatigkeit wahrend der Beitritts-
phase eine Vergutung in Hoéhe von 1,19 % der
gezeichneten Kommanditeinlagen (inkl. ge-

setzlicher Umsatzsteuer).

12.4.
ANLEGERBETREUUNG

Die KVG hat mit der DF Deutsche Finance
Solution GmbH und der DF Deutsche Finance
Solution Service GmbH jeweils einen Dienst-
leistungsvertrag uber die Anlegerbetreuung
abgeschlossen. Die Laufzeit des Dienstleis-
tungsvertrags ist jeweils bis zum Ende der
Laufzeit des Investmentfonds befristet; eine
auBerordentliche Kindigung des Vertrags
bleibt hiervon unberihrt. Die DF Deutsche
Finance Solution GmbH und die DF Deutsche
Finance Solution Service GmbH erhalten fur
ihre Tétigkeiten eine jdhrliche Vergutung bis
zur Hohe von insgesamt 0,96 % des durch-
schnittlichen Nettoinventarwerts des Invest-
mentfonds im jeweiligen Geschiftsjahr (inkl.
gesetzlicher Umsatzsteuer).

12.5.
STEUERBERATUNG

Die KVG wird die ALR Treuhand GmbH Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Minchen
unter der Registernummer HRB 46637, ge-
schaftsansassig in der Theresienhohe 28,
80339 Miinchen (,ALR®), mit der Steuerbera-
tung des Investmentfonds beauftragen.

ALR erhdlt fur ihre Tatigkeit von dem Invest-
mentfonds eine aufwandsbezogene Vergutung,

die den laufenden Kosten zuzuordnen sind.

Die vorgenannten Vertrige regeln jeweils
ausschlieBlich Rechte und Pflichten der Ver-
tragsparteien. Etwaige unmittelbare eigene
Rechte des Anlegers begriinden die Ver-
trage hingegen nicht.
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13. BERICHTE, GESCHAFTSJAHR, PRUFER

13.1.

OFFENLEGUNG VON
INFORMATIONEN NACH
§300 KAGB,
JAHRESBERICHT,
MASSNAHMEN ZUR
VERBREITUNG DER
BERICHTE UND SONSTIGEN
INFORMATIONEN UBER
DEN INVESTMENTFONDS

Der Verkaufsprospekt und etwaige Nachtrdge
dazu, die Anlagebedingungen, die wesent-
lichen Anlegerinformationen sowie die aktu-
ellen Jahresberichte des Investmentfonds so-
wie weitere, fir den Anleger relevante Infor-
mationen, sind kostenlos bei der KVG auf
einem dauerhaften Datentrdger, bspw. in
Papierform, an ihrem Geschaftssitz, Leopold-
straBe 156, 80804 Miinchen, sowie als Down-
load auf der Internetseite der KVG unter
www.deutsche-finance.de/investment erhalt-
lich.

Durch den Verkaufsprospekt, die Anlagebe-
dingungen sowie die wesentlichen Anleger-
informationen, die an den vorgenannten Stel-
len erhdltlich sind, wird der Ausgabepreis
veroffentlicht.

Die KVG veroffentlicht jeweils zum 30. Juni
eines jeden Geschiftsjahres den Jahresbericht
des Investmentfonds. Dieser wird den An-
legern kostenlos in deutscher Sprache zur
Verfugung gestellt.

Der Jahresbericht enthdlt die gemaB § 300
KAGB offenzulegenden Informationen. Es han-
delt sich dabei insbesondere um

» den prozentualen Anteil der Vermogensge-
genstdnde des Investmentfonds, die schwer
zu liquidieren sind und fur die deshalb

besondere Regelungen gelten,

» jeglichen neuen Regelungen zum Liqui-

ditditsmanagement des Investmentfonds,
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» das aktuelle Risikoprofil des Investment-
fonds und die von der KVG zur Steuerung
dieser Risiken eingesetzten Risikomanage-

mentsysteme,

» alle Anderungen des maximalen Umfangs,
in dem die KVG fiur Rechnung des Invest-
mentfonds Leverage einsetzen kann sowie
etwaige Rechte zur Wiederverwendung
von Sicherheiten oder sonstigen Garantien,
die im Rahmen von Leveragegeschdften

gewdhrt wurden, und

» die Gesamthohe des Leverage des Invest-

mentfonds.

Der an dem Erwerb eines Anteils Interessierte
kann — neben dem Jahresbericht des Invest-
mentfonds — zusdtzliche Informationen tber
die Anlagegrenzen des Risikomanagements,
die Risikomanagementmethoden und die
jungsten Entwicklungen bei den Risiken und
Renditen der wichtigsten Kategorien von Ver-
mogensgegenstanden des Investmentfonds

unter vorbenannten Kontaktdaten erhalten.

Die KVG informiert die Anleger zusitzlich
unverziglich mittels dauerhaften Datentréa-
gers und durch Veroffentlichung in einer
iberregionalen Wirtschaftszeitung (z. B. Han-
delsblatt) uber alle Anderungen. die sich in
Bezug auf die Haftung der Verwahrstelle er-
geben.

Die dariber hinausgehende Informationsver-
mittlung gegeniiber den Anlegern soll seitens
der KVG insbesondere durch eine kontinuier-
liche Pflege der Stammdaten aller Anleger
sichergestellt werden. In diesem Zusammen-
hang sind die Anleger aufgefordert, jegliche
Anderungen insbesondere ihrer Adress- und
Kontodaten unverziglich der mitzuteilen.
Den Anlegern werden die auf Grundlage der
geschlossenen Vertrdge bekanntzugebenden
Informationen auf elektronischem Wege
ubermittelt. Jeder Anleger kann verlangen,
dass ihm die erforderlichen Dokumente und
Informationen schriftlich auf dem Postweg

Ubermittelt werden.

132,
GESCHAFTSJAHR

Das Geschiftsjahr des Investmentfonds ist
identisch mit dem Kalenderjahr; es beginnt

am 1. Januar und endet am 31. Dezember.

13.3.
JAHRESABSCHLUSSPRUFER

Mit der Prifung des Investmentfonds und der
Erstellung des Jahresberichts wird fur das ers-
te Geschiftsjahr die KPMG AG Wirtschafts-
prifungsgesellschaft,
GanghoferstraBe 29, 80339 Munchen, beauf-
tragt.

geschaftsansassig  in

Der Wirtschaftsprifer pruft den Jahresab-
schluss des Investmentfonds, der sodann in
testierter Form Eingang in den zu veroffentli-
chenden Jahresbericht findet. Bei der Prifung
hat er u. a. festzustellen, ob bei der Verwal-
tung des Investmentfonds die Vorschriften
des KAGB sowie die Bestimmungen der Anla-
gebedingungen beachtet worden sind. Das
Ergebnis der Prufung ist in einem besonderen
Vermerk zusammenzufassen; der Vermerk ist
in vollem Wortlaut im Jahresbericht wieder-

zugeben.
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14. REGELUNGEN ZUR AUFLOSUNG UND UBERTRAGUNG DES INVESTMENTFONDS

Die Dauer des Investmentfonds ist nach den
Regelungen der Anlagebedingungen sowie
des Gesellschaftsvertrags grundsdtzlich bis
zum 31.12.2035 befristet. Der Investment-
fonds wird nach Ablauf dieser Dauer aufge-
I6st und abgewickelt, sofern die Gesellschaf-
ter nicht eine Verldngerung der Laufzeit um
bis zu drei Jahre beschlieBen. Zur Auflésung
und Liquidation bedarf es keines weiteren
Gesellschafterbeschlusses.

Dem einzelnen Anleger steht ein (auBeror-
dentliches) gesetzliches Kiindigungsrecht sei-
ner Beteiligung zu, das bei Geltendmachung
jedoch nicht zur Auflésung und Liquidation
des Investmentfonds, sondern lediglich zum
Ausscheiden des einzelnen, (auBerordentlich)
kindigenden Anlegers fuhrt. Das Bestehen
des Investmentfonds bleibt hiervon unberuhrt.

Ein einzelner Anleger ist nicht berechtigt, die
vorzeitige Auflésung des Investmentfonds zu
verlangen. Diese kann mittels eines Gesell-
schafterbeschlusses mit einer Mehrheit von
75 % der abgegebenen Stimmen herbeige-

fuhrt werden.

Das Recht der KVG zur Fondsverwaltung er-
lischt, sofern ein Insolvenzverfahren tber ihr
Vermogen eroffnet wird oder dessen Eroff-
nung mangels Masse durch rechtskriftigen
Gerichtsbeschluss abgelehnt wird. Daneben
erlischt das Recht zur Fondsverwaltung des
Investmentfonds, sofern die KVG aus ande-
rem Grund aufgelost oder gegen sie ein allge-
meines Verfugungsverbot erlassen wird. Der
KVG steht das Recht zu, den mit dem Invest-
mentfonds geschlossenen Geschéftsbesor-
gungsvertrag zur kollektiven Vermogensver-
waltung unter Einhaltung einer angemessenen
Kundigungsfrist von mindestens sechs Mona-

ten auBerordentlich zu kundigen.

Erlischt das Recht der KVG zur Fondsverwal-
tung, besteht — vorbehaltlich einer entspre-
chenden BaFin-Genehmigung — die Moglich-
keit, dass sich der Investmentfonds in ein
intern verwaltetes Investmentvermogen wan-
delt oder eine andere lizenzierte externe
Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der kollek-
tiven Vermogensverwaltung betraut. Ist dies
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jeweils nicht darstellbar, geht das Verwal-
tungs- und Verfiigungsrecht uber das Gesell-
schaftsvermogen entsprechend den gesetz-
lichen Bestimmungen auf die Verwahrstelle
zur Abwicklung des Investmentfonds uber.
Die Gesellschafter sind insoweit befugt, die
Bestellung eines anderen Liquidators als der

Verwahrstelle zur beschlieBen.

Wird der Investmentfonds aufgelost, hat er
auf den Tag, an dem das Recht der KVG zur
Verwaltung erlischt, einen Auflésungsbericht
zu erstellen, der den Anforderungen eines
Jahresberichts einer geschlossenen Publikums-
investmentkommanditgesellschaft entspricht.
Im Fall der Abwicklung hat der Liquidator jahr-
lich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung
beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu er-
stellen, der dhnlich dem Auflésungsbericht den
Anforderungen eines Jahresberichts einer ge-
schlossenen Publikumsinvestmentkommandit-
gesellschaft zu entsprechen hat. Der Liquidator
ist von den Beschrankungen des § 181 BGB be-
freit.

Im Rahmen der Liquidation des Investment-
fonds werden die laufenden Geschifte been-
det, etwaige noch offene Forderungen des
Investmentfonds eingezogen, das tbrige Ver-
mogen in Geld umgesetzt und etwaige verblie-
bene Verbindlichkeiten beglichen. Ein nach
Abschluss der Liquidation verbleibendes Ver-
mogen wird nach den Regeln des Gesell-
schaftsvertrags und den anwendbaren han-
delsrechtlichen Vorschriften verteilt. Eine
Haftung der Anleger fir die Verbindlichkei-
ten des Investmentfonds nach Beendigung

der Liquidation ist ausgeschlossen.
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15. INFORMATIONSPFLICHTEN UND WIDERRUFSRECHT, § 312D BGB 1. V. M. ARTIKEL 246 B EGBGB

15.1.

ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUM INVESTMENTFONDS UND DEN
GEGENUBER DEN ANLEGERN AUFTRETENDEN PERSONEN

DER INVESTMENTFONDS:

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 19 GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG (UNTERNEHMER)

Firma

DF Deutsche Finance Investment Fund 19 GmbH & Co. geschlossene InvKG

(,Investmentfonds*)

Handelsregister

Amtsgericht Miinchen, HRA 113082 (eingetragen am 29.10.2020)

Personlich haftende Gesellschafterin

DF Deutsche Finance Managing Il GmbH

Vertretung

Vertreten durch die personlich haftende Gesellschafterin (siehe nachstehend), soweit die Tatigkeit

nicht auf eine Kapitalverwaltungsgesellschaft tibertragen wurde

Geschiftssitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Zustandige Aufsichtsbehorde

Bei dem Investmentfonds handelt es sich um
eine geschlossene Publikumsinvestmentkom-
manditgesellschaft, deren Unternehmensge-
genstand in der Anlage und Verwaltung ihrer
Mittel nach der in den Anlagebedingungen
festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen ihrer
Anleger gemdB der 88 261 bis 272 KAGB be-

DIE PERSONLICH HAFTENDE GESELLSCHAFTERIN DES INVESTMENTFONDS

Firma

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
Marie-Curie-StraBe 24-28, 60439 Frankfurt am Main

steht. Diese Anlagestrategie umfasst insbeson-
dere den Erwerb, das Halten und Verwalten
von Anteilen an in- und ausldndischen Invest-
mentvermogen, Personengesellschaften und
Kapitalgesellschaften mit beschrankter Haf-
tung im eigenen Namen und fur eigene Rech-
nung, die direkt oder indirekt bzw. mittelbar

oder unmittelbar in Immobilien und/oder In-
frastrukturimmobilien, (infrastruktur-)immobi-
liendhnliche Anlagen, (infrastruktur-)immobili-
enbezogene bzw. Private Equity Real Estate
und/oder Private Equity Infrastructure Strate-
gien oder auf sonstige Weise in die Asset-Klas-

se Infrastruktur und Immobilien investieren.

DF Deutsche Finance Managing Il GmbH

Handelsregister

Amtsgericht Minchen, HRB 243413 (eingetragen am 10.09.2018)

Gesellschafter

DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), Munchen

Vertretung

Stefanie Watzl, Christoph Falk (Geschiftsfihrung)

Stammkapital

25.000 EUR (voll eingezahlt)

Geschiftssitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Minchen

Eigenschaft

Geschiftsfihrung des Investmentfonds, soweit nicht
auf eine Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubertragen

Zustindige Aufsichtsbehorde
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Eine Zulassung durch eine Aufsichtsbehorde ist nicht erforderlich



DIE TREUHANDKOMMANDITISTIN DES INVESTMENTFONDS

Firma DF Deutsche Finance Trust GmbH
Handelsregister Amtsgericht Miinchen, HRB 211480 (erstmals eingetragen am 23.04.2014)
Gesellschafter DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), Miinchen
Vertretung Wolfgang Crispin-Hartmann (Geschaftsfiihrung)
Stammkapital 25.000 EUR (voll eingezahlt)
Geschiftssitz LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Treuhanderische Ubernahme von Kommanditanteilen sowie Auslibung aller in Zusammenhang mit

Eigenschaft der Treuhdnder-Funktion stehenden Aufgaben nach MaB3gabe des Treuhandvertrags

Zustidndige Aufsichtsbehorde Eine Zulassung durch eine Aufsichtsbehorde ist nicht erforderlich

DIE KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT DES INVESTMENTFONDS

Firma DF Deutsche Finance Investment GmbH

Amtsgericht Minchen, HRB 181590, eingetragen am 29.09.2009

Handelsregister (erstmals eingetragen am 04.05.2009 beim Amtsgericht Charlottenburg unter HRB 119582)

Gesellschafter DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), Miinchen
Vertretung Stefanie Watzl, Christoph Falk (Geschiftsfiihrung)
Aufsichtsrat Rudiger Herzog (Vorsitzender), Dr. Dirk Rupietta, Dr. Tobias Wagner
Stammkapital 125.000 EUR (voll eingezahlt)
Geschiftssitz LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Ubernahme der Fondsverwaltung, Verwaltung von inlandischen Investmentvermégen (kollektive

Vermogensverwaltung), Verwaltung einzelner nicht in Finanzinstrumenten angelegter Vermogen

fur andere mit Entscheidungsspielraum und die Anlageberatung (individuelle Vermagensver-

Eigenschaft, Hauptgeschiftstitigkeit waltung und Anlageberatung), Verwaltung einzelner in Finanzinstrumenten angelegter Vermagen
fur andere mit Entscheidungsspielraum einschlieBlich der Portfolioverwaltung fremder Invest-

mentvermégen und die Anlageberatung (Finanzportfolioverwaltung und Anlageberatung), sonstige

Tatigkeiten, die mit diesen Dienstleistungen unmittelbar verbunden sind.

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),

Zustandige Aufsichtsbehdrde Marie-Curie-StraBe 24-28. 60439 Frankfurt am Main

DIE VERWAHRSTELLE DES INVESTMENTFONDS

Firma CACEIS Bank S.A., Germany Branch
Handelsregister Amtsgericht Minchen, HRB 229834
Vertretung " ' ‘ . ' Sténdige Vertreter der Niederlassung:

ies Clemenz (Managing Director); Anja Maiberger (Member of the Branch Management)
Stammkapital 1.273.376.994.,56 EUR (voll eingezahlt)
Geschiftssitz Lilienthalallee 36, 80939 Miinchen
Eigenschaft Ubernahme der Verwahrstellentitigkeit gemaB §§ 80 ff. KAGB

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
Marie-Curie-StraBe 24-28, 60439 Frankfurt am Main
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KAPITALVERMITTLUNG, ANLEGERBETREUUNG

Firma

DF Deutsche Finance Solution Service GmbH

Handelsregister

Amtsgericht Minchen, HRB 212296, eingetragen am 05.06.2014

Gesellschafter

DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), Miinchen

Vertretung

Armin Scholz, Volkmar Miller, Mesut Cakir (Geschiftsfihrung)

Stammkapital

50.000 EUR (voll eingezahlt)

Geschiftssitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Eigenschaft

Kapitalvermittlung, Anlegerbetreuung

Zustandige Aufsichtsbehorde

Firma

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
Marie-Curie-StraBe 24-28, 60439 Frankfurt am Main

DF Deutsche Finance Solution GmbH

Handelsregister

Amtsgericht Minchen, HRB 173332, eingetragen am 12.07.2013
(erstmals eingetragen am 22.04.2008)

Gesellschafter

DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), Munchen

Vertretung

Theodor Randelshofer, Mesut Cakir, Peter Lahr (Geschiftsfithrung)

Stammkapital

25.000 EUR (voll eingezahlt)

Geschiftssitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Minchen

Eigenschaft

Die DF Deutsche Finance Solution Service
GmbH und die DF Deutsche Finance Solu-
tion GmbH konnen ihrerseits Dritte mit

Kapitalvermittlung, Anlegerbetreuung

der Kapitalvermittlung beauftragen. Die ler ergeben sich aus den Beitrittsdoku-

ladungsfahige Anschrift und weitere Infor- menten.

mationen zum jeweiligen Kapitalvermitt-

MARKETING, PROJEKTAUFBEREITUNG

Firma

DF Deutsche Finance Networks GmbH

Handelsregister

Amtsgericht Minchen, HRB 209648, eingetragen am 21.01.2014

Gesellschafter

DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), Miinchen

Vertretung

Mesut Cakir (Geschiftsfihrung)

Stammkapital

25.000 EUR (voll eingezahlt)

Geschiftssitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Eigenschaft
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15.2.
INFORMATIONEN
ZU DEN VERTRAGS-
VERHALTNISSEN

Die Anlagebedingungen (vgl. Anlage |, Seiten
15 ff), der Gesellschaftsvertrag (vgl. Anla-
ge |I, Seiten 123 ff.) und der Treuhandvertrag
(vgl. Anlage IlI, Seiten 139 ff.) enthalten de-
taillierte Hinweise bezuglich der konkreten
Ausgestaltung der vertraglichen Verhiltnis-

se, auf die ergdnzend verwiesen wird.

ZUSTANDEKOMMEN DES
VERTRAGS UND WESENTLICHE
MERKMALE DER FINANZ-
DIENSTLEISTUNG

Durch Unterzeichnung und Ubermittlung der
ausgefiliten Beitrittserklarung gibt der Treu-
geber gegenuber der Treuhandkommanditis-
tin ein Angebot auf Abschluss des Treuhand-
vertrags uber eine Kommanditbeteiligung an
der DF Deutsche Finance Investment Fund 19
GmbH & Co. geschlossene InvKG ab. Die
Treuhandkommanditistin nimmt das Angebot
des Anlegers durch Gegenzeichnung der Bei-
trittserkldrung an, nachdem der Anleger ent-
sprechend der gewdhlten Anteilklasse seine in
der Beitrittserkldrung festgelegte Kapitalein-
zahlung auf das Einzahlungskonto geleistet
hat; der Anleger erhilt eine schriftliche Besta-
tigung Uber die Annahme seiner Beitritts-
erkldarung durch die Treuhandkommanditistin
(,Beitrittsbestitigung®). Mit Zugang der Bei-
trittsbestdtigung beim Anleger wird der Treu-
handvertrag und somit der Beitritt des Anle-
gers als Treugeber zum Investmentfonds

wirksam.

Die Hauptmerkmale der Anteile an dem In-
vestmentfonds sind Vermogens- und Ge-
winnbeteiligungen sowie Stimmrechte. Die
Anleger sind grundsdtzlich im Verhaltnis ihrer
am Bilanzstichtag geleisteten Kommanditein-
lagen am Vermogen und Ergebnis des Invest-
mentfonds beteiligt. Die Ergebnisbeteiligung
der Treuhandkommanditistin und der Anle-
ger ist in § 12 des Gesellschaftsvertrags, bei-
gefugt als Anlage Il zu diesem Verkaufspros-
pekt, geregelt.

Die in das Handelsregister eingetragene
Hafteinlage der Direktkommanditisten be-
tragt 1 % ihrer gezeichneten Kommanditein-
lage. Die Treuhandkommanditistin haftet im
AuBenverhdltnis mit einer feststehenden
Hafteinlage in Hohe von 1.000 EUR. Die
Kommanditeinlagen der sich als Treugeber
beteiligenden Anleger erhthen insoweit le-
diglich die Kommanditeinlage der Treuhand-
kommanditistin. Anleger, die indirekt als
Treugeber beteiligt sind, haften im AuBenver-
haltnis nicht; sie haben lediglich im Innenver-
hdltnis die Treuhandkommanditistin von
grundsatzlich allen Ansprichen, die aus
der treuhdnderischen Verwaltung der Be-

teiligungen resultieren, freizustellen.

ANGABEN UBER DEN GESAMT-
PREIS EINSCHLIESSLICH ALLER
PREISBESTANDTEILE SOWIE DER
DURCH DEN UNTERNEHMER
ABZUFUHRENDEN STEUERN

Fur den Investmentfonds wurden gemdB § 149
Abs. 2.i. V. m. § 96 Abs. 1 KAGB zwei Anteil-
klassen (Anteilklasse A und B) gebildet. Die
Anleger kbnnen im Rahmen des Beitritts zum
Investmentfonds die Anteilklassen wahlen.

Der Anleger hat die in der Beitrittserklarung
festgelegte Kommanditeinlage zuzuglich des
dort aufgefiihrten Ausgabeaufschlages nach
MaBgabe des § 3 Abs. 5 des Gesellschaftsver-
trags (Anteilklasse A) bzw. des § 3 Abs. 6 des
Gesellschaftsvertrags (Anteilklasse B) zu leis-
ten. Der Gesamtpreis der Leistung, der in den
Anlagebedingungen (vgl. Anlage 1) auch als
Ausgabepreis definiert wird, entspricht somit
der Summe aus der gezeichneten Komman-
diteinlage des Anlegers in den Investment-
fonds und dem Ausgabeaufschlag.

Bei der Anteilklasse A betrdgt der Mindestbe-
trag der gezeichneten Kommanditeinlage fur
jeden Anleger mindestens 5.000 EUR (zzgl. bis
zu 5 % Ausgabeaufschlag der gezeichneten
Kommanditeinlage), hohere Anlagebetrige
mussen durch 500 EUR ohne Rest teilbar sein.

Bei der Anteilklasse B betragt der Mindestbe-
trag der gezeichneten Kommanditeinlage fur

jeden Anleger mindestens 5.000 EUR (zzgl.
bis zu 5 % Ausgabeaufschlag der gezeichne-
ten Kommanditeinlage), hohere Anlagebetra-
ge mussen durch 500 EUR ohne Rest teilbar

sein.

Dem Anleger werden von dem Investment-
fonds sowie der KVG keine Liefer-, Telekom-
munikations- oder Versandkosten in Rech-
nung gestellt. Die im Falle der Eintragung des
Anlegers als Direktkommanditist in das Han-
delsregister entstehenden Kosten hat dieser
selbst zu tragen. Hierunter fallen auch Steu-
ern, die mit der Ubertragung des Anteils in
Zusammenhang stehen. Der Anleger hat fur
den Fall, dass er mit der Leistung seiner Kom-
manditeinlage in Verzug gerdt, gegebenen-
falls Verzugszinsen oder Schadensersatz zu
leisten. Etwaige Aufwendungen, die der KVG
durch Dritte bei vorzeitigem Ausscheiden des
Anlegers aus dem Investmentfonds oder Ver-
auBerung des Anteils auf dem Zweitmarkt in
Rechnung gestellt werden, kann diese in
nachgewiesener Hohe, jedoch nicht mehr als
5 % des Anteilwertes, von dem Anleger er-

setzt verlangen.

Der Anleger erzielt grundsatzlich Einkinfte
aus Gewerbebetrieb, sofern er als natirliche
Person in Deutschland unbeschrdnkt steuer-
pflichtig ist und seine Beteiligung an dem In-
vestmentfonds im Privatvermogen hilt. Die
dem Anleger anteilig zugerechneten gewerb-
lichen Einkiinfte unterliegen der individuellen
Steuerbelastung des Anlegers. Bei Privatan-
legern erfolgt die Besteuerung grundsitzlich
zum individuellen Einkommensteuersatz zu-
zuglich ggf. Solidaritdtszuschlag und Kirchen-
steuer. DemgemdB sind diese Einkunfte in der
Steuererkldrung eines jeden Anlegers zu be-
rucksichtigen. Abgefiihrte auslandische Quel-
lensteuer beziehungsweise Kapitalertragsteu-
er kdnnen, abhdngig von den Umstdnden des
Einzelfalls, gegebenenfalls auf die Einkom-
mensteuer des Anlegers angerechnet werden.

In Bezug auf die dem Investmentfonds sowie
dem Anleger entstehende Steuern wird
auf das Kapitel 11. (,Kurzangaben zu den fir
den Anleger bedeutsamen Steuervorschrif-
ten®, Seiten 77 ff.) dieses Verkaufsprospekts
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verwiesen. Der Anleger bestellt den ge-
schiftsfiuhrenden Gesellschafter des Invest-
mentfonds zum Empfangsbevollméchtigten
im Sinne der Abgabenordnung (AO).

GULTIGKEITSDAUER DER
ZUR VERFUGUNG GESTELLTEN
INFORMATIONEN

Die mit dem Verkaufsprospekt veroffentlich-
ten Informationen haben wahrend der Dauer
des Angebots Glltigkeit bis zur Mitteilung
von Anderungen, die dann gemeinsam mit
dem vorliegenden Verkaufsprospekt die In-
formationsgrundlage bilden. Beteiligungen an
dem Investmentfonds kénnen nur erworben
werden, solange die Beitrittsphase nicht be-
endet ist.

ANGABEN HINSICHTLICH
ZAHLUNG UND ERFULLUNG
SOWIE GEGEBENENFALLS
ZUSATZLICH ANFALLENDER
KOSTEN UND STEUERN

Bei der Anteilklasse A ist die gezeichnete
Kommanditeinlage von den Anlegern durch
eine anfangliche Einlage zuzuglich des Ausga-
beaufschlags (bis zu 5 % der gezeichneten
Kommanditeinlage) innerhalb von vierzehn
Tagen nach Zugang des BegriBungsschrei-
bens durch den Investmentfonds oder zu dem
hiervon abweichenden und auf der Beitritts-
erkldarung angegebenen Datum zu zahlen.

Bei der Anteilklasse B erfolgt die Einzahlung
der gezeichneten Kommanditeinlage durch
eine anfangliche Ersteinlage in Hohe von min-
destens 25 % der gezeichneten Komman-
diteinlage (hohere Ersteinlagebetrige sind
nur in 5 %-Schritten der gezeichneten Kom-
manditeinlage moglich). Die Einzahlung der
verbleibenden Einlageverpflichtung erfolgt
anhand monatlicher Teilzahlungen in Hohe
von mindestens 1 % der gezeichneten Kom-
manditeinlage (hohere Teilzahlungen sind nur
in 1 %-Schritten der gezeichneten Komman-
diteinlage moglich). Sowohl die Hohe der Er-
steinlage als auch die Hohe der monatlichen
Teilzahlungen kann durch den Anleger im
Rahmen des Beitritts zu dem Investment-
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fonds unter Beriicksichtigung seiner persén-
lichen Vermogensverhiltnisse und seiner An-
lagestrategie individuell bestimmt werden.
Abhdngig von der gewdhlten Ersteinlage,
kann die gezeichnete Kommanditeinlage da-
her durch bis zu 75 zusdtzliche monatliche
Teilzahlungen vom Anleger geleistet werden.
Die in der Beitrittserklarung festgelegte Erst-
einlage und der Ausgabeaufschlag (bis zu
5 % der gezeichneten Kommanditeinlage)
sind innerhalb von vierzehn Tagen nach Zu-
gang des BegriBungsschreibens durch den
Investmentfonds oder zu dem hiervon abwei-
chenden und auf der Beitrittserkldrung ange-
gebenen Datum zu zahlen. Die Teilzahlungen
werden jdhrlich durch die Komplementdrin
fur die nachsten 12 Monate bzw. fir die ver-
bleibenden Monate bis zum 31. Dezember ei-
nes Kalenderjahres eingefordert und féllig
gestellt. Die monatlichen Teilzahlungen sind
grundsdtzlich erstmals in dem auf den wirksa-
men Beitritt des Anlegers folgenden Monat
zur Zahlung féllig; abweichend hiervon ist das
vom Anleger angegebene Datum in der Bei-
trittserklarung bindend. Der Anleger kann
wiéhrend des Einzahlungszeitraums bis zu finf
Sonderzahlungen leisten und damit die ver-
bleibende noch nicht geleistete Komman-
diteinlage auch vorzeitig vollstandig erbrin-
gen. Eine hohere Ersteinlage sowie etwaige
Sonderzahlungen fuhren zu einer Verkirzung
des Einzahlungszeitraums, nicht jedoch zu ei-
ner Herabsetzung des Teilzahlungsbetrages.

Die Erfullung der eingegangenen Verpflich-
tung tritt ein, soweit es im Rahmen des abge-
schlossenen Treuhandvertrags zur Leistung
der filligen Kommanditeinlage kommt. Gerat
ein Anleger der Anteilklasse B mit mindestens
drei falligen Teilzahlungen ganz oder teilweise
in Ruckstand und leistet er diese Teilzahlungen
trotz Mahnung nicht oder nicht vollstandig, so
ist die Komplementdrin des Investmentfonds
berechtigt, die filligen und ausstehenden Zah-
lungen zu stunden oder die gezeichnete Kom-
manditeinlage auf den Betrag der von dem
Anleger bisher geleisteten Kommanditeinlage
(ohne Ausgabeaufschlag) herabzusetzen, wo-
bei hiervon die gesetzlichen Verzugszinsen
und samtliche Kosten fir die Herabsetzung
abzuziehen sind, oder den Anleger gemal

§ 19 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags aus dem
Investmentfonds auszuschlieBen.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus den
Anlagebedingungen (vgl. Anlage 1), dem Ge-
sellschaftsvertrag (vgl. Anlage II) und dem
Treuhandvertrag (vgl. Anlage IIl).

RISIKOHINWEISE

Der Erwerb von Anteilen des Investment-
fonds, dessen Anlagestrategie insbesondere
in dem Erwerb und dem Halten und Verwalten
von Anteilen an in- und auslandischen Invest-
mentvermogen, Personengesellschaften und
Kapitalgesellschaften mit beschrankter Haf-
tung, die direkt oder indirekt bzw. mittelbar
oder unmittelbar in die Asset-Klasse Infra-
struktur und Immobilien investieren, liegt, ist
mit speziellen Risiken behaftet, die im Einzel-
nen in Kapitel 8 (,Risiken*, Seiten 43 ff.) aus-
fuhrlich dargestellt werden. Der Anleger sollte
die Risikohinweise auf jeden Fall vor Abgabe

seiner Beitrittserkldrung lesen.

Der Wert der Beteiligung unterliegt im Ubri-
gen Schwankungen, die durch die wirtschaft-
liche Entwicklung der institutionellen Invest-
mentstrategien gekennzeichnet ist. Auf diese
Schwankungen koénnen weder der Invest-
mentfonds noch die KVG Einfluss nehmen.
Vergangenheitswerte sind insofern kein ver-
lasslicher Indikator fur die zukiinftige Ertrags-
entwicklung des Investmentfonds.

WIDERRUFSRECHT

Dem Anleger steht bei Abgabe seiner Wil-
lenserkldrung zur Beteiligung an dem Invest-
mentfonds im Wege des Fernabsatzes oder
auBerhalb von Geschaftsraumen ein gesetz-
liches Widerrufsrecht gemdB 88 312 g, 355 BGB
zu. Eine ausfuhrliche Belehrung hiertiber und
die damit verbundenen Rechtsfolgen sowie
Name und Anschrift desjenigen, gegentiber
dem der Widerruf zu erkldren ist, sind der in
der Beitrittserkldrung enthaltenen Wider-
rufsbelehrung zu entnehmen. Dartber hin-
ausgehend besteht im Fall der Veroffent-
lichung eines Nachtrags zum Verkaufspros-
pekt gemaB § 305 Abs. 8 KAGB ein Wider-



rufsrecht. Ein dartber hinausgehendes ver-
traglich vereinbartes Widerrufsrecht besteht
nicht.

Dem Anleger stehen in Bezug auf die Willens-
erklarung, die auf den Erwerb eines Anteils an
dem Investmentfonds gerichtet ist (,Beitritts-

erklarung®), folgende Widerrufsrechte zu:

a) Der Anleger kann nach MaBgabe der ge-
setzlichen Vorschriften seine Beitrittserkld-
rung zum Investmentfonds innerhalb von
14 Tagen ohne Angabe von Griinden mit-
tels einer eindeutigen Erklirung gegen-
uber der Treuhandkommanditistin (siehe
Angaben vorstehend unter 15.1. (,Allge-
meine Informationen zum Investment-

fonds und den gegeniber den Anlegern

auftretenden Personen®) widerrufen. Die

Frist beginnt nach Vertragsschluss und

Ubergabe der Widerrufsbelehrung auf ei-

nem dauerhaften Datentrdger und diesen

Angaben gemadlB Artikel 246 b EGBGB zu

laufen. Zur Wahrung der Widerrufsfrist

genligt die rechtzeitige Absendung des

Widerrufs, wenn die Erklarung auf einem

dauerhaften Datentréger (z. B. Brief, Tele-

fax, E-Mail) erfolgt. Die Bedingungen des

Widerrufs sind im Einzelnen in der Wider-

rufsbelehrung, die in der Beitrittserklarung

enthalten ist, erldutert.

b) Anleger, die vor der Veroffentlichung
eines Nachtrags zum Verkaufsprospekt
des vorliegenden Beteiligungsangebots
an dem Investmentfonds eine auf den Er-
werb eines Anteils an dem Investment-
fonds gerichtete Willenserkldrung abge-
geben haben, konnen diese innerhalb
einer Frist von zwei Werktagen nach Ver-
offentlichung des Nachtrags aufgrund der
gesetzlichen Vorschriften des § 305 Abs. 8
Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) wider-
rufen (,Nachtragswiderruf*), sofern noch
keine Erfillung eingetreten ist. Erfillung
bedeutet insofern, dass bereits die An-
nahme der Beitrittserkldrung seitens der
Treuhandkommanditistin erfolgt ist, als
auch die Einlage bereits geleistet wurde.
Der Nachtragswiderruf muss keine Be-
grindung enthalten und ist in Textform

gegenuber der im Nachtrag als Empfan-
ger des Nachtragswiderrufs bezeichneten
Kapitalverwaltungsgesellschaft oder Per-
son zu erkldren; zur Fristwahrung genugt
die rechtzeitige Absendung. Ein dariber
hinaus gehendes vertragliches Widerrufs-
recht besteht nicht.

Hinsichtlich der Widerrufsfolgen ist Folgen-
des zu beachten (Hinweis):

a) Sofern zum Zeitpunkt der Abgabe der
Widerrufserkldarung noch keine Annahme
der Beitrittserklirung durch die Treu-
handkommanditistin erfolgt ist oder der
Investmentfonds noch nicht in Vollzug
gesetzt worden ist, gilt Folgendes:

Die beiderseitig empfangenen Leistungen
sind zuriick zu gewdhren. Der Anleger ist
zur Zahlung von Wertersatz fur die bis
zum Widerruf erbrachte Dienstleistung
verpflichtet, sofern er vor Abgabe der
Vertragserkldrung auf diese Rechtsfolge
hingewiesen wurde und ausdricklich zu-
gestimmt hat, dass vor Ende der Wider-
rufsfrist mit der Erbringung der Dienst-
leistung begonnen wurde. Besteht eine
Verpflichtung zur Zahlung von Werter-
satz, kann dies dazu fuhren, dass der An-
leger die vertragliche Zahlungsverpflich-
tung fir den Zeitraum bis zum Widerruf
dennoch erfillen muss. Verpflichtungen
zur Erstattung von Zahlungen missen in-
nerhalb von 30 Tagen erfullt werden. Die
Frist beginnt fur den Anleger mit der Ab-
sendung der Widerrufserkldrung, fir den

Vertragspartner mit dessen Empfang.

Auf diese Rechtsfolgen wird in der jewei-
ligen Widerrufsbelehrung ausfthrlich hin-

gewiesen.

b) Soweit zum Zeitpunkt der Abgabe der
Widerrufserklarung hingegen bereits die
Annahme der Beitrittserkldarung durch die
Treuhandkommanditistin erfolgt und ge-
genlber dem Anleger erkldrt worden ist
und der Investmentfonds bereits in Voll-
zug gesetzt worden ist, richten sich die
beiderseitigen Rechte und Pflichten nach

den Regeln uber die fehlerhafte Gesell-
schaft. Sofern der Anleger seine Beitritts-
erklarung widerruft, hat er demgemaB
lediglich einen Anspruch auf das Ausein-
andersetzungsguthaben, das ndhergehend
nach den Regelungen des § 22 des Gesell-

schaftsvertrags zu bestimmen ist.

c) Die vorstehenden mit den Buchstaben a)
und b) gekennzeichneten Punkte gelten
entsprechend den Fidllen des Nachtrags-
widerrufs, dort allerdings nur, sofern noch
keine Erfullung eingetreten ist. Sofern Er-
fullung eingetreten ist, steht dem Anleger
das Nachtragswiderrufsrecht nicht zu, vgl.
§ 305 Absatz 8 KAGB.

Hintergrund der vorgenannten Unter-
scheidung in den Widerrufsfolgen ist,
dass eine riickwirkende Abwicklung im
Sinne des vorstehenden Buchstaben a)
dem Charakter des Investmentfonds als
Risikogemeinschaft bzw. als Verband nicht
gerecht wiirde, sobald der Anleger Gesell-
schafter geworden ist und der Investment-
fonds bereits in Vollzug gesetzt worden
ist. Vielmehr sollen fur die Mitglieder die-
ses Verbands dann ausschlieBlich die Re-
gelungen des Investmentfonds — auch fur
die Auseinandersetzung — gelten. Inso-
weit wird der Investmentfonds fir die
Vergangenheit (bis zum Widerruf) als
wirksam behandelt, so dass fur diesen
Zeitraum das Gesellschaftsrecht des In-
vestmentfonds, insbesondere nach den
Regeln des Gesellschafts- bzw. Treuhand-
vertrags gilt. Im Innenverhdltnis gelten so-
mit im Widerrufsfall zwischen dem Anle-
ger und dem Investmentfonds die Regeln
des (fehlerhaften) Gesellschaftsvertrags.

BETEILIGUNGSDAUER,
MINDESTLAUFZEIT DES
VERTRAGES, KUNDIGUNGS-
MOGLICHKEITEN

Der Investmentfonds beginnt mit seiner Ein-
tragung im Handelsregister und ist grund-
satzlich bis zum 31.12.2035 befristet, so dass
mit Ablauf dieses Datums plangemadB die Li-
quidationseroffnung erfolgen soll. Die Dauer
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des Investmentfonds kann mit einfacher
Mehrheit der abgegebenen Stimmen durch
Gesellschafterbeschluss um bis zu drei wei-

tere Jahre verldngert werden.

Die ordentliche Kiindigung der Beteiligung an
dem Investmentfonds durch einen Anleger
oder ein sonstiger Austritt sind wahrend der
Dauer des Investmentfonds ausgeschlossen.
Unberihrt bleibt das Recht des Anlegers zur
auBerordentlichen Kiindigung aus wichtigem
Grund.

Jeder Treugeber kann nach Abschluss der Bei-
trittsphase unter Vorlage einer notariellen
Vollmacht zur Eintragung im Handelsregister
durch die Treuhandkommanditistin jederzeit
die Umwandlung seiner Treuhandbeteiligung
in eine Direktbeteiligung als Kommanditist

des Investmentfonds verlangen.

Ein Anleger kann auch aus wichtigem Grund
aus den im Gesellschaftsvertrag benannten
Grinden aus dem Investmentfonds ausge-
schlossen werden. Die AusschlieBung eines
Anlegers obliegt grundsitzlich der Beschluss-
fassung durch die Gesellschafterversamm-
lung: in Ausnahmefallen ist auch die Komple-
mentdrin - zum  Ausschluss  befugt. Der
Ausschluss ist dem Anleger schriftlich be-

kannt zu geben.

Der ausgeschlossene Anleger tragt die im
Zusammenhang mit seinem Ausschluss ent-
stehenden Kosten. Der Investmentfonds ist
berechtigt, eventuell bestehende Schadenser-
satzanspriiche mit etwaigen Anspriichen des
ausscheidenden Anlegers auf Auszahlung ei-
nes Auseinandersetzungsguthabens zu ver-
rechnen. Letzteres wird nach MaBgabe der
diesbeziiglichen Regelung des § 22 des Ge-
sellschaftsvertrags (vgl. Anlage I) ermittelt.

ANWENDBARES RECHT,
GERICHTSSTAND UND
VERTRAGSSPRACHE

Auf sdmtliche Rechtsbeziehungen zwischen
dem Investmentfonds, der Treuhandkom-
manditistin, der KVG und dem Anleger findet
das Recht der Bundesrepublik Deutschland
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Anwendung. Dies betrifft auch etwaige vor-
vertragliche Rechtsbeziehungen der beteilig-
ten Parteien. Soweit gesetzlich zuldssig, wird
Miinchen als Gerichtsstand vereinbart.

Die Vertragssprache im Zusammenhang mit
der angebotenen Beteiligung ist Deutsch.
Die Kapitalverwaltungsgesellschaft und der
Investmentfonds werden die Kommunikation
mit den Anlegern wdhrend der gesamten
Dauer der Beteiligung in deutscher Sprache
fuhren.

AUSSERGERICHTLICHE
STREITSCHLICHTUNG

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der
Vorschriften des Birgerlichen Gesetzbuches
betreffend Fernabsatzvertrdge uber Finanz-
dienstleistungen konnen die Beteiligten un-
beschadet ihres Rechts, die Gerichte anzuru-
fen, eine Schlichtungsstelle anrufen, die bei
der Deutschen Bundesbank eingerichtet wor-
den ist. Ein Merkblatt sowie die Schlichtungs-
stellenverfahrensordnung sind bei der Schlich-

tungsstelle erhdltlich.

Die Adresse lautet:

Deutsche Bundesbank Schlichtungsstelle
Postfach 10 06 02

60006 Frankfurt am Main

Telefon: 069 / 95 66 32 32

Telefax: 069 / 709090 - 9901
schlichtung@bundesbank.de

Die Beschwerde ist schriftlich unter kurzer
Schilderung des Sachverhalts und Beifligung
von Kopien der zum Verstindnis der Be-
schwerde notwendigen Unterlagen bei der
Schlichtungsstelle einzureichen. Der Anleger
hat zudem zu versichern, dass der Beschwer-
degegenstand nicht bereits bei einem Gericht
anhdngig ist, in der Vergangenheit war oder
von dem Beschwerdefiihrer wéhrend des
Schlichtungsverfahrens anhangig gemacht
wird, die Streitigkeit nicht durch auBerge-
richtlichen Vergleich beigelegt ist, ein Antrag
auf Prozesskostenhilfe nicht abgewiesen wor-
den ist, weil die beabsichtigte Rechtsverfol-
gung keine Aussicht auf Erfolg bietet, die An-
gelegenheit nicht bereits Gegenstand eines

Schlichtungsvorschlags oder eines Schlich-
tungsverfahrens einer Schlichtungsstelle nach
§ 14 Abs. T Unterlassungsklagegesetz oder ei-
ner anderen Gitestelle, die Streitbeilegung
betreibt, ist, und der Anspruch bei Erhebung
der Beschwerde nicht bereits verjdhrt war
und der Beschwerdegegner sich auf Verjdh-

rung beruft.

Die Beschwerde kann auch per E-Mail oder
per Fax eingereicht werden; eventuell erfor-
derliche Unterlagen sind dann per Post nach-
zureichen. Der Anleger kann sich im Verfah-

ren vertreten lassen.

Bei Streitigkeiten, die das Rechtsverhdltnis zu
der Anbieterin der Anteile an dem Invest-
mentfonds, zum Investmentfonds und/oder
der Treuhandkommanditistin sowie alle mit
der Verwaltung der Beteiligung im Zusam-
menhang stehenden Sachverhalte betreffen,
steht zudem ein auBergerichtliches Schlich-
tungsverfahren, eingerichtet bei der Om-
budsstelle fur Sachwerte und Investment-
vermogen e. V., zur Verfiigung. Die Voraus-
setzungen fur den Zugang zu der Schlich-
tungsstelle regelt die jeweils geltende Verfah-
rensordnung der Ombudsstelle fur Sachwerte
und Investmentvermogen e.V. Ein Merkblatt
sowie die Verfahrensordnung sind bei der
Ombudsstelle erhaltlich.

Die Adresse lautet:
Ombudsstelle fur Sachwerte
und Investmentvermogen e. V.
Postfach 640222

10048 Berlin

Telefon: 030 / 257 616 90
Telefax: 030 / 257 616 91
info@ombudsstelle.com

www.ombudsstelle.com

Die jeweilige Beschwerde ist schriftlich unter
kurzer Schilderung des Sachverhalts und Bei-
fugung von Kopien der zum Verstdndnis der
Beschwerde notwendigen Unterlagen bei der
zustandigen Schlichtungsstelle einzureichen.
Der Anleger hat zu versichern, dass in der
streitigen Angelegenheit bisher weder ein
Verfahren bei einer Verbraucherschlichtungs-
stelle durchgeftihrt wurde oder anhangig ist,



Uber die Streitigkeit nicht von einem Gericht
durch Sachurteil entschieden wurde oder bei
einem Gericht anhidngig ist, die Streitigkeit
weder durch Vergleich noch in anderer Weise
beigelegt wurde und nicht ein Antrag auf Be-
willigung von Prozesskostenhilfe abgelehnt
wurde, weil die beabsichtigte Rechtsverfol-
gung keine hinreichende Aussicht auf Erfolg
bot oder mutwillig erschien. Die Beschwerde
kann auch per E-Mail oder per Fax eingereicht
werden; eventuell erforderliche Unterlagen
sind dann per Post nachzureichen. Es ist auch
hier moglich, sich im Verfahren vertreten zu

lassen.

EINLAGENSICHERUNG,
GARANTIEFONDS

Es bestehen keine Entschadigungsregelungen
zu dem Zweck der Einlagensicherung oder

ein Garantiefonds.

107






16.
GLOSSAR



AIF/Alternativer Investmentfonds Als Al-
ternativer Investmentfonds werden nach dem
KAGB alle Investmentvermégen qualifiziert,
die nicht die Anforderungen der Richtlinie
2009/65/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordi-
nierung der Rechts- und Verwaltungsvorschrif-
ten betreffend bestimmte Organismen fiir ge-
meinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)
erfullen (siehe auch nachfolgend ,,Investment-
vermdgen®).

AIFMD oder AIFM-Richtlinie Die Richtlinie
2011/61/EU uber die Verwalter alternativer
Investmentfonds, auch AIFMD oder AIFM-
Richtlinie genannt, ist eine EU-Richtlinie, die
am 11.11.2010 vom Europdischen Parlament
angenommen wurde. In dieser Richtlinie wer-
den die Verwalter alternativer Investment-
fonds reguliert. Betroffen sind sowohl Ver-
walter mit Sitz in der EU als auch Verwalter
aus Drittldndern, die ihre Fonds in der EU
vertreiben mochten. Die Richtlinie wurde mit
Inkrafttreten des Kapitalanlagegesetzbuches
am 22. Juli 2013 im deutschen Recht imple-
mentiert (siehe auch nachfolgend ,, KAGB“).

Anlageobjekt Vermogensgegenstdnde, zu de-
ren voller oder teilweiser Finanzierung die von
den Anlegern einbezahlten Mittel unmittelbar
bestimmt sind. Im Falle von mittelbaren Inves-
titionen Uber andere Investmentvermogen,
Unternehmen oder Zweckgesellschaften stel-
len diese Gesellschaften jeweils das Anlage-
objekt dar.

Anleger Jede natirliche oder juristische Per-
son, die mittelbar als Treugeber tiber die Treu-
handkommanditistin oder als im Handelsregis-
ter eingetragener Direktkommanditist an dem
Investmentfonds beteiligt ist.

Asset-Klassen In einer Asset-Klasse (Anlage-
klasse) werden Anlagegegenstinde zusam-
mengefasst, die dhnliche Merkmale hinsicht-
lich der rechtlichen Struktur, des Risikos, der
Rendite und/oder hinsichtlich der Regionen
oder Branchen aufweisen.
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Asset-Klasse Infrastruktur Investitionen (mit-
telbar) in Infrastrukturanlagen bzw. Infrastruk-
turimmobilien, infrastrukturdhnliche bzw.
infrastrukturbezogene Investitionen sowie

Private Equity Infrastructure Investments.

Asset-Klasse Immobilien Investitionen (mit-
telbar) in Immobilien, immobilienihnliche bzw.
immobilienbezogene Investitionen sowie Pri-

vate Equity Real Estate Investments.

Ausgabeaufschlag Der Ausgabeaufschlag ist
ein Aufgeld bzw. eine Geblihr, die auf Ebene
des Investmentfonds in Hohe von bis zu 5%
auf die gezeichnete Kommanditeinlage zu
leisten ist. Mit diesem Aufgeld wird ein Teil
der Kosten fir die Vermittlung der Anteile
des Investmentfonds abgedeckt.

Auslagerung Eine Kapitalverwaltungsgesell-
schaft darf sich zur Erftllung der ihr im Rah-
men der kollektiven Vermodgensverwaltung
obliegenden Aufgaben unter den in § 36 KAGB
genannten Bedingungen Dritter bedienen
und diese Aufgaben auf ein anderes Unter-
nehmen (Auslagerungsunternehmen) tber-
tragen (auslagern).

Ausschittung / Auszahlung/Entnahme/
Riickflisse Die vorhandenen Liquiditdts-
uberschusse sollen nach den diesbeziiglichen
Regelungen des Gesellschaftsvertrags und
der Anlagebedingungen an die Anleger im
Verhdltnis ihrer eingezahlten Kommandit-
einlagen ausgezahlt werden, soweit sie von
der KVG nicht fur Reinvestitionen verwendet
werden bzw. vorgesehen sind oder nach
deren Auffassung als angemessene Liquidi-
tdtsreserve bendtigt werden.
BaFin Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht. Zustdndige Aufsichtsbehoérde

fur die KVG sowie den Investmentfonds.

Beitrittserklairung Willenserkldrung, mit
welcher der Anleger dem Investmentfonds
das Angebot auf Beitritt erklart.

Beitrittsphase Zeitraum, in welchem Kapital
von den Anlegern des Investmentfonds ein-
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geworben wird; er endet mit dem Zeich-

nungsschluss.

Beleihungsauslauf Verhiltnis eines Darle-
hens zu den gestellten Sicherheiten.

Bemessungsgrundlage Als Bemessungsgrund-
lage fur die Berechnung der laufenden Vergii-
tungen gilt gemdB der diesbeziiglichen Rege-
lungen der Anlagebedingungen der durch-
schnittliche Nettoinventarwert des Invest-
mentfonds im jeweiligen Geschéftsjahr. Wird
der Nettoinventarwert nur einmal jéhrlich er-
mittelt, wird fir die Berechnung des Durch-
schnitts der Wert am Anfang und am Ende
des Geschiftsjahres zugrunde gelegt.

Bewirtschaftungsphase Dabei handelt es sich
um den Zeitraum, in welchem der Investment-
fonds die angekauften Vermogensgegenstande
bewirtschaftet und damit Ertrage generiert.

Blind-Pool-Konzept Bei einem Blind-Pool-
Konzept steht zum Zeitpunkt der Erstellung
des Verkaufsprospekts und in der Regel auch
noch zum Zeitpunkt der Anlageentscheidung
durch die Anleger noch nicht fest, in welche
konkreten Projekte das Kapital des Invest-
mentvermogens investiert wird. Das heift,
dass die Anlageobjekte noch nicht, bezie-
hungsweise erst zum Teil erworben wurden,
so dass der tatsachliche Gegenstand der In-
vestitionen noch nicht oder nicht vollstandig
feststeht.

BMF Bundesministerium der Finanzen

Cashflow (engl.: Geldfluss, Kassenzufluss) ist
eine (betriebs-)wirtschaftliche MessgroBe, die
den aus der Umsatztdtigkeit und sonstigen
laufenden Tatigkeiten erzielten Nettozufluss
liquider Mittel wéhrend einer Periode dar-
stellt. Die MessgroBe ermoglicht eine Be-
urteilung der finanziellen Gesundheit eines
Unternehmens inwiefern ein Unternehmen
im Rahmen des Umsatzprozesses die erfor-
derlichen Mittel fur die Substanzerhaltung
des in der Bilanz abgebildeten Vermogens
und fur Erweiterungsinvestitionen selbst er-
wirtschaften kann.



Club Deal Im Rahmen eines Club Deals biin-
deln i. d. R. wenige Investoren ihr Kapital um
gemeinsam eine Investition zu tdtigen. Ein
Club Deal ermoglicht es den beteiligten In-
vestoren groBere Investitionen zu realisieren,
die einem Investor i. d. R. alleine nicht mog-

lich waéren.

Co-Investment Co-Investments erfolgen typi-
scherweise auBerhalb bereits bestehender Be-
teiligungen, i. d. R. durch eine Minderheitsbe-
teiligung an einer fur das Co-Investment
errichteten Zweckgesellschaft, die von dem

Asset-Manager verwaltet wird.

DBA Doppelbesteuerungsabkommen. Ein DBA
ist ein volkerrechtlicher Vertrag zwischen
zwei Staaten, in dem geregelt wird, in wel-
chem Umfang das Besteuerungsrecht einem
Staat fiur die in einem der beiden Vertrags-
staaten erzielten Einkiinfte oder fir das in
einem der beiden Vertragsstaaten belegene
Vermogen zusteht. Ein DBA soll vermeiden,
dass naturliche oder juristische Personen, die
in beiden Staaten Einkiinfte erzielen, in bei-

den Staaten, d. h. doppelt besteuert werden.

Due Diligence Due Diligence bezeichnet die
~gebotene Sorgfalt, mit der beim Kauf bzw.
Verkauf von z. B. Unternehmensbeteiligungen
oder Immobilien oder Infrastrukturanlagen das
Anlageobjekt im Vorfeld der Akquisition ge-
pruft wird. Due-Diligence-Priifungen beinhal-
ten insbesondere eine systematische Starken-
Schwidchen-Analyse des Anlageobjekts, eine
Analyse der mit dem Kauf verbundenen Risi-
ken sowie eine fundierte Bewertung des Anla-
geobjekts. Gegenstand der Prifungen sind
etwa Bilanzen, personelle und sachliche Res-
sourcen, strategische Positionierung, rechtli-
che und finanzielle Risiken, Umweltlasten. Ge-
zielt wird nach sog. Deal-Breakern gesucht,
d. h. nach definierten Sachverhalten, die einem
Kauf entgegenstehen konnten — z. B. Altlasten
beim Grundstiickskauf oder ungeklarte Mar-
kenrechte beim Unternehmenskauf. Erkannte
Risiken kénnen entweder Ausloser fir einen
Abbruch der Verhandlungen oder Grundlage
einer vertraglichen Berucksichtigung in Form

von Preisabschldgen oder Garantien sein.

Eigenkapital Summe des von allen Gesell-
schaftern einer Gesellschaft erbrachten Kapi-
tals. Bei dem Investmentfonds ist der Begriff
Eigenkapital mit dem Kommanditkapital (s. u.)
gleichzusetzen.

Emerging Markets Emerging Market (engl.
Laufstrebender Markt“) bezeichnet einen in
wirtschaftlicher Hinsicht aufstrebenden Markt.

Frontier Market Frontier Market (auch:
NEMA - New Emerging Market) (engl.
Frontier = Grenzland) ist ein Land, das in seiner
Wirtschaftsentwicklung ein hohes Wachstum
aufweist, jedoch noch nicht den Stand eines
Emerging Market erreicht hat. Frontier Mar-
kets stehen sozusagen an der Grenze (Frontier)
zu einem Emerging Market. Darunter lassen
sich Lander aus Asien, Afrika, dem Mittleren
Osten (MENA), Lateinamerika und Osteuropa
zusammenfassen. Allgemein wird davon aus-
gegangen, dass die Frontier Markets den
Emerging Markets um 20 Jahre zurtickliegen.

Geschiftsfilhrende Gesellschafter(in), per-
sénlich haftende Gesellschafter(in) siehe

Komplementdrin.

Gesetzestexte und Verordnungen (Abkiir-

zungen)
AO ..., Abgabeordnung
AStG ... AuBensteuergesetz
BewG........cooooris Bewertungsgesetz
BStBllundll......... Bundessteuerblatt | und Il
ErbStG ..., Erbschaftsteuer und
Schenkungsteuergesetz
EStG.....ccooiin. Einkommensteuergesetz
GewStG ... Gewerbesteuergesetz
GmbHG ... Gesetz betreffend die

Gesellschaften mit beschrankter Haftung

GrEStG.. . Grunderwerbsteuergesetz

HGB......cooiiiiiicic Handelsgesetzbuch
InvStG.......covvennnnee Investmentsteuergesetz
KAGB ... Kapitalanlagegesetzbuch

KARBYV ......Kapitalanlage-Rechnungslegungs-

und -Bewertungsverordnung
KStG...ooooovi. Korperschaftsteuergesetz
UStG....ooiccc, Umsatzsteuergesetz

Institutioneller Investor Als institutionelle
Investoren werden Kapitalsammelstellen mit
hohen Anlagemengen bezeichnet, wie z. B.
Banken, Versicherungen, Pensionskassen, In-
vestmentfonds, Staatsfonds Stiftungen und
Family-Offices.

Investitionsphase Dabei handelt es sich um
den Zeitraum, in dem der Investmentfonds
erstmals Investitionen tdtigt, also mittelbar
Uber die Beteiligung an Investmentvermogen,
Unternehmen oder Zweckgesellschaften in-
vestiert. Die Investitionsphase endet spdtes-
tens nach Ablauf der in den Anlagebedingun-
gen festgeschriebenen Zeitschiene. Nach der
Investitionsphase erfolgen weitere Investitio-
nen wahrend des in den Anlagebedingungen
festgelegten Reinvestitionszeitraums.

Investmentvermoégen Investmentvermogen
ist jeder Organismus fir gemeinsame An-
lagen, der von einer Anzahl von Anlegern Kapi-
tal einsammelt, um es gemdB einer festgeleg-
ten Anlagestrategie zum Nutzen dieser Anle-
ger zu investieren und der kein operativ tdtiges

Unternehmen auBerhalb des Finanzsektors ist.

Investmentfonds DF Deutsche Finance Invest-
ment Fund 19 GmbH & Co. geschlossene
InvKG; die Gesellschaft, an der die Anleger
mit ihrer jeweiligen Kommanditeinlage oder
tber die Treuhandkommanditistin als Treuge-
ber beteiligt sind.

J-Curve-Effekt Der J-Curve-Effekt beschreibt
den phasentypischen Verlauf der Rendite, hier
eines geschlossenen Fonds, bei dem aufgrund
der zu Beginn der Laufzeit tiberproportionalen
Kostenbelastung (Initialkosten) und der daraus
resultierenden Anlaufverluste in den ersten
Jahren zundchst ein negatives Ergebnis erzielt
wird, bevor in spdteren Jahren die Ertrige die

anfallenden Kosten Ubersteigen.

Joint Venture Bei einem Joint Venture han-
delt es sich um eine rechtlich selbststandige
Gesellschaft mit zwei oder mehreren Investo-
ren mit Kapitalbeteiligung. Die Investoren
sind jeweils mit Kapital am Joint Venture

beteiligt, tragen gemeinsam das finanzielle

m




Risiko der Investition und nehmen i. d. R.

Fuhrungsfunktionen in der Gesellschaft wahr.

KAGB Das Kapitalanlagegesetzbuch imple-
mentiert die Vorgaben der AIFM-Richtlinie
(Richtlinie 2011/61/EU uber die Verwalter Al-
ternativer Investmentfonds vom 30. 10. 2012).
Durch das Kapitalanlagengesetzbuch wurde
das deutsche Investmentrecht umfassend neu
ausgestaltet. Es trat zum 22. Juli 2013 in der
Bundesrepublik in Kraft und brachte eine um-
fassende Neuordnung des vormals grauen
Kapitalmarktes mit sich, der sich in Folge
einer Vielzahl komplexer regulatorischer An-

forderungen stellen musste.

Kapitalgesellschaft Kapitalgesellschaften wie
z. B. GmbH oder AG sind juristische Personen
und sind kraft Rechtsform gewerblich tdtig.
Ihre Einkiinfte unterliegen grundsdtzlich der
Gewerbesteuer, der Korperschaftsteuer so-
wie dem Solidaritatszuschlag.

Kapitalkonto Fir jeden Anleger werden auf
Ebene des Investmentfonds zur Erfassung sei-
ner Anteile an den Vermogensgegenstanden
und Verbindlichkeiten handelsrechtliche Ka-
pitalkonten geftihrt. Sie sind maBgebend fur
die Gewinnverteilung, die Ermittlung des
Auseinandersetzungsguthabens und das Ent-
nahmerecht. Die fir Zwecke der Besteuerung
des Anlegers zu fiihrenden steuerlichen Kapi-
talkonten kénnen von den handelsrechtlichen
Kapitalkonten abweichen.

Kapitalverwaltungsgesellschaft/KVG Be-
zeichnung einer Gesellschaft, der die Verwal-
tung Alternativer Investmentvermogen und/
oder OGAW obliegt. Sie verantwortet u. a.
deren Risiko- und Portfoliomanagement und
bendtigt zur Wahrnehmung ihrer Tdtigkeit
eine Lizenz der BaFin.

Kommanditeinlage (gezeichnete) Betrag,
zu dessen Einzahlung sich der Anleger gegen-
tber dem Investmentfonds verpflichtet hat.

Kommanditeinlage (geleistete) Betrag, den
der Anleger nach Mal3gabe seiner Beitrittser-
klirung an den Investmentfonds tatsachlich
eingezahlt hat.
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Kommanditist Der Kommanditist ist ein be-
schrankt haftender Gesellschafter einer Kom-
manditgesellschaft. Seine Haftung ist grund-
satzlich auf die im Handelsregister eingetragene
Hafteinlage begrenzt. Die personliche Haftung
des Kommanditisten erlischt, wenn er seine
Kommanditeinlage geleistet hat und diese
nicht durch Auszahlungen unter die im Han-
delsregister eingetragene Hafteinlage gesun-
ken ist.

Kommanditkapital Summe der Komman-
diteinlagen (Pflichteinlagen), die das Gesell-
schaftskapital des Investmentfonds darstellt.

Komplementir(in) Unbeschrinkt haftender
Gesellschafter einer Kommanditgesellschaft,
der i. d. R. zugleich geschidftsfuhrungs- und

vertretungsbefugt ist.

Leverage Effekt Unter Leverage-Effekt wird
die Hebelung der Finanzierungskosten des
Fremdkapitals auf die Eigenkapitalverzinsung
verstanden. So kann durch den Einsatz von
Fremdkapital die Eigenkapitalrendite einer In-
vestition gesteigert werden, was jedoch nur
moglich ist, wenn das Fremdkapital zu glinsti-
geren Konditionen aufgenommen wird, als
die Investition an Gesamtkapitalrentabilitdt
erzielt.

Liquidation Verkauf aller Vermogensgegen-
stande eines Unternehmens und Begleichung
bestehender Verbindlichkeiten mit dem Ziel,
die Gesellschaft aufzulésen.

Liquidationserlos Verkaufserlos aller Ver-
mogensgegenstande abzuglich aller Transak-
tionskosten, eventueller Steuerzahlungen so-

wie bestehender Kredite.

Nachhaltigkeitsfaktoren Unter Nachhaltig-
keitsfaktoren werden Umwelt-, Sozial- und
Arbeitnehmerbelange, die Achtung der Men-
schenrechte und die Bekdmpfung von Kor-
ruption und Bestechung verstanden (Art. 2
Nr. 24 Offenlegungs-Verordnung).

Nettoinventarwert (auch Net Asset Value,
NAV) Der Nettoinventarwert des Invest-
mentfonds berechnet sich anhand aller zum

16. GLOSSAR

Investmentfonds gehdrenden Vermogensge-
genstdnde abzlglich aufgenommener Kredite
und sonstiger Verbindlichkeiten. Bei schwe-
benden Verpflichtungsgeschiften sind die dem
Investmentfonds zustehenden Gegenleistun-
gen im Rahmen einer Saldierung zu bertick-

sichtigen.

Offenlegungs-Verordnung oder auch SFDR
(Sustainable Finance Disclosure Regulation)
Bezeichnet die Verordnung (EU) 2019/2088
vom 27. November 2019 tber nachhaltigkeits-
bezogene Offenlegungspflichten im Finanz-

dienstleistungssektor.

Performance Die Performance misst die
Wertentwicklung eines Investments oder ei-
nes Portfolios. Meist wird zum Vergleich eine
sog. Benchmark als Referenz genommen, um
die Performance im Vergleich zum Gesamt-

markt oder zu Branchen darzustellen.

Personengesellschaft Darunter sind Gesell-
schaften mit naturlichen und juristischen Per-
sonen in der Rechtsform der Kommandit-
gesellschaft (KG), offenen Handelsgesellschaft
(OHG) und Gesellschaft des birgerlichen
Rechts (GbR) zu verstehen. Dabei kénnen
auch juristische Personen Gesellschafter
der Personengesellschaft sein, z. B. bei einer

GmbH & Co. KG.

Portfolio-Management Unter Portfolio-Ma-
nagement versteht man die Zusammenstel-
lung und Verwaltung eines Portfolios, d. h.
eines Bestandes an Investitionen, gemdB3 den
geltenden Anlagekriterien (wie in den An-
lagebedingungen in Verbindung mit dem
Gesellschaftsvertrag festgelegt), insbesonde-
re durch Kaufe und Verkdufe mit Blick auf die
erwarteten Marktentwicklungen.

Rendite Erfolg einer Investition, bestehend
aus Zins-/Dividendenertragen sowie Kurs-
verdnderungen, in Relation gesetzt zum in-
vestierten Kapital.

Secondaries Erwerb von Beteiligungen be-
stehender institutioneller Investmentstrate-

gien auf dem Zweitmarkt.



Spezial-AlF Spezial-Alternativer-Investment-
fonds. GemdB § 1 Abs. 6 KAGB sind Spezial-
AIF solche AIF, die nur von professionellen
Anlegern (siehe Definition in § 1 Abs. 19
Nr. 32 KAGB) oder semiprofessionellen An-
legern (siehe Definition in § 1 Abs. 19 Nr. 33

KAGB) erworben werden kdnnen.

Totalgewinn Unter Totalgewinn versteht man
den Uber die gesamte Beteiligungsdauer ak-

kumuliert erzielten Gewinn.

Treugeber Beteiligt sich der Anleger mittel-
bar an dem Investmentfonds, so hdlt die Treu-
handkommanditistin die Beteiligung formell
im eigenen Namen aber fir Rechnung und
auf Risiko des Treugebers. D. h. nicht der
Treugeber, sondern die Treuhandkommandi-
tistin ist im Handelsregister eingetragen. Es
ist nicht offentlich erkennbar, wer der Treu-
geber ist. Im Innenverhiltnis der Gesellschaft
ist der Treugeber mittelbar Uber die Treu-
handkommanditistin an der Gesellschaft be-
teiligt mit allen Rechten und Pflichten wie ein

eingetragener Kommanditist.

Verwabhrstelle Bei einer Verwahrstelle han-
delt es sich um eine behordlich beaufsichtigte
Einrichtung, welche von der KVG zu beauftra-
gen ist. Aufgabe der Verwahrstelle ist es, un-
abhédngig von dem separaten Portfolio- und
Risikomanagement der KVG die Interessen
der Anleger zu wahren. |hr obliegt u. a. die
Uberpriifung der Eigentumsverhiltnisse be-
zuglich der Vermogensgegenstdnde des In-
vestmentfonds und die Fihrung eines stets
aktuellen Bestandsverzeichnisses. Daneben
Uberwacht sie die Zahlungsstréme des Invest-

mentfonds.

Volatilitdt Das durch die Volatilitdit gemesse-
ne erwartete Gesamtrisiko eines Investitions-
objekts besteht hierbei in der moglichen zu-
kunftigen Schwankungsbreite (Streuung) seines

Kurses (Preis, Wert) um einen erwarteten Kurs.
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ANLAGEBEDINGUNGEN

zur Regelung des Rechtsverhiltnisses zwischen
den Anlegern und der

DF Deutsche Finance Investment Fund 19
GmbH & Co. geschlossene InvKG,
Miinchen

(nachstehend , Investmentfonds“ genannt)
extern verwaltet durch die

DF Deutsche Finance Investment GmbH,

Miinchen,
(nachstehend ,KVG* genannt)

fur den von der KVG verwalteten geschlosse-
nen Publikums-AlF, die nur in Verbindung mit
dem Gesellschaftsvertrag des Investment-
fonds gelten.

ANLAGEGRUNDSATZE
UND ANLAGEGRENZEN

§1
VERMOGENSGEGENSTANDE

Der Investmentfonds darf unter der Bertick-
sichtigung der in § 2 genannten Einschrdn-
kungen Vermogensgegenstande gemalB der

nachfolgenden Aufzdhlung erwerben:

1. Anteile oder Aktien an Gesellschaften, die
nach dem Gesellschaftsvertrag oder der
Satzung nur Vermogensgegenstinde im
Sinne des § 261 Abs. 1 Nr. 1 KAGB in Ver-
bindung mit § 261 Abs. 2 Nr. 1 bzw. § 261
Abs. 2 Nr. 8 KAGB (Immobilien und Infra-
struktur) sowie die zur Bewirtschaftung
dieser Vermogensgegenstinde erforder-
lichen Vermogensgegenstdnde oder Be-
teiligungen an solchen Gesellschaften er-
werben dirfen (§ 261 Abs. T Nr. 3 KAGB);

2. Beteiligungen an Unternehmen, die nicht

zum Handel an einer Borse zugelassen
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oder in einen organisierten Markt einbe-
zogen sind (§ 261 Abs. T Nr. 4 KAGB);

3. Anteile oder Aktien an geschlossenen in-
landischen Publikums-AIF nach MaBgabe
der 88 261 bis 272 KAGB oder an europé-
ischen oder ausldndischen geschlossenen
Publikums-AlF, deren Anlagepolitik ver-
gleichbaren Anforderungen
(8 261 Abs. 1 Nr. 5 KAGB);

unterliegt

4. Anteile oder Aktien an geschlossenen in-
landischen Spezial-AlF nach MaBgabe der
§§ 285 bis 292 KAGB in Verbindung mit
den 88§ 273 bis 277 KAGB, der 8§ 337 und
338 KAGB oder an geschlossenen EU-Spe-
zial-AlF oder ausldndischen geschlossenen
Spezial-AlF, deren Anlagepolitik vergleich-
baren Anforderungen unterliegt (§ 261
Abs. TNr. 6 KAGB);

5. Geldmarktinstrumente gemaB §194 KAGB;

6. Bankguthaben gemaB §195 KAGB; und

7. Gelddarlehen gemaB § 261 Abs. 1 Nr. 8
KAGB.

§2

ANLAGEGRENZEN

1. Investitionskriterien fiir Investitionen
in Vermdgensgegenstinde (,institutio-

nelle Investmentstrategien®)

Die KVG
Investmentstrategien, die nachfolgende

investiert in institutionelle

Kriterien erfullen:

a) Institutionelle Investmentstrategien inves-
tieren nach MaBgabe der nachfolgend in
§ 2 Nr. 2 aufgefuhrten Anlagegrenzen in
die Asset-Klasse Infrastruktur und Immobi-
lien sowie in Geldmarktinstrumente ge-
maB § 194 KAGB und Bankguthaben gemal3
§195 KAGB.

b) Institutionelle Investmentstrategien um-
fassen Club Deals, Joint Ventures, Co-In-
vestments und sonstige gesellschafts-

rechtliche Kooperationen von
institutionellen Investoren zum Erwerb
und zur Realisierung von Investments.
Investitionen in institutionelle Invest-
mentstrategien koénnen durch Beteili-
gungen an Vermogensgegenstinden
nach § T Nr. 1 bis Nr. 4 oder durch den
Erwerb solcher Beteiligungen auf dem
Zweitmarkt (sog. Secondaries) erfolgen.
Die institutionellen Investmentstrategien
konnen aus einem oder mehreren Invest-
ments bestehen, wenn auf Ebene des
Portfolios die Einhaltung des Grundsat-

zes der Risikomischung sichergestellt ist.

Die institutionellen Investmentstrategi-
en missen ein laufendes Berichtswesen
nach anerkannten Bilanzierungsrichtlini-
en, bspw. HGB, IFRS oder US-GAAP, vor-
weisen. Jahresabschliisse miissen von Wirt-
schaftspriifungsgesellschaften testiert sein.

Im Rahmen der institutionellen Invest-
mentstrategien muss ein Interessengleich-
lauf der Beteiligten angelegt sein (sog.
Alignment of Interest).

Die institutionellen Investmentstrategien
weisen erfolgsabhdngige Gebihrenkom-

ponenten auf.

Anlagegrenzen
auf Ebene des Portfolios

Das Anlageziel des Investmentfonds ist der
Aufbau eines diversifizierten Portfolios
bestehend aus Vermogensgegenstanden
gem. § TNr.1bis 4.

Hinsichtlich der Verteilung der Vermo-
gensgegenstdnde wird der Investment-
fonds mindestens 60 % in ausldndische
geschlossene Spezial AIF gem. § 261 Abs. 1
Nr. 6 KAGB und/oder Gesellschaften gem.
§ 261 Abs. 1 Nr. 3 KAGB mit Sitz in Landern
der Europdischen Union, im Vereinigten
Konigreich (UK), jeweils zugehorigen
Staatsgebieten, den ,Uberseeischen Lan-
dern und Hoheitsgebieten®, den Kanalin-
seln Jersey und Guernsey, in Vertragsstaa-
ten des Abkommens tiber den Europdischen



Wirtschaftsraum sowie in den USA allo-

kieren.

Der Investmentfonds wird sich an solchen
geschlossenen Spezial-AlF nach MaBgabe
der § 261 Abs. T Nr. 6 KAGB oder an sol-
chen Gesellschaften im Sinne des § 261
Abs. T Nr. 3 KAGB beteiligen oder eine
solche Beteiligung erwerben, deren Anla-
gebedingungen bzw. deren Gesellschafts-
zweck (neben Instrumenten zur Liquidi-
tétssteuerung) den Erwerb, die Entwick-
lung, die Bewirtschaftung und VerduBe-
rung von Immobilien und/oder Infra-
strukturimmobilien zum Gegenstand ha-
ben bzw. sich auf (infrastruktur-)immobi-
lienghnliche, (infrastruktur-)immobilien-
bezogene bzw. Private Equity Real Estate
und/oder Private Equity Infrastructure
Strategien beziehen oder die auf sonsti-
ge Weise in die Asset-Klasse Infrastruk-

tur und Immobilien investieren.

In regionaler Hinsicht weist der Invest-
mentfonds Uber die institutionellen In-
vestmentstrategien nach Abschluss der
Investmentallokation plangemdB eine
Diversifikation in Industrie- und/oder
Schwellenlandern auf (Europa, Nord- und

Stidamerika, Asien/Pazifik).

In sektoraler Hinsicht weist der Invest-
mentfonds uber die institutionellen In-
vestmentstrategien nach Abschluss der
Investmentallokation folgende Diversifi-
kation auf: Investitionen in die Asset-
Klasse Immobilien werden plangemaB in-
nerhalb der Nutzungsarten ,Gewerbe®
(schwerpunktmidBig  Biro-, Einzelhan-
dels-, Hotel-, Industrie- und Logistikim-
mobilien) und ,Wohnen*, Investitionen in
die Asset-Klasse Infrastruktur werden
plangemdB innerhalb der Nutzungsarten
,Okonomische Infrastruktur* und ,Sozia-

le Infrastruktur® vorgenommen.

Der Investmentfonds wird nach dem
Grundsatz der Risikomischung investieren
und sicherstellen, dass bei wirtschaftlicher
Betrachtungsweise eine regionale und sek-
torale Diversifikation gewahrleistet ist.

g)

4.

a)

MaBgebliche BezugsgroBe fur die Einhal-
tung der Anlagegrenzen im Sinne des § 2
Nr. 2 ist der Zeitpunkt der Beteiligung
durch den Investmentfonds (,Investment-
allokation®). Die Berechnung der Vertei-
lung des zu investierenden Kapitals findet
davon unabhdngig anhand der Hohe der
Kapitalzusagen im Sinne des nachfolgen-
den § 2 Nr. 7 (Commitment-Strategie)
gegeniber den institutionellen Invest-
mentstrategien in EUR am Ende der In-
vestitionsphase sowie wédhrend des Rein-

vestitionszeitraums gemaB § 2 Nr. 8 statt.
Form der Beteiligung

Der Investmentfonds wird die sich aus
der Investition in Vermogensgegenstdnde
im Sinne des § T Nr. 1 bis 4 ergebenden
Verpflichtungen zur Einzahlung von Ka-
pital in Form von Eigenkapitaleinlagen,
eigenkapitaldhnlichen bzw. -nahen Instru-
menten sowie mittels Gesellschafterdar-
lehen eingehen.

Bankguthaben

Der Investmentfonds darf Bankguthaben
mit einer Laufzeit von hdchstens 12 Mo-
naten halten. Die Summe der Bankgut-
haben kann wiahrend der Investitions-
phase bis zu 100 % des Wertes des
Investmentfonds ausmachen und wird
nach dem Erwerb von Vermogensgegen-
standen sukzessive bis zum Erreichen ei-

ner Mindestliquiditdtsreserve reduziert.

Der Investmentfonds wird Bankguthaben
nur bei Kreditinstituten mit Sitz in Mit-
gliedsstaaten der Europdischen Union
oder anderen Vertragsstaaten des Ab-
kommens tber den europdischen Wirt-

schaftsraum unterhalten.
Gelddarlehen

Der Investmentfonds darf Gelddarlehen
an Gesellschaften im Sinne von § 1 Nr. 1
bis Nr. 4 gewdhren, an denen der Invest-
mentfonds bereits beteiligt ist. wenn
hochstens 30 % des aggregierten einge-

brachten Kapitals und noch nicht einge-
forderten zugesagten Kapitals des Invest-
mentfonds fir diese Darlehen verwendet
werden, berechnet auf der Grundlage der
Betrdge, die nach Abzug samtlicher direkt
oder indirekt von den Anlegern getrage-
nen Gebuhren, Kosten und Aufwendun-
gen fur Anlagen zur Verfiigung stehen
und die der jeweiligen Gesellschaft ge-
wiéhrten Darlehen nicht die Anschaf-
fungskosten der an der Gesellschaft ge-
haltenen Beteiligung tberschreiten.

Wihrungsrisiko

Die Vermogensgegenstdnde des Invest-
mentfonds durfen nur insoweit einem
Wihrungsrisiko unterliegen, als der Wert
der einem solchen Risiko unterliegenden
Vermogensgegenstande 30 % des aggre-
gierten eingebrachten Kapitals und noch
nicht eingeforderten zugesagten Kapitals
des Investmentfonds, berechnet auf der
Grundlage der Betrdge, die nach Abzug
samtlicher direkt oder indirekt von den
Anlegern getragenen Gebiihren, Kosten
und Aufwendungen fur Anlagen zur Ver-
fugung stehen nicht ubersteigt. Darlehen
zur Finanzierung von Vermogensgegen-
standen, die auf die gleiche Wiahrung wie
der Vermogensgegenstand lauten, redu-
zieren dabei das Wiahrungsrisiko in Hohe
des Darlehensbetrages.

Commitment-Strategie

Als Instrument zur Optimierung der In-
vestitionsstrategie wird der Investment-
fonds Kapitalzusagen (,Commitments*)
abgeben, die den Wert des Investment-
fonds ubersteigen konnen.

Investitionsphasen

Der Investmentfonds muss spdtestens
nach Abschluss der Investitionsphase,
d. h. 36 Monate nach Beginn des Vertriebs
sowie wdhrend des anschlieBenden Rein-
vestitionszeitraums bis zum Beginn der
Desinvestitionsphase in Einklang mit den

in diesem § 2 genannten Anlagegrenzen
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investiert sein. Die Desinvestitionsphase
beginnt mit dem Ende der in § 10 Abs. 2
dieser Anlagebedingungen bestimmten
Laufzeit des Investmentfonds.

Der Grundsatz der Risikomischung ge-
maB § 262 Abs. 1 KAGB bleibt hiervon
unberuhrt.

8. Zweckgesellschaften

Die Investition in die Vermogensgegen-
stdande nach § T der Anlagebedingungen
kann direkt oder uber Zweckgesellschaf-
ten erfolgen.

§3
LEVERAGE UND BELASTUNGEN

Fur den Investmentfonds diirfen Kredite bis
zur Hohe von 150 % des aggregierten einge-
brachten Kapitals und noch nicht eingeforder-
ten zugesagten Kapitals des Investmentfonds,
berechnet auf der Grundlage der Betrége, die
nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt von
den Anlegern getragenen Gebuhren, Kosten
und Aufwendungen fur Anlagen zur Verfiigung
stehen aufgenommen werden, wenn die Bedin-
gungen der Kreditaufnahme markttblich sind.

Bei der Berechnung der vorgenannten Gren-
ze sind Kredite, welche Gesellschaften im Sin-
ne des § 261 Abs. T Nr. 3 KAGB aufgenommen
haben, entsprechend der Beteiligungshohe

des Investmentfonds zu berticksichtigen.

Die Belastung von Vermogensgegenstanden,
die zum Investmentfonds gehoren sowie die
Abtretung und Belastung von Forderungen
aus Rechtsverhdltnissen, die sich auf diese
Vermogensgegenstdnde beziehen, sind zulds-
sig, wenn dies mit einer ordnungsgemadfen
Wirtschaftsfihrung vereinbar ist und die Ver-
wahrstelle den vorgenannten MaBnahmen zu-
stimmt, weil sie die Bedingungen, unter de-
nen die MaBnahmen erfolgen sollen, fur
marktiblich erachtet. Zudem darf die Belas-
tung insgesamt 150 % des aggregierten einge-
brachten Kapitals und noch nicht eingeforder-
ten zugesagten Kapitals des Investmentfonds,
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berechnet auf der Grundlage der Betrdge, die
nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt von
den Anlegern getragenen Gebuhren, Kosten
und Aufwendungen fur Anlagen zur Verfligung
stehen, nicht Gberschreiten.

Die vorstehenden Grenzen fur die Kreditauf-
nahme und die Belastung gelten nicht wahrend
der Dauer des erstmaligen Vertriebs des Invest-
mentfonds, langstens jedoch fur einen Zeit-
raum von 18 Monaten ab Beginn des Vertriebs.

§4
DERIVATE

Geschifte, die Derivate zum Gegenstand ha-
ben, dirfen nur zur Absicherung der von dem
Investmentfonds gehaltenen Vermogensge-
genstdnde gegen einen Wertverlust getatigt

werden.

ANTEILKLASSEN

§5
ANTEILKLASSEN

1. Fur den Investmentfonds werden gemaB
§ 149 Abs. 2 in Verbindung mit § 96 Abs. 1
KAGB zwei Anteilklassen (,Anteilklasse
A“ und ,Anteilklasse B“) gebildet, die sich
ausschlieBlich in der Einzahlungsart der ge-
zeichneten Kommanditeinlage sowie der
Entnahmemaglichkeit unterscheiden. Die
Bildung weiterer Anteilklassen ist nicht zu-
lassig. Die Anleger konnen im Rahmen des
Beitritts zu dem Investmentfonds die An-
teilklassen wahlen.

2. Der Erwerb von Vermogensgegenstdanden
nach § 1ist nur einheitlich fur den Invest-
mentfonds zuldssig, er kann nicht nur fir

einzelne Anteilklassen erfolgen.

3. Der Anteilwert wird fir jede Anteilklasse
gesondert errechnet, indem Entnahmen
im Sinne des § 9 den entsprechend be-
gunstigten Anteilklassen gesondert zuge-

ordnet werden.

4. Die Anteilklassen und deren jeweilige
Ausgestaltungsmerkmale werden sowohl
im Verkaufsprospekt als auch im Jahres-
bericht einzeln aufgezahlt. Die die Anteil-
klassen kennzeichnenden Ausgestaltungs-
merkmale werden im Verkaufsprospekt
und im Jahresbericht im Einzelnen be-

schrieben.

AUSGABEPREIS
UND KOSTEN
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AUSGABEPREIS, AUSGABE-
AUFSCHLAG, INITIALKOSTEN

1. Ausgabepreis

Die gezeichnete Kommanditeinlage be-
tragt fur jeden Anleger der Anteilklasse A
mindestens 5.000 EUR, héhere Summen
mussen durch 500 EUR ohne Rest teilbar
sein. Die gezeichnete Kommanditeinlage
ist von den Anlegern durch eine Einmal-
zahlung zuzlglich des Ausgabeaufschlags
auf die gezeichnete Kommanditeinlage zu
erbringen.

Die gezeichnete Kommanditeinlage be-
tragt fur jeden Anleger der Anteilklasse B
mindestens 5.000 EUR, héhere Summen
mussen durch 500 EUR ohne Rest teilbar
sein. Die gezeichnete Kommanditeinlage
ist von den Anlegern durch eine Erstein-
zahlung zuzuglich des Ausgabeaufschlags
auf die gezeichnete Kommanditeinlage
sowie sukzessive durch monatliche Ein-
zahlungen zu erbringen. Die Ersteinzah-
lung betrdgt mindestens 25 % der ge-
zeichneten Kommanditeinlage (,Erstein-
zahlung“); hohere Ersteinzahlungsbetra-
ge sind nur in 5 %-Schritten der gezeich-
neten Kommanditeinlage moglich. Die
sukzessiven monatlichen Einzahlungen be-
tragen gleichbleibend mindestens 1% der
gezeichneten Kommanditeinlage (,, Teil-
zahlungen®); hohere Teilzahlungsbetrige
sind nur in T %-Schritten der gezeichneten
Kommanditeinlage moglich. Die Schluss-



3.

rate darf von dieser Regelung abweichen.
Die Dauer der monatlichen Teilzahlungen
betrdgt unter Bericksichtigung der Er-
steinzahlung maximal 75 Monate. Durch
eine hohere Ersteinzahlung sowie durch
Sonderzahlungen wird die Einzahlungsdau-

er entsprechend verkirzt.

Summe aus Ausgabeaufschlag
und Initialkosten

Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag
und den widhrend der Beitrittsphase
anfallenden Initialkosten betragt maxi-
mal 16,38 % des Ausgabepreises. Dies
entspricht 17,20 % der gezeichneten Kom-
manditeinlage.

Ausgabeaufschlag

Der Ausgabeaufschlag betragt bis zu 5 %
der Kommanditeinlage. Es steht der KVG
frei, einen niedrigeren Ausgabeaufschlag
zu berechnen.

Initialkosten

Neben dem Ausgabeaufschlag werden
dem Investmentfonds in der Beitrittspha-
se einmalige Kosten in Hohe von bis zu
12,20 % der Kommanditeinlage belastet

(Initialkosten).

Die Initialkosten sind auf Basis der ge-
zeichneten Kommanditeinlagen unmittel-
bar nach Einzahlung der Einmalzahlungen
(Anteilklasse A) bzw. der Ersteinzahlun-
gen (Anteilklasse B) und Ablauf des Wi-
derrufs fallig.

Steuern

Die Betrdge berticksichtigen die aktuellen
Steuersdtze, -gesetze und die Steuer-
rechtsprechung. Bei einer Anderung des
gesetzlichen Umsatzsteuersatzes oder ei-
ner abweichenden Anwendung der Steu-
ergesetze werden die genannten Brutto-
betrage bzw. Prozentsdtze entsprechend

angepasst.
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LAUFENDE KOSTEN

Summe aller laufenden Vergilitungen

Die Summe aller laufenden Vergiitungen
an die KVG, an Gesellschafter der KVG
oder des Investmentfonds sowie an Drit-
te gemaB den nachstehenden Ziffern 2
bis 4 kann jdhrlich insgesamt bis zu
2,49 % der Bemessungsgrundlage im je-
weiligen Geschiftsjahr betragen, fur den
Zeitraum der Auflage des Investment-
fonds bis zum Ablauf des Geschéftsjahr-
es 2022 insgesamt mindestens jedoch
300.000 EUR. Daneben kénnen Transak-
tionsvergltungen nach Ziffer 8 und eine
erfolgsabhdngige Vergitung nach Zif-
fer 9 berechnet werden.

Bemessungsgrundlage

Als Bemessungsgrundlage fur die Berech-
nung der laufenden Vergiitungen gilt der
durchschnittliche Nettoinventarwert des
Investmentfonds im jeweiligen Geschifts-
jahr. Wird der Nettoinventarwert nur
einmal jahrlich ermittelt, wird fur die Be-
rechnung des Durchschnitts der Wert am
Anfang und am Ende des Geschiftsjahres
zugrunde gelegt.

Vergiitungen die an die KVG und
bestimmte Gesellschafter zu zahlen
sind

Die KVG erhdlt fur die Verwaltung des In-
vestmentfonds eine jdhrliche laufende
Vergutung in Hohe von bis zu 1,43 % der
Bemessungsgrundlage. Von der Auflage
des Investmentfonds bis zum Ablauf des
Geschiftsjahres 2022 betrdgt die Ver-
gutung jedoch
300.000 EUR.

insgesamt mindestens

Die KVG ist berechtigt, hierauf monatlich
anteilige Vorschusse auf Basis der jeweils
aktuellen Planzahlen zu erheben. Mogliche
Unter-/Uberzahlungen sind nach Feststel-
lung der tatsachlichen Bemessungsgrund-
lage auszugleichen.

b)

Der personlich haftende Gesellschafter des
Investmentfonds erhélt als Entgelt fir seine
Haftungsibernahme und die Ubernahme
der Geschaftsfihrung eine jahrliche lau-
fende Verglitung in Hohe von 0,10 % der
Bemessungsgrundlage im jeweiligen Ge-
schéftsjahr. Er ist berechtigt, hierauf mo-
natlich anteilige Vorschisse auf Basis der
aktuellen Planzahlen zu erheben. Mogliche
Unter-/Uberzahlungen sind nach Feststel-
lung der tatsdchlichen Bemessungsgrund-

lage auszugleichen.
Vergiitungen an Dritte

Die KVG zahlt Dritten aus dem Vermogen
des Investmentfonds fur die Anleger-
betreuung eine jahrliche Vergitung bis
zur Héhe von 0,96 % der Bemessungs-
grundlage. Die Vergitung wird durch die
Verwaltungsgebihr gemiB § 7 Ziffer 3 a)
nicht abgedeckt und somit dem Invest-
mentfonds zusdtzlich belastet.

Vergiitung und Kosten auf Ebene
von Zweckgesellschaften

Auf Ebene der von dem Investmentfonds
gehaltenen Zweckgesellschaften fallen Ver-
gutungen, etwa fir deren Organe und
Geschiftsleiter, und weitere Kosten an.
Diese werden nicht unmittelbar dem In-
vestmentfonds in Rechnung gestellt, wir-
ken sich aber mittelbar Uber den Wert
der Zweckgesellschaft auf den Netto-
inventarwert des Investmentfonds aus.

Verwabhrstellenvergiitung

Die jahrliche Vergutung fur die Verwahr-
stelle betrdgt 0,0714 % der Bemessungs-
grundlage, mindestens jedoch 10.710 EUR.
Die Verwahrstelle berechnet pro Monat
den félligen Anteil der Verwahrstellenver-
gutung (1/12), mindestens den Anteil der
Minimumvergiitung und stellt diesen in
Rechnung.

Die Verwahrstelle kann dem Investment-

fonds zudem Aufwendungen in Rechnung
stellen, die ihr im Rahmen der Eigen-
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tumsverifikation oder der Uberprifung
der Ankaufsbewertungen durch Einho-
lung externer Gutachten entstehen.

Aufwendungen, die zu Lasten
des Investmentfonds gehen

Folgende Kosten einschlieBlich darauf
ggf. entfallender Steuern hat der Invest-

mentfonds zu tragen:

Kosten fur den externen Bewerter fur die
Bewertung der Vermogensgegenstdnde
gem. §§ 261, 271 KAGB;

Bankibliche Depotkosten auBerhalb der
Verwahrstelle, ggf. einschlieBlich der bank-
tblichen Kosten fiir die Verwahrung aus-
landischer
Ausland;

Vermogensgegenstande im

Kosten fur Geldkonten und Zahlungs-
verkehr;

Aufwendungen fir die Beschaffung von

Fremdkapital, insbesondere an Dritte

gezahlte Zinsen;

fur die Vermogensgegenstdnde entste-
hende Bewirtschaftungskosten (Verwal-
tungs-, Instandhaltungs- und Betriebskos-
die von

ten sowie Dienstleistungen,

Dritten in Rechnung gestellt werden);

Kosten fur die Priufung des Investment-
fonds durch deren Abschlussprifer;

Von Dritten in Rechnung gestellte Kosten
fur die Geltendmachung und Durchset-
zung von Rechtsanspriichen des Invest-
mentfonds sowie der Abwehr von gegen
erhobenen An-

den Investmentfonds

spruchen;

Gebuhren und Kosten, die von staatlichen
und andere 6ffentlichen Stellen in Bezug
auf den Investmentfonds erhoben werden;

Ab Zulassung des Investmentfonds zum
Vertrieb entstandene Kosten fiir Rechts-
und Steuerberatung im Hinblick auf den
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Investmentfonds und seine Vermogens-
gegenstinde (einschlieBlich steuerrecht-
licher Bescheinigungen), die von externen
Rechts- oder Steuerberatern in Rechnung
gestellt werden;

Kosten fur die Beauftragung von Stimm-
rechtsbevollméchtigten, soweit diese ge-
setzlich erforderlich sind;

Angemessene Kosten, die im Zusammen-
hang mit der Durchfiihrung der Gesell-
schafterversammlung sowie des damit
zusammenhdngenden Berichtswesens an-

fallen, sowie die Kosten fiir einen Beirat;

Aufwendungen fir die Analyse des Anla-
geerfolges oder eine Zertifizierung durch
einen unabhdngigen Dritten, wenn diese

im Interesse des Anlegers erstellt werden;

Steuern und Abgaben, die der Invest-
mentfonds schuldet.

Auf Ebene der von dem Investmentfonds
gehaltenen Zweckgesellschaften kénnen
ebenfalls Kosten nach MaBgabe von Buch-
stabe a) bis m) anfallen; sie werden u. U.
nicht unmittelbar dem Investmentfonds
in Rechnung gestellt, gehen aber unmit-
telbar in die Rechnungslegung der Zweck-
gesellschaft ein, schmalern ggf. deren
Vermogen und wirken sich mittelbar tber
den Wertansatz der Beteiligung in der
Rechnungslegung auf den Nettoinventar-
wert des Investmentfonds aus.

Aufwendungen, die bei einer Zweckge-
sellschaft oder sonstigen Beteiligungsge-
sellschaft aufgrund von besonderen An-
forderungen des KAGB entstehen, sind
von den daran beteiligten Gesellschaften,
die diesen Anforderungen unterliegen,

im Verhdltnis ihrer Anteile zu tragen.
Transaktions- und Investitionskosten

Die KVG kann fur die Eingehung einer Ka-
pitalzusage bzw. den Erwerb eines Ver-
mogensgegenstandes nach § 1 Nr. 1 bis 4

jeweils eine Transaktionsvergutung in

0

a)

Hoéhe von bis zu 2,44 % des Transaktions-
gegenwertes (Nettokaufpreis bei Ankiu-
fen bzw. Zeichnungsbetrag bei Neuzeich-

nungen) erhalten.

Die Transaktionsgebuhr fdllt auch an,
wenn die KVG die Kapitalzusage, die
Zeichnung, den Erwerb oder die Ver-
duBerung fur Rechnung einer Zweckge-
sellschaft eingeht bzw. tétigt, an der der
Investmentfonds beteiligt ist.

Im Falle der Eingehung einer Kapitalzusage,
des Erwerbs oder der VerduBerung eines
Vermogensgegenstandes durch die KVG
far Rechnung einer Zweckgesellschaft, an
der der Investmentfonds beteiligt ist, ist
ein Anteil des Verkehrswertes der von der
Zweckgesellschaft gehaltenen Vermogens-
werte in Hohe des an der Zweckgesell-
schaft gehaltenen Anteils anzusetzen.

Dem Investmentfonds konnen die im
Zusammenhang mit dieser Transaktion
von Dritten beanspruchten Kosten sowie
die auf die Transaktion ggf. entfallenden
Steuern und Gebuhren gesetzlich vor-
geschriebener Stellen unabhédngig vom
tatsachlichen Zustandekommen des Ge-
schifts belastet werden.

Erfolgsabhingige Vergitung

Die KVG kann fur die Verwaltung des In-
vestmentfonds je ausgegebenen Anteil
eine erfolgsabhdngige Vergitung in Hohe
von bis zu 15 % (H(’)chstbetrag) des Betra-
ges erhalten, um den der Anteilwert am
Ende der Abrechnungsperiode unter Be-
rucksichtigung bereits aus Ausschittungen
geleisteter Auszahlungen die gezeichnete
Kommanditeinlage zuzlglich einer jdhr-
lichen Verzinsung von 5 % ubersteigt
(absolut positive Anteilwertentwicklung),
jedoch insgesamt hochstens bis zu 10 %
des durchschnittlichen Nettoinventarwer-
tes des Investmentfonds in der Abrech-
nungsperiode. Die Abrechnungsperiode
beginnt mit der Auflage des Investment-

fonds und endet mit dessen Liquidation.



b)

10.

1.

Fur Zwecke dieser Ziffer beinhaltet der
Begriff ,geleistete Auszahlungen® nicht
nur tatsdchlich an die Anleger ausgezahl-
te Betrdge, sondern auch die im Rahmen
der institutionellen Investmentstrategien,
dem Investmentfonds bzw. einer Zweck-
gesellschaft in Bezug auf die Anleger ein-
behaltenen und abgefihrten Steuern (,ab-
gefiihrte Steuern®).

Geldwerte Vorteile

Geldwerte Vorteile, die die KVG oder ihre
Gesellschafter oder Gesellschafter des In-
vestmentfonds im Zusammenhang mit
der Verwaltung des Investmentfonds oder
der Bewirtschaftung der dazu gehoren-
den Vermogensgegenstinde erhalten,
werden auf die Verwaltungsvergiitung

angerechnet.

Sonstige vom Anleger
zu entrichtende Kosten

Der Treuhandkommanditist erhdlt von
den Anlegern, die sich mittelbar iber den
Treuhandkommanditisten an dem Invest-
mentfonds beteiligen, eine jdhrliche Ver-
gutung in Hohe von 0,18 % des durch-
schnittlichen Anteilwertes im jeweiligen
Geschiftsjahr.

Er ist berechtigt, hierauf monatlich antei-
lige Vorschusse auf Basis der aktuellen
Planzahlen zu erheben. Mégliche Unter-/
Uberzahlungen sind nach Feststellung des
durchschnittlichen Anteilswertes auszu-

gleichen.

Der Anleger hat im Falle einer Beendi-
gung des Treuhandvertrags mit dem
Treuhandkommanditisten und einer eige-
nen Eintragung als Kommanditist die ihm
dadurch entstehenden Notargebiihren
und Registerkosten selbst zu tragen. Zah-
lungsverpflichtungen gegentiber der KVG
Investmentfonds entstehen

oder dem

ihm aus diesem Anlass nicht.

Bei vorzeitigem Ausscheiden aus dem In-
vestmentfonds oder VerduBerung eines

12.

13.

Anteils auf dem Zweitmarkt kann die KVG
vom Anleger Erstattung fir notwendige
Auslagen in nachgewiesener Hohe, je-
doch nicht mehr als 5,0 % des Anteilwer-
tes verlangen.

Ein Anleger, der einer ausldndischen Steu-
erpflicht unterliegt, hat die aus dieser
Steuerpflicht resultierenden Aufwendun-
gen selbst zu tragen.

Erwerb von Anteilen
an Investmentvermogen

Beim Erwerb von Anteilen an Investment-
vermégen, die direkt oder indirekt von
der KVG selbst oder einer anderen Ge-
sellschaft verwaltet werden, mit der die
KVG durch eine wesentliche unmittelbare
oder mittelbare Beteiligung verbunden ist,
darf die KVG oder die andere Gesellschaft
keine Ausgabeaufschldge berechnen.

Die KVG hat im Jahresbericht die Vergi-
tung offen zu legen, die dem Investment-
fonds von der KVG selbst, von einer an-
deren Kapitalverwaltungsgesellschaft oder
einer anderen Gesellschaft, mit der die
KVG durch eine wesentliche unmittelbare
oder mittelbare Beteiligung verbunden
ist, als Verwaltungsvergitung fir die im
Investmentvermogen gehaltenen Anteile

berechnet wurde.
Steuern

Die Betrédge berticksichtigen die aktuellen
Steuersdtze, -gesetze und die Steuer-
rechtsprechung. Bei einer Anderung des
gesetzlichen Umsatzsteuersatzes oder eine
abweichenden Anwendung der Steuerge-
setzte werden die genannten Bruttobetrd-
ge bzw. Prozentsdtze entsprechend ange-

passt.

ERGEBNIS, ERTRAGS-
VERWENDUNG,
GESCHAFTSJAHR, DAUER
UND BERICHTE

§8
VORABERGEBNIS

Die Anleger erhalten in den Geschiftsjahren,
in denen Anleger Kapitaleinzahlungen an den
Investmentfonds geleistet haben, ein Vor-
abergebnis in Hohe von 3 % ihrer jeweils ge-
leisteten Kommanditeinlage zum Ende des
Geschiftsjahres des Investmentfonds zuge-

wiesen.

§9
ENTNAHMEN

Verfugbare Liquiditdt des Investmentfonds,
bestehend aus laufenden Ertragen, VerdufBe-
rungsgewinnen und Kapitalriickzahlungen, die
von der KVG nicht fir Reinvestitionen nach
MaBgabe dieser Anlagebedingungen verwen-
det werden bzw. vorgesehen sind, soll an die
Anleger ausgezahlt werden, soweit sie nicht
nach Auffassung der KVG als angemessene
Liquiditdtsreserve zur Sicherstellung einer
ordnungsgemaBen Fortfiihrung der Geschifte
des Investmentfonds bzw. zur Substanzer-
haltung bei dem Investmentfonds bendtigt

wird.

Auszahlungen erfolgen zundchst nur an die
Anleger der Anteilklasse A. An einen Anleger
der Anteilkasse B erfolgen Auszahlungen erst,
wenn dieser die gezeichnete Kommanditein-
lage vollstdndig eingezahlt hat; zuvor werden
entsprechende Anspriiche mit kunftigen Teil-

zahlungen verrechnet.
Die Hohe der Auszahlungen kann variieren.

Es kann zur Aussetzung der Auszahlungen

kommen.
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Das Geschiftsjahr des Investmentfonds ist
das Kalenderjahr. Das erste Geschéftsjahr
ist ein Rumpfgeschaftsjahr und endet zum
31.12.2020.

Der Investmentfonds beginnt mit ihrer
Eintragung in das Handelsregister und ist
entsprechend dem Gesellschaftsvertrag
bis zum 31.12.2035 befristet (Grundlauf-
zeit). Er wird nach Ablauf dieser Dauer
aufgeldst und durch die Geschéftsfuhrung
abgewickelt (liquidiert), es sei denn die
Gesellschafter beschlieBen mit der im Ge-
sellschaftsvertrag hierfur vorgesehenen
Stimmenmehrheit etwas anderes. Eine
Verlangerung der Grundlaufzeit kann
durch Beschluss der Gesellschafter mit ei-
ner einfachen Mehrheit der abgegebenen
Stimmen um insgesamt bis zu drei Jahre
beschlossen werden. Zuldssige Griinde fir
eine Verldngerung der Grundlaufzeit ist
eine nach Einschitzung der KVG beste-
hende, entsprechend unginstige Marktla-
ge zum Ende der Grundlaufzeit, die eine
im wirtschaftlichen Interesse der Anleger

liegende Liquidation erschwert.

Im Rahmen der Liquidation des Invest-
mentfonds werden die laufenden Ge-
schafte ordentlich beendet, etwaige noch
offene Forderungen des Investmentfonds
eingezogen, das Ubrige Vermogen in Geld
umgesetzt und etwaige verbliebene Ver-
bindlichkeiten des Investmentfonds begli-
chen. Ein nach Abschluss der Liquidation
verbleibendes Vermodgen des Investment-
fonds wird nach den Regeln des Gesell-
schaftsvertrages und den anwendbaren

handelsrechtlichen Vorschriften verteilt.

Spdtestens sechs Monate nach Ablauf des
Geschiftsjahres des Investmentfonds er-
stellt der Investmentfonds einen Jahres-
bericht gemaB § 158 KAGB in Verbindung
mit § 135 KAGB, auch in Verbindung mit
§ 101 Abs. 2 KAGB. Fur den Fall einer Be-
teiligung nach § 261 Abs. 1 Nr. 3 bis 6
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KAGB sind die in § 148 Abs. 2 KAGB ge-
nannten Angaben im Anhang des Jahres-

berichtes zu machen..

Der Jahresbericht ist bei den im Verkaufs-
prospekt und in den wesentlichen An-
legerinformationen angegebenen Stellen
erhdltlich, er wird ferner im Bundesanzei-

ger bekannt gemacht.

VERWAHRSTELLE

Fur den Investmentfonds wird eine Ver-
wahrstelle gemdB § 80 KAGB beauftragt;
die Verwahrstelle handelt unabhdngig von
der KVG und ausschlieBlich im Interesse

des Investmentfonds und seiner Anleger.

Die Aufgaben und Pflichten der Verwahr-
stelle richten sich nach dem Verwahrstel-
lenvertrag, nach dem KAGB und den An-
lagebedingungen.

Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben
nach MaBgabe des § 82 KAGB auf ein an-
deres Unternehmen (Unterverwahrer) aus-

lagern.

Die Verwahrstelle haftet gegentber dem
Investmentfonds oder gegeniber den
Anlegern fur das Abhandenkommen ei-
nes verwahrten Finanzinstrumentes im
Sinne des § 81 Absatz 1 Nr. 1KAGB (Finan-
zinstrument) durch die Verwahrstelle
oder durch einen Unterverwahrer, dem
die Verwahrung von Finanzinstrumenten
nach § 82 Absatz 1 KAGB tibertragen wur-
de. Die Verwahrstelle haftet nicht, wenn
sie nachweisen kann, dass das Abhanden-
kommen auf duBere Ereignisse zuriick-
zufiihren ist, deren Konsequenzen trotz
aller angemessenen GegenmaBnahmen
unabwendbar waren. Weitergehende An-
spriiche, die sich aus den Vorschriften des
birgerlichen Rechts aufgrund von Ver-
trdgen oder unerlaubten Handlungen er-
geben, bleiben unberiihrt. Die Verwahr-
stelle haftet auch gegentber dem In-
vestmentfonds oder den Anlegern fur
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§10
GESCHAFTSJAHR, DAUER
UND BERICHTE

samtliche sonstigen Verluste, die diese
dadurch erleiden, dass die Verwahrstelle
fahrldssig oder vorsitzlich ihre Verpflich-
tungen nach den Vorschriften des KAGB
nicht erfullt. Die Haftung der Verwahr-
stelle bleibt von einer etwaigen Ubertra-
gung der Verwahraufgaben nach Absatz 3
unberuhrt.
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ANLAGE [I: GESELLSCHAFTSVERTRAG

GESELLSCHAFTSVERTRAG

der

DF Deutsche Finance Investment Fund 19
GmbH & Co. geschlossene InvKG

§1

FIRMA/SITZ

(1) Die Gesellschaft ist eine geschlossene In-

§2

-

vestmentkommanditgesellschaft unter der
Firma DF Deutsche Finance Investment
Fund 19 GmbH & Co. geschlossene InvKG
(nachfolgend , Investmentfonds®).

Sitz des Investmentfonds ist Munchen.
Seine Geschiftsadresse lautet Leopold-
straBe 156, 80804 Minchen. Er ist im
Handelsregister des Amtsgerichts Mun-
chen unter der Handelsregisternummer
HRA 113082 eingetragen.

UNTERNEHMENSGEGENSTAND

(1) Der Unternehmensgegenstand des Invest-

mentfonds ist die Anlage und Verwaltung
seiner Mittel nach einer festgelegten Anla-
gestrategie zur gemeinschaftlichen Kapi-
talanlage nach den §% 261 bis 272 KAGB
zum Nutzen der Anleger, insbesondere
der Erwerb, das Halten und Verwalten
von Anteilen an in- und auslandischen In-
vestmentvermdgen, Personengesellschaf-
ten und Kapitalgesellschaften mit be-
schrankter Haftung im eigenen Namen
und fur eigene Rechnung, die direkt oder
indirekt bzw. mittelbar oder unmittelbar
in Immobilien und/oder Infrastrukturim-
mobilien, (infrastruktur-)immobilienahn-
liche, (infrastruktur-)immobilienbezogene
bzw. Private Equity Real Estate und/oder
Private Equity Infrastructure Strategien
oder auf sonstige Weise in die Asset-
Klasse Infrastruktur und Immobilien in-

vestieren.
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(2) Der Investmentfonds ist zu allen Rechtsge-
schiften und Rechtshandlungen im In- und
Ausland berechtigt, die geeignet erschei-
nen, den Gesellschaftszweck unmittelbar
oder mittelbar zu férdern. Er kann zu die-
sem Zweck unter Beachtung der in den
Anlagebedingungen festgelegten Vermo-
gensgegenstande und Anlagegrenzen im
In- und Ausland auch andere Unterneh-
men grinden, erwerben, sich an ihnen be-
teiligen oder deren Geschéftsfihrung und
Vertretung ubernehmen sowie Zweignie-
derlassungen und Betriebsstatten unter
gleicher oder anderer Firma errichten. Der
Investmentfonds kann die zur Erreichung
seines Zweckes erforderlichen oder zweck-
maBigen Handlungen selbst vornehmen
oder durch Dritte vornehmen lassen.

§3

GESELLSCHAFTER/
KOMMANDITKAPITAL/
HAFTSUMMEN/EINLAGEN

(1) Personlich haftender Gesellschafter ist die
DF Deutsche Finance Managing Il GmbH,
geschéftsansassig in LeopoldstraBe 156,
80804 Munchen, eingetragen im Handels-
register des Amtsgerichts Minchen unter
HRB 243413 (nachfolgend »,Komplementa-
rin“). Die Komplementarin ist zur Leistung
einer Einlage nicht verpflichtet und nicht
am Kommanditkapital beteiligt. Die Vergii-
tung richtet sich nach § 14 dieses Vertrags
in Verbindung mit den Anlagebedingungen
in ihrer jeweils gultigen Fassung. Die Ge-
sellschafter und Treugeber i. S. v. Abs. 2
stimmen bereits hiermit dem Beitritt ei-
ner neuen Komplementdrin sowie dem
Austausch einer Komplementdrin durch
eine andere Kapitalgesellschaft zu. Sofern
nicht ausdriicklich ausgeschlossen, er-
streckt sich jede Bevollmachtigung oder
Ermdchtigung der Komplementdrin sei-
tens der Gesellschafter oder Treugeber
auch auf die neue bzw. zusitzliche Kom-
plementdrin, wobei jede Komplementarin
stets einzelvertretungsberechtigt ist. Die
einzige Komplementdrin kann nur dann

aus dem Investmentfonds ausscheiden,

(4)

wenn gleichzeitig eine neue Komplemen-
tarin eintritt. Die Komplementdrin und
ihre jeweiligen Geschaftsfiihrer sind von
den Beschrankungen des § 181 BGB befreit.

ist die DF
Deutsche Finance Trust GmbH, geschéfts-
ansdssig in LeopoldstraBe 156, 80804

Griundungskommanditistin

Minchen, eingetragen im Handelsregister
des Amtsgerichts Minchen unter HRB
211480 (nachfolgend auch ,, Treuhandkom-
manditistin“). Die in das Handelsregister
einzutragende Hafteinlage der Treuhand-
kommanditistin betragt 1.000 EUR. Die
Hafteinlage der Treuhandkommanditistin
ist unverdnderlich und wird durch die Er-
héhung oder Herabsetzung der Kom-
manditeinlage (8 3 Abs. 8 und 9 dieses
Vertrags) nicht berihrt. Die Treuhand-
kommanditistin ist am Kapital des Invest-
mentfonds auf eigene Rechnung nicht
beteiligt. Die Treuhandkommanditistin ist
berechtigt, mit Dritten (nachfolgend auch
»Treugeber*) Treuhandvertrige (nachfol-
gend »Treuhandvertrige“) abzuschlie-
Ben und die Treugeber mittelbar durch
die Erhohung ihrer Kommanditbeteili-
gung entsprechend der Hohe der in den
Beitrittserkldrungen vereinbarten Einla-
gen an dem Investmentfonds zu beteili-
gen. Die Treuhandkommanditistin und
ihre Geschiftsfuhrer sind dazu von den
Beschrankungen des § 181 BGB befreit.

Die Gesellschafter sind vom Wettbe-
werbsverbot des § 112 Abs. 1 HGB befreit.
Die Gesellschafter sind berechtigt, sich an
weiteren Unternehmen aufBerhalb dieses
Investmentfonds, auch soweit diese Unter-
nehmen denselben oder einen vergleich-
baren Unternehmensgegenstand aufwei-
sen, zu beteiligen. Entsprechendes gilt fur

die Treugeber.

Anleger konnen sich nach den Bestim-
mungen des § 4 dieses Vertrags mittelbar
als Treugeber uber die Treuhandkomman-
ditistin an dem Investmentfonds beteili-
gen (,Anleger®). Die Anleger kénnen im
Rahmen des Beitritts entscheiden, sich
in Gestalt der Anteilklasse A bzw. der



=

Anteilklasse B an dem Investment-

fonds zu beteiligen.

a) Die Mindestkommanditeinlage eines
Anlegers der Anteilkasse A betrdgt
5.000 EUR (zzgl. bis zu 5 % Ausgabe-
aufschlag), Anlagebetrige
missen durch 500 EUR ohne Rest
teilbar sein.

hohere

b) Die Mindestkommanditeinlage eines
Anlegers der Anteilklasse B betrdgt
5.000 EUR (zzgl. bis zu 5 % Ausgabe-
aufschlag), hohere Anlagebetrige
missen durch 500 EUR ohne Rest
teilbar sein.

Sacheinlagen sind unzuldssig. Nach Ablauf
einer etwaigen Widerrufsfrist gilt die
Einlage im Sinne dieses Vertrags als ge-
zeichnet (nachfolgend auch ,gezeichne-
te Kommanditeinlage*), wenn die vom
Anleger unterzeichnete Beitrittserkldrung
von der Treuhandkommanditistin im Ein-
vernehmen mit der Komplementdrin an-
genommen worden ist. Die Einlage gilt im
Sinne dieses Vertrags als jeweils insoweit
geleistet (nachfolgend auch ,geleistete
Kommanditeinlage*), als der jeweils fil-
lige Einzahlungsbetrag in voller Héhe auf
dem in der Beitrittserkldarung aufgefiihr-
ten Einzahlungskonto der Treuhandkom-
manditistin eingegangen ist.

Bei Zeichnung der Anteilklasse A ver-
pflichtet sich der Anleger im Rahmen der
Beitrittserklarung, den Gesamtbetrag der
gezeichneten Kommanditeinlage und den
darauf entfallenden Ausgabeaufschlag in-
nerhalb von vierzehn Tagen nach Zugang
des BegruBungsschreibens durch den In-
vestmentfonds oder zu dem hiervon ab-
weichenden und auf der Beitrittserkld-

rung angegebenen Datum zu zahlen.

Bei Zeichnung der Anteilklasse B verpflich-
tet sich der Anleger im Rahmen der Bei-
trittserkldrung, die gezeichnete Kom-
manditeinlage durch eine Ersteinlage
sowie sukzessive durch monatliche Ein-

zahlungen zu erbringen. Die Ersteinlage

—

betragt mindestens 25 % der gezeich-
neten Kommanditeinlage (entspricht 25
monatlichen Einzahlungen, ,,Ersteinlage“);
hohere Ersteinlagebetrdge sind nur in
5 %-Schritten der gezeichneten Komman-
diteinlage (entspricht jeweils 5 monatli-
chen Einzahlungen) moglich. Die sukzessi-
ven monatlichen Einzahlungen betragen
gleichbleibend mindestens 1 % der ge-
zeichneten Kommanditeinlage (,, Teilzah-
lungen*); hohere Teilzahlungen sind nur in
1 %-Schritten der gezeichneten Komman-
diteinlage moglich. Die Teilzahlungen wer-
den jahrlich durch die Komplementédrin
fur die nachsten 12 Monate bzw. fur
die verbleibenden Monate bis zum
31. Dezember eines Kalenderjahres einge-
fordert und fillig gestellt. Die jahrliche
Einforderung und Filligstellung darf
einen Betrag vom 12-fachen des in der
Beitrittserklarung festgelegten Teilzah-
Die
Schlussrate darf abweichen. Der Anleger

lungsbetrags nicht Uberschreiten.

kann wadhrend des Einzahlungszeitraums
bis zu funf Sonderzahlungen leisten und
damit die verbleibende noch nicht geleis-
tete Kommanditeinlage auch vorzeitig
vollstandig erbringen. Eine hohere Er-
steinlage sowie etwaige Sonderzahlungen
fuhren zu einer Verkirzung des Einzah-
lungszeitraums, nicht jedoch zu einer He-
rabsetzung des Teilzahlungsbetrags. Die
in der Beitrittserklarung festgelegte Er-
steinlage und der auf die gesamte ge-
zeichnete Kommanditeinlage entfallende
Ausgabeaufschlag sind innerhalb von
vierzehn Tagen nach Zugang des Begrii-
Bungsschreibens durch den Investment-
fonds oder zu dem hiervon abweichen-
den und auf der Beitrittserklarung an-

gegebenen Datum zu zahlen.

Nach Eingang der der jeweiligen Anteil-
klasse entsprechenden Einmalzahlung
bzw. Ersteinlage erhdlt der Anleger eine
schriftliche Bestdtigung uber die Annah-
me seiner Beitrittserklarung durch die
Treuhandkommanditistin (,Beitrittsbesta-
tigung®). Mit Zugang der Beitrittsbestiti-
gung beim Anleger wird der Treuhand-

vertrag und somit der Beitritt des An-

=

~

legers als Treugeber zum Investment-
fonds wirksam. Der Zugang der Beitritts-
bestdtigung gilt an dem zweiten Werktag
nach der Aufgabe zur Post als bewirkt,
sofern der Anleger nicht glaubhaft macht,
dass ihm die Mitteilung nicht oder erst in
einem spdteren Zeitpunkt zugegangen
ist. Die Teilzahlung bei der Anteilklasse B
ist grundsatzlich erstmals in dem auf den
wirksamen Beitritt des Anlegers folgen-
den Monat zur Zahlung fdllig; abweichend
hiervon ist das vom Anleger angegebene

Datum in der Beitrittserklarung bindend.

Der zusdtzlich zur gezeichneten Komman-
diteinlage von den Anlegern zu leistende
Ausgabeaufschlag in Hohe von bis zu 5 %
der gezeichneten Einlage ist als Vertriebs-
vergltung zu verwenden und wird, nach
Ablauf der Widerrufsfrist, nicht zurticker-
stattet. Der Ausgabeaufschlag flieBt nicht
in das auf dem Kapitalkonto | (§ 6 Abs. 2
dieses Vertrags) verbuchte Kapital des In-
vestmentfonds, sondern auf das Verlust-
vortragskonto. Der Ausgabeaufschlag ist
nicht gewinnberechtigt und steht nicht fur
Entnahmen zur Verfuigung. Der Ausgabe-
aufschlag wird von dem Investmentfonds
an die mit der Vermittlung der Beteiligung
beauftragten Dritten abgefihrt.

Mit der vollstandigen Erbringung der ge-
zeichneten Kommanditeinlage erlischt
der Anspruch gegen einen Anleger bzw.
Kommanditisten auf Leistung der Einlage.
Ein Anleger bzw. Kommanditist ist nicht
zum Ausgleich entstandener Verluste ver-
pflichtet. § 707 BGB bleibt somit anwend-
bar. Fur den Fall, dass der Investment-
fonds Entnahmebetrdge, die tber den
jeweiligen Gewinnanteil hinausgehen, als
Kapitalentnahmen an die Anleger bzw.
Kommanditisten auszahlt, kann der In-
vestmentfonds diese Betrdge nicht erneut
als Einlagen einfordern. Die gesetzliche
Regelung uber die Haftung der Komman-
ditisten gegentber Gesellschaftsglaubi-
gern gemadB 88 171 ff. HGB bleibt unbe-
rhrt.
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(10) Eine Ruckgewdhr der geleisteten Haftein-

=

lage oder eine Ausschittung, die den
Wert der Kommanditeinlage unter den
Betrag der Hafteinlage herabmindert, darf
nur mit Zustimmung des betroffenen
Kommanditisten erfolgen. Vor der Zu-
stimmung ist der Kommanditist darauf
hinzuweisen, dass er den Gldubigern des
Investmentfonds unmittelbar haftet, so-
weit die Hafteinlage durch Rickgewdhr
oder Ausschiuttung zurtickbezahlt wird.
Der Treugeber ist vor seiner Zustimmung
auf die bestehenden Regressmoglichkei-
ten der Treuhandkommanditistin hinzu-
weisen, soweit die Hafteinlage durch
Ruckgewdhr oder Ausschittung zuriick-
bezahlt wird.

Es ist beabsichtigt, das gezeichnete Kom-
manditkapital wahrend der Beitrittsphase
bis zum 30.06.2022 schrittweise auf plan-
gemdB 35 Mio. EUR Kommanditeinlage
ohne Ausgabeaufschlag zu erhohen. Die
Komplementdrin ist berechtigt, die Bei-
trittsphase bis langstens zum 31.12.2022
zu verldngern. Sollte das plangemaB ange-
strebte Kapital bereits vor dem 30.06.2022
erreicht sein, entscheidet die Komple-
mentdrin, ob weitere Beitrittserkldrungen
mit der Folge weiterer Erhdhungen des
Kommanditkapitals angenommen werden
oder ob die Beitrittsphase beendet wird.
Sollte das plangemdB angestrebte Kom-
manditkapital von 35 Mio. EUR bis spates-
tens zum 31.12.2022 nicht erreicht wer-
den, wird die Komplementdrin den
Gesellschaftszweck mit einem niedrige-
ren Kommanditkapital verfolgen. Da mit
einem niedrigeren Kommanditkapital als
3 Mio. EUR (,Mindestplatzierung®) zu-
ztiglich Ausgabeaufschlag eine wirtschaft-
lich sinnvolle Diversifikation des Anlage-
portfolios des Investmentfonds nicht
moglich ist, wird eine Konzerngesellschaft
der Deutsche Finance Group gegeniiber
dem Investmentfonds eine Platzierungs-
garantie in Hohe der Differenz zur Min-

destplatzierung abgeben.
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(12) Die Treuhandkommanditistin wird im Rah-

§4

men der geplanten Einlageleistungen wei-
tere Kapitalanteile im eigenen Namen fur
Rechnung der Anleger (als Treugeber)
ubernehmen. Die Einlageleistung erhodht
allein die Kommanditeinlage der Treu-
handkommanditistin, die in das Handels-
register einzutragende Hafteinlage wird
hierdurch nicht beruhrt. Eine weiterge-
hende Haftung der Treuhandkommandi-
tistin fur die Erbringung der Komman-
diteinlage ist im Innenverhdltnis zum

Investmentfonds ausgeschlossen.

BEITRITT VON ANLEGERN/
ZEICHNUNGSSCHLUSS/
KAPITALEINZAHLUNG

V)

Der mittelbare Beitritt von Anlegern ber
die Treuhandkommanditistin erfolgt durch
die Annahme der vom Anleger unterzeich-
neten Beitrittserkldrung seitens der Treu-
handkommanditistin. Gleichzeitig nimmt
die Treuhandkommanditistin das in der
Beitrittserklarung enthaltene Angebot auf
Abschluss des Treuhandvertrages an. Die
Treuhandkommanditistin wird hiermit be-
vollmidchtigt, das Angebot eines Anlegers
auf mittelbaren Beitritt zum Investment-
fonds als Treugeber durch Gegenzeich-
nung der Beitrittserkldrung oder ander-
weitige Annahmeerklarung anzunehmen.
Der Anleger erhilt eine schriftliche Bei-
trittsbestdtigung uber die Annahme seiner
Beitrittserkldrung durch die Treuhandkom-
manditistin nach MaBgabe des § 3 Abs. 7
dieses Vertrags. Mit Zugang der Beitritts-
bestdtigung beim Anleger wird der mittel-
bare Beitritt zum Investmentfonds gemal3

dem Treuhandvertrag wirksam.

Die Treuhandkommanditistin ist unwider-
ruflich berechtigt und verpflichtet, nach
dem wirksamen Beitritt eines Treugebers
ihre Kommanditeinlage (abgesehen von
der erforderlichen Zustimmung der Kom-
plementdrin gemadB § 4 Abs. 7 dieses Ver-
trags) ohne gesonderte Zustimmung der
ubrigen Gesellschafter um den vom bei-

getretenen Treugeber gezeichneten und
geleisteten Einlagebetrag zu erhthen bzw.
anzupassen und die Beteiligung in dieser
Hohe im Innenverhaltnis fur den Treuge-
ber zu halten. Die Gesellschafter und die
Treugeber stimmen bereits jetzt einem
mittelbaren Beitritt von weiteren Treuge-
bern sowie den damit verbundenen Ver-
anderungen der Stimmrechtsverhiltnisse
zu. Die Treuhandkommanditistin ist nicht
verpflichtet, die Erhohung ihrer Kom-
manditeinlage vor der fdlligen Einzahlung
der zu leistenden Kommanditeinlage durch
den Treugeber auf das Einzahlungskonto
der Treuhandkommanditistin vorzuneh-
men. Die jeweilige Erhohung erfolgt erst
nach Zahlung durch den jeweiligen Treuge-
ber an die Treuhandkommanditistin.

Der als Treugeber beitretende Anleger er-
bringt seine gezeichnete Kommanditeinla-
ge zzgl. Ausgabeaufschlag als Bareinlage
entsprechend den Bestimmungen der Bei-
trittserklarung durch Zahlung auf das dort
genannte Einzahlungskonto der Treuhand-
kommanditistin, sobald die Einlage gemal
§ 3 Abs. 5 bzw. § 3 Abs. 6 dieses Vertrags
zur Zahlung fallig ist. Die Treuhandkom-
manditistin Uberweist sodann die Einzah-
lungen der Treugeber unverziglich auf ein

Konto des Investmentfonds.

Gerdt ein Anleger bzw. Kommanditist der
Anteilklasse B mit mindestens drei félligen
Teilzahlungen ganz oder teilweise in Rick-
stand und leistet er diese Kapitaleinzahlun-
gen trotz Mahnung nicht oder nicht voll-
standig, so ist die Komplementdrin be-
rechtigt, die félligen und ausstehenden
Zahlungen zu stunden oder die gezeich-
nete Kommanditeinlage auf den Betrag
der von dem Anleger bzw. Kommanditis-
ten bisher geleisteten Kommanditeinlage
(ohne Ausgabeaufschlag) herabzusetzen,
wobei hiervon die gesetzlichen Verzugs-
zinsen und samtliche Kosten fur die Her-
absetzung abzuziehen sind, oder den An-
leger bzw. Kommanditisten gemdB § 19
Abs. 2 dieses Vertrags aus dem Invest-

mentfonds auszuschlieBen.



(5) Der zukunftige Gewinnanspruch des An-

=

—

=

legers bzw. Kommanditisten und das Aus-
einandersetzungsguthaben werden dann
nur auf Basis der herabgesetzten Kom-
manditeinlage bzw. aus der bis zum Aus-
schluss aus dem Investmentfonds von
dem Anleger bzw. Kommanditisten ge-
leisteten Kommanditeinlage (ohne Aus-

gabeaufschlag) ermittelt.

Unbeschadet der Regelung in § 4 Abs. 4
dieses Vertrags kann die Komplementdrin
fur den Investmentfonds fur Kapitalein-
zahlungen, die nach dem Filligkeitster-
min geleistet werden und ohne, dass es
hierfir einer Mahnung bedarf, von dem
sdumigen Anleger bzw. Kommanditisten
ab dem Filligkeitstermin gesetzliche Ver-
zugszinsen in Hohe von 5 Prozentpunk-
ten p. a. Uber dem Basiszinssatz gemaR
§§ 247, 288 BGB geltend machen bzw.
dessen Verlustvortragskonto (§ 6 Abs. 5
dieses Vertrags) belasten. Die Treuhand-
kommanditistin tritt die ihr gegen sdumige
Treugeber zustehenden Zahlungsansprii-
che und Anspriiche auf Ersatz von Verzugs-
schaden an den Investmentfonds ab.

Juristische Personen, Kapitalgesellschaf-
ten, Stiftungen, Korperschaften, Personen-
handelsgesellschaften, sonstige Gesell-
schaften (beispielsweise Gesellschaften
burgerlichen Rechts) oder Gemeinschaf-
ten dirfen dem Investmentfonds als Treu-
geber gemdB § 4 dieses Vertrags nur mit
ausdricklicher Zustimmung der Komple-
mentdrin beitreten. Fir andere Komman-
ditisten als die Treuhandkommanditistin
sind der Erwerb oder das Halten von An-
teilen als Treuhander fir Dritte (auf frem-
de Rechnung) nur dann zuldssig, wenn das
Treuhandverhdltnis unter Benennung der
Person des Treugebers bei der Abgabe
der Beitrittserklarung offengelegt wird
und die Komplementdrin dem Beitritt zu-

stimmt.

Ferner ist ein Beitritt von nattrlichen und
juristischen Personen mit Wohnsitz bzw.
Sitz im Ausland sowie von Personen aus-

geschlossen, welche die Staatsbirger-

=

schaft der USA haben oder Inhaber einer
dauerhaften Aufenthalts- und Arbeitser-
laubnis fur die USA (Greencard) sind und/
oder deren Einkommen aus einem ande-
ren Grund der unbeschrédnkten Steuer-
pflicht gemaB dem US-Steuerrecht oder
einem sonstigen ausldndischen Steuer-
recht unterliegt, es sei denn, die Kom-
plementdrin ldsst im Einvernehmen mit
der Treuhandkommanditistin den Beitritt
nach eigenem Ermessen zu.

Die Anleger bzw. Kommanditisten sind
verpflichtet, an ihrer nach MaBgabe des
Geldwischegesetzes (GWG) erforderli-
chen Identifizierung mitzuwirken und die
entstehenden Kosten zu tragen. Die An-
leger bzw. Kommanditisten haben vor ih-
rem Beitritt zum Investmentfonds sowie
danach auf Anforderung durch diesen zu
erklaren, ob sie selbst wirtschaftlich Be-
rechtigter sind oder ob sie fur einen ab-
weichenden wirtschaftlich Berechtigten
handeln und ob sie eine politisch expo-
nierte Person oder ein Angehoriger einer

solchen Person im Sinne des GWG sind.

(10) Die Anleger bzw. Kommanditisten sind

ferner verpflichtet, dem Investmentfonds
vor ihrem Beitritt sowie danach auf An-
forderung alle weiteren Daten und An-
gaben mitzuteilen und ggf. in geeigneter
Form nachzuweisen, zu deren Erhebung
der Investmentfonds gesetzlich verpflich-
tet ist (z. B. aufgrund des Foreign Ac-
counts Tax Compliance Act (,FATCA®),
siehe hierzu auch § 25 Abs. 4 dieses Ver-
trags, oder des Common Reporting Stan-
dard der OECD (,CRS*).

(1) Tritt nachtréglich bei einem Anleger bzw.

Kommanditisten oder seinem Rechts-
nachfolger eine Anderung in Bezug auf
die nach den vorstehenden Abs. 8 bis 10
zur ldentifizierung erhobenen Daten oder
bezlglich der vorstehend genannten An-
gaben ein, ist er verpflichtet, diese Ande-
rung unverziglich dem Investmentfonds
mitzuteilen und ggf. in der erforderlichen
Form nachzuweisen bzw. an einer erneu-

ten Identifizierung mitzuwirken.

(12) Die Treuhandkommanditistin und die

Komplementarin sind nicht zur Annahme
des Beitrittsangebotes eines Anlegers
verpflichtet. Beitrittsangebote konnen
im freien Ermessen ganz oder teilweise

abgelehnt werden.

(13) Die Beitritte der Treugeber gemiB § 4

Abs. 1 dieses Vertrags konnen maximal bis
zum Ablauf der in § 3 Abs. 11 dieses Ver-
trages geregelten Beitrittsphase erfolgen
(,Zeichnungsschluss*), wobei fur die
Fristwahrung das Datum auf der Beitritts-

erklarung maBgeblich ist.

(14) Die Treugeber haben ihre filligen Einlagen

§5

und den Ausgabeaufschlag vorbehaltlos
und jeweils in voller Héhe ohne Abzug
von Kosten mittels Uberweisung zu den in
der Beitrittserklirung genannten Bedin-
gungen auf das dort angegebene Einzah-
lungskonto der Treuhandkommanditistin
zu leisten. Einzahlungen sind in Euro vor-

zunehmen.

RECHTSSTELLUNG
DER TREUGEBER

(1) Die Treuhandkommanditistin halt und

-

verwaltet die im Rahmen der Kapitaler-
héhungen erworbenen Kapitalanteile im
eigenen Namen, jedoch fur Rechnung der
als Anleger beigetretenen Treugeber. Die
Rechtsverhiltnisse zwischen der Treu-
handkommanditistin und den Treugebern
richten sich im Einzelnen nach den Be-
stimmungen des zwischen ihnen abge-
schlossenen Treuhandvertrags.

Bei mittelbarer Beteiligung uber einen
haben
mittelbar beteiligte Treugeber im Innen-

Treuhandkommanditisten der
verhdltnis des Investmentfonds und der
Gesellschafter zueinander die gleiche
Rechtsstellung wie ein unmittelbar be-
teiligter Kommanditist. Im Verhdltnis
zum Investmentfonds und den Gesell-
schaftern werden die Treugeber wie

Kommanditisten behandelt, soweit die
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Treuhandkommanditistin ihre Rechte aus
der Gesellschafterstellung an die Treuge-
ber abgetreten oder sie mit der Wahr-
nehmung der mitgliedschaftlichen Rechte
bevollmachtigt hat. Dies betrifft insbe-
sondere das Recht auf Gewinnbeteiligung
und Entnahmen, die Auszahlung des Aus-
einandersetzungsguthabens im Fall des
Ausscheidens aus dem Investmentfonds
oder des Liquidationserloses bei Auflo-
sung des Investmentfonds sowie die
Wahrnehmung der Stimm- und Kontroll-
rechte. Soweit im Rahmen dieses Vertra-
ges nicht explizit abweichend geregelt,
gelten hiernach die fir Kommanditisten
aufgestellten Regelungen entsprechend

auch fur Treugeber.

(3) Samtliche Informationen, die einem
Kommanditisten zustehen, sind auch
dem Treugeber unabhdngig von Abs. 2
von dem Investmentfonds zur Verfiigung
zu stellen.

§6

GESELLSCHAFTERKONTEN

(1) Fur jeden Kommanditisten (einschlieBlich

—

jedes Treugebers) werden ein Kapitalkon-
to |, ein variables Verrechnungskonto, ein
Ricklagenkonto und ein Verlustvortrags-
konto gefiihrt. Die Gesellschafterver-
sammlung kann ferner beschlieBen, dass
tber die vorgenannten Konten hinaus fir
alle Gesellschafter ein gesamthdnderisch

gebundenes Riicklagenkonto zu fuihren ist.

Die gezeichnete Kommanditeinlage wird
fur jeden Treugeber bzw. Kommanditis-
ten auf das Kapitalunterkonto | a gebucht.
Die noch nicht eingeforderte und noch
nicht geleistete Einlage wird fur jeden
Treugeber auf dem Kapitalunterkonto | b
gebucht. Die eingeforderte aber noch
nicht geleistete Einlage wird fir jeden
Treugeber auf dem Kapitalunterkonto | c
gebucht. Kapitalunterkonto | b und | ¢
sind negativ. Der Saldo aus den Kapital-
unterkonten | a, | b und | c ergibt das
Kapitalkonto | und spiegelt die tatsdchlich
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geleistete Kommanditeinlage wider. Er ist
far samtliche Anleger — unabhdngig von
der Zuordnung zu einer bestimmten An-
teilkasse — maBgebend fir die Beteiligung
der Treugeber bzw. Kommanditisten am
Vermogen und Ergebnis des Investment-
fonds sowie fiir alle Gesellschafterrechte,

soweit nichts anderes geregelt ist.

Auf das Verrechnungskonto werden die
zur Entnahme fidhigen Gewinnanteile, so-
weit sie nicht zum Ausgleich des Verlust-
vortragskontos zu verwenden sind, ge-
bucht. Auf dieses Konto werden Ent-
nahmen im Sinne des § 13 dieses Vertrags,
Tdtigkeitsvergitungen, Zinsen sowie der
sonstige Zahlungsverkehr zwischen dem
Investmentfonds und dem Treugeber bzw.
Kommanditisten gebucht. Sonstige Einla-
gen des Treugebers bzw. Kommanditisten
werden auf das Rucklagenkonto gebucht.

Der auf Grundlage des festgestellten Jah-
resabschlusses auf einen Treugeber bzw.
Kommanditisten entfallende Gewinnan-
teil wird auf das Verlustvortragskonto ge-
bucht, bis das Konto ausgeglichen ist. Der
verbleibende Betrag wird auf das Ruickla-
genkonto gebucht, soweit nicht Entnah-
men gemadl § 13 dieses Vertrags erfolgen.
Der aufgrund dieses Beschlusses entnah-
mefahige Betrag wird auf das Verrech-
nungskonto gebucht.

Auf das Verlustvortragskonto werden die
einen Gesellschafter betreffenden Verlust-
anteile und Gewinne bis zum Ausgleich des

Kontos gebucht.

Die Salden auf den Gesellschafterkonten
sind unverzinslich.

Soweit zur Erflllung gesetzlicher Pflichten,
insbesondere zur Erfullung der Anforde-
rungen nach der Kapitalanlage- Rech-
nungslegungs- und -Bewertungsverord-
nung (,KARBV*) erforderlich, darf der
Investmentfonds zusdtzliche Konten und
Unterkonten fir jeden Treugeber bzw.

Kommanditisten eroffnen.

AUSSCHLUSS DER
NACHSCHUSSPFLICHT/
HAFTUNG

(1)

Uber die in der Beitrittserkldrung ange-
gebene Einzahlungsverpflichtung gemal
§ 3 dieses Vertrags hinaus Ubernehmen
die Treugeber bzw. Kommanditisten kei-
ne weiteren Zahlungs-, Nachschuss-, Ka-
pitalerhdhungs- oder Haftungsverpflich-

tungen.
Die Haftung der Kommanditisten ge-
genlber Gesellschaftsglaubigern nach

§§ 171 ff. HGB ist insgesamt auf die je-
weils im Handelsregister eingetragene
Hafteinlage begrenzt.

Im Verhéltnis untereinander sowie im
Verhdltnis zu dem Investmentfonds ha-
ben die Gesellschafter nur Vorsatz und
Fahrldssigkeit zu vertreten.

Schadensersatzanspriiche des Gesellschaf-
ters gegen den Investmentfonds oder de-
ren Geschaftsfuhrung, gleich, aus welchem
Rechtsgrund, auch solche wegen der Ver-
letzung von Pflichten bei Vertragsverhand-
lungen verjdhren nach MaBgabe der ge-
setzlichen Vorschriften.

Soweit die Komplementdrin oder die
Treuhandkommanditistin Haftungsanspri-
che Dritter, die aus ihrer Tdtigkeit fir den
Investmentfonds resultieren, weder fahr-
ldssig noch vorsdtzlich verursacht haben,
ist der Investmentfonds verpflichtet,
sie von diesen Haftungsanspriichen, ein-
schlieBlich der

Rechtsberatung, freizuhalten.

Kosten erforderlicher



§8

GESCHAFTSFUHRUNGS- UND
VERTRETUNGSBEFUGNIS/
EXTERNE KAPITALVERWALTUNGS-
GESELLSCHAFT, VERWAHR-
STELLE

(1) Die Komplementirin tibt die alleinige Ge-

—

=

schéftsfuhrung des Investmentfonds aus.
Im Rahmen der Vertretung des Invest-
mentfonds ist sie von den Beschrankun-
gen des § 181 BGB befreit. Die Komple-
mentdrin ist befugt — soweit gesetzlich

zuldssig — Untervollmachten zu erteilen.

Die Komplementdrin fuhrt die Geschifte
des Investmentfonds in Ubereinstimmung
mit den gesetzlichen Vorschriften und die-
sem Gesellschaftsvertrag, insbesondere in
Ubereinstimmung mit dem Unterneh-
mensgegenstand gemaB § 2 Abs. 1 dieses
Vertrags.

Die Komplementdrin hat die Geschafte mit
der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns
zu fiihren. Die Haftung der Komplementad-
rin beschrankt sich auf Vorsatz und Fahr-
lassigkeit. Schadensersatzanspriiche gegen
die Komplementarin verjahren nach MaB-
gabe der gesetzlichen Vorschriften.

Die Komplementérin wird zu dem Zwe-
cke der Einhaltung der sich aus dem
KAGB ergebenden Rechte und Pflichten
ermdchtigt, die ihr nach diesem Vertrag
zugewiesenen Aufgaben und Kompeten-
zen im Namen des Investmentfonds auf
eine zu bestellende Kapitalverwaltungs-
gesellschaft zu ubertragen, die als exter-
ne Kapitalverwaltungsgesellschaft gemaf3
§§ 17 ff. KAGB (,Kapitalverwaltungsge-
sellschaft®) fur den Investmentfonds im
Umfang der im nachfolgenden Abs. 6 auf-
gezeigten Aufgabenbereiche tdtig werden
soll (,Investmentfondsverwaltung®). Da-
riber hinaus ist die Komplementdrin er-
machtigt und verpflichtet, die Kapital-
verwaltungsgesellschaft mit allen zur
Ausubung dieser Funktion erforderlichen
Vollmachten auszustatten. Im Rahmen

dieses Vertrags unterwirft sich die Kom-

plementdrin den zukunftigen Weisungen
der Kapitalverwaltungsgesellschaft in ei-
nem solchem Umfang, der erforderlich
ist, um alle zukunftig nach dem KAGB
oder sonstiger gesetzlicher Vorgaben er-
forderlichen Bestimmungen zu erfillen.
Es ist alleinige Aufgabe der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft, eine Erlaubnis als Kapi-
talverwaltungsgesellschaft zu beantragen
bzw. zu unterhalten sowie samtliche auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen, die an
sie gestellt werden, zu erfillen. Die Ge-
sellschafter erteilen hiermit ausdricklich
ihre Zustimmung zur Ubertragung sdmt-
licher Befugnisse und Kompetenzen auf
sowie zur Weitergabe aller erforderlichen
Daten des Investmentfonds bzw. der Ge-
sellschafter an die Kapitalverwaltungsge-

sellschaft.

Soweit dem Rechtsgeschift die dingliche
Zuordnung eines Vermogensgegenstan-
des zugrunde liegt oder zum Gegenstand
hat, handelt die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft im Namen des Investmentfonds

(offene Stellvertretung).

Der Investmentfonds beauftragt auf
Grundlage von § 8 Abs. 4 die DF Deutsche
Finance Investment GmbH, geschifts-
156,
80804 Munchen, eingetragen im Handels-

ansdssig in der LeopoldstraBBe
register des Amtsgerichts Minchen unter
HRB 181590, als eine dem Unternehmens-
gegenstand des Investmentfonds entspre-
chende, lizenzierte externe Kapitalverwal-
tungsgesellschaft mit der Wahrnehmung
von Aufgaben der Geschiftsfihrung durch
Abschluss Ge-

schiftsbesorgungsvertrages (,Geschéfts-

eines entsprechenden
besorgungsvertrag“). Die Geschiftsfiih-
rungsbefugnis erstreckt sich insoweit auf
alle mit der kollektiven Vermogensverwal-
tung in Zusammenhang stehenden Tatig-
keiten, wie etwa die Portfolioverwaltung,
das Risikomanagement und die Wahrneh-
mung administrativer Tdtigkeiten, wie nd-
hergehend in dem Geschidftsbesorgungs-
vertrag bestimmt. Etwaige in diesem
Vertrag gesondert geregelte Zustim-
mungsvorbehalte und Mitwirkungsbefug-

nisse der Gesellschafter bleiben hiervon
unberihrt. Die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft sowie die Geschaftsfuhrer dieser
Gesellschaft sind fur Rechtsgeschifte mit
dem Investmentfonds von den Beschran-
kungen des § 181 BGB befreit.

Die Komplementdrin und die Kapitalver-
waltungsgesellschaft werden im Rahmen
ihrer Beauftragung kooperieren und sich
gegenseitig informieren mit dem Ziel,
ihrem jeweiligen gesetzlich bzw. vertrag-
lich zugewiesenen Auftrag gerecht zu

werden.

(7) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat si-
cherzustellen, dass fur die Verwahrung der
Vermogensgegenstande des Investment-
fonds eine AlF-Verwahrstelle im Sinne der
88 80 ff., 69 KAGB beauftragt wird. Die
Verwahrstelle handelt unabhdngig von
dem Investmentfonds sowie der Kapital-
verwaltungsgesellschaft und ausschlieBlich
im Interesse der Anleger bzw. Kommandi-
tisten. Der Verwahrstelle obliegen die nach
dem KAGB und dem Verwahrstellenver-
trag vorgeschriebenen Aufgaben.

§9
GESELLSCHAFTERBESCHLUSSE

(1) Die Gesellschafter beschlieBen iiber die in
diesem Vertrag und im Gesetz vorgesehe-
nen Angelegenheiten. Beschlusse werden
grundsatzlich in einem schriftlichen Um-
laufverfahren gefasst. Die Komplementa-

rin fahrt die Beschlussfassung durch.

(2) Mindestens einmal pro Jahr bis zum
30. September findet eine Beschlussfas-
sung zur Genehmigung und Feststellung
des Jahresabschlusses sowie der ubrigen
Punkte aus § 10 Abs. 6 dieses Vertrags fur
das abgelaufene Geschaftsjahr und die
Wabhl eines Abschlussprifers fur das lau-
fende Geschiftsjahr statt.

(3) Die Komplementarin legt den Stichtag fest,

der fur die Giltigkeit der Stimmabgabe
maBgeblich ist. Zwischen dem Stichtag
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der Abstimmung und der Absendung der
die Beschlussfassung vorbereitenden Un-
terlagen muss ein Zeitraum von mindes-
tens 3 Wochen liegen. In eilbedirftigen
Angelegenheiten darf die Frist auf 10 Tage
verkirzt werden. Die Frist gilt als ge-
wahrt, wenn der Stimmzettel des Gesell-
schafters spatestens am Stichtag der Ab-
stimmung bei der Post aufgegeben wird
oder per Einwurf, Fax oder E-Mail bei
dem Investmentfonds eingeht.

Bei Beschlussfassungen im schriftlichen
Umlaufverfahren hat die Komplementédrin
die die Beschlussfassung vorbereitenden
Unterlagen unter vollstandiger Angabe
der Beschlussgegenstande in Textform
und des Stichtages der Abstimmung mit
einfachem Brief an die dem Investment-
fonds zuletzt benannte Anschrift unter
dem zuletzt bekannten Namen des Ge-
sellschafters zu senden. Die Unterlagen
gelten auch dann als ordnungsgemaB ver-
sandt, wenn Zustellungshindernisse auf-
treten, die der Gesellschafter zu vertre-
ten hat, z. B. weil er dem Investmentfonds
eine neue, ladungsfahige Anschrift nicht
mitgeteilt hat.

AuBerordentliche Beschlussfassungen fin-
den auf Antrag von Gesellschaftern, die
mindestens 10 % des Kapitals vertreten,
oder auf Veranlassung der Komplementa-
rin statt. Im Ubrigen bestimmt die Kom-
plementdrin die Art der Beschlussfassung
(Beschlussfassung im Umlaufverfahren ge-
maB § 9 Abs. 4 dieses Vertrags oder au-
Berordentliche Beschlussfassung im Rah-
men einer Gesellschafterversammlung ge-
maB § 9 Abs. 6 dieses Vertrags).

Die Einberufung einer Gesellschafterver-
sammlung am Sitz des Investmentfonds
erfolgt an jeden Gesellschafter unter An-
gabe von Ort, Tag, Uhrzeit und Tagesord-
nung und der vollstandigen Beschlussge-
genstande der Versammlung in Textform
unter der zuletzt benannten Anschrift
und dem zuletzt bekannten Namen des
Gesellschafters mit einer Frist von min-

destens drei Wochen. Bei Vorliegen eines
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wichtigen Grundes kann die Einberu-
fungsfrist auf 10 Tage verkirzt werden.
Bei der Berechnung der Fristen werden
der Tag der Absendung und der Tag der
Versammlung nicht mitgezahlt. Die Frist
gilt als gewahrt, wenn die rechtzeitige
Aufgabe zur Post nachgewiesen wird. Ein
Gesellschafter gilt auch dann als ord-
nungsgemadB geladen, wenn Zustellungs-
hindernisse auftreten, die der Gesell-
schafter zu vertreten hat, z. B. weil er
dem Investmentfonds eine neue, ladungs-

fahige Anschrift nicht mitgeteilt hat.

Jeder Gesellschafter ist verpflichtet, et-
waige Anderungen von Postadresse und
Telefaxnummer oder anderen Zustell-
merkmalen dem Investmentfonds unver-
zuglich mitzuteilen. Der Investmentfonds

informiert die Treuhandkommanditistin.

Den Vorsitz in der Gesellschafterversamm-
lung fuhrt die Komplementdrin oder im
Fall ihrer Verhinderung ein von der Gesell-
schafterversammlung mit Mehrheit zu be-

stimmender Versammlungsleiter.

§10
BESCHLUSSFASSUNG/
BESCHLUSSFAHIGKEIT

V)

Die Beschlussfahigkeit im Umlaufverfah-
ren ist gegeben, wenn die die Beschluss-
fassung vorbereitenden Unterlagen unter
vollstandiger Angabe der Beschlussgegen-
stinde in Textform und des Abstim-
mungsstichtages ordnungsgemal i. S. v.
§ 9 Abs. 4 dieses Vertrags versandt wur-
den und die Gesellschafter zur Stimmab-
gabe aufgefordert wurden.

Die Gesellschafterversammlung ist be-
schlussfahig, wenn alle Gesellschafter ord-
nungsgemdB gemdB § 9 Abs. 6 dieses
Vertrages geladen sind und die Komple-
mentdrin sowie die Treuhandkommandi-
tistin anwesend oder vertreten sind. Auf
diese Regelung ist in der Einladung hinzu-
weisen. Ist eine ordnungsgemaB einbe-

rufene Gesellschafterversammlung be-

schlussunfdhig, so hatdie Komplementérin
innerhalb von zwei Wochen die Gesell-
schafterversammlung mit einer Frist von
mindestens einer Woche unter vollstdn-
diger Angabe der Beschlussgegenstdnde
in Textform erneut zur Beschlussfassung
Uber dieselben Tagesordnungspunkte ein-
zuberufen. Die so einberufene Gesell-
schafterversammlung ist ohne Rucksicht
auf die anwesenden oder vertretenen
Gesellschafter fir alle in der Tagesord-
nung der beschlussunféhig gewesenen
Versammlung angegebenen Punkte be-
schlussfahig. Darauf ist in der Einladung

ausdrtcklich hinzuweisen.

Bei der Beschlussfassung kann sich ein
Gesellschafter durch einen mit schrift-
licher Vollmacht versehenen, zur Berufs-
verschwiegenheit verpflichteten Dritten
(z. B. Rechtsanwalt, Steuerberater oder
Wirtschaftspriifer), durch seinen Ehegat-
ten, seine Kinder oder durch Mitgesell-
schafter vertreten lassen. Die schriftliche
Vollmacht ist spdtestens zu Beginn der
Gesellschafterversammlung der Kom-
plementdrin auszuhdndigen, bzw. der
schriftlichen Stimmabgabe beizufigen.
Ein Bevollmichtigter, der mehrere Ge-
sellschafter vertritt, kann entsprechend
den ihm erteilten Weisungen voneinan-
der abweichende Stimmen abgeben.
Treugeber konnen an der Abstimmung
auf Grundlage der ihnen im Rahmen des
Treuhandvertrages eingerdumten Voll-
macht selbst teilnehmen. Fir Treugeber,
die nicht personlich oder vertreten durch
einen von ihnen schriftlich bevollméch-
tigten Dritten i. S. v. § 10 Abs. 3 Satz 1 die-
ses Vertrags an der Beschlussfassung teil-
nehmen, kann die Treuhandkommandi-
tistin mit ihren eigenen Stimmen, soweit
sie anteilig auf den Treugeber entfallen,
handeln, soweit der Treugeber dem nicht
bis zum Tag der Beschlussfassung schrift-
lich widersprochen hat. Die Treugeber
konnen der Treuhandkommanditistin Wei-
sungen zur Austbung ihres Stimmrechts
nach MaB3gabe des Treuhandvertrags er-
teilen. Die Treuhandkommanditistin ist

berechtigt, das ihr zustehende Stimm-



recht entsprechend den ihr durch die
Treugeber erteilten Weisungen mit von-
einander abweichenden Stimmen auszu-
uben. Bei fehlender Weisung verhdlt sich
die Treuhandkommanditistin nach MaB-
gabe der diesbezlglichen Regelung des

Treuhandvertrages.

Gesellschafterbeschlusse bedirfen grund-
satzlich der einfachen Mehrheit der abge-
gebenen Stimmen, soweit nicht in diesem
Vertrag oder durch Gesetz zwingend etwas
anderes bestimmt ist. Stimmenthaltungen
gelten als nicht abgegebene Stimmen. Bei
Stimmengleichheit gilt ein Beschlussantrag
als abgelehnt.

Auf je ungerundete volle 100 EUR des Ka-
pitalkontos | jedes Gesellschafters nach
MaBgabe von § 6 Abs. 2 dieses Vertrags
entfdllt eine Stimme. MaBgeblich ist der
Stand des Kapitalkontos | am letzten Tag
des Monats, der dem Monat vorangegan-
gen ist, an dem die ordnungsgemdBe Auf-
forderung zur Stimmabgabe im schrift-
lichen Umlaufverfahren bzw. Ladung zur
Gesellschafterversammlung erfolgt ist. Die

Komplementarin hat eine Stimme.

Die Gesellschafter sind insbesondere fir
Beschlisse in folgenden Angelegenheiten

zustandig:
(a) Feststellung des Jahresabschlusses,
(b) Entlastung der

Geschiftsfuhrung

(Komplementirin),

(c) Wahl des Abschlussprifers zur Prii-
fung des Jahresabschlusses,

(d) Entscheidung tiber die Gewinnverwen-
dung und, sofern nach §13 dieses Ver-

trags erforderlich, tiber Entnahmen,

(e) Fortsetzung des Investmentfonds ent-
sprechend der in §18 Abs. 1dieses Ver-
trags getroffenen Regelung,

(f) Ausschluss von Gesellschaftern, auBer
in den Féllen des §19 Abs. 2 dieses
Vertrags

(g) Wahl eines neuen Treuhandkomman-
ditisten.

Beschlusse in nachfolgenden Angelegen-
heiten bedirfen einer Mehrheit von 75 %
der abgegebenen Stimmen:

(@) Anderungen und Ergidnzungen des

Gesellschaftsvertrags,
(b) Aufldsung des Investmentfonds,

(c) Ausschluss der Komplementarin aus

wichtigem Grund.

Eine Anderung der Anlagebedingungen,
die mit den bisherigen Anlagegrundsdt-
zen des Investmentfonds nicht vereinbar
ist oder zu einer Anderung der Kosten
oder der wesentlichen Anlegerrechte
fuhrt, bedarf einer qualifizierten Mehr-
heit von Anlegern bzw. Kommanditisten,
die mindestens zwei Drittel des Zeich-
nungskapitals auf sich vereinigen.

Fur den Fall, dass aufgrund zwingender
regulatorischer Anforderungen (insbe-
sondere des KAGB) dieser Gesellschafts-
vertrag bzw. die Struktur des Investment-
fonds insgesamt angepasst werden muss,
verpflichten sich die Gesellschafter unter-
einander und gegenlber dem Invest-
mentfonds, soweit dies rechtlich moglich
und zumutbar ist, an einer Anpassung des
Gesellschaftsvertrags und gegebenenfalls
der Struktur des Investmentfonds mitzu-
wirken, die die Konformitdt mit den regu-
latorischen Anforderungen gewahrleistet
bzw. herstellt.

(10) Die Komplementirin oder im Fall ihrer

Verhinderung der gewdhlte Versamm-
lungsleiter haben unverzuglich tber die
Ergebnisse der Gesellschafterversammlung
bzw. der Beschlussfassung ein schriftliches
Protokoll anzufertigen, das den Tag und
die Form der Beschlussfassung, den Inhalt

des Beschlusses und die Stimmabgaben
anzugeben hat, und dies zu unterzeich-
nen. Das schriftliche Protokoll ist jedem
Treugeber bzw. Kommanditisten inner-
halb von 3 Monaten nach der Beschlussfas-
sung in Kopie von dem Investmentfonds
zuzusenden. Beanstandungen der Richtig-
keit und Vollstandigkeit der Niederschrift
sind innerhalb von vier Wochen nach Ab-
sendung schriftlich gegenuber dem In-
vestmentfonds zu erklaren.

(1) Gesellschafterbeschliisse konnen nur bin-

nen einer Ausschlussfrist von vier Wochen
nach Absendung der an die Gesellschafter
zu Ubersendenden Beschlussniederschrift
durch eine gegen den Investmentfonds zu
richtende Klage angefochten werden.
Nach Ablauf der Frist gilt ein etwaiger
Mangel als geheilt. Auf die Folgen der
Nicht- bzw. verspateten Geltendmachung
von Mingeln werden die Gesellschafter
mit Ubersendung der Niederschrift hin-

gewiesen.

§M
GESCHAFTSJAHR/
JAHRESABSCHLUSS/
JAHRESBERICHT

(1

Das Geschiftsjahr ist das Kalenderjahr.
Das erste Geschaftsjahr ist ein Rumpfge-
schéftsjahr und endet zum 31.12.2020.

Der Jahresbericht (einschlieBlich Jahres-
abschluss, Lagebericht, Erklarung der ge-
setzlichen Vertreter des Investmentfonds
und PrUfungsvermerk) ist von der Kapi-
talverwaltungsgesellschaft innerhalb von
sechs Monaten nach Ende des Geschifts-
jahres gemdB den anwendbaren Vor-
schriften des KAGB und des HGB zu er-
stellen und offenzulegen.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft oder
die Komplementdrin kénnen sich bei der
Erstellung des Jahresabschlusses des In-
vestmentfonds der Unterstiitzung Dritter
bedienen. Der Jahresabschluss und der
Lagebericht sind durch einen durch
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Gesellschafterbeschluss zu bestellenden
Abschlussprufer zu prifen und zu testie-
ren. Der Jahresbericht ist im Einklang mit
den gesetzlichen Vorschriften bei der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungs-

aufsicht (BaFin) einzureichen.

Nach Prufung des Jahresabschlusses und
des Lageberichts werden den Gesellschaf-
tern die Gewinn- und Verlust-Rechnung
sowie die Bilanz mitgeteilt. Bis zur Fest-
stellung des Jahresabschlusses ist der voll-
stdndige und geprifte Jahresabschluss
nebst Lagebericht auf Wunsch der Gesell-
schafter in den Geschaftsraumen des In-
vestmentfonds einzusehen. Auf Anforde-
rung eines Gesellschafters wird der
geprufte Jahresabschluss nebst Lagebe-
richt diesem in Kopie zugesendet. Der
Jahresabschluss wird durch Gesellschaf-

terbeschluss festgestellt.

Dem Publikum ist der gemaB § 158 KAGB
zu erstellende Jahresbericht an den Stel-
len zugdnglich zu machen, die im Ver-
kaufsprospekt und in den wesentlichen
Anlegerinformationen angegeben sind.

§12
GEWINN- UND
VERLUSTBETEILIGUNG

V)

Die Kommanditisten und Treugeber sind
im Verhdltnis ihrer am Bilanzstichtag ge-
leisteten Kommanditeinlagen (Kapital-
konto I) am Vermégen und Ergebnis des
Investmentfonds beteiligt, soweit nach-
folgend nicht etwas anderes geregelt ist.

Abweichend von Abs. T und nach Zuwei-
sung des Vorabergebnisses entsprechend
Abs. 3 lit. (a) werden die Ergebnisse der
Geschiftsjahre wahrend der Beitrittspha-
se vorbehaltlich der steuerlichen Zulds-
sigkeit so verteilt, dass samtliche in dieser
Zeit beigetretenen Kommanditisten und
Treugeber entsprechend ihrer gezeichne-
ten Kommanditeinlage auf dem Kapital-
unterkonto | a zum Ende der Beitritts-
phase gleichbehandelt werden. Hierzu
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werden die beitretenden Kommanditis-
ten und Treugeber von den nach ihrem
Beitritt anfallenden Gewinnen oder Verlus-
ten Vorabanteile erhalten, so dass samtli-
chen Kommanditisten und Treugeber Ge-
winne oder Verluste aus der Beitrittsphase
in gleicher anteiliger (nach dem Stand des
Kapitalunterkontos | a) Hohe zugerechnet
sind.

Abweichend von vorstehendem Abs. 1
werden die Ergebnisse in den Geschifts-
jahren nach dem Ende der Beitrittsphase,
in denen Kommanditisten und Treugeber
Kapitaleinzahlungen an den Investment-
fonds geleistet haben, entsprechend den
nachfolgenden Regelungen verteilt:

(a) Alle Kommanditisten und Treugeber er-
halten ein Vorabergebnis in Hohe von
3 % ihres jeweiligen Kapitalkontos |
zum Ende des Geschiftsjahres des In-
vestmentfonds zugewiesen. Das Vorab-
ergebnis wird im Verhdltnis zu den
ubrigen Kommanditisten und Treuge-
bern als Aufwand behandelt, der die-
sen entsprechend dem Verhdltnis des
Standes ihrer Kapitalanteile auf dem
Kapitalunterkonto | a zur Summe aller
Kapitalunterkonten | a am Ende des
Geschiftsjahres des Investmentfonds

zugewiesen wird;

(b) Im Ubrigen wird das Ergebnis eines
Geschiftsjahres nach Zuweisung des
Vorabergebnisses gemdB vorstehen-
dem lit. (a) allen Kommanditisten und
Treugebern entsprechend dem Ver-
haltnis des Standes ihrer Kapitalanteile
auf dem Kapitalkonto | zur Summe
aller Kapitalkonten | am Ende des
Geschiftsjahres des Investmentfonds

zugewiesen.

Allen Kommanditisten und Treugebern
werden Verlustanteile auch dann zuge-
rechnet, wenn sie die Hohe ihrer Kapital-
konten Ubersteigen. Hierin liegt weder die
Begriindung einer Nachschuss- oder Aus-
gleichspflicht noch eine Haftungsfreistel-
lung des Kommanditisten bzw. Treugebers.

§13
ENTNAHMEN UND
GEWINNAUSZAHLUNG

(1)

Verfligbare Liquiditdt des Investment-
fonds, die von der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft nicht fur Investitionen bzw.
Reinvestitionen verwendet wird bzw. vor-
gesehen ist, soll an die Anleger ausge-
schittet werden, soweit sie nicht nach
Auffassung der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft als angemessene Liquiditdtsreserve
zur Sicherstellung einer ordnungsgema-
Ben Fortfuhrung der Geschafte des In-
vestmentfonds bzw. zur Substanzerhal-
tung bei dem Investmentfonds benotigt
wird. Im Einvernehmen mit der Kapital-
verwaltungsgesellschaft schldgt die Kom-
plementdrin der Gesellschafterversamm-
lung nach billigem Ermessen vor, in
welcher Hohe Gewinnauszahlungen oder
Entnahmen (,Ausschiittungen®) zuge-
lassen werden. Ausschittungen werden
jeweils im folgenden Geschéftsjahr nach
MaBgabe der folgenden Absdtze 2 bis 5
durchgefuhrt.

Der Anteil des jeweiligen Anlegers an den
Ausschuttungen nach Abs. 1 richtet sich
nach dem Verhdltnis des Standes seines
Kapitalkontos | zur Summe aller Kapital-
konten | zum Ende des vorangegangenen
Geschiftsjahres (Bilanzstichtag). Bei ei-
nem unterjdhrigen Beitritt des Anlegers
zum Investmentfonds entsteht der An-
spruch zeitanteilig ab dem Zeitpunkt des
wirksamen Beitritts.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann
vorbehaltlich der Absdtze 4 und 5 ab dem
nach Abschluss der Beitrittsphase gemal3
§ 3 Abs. 11 dieses Vertrags folgenden Ge-
schaftsjahr Abschlagszahlungen auf die
erwarteten Ausschittungsanspriiche vor-
nehmen, soweit der im Rahmen des Li-
quiditats- und/oder Risikomanagements
ermittelte Liquiditdtsbedarf des Invest-
mentfonds dies zuldsst.

Eine Auszahlung der Ausschiittungsan-
spriiche gemdB Abs. 2 — einschlieBlich et-



waiger Abschlagzahlungen gemdB Abs. 3 —
erfolgt nur an Anleger der Anteilklasse A
sowie an solche Anleger der Anteilklasse B,
die die von ihnen gezeichnete Komman-
diteinlage (zzgl. Ausgabeaufschlag) voll-
stdndig an den Investmentfonds geleistet
haben. Auszahlungen an die Anleger erfol-
gen jahrlich, jeweils zum 30.06. des folgen-
den Geschaftsjahres.

—
<

Bis zum Zeitpunkt der vollstandigen Ein-
zahlung der gezeichneten Kommanditein-
lage, werden Ausschittungsanspriiche der
Anleger der Anteilklasse B gemaB Abs. 2 —
einschlieBlich etwaiger Abschlagszahlun-
gen gemdB Abs. 3 — mit den nach MaBgabe
des § 3 Abs. 6 dieses Vertrags ausstehen-
den Teilzahlungen verrechnet und fiihren
somit zu einer Verkirzung des Einzah-
lungszeitraums, nicht jedoch zu einer
Herabsetzung des monatlichen Teilzah-
lungsbetrags.

Entnahmen fihren nach MaBgabe des § 3
Abs. 9 dieses Vertrags und vorbehaltlich
der 8§ 171 ff HGB nicht zum Wiederauf-
leben oder zu einer erneuten Begriin-

dung einer Einzahlungsverpflichtung.

§14
VERGUTUNG DER
KOMPLEMENTARIN

(1) Die Komplementirin erhilt fur die Uber-
nahme der personlichen Haftung und die
Ubernahme der Geschaftsfihrung in der
Beitrittsphase eine einmalige Vergitung in
Hohe von 0,30 % der gezeichneten Kom-
manditeinlagen (ohne Ausgabeaufschlag,
inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer).

(2) Die laufende Vergutung der Komplemen-
tarin nach Beendigung der Beitrittsphase
richtet sich nach der diesbezuglichen Re-
gelung der Anlagebedingungen in ihrer je-
weils gultigen Fassung.

(3) Bei einer Erhdhung bzw. einem erstmali-

gen Anfallen der gesetzlichen Umsatz-

steuer, erhohen sich die genannten Brut-

tobetrdge entsprechend.

§15
VERGUTUNG DER
TREUHANDKOMMANDITISTIN

Die Vergitung der Treuhandkommanditistin

richtet sich nach der diesbezuglichen Rege-

lung der Anlagebedingungen in ihrer jeweils

glltigen Fassung.

§16
INFORMATIONS- UND
KONTROLLRECHTE

(1) Den Kommanditisten und Treugebern

Nt

steht ein Informations- und Kontrollrecht
gemdB § 166 HGB zu. Sie erhalten den
Jahresabschluss und haben jeder das
Recht, die Handelsbiicher und Papiere des
Investmentfonds durch einen Angehori-
gen der rechtsberatenden, steuerbera-
tenden oder wirtschaftsprifenden Berufe
einmal jdhrlich in den Geschéftsraumen

des Investmentfonds einsehen zu lassen.

Die Komplementdrin hat alle Anleger
jahrlich mindestens einmal bis spdtestens
30. September Uber den Geschéftsverlauf
und die wirtschaftliche Situation des
Investmentfonds im abgelaufenen Ge-
schiftsjahr zu informieren (in der Regel
durch Zusendung des Jahresberichts).

§17
UBERTRAGUNG VON
KOMMANDITANTEILEN

(1) Ein Kommanditist kann seinen Gesell-

schaftsanteil oder Anspriiche aus dem
Gesellschaftsverhdltnis zum 31.12. eines
Jahres mit Zustimmung der Komplemen-
tarin abtreten, sofern der Rechtsnachfol-
ger vollumfianglich in die Rechte und
Pflichten des Kommanditisten aus diesem
Vertrag zum 01.01. des darauf folgenden
Jahres eintritt sowie dessen Konten lber-

—
No
N

nimmt. Die Zustimmung der Komple-
mentdrin kann nur aus wichtigem Grund
versagt werden. Sie kann insbesondere
verweigert werden, wenn durch die
Ubertragung Beteiligungen entstehen,
die gegen die Vorschriften Uber die
Mindestbeteiligung und Stickelung ver-
stoBen, oder Beitrittsvoraussetzungen
nicht gegeben sind. Mit dem Beitritt zum
Investmentfonds erkldrt jeder Komman-
ditist seine Zustimmung zur freien
rechtsgeschiftlichen Verfligbarkeit tber
die Gesellschaftsanteile. Wirksamkeitsvo-
raussetzung ist jedoch der Zugang der
schriftlichen Erklarung des Abtretenden
bei dem Investmentfonds und die Nicht-
austibung des Vorkaufsrechts gemadB
§ 17 Abs. 2 dieses Vertrags. Die vorste-
henden Regelungen gelten fiir die Uber-
tragung von treuhdnderisch gehaltenen

Anteilen von Treugebern sinngemaB.

Der Komplementdrin steht an der Betei-
ligung eines jeden Kommanditisten oder
Treugebers einzeln ein Vorkaufsrecht ge-
mdB den nachstehenden Bestimmungen
zu. Vor einer entgeltlichen Abtretung der
Beteiligung an einen Dritten ist die Be-
teiligung zundchst der Komplementdrin
schriftlich unter Beifligung einer Kopie
des Entwurfs des mit dem kaufwilligen
Dritten zu schlieBenden Kaufvertrags
zum Kauf anzubieten, wobei das Vor-
kaufsrecht von der Komplementarin oder
einem nach ihrem freien Belieben (z. B.
von der Warteliste Anfragender) zu be-
nennenden Dritten ausgetibt werden kann.
Die Frist zur Ausibung des Vorkaufs-
rechts durch den Investmentfonds oder
den von ihm benannten Dritten betrdgt
30 Kalendertage, gerechnet ab dem Zu-
gang der vollstandigen schriftlichen Auf-
forderung bei der Komplementdrin. Im
Ubrigen gelten fur die hier vereinbarte
Andienungsverpflichtung die gesetzlichen
Bestimmungen fir das Vorkaufsrecht ent-
sprechend (8§ 463 ff. BGB).

Die Teilung von Gesellschaftsanteilen ist

nur mit vorheriger Zustimmung der

Komplementdrin zuldssig.
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(4) Jeder Treugeber kann nach Abschluss der
Beitrittsphase gemdB § 3 Abs. 11 dieses
Vertrags unter Vorlage einer notariellen
Vollmacht zur Eintragung im Handelsre-
gister durch die Treuhandkommanditistin
jederzeit die Umwandlung seiner Treu-
handbeteiligung in eine Direktbeteiligung
als Kommanditist des Investmentfonds
und die Ubertragung des Kommanditan-
teils auf sich oder einen von ihm be-
stimmten Dritten verlangen. Im AufBen-
verhiltnis ist der Ubergang abhangig von
der Eintragung des Anlegers oder des
Dritten als Kommanditisten im Handels-
register. Als Hafteinlage wird 1 % seiner
gezeichneten Kommanditeinlage im Sin-
ne von 8§ 3 Abs. 4 dieses Vertrags in das
Handelsregister eingetragen. Die Uber-
tragung des Kommanditanteils auf einen
Dritten erfolgt im Innenverhaltnis jeweils
mit Wirkung zum Ende eines Geschifts-
jahres, in dem die notarielle Vollmacht
vorgelegt wurde. Die Kosten fir die nota-
rielle Vollmacht und die Eintragung im
Handelsregister trdagt der Treugeber. Im
Ubrigen gilt § 17 dieses Vertrags entspre-
chend.

—
<

Bei dem Ubergang der Gesellschafterstel-
lung auf einen Dritten, ob im Rahmen von
Gesamtrechts- oder Sonderrechtsnachfol-
ge, werden alle Konten gemdB § 6 dieses
Vertrags unverandert und einheitlich fort-
gefuhrt. Der Ubergang einzelner Rechte
und Pflichten hinsichtlich nur einzelner
Gesellschafterkonten ist nicht méglich.

-
o
Nd

Die Ubertragung ist mit entsprechender
Kennzeichnung ,, Abtretung im Wege der
Sonderrechtsnachfolge* zum Handelsre-
gister anzumelden.

§18
DAUER DES INVESTMENTFONDS/
KUNDIGUNG

(1) Der Investmentfonds beginnt mit seiner
Eintragung im Handelsregister und ist
bis zum 31.12.2035 befristet, so dass mit
Ablauf dieses Datums plangemdB die
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Liquidationseroffnung erfolgen soll. Die
Dauer des Investmentfonds kann mit einer
einfachen Mehrheit der abgegebenen
Stimmen durch Gesellschafterbeschluss
um bis zu 3 Jahre verldngert werden, so-
fern hierfur die in den Anlagebedingungen
benannten Grinde vorliegen. Samtliche
ubrigen Gesellschafter sind hiertiber durch

den Investmentfonds zu informieren.

Die ordentliche Kindigung der Beteili-
gung an dem Investmentfonds durch ei-
nen Gesellschafter (ggf. fur diesen durch
die Treuhandkommanditistin) oder ein
sonstiger Austritt sind wahrend der Dauer
des Investmentfonds ausgeschlossen. Un-
berihrt bleibt das Recht zur auBerordent-
lichen Kiindigung aus wichtigem Grund.
Ein Kommanditist des Investmentfonds
kann den Investmentfonds vor dem Ab-
lauf der fur seine Dauer bestimmten Zeit
auBerordentlich kiindigen und aus ihm
ausscheiden, wenn ein wichtiger Grund
vorliegt. § 133 Absatz 2 und 3 HGB ist ent-
sprechend anzuwenden. § 133 Abs. 1 HGB
findet keine Anwendung.

Die Kundigung ist schriftlich gegentber
dem Investmentfonds zu erkldren. Sie
wird mit Zugang bei dem Investment-

fonds wirksam.

Die Regelungen tber die Beendigung des
Treuhandvertrags eines Treugebers mit der
Treuhandkommanditistin bleiben hiervon
unberuhrt. Die Beendigung des Treuhand-
vertrags (§ 14 des Treuhandvertrags) be-
rahrt die Wirksamkeit der fur die Treu-
handkommanditistin und den Treugeber
geltenden Bestimmungen dieses Vertrags
nicht. Der auf den Treugeber entfallende
Gesellschaftsanteil ist in diesem Fall gemaB
§ 17 dieses Vertrags dem Treugeber selbst
oder einem vom Treugeber benannten
Dritten unmittelbar zu Ubertragen, soweit
nicht die Treugeberstellung auf einen an-
deren Treugeber ubertragen wird.

§19
AUSSCHLUSS EINES
GESELLSCHAFTERS

(1)

©)

Ein Gesellschafter kann aus wichtigem
Grund aus dem Investmentfonds ausge-
schlossen werden. Die AusschlieBung eines
Gesellschafters obliegt der Beschlussfas-
sung durch die Gesellschafterversamm-
lung. Der Ausschluss ist dem Gesellschafter
schriftlich bekannt zu geben.

Im Fall der Ablehnung der Eréffnung ei-
nes Insolvenzverfahrens tber das Vermo-
gen eines Gesellschafters mangels Masse,
der Pfandung des Gesellschaftsanteils des
Gesellschafters, der Nichtzahlung der fal-
ligen Kommanditeinlage gemaB § 3und § 4
dieses Vertrags, der Gesellschafter Daten
oder Angaben, zu deren Mitteilung er nach
§ 4 Abs. 8 bis 10 dieses Vertrags verpflich-
tet ist, nicht, nicht rechtzeitig oder unrich-
tig mitteilt oder nicht ausreichend nach-
weist oder falls der Gesellschafter zu den
in 8 4 Abs. 8 dieses Vertrags genannten
Personen gehort und dies zu erheblichen
steuerlichen und/oder oder regulatori-
schen Nachteilen fiir den Investmentfonds
und/oder die tbrigen Gesellschafter fihrt,
ist auch die Komplementdrin berechtigt,
diesen Gesellschafter aus dem Investment-

fonds auszuschlieBen.

Der ausgeschlossene Gesellschafter tragt,
vorbehaltlich der diesbezlglichen Rege-
lung der Anlagebedingungen in ihrer je-
weils glltigen Fassung, die im Zusammen-
hang mit seinem Ausschluss entstehenden
Kosten. Der Investmentfonds ist berech-
tigt, eventuell bestehende Schadenser-
satzanspriiche mit etwaigen Anspriichen
des ausscheidenden Gesellschafters auf
Auszahlung eines Auseinandersetzungs-
guthabens gemdl § 22 dieses Vertrags zu

verrechnen.



§20
AUSSCHEIDEN AUS
DEM INVESTMENTFONDS

V)

Ein Kommanditist scheidet aus dem In-

vestmentfonds aus, wenn:

(a) er das Gesellschaftsverhiltnis wirksam
aus wichtigem Grund gekiindigt hat,

(b) er aus dem Investmentfonds ausge-

schlossen worden ist,

(c) tber sein Vermégen das Insolvenz-
verfahren er6ffnet worden ist, oder

(d) das Gesellschaftsverhiltnis durch ei-
nen Privatglaubiger des Kommandi-

tisten gekiindigt wurde.

Der Kommanditist scheidet zum Zeit-
punkt des Wirksamwerdens der entspre-
chenden Kiundigung bzw. Ausschlusser-

klarung aus dem Investmentfonds aus.

Die Komplementarin kann rechtsgeschaft-
lich nur aus dem Investmentfonds aus-
scheiden, sofern gleichzeitig eine neue
Komplementdrin eintritt (vgl. § 3 Abs. 1
dieses Vertrags). Ein Ausscheiden der Treu-
handkommanditistin aus dem Investment-
fonds erfolgt erst zu dem Zeitpunkt, zu
dem eine neue Treuhandkommanditistin in
den Investmentfonds aufgenommen wur-
de und ihr im Wege der Sonderrechts-
nachfolge die treuhdnderisch gehaltenen
Beteiligungen sowie die Rechte und Pflich-
ten aus den Treuhandvertragen mit den
Treugebern Gbertragen wurden.

§21
TOD EINES GESELLSCHAFTERS

Q)

Beim Tod eines Gesellschafters wird der
Investmentfonds nicht aufgeldst, sondern
mit dessen Erben fortgesetzt. Jeder Ge-
sellschafter sollte, durch eine entspre-
chende qualifizierte Nachfolgeregelung
sicherstellen, dass im Fall seines Todes
keiner der Erben zu den in § 4 Abs. 8 die-

ses Vertrags genannten ausgeschlossenen

Personen gehort.

Hat der Gesellschafter fir seinen Todes-
fall eine Nachfolgeregelung im Sinne des
vorstehenden Absatzes nicht getroffen,
ist — im Fall eines Kommanditisten — die
Komplementdrin bzw. — im Fall eines
Treugebers — die Treuhandkommanditis-
tin unwiderruflich bevollmachtigt, die Be-
teiligung des betreffenden Erben, sofern
dieser unter die Regelung fdllt, als Kom-
manditist bzw. Treugeber durch einseiti-
ge schriftliche Erklarung mit sofortiger
Wirkung zu kiindigen. Die Bestimmungen
des § 22 dieses Vertrags gelten in diesem
Fall entsprechend. Im Fall der Kindigung
gegenuber dem Erben eines Treugebers
gilt ferner § 17 Abs. 6 dieses Vertrags.
Mehrere Erben haben bis zur Auseinander-
setzung des Nachlasses zur Wahrnehmung
ihrer Rechte und Pflichten gegentiber dem
Investmentfonds einen gemeinsamen Ver-
treter zu benennen. Dessen schriftliche
Vollmacht muss, zusdtzlich zu den Nach-
weisen gemdlB § 21 Abs. 4 dieses Vertrags,
vorgelegt werden. Bis zur Benennung ei-
nes gemeinsamen Vertreters ruhen die
Gesellschafterrechte mit Ausnahme des
Gewinnauszahlungsrechts. Bei angeord-
neter Testamentsvollstreckung vertritt der

Testamentsvollstrecker die Erben.

Die Rechtsfolgen des Ablebens eines Treu-
gebers, dessen Beteiligung treuhdnderisch
von der Treuhandkommanditistin gehalten
und verwaltet wird, richten sich nach § 13

des Treuhandvertrags.

Die Erben mussen sich gegeniber der
Komplementdrin durch Vorlage eines
Erbscheins legitimieren. Die Komplemen-
tarin ist berechtigt, anstelle des Erb-
scheins die jeweilige letztwillige Verfu-
gung, auf der die Erbfolge beruht, oder
einen sonstigen geeigneten Nachweis der
Erbfolge zu akzeptieren. Im Fall der Testa-
mentsvollstreckung gentigt die Vorlage ei-
nes Testamentsvollstreckerzeugnisses. Fir
die Auseinandersetzung der Erben uber
einen Gesellschaftsanteil gelten § 17 Abs. 3

und § 3 Abs. 4 dieses Vertrags entspre-
chend.

§22

FOLGEN DES AUSSCHEIDENS/
AUSEINANDERSETZUNGS-
GUTHABEN

(1)

Durch das Ausscheiden eines Gesellschaf-
ters wird der Investmentfonds nicht auf-
gelost, sondern unter den verbleibenden
Gesellschaftern mit der bisherigen Firma

fortgefuhrt.

Scheidet ein Gesellschafter aus dem In-
vestmentfonds aus, hat er Anspruch auf
Auszahlung eines Auseinandersetzungs-
guthabens, das auf Basis seiner Konten
gemadB § 6 dieses Vertrags zu ermitteln ist.
Dabei wird von den handelsrechtlichen
Buchwerten ausgegangen. Allerdings wer-
den bei der Ermittlung des Guthabens die
von dem Investmentfonds gehaltenen Be-
teiligungen an anderen Gesellschaften
(Beteiligungsgesellschaften) mit dem von
der Kapitalverwaltungsgesellschaft auf
Grundlage von § 271 Abs. 3 KAGB ermit-
telten Verkehrswert angesetzt.

Das Auseinandersetzungsguthaben wird
stets auf den 31. Dezember eines Ge-
schaftsjahres ermittelt. Scheidet der Ge-
sellschafter wahrend des Geschaftsjahres
aus, wird das Auseinandersetzungsgutha-
ben auf den 31. Dezember des vorangegan-
genen Geschiftsjahres ermittelt. Entnah-
men im laufenden Geschéftsjahr mindern,
Einlagen im laufenden Geschiftsjahr erho-
hen das Auseinandersetzungsguthaben.

Die Ermittlung des Auseinandersetzungs-
guthabens wird von der Komplementérin
vorgenommen. Im Streitfall erfolgt sie
durch den gewahlten Abschlussprufer fur
die Prifung des auf den Auseinander-
setzungsstichtag aufgestellten Jahresab-
schlusses.

Das ermittelte Auseinandersetzungsgutha-
ben ist dem ausscheidenden Gesellschafter

135



ANLAGE [I: GESELLSCHAFTSVERTRAG

N2

—

grundsatzlich in finf gleichen Jahresraten
auszuzahlen — die erste Rate spdtestens
bis zum Ende des auf den Zeitpunkt des
Ausscheidens folgenden Geschaftsjahres.
Ausstehende Betrdge sind nicht zu ver-
zinsen. Eine Sicherheitsleistung fur das
Auseinandersetzungsguthaben kann der

Ausscheidende nicht verlangen.

Wenn die wirtschaftliche oder liquiditats-
maBige Lage des Investmentfonds die
Auszahlung von Auseinandersetzungsgut-
haben zu einem fritheren Zeitpunkt als in
vorstehendem Abs. 4 benannt zuldsst,
kann das Auseinandersetzungsguthaben
auch nach dem Ermessen der Komple-
mentdrin friher ausgezahlt werden.

Der Anspruch richtet sich an den Invest-
mentfonds. Eine personliche Haftung der
ubrigen Gesellschafter, insbesondere der
Grundungsgesellschafter, fur die Erfillung
des Anspruchs auf ein Auseinanderset-
zungsguthaben mit ihrem Privatvermo-

gen ist ausgeschlossen.

Scheidet ein Kommanditist wahrend der
Laufzeit des Investmentfonds aus dem In-
vestmentfonds aus, gilt die Erfillung des
Abfindungsanspruchs nicht als Rickzah-
lung der Einlage des Kommanditisten. Ab
dem Zeitpunkt des Ausscheidens haftet
der ausgeschiedene Kommanditist nicht
fur Verbindlichkeiten des Investmentfonds.

§23
LIQUIDATION

(1) Nach Auflésung des Investmentfonds wird

jegliches Gesellschaftsvermogen durch die
Geschiftsfuhrung (der ,Liquidator*) ab-
gewickelt. Der Liquidator hat jahrlich sowie
auf den Tag, an dem die Abwicklung be-
endet ist, einen Abwicklungsbericht zu
erstellen, der den Anforderungen des
§ 158 KAGB entspricht. Der Liquidator ist
von den Beschrankungen des § 181 BGB
befreit.
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Der Erl6s aus der Verwertung des Gesell-
schaftsvermogens wird dazu verwendet,
zundchst die Verbindlichkeiten des In-
vestmentfonds gegenlber Drittglaubi-
gern und danach solche gegenuber den

Gesellschaftern auszugleichen.

Die danach verbleibenden Uberschisse
stehen den Gesellschaftern, vorbehaltlich
einer erfolgsabhdngigen Vergitung der
Kapitalverwaltungsgesellschaft nach der
diesbezuglichen Regelung der Anlagebe-
dingungen in ihrer jeweils giltigen Fas-
sung, im Verhdltnis ihrer Kapitalanteile
gemadB § 6 Abs. 2 dieses Vertrags zu.

Die Kommanditisten haften nach Beendi-
gung der Liquidation nicht fur die Ver-
bindlichkeiten des Investmentfonds.

§24
HANDELS- UND
GESELLSCHAFTERREGISTER

V)

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft fuhrt
fir den Investmentfonds ein Register aller
Gesellschafter mit ihren personlichen und
beteiligungsbezogenen Daten. Jedem Ge-
sellschafter obliegt es, alle Anderungen
seiner eingetragenen Daten der Kapital-
verwaltungsgesellschaft oder dem Invest-
mentfonds unverzuglich bekannt zu geben
und gegebenenfalls durch Vorlage ent-
sprechender Urkunden (Erbschein, Uber-
tragungsvertrag etc.) nachzuweisen. Wird
die Aktualisierung unterlassen, kann z. B.
die Ladung zur Gesellschafterversamm-
lung dem Gesellschafter nicht zugehen.

Es ist der Wunsch der Gesellschafter,
dass — soweit gesetzlich zuldssig — der In-
vestmentfonds Auskiinfte Uber die Betei-
ligung und die eingetragenen Daten in
dem erforderlichen Umfang nur dem zu-
standigen Handelsregister, dem Finanz-
amt, dem den jeweiligen Gesellschafter
betreuenden Vermittler oder zur Berufs-
verschwiegenheit verpflichteten Prifern
und Beratern des Investmentfonds er-

teilen.

(3) Jeder Gesellschafter hat Kenntnis davon

und erkldrt mit seinem Beitritt zum Invest-
mentfonds sein Einverstdndnis damit, dass
die in § 24 Abs. 1 dieses Vertrags genann-
ten Daten im Rahmen dieses Vertrags
datenverarbeitungstechnisch gespeichert
und genutzt werden. Die Daten werden
nach Beendigung der Beteiligung geldscht,
soweit eine Aufbewahrung nicht nach ge-
setzlichen Vorschriften erforderlich ist.

§25

EINHEITLICHE UND GESONDERTE
FESTSTELLUNG DER
BESTEUERUNGSGRUNDLAGEN/
BESONDERE STEUERLICHE
INFORMATIONEN

(1) Den Gesellschaftern ist bekannt, dass sie

Nt

Sonderbetriebsausgaben (personlich ge-
tragene Kosten im Zusammenhang mit
ihrer Beteiligung) nicht bei ihrer person-
lichen Einkommensteuererkldrung, son-
dern ausschlieBlich im Rahmen der Fest-
stellungserkldrung des Investmentfonds
geltend machen koénnen. Die Gesellschaf-
ter sind verpflichtet, ihre Sonderbetriebs-
ausgaben fur das abgelaufene Kalender-
jahr der Komplementdrin unaufgefordert
jeweils spdtestens bis zum 31. Mdrz mitzu-
teilen und unter Vorlage von Belegen
(Kopie reicht zunidchst aus vorbehaltlich
weiterer Anforderungen durch das Fi-

nanzamt) nachzuweisen.

Die Gesellschafter bestellen die Komple-
mentdrin zum Empfangsbevollméchtigten
i. S. v. § 183 AO (Abgabenordnung) und
verpflichten sich untereinander, Rechts-
behelfe oder sonstige Rechtsmittel im
Rahmen der Steuer- bzw. Feststellungs-
veranlagungen des Investmentfonds nur
uber den Investmentfonds einzulegen.
Dies gilt auch insoweit, als es sich um die
Geltendmachung von persénlichen Aus-
gaben (Sonderbetriebsausgaben) sowie
um Belange nach Ausscheiden eines Ge-
sellschafters handelt, soweit Feststellun-
gen und Verwaltungsakte betroffen sind,
die fur die Veranlagungszeitrdume der



=

Gesellschaftszugehorigkeit ergehen. Fur
den Fall des Ausscheidens der Komple-
mentdrin als geschaftsfuhrende Gesell-
schafterin wird bereits mit Abschluss
dieses Vertrags der an ihre Stelle tretende
neue geschdftsfihrende Gesellschafter
zum Empfangsbevollmdchtigten i. S. v.
§ 183 AQ bestellt.

Falls ein Anleger bzw. Kommanditist im
Hinblick auf seine besondere steuerliche
Situation auf Anfrage Gber die in der vor-
stehenden Regelung genannten Informa-
tionen hinaus zusatzliche steuerliche Da-
ten benotigt (beispielsweise fur Zwecke
der Erbschaft- oder Schenkungsteuer), so
konnen diesem die fur die Zurverfligung-
stellung dieser zusdtzlichen Informatio-
nen entsprechenden internen und exter-

nen Kosten in Rechnung gestellt werden.

Im Zuge der Umsetzung des US-amerika-
nischen Foreign Accounts Tax Compli-
ance Act (,FATCA®) wurde ein Berichts-
und Quellensteuerabzugsregime in Bezug
auf bestimmte Einkunfte insbesondere
aus US-Quellen implementiert. Auf die-
ser Grundlage ist jeder Anleger bzw.
Kommanditist verpflichtet, der Gesell-
schaft Informationen, Erkldarungen und
Formulare in der entsprechenden Form,
auch in Form elektronisch ausgestellter
Bescheinigungen, zu dem jeweiligen Zeit-
punkt zu Ubermitteln, um den Invest-
mentfonds oder die von ihm direkt oder
indirekt gehaltenen Einheiten dabei zu
unterstitzen, Befreiungen, ErmaBigungen
oder Erstattungen von Quellen- oder
sonstigen Steuern zu erhalten, die (i) von
dem Investmentfonds direkt oder von in-
direkt gehaltenen Einheiten, (ii) auf Zah-
lungen an den Investmentfonds oder die-
se Einheiten oder (i) auf Zahlungen von
dem Investmentfonds an die jeweiligen
Anleger bzw. Kommanditisten erhoben
werden. Sofern ein Anleger bzw. Kom-
manditist dem nicht, nicht in der be-
stimmten Form und/oder zu dem be-
stimmten Zeitpunkt nachkommt, wird
dieser Anleger bzw. der Kommanditist

von dem Investmentfonds mit jeglichen

aufgrund dessen festgesetzten Steuern
oder Strafen belastet. Es besteht daher
unter anderem das Risiko, dass Steuern
oder Strafen von an diesen Anleger bzw.
Kommanditisten auszahlbaren Betrdgen
einbehalten werden und er dennoch so
zu behandeln ist, als waren die Betrdge an
ihn ausgezahlt worden oder von dem An-
leger bzw. Kommanditisten Zahlung des
Betrags verlangt wird, den der Invest-
mentfonds oder die von ihm direkt oder
indirekt gehaltenen Einheiten einzubehal-
ten haben. Fur etwaige hieraus entstehen-
de weitere Schidden des Investmentfonds
haftet der Anleger bzw. Kommanditist bis
zur Hohe der von ihm geleisteten und
noch nicht entnommenen Kommandit-
einlage; auf die Regelung des § 19 Abs. 2

dieses Vertrags wird verwiesen.

§26
SCHLUSSBESTIMMUNGEN

V)

©)

(5)

Auf diesen Gesellschaftsvertrag findet das
Recht der Bundesrepublik Deutschland
Anwendung.

Soweit sich aus der Beteiligung an der
Gesellschaft Kosten bzw. Gebuhren erge-
ben, richten sich diese, soweit sich dies
nicht abschlieBend aus diesem Gesell-
schaftsvertrag ergibt, nach den diesbe-
ziiglichen Regelungen der Anlagebedin-
gungen in ihrer jeweils giltigen Fassung.

Soweit dieser Vertrag keine abweichen-
den Regelungen enthilt, gelten die ge-
setzlichen Vorschriften.

Anderungen und Erginzungen dieses Ver-
trags einschlieBlich der Anderung des
Schriftformerfordernisses bedirfen der
Schriftform, soweit nicht im Einzelfall
durch Gesetz die notarielle Form vorge-
sehen ist. Bei Gesellschafterbeschlissen
gilt die Schriftform durch die Protokollie-

rung der Beschlisse als gewahrt.

Sollten einzelne Bestimmungen dieses

Vertrags ganz oder teilweise unwirksam,

anfechtbar oder undurchfiihrbar sein oder
werden, wird dadurch die Gultigkeit der
Ubrigen Bestimmungen nicht berihrt. An-
stelle der unwirksamen, anfechtbaren oder
undurchfuhrbaren Bestimmung vereinba-
ren die Gesellschafter eine wirksame und
durchftihrbare Bestimmung, die in ge-
setzlich zuldssiger Weise dem rechtlichen
und wirtschaftlichen Zweck der unwirksa-
men, undurchfiihrbaren oder anfechtba-
ren Bestimmung am ndchsten kommt.
Entsprechendes gilt, wenn sich bei der
Durchfuhrung des Vertrags eine ergdn-
zungsbedurftige Licke ergeben sollte.
§ 139 BGB findet keine Anwendung.

Erfullungsort fur die Verpflichtungen und
Gerichtsstand fur samtliche Streitigkeiten
aus diesem Vertrag sowie Uber das Zu-
standekommen dieses Vertrags ist der
Sitz des Investmentfonds, soweit dies
rechtlich zuldssig vereinbart werden kann.
Sdmtliche Rechtsstreitigkeiten im Zusam-
menhang mit dem Gesellschaftsverhalt-
nis, wie z. B. Streitigkeiten im Zusammen-
hang mit Beitritt, Ausscheiden, Rechten
und Pflichten von Gesellschaftern, sowie
Gesellschafterbeschliissen konnen als Ak-
tiv- oder Passivprozesse von dem Invest-
mentfonds selbst gefuhrt werden.

Minchen, den 29.10.2020

gez. Stefanie Watzl

Geschiftsfuhrer

DF Deutsche Finance Managing Il GmbH

gez. Christoph Falk

Geschiftsfuhrer

DF Deutsche Finance Managing Il GmbH

gez. Wolfgang Crispin-Hartmann

Geschiftsfuhrer
DF Deutsche Finance Trust GmbH
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TREUHANDVERTRAG

zwischen der

DF Deutsche Finance Trust GmbH
geschéftsansdssig in
LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

- (, Treuhandkommanditistin®) —
und

jeder Person, die der DF Deutsche Finance
Investment Fund 19 GmbH & Co. geschlos-
sene InvKG mittelbar uber die Treuhandkom-
manditistin beitritt

- (,Treugeber) —

PRAAMBEL

(i.) Die Treuhandkommanditistin ist am Kom-
manditkapital der DF Deutsche Finance
Investment Fund 19 GmbH & Co. ge-
schlossene InvKG, geschidftsansassig in
der LeopoldstraBe 156, 80804 Munchen
(»Investmentfonds*) im eigenen Namen

auf Rechnung des Treugebers beteiligt.

(ii.) Der Treugeber beabsichtigt, sich gemaB
§ 4 des Gesellschaftsvertrags des Invest-
mentfonds (,Gesellschaftsvertrag*) mit-
telbar uber die Treuhandkommanditistin
als Treugeber an dem Investmentfonds zu
beteiligen.

(iii.)Dieser Treuhand- und Verwaltungsver-
trag (,Treuhandvertrag®) regelt in die-
sem Zusammenhang das Treuhand- und
Geschiftsbesorgungsverhdltnis  zwischen
Treuhandkommanditistin und Treugeber
im Sinne eines zweiseitigen Geschéftsbe-

sorgungsvertrags.

Dies vorausgeschickt, wird Folgendes ver-
einbart:

140

§1
GEGENSTAND DES
TREUHANDVERTRAGS

(1) Dieser Treuhandvertrag kommt durch die

Unterzeichnung der Beitrittserklarung
durch den Treugeber und die Annahme
durch Gegenzeichnung der Beitrittserkla-
rung durch die Treuhandkommanditistin
zustande. Die Annahme des Beitrittsan-
gebots eines Anlegers liegt im freien
Ermessen der Treuhandkommanditistin,
die die Beitrittsangebote von Anlegern
jedoch stets nur im gegenseitigen Einver-
nehmen mit der Komplementdrin des In-

vestmentfonds annehmen wird.

Der Anleger hat im Falle einer Zeichnung
der Anteilklasse A den Gesamtbetrag der
gezeichneten Kommanditeinlage und den
darauf entfallenden Ausgabeaufschlag ge-
maB § 3 Abs. 5 des Gesellschaftsvertrags
zu leisten.

Im Falle einer Zeichnung der Anteilklasse
B hat der Anleger die in der Beitrittser-
klarung festgelegte Ersteinzahlung in
Hohe von mindestens 25 % der gezeich-
neten Kommanditeinlage (zuztglich Aus-
gabeaufschlag) gemdB § 3 Abs. 6 des Ge-

sellschaftsvertrags zu leisten.

Nach Eingang der entsprechenden Zah-
lung erhadlt der Anleger eine schriftliche
Bestdtigung uber die Annahme seiner
Beitrittserkldrung durch die Treuhand-
kommanditistin (,Beitrittsbestitigung®).
Mit Zugang der Beitrittsbestdtigung beim
Anleger wird der Treuhandvertrag und
somit der Beitritt des Anlegers als Treu-
geber zum Investmentfonds wirksam. Der
Zugang der Beitrittsbestdtigung gilt an
dem zweiten Werktag nach der Aufgabe
zur Post als bewirkt, sofern der Anleger
nicht glaubhaft macht, dass ihm die Mit-
teilung nicht oder erst in einem spdteren

Zeitpunkt zugegangen ist.

—
No
—

Der Inhalt des Treuhandvertrags richtet
sich nach diesem Vertragstext, erganzt
durch die Angaben in der Beitrittserkld-

rung. Soweit in diesem Treuhandvertrag
nichts anderes bestimmt ist, gelten im
Verhiltnis zur Treuhandkommanditistin
erganzend die Regelungen des Gesell-
schaftsvertrags des Investmentfonds. Bei
Widersprichen zwischen den Regelun-
gen des Gesellschaftsvertrags und diesem
Treuhandvertrag haben die Regelungen

des Gesellschaftsvertrags Vorrang.

Der Treugeber beauftragt und bevoll-
mdchtigt hiermit die Treuhandkomman-
ditistin, fUr ihn im eigenen Namen aber
auf Rechnung des Treugebers eine Kom-
manditbeteiligung an dem Investment-
fonds in Hohe der von ihm in der Bei-
trittserkldrung  gezeichneten  Einlage
(,Kommanditeinlage*) nach MaBgabe
der Beitrittserkldrung, dieses Treuhand-
vertrags und des Gesellschaftsvertrags zu

begrunden und zu verwalten.

Der Treugeber bestdtigt den Erhalt des
Verkaufsprospekts des Investmentfonds
einschlieBlich des Gesellschaftsvertrags,
der Anlagebedingungen, und des Treu-
handvertrags sowie ggf. die Informatio-
nen uber das Widerrufsrecht und den
Fernabsatz (,,Zeichnungsunterlagen*) mit
seiner Unterzeichnung der Beitrittserkld-
rung und dem Empfangsbekenntnis. Der
Treugeber bestitigt, Text und Inhalt der
Zeichnungsunterlagen gelesen zu haben.
Die Treuhandkommanditistin selbst ist
nicht an der Erstellung des Inhalts oder an
der Herausgabe der Zeichnungsunterla-
gen beteiligt. Richtigkeit und Vollstandig-
keit des Inhalts der Zeichnungsunterla-
gen, insbesondere wertende Aussagen
und Einschdtzungen der Prospektverant-
wortlichen hat die Treuhandkommandi-
tistin nicht gepruft. Treuhandkommandi-
tistin und Treugeber sind sich daruber
einig, dass die Treuhandkommanditistin
zu solchen und auch zu anderen Prifun-
gen nicht verpflichtet ist. Das trifft insbe-
sondere auch, aber nicht nur, auf die Bo-
nitdt der beteiligten Gesellschafter und
die Werthaltigkeit der
Kapitalanlagen zu.

beabsichtigten



(5) Dem Treugeber ist bekannt, dass die

Treuhandkommanditistin - mit anderen
Treugebern weitere zweiseitige Treu-
handvertrdge tber das Halten und Ver-
walten von Kommanditanteilen an dem
Investmentfonds abgeschlossen hat be-
Die
Treuhandvertrdge sind in ihrem Bestand

ziehungsweise abschlieBen wird.
voneinander unabhdngig. Zwischen den
verschiedenen Treugebern wird keine Ge-
sellschaft (auch keine Gesellschaft birger-
lichen Rechts) oder sonstige Rechtsge-
meinschaft begrindet und daher sind auf
ihr Verhiltnis untereinander die §§ 705 ff.
und 741 ff. BGB nicht — auch nicht ent-
sprechend — anwendbar. Die Treuhand-
kommanditistin wird ihre Rechte und
Pflichten bezuglich der Einlage ausschlieB3-
lich gemaB dieses Treuhandvertrags in
Verbindung mit den Bestimmungen des

Gesellschaftsvertrags wahrnehmen.

§2
DURCHFUHRUNG DER
KOMMANDITBETEILIGUNG

(1) Die Treuhandkommanditistin ist berech-
tigt, die mittelbare Kommanditbeteili-
gung fur den Treugeber gemdB § 1 Abs. 1
dieses Treuhandvertrags zu begriinden,
wenn sie die Annahme der Beitrittserkld-
rung des Treugebers gegeniber dem
Treugeber erkldrt hat. Die Treuhandkom-
manditistin ist dazu verpflichtet, wenn die
Einlage gemdlB § 3 Abs. 1dieses Treuhand-

vertrags gezahlt ist.

(2) Die Treuhandkommanditistin hilt ihre
Kommanditbeteiligung fur die verschie-
denen Treugeber im AuBenverhiltnis als
einheitlichen Kommanditanteil. Sie tritt
nach auBen im eigenen Namen auf. Im In-
nenverhdltnis, also im Verhaltnis zum

Treugeber und zum Investmentfonds,

handelt sie bezogen auf den vom Treuge-

ber gezeichneten Anteil ausschlieBlich in
dessen Auftrag und fur dessen Rechnung,
so dass der Treugeber wirtschaftlich ei-
nem Kommanditisten des Investment-

fonds gleichsteht.

©)

§3

Soweit in diesem Treuhandvertrag oder
dem Gesellschaftsvertrag nichts anderes
geregelt ist, nimmt die Treuhandkom-
manditistin die mit dem treuhdnderisch
fur den Treugeber gehaltenen Komman-
ditanteil verbundenen Gesellschafter-
rechte und -pflichten im Auftrag und fir
Rechnung sowie gemidB den Weisungen
des Treugebers wahr. Der Treugeber kann
Weisungen schriftlich per Post oder Ein-
wurf, per Telefax oder per E-Mail erteilen,
soweit die Treuhandkommanditistin kei-
ne schriftliche Weisungserteilung ver-
langt. Die Treuhandkommanditistin kann
sich fir die Durchfahrung ihrer Verwal-
tungsaufgaben auf eigene Kosten geeig-
neter Berater, wie Steuerberater oder

Rechtsanwalte, bedienen.

LEISTUNG DER EINLAGE
DURCH DEN TREUGEBER

(1

Der Treugeber ist verpflichtet, die von ihm
gezeichnete Einlage zzgl. des Ausgabeauf-
schlags entsprechend der gewdhlten An-
teilklasse gemaB den Bedingungen des Ge-
sellschaftsvertrags und seiner Beitritts-
erkldrung auf das dort angegebene Ein-
zahlungskonto der Treuhandkommandi-
tistin innerhalb der dort genannten Frist

einzuzahlen.

Gerdt ein Treugeber der Anteilklasse B mit
mindestens drei félligen Kapitaleinzahlun-
gen ganz oder teilweise in Rickstand und
leistet er diese Kapitaleinzahlungen trotz
Mahnung nicht oder nicht vollstdndig, ist
die Treuhandkommanditistin in Abstim-
mung mit der Komplementérin gemaB § 4
Abs. 4 des Gesellschaftsvertrags berech-
tigt, die fdlligen und ausstehenden Zah-
lungen zu stunden oder die gezeichnete
Kommanditeinlage auf den Betrag der
vom Treugeber bisher geleisteten Kom-
manditeinlage (ohne Ausgabeaufschlag)
herabzusetzen, wobei hiervon die gesetz-
lichen Verzugszinsen und sdmtliche Kos-
ten fir die Herabsetzung abzuziehen sind
oder den Treuhandvertrag zu kindigen

und den Treugeber gemaB § 19 Abs. 2 des
Gesellschaftsvertrags durch die Komple-
mentdrin aus dem Investmentfonds aus-
schlieBen zu lassen. Im Fall der Kiindigung
des Treuhandvertrags werden etwaige
vom Treugeber erbrachte Leistungen auf
die fur ihn gezeichnete Kommanditeinla-
ge abzuglich Kosten, vorbehaltlich der
diesbezlglichen Regelung der Anlagebe-
dingungen in ihrer jeweils giltigen Fas-
sung, unverziglich zuritickerstattet.

Mit Zahlung der gezeichneten Komman-
diteinlage zzgl. Ausgabeaufschlag durch
Treugeber der Anteilklasse A und der An-
nahme dieses Treuhandvertrags durch die
Treuhandkommanditistin in Abstimmung
mit der Komplementdrin erhoht sich die
von der Treuhandkommanditistin fir
Rechnung des Treugebers der Anteilklasse
A gehaltene Kommanditeinlage auf den in
der Beitrittserkldirung angegebenen Be-
trag der gezeichneten Kommanditeinlage.
Bei den Treugebern der Anteilklasse B er-
hoht sich mit der Zahlung seiner Erstein-
zahlung zzgl. des Ausgabeaufschlags auf
die gezeichnete Kommanditeinlage und
der Annahme dieses Treuhandvertrags
durch die Treuhandkommanditistin in Ab-
stimmung mit der Komplementdrin sowie
der nachfolgend sukzessiven monatlichen
Kapitaleinzahlungen durch den Treugeber
der Anteilklasse B die von der Treuhand-
kommanditistin fir Rechnung des Treu-
gebers gehaltene Kommanditeinlage suk-
zessive auf den in der Beitrittserkldrung
angegebenen Betrag der gezeichneten
Kommanditeinlage. Des Weiteren wer-
den die Stimmverhdltnisse angepasst. Die
Hafteinlage der Treuhandkommanditistin
wird durch die jeweilige Erhoéhung ihrer

Kommanditeinlage nicht berthrt.
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§4

RECHTE UND PFLICHTEN DER
TREUHANDKOMMANDITISTIN

V)

§5

Die Treuhandkommanditistin nimmt alle
zum Erwerb der Kommanditbeteiligung
an dem Investmentfonds erforderlichen

Handlungen vor.

Die Treuhandkommanditistin tbt die fur
den Kapitalanteil des Treugebers beste-
henden Gesellschafterrechte und -pflich-
ten nach den schriftlichen Weisungen des
Treugebers aus, soweit dieser Treuhand-
vertrag und der Gesellschaftsvertrag dem
nicht entgegenstehen. Dies gilt insbeson-
dere fur die Austibung von Stimmrechten,
soweit der Treugeber an Gesellschafter-
versammlungen nicht selbst oder vertre-
ten durch einen bevollmachtigten Dritten
teilnimmt, fur die Wahrnehmung von
Informations- und Kontrollrechten sowie
fur die Geltendmachung sonstiger An-

spriiche gegenliber dem Investmentfonds.

Die Treuhandkommanditistin ist berech-
tigt, Vollmachten zu erteilen oder sich zur
Ausfiihrung der ihr Ubertragenen Auf-
gaben geeigneter Erfillungsgehilfen zu
bedienen.

RECHTE UND PFLICHTEN
DES TREUGEBERS

V)

Im Innenverhdltnis gegentber der Treu-
handkommanditistin gelten fur den Treu-
geber gemdB § 5 des Gesellschaftsver-
trags alle mit der fur ihn treuhdnderisch
gehaltenen Kommanditbeteiligung ver-
bundenen Rechte und Pflichten der Treu-
handkommanditistin aus dem Gesell-
schaftsvertrag. Davon ausgenommen sind
die gesellschaftsvertraglichen Sonder-
rechte der Treuhandkommanditistin (z. B.
Aufnahme weiterer Kommanditisten, Ka-

pitalerhohung).

Die
grundsdtzlich fur den Treugeber alle

Treuhandkommanditistin =~ nimmt
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§6

Rechte und Pflichten, die mit der treu-
handerisch gehaltenen Kommanditbetei-
ligung verbunden sind, im eigenen Na-
men wahr. Beabsichtigt der Treugeber,
einzelne Rechte selbst wahrzunehmen, so
muss er dies der Treuhandkommanditis-
tin vorher schriftlich mitteilen und von
dieser eine schriftliche Bevollméchtigung

einholen.

ABTRETUNG/FREISTELLUNG

(1) Die Treuhandkommanditistin tritt hiermit

Nl

die ihr als Gesellschafterin zustehenden
Anspriche aus dem treuhdnderisch ge-
haltenen Kommanditanteil auf Auszah-
lung der Ausschuttung/Entnahme, auf
Auszahlung des Auseinandersetzungsgut-
habens im Falle des Ausscheidens aus
dem Investmentfonds und auf Auszah-
lung des Liquidationserloses bei Beendi-
gung des Investmentfonds in dem Um-
fang an den Treugeber ab, in dem sie dem
Treugeber aufgrund des tatsichlich ein-
gezahlten Kapitalanteils nach MaBgabe
des Gesellschaftsvertrags zustehen. Der
Treugeber nimmt die Abtretung hiermit
an. Die Treuhandkommanditistin teilt

dem Investmentfonds die Abtretung mit.

Die Treuhandkommanditistin wird er-
mdchtigt, die nach § 6 Abs. 1 dieses Treu-
handvertrags an den Treugeber abgetre-
tenen Anspriiche im eigenen Namen fir

diesen geltend zu machen.

Der Treugeber stellt die Treuhandkom-
manditistin von jeglicher Verpflichtung
aus der Kommanditbeteiligung sowie von
allen Verpflichtungen frei, die bei pflicht-
gemadBer Erfullung des Treuhandvertrags
und des Gesellschaftsvertrags entstehen.
Hiervon ausgenommen sind die Kosten
der laufenden Verwaltung, die mit der
Vergutung gemdB den Vorschriften des
Gesellschaftsvertrags i. V. m. den Anlage-
bedingungen in ihrer jeweils gultigen Fas-
sung abgegolten sind. Fir den Fall, dass
Entnahmebetrdge, die tber den jeweili-

gen Gewinnanteil hinausgehen, als Kapi-
talentnahmen an den Treugeber ausge-
zahlt werden, kénnen diese Betrdge nicht
erneut als Einlagen eingefordert werden.
Die gesetzliche Regelung tber die Haf-
tung gegenuber Gesellschaftsgldubigern
gemadlB 8§ 171 ff. HGB und § 8 Abs.3 dieses
Treuhandvertrags bleiben unberiihrt.

Der Treugeber stellt die Treuhandkom-
manditistin ferner unwiderruflich und un-
bedingt von allen Anspriichen Dritter, so
auch der Finanzbehorden, frei, die gegen
die Treuhandkommanditistin in ihrer Ei-
genschaft als formeller Inhaber der Kom-
manditbeteiligung des Treugebers erho-
ben werden. Der Treugeber ersetzt der
Treuhandkommanditistin alle Schdden,
die dieser bei Durchfiihrung dieses Treu-
handauftrages entstehen, es sei denn, die
Treuhandkommanditistin wirde bei Zu-
grundelegung des in § 10 Abs. 4 dieses
Treuhandvertrags geregelten Haftungs-

maBstabs haften.

Die Freistellung nach diesem & 6 Abs. 2
dieses Treuhandvertrags ist der Hohe nach
beschrankt auf die auf die jeweilige Betei-
ligung des Treugebers anteilig entfallende
Einlage zzgl. des Ausgabeaufschlags abziig-

lich der von ihm geleisteten Einzahlungen.

Eine Riickgewadhr der geleisteten Haftein-
lage an die Treuhandkommanditistin oder
eine Ausschiuttung, die den Wert der
Kommanditeinlage der Treuhandkom-
manditistin unter den Betrag der im Han-
delsregister eingetragenen Hafteinlage
herabmindert, die zugunsten eines Treu-
gebers vorgenommen wird und durch die
die vorstehende Freistellungspflicht des
Treugebers gegentiber der Treuhandkom-
manditistin in dem Umfang wieder auflebt,
wie die Haftung der Treuhandkommandi-
tistin gemaB § 172 Abs. 4 HGB wieder auf-
lebt, darf nur mit Zustimmung des betrof-
fenen Treugebers erfolgen. Der betroffene
Treugeber ist vor seiner Zustimmung
auf die bestehende Freistellungsverpflich-
tung gegeniber der Treuhandkommandi-

tistin hinzuweisen. Die Freistellungsver-
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pflichtung entfdllt jeweils anteilig auf die
einzelnen Treugeber (keine gesamtschuld-
nerische Haftung der Treugeber).

Die Treuhandkommanditistin Ubertrdgt
hiermit zur Sicherung des Herausgabean-
spruchs des Treugebers aus diesem Treu-
handvertrag aufschiebend bedingt auf
dessen Beendigung dem dies annehmen-
den Treugeber den treuhdnderisch gehal-
tenen Gesellschaftsanteil mit allen damit
verbundenen anteiligen Rechten, Pflich-
ten, Anspriichen und Verbindlichkeiten in
dem Umfang, in dem sie ihn fur den Treu-
geber halt. § 17 Abs. 4 des Gesellschafts-
vertrags findet hierbei Anwendung.

GESELLSCHAFTERVERSAMMLUNG
DES INVESTMENTFONDS/
WAHRNEHMUNG DES
STIMMRECHTS SOWIE DER
INFORMATIONS- UND
KONTROLLRECHTE

(1) Bei Beschlussfassung einer Gesellschafter-

-

versammlung werden die Stimmrechte
der Treugeber durch die Treuhandkom-
manditistin ausgeiibt, soweit sie nicht per-
sonlich oder vertreten durch einen von
ihnen schriftlich bevollméchtigten Dritten
i.S.v. 810 Abs. 3 Satz 1 des Gesellschafts-

vertrags teilnehmen.

Der Treugeber ist berechtigt, an den Ge-
sellschafterversammlungen des Invest-
mentfonds personlich teilzunehmen, es
sei denn diese finden per Umlaufverfah-
ren statt. lhm wird die Einladung zur Ge-
sellschafterversammlung unter vollstdn-
diger Angabe der Beschlussgegenstinde
in Textform nebst Anlagen ubersandt.
Entsprechendes gilt fur sonstige Abstim-
mungen und Beschlussfassungen im Um-
laufverfahren nach den Bestimmungen
des Gesellschaftsvertrags. Beabsichtigt der
Treugeber, an Gesellschafterversammlun-
gen oder Beschlussfassungen selbst teilzu-
nehmen und das Stimmrecht auszuiben,
so hat er dies der Treuhandkommanditis-

3
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-

tin vorher schriftlich mitzuteilen. In die-
sem Fall wird die Treuhandkommandi-
tistin den Treugeber zur Ausibung der
Stimmrechte schriftlich bevollmachtigen
und diese nicht selbst ausiuben. Der Treu-
geber ist berechtigt, Untervollmachten
zu erteilen.

Die Treuhandkommanditistin kann das
Stimmrecht hinsichtlich der von ihr fur die
verschiedenen Treugeber treuhdnderisch
gehaltenen Anteile ihres Kommanditan-
teils unterschiedlich, und zwar nach Wei-

sung des jeweiligen Treugebers austben.

Sofern der Treugeber sein Stimmrecht
nicht selbst oder durch einen Dritten
wahrnimmt, weist er die Treuhandkom-
manditistin hiermit an, das auf ihn entfal-
lende Stimmrecht nach pflichtgemdBem
Ermessen auszutiben, sofern er der Treu-
handkommanditistin nicht fir den Einzel-
fall vorher eine andere Weisung erteilt.
Dies gilt jedoch nicht im Fall einer Ande-
rung der Anlagebedingungen des Invest-
mentfonds, die mit den bisherigen Anla-
gegrundsdtzen des Investmentfonds nicht
vereinbar ist oder zu einer Anderung der
Kosten oder der wesentlichen Anleger-
rechte fuhrt. In diesem Fall darf die Treu-
handkommanditistin bei der Fassung eines
entsprechenden Gesellschafterbeschlusses
(siehe § 10 Abs. 8 des Gesellschaftsver-
trags) ihr Stimmrecht fir einen Treuge-
ber nur nach seiner vorherigen Weisung
ausuben.

Der Treugeber erhilt innerhalb von vier
Wochen nach Erhalt durch die Treuhand-
kommanditistin von dem Investment-
fonds eine Niederschrift Uber die Gesell-
schafterversammlung.

der Richtigkeit und Vollstindigkeit des

Beanstandungen

Versammlungsprotokolls kénnen nur in
Ubereinstimmung mit § 10 Abs. 10 des
Gesellschaftsvertrags erhoben werden.
Eine Anfechtung von Gesellschafterbe-
schlissen gemdB § 10 Abs. 11 des Gesell-
schaftsvertrags muss der Treugeber auf
eigene Kosten durchfuhren. Er hat seine
entsprechende Absicht der Treuhand-

§8

kommanditistin vorher schriftlich mitzu-
teilen und wird von dieser schriftlich zur
Durchftihrung der fur die Anfechtung er-
forderlichen MaBnahmen ermachtigt.

Dem jeweiligen Treugeber stehen Kon-
troll- und Informationsrechte nach § 166
HGB zu (siehe auch § 16 des Gesellschafts-
vertrags), die grundsitzlich durch die
Treuhandkommanditistin fur den Treuge-
ber ausgelbt werden. Die Treuhandkom-
manditistin reicht dabei erlangte Infor-
mationen an den Treugeber weiter.
Beabsichtigt der Treugeber, einzelne ihm
zustehende Kontroll- und Informations-
rechte selbst auszulben, so hat er das der
Treuhandkommanditistin schriftlich mit-
zuteilen. In diesem Fall wird die Treu-
handkommanditistin den Treugeber zur
Ausubung der Rechte im Sinne des Ge-
sellschaftsvertrags durch einen Angehori-
gen der rechtsberatenden, steuerbera-
tenden oder wirtschaftsprifenden Berufe
schriftlich bevollmdchtigen und diese in-
soweit nicht selbst austiben.

TREUHANDVERWALTUNG

(1)

Die Treuhandkommanditistin halt und ver-
waltet das durch die Einzahlungen auf ihr
Einzahlungskonto gebildete Treuhandver-
mdogen getrennt von ihrem sonstigen Ver-

mogen.

Der Treugeber ist entsprechend seiner ge-
leisteten und auf das Kapitalkonto | bei
dem Investmentfonds gebuchten Einlage
als Treugeber aufgrund dieser Treuhandab-
rede am Kommanditanteil der Treuhand-
kommanditistin und damit mittelbar am
Vermogen und Ergebnis des Investment-

fonds anteilig beteiligt.

Wird, vorbehaltlich der Zustimmung des
betroffenen Treugebers nach § 6 Abs. 3
dieses Vertrags, an die Treuhandkomman-
ditistin fir Rechnung des Treugebers die
geleistete Hafteinlage zurtickgewahrt oder

werden an die Treuhandkommanditistin
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Ausschuttungen geleistet und von dieser
an den Treugeber weitergereicht, durch
die der Wert der Kommanditeinlage der
Treuhandkommanditistin unter den Be-
trag der im Handelsregister eingetrage-
nen Hafteinlage herabgemindert ist oder
wird, besteht die Freistellungsverpflich-
tung des Treugebers gemdB § 6 Abs. 2
dieses Treuhandvertrags, wenn in diesen
Fillen die Treuhandkommanditistin zur
Ruckzahlung des den die Hafteinlage her-
abmindernden Betrags verpflichtet sein
sollte, in dem Umfang wie der Wert sei-
ner geleisteten Einlage infolge der erhal-
tenen Entnahmen unter den Betrag der
dem Treugeber nach diesem Treuhand-
vertrag anteilig zuzurechnenden Haftein-
lage herabgemindert ist, hochstens je-
doch bis zu dem Betrag der anteilig auf

ihn entfallenden Hafteinlage.

Im Fall des Ausscheidens eines Treuge-
bers aus dem Investmentfonds gilt § 22

des Gesellschaftsvertrags entsprechend.

WECHSEL IN DER
KOMMANDITISTENSTELLUNG/
VERTRAGSUBERNAHME

(1) Der Treugeber kann nach erfolgtem Bei-

-

tritt und nach Abschluss der Beitrittspha-
se gemdB § 3 Abs. 11 des Gesellschaftsver-
trags jederzeit schriftlich verlangen, dass
die Treuhandkommanditistin den treu-
handerisch fur den Treugeber gehaltenen
Kommanditanteil unmittelbar auf den
Treugeber selbst oder einen von diesem
benannten Dritten ubertragt. Die Uber-
tragung auf einen Dritten ist nur zum
Ende eines Geschiftsjahres moglich. Mit
der Ubertragung endet der Treuhandver-
trag. § 17 des Gesellschaftsvertrags gilt
entsprechend.

Die Ubertragung der Treugeberstellung
durch den bisherigen Treugeber auf einen
Dritten (Vertragstibernahme) bedarf der
ausdrucklichen schriftlichen Zustimmung
der Treuhandkommanditistin und der
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Komplementirin. Durch die Ubertragung
tritt der neue Treugeber in die Rechte
und Pflichten dieses Treuhandvertrags
ohne jede Einschrankung ein.

Voraussetzung fiir Ubertragung des treu-
handerisch fur den Treugeber gehaltenen
Kommanditanteils gemaB diesem § 9 ist
die Vorlage einer notariell beglaubig-
die die
Treuhandkommanditistin ermdchtigt, den

ten Handelsregistervollmacht,
Treugeber oder den Dritten als Komman-
ditisten zum Handelsregister anzumelden
und auch zukunftig im Namen des beige-
tretenen Kommanditisten Anmeldungen

zum Handelsregister vorzunehmen.

§10

HAFTUNG DER
TREUHANDKOMMANDITISTIN
(1) Die Treuhandkommanditistin ist ver-
pflichtet, die sich aus diesem Treuhand-
vertrag ergebenden Rechte und Pflichten
mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kauf-

manns wahrzunehmen.

Die Treuhandkommanditistin hat die
Zeichnungsunterlagen und die darin ent-
haltenen Angaben keiner eigenen Pri-
fung unterzogen. Der Treugeber erkennt
an, dass eine derartige Verpflichtung der
Treuhandkommanditistin  nicht besteht
und nicht bestanden hat. Die Treuhand-
kommanditistin haftet nicht fur den Inhalt
der Zeichnungsunterlagen, fur die Anga-
ben zur Wirtschaftlichkeit, zur Werthal-
tigkeit und zu den steuerlichen Folgen
der Beteiligung sowie fir den Eintritt des
von dem Investmentfonds geplanten
wirtschaftlichen Erfolges seiner Investiti-
onen. Sie haftet ferner nicht fur die vom
Treugeber mit seiner Beteiligung ange-
strebten wirtschaftlichen und steuerli-
chen Ziele, fur die Bonitat der Vertrags-
partner des Investmentfonds oder die
Erfillung der von diesem eingegangenen

Verpflichtungen.

(3) Die Haftung der Treuhandkommanditis-

6

=

tin beschrénkt sich auf die Erflllung der
in diesem Treuhandvertrag festgelegten
Pflichten. Dartiber hinaus tibernimmt die
Treuhandkommanditistin gegentiber dem
Treugeber keine Verpflichtungen und
Haftungen. Die Treuhandkommanditistin
haftet auch nicht dafur, dass die Komple-
mentdrin und die Kapitalverwaltungsge-
sellschaft die ihnen obliegenden Ver-

pflichtungen ordnungsgemaB erfullen.

Die Treuhandkommanditistin und die Per-
sonen, die sie vertreten, haften soweit
ihnen Vorsatz oder Fahrldssigkeit zur Last
fallt. Dies gilt auch fur ein vor dem
Abschluss dieses Treuhandvertrags liegen-
des Verhalten der Treuhandkommanditis-

tin oder der Personen, die sie vertreten.

Schadensersatzanspriiche gegen die Treu-
handkommanditistin bestehen nur, soweit
der Treugeber nicht auf andere zumutbare
Weise Ersatz verlangen kann. In jedem Fall
ist die Treuhandkommanditistin nur zum
Schadensersatz gegen Abtretung derarti-
ger Ersatzanspriiche verpflichtet, soweit
dem nicht zwingende gesetzliche Bestim-

mungen entgegenstehen.

Die Ausfuhrung von Weisungen des Treu-
gebers stellt die Treuhandkommanditistin
sowie die Personen, die sie vertreten, in-
soweit im Verhdltnis zum Treugeber von
jeder Verantwortlichkeit frei, soweit dem
nicht zwingende gesetzliche Bestimmun-

gen entgegenstehen.

§M
VERGUTUNG

(1) Die Treuhandkommanditistin erhilt fur

ihre Tatigkeit eine Vergitung nach MaB-
gabe des § 15 des Gesellschaftsvertrags
sowie der diesbezlglichen Regelung der
Anlagebedingungen in ihrer jeweils gulti-

gen Fassung.
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Die Kosten fur vom Treugeber veranlasste
Sondertétigkeiten (Registerumschreibung,
Kapitalherabsetzung etc.) kann die Treu-
handkommanditistin nach MaBgabe der
diesbezuiglichen Regelung der Anlagebe-
dingungen in ihrer jeweils giltigen Fassung
von dem betreffenden Treugeber ersetzt

verlangen.

§12
TREUHANDREGISTER

Q)

Mit dem wirksamen Beitritt des Treugebers
gemaB § 1 Abs. 1 dieses Vertragsi.V.m. § 4
Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags wird der
Treugeber von der Treuhandkommanditis-
tin in ein von dieser gefuhrtes Treuhandre-
gister eingetragen, das Namen und An-
schrift des Treugebers, die Hohe seiner
Beteiligung sowie eventuelle sonstige An-
gaben im unmittelbaren Zusammenhang

mit der Beteiligung enthdlt.

Es ist der Wunsch der Gesellschafter des
Investmentfonds, dass — soweit gesetzlich
und auf Grundlage aktueller Rechtspre-
chung zulassig — der Investmentfonds Aus-
kiinfte uber die Beteiligung und die einge-
tragenen Daten in dem erforderlichen
Umfang nur dem zustindigen Handels-
register, dem Finanzamt, dem den jewei-
ligen Gesellschafter betreuenden Ver-
mittler oder zur Berufsverschwiegenheit
verpflichteten Prifern und Beratern des
Investmentfonds erteilt.

§13
TOD DES TREUGEBERS

(1)

Stirbt der Treugeber, wird das Treuhand-
verhdltnis mit seinem Rechtsnachfolger
(Erben oder Verméachtnisnehmer) fortge-
setzt. Jeder Treugeber sollte durch eine
entsprechende qualifizierte Nachfolgere-
gelung sicherstellen, dass im Fall seines
Todes
§ 4 Abs. 8 des Gesellschaftsvertrags ge-

keiner der Erben zu den in
nannten grundsitzlich ausgeschlossenen

Personen gehort.

2

Hat der Treugeber fir seinen Todesfall
eine Nachfolgeregelung im Sinne des vor-
stehenden Absatzes nicht getroffen, ist
die Treuhandkommanditistin unwiderruf-
lich bevollmidchtigt, die Beteiligung des
betreffenden Erben, sofern dieser unter
die Regelung des § 4 Abs. 8 des Gesell-
schaftsvertrags fillt, als Treugeber durch
einseitige schriftliche Erklarung mit sofor-
tiger Wirkung zu kundigen. Die Bestim-
mungen des § 22 des Gesellschaftsver-
trags gelten in diesem Fall entsprechend.
Im Falle der Kindigung gegeniber dem
Erben eines Treugebers gilt ferner § 17
Abs. 6 des Gesellschaftsvertrags.

Bis zur Auseinandersetzung unter mehre-
ren Erben haben diese einen gemeinsa-
men Vertreter zur Wahrnehmung ihrer
Rechte in dem Investmentfonds zu be-
nennen, der auch zur Entgegennahme
von Geldleistungen berechtigt ist. Solan-
ge der oder die Rechtsnachfolger oder
ein Testamentsvollstrecker ihre Berechti-
gung nicht in geeigneter Weise — z. B.
durch Erbschein — nachgewiesen haben
oder solange ein gemeinsamer Vertreter
nicht bestellt und dieser sich nicht legiti-
miert hat, ruhen die Rechte des verstor-
benen Treugebers aus dem Treuhandver-
haltnis und dem fur ihn treuhdnderisch
gehaltenen Kommanditanteil mit Aus-
nahme des Gewinnauszahlungsrechts;
die Treuhandkommanditistin nimmt die
Rechte des verstorbenen Treugebers in
dem Investmentfonds wahr. Zinsen ste-
hen den Erben bzw. Vermdchtnisnehmern
nicht zu. Im Falle der Abtretung des Ge-
sellschaftsanteils an die Treuhandkom-
manditistin entfallt die Pflicht zur Bestel-
lung eines gemeinsamen Vertreters. Im
Ubrigen gilt § 21 des Gesellschaftsvertrags

entsprechend.

Fur die Teilung des Gesellschaftsanteils im
Rahmen der Auseinandersetzung gilt § 21
Abs. 4 des Gesellschaftsvertrags entspre-
chend.

§14
BEENDIGUNG DES
TREUHANDVERTRAGS

(1)

Der Treuhandvertrag ist fur die Dauer des
Investmentfonds geschlossen. Er endet,

ohne dass es einer Kiindigung bedarf,

(@) wenn sein Zweck — etwa im Falle der
Beendigung des Investmentfonds —
erreicht ist,

(b) wenn sein Zweck — etwa im Falle der
AusschlieBung aus dem Investment-
fonds — endgtiltig fortgefallen ist,

(0 durch ,Umwandlung* der mittelbaren
Beteiligung in eine unmittelbare Be-
teiligung gemdB 89 dieses Treuhand-
vertrags,

(d) wenn die Treuhandkommanditistin
ohne einen Nachfolger aus dem In-

vestmentfonds ausscheidet,

(e) wenn der Treugeber aus sonstigen
Grinden aus dem Investmentfonds

ausscheidet, oder

() wenn in der Person des Treugebers
ein zum Ausschluss eines Gesellschaf-
ters berechtigender wichtiger Grund
im Sinne des §19 Abs. 2 des Gesell-
schaftsvertrags vorliegt.

Das Recht zur Kundigung aus wichtigem
Grund bleibt unberthrt. § 18 Abs. 2 und
Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags gilt ent-
sprechend. Die Kiindigung bedarf der
Schriftform. Ein Recht zur Kundigung aus
wichtigem Grund besteht insbesondere,
soweit die Treuhandkommanditistin ei-
nen Insolvenzantrag tber ihr Vermogen
stellt, wenn bei Insolvenzantragstellung
durch einen Gldubiger der Treuhandkom-
manditistin das Insolvenzverfahren tber
das Vermogen der Treuhandkommandi-
tistin eroffnet wird, wenn die Eroffnung
eines Insolvenzverfahrens tiber das Vermo-
gen der Treuhandkommanditistin mangels
Masse abgelehnt wird oder wenn von

145



Privatgldubigern der Treuhandkommandi-
tistin der Investmentfonds gekiindigt
oder MaBnahmen der Einzelzwangsvoll-
streckung in den Kommanditanteil ange-
bracht werden.

§15

INSOLVENZ DER TREUHAND-
KOMMANDITISTIN/KUNDIGUNG
DURCH PRIVATGLAUBIGER

(1) Fur den Fall, dass die Treuhandkomman-
ditistin einen Insolvenzantrag Uber ihr
Vermogen stellt, oder dass bei Insolvenz-
antragstellung durch einen Gldubiger der
Treuhandkommanditistin das Insolvenz-
verfahren tber das Vermogen der Treu-
handkommanditistin eroffnet wird, und/
oder fur den Fall, dass ein Privatglaubiger
der Treuhandkommanditistin den Invest-
mentfonds kindigt, tritt diese hiermit
den von ihr treuhdnderisch gehaltenen
Kommanditanteil mit allen damit verbun-
denen anteiligen Rechten, Pflichten, An-
spruchen und Verbindlichkeiten entspre-
chend der von ihm eingezahlten Einlage
an den diese Abtretung hiermit anneh-
menden Treugeber ab, damit er unmittel-
bar die Stellung als Kommanditist des In-
vestmentfonds einnehmen oder den

Kommanditanteil auf eine neue Treu-

handkommanditistin  Ubertragen kann.

Die Abtretung des Kommanditanteils an

den Treugeber ist im AuBenverhdltnis

aufschiebend bedingt durch die Eintra-
gung des Treugebers bzw. der neuen

Treuhandkommanditistin als Kommandi-

tist kraft Sonderrechtsnachfolge in das

Handelsregister.

(2) § 15 Abs. 1 dieses Treuhandvertrags gilt
entsprechend, wenn die Eréffnung eines
Insolvenzverfahrens Gber das Vermoégen
der Treuhandkommanditistin mangels

Masse abgelehnt oder von Privatgldubi-

gern der Treuhandkommanditistin MaB-

nahmen der Einzelzwangsvollstreckung in
den Kommanditanteil ausgebracht wer-
den oder das Treuhandverhdltnis sonst

aus wichtigem Grund, der nicht vom
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Treugeber zu vertreten ist, endet oder von
Privatglaubigern der Treuhandkommandi-
tistin MaBnahmen der Einzelzwangsvoll-
streckung in den Kommanditanteil ausge-
brachtwerden oder das Treuhandverhiltnis
sonst aus wichtigem Grund, der nicht vom

Treugeber zu vertreten ist, endet.

§16

AUSSCHEIDEN DER
TREUHANDKOMMANDITISTIN
AUS DEM INVESTMENTFONDS

Scheidet die Treuhandkommanditistin aus dem
Investmentfonds aus und wird der Invest-
mentfonds mit einem neuen Treuhandkom-
manditisten fortgesetzt, so kann der Treugeber
die Umwandlung seiner von der Treuhand-
kommanditistin gehaltenen Kommanditeinlage
in eine Direktbeteiligung gem. § 9 dieses Treu-
handvertrags oder die Fortfihrung des Treu-
handvertrags durch den neuen Treuhandkom-
AuBert

Treugeber innerhalb einer Frist von vier Wo-

manditisten verlangen. sich der
chen seit der Bestellung des neuen Treuhand-
kommanditisten nicht, so gilt dies als Zustim-
mung zur Vertragsibernahme durch den

neuen Treuhandkommanditisten.

§17

SELBSTKONTRAHIEREN/
VERTRETUNG DES TREUGEBERS/
UNTERVOLLMACHT

Die Treuhandkommanditistin handelt als mit-
telbarer Vertreter des Treugebers im eigenen
Namen aber auf Rechnung des Treugebers.
Sie ist von den Beschrankungen des § 181 BGB
befreit und berechtigt, im gleichen Umfang

Untervollmachten zu erteilen.

§18
RECHNUNGSLEGUNG/
BERICHTSPFLICHT

(1) Der Investmentfonds fuhrt fir jeden
Treugeber die fir diese in § 6 des Gesell-
Konten.

schaftsvertrags vorgesehenen

Die Treuhandkommanditistin unterstutzt
den Investmentfonds bei der Treuhand-
buchhaltung, indem sie ihm die erforder-
lichen Informationen zur Verfiigung stellt.
Die Treuhandbuchhaltung kann auf Vor-
schlag der Treuhandkommanditistin zu-
sammen mit dem Jahresabschluss dem
Abschlussprifer des Investmentfonds zur
Prufung auf OrdnungsmaBigkeit vorge-
legt werden.

(2) Die Treuhandkommanditistin leitet an den
Treugeber die von dem Investmentfonds
mitgeteilten Informationen uber wesent-
liche Geschiftsvorfille weiter. Im Ubrigen
macht der Investmentfonds dem Treuge-
ber jdhrlich den Jahresbericht des Invest-
mentfonds gemdB § 11 des Gesellschafts-
vertrags zugdnglich und der Treugeber
erhdlt diesen auf Anfrage in Kopie zuge-
sandt. Die Treuhandkommanditistin fer-
tigt auf Basis des Jahresberichtes einen
kurzen Treuhandbericht an.

§19
SCHLUSSBESTIMMUNGEN

(1) Soweit sich aus diesem Treuhandvertrag
Anspriiche auf Kosten bzw. Gebuihren er-
geben, richten sich diese, soweit sich dies
nicht abschlieBend aus diesem Treuhand-
vertrag ergibt, nach den diesbeziglichen
Regelungen der Anlagebedingungen in
ihrer jeweils gultigen Fassung.

(2) Schriftliche Mitteilungen an den Treuge-
ber erfolgen durch einfachen Brief, Tele-
fax oder E-Mail an die in der Beitritts-
erkldrung angegebene Adresse. Der Treu-
geber kann seine Adresse durch schrift-
liche Mitteilung an die Treuhandkomman-
ditistin abdndern. Die Abdnderung wird
wirksam zwei Wochen nach Eingang der
Mitteilung.

(3) Mindliche Nebenabreden sind nicht ge-
troffen. Anderungen und Erginzungen
dieses Treuhandvertrags bedurfen der
Schriftform, dies gilt auch fiur die Aban-
derung dieser Schriftformklausel. Auf die



feste Verbindung dieses Treuhandver-
trags mit einer Urkunde sowie mit etwa-
igen Ergdnzungen oder Nachtrdgen wird
verzichtet.

Sollte eine Bestimmung dieses Treuhand-
vertrags unwirksam oder undurchfuhrbar
sein oder werden, wird die Wirksamkeit
der Ubrigen Bestimmungen davon nicht
berthrt. Statt der unwirksamen oder un-
durchfihrbaren Bestimmung ist diejenige
wirksame und durchfihrbare Bestim-
mung zu vereinbaren, die dem wirtschaft-
lichen Zweck der zu ersetzenden Vor-
schrift am ndchsten kommt. Dies gilt auch
fur die erganzende Vertragsauslegung.
§ 139 BGB findet keine Anwendung.

Treugeber und Treuhandkommanditistin
werden den Abschluss dieses Treuhand-
vertrags vertraulich behandeln. Von der
Vertraulichkeitsverpflichtung bleiben un-
bertihrt die Offenlegung des Treuhand-
verhdltnisses gegenlber den Steuer-
behérden oder sonstige vom Gesetz

zwingend vorgeschriebene Fille.

Dieser Treuhandvertrag unterliegt dem
Recht der Bundesrepublik Deutschland.
Vorsorglich wird vereinbart, dass etwaige
auslandische Vorschriften, die aufgrund
einer auslandischen Staatsangehorigkeit
oder eines im Ausland befindlichen Sitzes
des Treugebers oder aus sonstigen Griin-
den zur Anwendung kommen, vom Treu-
geber eigenverantwortlich zu priifen sind.
Der Treugeber hat der Treuhandkomman-
ditistin etwaige Wirksamkeits- oder Voll-
zugshindernisse fur diesen Treuhandver-
trag unverziglich mitzuteilen. VerstoBt
der Treugeber gegen die vorstehenden
Pflichten, ist er der Treuhandkommandi-
tistin zum Ersatz des ihr daraus entste-

henden Schadens verpflichtet.

Erfallungsort und Gerichtsstand fur samt-
liche Streitigkeiten aus diesem Treuhand-
vertrag sowie uber das Zustandekommen
dieses Treuhandvertrags ist der Sitz der
Treuhandkommanditistin, soweit dies ge-

setzlich zuldssig vereinbart werden kann.

Munchen, den 29.10.2020

gez. Stefanie Watzl

Geschiftsfuhrer

DF Deutsche Finance Managing Il GmbH

gez. Christoph Falk

Geschiftsfuhrer

DF Deutsche Finance Managing || GmbH

gez. Wolfgang Crispin-Hartmann

Geschiftsfuhrer
DF Deutsche Finance Trust GmbH
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