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1. ERKLARUNG ZUR UBERNAHME DER PROSPEKTVERANTWORTUNG

1.1.
PROSPEKTVERANTWORTUNG

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH Ubernimmt als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft der DF
Deutsche Finance Investment Fund 13 GmbH €& Co. geschlossene InvKG die Verantwortung fiir den Inhalt

des Verkaufsprospektes.

Des Weiteren erklart die prospektverantwortliche Kapitalverwaltungsgesellschaft, dass ihres Wissens die An-
gaben richtig und keine wesentlichen Umsténde ausgelassen sind. Wir weisen in diesem Zusammenhang da-
rauf hin, dass nur die bis zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung erkennbaren bzw. bekannten Sachverhalte

bei der Erstellung des Verkaufsprospektes Beriicksichtigung gefunden haben.

Datum der Prospektaufstellung: 20.11.2018
Mdinchen, 20.11.2018

b |

Stefanie Watzl, Geschaftsfiihrerin André Schwab, Geschaftsfiihrer
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 Geschlossener Publikums-AIF [ Alternativer Investmentfonds (,AlF")

Name des Alternativen Investmentfonds DF Deutsche Finance Investment Fund 13 GmbH €& Co. geschlossene InvKG (.Investmentfonds™)
Grindungsdatum 26.10.2018

Handelsregister Amtsgericht Minchen, HRA 109888

Es ist beabsichtigt, das Kommanditkapital des Investmentfonds wéhrend der Beitrittsphase schrittweise auf 35
Geplantes Kommanditkapital Mio. EUR zu erhohen. Es liegt im Ermessen der Komplementarin DF Deutsche Finance Managing Il GmbH, das
Kommanditkapital des Investmentfonds bis zum Ende der Beitrittsphase auf bis zu 100 Mio. EUR zu erhéhen.

Beteili ; Mittelbare Beteiligung an dem Investmentfonds als Treugeber Gber die Treuhandkommanditistin. Jederzeitige
eteiligungsar
gung Maglichkeit des Wechsels in die Stellung eines (Direkt)Kkommanditisten nach dem Ende der Beitrittsphase.

Anteilklasse A - Strategie Ausschiittung:
Vollstdndige Einzahlung der gezeichneten Kommanditeinlage durch Einmalzahlung (.Einlage").

Anteilklassen Anteilklasse B - Strategie Zuwachs:

Einzahlung der gezeichneten Kommanditeinlage durch anfingliche Teileinzahlung (.Ersteinlage™) und in der
Folge durch laufende monatliche Einzahlungen (.Sparraten”).

Anteilklasse A - Strategie Ausschiittung:
5.000 EUR, héhere Betrdge missen durch 500 EUR ohne Rest teilbar sein.

Anteilklasse B - Strategie Zuwachs:

Insgesamt 180 Sparraten in Héhe von mindestens 25 EUR, d.h. insgesamt mindestens 4.500 EUR. Hohere Spar-
raten mussen ohne Rest durch 5 EUR teilbar sein; eine héhere Kommanditeinlage muss daher bei insgesamt
180 Sparraten durch 900 EUR ohne Rest teilbar sein.

Mindestbetrag der Kommanditeinlage

Ausgabeaufschlag (Agio) Bis zu 5% der gezeichneten Kommanditeinlage

o Bis zum 30.06.2020. Die Komplementdrin ist berechtigt die Beitrittsphase bis langstens zum 31.12.2020 zu
Beitrittsphase 5
verldangern.

Anteilklasse A - Strategie Ausschiittung:
Anfanglich zu leistende Einlage in Héhe der gezeichneten Kommanditeinlage zzgl. Ausgabeaufschlag auf das
gezeichnete Kommanditkapital.

Anteilklasse B - Strategie Zuwachs:

Gesamteinzahlung durch insgesamt 180 Sparraten. Hiervon als anfanglich zu leistende Ersteinlage mindestens

209 der gezeichneten Kommanditeinlage (entspricht 36 Sparraten) zzgl. Ausgabeaufschlag auf die gezeichne-
Einzahlung der gezeichneten te Kommanditeinlage. Eine hohere Ersteinlage ist in 10 %-Schritten (entspricht jeweils 18 Sparraten) bezogen
Kommanditeinlage auf die gezeichnete Kommanditeinlage moglich und verkiirzt in diesem Umfang die Einzahlungsdauer.

Laufende Resteinzahlung durch bis zu 144 monatliche Sparraten.

Wahrend des Einzahlungszeitraums konnen bis zu 5 Sonderzahlungen geleistet werden und damit die gezeich-
nete Kommanditeinlage auch vorzeitig vollstdndig erbracht werden.

Eine hohere Ersteinlage sowie etwaige Sonderzahlungen flihren zu einer Verkiirzung der Einzahlungsdauer,
nicht zu einer Herabsetzung der monatlichen Sparraten.




2021 bis 2023: 3% p.a.
2024 bis 2027: 5% p. a.
2028 bis 2033: 6% p. a.

auf die zum Ende des vorangegangenen Geschéftsjahres (Bilanzstichtag) jeweils geleistete Kommanditeinlage,

Anteilklasse A - Strategie Ausschiittung:
Ausschittungen erfolgen halbjahrlich anteilig, jeweils zum 30.06. und zum 31.12. des folgenden Geschéafts-

. . jahres.
Prognostizierte Ausschiittungen’ J

Anteilklasse B - Strategie Zuwachs:

Bis zum Zeitpunkt der vollstandigen Einzahlung der gezeichneten Kommanditeinlage, werden Ausschiittungs-
anspriiche mit den ausstehenden Sparraten verrechnet und nicht an die Anleger ausgezahlt; dies flihrt somit
zu einer Verkiirzung des Einzahlungszeitraums, nicht zu einer Herabsetzung der monatlichen Sparrate. Nach
der vollstandigen Einzahlung der gezeichneten Kommanditeinlage erfolgen Ausschiittungen halbjéhrlich an-
teilig, jeweils zum 30.06. und zum 31.12. des folgenden Geschaftsjahres.

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

Befristete Laufzeit bis zum 31.12.2033,
Verldangerung der Laufzeit um bis zu drei Jahre durch Gesellschafterbeschluss mit einfacher Mehrheit der

abgegebenen Stimmen maglich.
Laufzeit des Investmentfonds
Eine ordentliche Kiindigung der Beteiligung an dem Investmentfonds ist wahrend der Laufzeit ausgeschlossen,

eine auBerordentliche Kiindigung aus wichtigem Grund ist hingegen mdglich. Es bestehen hinsichtlich der
Beteiligung auch keine sonstigen Riickgaberechte fir die Anleger.

Steuerliche Einkunftsart Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Anteilklasse A — Strategie Ausschiittung: 165 % PROGNOSE

Anteilklasse B - Strategie Zuwachs: 146 % PROGNOSE

Prognostizierter Gesamtmittelriickfluss?

Kapitalverwaltungsgesellschaft (,KVG") DF Deutsche Finance Investment GmbH
Komplementarin DF Deutsche Finance Managing Il GmbH
Treuhandkommanditistin DF Deutsche Finance Trust GmbH
Verwahrstelle CACEIS Bank S.A., Germany Branch

'Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fir zukiinftige Wertentwicklungen. /[ vor Steuern
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2. DER PUBLIKUMS-AIF - DAS ANGEBOT IM UBERBLICK

2.2.

ALTERNATIVE EINZAHLUNGS- UND
AUSSCHUTTUNGSKONZEPTE

Das vorliegende Beteiligungsangebot bietet sowohl
den direkt wie auch mittelbar tber die Treuhand-
kommanditistin an dem Investmentfonds Betei-
ligten (gemeinsam nachfolgend .Anleger") die
Méglichkeit ihren individuell festgelegten Beteili-
gungsbetrag an dem Investmentfonds entweder
durch eine anfanglich vollstdndig zu leistende Ein-
lage (Anteilklasse A - Strategie Ausschiittung)
oder sukzessive im Rahmen eines Sparplans (An-

teilklasse B — Strategie Zuwachs) zu erbringen.

Anleger der Anteilklasse A, die ihre gezeichnete
Kommanditeinlage durch eine anfdngliche Einlage
geleistet haben und dem Investmentfonds damit ihr
Beteiligungskapital bereits zu Beginn der Laufzeit
des Investmentfonds vollstdndig zur Verfligung ge-
stellt haben, erhalten ab dem Jahr 2021 bis zum Jahr
2023 eine prognostizierte jahrliche Ausschiittung in
Hohe von 3% p.a., ab dem Jahr 2024 bis zum Jahr
2027 eine prognostizierte jahrliche Ausschiittung in
Hohe von 5% p.a. und ab dem Jahr 2028 bis zum
Jahr 2033 eine prognostizierte jahrliche Ausschiit-
tung in Hohe von 6% p.a. jeweils bezogen auf die
zum Ende des vorangegangenen Geschéaftsjahres
(Bilanzstichtag) jeweils von ihnen eingezahlte Kom-
manditeinlage, die halbjahrlich anteilig, jeweils zum
30.06. und zum 31.12. des folgenden Geschéftsjah-
res ausgezahlt werden soll.

Die Anteilklasse B bietet Anlegern die Mdglichkeit
im Rahmen eines Sparplans die gezeichnete Kom-
manditeinlage sukzessive einzuzahlen. Nach einer
anfénglichen Ersteinlage erfolgt die Einzahlung der
verbleibenden Einlageverpflichtung anhand mo-
natlicher Sparraten. Sowohl die Hohe der Erstein-
lage als auch die Héhe der monatlichen Sparraten
kann durch den Anleger im Rahmen des Beitritts zu
dem Investmentfonds unter Berlicksichtigung sei-
ner persénlichen Vermdégensverhaltnisse und seiner
Anlagestrategie individuell bestimmt werden. Ab-
hingig von der gewahlten Ersteinlage (mindestens

209 der gezeichneten Kommanditeinlage bzw. 36

Sparraten), kann die gezeichnete Kommanditeinlage
daher durch bis zu 144 zusatzliche monatliche Spar-
raten vom Anleger geleistet werden. Dariiber hinaus
kann die Einzahlungsdauer durch mégliche Sonder-
zahlungen entsprechend verkiirzt bzw. die gezeich-
nete Kommanditeinlage auch vollstandig erbracht
werden. Die den Anlegern der Anteilklasse B zuzu-
rechnenden prognostizierten Ausschittungsansprii-
che in Héhe von 3 9% p.a. ab dem Jahr 2021 bis zum
Jahr 2023, in Hohe von 5% p.a. ab dem Jahr 2024
bis zum Jahr 2027 und in Hohe von 6% p.a. ab dem
Jahr 2028 bis zum Jahr 2033, bezogen auf die jeweils
von ihnen zum Ende des vorangegangenen Ge-
schaftsjahres (Bilanzstichtag) eingezahlte Komman-
diteinlage, werden bis zum Zeitpunkt der vollstandi-
gen Einzahlung der gezeichneten Kommanditeinlage
mit den ausstehenden Sparraten verrechnet und
fihren somit zu einer vorzeitigen Einzahlung der
gezeichneten Kommanditeinlage. Die Anteilklasse B
soll es den Anlegern ermdglichen, durch den Spar-
plan unter Anrechnung von Ausschiittungen einen
kontinuierlichen Vermdgenszuwachs zu erzielen.
Nach vollstandiger Einzahlung werden Ausschit-
tungen auch an die Anleger der Anteilklasse B halb-
jahrlich anteilig, jeweils zum 30.06. und zum 31.12.

des folgenden Geschaftsjahres ausgezahlt.

23.

INVESTITIONSSTRATEGIE DES
INVESTMENTFONDS IM UBERBLICK

Die Investitionsstrategie des Investmentfonds be-
steht im Wesentlichen darin, v.a. Privatanlegern Zu-
gangswege zu exklusiven Investitionen in der Asset-
Klasse Infrastruktur und Immobilien zu ermdglichen,
die in der Regel nur institutionellen Investoren mit
einem permanenten Kapitalanlagebedarf in Millio-

nenhohe zuganglich und vorbehalten sind.

Die Investitionsstrategie des Investmentfonds um-
fasst dabei mittelbare Investments in Immobilien
und/oder Infrastrukturimmobilien, in (infrastruk-
tur-Jimmobiliendhnliche, in (infrastruktur-)immo-
bilienbezogene bzw. in Private Equity Real Estate

und/oder Private Equity Infrastructure Strategien.

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH inves-
tiert als beauftragte Kapitalverwaltungsgesellschaft
(.KVG") fir den Investmentfonds das Kapital welt-
weit und parallel zu finanzstarken institutionellen
Investoren. Die Vermdgensgegenstande, in die flr den
Investmentfonds nach MaBgabe der Anlagebedingun-
gen und nach dem Grundsatz der Risikomischung im
Sinne des § 262 des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB)
zum Aufbau seines Portfolios unmittelbar oder mittel-
bar (auch Uber zwischengeschaltete Gesellschaften)
investiert wird, sind Anteile an Geschlossenen Alter-
nativen Investmentfonds, Kommanditgesellschaften
oder Gesellschaften mit beschrankter Haftung oder an
vergleichbaren Gesellschaften in- und auslandischer
Rechtsordnung aus dem Bereich der Asset-Klasse In-
frastruktur und Immobilien, (nachfolgend gemeinsam
auch als ,institutionelle Investmentstrategien” be-
zeichnet) bei denen die mit der Gesellschafterstellung
verbundene Haftung des Investmentfonds auf seine

Zeichnungssumme beschrankt ist .

Institutionelle Investmentstrategien umfassen Club
Deals, Joint Ventures, Co-Investments und sonstige
gesellschaftsrechtliche Kooperationen von instituti-
onellen Investoren zum Erwerb und zur Realisierung
von Investments. Investitionen in institutionelle
Investmentstrategien kénnen in Beteiligungen an
sowohl inléndischen als auch ausléndischen (Invest-
ment-)Gesellschaften jeder Rechtsform bestehen
oder durch den Erwerb solcher Beteiligungen auf
dem Zweitmarkt (sog. Secondaries) erfolgen. Die
institutionellen Investmentstrategien kénnen aus ei-
nem oder mehreren Investments bestehen, wenn auf
Ebene des Portfolios die Einhaltung des Grundsatzes
der Risikomischung sichergestellt ist. Anleger betei-
ligen sich im Rahmen dieses Beteiligungsangebots
ausschlieBlich an dem Investmentfonds, sie werden
nicht (zugleich) Gesellschafter auf Ebene der institu-

tionellen Investmentstrategien.

Investitionen in die Asset-Klasse Immobilien sol-
len dabei innerhalo der Nutzungsarten ,Gewerbe"
(schwerpunktmaBig Biro-, Einzelhandels-, Hotel-,
Industrie- und Logistikimmobilien) und ,Wohnen",
Investitionen in die Asset-Klasse Infrastruktur sollen
innerhalb der Nutzungsarten ,Okonomische Infra-

struktur” und ,Soziale Infrastruktur” realisiert werden.




INVESTITIONSSTRATEGIE

PRIVATANLEGER

PRIVATANLEGER

PRIVATANLEGER
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INSTITUTIONELLE
INVESTMENTSTRATEGIE
CLUB DEAL

DIREKTINVESTMENT

PLATTFORMINVESTMENT

PORTFOLIOINVESTMENT
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Bei der Investitionsstrategie des Investmentfonds
steht neben der Auswahl der borsenunabhangi-
gen Asset-Klasse Infrastruktur und Immobilien mit
Chancen auf attraktive Renditen die Risikominimie-
rung des Gesamtportfolios im Fokus. Im Gegensatz
zu einer sog. ,Single-Asset"-Strategie, also einer
Investition in ein einziges Asset, wird auf Ebene des
Investmentfonds ein Portfolio von verschiedenen
Investments der Asset-Klasse Infrastruktur und Im-
mobilien aufgebaut, das in mehrfacher Hinsicht als

diversifiziert bezeichnet werden kann.

Die Strategie des diversifizierten Investierens in
verschiedene Ldnder, Regionen, Sektoren und In-
vestmentstile, kombiniert mit unterschiedlichen
Laufzeiten, Jahrgangen (Vintages) und individuel-
len Kernkompetenzen des jeweiligen lokalen Ma-
nagements, ist dabei der Grundstein fiir ein ausge-

wogenes Portfolio.

PRIVATANLEGER

PRIVATANLEGER

PRIVATANLEGER
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INVESTMENTSTRATEGIE
JOINT VENTURE

DIREKTINVESTMENT

PLATTFORMINVESTMENT

PORTFOLIOINVESTMENT
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Zum Zeitpunkt der Veréffentlichung des Verkaufs-
prospektes hat der Investmentfonds noch keine
Investitionen in institutionelle Investmentstra-
tegien getatigt bzw. Kapitalzusagen im Zusam-
menhang mit institutionellen Investmentstra-
tegien abgegeben. Insofern handelt es sich zum
Zeitpunkt der Veroffentlichung des Verkaufspro-
spektes bei dem Investmentfonds um einen soge-
nannten ,Blind-Pool" Die Anlageentscheidungen
werden unter Beachtung der in den Anlagebedin-
gungen festgelegten Anlagegrundsatze von der
KVG getroffen.

Uber ausgewahlte institutionelle Investmentstra-
tegien soll fir den Investmentfonds Uberwiegend
in bestehende Immobilien- und/oder Infrastruk-
turprojekte mit laufenden Ertrdgen und Wertstei-
gerungspotenzial investiert werden. Aus den lau-

fenden Ertrdgen der Investments sollen planméaBig

PRIVATANLEGER

PRIVATANLEGER

PRIVATANLEGER

4III
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III4

bereits wahrend der Haltephase laufende Riickflls-

se fur den Investmentfonds vereinnahmt werden.

Rickflisse aus dem investierten Kapital des Invest-
mentfonds werden, sofern sie nicht fir Auszahlun-
gen an die Anleger sowie fiir die Bildung einer an-
gemessenen Liquiditdtsreserve verwendet werden,
bis zum Ende des Reinvestitionszeitraums von der
KVG und unter Beachtung der in den Anlagebe-
dingungen festgelegten Anlagegrundsatze erneut

investiert (,Reinvestitionszeitraum").

1"
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DIE PHASEN DES INVESTMENTFONDS

Ceaooose|

l2019 T2020 T2021 T2022 T2023

I
Beitrittsphase

[2024

l2005 [2026 2027 T2028 2029

l2030 [2031 2032 [2033

Investitionsphase/Reinvestitionszeitraum

.3
Auszahlungsphase

—
Liquidationsphase

24,
ANLEGERKREIS

Das Beteiligungsangebot richtet sich vornehmlich
an in Deutschland unbeschrankt steuerpflichti-
ge natirliche Personen, die als Privatanleger Uber
grundlegende Kenntnisse bezliglich des angebote-
nen Alternativen Investmentfonds und der damit
einhergehenden Rechte und Pflichten verfligen.
Auf Grund der mit der Beteiligung verbundenen
unternehmerischen Risiken sind Privatanleger an-
gesprochen, die bereits tber Erfahrungen im Be-

reich von Finanzanlagen und eine grundlegende

Risikobereitschaft verfligen sowie bereit sind, eine
langfristige Kapitalbindung einzugehen. Anleger
sollten ihre Beteiligung im Privatvermdgen halten
und diese nicht fremdfinanzieren. Das Anlageziel
der durch dieses Beteiligungsangebot angespro-
chenen Privatanleger sollte vor dem Hintergrund
ihrer Vermdgensverhaltnisse eine langfristige un-
ternehmerische Beteiligung als mittelbarer Gesell-
schafter an einem geschlossenen Alternativen In-
vestmentfonds zum Zweck der Vermdgensbildung
und -optimierung sein, der in ein weltweit diver-
sifiziertes Portfolio in der Asset-Klasse Immobilien
und Infrastruktur mit Wertsteigerungspotenzial

und entsprechenden Ruckfllissen an die Privatan-

leger investiert. Dabei missen die Anleger beriick-
sichtigen, dass die Rickfllisse auf das eingesetzte
Kapital hinsichtlich der Héhe des Betrags und des
Zeitpunkts nicht zugesichert werden kdnnen. Inte-
ressenten sollten insoweit nicht auf Einkiinfte aus
der Beteiligung angewiesen sein und die Riickzah-
lung des Anlagebetrags in einer Summe zu einem
bestimmten Zeitpunkt erwarten. Die mit diesem
Beteiligungsangebot angesprochenen Privatanle-
ger missen bereit und wirtschaftlich in der Lage
sein, den Totalverlust der geleisteten Kapitaleinlage
nebst Ausgabeaufschlag ohne wesentliche Fol-
gen fir ihre wirtschaftliche Situation hinnehmen

zu kdnnen.




2.5.

INVESTITIONS- UND FINANZIERUNGSPLAN DES INVESTMENTFONDS

INVESTITIONS- UND FINANZIERUNGSPLAN ABSOLU*T IN % DES GESELLSCHAFTSKAPI{ALS IN % DES GESELLSCHAFTSKAPI'[ALS
IN EUR Z7GL. AUSGABEAUFSCHLAG OHNE AUSGABEAUFSCHLAG

A. MITTELVERWENDUNG
I. INVESTITION

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

1. Eigenkapitalvermittlung (inkl. Ausgabeaufschlag) 4.375.000 11,90 % 12,50 %

2. Konzeption, Prospektierung 1.123.500 3,06 % 3,21 %

3. Marketing, Projektaufbereitung 416.500 1,13 % 1,19 %

4. Haftung, Geschaftsfihrung 105.000 0,29 % 0,30 %
Zwischensumme Initialkosten 6.020.000 16,38 % 17,20 %
IIl. LIQUIDITATSRESERVE 433.370 1,18 % 1,24 %
Summe Mittelverwendung 36.750.000 100,00 % 105,00 %
B. MITTELHERKUNFT
. KOMMANDITKAPITAL 35.000.000 95,24 % 100,00 %
Il. FREMDKAPITAL 0 0 % 0 %
Ill. AUSGABEAUFSCHLAG 1.750.000 4,76 % 5,00 %
Summe Mittelherkunft 36.750.000 100,00 % 105,00 %

Fir den Investmentfonds werden durch die KVG le-
diglich die von den Anlegern geleisteten Kapitalein-
lagen in die institutionellen Investmentstrategien
investiert. Die KVG plant darliber hinaus nicht,

langfristig Fremdkapital zu Investitionszwecken

aufzunehmen. Es ist jedoch mdglich, in Zusam-
menhang mit Kapitalzusagen bzw. Kapitalabrufen
gegeniiber institutionellen Investmentstrategien
kurzfristig zum Zweck der Zwischenfinanzierung

und unter Berlicksichtigung der in den Anlagebe-

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

dingungen festgelegten Anlagegrenzen Fremd-
kapital aufzunehmen. Eine ausfiihrliche Erldute-
rung der im Investitions- und Finanzierungsplan
aufgefiihrten Positionen ist dem Verkaufspro-

spekt im Kapitel 9.1. (Seite 68 ff.) zu entnehmen.
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3.1.

ANTEILKLASSEN, ANTEILE MIT
UNTERSCHIEDLICHEN RECHTEN

Fir den Investmentfonds wurden gemaB §149
Abs. 2 i.V.m. §96 Abs. 1 KAGB zwei Anteilklassen
(Anteilklasse A und B) gebildet, die bezuiglich der
Hohe des Mindestbetrages und der Einzahlungs-
art der gezeichneten Kommanditeinlage sowie der
Entnahmemdglichkeit unterschiedliche Ausgestal-
tungsmerkmale aufweisen. Die Anleger kénnen im
Rahmen des Beitritts zum Investmentfonds die An-

teilklassen wahlen.

Bei der Anteilklasse A betrdgt der Mindestbetrag
der gezeichneten Kommanditeinlage fir jeden An-
leger mindestens 5.000 EUR, héhere Anlagebetra-
ge missen durch 500 EUR ohne Rest teilbar sein.
Die gezeichnete Kommanditeinlage ist von den
Anlegern durch eine Einlage zuzliglich des Ausga-
beaufschlags (bis zu 5% der gezeichneten Kom-
manditeinlage) innerhalb von vierzehn Tagen nach
Zugang des BegriiBungsschreibens durch den In-
vestmentfonds oder zu dem hiervon abweichenden
und auf der Beitrittserklarung angegebenen Datum
zu zahlen. Anleger der Anteilklasse A erhalten ab
dem Jahr 2021 bis zum Jahr 2023 eine prognosti-
zierte jahrliche Ausschiittung in Hohe von 3% p. a.,
ab dem Jahr 2024 bis zum Jahr 2027 eine prog-
nostizierte jahrliche Ausschiittung in Hohe von 5%
p.a. und ab dem Jahr 2028 bis zum Jahr 2033 eine
prognostizierte jahrliche Ausschiittung in Héhe
von 6% p. a. jeweils bezogen auf die zum Ende des
vorangegangenen Geschiftsjahres (Bilanzstichtag)
jeweils von ihnen eingezahlte Kommanditeinlage,
die halbjahrlich anteilig, jeweils zum 30.06. und
zum 31.12. des folgenden Geschéaftsjahres ausge-
zahlt werden soll.

Bei der Anteilklasse B setzt sich der Mindestbetrag
der gezeichneten Kommanditeinlage aus insgesamt
180 Sparraten in Héhe von jeweils mindestens 25
EUR zusammen und betrdgt daher mindestens 4.500
EUR, héhere Anlagebetrdge miissen durch 900 EUR
ohne Rest (Erhéhung der 180 Sparraten um jeweils

mind. 5 Euro) teilbar sein. Die Einzahlung der ge-

zeichneten Kommanditeinlage erfolgt durch eine
anfangliche Ersteinlage sowie durch Einzahlung
der verbleibenden Einlageverpflichtung anhand
monatlicher Sparraten. Die Ersteinlage betrdgt min-
destens 209% der gezeichneten Kommanditeinlage
(entspricht 36 Sparraten); eine hohere Ersteinlage
ist in 10%-Schritten der gezeichneten Komman-
diteinlage mdglich (entspricht jeweils 18 Sparra-
ten). Abhéngig von der gewahlten Ersteinlage, kann
die gezeichnete Kommanditeinlage daher in bis zu
144 monatlichen Sparraten vom Anleger geleistet
werden. Die in der Beitrittserkldrung festgelegte
Ersteinlage und der Ausgabeaufschlag (bis zu 5%
der gezeichneten Kommanditeinlage) sind innerhalb
von vierzehn Tagen nach Zugang des BegriiBungs-
schreibens durch den Investmentfonds oder zu dem
hiervon abweichenden und auf der Beitrittserkla-
rung angegebenen Datum zu zahlen. Die Sparraten
werden jahrlich durch die Komplementérin fir die
ndchsten 12 Monate bzw. fiir die verbleibenden Mo-
nate bis zum 31. Dezember eingefordert und féllig
gestellt. Durch die Mdglichkeit, Sonderzahlungen zu
leisten, kann der Anleger die Anzahl seiner Sparra-
ten und somit die Einzahlungsdauer entsprechend
verkiirzen bzw. die gezeichnete Kommanditeinlage
auch vollstdndig erbringen. Eine héhere Ersteinla-
ge sowie etwaige Sonderzahlungen fiihren zu einer
Verkiirzung des Einzahlungszeitraums, nicht jedoch
zu einer Herabsetzung des Betrages der Sparrate.
Den Anlegern der Anteilklasse B stehen ebenfalls
prognostizierte Ausschiittungsanspriiche in Héhe
von 39% p.a. ab dem Jahr 2021 bis zum Jahr 2023,
in Hohe von 5% p.a. ab dem Jahr 2024 bis zum
Jahr 2027 und in Héhe von 6% p.a. ab dem Jahr
2028 bis zum Jahr 2033, bezogen auf die jeweils von
ihnen zum Ende des vergangenen Geschéftsjahres
(Bilanzstichtag) eingezahlte Kommanditeinlage zu;
bis zum Zeitpunkt der vollsténdigen Einzahlung
der gezeichneten Kommanditeinlage, werden diese
Ausschiittungsanspriiche jeweils mit den ausste-
henden Sparraten verrechnet und fiihren somit
zu einer vorzeitigen Einzahlung der gezeichneten
Kommanditeinlage. Nach vollstdndiger Einzahlung
der gezeichneten Kommanditeinlage werden Aus-
schittungen auch an die Anleger der Anteilklasse
B halbjéhrlich anteilig, jeweils zum 30.06. und zum
31.12. des folgenden Geschéftsjahres ausgezahlt.

Dartiber hinaus weisen die Anteilklassen A und B
keine unterschiedlichen Ausgestaltungsmerkmale
auf. Sofern im Verkaufsprospekt nicht gesondert
ausgefihrt, gelten die nachfolgenden Angaben im
Verkaufsprospekt gleichermaBen fir die Anleger

beider Anteilklassen.

Der Erwerb von Vermdgensgegenstanden ist nur
einheitlich fir den Investmentfonds zuldssig, er

kann nicht nur fiir einzelne Anteilklassen erfolgen.

Der Anteilwert wird fiir jede Anteilklasse gesondert
errechnet, indem Entnahmen und Gewinnauszah-
lungen im Sinne des § 13 des Gesellschaftsvertrags
den entsprechend beglinstigten Anteilklasse ge-

sondert zugeordnet werden.

Aufgrund der unterschiedlichen Ausgestaltung
der Anteilklassen kann das wirtschaftliche Ergeb-
nis, das der Anleger mit seiner Beteiligung an dem
Investmentfonds erzielt, variieren, je nachdem, zu
welcher Anteilklasse die von ihm erworbenen An-
teile zahlen. Das gilt sowohl fur die Rendite, die der
Anleger vor Steuern erzielt, als auch fir die Rendite

nach Steuern.

Der Jahresbericht des Investmentfonds enthalt je-
weils die Angabe, welche Ausgestaltungsmerkmale
die Anteilklassen kennzeichnen. Dariiber hinaus
wird fir jede Anteilklasse die Anzahl der am Be-
richtsstichtag umlaufenden Anteile der Anteilklasse
und der am Berichtsstichtag ermittelte Anteilwert

angegeben.

Die personlich haftende Gesellschafterin des Invest-
mentfonds, die DF Deutsche Finance Managing I
GmbH, ist zur Leistung einer Einlage nicht ver-
pflichtet und nicht am Kommanditkapital beteiligt,
haftet jedoch mit ihrem gesamten Vermdgen, ohne
dass ihr gleichermaBen ein Gewinn- bzw. Entnah-
merecht zustiinde. Der Komplementarin steht bei
Ubertragung einer Beteiligung ein Vorkaufsrecht
an dem jeweiligen Anteil nach ndherer MaBgabe
des Gesellschaftsvertrages (vgl. Anlage II) zu. Bei
der Beschlussfassung der Gesellschafter ist sie mit

einer Stimme teilnahmebefugt.




Die unmittelbar an dem Investmentfonds beteiligten
Anleger sind als Kommanditisten mit einer Haftein-
lage von 1% ihrer gezeichneten Kommanditeinlage
in das Handelsregister eingetragen. Sie haften den
Glaubigern des Investmentfonds unmittelbar im
AuBenverhdltnis, soweit die jeweiligen Kapitalkon-
ten durch Auszahlungen unter diese eingetragene
Summe gesunken sind. Eine Haftung mittelbar be-
teiligter Anleger im AuBenverhaltnis besteht hinge-
hen nicht. Die insofern an dem Investmentfonds be-
teiligten Treugeber sind den Direktkommanditisten
lediglich in wirtschaftlicher Hinsicht gleichgestellt,
als dass sie im Innenverhaltnis zur Treuhandkom-
manditistin grundsatzlich verpflichtet sind, diese
von etwaigen Ansprichen Dritter, die aus einer
Haftung im AuBenverhaltnis resultiert, freizustellen.
Diese Haftung ist jedoch, da die Treuhandkomman-
ditistin lediglich mit einer feststehenden Haftein-
lage von 1.000 EUR in das Handelsregister einge-
tragen ist, im Verhaltnis zu einem direkt beteiligten

Anleger der Héhe nach geringer.

Die Anleger haben im Rahmen ihrer Beteiligung an
dem Investmentfonds einen Ausgabeaufschlag zu
leisten. Dieser betrdgt bis zu 5% der gezeichneten
Kommanditeinlage und wird als Vergitungsbe-
standteil an die mit der Einwerbung des Kapitals
des Investmentfonds beauftragten Vertragspartner
weitergeleitet. Abhdngig von der individuellen Ein-
zelfallabrede haben Anleger insofern Ausgabeauf-

schlage in unterschiedlicher Héhe zu erbringen.

Auf Ebene des Investmentfonds bestehen keine

Teilinvestmentvermaégen.

3.2.

WICHTIGE RECHTLICHE AUS-
WIRKUNGEN DER FUR DIE TATIGUNG
DER ANLAGE EINGEGANGENEN
VERTRAGSBEZIEHUNG

Die nachfolgenden Darstellungen sollen dem
Anleger einen Uberblick iiber die wichtigsten
mit der vorliegenden Beteiligung verbundenen
rechtlichen Auswirkungen verschaffen. Da dies

jedoch lediglich eine Zusammenfassung der we-
sentlichen Vertragsgrundlagen darstellen kann,
wird dringend empfohlen, daneben den gesam-
ten Verkaufsprospekt sowie die eigentlichen
Vertragstexte, d.h. die im Anhang abgedruckten
Anlagebedingungen, den Gesellschaftsvertrag
und den Treuhandvertrag sorgfaltig zu lesen.

3.2.1.

Zustandekommen des Vertrages,
Arten der Beteiligung

Eine Beteiligung an dem Investmentfonds erfolgt,
vorbehaltlich einer spateren Umwandlung in eine
Direktbeteiligung, zundchst mittelbar als Treugeber
uber die Treuhandkommanditistin. Der Treugeber
ist nach dem Gesellschaftsvertrag einem Komman-
ditisten wirtschaftlich gleichgestellt, d.h. er verfligt
uber vergleichbare Rechte und Pflichten eines
Kommanditisten, insbesondere die mit einer Kom-
manditbeteiligung verbundenen Informations-,
Kontroll-, Entnahme-, Stimm- und Gewinnvertei-
lungsrechte. Anleger haben zudem einen Anspruch
auf Auszahlung des Auseinandersetzungsgutha-
bens im Falle des Ausscheidens aus dem Invest-
mentfonds oder des Liquidationserloses bei der

Auflosung des Investmentfonds.

Eine Beteiligung an dem Investmentfonds als
Anleger ist innerhalb der Beitrittsphase bis zum
30.06.2020 maoglich. Die Komplementérin ist be-
rechtigt, die Beitrittsphase bis spatestens zum

31.12.2020 zu verldangern.

Durch Unterzeichnung und Ubermittiung der
ausgefilliten Beitrittserkldrung gibt der Treugeber
gegeniber der Treuhandkommanditistin ein Ange-
bot auf Abschluss des Treuhandvertrags lber eine
Kommanditbeteiligung an dem Investmentfonds
ab. Die Treuhandkommanditistin nimmt das Ange-
bot des Anlegers durch Gegenzeichnung der Bei-
trittserkldrung an, nachdem der Anleger in Abhén-
gigkeit von der gewdhlten Anteilklasse und nach
MaBgabe der Beitrittserklarung seine zu leistende
Einzahlung auf das Einzahlungskonto geleistet hat;

der Anleger erhdlt eine schriftliche Bestdtigung

tber die Annahme seiner Beitrittserklarung durch
die Treuhandkommanditistin (,Beitrittsbestati-
gung"). Mit Zugang der Beitrittsbestatigung beim
Anleger wird der Treuhandvertrag und somit der
Beitritt des Anlegers als Treugeber zum Invest-

mentfonds wirksam.

Jeder Treugeber kann nach Abschluss der Beitritts-
phase unter Vorlage einer notariellen Vollmacht zur
Eintragung im Handelsregister durch die Treuhand-
kommanditistin jederzeit die Umwandlung seiner
Treuhandbeteiligung in eine Direktbeteiligung als
Kommanditist des Investmentfonds und die Uber-
tragung des Kommanditanteils auf einen von ihm
bestimmten Dritten verlangen. Im AuBenverhiltnis
ist der Ubergang abhingig von der Eintragung des
Anlegers oder des Dritten als Kommanditist im Han-
delsregister. Als Hafteinlage wird 1% der gezeichne-
ten Kommanditeinlage in das Handelsregister einge-
tragen. Die Ubertragung des Kommanditanteils auf
einen Dritten erfolgt im Innenverhéltnis jeweils mit
Wirkung zum Ende des Geschaftsjahres, in dem die
notarielle Vollmacht vorgelegt wurde. Die Kosten fr
die notarielle Vollmacht und die Eintragung im Han-
delsregister tragt nach MaBgabe der diesbezliglichen
Regelung der Anlagebedingungen der Treugeber.

Die Anteile an dem Investmentfonds werden nicht
durch Globalurkunden verbrieft; es werden auch
keine Anteilscheine bzw. Einzelurkunden ausgege-
ben. Soweit Anleger eine Direktbeteiligung halten,
wird diese namentlich in das Handelsregister ein-
getragen. Im Ubrigen kénnen mangels Ausgabe
von Anteilscheinen bzw. Einzelurkunden Angaben
dariber, ob die Anteile auf den Inhaber oder den

Namen lauten, entfallen.

3.2.2.

Haftung des Anlegers

Die Haftung gegeniiber Gesellschaftsgldubigern
nach §§ 171 ff. HGB ist insgesamt auf die im Han-

delsregister eingetragene Hafteinlage begrenzt.

Die Haftung eines Anlegers, der als Kommanditist

im Handelsregister eingetragen ist, ist gegeniber

17
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Dritten in den §§171 ff. HGB gesetzlich geregelt.
Erhdlt ein Kommanditist Auszahlungen, die sein
Kapitalkonto unter den Betrag seiner Hafteinlage
sinken lassen, so lebt seine unmittelbare Haftung
im gleichen MaBe bis zur Héhe seiner Hafteinlage
wieder auf (vgl. §8 171 Abs. 1, 172 Abs. 4 HGB). Der
Kommanditist kann in diesem Fall unmittelbar von
einem Glaubiger des Investmentfonds in Anspruch
genommen werden. Dies gilt entsprechend, wenn
das Kapitalkonto des Kommanditisten infolge von
Verlusten unter den Betrag seiner Hafteinlage (1%

der Kommanditeinlage) sinkt.

Ein Anleger, der sich mittelbar lber die Treuhand-
kommanditistin an dem Investmentfonds beteiligt,
tragt im Ergebnis ein vergleichbares wirtschaft-
liches Risiko. Denn der jeweilige Treugeber haftet
zwar den Glaubigern im Gegensatz zu der Treu-
handkommanditistin nicht unmittelbar im AuBen-
verhdltnis, er ist jedoch auf Grund der innerhalb
des Treuhandvertrages getroffenen vertraglichen
Regelung verpflichtet, die Treuhandkommanditistin
von allen diesbeziiglichen Anspriichen freizustellen.
Hierbei ist zu beachten, dass die Treuhandkomman-
ditistin fur die treuhanderisch gehaltenen Kom-
manditanteile nicht mit 1% der Kommanditeinlage
im Handelsregister als Hafteinlage eingetragen ist,
sondern mit einer feststehenden Hafteinlage in
Hohe von insgesamt 1.000 EUR.

Sofern die Haftung des Anlegers danach auflebt,
haftet dieser bis zur Hohe seiner Hafteinlage mit
seinem gesamten Privatvermégen flr etwaige
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der Be-
teiligung. Zu beachten ist hierbei jedoch, dass eine
Ruckgewadhr der geleisteten Hafteinlage oder eine
Auszahlung, die den Wert der Kommanditeinlage
unter den Betrag der im Handelsregister eingetra-
genen Hafteinlage fallen I&sst, nur mit Zustimmung
des jeweiligen Kommanditisten bzw. bei einer mit-
telbaren Beteiligung auch des Treugebers erfolgen
darf. Vor Erteilung der Zustimmung ist der Anleger
auf diese Rechtsfolge hinzuweisen.

Daneben kommt eine Haftung im Innenverhalt-
nis in entsprechender Anwendung der §§30 ff.

GmbHG bis zur Hohe der empfangenen Auszahlun-

gen in Betracht, soweit Auszahlungen erfolgt sind.
Dies gilt insbesondere dann, wenn der Anleger Aus-
zahlungen erhalten hat, denen kein entsprechender
handelsrechtlicher Gewinn gegentibersteht und zu
diesem Zeitpunkt bei der Komplementarin eine Un-
terbilanz bestiinde oder infolge der Zahlungen de-
ren Stammkapital angegriffen werden wirde. Die
Frage, ob eine derartige Innenhaftung der Gesell-
schafter bis zur Hohe der empfangenen Auszahlun-
gen, d.h. der Hohe nach nicht begrenzt auf die im
Handelsregister eingetragene Hafteinlage, besteht,
istim Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht

hochstrichterlich entschieden.

Eine Nachschusspflicht der Anleger ist ausge-
schlossen und kann auch nicht durch Gesellschaf-

terbeschluss begriindet werden.

Scheidet ein Anleger wahrend der gesellschafts-
vertraglich festgelegten Laufzeit aus dem Invest-
mentfonds aus, gilt die Erflllung seines Abfin-
dungsanspruches nicht als Rickzahlung seiner
Kommanditeinlage. Ab dem Zeitpunkt des Aus-
scheidens haftet dieser zudem nicht mehr fir
Verbindlichkeiten des Investmentfonds, d.h. eine
Nachhaftung ist ausgeschlossen. Diese gesetzliche
Regelung gilt in vergleichbarer Weise auch fiir die
mittelbar Gber einen Treuhdnder beteiligten Anle-
ger, da diese einem Kommanditisten in wirtschaft-

licher Hinsicht gleichgestellt sind.

Im Verhaltnis untereinander sowie im Verhaltnis
zum Investmentfonds haben die Anleger Vorsatz
und Fahrlassigkeit zu vertreten. Schadensersatzan-
spriiche des Anlegers gegen den Investmentfonds
oder deren Geschaftsfiihrung, gleich, aus welchem
Rechtsgrund, auch solche wegen der Verletzung
von Pflichten bei Vertragsverhandlungen, verjahren

innerhalb der gesetzlichen Vorschriften.

3.2.3.

Hauptmerkmale der Anteile
des Anlegers

Den Anlegern stehen hinsichtlich ihrer Beteiligung
an dem Investmentfonds Rechte auf Ergebnisbe-
teiligung und Auszahlung von Entnahmen, eines
Auseinandersetzungsguthabens und eines Liquida-
tionserldses zu. Daneben bestehen Mitwirkungs-,

Kontroll- und Informationsrechte des Anlegers.

Ein etwaiges Riicknahme- oder Umtauschrecht der
Anteile wéahrend der gesellschaftsvertraglich fest-
gelegten Laufzeit des Investmentfonds ist nicht

vorgesehen.

Die Rechtsstellung des Anlegers wird detailliert im
nachfolgenden Kapitel 3.3 (,Der Gesellschaftsver-
trag des Investmentfonds") sowie dem Kapitel 3.4

(.Der Treuhandvertrag") dargestellt.

33.

DER GESELLSCHAFTSVERTRAG
DES INVESTMENTFONDS

3.3.1.
Unternehmensgegenstand

Der in §2 des Gesellschaftsvertrages definierte
Unternehmensgegenstand des Investmentfonds
besteht in der Anlage und Verwaltung seiner
Mittel nach einer festgelegten Anlagestrategie
zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage nach den
§§261 bis 272 KAGB zum Nutzen der Anleger.
Davon umfasst ist insbesondere der Erwerb, das
Halten und Verwalten von Anteilen an in- und
auslandischen Investmentvermdgen, Personen-
gesellschaften und Kapitalgesellschaften mit be-
schrankter Haftung im eigenen Namen und fir
eigene Rechnung, die direkt oder indirekt bzw.
mittelbar oder unmittelbar in Immobilien und/
oder Infrastrukturimmobilien, (infrastruktur-)im-

mobiliendhnliche, (infrastruktur-Jimmobilienbe-




zogene 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 Rechtsgeschaf-
ten und Rechtshandlungen im In- und Ausland
berechtigt, die geeignet erscheinen, den Gesell-
schaftszweck unmittelbar oder mittelbar zu for-
dern. Er kann zu diesem Zweck unter Beachtung
der in den Anlagebedingungen festgelegten Ver-
mogensgegenstande und Anlagegrenzen im In-
und Ausland auch andere Unternehmen griinden,
erwerben, sich an ihnen beteiligen oder deren
Geschéftsflihrung und Vertretung Ubernehmen
sowie Zweigniederlassungen und Betriebsstatten
unter gleicher oder anderer Firma errichten. Der
Investmentfonds kann die zur Erreichung sei-
nes Zweckes erforderlichen oder zweckméaBigen
Handlungen selbst vornehmen oder durch Dritte

vornehmen lassen.

3.3.2.
Kommanditkapital

Es ist beabsichtigt, das Kommanditkapital des In-
vestmentfonds wahrend der Beitrittsphase bis zum
30.06.2020 schrittweise auf 35 Mio. EUR zu erho-
hen. Es liegt im Ermessen der Komplementérin, das
maximale Kommanditkapital des Investmentfonds
auf bis zu 100 Mio. EUR zu erhéhen (,maximales

Kommanditkapital”).

Sollte das plangemaB angestrebte Kapital bereits
vor dem 30.06.2020 erreicht sein, entscheidet die
Komplementdrin, ob weitere Beitrittserklarungen
mit der Folge weiterer Erh6hungen des Komman-
ditkapitals angenommen werden. Als Héchstbe-
trag flr das maximale Kommanditkapital sind 100
Mio. EUR festgelegt. Wird dieser Betrag vor dem
30.06.2020 platziert, endet die Beitrittsphase mit
dem Erreichen dieses Kapitals. Sollte das geplante
Kommanditkapital von 35 Mio. EUR bis spatestens
zum 31.12.2020 nicht erreicht werden, soll die
Komplementarin den Gesellschaftszweck mit einem

niedrigeren Kommanditkapital verfolgen.

Da mit einem niedrigeren Kommanditkapital als 3
Mio. EUR (.Mindestplatzierung") zuziiglich Aus-
gabeaufschlag eine wirtschaftlich sinnvolle Diversi-
fikation des Anlageportfolios des Investmentfonds
nicht mdglich ist, hat eine Konzerngesellschaft der
Deutsche Finance Group gegeniiber dem Invest-
mentfonds eine Platzierungsgarantie in Hohe der
Differenz zur Mindestplatzierung abgegeben.

Gerat ein Anleger der Anteilklasse B mit mindes-
tens drei félligen Sparraten ganz oder teilweise
in Riickstand und leistet er diese Sparraten trotz
Mahnung nicht oder nicht vollstandig, so ist die
Komplementérin berechtigt, die falligen und aus-
stehenden Zahlungen zu stunden oder die ge-
zeichnete Kommanditeinlage auf den Betrag der
von dem Anleger bisher geleisteten Sparraten inkl.
Ersteinlage (jedoch ohne Ausgabeaufschlag) herab-
zusetzen, wobei hiervon die gesetzlichen Verzugs-
zinsen und samtliche Kosten fir die Herabsetzung
abzuziehen sind, oder den Anleger aus dem In-
vestmentfonds auszuschlieBen. Des Weiteren kann
die Komplementérin fiir Sparraten, die nach dem
Falligkeitstermin geleistet werden und ohne, dass
es hierfiir einer Mahnung bedarf, von dem sdumi-
gen Anleger ab dem Filligkeitstermin gesetzliche
Verzugszinsen in Hohe von 5 Prozentpunkten p.a.
uber dem Basiszinssatz gemaB §§247, 288 BGB
geltend machen. Der zukiinftige Gewinnanspruch
des Anlegers und das Auseinandersetzungsgut-
haben werden dann nur auf Basis der herabge-
setzten Kommanditeinlage bzw. aus den bis zum
Ausschluss aus dem Investmentfonds von dem An-
leger geleisteten Sparraten inkl. Ersteinlage (ohne
Ausgabeaufschlag) ermittelt.

3.3.3.

Gesellschaftsrechtliche Struktur

Personlich haftende Gesellschafterin und Griin-
dungsgesellschafterin des Investmentfonds ist die
DF Deutsche Finance Managing Il GmbH mit Sitz
in Minchen (.Komplementdrin®). Geschifts-
fiihrer der Komplementérin sind, ebenso wie Ge-
schaftsleiter der KVG, André Schwab und Stefanie

Watzl, jeweils einzelvertretungsberechtigt. Alleini-

ger Gesellschafter der Komplementérin ist die DF
Deutsche Finance Holding AG, ebenfalls mit Sitz
in Miinchen.

Bei der Komplementdrin handelt es sich um eine
juristische Person, deren Haftung auf Grund ihrer
Rechtsform auf das Stammkapital beschrankt ist.
Insoweit weicht der Gesellschaftsvertrag des Invest-
mentfonds von der gesetzlichen Regelung der unbe-
schrankten Haftung des Komplementérs nach § 161
HGB ab. Sie leistet keine Einlage und ist nicht am
Kommanditkapital des Investmentfonds beteiligt.

Die Komplementérin ist als personlich haftende Ge-
sellschafterin zur Flihrung der Geschafte und zur
Vertretung des Investmentfonds berechtigt und ver-
pflichtet. Sie hat hierbei die im Rahmen des mit der
KVG geschlossenen Geschaftsbesorgungsvertrages
auf diese Ubertragenen Kompetenzen und Befugnis-
se zu berticksichtigen (vgl. Kapitel 4.3, ,Rechtsgrund-
lagen und Aufgaben der KVG", Seite 28).

Treuhandkommanditistin und Griindungskomman-
ditistin des Investmentfonds ist die DF Deutsche
Finance Trust GmbH mit Sitz in Minchen. Die in
das Handelsregister einzutragende Hafteinlage der
Treuhandkommanditistin betrdgt 1.000 EUR. Die
Hafteinlage der Treuhandkommanditistin ist unver-
anderlich und wird durch die Erhéhung oder Her-
absetzung der Kommanditeinlage nicht beriihrt. Die
Treuhandkommanditistin ist am Kapital des Invest-
mentfonds auf eigene Rechnung nicht beteiligt.

3.3.4.

Informations- und Kontrollrechte,
Mitwirkungsrechte, Informa-
tionspflichten

Den Anlegern steht ein Informations- und Kontroll-
recht gemaB § 166 HGB zu, d.h. sie erhalten den
Jahresabschluss und haben jeder das Recht, die
Handelsblcher und Papiere des Investmentfonds
durch einen Angehérigen der rechtsberatenden,
steuerberatenden oder wirtschaftspriifenden Berufe
einmal jahrlich in den Geschaftsraumen der Ge-

sellschaft einsehen zu lassen. Die Komplementarin
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hat alle Gesellschafter jéhrlich, mindestens ein-
mal bis spatestens zum 30. September, durch Zu-
sendung des gemaB § 158 KAGB aufzustellenden
Jahresberichts Gber den Geschaftsverlauf und die
wirtschaftliche Situation des Investmentfonds im
abgelaufenen Geschaftsjahr zu informieren.

Dem jeweiligen Treugeber stehen dquivalente Kon-
troll- und Informationsrechte zu, die grundsatzlich
durch die Treuhandkommanditistin fiir den Treuge-
ber ausgelibt werden. Die Treuhandkommanditistin
reicht dabei erlangte Informationen an den Treu-
geber weiter. Beabsichtigt der Treugeber, einzelne
ihm insoweit zustehende Rechte selbst auszuliben,
hat er dies der Treuhandkommanditistin schriftlich

mitzuteilen.

Gesellschafterbeschliisse auf Ebene des Invest-
mentfonds werden grundsatzlich in einem schrift-
lichen Umlaufverfahren gefasst. Auf je ungerunde-
te volle 100 EUR des Kapitalkontos | jedes Anlegers
(86 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags) entfallt eine
Stimme. MaBgeblich ist der Stand des Kapitalkon-
tos | am letzten Tag des Monats, der dem Monat
vorangegangen ist, an dem die ordnungsgemafe
Aufforderung zur Stimmabgabe im schriftlichen
Umlaufverfahren bzw. Ladung zur Gesellschaf-
terversammlung erfolgt ist. Die Komplementarin
hat eine Stimme. In Gesellschafterversammlun-
gen kann sich ein Gesellschafter durch einen mit
schriftlicher Vollmacht versehenen, zur Berufsver-
schwiegenheit verpflichteten Dritten (z.B. Rechts-
anwalt, Steuerberater oder Wirtschaftsprifer),
durch seinen Ehegatten, seine Kinder oder durch

Mitgesellschafter vertreten lassen.

Treugeber, die nicht persénlich oder vertreten durch
einen von ihnen schriftlich bevollméchtigten Drit-
ten an der Gesellschafterversammlung teilnehmen,
werden durch die Treuhandkommanditistin vertre-
ten, soweit sie einer solchen Vertretung nicht bis
zum Tag der Versammlung schriftlich widerspro-
chen haben. Die Treugeber kénnen der Treuhand-
kommanditistin Weisungen zur Ausiibung ihres
Stimmrechts nach MaBgabe des Treuhandvertrags
erteilen. Die Treuhandkommanditistin ist berech-

tigt, das ihr zustehende Stimmrecht entsprechend

den ihr durch die Treugeber erteilten Weisungen
mit voneinander abweichenden Stimmen auszu-
uben. Bei fehlender Weisung Ubt die Treuhand-
kommanditistin das Stimmrecht nach MaBga-
be des Treuhandvertrags nach pflichtgemaBem

Ermessen aus.

Gesellschafterbeschliisse bedirfen grundsatzlich
der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen.
Anderungen des Gesellschaftsvertrags, eine vorzei-
tige Auflésung des Investmentfonds sowie der Aus-
schluss der Komplementdrin aus wichtigem Grund
bedirfen einer Mehrheit von 759% der abgegebe-
nen Stimmen. Eine Anderung der Anlagebedingun-
gen, die mit den bisherigen Anlagegrundsatzen des
Investmentfonds nicht vereinbar ist oder zu einer
Anderung der Kosten oder der wesentlichen Anle-
gerrechte flhrt, bedarf einer qualifizierten Mehr-
heit von Anlegern, die mindestens zwei Drittel des
Zeichnungskapitals auf sich vereinigen. Hinsicht-
lich der weiteren Details zur Beschlussfassung wird
auf § 10 des Gesellschaftsvertrags des Investment-
fonds (vgl. Anlage II, Seite 118 ff.) verwiesen.

Die Anleger sind verpflichtet, an ihrer nach MaBga-
be des Geldwischegesetzes (GWG) erforderlichen
Identifizierung mitzuwirken und die entstehenden
Kosten zu tragen. Die Anleger haben vor ihrem Bei-
tritt zum Investmentfonds sowie danach auf An-
forderung durch diesen zu erkléren, ob sie selbst
wirtschaftlich Berechtigter sind oder ob sie fir
einen abweichenden wirtschaftlich Berechtigten
handeln und ob sie eine politisch exponierte Person
oder ein Angehdriger einer solchen Person im Sinne
des GWG sind. Die Anleger sind ferner verpflich-
tet, dem Investmentfonds vor ihrem Beitritt sowie
danach auf Anforderung alle weiteren Daten und
Angaben mitzuteilen und ggf. in geeigneter Form
nachzuweisen, zu deren Erhebung der Investment-
fonds gesetzlich verpflichtet ist (z.B. aufgrund des
Foreign Accounts Tax Compliance Act (,FATCA")
oder des Common Reporting Standard der OECD
(.CRS"). Tritt nachtraglich bei einem Anleger oder
seinem Rechtsnachfolger eine Anderung in Bezug
auf die zur Identifizierung erhobenen Daten oder
beziiglich der vorstehend genannten Angaben ein,
ist er verpflichtet, diese Anderung unverziiglich

dem Investmentfonds mitzuteilen und ggf. in der
erforderlichen Form nachzuweisen bzw. an einer
erneuten ldentifizierung mitzuwirken. Im Fall, dass
der Anleger die vorgenannten Daten oder Angaben
nicht, nicht rechtzeitig oder unrichtig mitteilt, kann
die Komplementdrin den Anleger aus dem Invest-
mentfonds ausschlieBen.

3.3.5.

Auflosung des Investmentfonds,
Kiindigung, Ausscheiden

Die Dauer des Investmentfonds ist grundsatzlich
bis zum 31.12.2033 befristet (Grundlaufzeit). Sie
kann bei entsprechend unglinstiger Marktlage zum
Ende der Grundlaufzeit, die eine im wirtschaftli-
chen Interesse der Anleger liegende Liquidation
erschwert, mit einer einfachen Mehrheit der abge-
gebenen Stimmen durch Gesellschafterbeschluss
um bis zu drei weitere Jahre verlangert werden. Sie
wird nach Ablauf dieser Dauer aufgeldst und abge-

wickelt (liquidiert).

Die ordentliche Kiindigung des Gesellschaftsver-
trags ist ausgeschlossen; das Recht zur auBeror-
dentlichen Kiindigung aus wichtigem Grund bleibt
unberiihrt. Es bestehen keine Riickgaberechte der
Anleger undfoder Riicknahmevereinbarungen mit
Anlegern. Durch das Ausscheiden eines Gesell-
schafters wird der Investmentfonds nicht aufge-
[6st, sondern mit den verbleibenden Gesellschaf-

tern unter der bisherigen Firma fortgefiihrt.

Scheidet ein Gesellschafter aus dem Investment-
fonds aus, hat er Anspruch auf Auszahlung eines
Auseinandersetzungsguthabens, das auf Basis sei-
ner Kapitalkonten ermittelt wird. Bei der Ermittlung
des Guthabens werden die von dem Investment-
fonds gehaltenen Beteiligungen an anderen Ge-
sellschaften (Beteiligungsgesellschaften) mit dem
von der KVG auf Grundlage von §271 Abs. 3 KAGB
ermittelten Verkehrswert angesetzt.

Fiir den Fall, dass ein Gesellschafter aus wichtigem
Grund gemdB der diesbeziiglichen Regelungen

aus dem Investmentfonds ausgeschlossen wird,
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hat er die in Zusammenhang mit dem Ausschluss
stehenden Kosten zu tragen. Der Investmentfonds
ist insoweit berechtigt, etwaige Schadensersatzan-
spriiche mit Anspriichen des Gesellschafters auf
Auszahlung des Auseinandersetzungsguthabens zu

verrechnen.

Das ermittelte Auseinandersetzungsguthaben ist
dem ausscheidenden Gesellschafter, unabhdngig
ob auf Grund eines Ausschlusses oder einer Kiin-
digung, grundsatzlich in finf gleichen Jahresraten
auszuzahlen - die erste Rate spatestens bis zum
Ende des auf den Zeitpunkt des Ausscheidens fol-
genden Geschaftsjahres. Ausstehende Betrdge sind
nicht zu verzinsen. Eine Sicherheitsleistung fir das
Auseinandersetzungsguthaben kann der Ausschei-

dende nicht verlangen.

3.3.6.

Gewinn- und Verlustbeteiligung,
Auszahlungen

Die Anleger sind grundsétzlich im Verhaltnis ihrer
am Bilanzstichtag geleisteten Kapitaleinlagen (Ka-
pitalkonto 1) am Vermégen und Ergebnis des In-
vestmentfonds beteiligt. Hiervon abweichend und
nach Zuweisung des Vorabergebnisses (siehe nach-
folgend), werden die Ergebnisse der Geschiftsjahre
wahrend der Beitrittsphase vorbehaltlich der steu-
erlichen Zuldssigkeit so verteilt, dass samtliche in
dieser Zeit beigetretenen Anleger entsprechend
ihrer gezeichneten Kommanditeinlage auf dem
Kapitalunterkonto la zum Ende der Beitrittsphase
gleich behandelt werden. Hierzu werden die beitre-
tenden Anleger von den nach ihrem Beitritt anfal-
lenden Gewinnen oder Verlusten Vorabanteile er-
halten, so dass sdmtlichen Anlegern Gewinne oder
Verluste aus der Beitrittsphase in gleicher anteiliger

Hohe zugerechnet sind.

In den Geschaftsjahren nach Beendigung der Bei-
trittsphase, in denen Anleger der Anteilklasse B
Sparraten an den Investmentfonds geleistet ha-
ben, werden die Ergebnisse wie folgt verteilt, (i)
alle Anleger erhalten ein Vorabergebnis in Hohe

von 3% ihres jeweiligen Kapitalkontos | (entspricht

der geleisteten Kommanditeinlage) zum Ende des
Geschéftsjahres des Investmentfonds zugewie-
sen; das Vorabergebnis wird im Verhaltnis zu den
ubrigen Anlegern als Aufwand behandelt, der
den Anlegern entsprechend dem Verhéltnis ihrer
Kapitalanteile auf dem Kapitalunterkonto la zur
Summe aller Kapitalunterkonten la am Ende des
Geschéftsjahres des Investmentfonds zugewiesen
wird (.Vorabergebnis®), (i) im Ubrigen wird das
Ergebnis eines Geschéaftsjahres nach Zuweisung
des Vorabergebnisses allen Anlegern entsprechend
dem Verhéltnis des Standes ihrer Kapitalanteile auf
dem Kapitalkonto | zur Summe aller Kapitalkonten |
am Ende des Geschéftsjahres des Investmentfonds

zugewiesen.

Nach MaBgabe der Anlagebedingungen wird die
verfligbare Liquiditdt des Investmentfonds, be-
stehend aus laufenden Ertrdgen, VerduBerungs-
gewinnen und Kapitalriickzahlungen, die von der
KVG nicht fiir Reinvestitionen verwendet wird bzw.
vorgesehen ist und nach Auffassung der KVG nicht
als angemessene Liquiditatsreserve zur Sicher-
stellung einer ordnungsgemaBen Fortfiihrung der
Geschafte des Investmentfonds bzw. zur Substan-
zerhaltung beim Investmentfonds bendtigt wird,
an die Anleger ausgezahlt. Der Anteil des jeweiligen
Anlegers an den Ausschiittungen richtet sich nach
dem Verhéltnis des Standes seines Kapitalkontos |
zur Summe aller Kapitalkonten | zum Ende des vo-
rangegangenen Geschiftsjahres (Bilanzstichtag).
Im Einvernehmen mit der KVG schldgt die Komple-
mentdrin der Gesellschafterversammlung nach bil-
ligem Ermessen vor, in welcher Hohe Gewinnaus-
zahlungen oder Entnahmen (,Ausschiittungen”)

zugelassen werden.

Die KVG kann ab dem nach Abschluss der Beitritts-
phase folgenden Geschéftsjahr Abschlagszahlun-
gen auf die erwarteten Ausschittungsanspriiche
vornehmen, soweit der im Rahmen des Liquiditats-
und/oder Risikomanagements ermittelte Liquidi-

tatsbedarf des Investmentfonds dies zulésst.

Eine Auszahlung erfolgt hingegen nur an Anle-
ger der Anteilklasse A sowie an solche Anleger
der Anteilklasse B, die die von ihnen gezeichnete

Kommanditeinlage (zzgl. Ausgabeaufschlag) voll-
stdndig an den Investmentfonds geleistet haben.
Auszahlungen an diese Anleger erfolgen halbjahr-
lich anteilig, jeweils zum 30.06. und zum 31.12. des

folgenden Geschaftsjahres.

Bis zum Zeitpunkt der vollstdndigen Einzahlung
der gezeichneten Kommanditeinlage, werden Aus-
schittungsanspriche der Anleger der Anteilklasse
B - einschlieBlich Abschlagzahlungen - mit den
ausstehenden Sparraten verrechnet und fiihren so-
mit zu einer Verklirzung des Einzahlungszeitraums,
nicht jedoch zu einer Herabsetzung der monatli-

chen Sparrate.

Die Héhe der Auszahlungen kann variieren; es kann

zur Aussetzung von Auszahlungen kommen.

3.3.7.

Anwendbares Recht, Gerichts-
stand, Schlichtungsstellen

Auf sdmtliche Rechtsbeziehungen zwischen dem
Investmentfonds, der Treuhandkommanditistin
und dem Anleger findet das Recht der Bundesre-
publik Deutschland Anwendung. Dies betrifft auch
etwaige vorvertragliche Rechtsbeziehungen der
beteiligten Parteien. Soweit gesetzlich zuldssig,

wird Miinchen als Gerichtsstand vereinbart.

Die Vertragssprache im Zusammenhang mit der
angebotenen Beteiligung ist Deutsch. Die KVG und
der Investmentfonds werden die Kommunikation
mit den Anlegern wahrend der gesamten Dauer der
Beteiligung in deutscher Sprache fihren.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vor-
schriften des Birgerlichen Gesetzbuches betref-
fend Fernabsatzvertrdge uber Finanzdienstleistun-
gen kénnen die Beteiligten - unbeschadet ihres
Rechts, die Gerichte anzurufen - eine Schlich-
tungsstelle anrufen, die bei der Deutschen Bundes-
bank eingerichtet worden ist. Ein Merkblatt sowie
die Schlichtungsstellenverfahrensordnung sind bei

der Schlichtungsstelle erhéltlich.
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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 Schilde-
rung des Sachverhalts und Beifligung von Kopien
der zum Verstandnis der Beschwerde notwendigen
Unterlagen bei der Schlichtungsstelle einzureichen.
Der Anleger hat zudem zu versichern, dass der Be-
schwerdegegenstand nicht bereits bei einem Ge-
richt anhéngig ist, in der Vergangenheit war oder
von dem Beschwerdeflihrer wahrend des Schlich-
tungsverfahrens anhdngig gemacht wird, die Strei-
tigkeit nicht durch auBergerichtlichen Vergleich
beigelegt ist, ein Antrag auf Prozesskostenhilfe
nicht abgewiesen worden ist, weil die beabsich-
tigte Rechtsverfolgung keine Aussicht auf Erfolg
bietet, die Angelegenheit nicht bereits Gegenstand
eines Schlichtungsvorschlags oder eines Schlich-
tungsverfahrens einer Schlichtungsstelle nach § 14
Abs. 1 Unterlassungsklagegesetz oder einer ande-
ren Gutestelle, die Streitbeilegung betreibt, ist, und
der Anspruch bei Erhebung der Beschwerde nicht
bereits verjahrt war und der Beschwerdegegner

sich auf Verjahrung beruft.

Die Beschwerde kann auch per E-Mail oder per Fax
eingereicht werden; eventuell erforderliche Unter-
lagen sind dann per Post nachzureichen. Der Anle-

ger kann sich im Verfahren vertreten lassen.

Bei Streitigkeiten, die das Rechtsverhaltnis zu der
Anbieterin der Anteile an dem Investmentfonds,
zum Investmentfonds und/oder der Treuhand-
kommanditistin sowie alle mit der Verwaltung der
Beteiligung im Zusammenhang stehenden Sach-
verhalte betreffen, steht zudem ein auBergericht-
liches Schlichtungsverfahren, eingerichtet bei der
Ombudsstelle fur Sachwerte und Investmentver-
mogen e.V., zur Verfligung. Die Voraussetzungen
fur den Zugang zu der Schlichtungsstelle regelt die

jeweils geltende Verfahrensordnung der Ombuds-

stelle fiir Sachwerte und Investmentvermdgen e.V.
Ein Merkblatt sowie die Verfahrensordnung sind bei
der Ombudsstelle erhaltlich.

Die Adresse lautet:

Ombudsstelle fir Sachwerte
und Investmentvermdgen 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 Beifiigung von
Kopien der zum Verstandnis der Beschwerde not-
wendigen Unterlagen bei der zustandigen Schlich-
tungsstelle einzureichen. Es ist zudem zu versi-
chern, dass in der Streitigkeit noch kein Gericht,
keine Streitschlichtungsstelle und keine Gltestelle,
die Streitbeilegung 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 mdéglich, sich im Verfahren vertreten

zu lassen.

Es bestehen keine Entschadigungsregelungen zu
dem Zweck der Einlagensicherung oder ein Garan-

tiefonds.

3.3.8.

Ubertragung von Beteiligungen,
Rechtsnachfolge

Ein Anleger kann seinen Gesellschaftsanteil oder
Anspriche aus seiner Beteiligung an dem Invest-
mentfonds zum 31.12. eines Jahres mit Zustim-
mung der Komplementérin abtreten, sofern der
Rechtsnachfolger vollumfénglich in die Rechte und
Pflichten des Kommanditisten aus diesem Vertrag
zum 01.01. des darauf folgenden Jahres eintritt

sowie dessen Konten tibernimmt. Die Zustimmung

der Komplementérin kann nur aus wichtigem
Grund versagt werden, bspw. sofern durch die
Ubertragung Beteiligungen entstehen, die gegen
die Vorschriften Uber die Mindestbeteiligung und
Stuickelung verstoBen, oder die Beitrittsvorausset-
zungen gemal §4 Abs. 7, Abs. 8 des Gesellschafts-
vertrags nicht gegeben sind.

Mit dem Beitritt zum Investmentfonds erklart jeder
Anleger seine Zustimmung zur freien rechtsge-
schaftlichen Verfligbarkeit tber die Gesellschafts-
anteile. Wirksamkeitsvoraussetzung ist jedoch der
Zugang der schriftlichen Erklarung des Abtreten-
den beim Investmentfonds und die Nichtausiibung
des nachfolgend dargestellten Vorkaufsrechts der

Komplementarin.

Die vorstehenden Regelungen gelten sinngemal3
auch fiir die Ubertragung von treuhanderisch ge-
haltenen Anteilen. Erwirbt ein Treugeber zusdtz-
lich einen unmittelbaren Kommanditanteil, so hat
er unter Vorlage einer entsprechenden notariellen
Vollmacht zur Eintragung im Handelsregister der
Umwandlung seiner bisherigen Treuhandbeteili-
gung in eine Direktbeteiligung als Kommanditist
des Investmentfonds zuzustimmen, so dass aus-
schlieBlich eine einheitliche Direktbeteiligung als

Kommanditist besteht.

Der Komplementérin steht an der Beteiligung eines
jeden Direktkommanditisten oder Treugebers ein
Vorkaufsrecht zu. Vor einer entgeltlichen Abtretung
der Beteiligung an einen Dritten ist die Beteiligung
zunéchst der Komplementérin schriftlich unter
Beifiigung einer Kopie des Entwurfs des mit dem
kaufwilligen Dritten zu schlieBenden Kaufvertrags
zum Kauf anzubieten, wobei das Vorkaufsrecht von
der Komplementéarin oder einem nach ihrem freien
Belieben (z.B. von der Warteliste Anfragender) zu
benennenden Dritten ausgeiibt werden kann. Die
Frist zur Ausiibung des Vorkaufsrechts durch die
Komplementérin oder den von ihr benannten Drit-
ten betrdgt 30 Kalendertage, gerechnet ab dem Zu-
gang der vollstandigen schriftlichen Aufforderung
bei der Komplementdrin.
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Die Teilung von Gesellschaftsanteilen ist nur mit
vorheriger Zustimmung der Komplementdrin zu-

lassig.

Jeder Treugeber kann sich nach Abschluss der
Beitrittsphase als Kommanditist im Handelsregis-
ter eintragen lassen (vgl. Kapitel 3.2.1, ,Zustan-
dekommen des Vertrages, Arten der Beteiligung”,
Seite 17).

Bei dem Ubergang der Gesellschafterstellung auf
einen Dritten, ob im Rahmen von Gesamtrechts-
oder Sonderrechtsnachfolge, werden alle Konten
unverandert und einheitlich fortgefiihrt. Der Uber-
gang einzelner Rechte und Pflichten hinsichtlich
nur einzelner Gesellschafterkonten ist nicht mog-
lich. Die Ubertragung ist mit entsprechender Kenn-
zeichnung ,Abtretung im Wege der Sonderrechts-

nachfolge” zum Handelsregister anzumelden.

Beim Tod eines Anlegers wird der Investmentfonds
ebenfalls nicht aufgeldst, sondern mit dessen Er-
ben fortgesetzt. Jeder Anleger sollte durch eine
entsprechend  qualifizierte  Nachfolgeregelung
sicherstellen, dass im Fall seines Todes keiner der
Erben zu den §4 Abs. 8 des Gesellschaftsvertrages

ausgeschlossenen Personen gehort.

Ist eine derartige Regelung nicht getroffen, sind
Komplementdrin - bzw. Treuhandkommanditistin
unwiderruflich  bevollméchtigt, die Beteiligung
des betreffenden Erben durch einseitige schriftli-
che Erklarung mit sofortiger Wirkung zu kiindigen.
Dieser erhalt sodann das nach den Regelungen des
Gesellschaftsvertrags zu ermittelnde Auseinander-

setzungsguthaben.

Sofern mehrere Erben gegeben sind, haben diese
bis zur Auseinandersetzung des Nachlasses zur
Wahrnehmung ihrer Rechte und Pflichten gegen-
tber dem Investmentfonds einen gemeinsamen
Vertreter zu benennen. Dessen schriftliche Voll-
macht muss, neben dem Nachweis der Identitat der
Erben in Form der Vorlage eines Erbscheins, vor-
gelegt werden. Bis zur Benennung eines gemein-
samen Vertreters ruhen die Gesellschafterrechte

mit Ausnahme des Gewinnauszahlungsrechts. Bei

angeordneter Testamentsvollstreckung vertritt der

Testamentsvollstrecker die Erben.

Die Rechtsfolgen des Ablebens eines Treugebers
sind in vergleichbarem MaBe im Treuhandvertrag

geregelt.

3.4.
DER TREUHANDVERTRAG

Als Treuhandkommanditistin des Investmentfonds
fungiert die DF Deutsche Finance Trust GmbH,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Minchen unter HRB 211480, geschaftsansassig in
der LeopoldstraBe 156, 80804 Muinchen (die , Treu-
handkommanditistin”). Sie wird vertreten durch
ihren Geschaftsfiihrer Wolfgang Crispin-Hartmann.

Rechtsgrundlage der Tatigkeit der Treuhandkom-
manditistin ist der mit dem jeweiligen Anleger ge-
schlossene Treuhandvertrag (vgl. Anlage IlI, Seiten
134 ff). Aufgabe der Treuhandkommanditistin ist
es, eine Beteiligung an dem Investmentfonds im
eigenen Namen aber fiir Rechnung des jeweiligen
Treugebers zu begriinden, zu halten und zu ver-
walten. Die Treuhandkommanditistin wird die Be-
teiligung eines Treugebers zusammen mit weiteren
Beteiligungen anderer Treugeber nach aufBen als
einheitliche Beteiligung halten. Die Anleger nehmen
nach MaBgabe des Gesellschaftsvertrags am Gewinn
und Verlust des Investmentfonds teil. Ergénzend zu
den nachfolgenden Ausfiihrungen wird auf bereits
vorstehend in diesem Kapitel gemachte Angaben
bezlglich der sich aus dem Treuhandverhaltnis er-

gebenden Rechte und Pflichten verwiesen.

3.4.1.

Aufgaben der Treuhand-
kommanditistin

Die Aufgaben und wesentlichen Rechte und Pflich-
ten der Treuhandkommanditistin sind in dem Treu-
handvertrag abgebildet. Die Treuhandkommandi-

tistin ist insoweit zundchst zur Vornahme jeglicher

Handlungen zum (mittelbaren) Erwerb der Komman-
ditbeteiligung durch den Treugeber verpflichtet. Sie
wird zu diesem Zweck einen der jeweiligen Beteili-
gung entsprechenden Kommanditanteil an dem In-
vestmentfonds tibernehmen und fir den jeweiligen
Treugeber treuhdnderisch im eigenen Namen, aber
im Auftrag, im Interesse und fiir Rechnung des Treu-

gebers halten (Verwaltungstreuhand).

Die Treuhandkommanditistin bt die anteilig auf
den jeweiligen Treugeber entfallenden Gesellschaf-
terrechte und -pflichten nach den schriftlichen Wei-
sungen des Treugebers aus, sofern Treuhand- und
Gesellschaftsvertrag dem nicht entgegenstehen.
Das gilt insbesondere fir die Austibung von Stimm-
rechten, soweit der Treugeber an Gesellschafterver-
sammlungen nicht selbst oder vertreten durch einen
bevollmachtigten Dritten teilnimmt, fur die Wahr-
nehmung von Informations- und Kontrollrechten
sowie fiir die Geltendmachung sonstiger Anspriiche
gegeniiber dem Investmentfonds. Sofern der Treu-
geber sein Stimmrecht nicht selbst oder durch einen
Dritten wahrnimmt, wird die Treuhandkommanditis-
tin das auf den Treugeber entfallende Stimmrecht

nach pflichtgemaBem Ermessen auslben.

Die Treuhandkommanditistin hat gegeniiber jedem
Treugeber die ihr als Gesellschafterin zustehenden
Anspriche hinsichtlich der Auszahlungen von Aus-
schiittungen und Entnahmen, auf Auszahlung des
Auseinandersetzungsguthabens sowie des Liquida-
tionserloses anteilig abgetreten. Sie ist jedoch be-
rechtigt, diese Anspriiche im eigenen Namen flr die
Anleger gegentiber dem Investmentfonds geltend zu

machen.

Die Treuhandkommanditistin ist grundsatzlich von
allen Verbindlichkeiten, die ihr in Zusammenhang
mit dem Erwerb und der pflichtgemaBen treuhan-
derischen Verwaltung der Beteiligung der Treuge-
ber entstehen, freigestellt. Diese Freistellung, deren
Einzelheiten § 6 des Treuhandvertrages entnommen
werden konnen, ist der Hohe nach beschrankt auf
die auf die jeweilige Beteiligung des Treugebers an-
teilig entfallende Kommanditeinlage zzgl. des Aus-
gabeaufschlags abziiglich der von ihm geleisteten

Einzahlungen.
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3.4.2.

Vergitung der Treuhand-
kommanditistin

Die Verglitung der Treuhandkommanditistin richtet
sich nach der diesbeziiglichen Regelung der Anla-
gebedingungen in ihrer jeweils glltigen Fassung
(siehe hierzu auch Kapitel 9.5. ,Sonstige vom An-

leger zu tragende Kosten", Seite 72)

3.9.

EINSCHRANKUNG DER
HANDELBARKEIT VON ANTEILEN

Bei geschlossenen Publikumsinvestmentkom-

manditgesellschaften wie dem Investmentfonds

besteht kein geregelter Markt, der mit dem Markt
bei borslichen Wertpapieren vergleichbar ware. An-
teile an dem Investmentfonds sind daher nur bei
entsprechender Nachfrage durch Dritte an diese
zu verduBern, sodass sich ein Verkauf tatsdchlich
schwierig gestalten kann. Es besteht die Mdglich-
keit, dass eine Beteiligung gar nicht, nur zu einem
geringeren Preis oder nur deutlich unter ihrem tat-
sichlichen Wert verkauft werden kann (mangelnde
Fungibilitit). Angaben zu Borsen oder Markten, an
denen Anteile oder Aktien notiert oder gehandelt
werden sowie Angaben dazu, dass der Anteilwert
vom Borsenpreis abweichen kann, entfallen da-
her. Es bestehen beziglich der Anteile an dem
Investmentfonds auch keine Riickgaberechte fiir
die Anleger.

Die Ubertragung der Treugeberstellung durch den
bisherigen Treugeber auf einen Dritten bedarf der

Zustimmung der Treuhandkommanditistin und
der Komplementérin. Dariiber hinaus unterliegt
die VerduBerung einem Vorkaufsrecht der Kom-
plementdrin. Vor einer entgeltlichen Abtretung der
Beteiligung an einen Dritten ist diese zunéchst der
Komplementérin schriftlich unter Beifligung einer
Kopie des Entwurfs des mit dem kaufwilligen Drit-
ten zu schlieBenden Kaufvertrags zum Kauf anzu-
bieten, wobei das Vorkaufsrecht von der Komple-
mentirin oder einem nach ihrem freien Belieben (z.
B.von der Warteliste Anfragender) zu benennenden
Dritten ausgelibt werden kann. Die Frist zur Aus-
Ubung des Vorkaufsrechts durch die Komplemen-
tarin oder den von ihr benannten Dritten betrdgt

30 Kalendertage.
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Firma

DF Deutsche Finance Investment GmbH

Sitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Handelsregister

Amtsgericht Minchen, HRB 181590, eingetragen am 29.09.2009

Stammkapital

125.000 EUR (voll eingezahlt)

Gesellschafter

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

Geschiaftsfiihrer

Stefanie Watzl, André Schwab, beide geschéftsansassig, LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Aufsichtsrat

Rudiger Herzog (Vorsitzender), Dr. Dirk Rupietta, Dr. Tobias Wagner

Der Investmentfonds hat die DF Deutsche Finance
Investment GmbH mit der Wahrnehmung der
Aufgaben einer externen Kapitalverwaltungsge-
sellschaft nach dem KAGB beauftragt. Sie wird als
KVG die mit der kollektiven Vermdgensverwaltung
einhergehenden Aufgaben u.a. der Portfolioverwal-
tung, des Risikomanagements und der adminis-
trativen Tatigkeiten im Interesse der Anleger des

Investmentfonds wahrnehmen.

4.1.

DIE DF DEUTSCHE FINANCE
INVESTMENT GMBH

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH fun-
giert als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft
gemaB § 17 Abs. 2 Nr. 1 KAGB. Die KVG wurde am
21.04.2009 gegriindet und am 04.05.2009 erstma-
lig beim Amtsgericht Berlin Charlottenburg unter
HRB 119582 eingetragen. Nach Satzungsénderung
und Sitzverlegung am 29.09.2009 erfolgte die Ein-
tragung im Handelsregister des Amtsgerichts Miin-
chen unter der Nummer HRB 181590. Die Anderung
der Geschaftsadresse in LeopoldstraBe 156, 80804
Miinchen wurde am 09.11.2017 im Handelsregister
eingetragen. Die KVG hat mit Bescheid der Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht vom 16.
Oktober 2014 die Erlaubnis zum Geschéaftsbetrieb
einer AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft gemal
§§20, 22 KAGB erhalten.

Die alleinige Gesellschafterin der KVG ist die DF
Deutsche Finance Holding AG mit Sitz in Miinchen.
Sie halt das vollstandig eingezahlte Stammkapital
in Hohe von 125.000 EUR.

Die KVG verwaltet neben dem Investmentfonds
weitere, im Folgenden aufgefiihrte Investment-

vermogen (Geschlossene AlF), bestandsgeschiitz-
te, nicht auf Grundlage des KAGB zu verwaltende
geschlossene Fonds sowie institutionelle Mandate
auBerhalb des Geltungsbereichs des KAGB:

Investmentvermdgen (Publikums-AlF):

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

»  |PP Institutional Property Partners Fund Il
GmbH & Co. geschlossene InvKG (IPP Fund I1),

»  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 &t Co.
geschlossene InvKG.

»  DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 12 -
Immobilien Global - GmbH & Co.

geschlossene InvKG.

Investmentvermdgen (Publikums-AIF) auf
Grundlage von Ubergangsbestimmungen
nach dem KAGB:

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

»  AGP Advisor Global Partners Fund | GmbH &
Co. KG (AGP Fund 1),

»  AGP Advisor Global Partners Fund Il GmbH &
Co. KG (AGP Fund I1),

»  AGP Advisor Global Partners Fund Ill GmbH &
Co. KG (AGP Fund 1),

Bestandsgeschiitzte Geschlossene Fonds:

»  |PP Institutional Property Partners Fund |
GmbH & Co. KG,

Institutionelle Mandate
(auBerhalb des Geltungsbereichs des KAGB)

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

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

4.2.

GESCHAFTSFUHRUNG UND
AUFSICHTSRAT DER KVG

Die Geschéftsfiihrung der KVG besteht aus den je-
weils zur Einzelvertretung berechtigten Geschéafts-
fuhrern Stefanie Watzl und André Schwab.

André Schwab ist seit 2014 Geschaftsfuhrer, Stefa-
nie Watzl seit 01.01.2017 Geschéftsfiihrerin der DF
Deutsche Finance Investment GmbH. Dartiber hinaus
sind die Geschaftsfihrer Stefanie Watzl und André
Schwab als Geschaftsfiihrer von Komplementar-
und Zweckgesellschaften im Rahmen der Geschéafts-

tatigkeit der Deutsche Finance Group tétig.

Rudiger Herzog ist Vorsitzender des Aufsichtsrates
der DF Deutsche Finance Investment GmbH und
Vorsitzender des Aufsichtsrates der DF Deutsche
Finance Holding AG. Dr. Dirk Rupietta und Dr. To-
bias Wagner sind Mitglieder des Aufsichtsrates der
DF Deutsche Finance Investment GmbH und Mit-
glieder des Aufsichtsrates der DF Deutsche Finance
Holding AG. Dariiber hinaus tiben die Aufsichtsrate
auBerhalb der KVG keine Funktionen aus, die fiir die

KVG von Bedeutung sind.
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LEISTUNGSNACHWEIS DER VERWALTETEN FONDS (STAND 30.09.2018)

ZIEL-
EINZAH- PLATZIE- ASSET-
NAME AIF VOLUMEN LAUFZEIT REGIONEN SEKTOREN INVEST-  VERLAUF
LUNGSART RUNGSENDE KLASSEN
MENTS
DF Deutsche Finance . .
PRIVATE Fund 12 - 35(9,\;%828}2 (Plan) Europa, Imiurs?['riimzmec;hfon?sezik in Platzierung/
Immobilien Global - Einmaleinlagen o ! 30.06.2019 6,5 Jahre Immobilien Nordamerika, U U gistik, 2 [nvestitions-
G optional . . Wohnen, Hotels,
mbH & Co. 100 Mio. EUR Stidamerika S ) phase
geschlossene InvKG 10- onstiges
DF Deutsche Finance (geplant) (Plan) Europa
PRIVATE Fund 11 - . . ) e “ . in Platzierung/
Infrastruktur Global - Einmaleiniagen 35 M‘.O' EUR, 30.06.2018 13,5 Jahre Infrastruktur Ngrdamer'ka' Okomom‘scm Infrastruktur, 2 Investitions-
+ Raten optional Stidamerika, soziale Infrastruktur
GmbH & Co. Mio. EUR Asien/Pazifik phase
geschlossene InvKG 100 Mio. sien/Pazifi
DF Deutsche Finance (geplant) (Plan) Europa, Biiro, Einzelhandel,
PRIVATE Fund | . . 35 Mio. EUR, - Nordamerika, Gewerbepark/Logistik, Investitions-
GmbH & Co. Einmaleinlagen optional 31122017 8,5 Jahre Immobilien Lateinamerika, Wohnen, Hotels, 12 phase
geschlossene InvKG 100 Mio. EUR Asien/Pazifik Sonstiges
DF Deutsche Finance (Plan) Europa, \l/glisrgarf;ur‘gﬁgzﬁgg
PORTFOLIO Fund | Einmaleinlagen 297 Mio. EUR,  31.12.2016 12 Jahre Immobilien, Nordamenka, Biro, Einzelhandel, 6 Investitions-
GmbH & Co. + Raten Infrastruktur Lateinamerika, o phase
geschlossene InvKG Asien/Pazifik Gewerbepark/Logistik,
Wohnen, Hotels, Sonstiges
DF Deutsche Finance Europa, Biiro, Einzelhandel,
PERE Fund | GmbH Einmaleinlagen 58,8 Mio. EUR 31122015 6 Jahre Immobilien Nor_damen_ka, Gewerbepark/Logistik, 14 Investitions-
&t Co. geschlossene Lateinamerika, Wohnen, Hotels, phase
InvKG Asien/Pazifik Sonstiges
Eurona Infrastruktur: Transport,
AGP Advisor Global Einmaleinlagen Immobilien Nordamperlika Versorgung; Immobilien: Investitions-
Partners Fund | 9 33,8 Mio. EUR  31.12.2009 12 Jahre ' . L Biiro, Einzelhandel, 15
+ Raten Infrastruktur Lateinamerika, ! phase
GmbH & Co. KG ; e Gewerbepark/Logistik,
Asien/Pazifik .
Wohnen, Hotels, Sonstiges
Infrastruktur: Transport,
. Europa, Versorgung; Immobilien:
AGP Advisor Global Einmaleinlagen . Immobilien, Nordamerika, Biiro, Einzelhandel, Investitions-
Partners Fund Il R 49,0 Mio. EUR  30.06.201 9,5 Jahre Inf K Latei " G Logistik 18 h
GmbH & Co. KG + Raten nfrastruktur at@mamen_a, ewerbepark/ ogistik, phase
: Asien/Pazifik Wohnen, Studentenwoh-
nungen, Hotels, Sonstiges
Infrastruktur: Transport,
: Europa, Versorgung; Immobilien:
AGP Advisor Global Einmaleinlagen . Immobilien, Nordamerika, Buro, Einzelhandel, Investitions-
Partners Fund Ill R 55,0 Mio. EUR  30.06.2013 11,5 Jahre Inf K Latei i G b WLoaistik 15 h
GmbH & Co. KG + Raten nfrastruktur atg\namen_a, ewerbepark/Logistik, phase
Asien/Pazifik Wohnen, Studentenwoh-
nungen, Hotels, Sonstiges
Infrastruktur: Transport,
) Versorgung; Immobilien:
AGP Advisor Global Einmaleinlagen . Immobilien, Europa, Biiro, Einzelhandel, Investitions-
Partners Fund IV R 17,3 Mio. EUR ~ 30.06.2014 11,5 Jahre Inf K Asien/Pazifik G b W/Logistik 5 h
GmbH & Co. KG + Raten nfrastruktur sien/Pazifi ewerbepark/Logistik, phase
Wohnen, Studentenwoh-
nungen, Hotels, Sonstiges
IPP Institutional Europa Biiro, Einzelhandel,
Property Partners Einmaleinlagen 23,1 Mio. EUR ~ 30.06.2014 5,5 Jahre Immobilien Lateinamerika, Gewerbepark/Logistik, 7 Investitions-
Fund Il GmbH & Co. Asien/Pazifik Wohnen, Studentenwoh- phase
geschlossene InvKG nungen, Hotels, Sonstiges
|PP Institutional Europa Biro, Einzelhandel, Investitions-
Property Partners Einmaleinlagen 74,7 Mio. EUR 31.12.2013 5 Jahre Immobilien Lateinamerika, Gewerbepark/Logistik, 10 phase/
Fund | GmbH &t : e Wohnen, Studentenwoh-
Asien/Pazifik ) Auszahlung
Co. KG nungen, Hotels, Sonstiges
Infrastruktur: Transport,
PPP Privilege Private Immobilien Europa, Versorgung; Immobilien: Investitions-
Partners Fund GmbH  Einmaleinlagen 7,2 Mio. EUR 30.06.2008 10,5 Jahre \m‘rastruktuvr Lateinamerika, Biiro, Einzelhandel, 3 phase/
& Co. KG Asien/Pazifik Studentenwohnungen, Auszahlung
Hotels
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43.

RECHTSGRUNDLAGEN UND
AUFGABEN DER KVG

Der Investmentfonds hat mit der KVG einen Ge-

schaftsbesorgungsvertrag iber die Bestellung

einer externen  Kapitalverwaltungsgesellschaft
abgeschlossen, der in Verbindung mit den u.a. in
der AIFMD und dem KAGB niedergelegten gesetz-
lichen Grundlagen den Rahmen fur Tatigkeit der

KVG darstellt.

Die KVG hat nach den getroffenen vertraglichen
Regelungen insbesondere die rechtliche, steu-
erliche und wirtschaftliche Konzeption des In-
vestmentfonds, die Erstellung der gesetzlich er-
forderlichen Verkaufsunterlagen und sonstiger
Vertriebs- und Marketingunterlagen sowie alle mit
der kollektiven Vermdgensverwaltung einherge-
henden Tatigkeiten Gbernommen. Dies beinhaltet
im Rahmen der Portfolioverwaltung insbesondere
die Planung und Durchflihrung von Investitionen
und Desinvestitionen, die Bewirtschaftung der
Vermégensgegenstinde, die Bewertung, Uberwa-
chung und Steuerung der getatigten Investitionen
und das Liquiditdtsmanagement. Daneben sollen
durch die Implementierung von geeigneten Risi-
komanagementprozessen die Risiken auf Ebene des
Investmentfonds festgestellt, bewertet, gesteuert
und tberwacht werden. Des Weiteren obliegen der
KVG administrative Tatigkeiten im Zusammenhang
mit der Verwaltung des Investmentfonds (u.a. An-

legerbetreuung).

Der Geschaftsbesorgungsvertrag wird auf un-
bestimmte Zeit abgeschlossen. Ein ordentliches
Kiindigungsrecht wahrend der Laufzeit des Invest-
mentfonds ist flr beide Parteien dieses Vertrags

nicht vorgesehen.

Beide Parteien kdnnen das Vertragsverhaltnis aus
wichtigem Grund kiindigen. Fir die KVG gilt eine
Kiindigungsfrist von sechs Monaten zum Ende des
jeweiligen Geschaftsjahres des Investmentfonds.
Der Investmentfonds kann das Vertragsverhéaltnis

ohne Einhaltung einer Frist aus wichtigem Grund

kiindigen. Ein wichtiger Grund liegt insbesondere
dann vor, wenn gegen eine wesentliche Bestim-
mung des Geschaftsbesorgungsvertrags verstoBen
wird, der anderen Partei unter Wirdigung aller
Umstdnde und der Interessen der Anleger ein Fest-
halten an dem Vertrag dadurch unzumutbar wird
und das betreffende Fehlverhalten zuvor unter
Androhung der Kiindigung schriftlich abgemahnt
wurde, wenn die erforderliche Erlaubnis der KVG
fur die nach diesem Vertrag zu erbringenden Leis-
tungen als KVG wahrend der Vertragsdauer nicht
mehr vorliegt, oder die BaFin eine Beendigung des
Vertragsverhaltnisses verlangt.

44.
VERGUTUNG DER KVG

Fir ihre Tatigkeit erhdlt die KVG nach den dies-
bezlglichen Regelungen der Anlagebedingungen
sowie des vorgenannten Geschaftsbesorgungsver-

trags folgende Verglitungen:

Die KVG erhélt in der Beitrittsphase eine einmalige
Vergiitung in Hohe von 3,210% des zum Ende der
Beitrittsphase gezeichneten Kommanditkapitals
des Investmentfonds (inkl. etwaiger gesetzlicher
Umsatzsteuer) fiir die im Rahmen der Konzeption
des Investmentfonds erbrachten Leistungen (Initi-

alkosten).

Die KVG erhdlt fur die Verwaltung des Investment-
fonds eine laufende Vergitung in Héhe von bis zu
1,43% p.a. des durchschnittlichen Nettoinven-
tarwertes des Investmentfonds im jeweiligen Ge-
schaftsjahr; flr den Zeitraum der Fondsauflage bis
zum Ablauf des Geschaftsjahres 2020 insgesamt
mindestens jedoch 300.000 Euro (jeweils inkl. et-
waiger gesetzlicher Umsatzsteuer). Wird der Net-
toinventarwert nur einmal jahrlich ermittelt, wird
fir die Berechnung des Durchschnitts der Wert
am Anfang und am Ende des Geschéaftsjahres
zugrunde gelegt. Daneben erhdlt die KVG fur die
Eingehung einer Kapitalzusage bzw. den Erwerb ei-
nes Vermégensgegenstandes (ausgenommen sind

Geldmarktinstrumente und Bankguthaben) eine

Transaktionsvergiitung in Hohe von bis zu 2,44 %
des Transaktionsgegenwertes (Nettokaufpreis bei
Ankaufen bzw. Zeichnungsbetrag bei Neuzeich-
nungen) inklusive etwaiger gesetzlicher Umsatz-
steuer. Dies gilt gleichermaBen, sofern die KVG eine
Kapitalzusage eingeht oder einen Erwerb oder eine
VerduBerung eines Vermogensgegenstandes fiir
Rechnung einer Zweckgesellschaft vornimmt, an
der der Investmentfonds anteilig beteiligt ist.

Zudem erhélt die KVG eine erfolgsabhangige Vergii-
tung (.Performance Fee") je ausgegebenen Anteil
in Hohe von bis zu 15% des Betrages, um den der
Anteilwert am Ende der Abrechnungsperiode unter
Berlicksichtigung bereits aus Ausschiittungen ge-
leisteter Auszahlungen die gezeichnete Komman-
diteinlage zuziglich einer jahrlichen Verzinsung von
5% Ubersteigt (absolut positive Anteilwertentwick-
lung), jedoch insgesamt hochstens bis zu 10% des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Invest-
mentfonds in der Abrechnungsperiode (inkl. etwai-
ger gesetzlicher Umsatzsteuer). Die Abrechnungspe-
riode beginnt mit der Auflage des Investmentfonds
und endet mit dessen Liquidation. Fiir Zwecke der
Performance Fee beinhaltet der Begriff ,geleistete
Auszahlungen” nicht nur tatsachlich an die Anleger
ausgezahlte Betrége, sondern auch die von instituti-
onellen Investmentstrategien, dem Investmentfonds
bzw. einer Zweckgesellschaft in Bezug auf die Anle-
ger einbehaltenen und abgefiihrten Steuern.

4.5.

ABDECKUNG VON
BERUFSHAFTUNGSRISIKEN

Zur angemessenen Abdeckung potentieller Be-
rufshaftungsrisiken wird die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft gemaB §25 Abs. 6 KAGB neben dem
origindr erforderlichen Anfangskapital zusatzliche
Eigenmittel vorhalten.

Die zusatzlichen Eigenmittel betragen (nach
MaBgabe des §25 Abs. 8 KAGB iV.m. Artikel 14
der europdischen Verordnung (EU) Nr. 231/2013)
0,01% des Werts der Portfolios der von der KVG
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verwalteten AlF. Diese werden entweder in liquiden
Mitteln gehalten oder in Vermdgensgegenstande
investiert, die unmittelbar in Bankguthaben um-
gewandelt werden kénnen und keine spekulativen

Positionen enthalten.

4.6.
VERGUTUNGSPOLITIK DER KVG

Die Verglitungspolitik der KVG ist darauf ausge-
richtet, falsche Anreize insbesondere fiir Mitarbei-
ter, die Uber die Eingehung von Risiken entschei-
den, zu vermeiden. Die Verglitungspolitik der KVG
soll ein wirksames Risikomanagement begiinstigen,
nicht zur Ubernahme von Risiken ermutigen und
Interessenkonflikten vorbeugen. Die Mitarbeiter der
KVG erhalten marktgerechte Fixgehalter und gege-
benenfalls zusétzliche feste Sonderzahlungen, die
einer regelmaBigen Uberpriifung unterliegen. Die
Vergutungs-Richtlinie der KVG umfasst auch Re-
gelungen zur Zahlung von variablen Vergutungs-
elementen, deren VerhaltnismaBigkeit regelmaBig
bewertet wird.

Die Einzelheiten der Verglitungspolitik der KVG
kénnen im Internet unter www.deutsche-finance.
definvestment abgerufen werden. Die Darstellung
umfasst auch eine Beschreibung der Berechnung
der Verglitung und der sonstigen Zuwendungen
sowie die |dentitat der fiir die Zuteilung der Vergu-
tung und der sonstigen Zuwendungen zustandigen
Personen, einschlieBlich der Zusammensetzung des
Verglitungsausschusses, falls ein solcher eingerich-
tet wird. Auf Anfrage kann eine Papierform dieser

Angaben kostenlos zur Verfligung gestellt werden.
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2.1

DIE VERWAHRSTELLE UND
IHRE AUFGABEN

Die CACEIS Bank S.A., Germany Branch (nachfol-
gend .Verwahrstelle") ist von der KVG als Ver-
wahrstelle im Sinne des §80 Abs.1 S. 1 KAGB fir
den Investmentfonds beauftragt worden. Bei der
Verwahrstelle handelt es sich um die deutsche Nie-
derlassung der CACEIS Bank S.A,, ein franzdsisches
Kreditinstitut mit Sitz in Paris. Das Verwahrstellen-
geschaft wird von der deutschen Niederlassung,
der CACEIS Bank S.A., Germany Branch (eingetra-
gen im Handelsregister des Amtsgerichts Miinchen
unter HRB 229834) ausgetibt. Sitz der Verwahrstel-
le ist 80939 Miinchen, Lilienthalallee 34-36.

Bei der Verwahrstelle handelt es sich um eine
von der KVG und insbesondere deren Risiko- und
Portfoliomanagement unabhéngige Einrichtung,
deren Pflichtenkatalog im Hinblick auf die Kont-
rolle des Investmentfonds in dem abgeschlosse-
nen Verwahrstellenvertrag i.V.m. einem Service
Level Agreement abgebildet wird. Diese Vertrage
bilden mit den Vorschriften des KAGB, der AIFMD
sowie der Level-2-VO die Rechtsgrundlage fiir die
Tatigkeit der Verwahrstelle. Mit Inkrafttreten des
2. Finanzmarktnovellierungsgesetzes  (,2.FiMa-
NoG") am 03.01.2018 finden daneben auch aus-
gewahlte Regelungen der Delegierten Verordnung
(EU) Nr. 2016/438 Anwendung, die insbesondere
den Bereich des Interessenkonfliktmanagements
betreffen.

Nach den Regelungen des Verwahrstellenvertrages
ist die Verwahrstelle (u.a.) mit der laufenden Uber-
wachung sowie der Verwahrung der zum Invest-
mentfonds gehérenden Vermdgensgegenstdnde
beauftragt. Im Rahmen der Verwahrung wird die
Verwahrstelle das Eigentum des Investmentfonds
an seinen \ermogensgegenstanden prifen und
ein entsprechendes Bestandsverzeichnis fihren. Im
Hinblick auf die bestehende Kontrollfunktion der
Verwahrstelle liegt ein Schwerpunkt ihrer Tatigkeit
- neben der Eigentumsverifikation - insbesondere

in der Kontrolle des Ein- und Austritts von Anlegern,

die Ermittlung des Anteilwertes, der Bestellung der
Bewerter, der Jahresergebnisse und der Ergebnis-
verteilung, der Auszahlungen an die Anleger sowie
der Kontrolle der Vermdgensaufstellungen der von
dem Investmentfonds gehaltenen Gesellschaften.
Daneben bedarf die KVG flir bestimmte Geschafte
der Zustimmung der Verwahrstelle. Hierzu zahlen
insbesondere Verfiigungen lber bzw. Belastungen

von Vermdgenswerten des Investmentfonds.

Der Verwahrstellenvertrag ist auf unbestimmte Zeit
geschlossen, die Laufzeit des Service Level Agree-
ments ist an die Laufzeit des Verwahrstellenvertra-
ges gebunden. Die Vertragsparteien sind dabei be-
rechtigt, den Verwahrstellenvertrag mit einer Frist
von sechs Monaten zum Monatsende zu kiindigen.
Das Recht zur fristlosen Kiindigung aus wichtigem
Grund bleibt unbertihrt. Ein wichtiger Grund liegt
insbesondere vor, wenn die zustandige Aufsichts-
behorde 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. Fir die Verwahr-
stelle bestehen zum Zeitpunkt der Aufstellung des
Verkaufsprospekts im Rahmen ihrer vertraglichen
Tatigkeit keine Interessenkonflikte. Interessenkon-
flikte kénnen hauptsichlich entstehen zwischen (i)
der Verwahrstelle und Kunden/Geschiftspartnern,
(ii) Mitarbeitern und Kunden/Geschaftspartnern,
(iii) Mitarbeitern und der Verwahrstelle bzw. Un-
ternehmen der CACEIS-Gruppe, (iv) verschiedenen
Kunden/Geschaftspartnern untereinander, oder (v)
Unternehmen der CACEIS-Gruppe.

2.2.
VERGUTUNG DER VERWAHRSTELLE

Fir die Ubernahme der Verwahrstellenfunktion
erhélt die Verwahrstelle ab Vertriebsbeginn eine
laufende Verglitung in Hohe von 0,0714% p.a.
des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des
Geschaftsjahr.
Dieser wird flr den Zweck der Ermittlung der

Investmentfonds im jeweiligen

Verglitung aus den Werten am Ende eines jeden
Monats errechnet. Die Mindestverglitung betragt
EUR 10.710,00, jeweils inklusive Umsatzsteuer. Die
Verwahrstelle kann dem Investmentfonds daneben
Aufwendungen in Rechnung stellen, die ihr im
Rahmen der Eigentumsverifikation oder der Uber-
prifung von Ankaufsbewertungen durch Einho-

lung externer Gutachter entstehen.

2.3.

VON DER VERWAHRSTELLE
UBERTRAGENE FUNKTIONEN

Die Verwahrstelle hat zum Zeitpunkt der Aufstel-
lung des Verkaufsprospekts keine Verwahrungs-
aufgaben an Dritte ausgelagert bzw. Verwahrungs-
funktionen, insbesondere im Zusammenhang mit
der Verwahrung der Vermdgensgegenstande des

Investmentfonds, an Dritte Gbertragen.

Den Anlegern werden auf Antrag Informationen
auf dem neuesten Stand hinsichtlich der Identitdt
der Verwahrstelle, ihrer Pflichten, der Interessen-
konflikte die entstehen konnen sowie der ausge-
lagerten Verwahrungsausgaben der Verwahrstelle
(einschlieBlich samtlicher diesbeziiglicher Interes-

senkonflikte) Gbermittelt.
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Die DF Deutsche Finance Investment GmbH ist als
externe AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft nach
den gesetzlichen Regelungen des KAGB verpflich-
tet, alle Anleger des Investmentfonds fair zu be-
handeln. Sie handelt bei Wahrnehmung ihrer Ta-
tigkeit als KVG insoweit ausschlieBlich im Interesse
der von ihr verwalteten Investmentvermégen und
deren Anleger. Zur Vermeidung von Interessenkon-
flikten und um gleichzeitig eine faire Behandlung
der Anleger sicherzustellen, hat sich die KVG ver-
schiedene Verhaltensregelungen und -standards
gegeben, die neben den allgemeinen rechtlichen
Rahmenbedingungen bei der Verwaltung des In-
vestmentfonds zur Anwendung kommen und fir
alle Mitarbeiter der KVG verbindlich sind.

Diese Verhaltensregelungen sind insbesondere in

einer Interessenkonflikt-Richtlinie niedergelegt
und werden durch einen Compliance-Beauftrag-
ten sowie die Mitarbeiter der Internen Revision
entsprechend Gberprift. Alle Mitarbeiter der KVG
werden entsprechend der aufgestellten Grundsétze

regelmaBig geschult und fortgebildet.

Durch

wurden innerhalb der Organisationsstruktur der

Einrichtung einer Compliance-Funktion
KVG angemessene Grundsatze und Verfahren im-
plementiert, innerhalb derer Risiken reduziert und
Vorschriftsmissachtungen vermieden werden sol-
len. Die geschaftlichen Aktivitaten der KVG werden

im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften und auf-

6. FAIRE BEHANDLUNG DER ANLEGER

sichtsrechtlichen Bestimmungen und auf Basis der
fairen Geschaftspraktiken und hochster Integritats-
standards durchgefiihrt. Hierbei ist es insbesondere
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, fir die KVG
relevanter gesetzlicher Pflichten sicherzustellen.

Es werden alle Anleger insbesondere dahingehend
gleich behandelt, als dass jede Beteiligung an dem
Investmentfonds innerhalb der jeweiligen Anteil-
klasse und abhdngig von der Hohe des gezeichne-
ten und eingezahlten Kapitals, in ihrem wirtschaft-
lichen und rechtlichen Wert vergleichbar ist.
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1.1.
ALLGEMEINES

Mit dem Investmentfonds sollen vor allem Privatan-
legern Zugangswege zu exklusiven immobilien- und
infrastrukturbezogenen Investitionen ermdglicht
werden, die in der Regel nur institutionellen Inves-
toren mit einem permanenten Kapitalanlagebedarf

in Millionenhéhe zugénglich und vorbehalten sind.

Der Investmentfonds wird von der DF Deutsche
Finance Investment GmbH als externe AlF-Kapi-
talverwaltungsgesellschaft verwaltet und inves-
tiert das Kommanditkapital global und parallel zu
finanzstarken institutionellen Investoren in insti-
tutionelle Investmentstrategien der Asset-Klasse
Infrastruktur und Immobilien, womit in diesem Ver-
kaufsprospekt Investitionen im Bereich Immobilien
und/oder Infrastrukturimmobilien, (infrastruktur-)
immobiliendhnliche,  (infrastruktur-)immobilien-
bezogene bzw. Private Equity Real Estate sowie
Private Equity Infrastructure Strategien bezeichnet
werden. Unmittelbare Vermdgensgegenstande der
institutionellen Investmentstrategien in die der
Investmentfonds nach MaBgabe der Anlagebedin-
gungen (s. Anlage |, Seiten XXX ff.) zum Aufbau
seines Portfolios investiert, sind Beteiligungen
an in- und auslandischen Zweckgesellschaften,
Unternehmen und geschlossenen Alternativen
Investmentfonds. Dabei umfassen institutionelle
Investmentstrategien Club Deals, Joint Ventures,
Co-Investments und sonstige gesellschaftsrechtli-
che Kooperationen von institutionellen Investoren
zum Erwerb und zur Realisierung von Investments.
Investitionen in institutionelle Investmentstrategi-
en konnen in Beteiligungen an sowohl inldndischen
als auch auslidndischen (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 Investitionsprozesses versetzen
den Investmentfonds in die Lage, einen weitaus

effizienteren Wirkungsgrad zu erzielen als Investi-

tionen in konventionelle Anlage- oder Kapitalspar-
produkte aus dem typischen Privatkundenumfeld.

Die Strategie des diversifizierten Investierens in
verschiedene Lénder, Regionen, Sektoren und In-
vestmentstile, kombiniert mit unterschiedlichen
Laufzeiten, Vintages (Jahrgdngen) und individuel-
len Kernkompetenzen des jeweiligen lokalen Ma-
nagements, ist der Grundstein fiir ein ausgewoge-

nes Portfolio.

1.2.

ZULASSIGE )
VERMOGENSGEGENSTANDE

Der Investmentfonds darf, entsprechend den in
den Anlagebedingungen aufgestellten Anlage-
grundsdtzen und Anlagegrenzen in die dort auf-
gezdhlten Vermdgensgegenstinde investieren.

Es handelt sich dabei um

»  Anteile oder Aktien an Gesellschaften, die
nach dem Gesellschaftsvertrag oder der
Satzung nur Vermdgensgegenstinde 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 Inf-
rastruktur) sowie die zur Bewirtschaftung
dieser Vermogensgegenstiande erforderli-
chen Vermdgensgegenstinde oder Beteili-
gungen an solchen Gesellschaften erwerben
diirfen (8261 Abs. 1 Nr. 3 KAGB);

»  Beteiligungen an Unternehmen, die nicht
zum Handel an einer Borse zugelassen oder
in einen organisierten Markt einbezogen
sind (8261 Abs. 1 Nr. 4 KAGB);

»  Anteile oder Aktien an geschlossenen inldn-
dischen Publikums-AIF nach MaBgabe der
§§261 bis 272 KAGB oder an europdischen
oder auslandischen geschlossenen Publi-
kums-AlIF, deren Anlagepolitik vergleichba-
ren Anforderungen unterliegt (§ 261 Abs. 1
Nr. 5 KAGB);

»  Anteile oder Aktien an geschlossenen in-

landischen Spezial-AlF nach MaBgabe der

§§ 285 bis 292 KAGB in Verbindung mit den
§§273 bis 277 KAGB, der §§8337 und 338
KAGB oder an geschlossenen EU-Spezial-
AIF oder ausldndischen geschlossenen Spe-
zial-AlF, deren Anlagepolitik vergleichbaren
Anforderungen unterliegt (§ 261 Abs. 1 Nr.
6 KAGB), sowie

»  Geldmarktinstrumente gemaB §194 KAGB
und Bankguthaben gemaB § 195 KAGB.

Angaben zu Arten sowie eine Beschreibung we-
OPP-Projektgesell-

schaften, kdénnen vorliegend entfallen, da diese

sentlicher ~ Merkmale  von
\ermdgensgegenstande nach MalBgabe der Anlage-
bedingungen von dem Investmentfonds nicht unmit-

telbar erworben werden dirfen.

Die bei Vornahme entsprechender Investitionen zu
beachtenden Anlagegrenzen werden nachfolgend

im Unterabschnitt 7.3. dargestellt.

13.

ANLAGEPOLITIK, ANLAGESTRATEGIE
UND ANLAGEZIELE, FINANZIELLE
ZIELE DES INVESTMENTFONDS

Bei Investitionen in die in vorstehendem Unterab-
schnitt 7.2. aufgefiinrten Vermogensgegenstande
sind die in den Anlagebedingungen fiir die KVG im
Rahmen der Investmentfondsverwaltung verbind-
lich festgeschriebenen Anlagegrenzen einzuhalten.
Sofern eine Investition in Vermégensgegenstande
nicht im Rahmen der Liquiditatssteuerung erfolgt,
sind bei Investitionen in institutionelle Investment-
strategien (Vermdgensgegenstande nach §1 Zif-
fern 1 bis 4 der Anlagebedingungen, vgl. Anlage |,
Seite 110), die nachfolgend dargestellten Kriterien
zu erflllen.

»  Die institutionellen
investieren nach MaBgabe der in den An-

Investmentstrategien

lagebedingungen genannten Anlagegren-
zen in die Asset-Klasse Infrastruktur und
Immobilien sowie in Geldmarktinstrumente

und Bankguthaben.
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» Institutionelle Investmentstrategien umfassen
Club Deals, Joint Ventures, Co-Investments und
sonstige gesellschaftsrechtliche Kooperationen
von institutionellen Investoren zum Erwerb und
zur Realisierung von Investments. Investitionen
in institutionelle Investmentstrategien konnen
durch Beteiligungen an Vermdgensgegenstan-
den nach &1 Nr. 1 bis Nr. 4 der Anlagebedin-
gungen oder durch den Erwerb solcher Beteili-
gungen auf dem Zweitmarkt (sog. Secondaries)
erfolgen. Die institutionellen Investmentstrate-
gien kdnnen aus einem oder mehreren Invest-
ments bestehen, wenn auf Ebene des Portfolios
die Einhaltung des Grundsatzes der Risikomi-
schung sichergestellt ist.

»  Die

missen ein

institutionellen  Investmentstrategien
laufendes Berichtswesen nach
anerkannten Bilanzierungsrichtlinien, bspw.
HGB, IFRS oder US-GAAP, vorweisen. Jahresab-
schllisse mussen von Wirtschaftspriifungsge-

sellschaften testiert sein.

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

Interest).

»  Die

weisen erfolgsabhdngige Geblhrenkomponen-

institutionellen  Investmentstrategien

ten auf.

Auf Ebene des Portfolios sind daneben weitere, im
Folgenden dargestellte Anlagegrenzen einzuhal-
ten. MaBgebliche BezugsgroBe fir die Einhaltung
der Anlagegrenzen auf Portfolioebene (vgl. §2
Nr. 2 der Anlagebedingungen) sind die jeweiligen
Anlagestrategien der institutionellen Investment-
strategien und die Hohe der Kapitalzusagen des In-
vestmentfonds gegeniiber den institutionellen In-
vestmentstrategien in EUR (,Commitments") zum
Zeitpunkt der Zeichnung durch den Investment-
fonds (.Investmentallokation”). Die Berechnung
der Verteilung des zu investierenden Kapitals findet
davon unabhangig am Ende der Investitionsphase
sowie wahrend des Reinvestitionszeitraums gemaf

§2 Nr. 7 der Anlagebedingungen statt.

Die insofern als Instrument zur Optimierung
der Investitionsstrategie abgegebenen Kapital-
zusagen werden den Wert des Investmentfonds
plangemaB Ubersteigen. Die KVG wird jedoch
als Bestandteil des Risiko- und Portfolioma-
nagements sicherstellen, dass die insoweit ein-
gegangenen Verpflichtungen durch addquate
Kapitalzufliisse oder entsprechende Fremdmittel

gedeckt sind.

»  Das Anlageziel des Investmentfonds ist der
Aufbau eines diversifizierten Portfolios in-
stitutioneller Investmentstrategien welche
tiber individuelle Anlagestrategien verfii-
gen, die jeweils mittelbare bzw. unmittel-
bare Investitionen in die Asset-Klasse Inf-
rastruktur und Immobilien vorsehen. Auf
diesem Weg wird angestrebt, weltweit (mit-
telbar) ein diversifiziertes Portfolio von In-
vestments in der Asset-Klasse Infrastruktur
und Immobilien zu erwerben und jedenfalls

voriibergehend zu halten.

»  Bei mindestens 60% der institutionellen
Investmentstrategien soll es sich um ge-
schlossene Spezial-AIF gem. §261 Abs. 1
Nr. 6 KAGB und/oder Gesellschaften gem.
§261 Abs. 1 Nr. 3 KAGB mit Sitz in Ldn-
dern der Europdischen Union, im Vereinig-
ten Konigreich (UK), jeweils zugehGrigen
Staatsgebieten, den ,Uberseeischen Lindern
und Hoheitsgebieten”, den Kanalinseln Jer-
sey und Guernsey, in Vertragsstaaten des
Abkommens iiber den Europdischen Wirt-

schaftsraum sowie in den USA handeln.

»  Der Investmentfonds wird sich an solchen
geschlossenen Spezial-AlF nach MaBgabe
des 88261 Abs. 1 Nr. 6 KAGB oder an sol-
chen Gesellschaften im Sinne des §261 Abs.
1 Nr. 3 KAGB beteiligen oder eine solche
Beteiligung erwerben, deren Anlagebedin-
gungen bzw. deren Gesellschaftszweck (ne-
ben Instrumenten zur Liquiditatssteuerung)
insbesondere den Erwerb, die Entwicklung,
die Bewirtschaftung und VerduBerung von

Immobilien und/oder Infrastrukturimmobi-

lien zum Gegenstand haben bzw. sich auf
(infrastruktur-)immobiliendhnliche, (infra-
struktur-)immobilienbezogene bzw. Private
Equity Real Estate und/oder Private Equity
Infrastructure Strategien beziehen oder die
auf sonstige Weise in die Asset-Klasse Inf-
rastruktur und Immobilien investieren.

In regionaler Hinsicht weist der Investment-
fonds diber die institutionellen Investment-
strategien nach Abschluss der Investmen-
tallokation plangemaB eine Diversifikation
in Industrie- undf/oder Schwellenldndern
auf (Europa, Nord- und Siidamerika, Asien/
Pazifik).

In sektoraler Hinsicht weist der Investment-
fonds liber die institutionellen Investment-
strategien nach Abschluss der Investmen-
tallokation folgende Diversifikation auf:
Investitionen in die Asset-Klasse Immobili-
en werden plangem3B innerhalb der Nut-
zungsarten ,Gewerbe" (schwerpunktmiBig
Hotel-,
und Logistikimmobilien) und ,Wohnen", In-

Biiro-, Einzelhandels-, Industrie-
vestitionen in die Asset-Klasse Infrastruktur
werden plangemaB innerhalb der Nutzungs-
Infrastruktur” und

arten ,Okonomische

«Soziale Infrastruktur” vorgenommen.

Der Investmentfonds wird nach dem Grund-
satz der Risikomischung investieren und
sicherstellen, dass bei wirtschaftlicher Be-
trachtungsweise eine regionale und sekto-

rale Streuung gewahrleistet ist.
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DER MARKT FUR INFRASTRUKTURINVESTMENTS - DEFINITION UND ENTWICKLUNG

Grundsétzlich kann im Bereich Infrastruktur zwischen 6konomischer und sozialer Infrastruktur unterschieden werden

Land

StraBe, Schiene,

Offentlicher Nahverkehr Strom

Kohle, Ol Gas

Erneuerbare Energien
Sonne, Wind, Wasser, Biomasse

Wasser

Wege und Errichtung,
Hafen

0 MISCHE INFRASTRUKTUR
v v v v

VERKEHR VERSORGUNG ENTSORGUNG KOMMUNIKATION

Telekommunikation

Festnetz, Mobilfunk,
Breitband-Netz, Satelliten

Wirme
Ol, Kernenergie,
Biomasse

Energieverteilung

Luft/Luftfahrt
Flughafendienste,
Flugsicherung

Verteilung

Multimodal

Inldndische Terminals,
(StraBe/Schiene - Fracht),
Cruise Terminals

Speicherung, Ubertragung,

Fernwarme

WASSER

Frischwasser
héuslich, industriell

Abfall

Hausmiill,
Industriemll

Abwasser
Regenwasser, Hausl. und
Industr. Schmutzwasser

SOZIALE

INFRASTRUKTUR

Gesundheit
Diagnostik,
Therapie [Behandlung
Senioren

Bildung
Kleinkinder, Jugendliche,
Erwachsene, Senioren
Kultur
Sport/ Freizeit,
Breitensport, Leistungssport

Informationstechnik
E-Government

Verwaltung

Sicherheit

Strafvollzug, Polizei,
Sicherheit

Die 6konomische bzw. wirtschaftliche Infra-
struktur bezieht alle Anlagen ein, die fiir den volks-
wirtschaftlichen Produktionsprozess sowie fir die
Versorgung der Bevélkerung notwendig sind. Zur
sozialen Infrastruktur zdhlen alle Einrichtungen,
die die Bevolkerung als Ganzes unterstltzen, wie
zum Beispiel Krankenhauser, Pflegeeinrichtungen,
Erziehungs- und Bildungseinrichtungen sowie Er-
holungsstatten. Neben der wirtschaftlichen und

der sozialen Infrastruktur wird die kommerzielle

Infrastruktur gelegentlich als dritter Sektor der In-
frastruktur dargestellt (hierzu zdhlen insbesondere
Anlagen im Kommunikationswesen, z.B. Festnetz-,
Mobilfunk- und Ubertragungsanlagen bzw. Satel-
litensysteme). Der Investmentfonds beriicksichtigt
bei der Auswahl der institutionellen Investment-
strategien die Abhdngigkeit von politischen, steu-
erlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen.
Der Investmentfonds plant vorwiegend in instituti-

onelle Investmentstrategien zu investieren, die im

DER MARKT FUR IMMOBILIENINVESTMENTS IM UBERBLICK

IMMOBILIEN

Zusammenhang mit Infrastrukturanlagen stehen,
diese ergdnzen und unterstlitzen und gleichzeitig
ein hohes MaB immobilienbezogener Komponen-
ten aufweisen (z.B. Einzelhandel als Bestandteil der
o6ffentlichen Nahversorgung, Studentenwohnheime
und Seniorenresidenzen als Bestandteil sozialer In-
frastruktur sowie Tank- und Raststétten als Ergan-

zung der wirtschaftlichen Infrastrukturanlagen).

<
<
<
<

WOHNIMMOBILIEN

Mehrfamilienhduser

Wohnanlagen

Eigentumswohnungen

GEWERBEIMMOBILIEN

Biiroimmobilien

Handlesimmobilien

Fertigungsanlagen

INDUSTRIEIMMOBILIEN

Lager- und Logistikimmobilien

Umschlag- und Verteilzentren

SONDERIMMOBILIEN

Hotelimmobilien

Freizeitimmobilien

Sozialimmobilien

Kulturimmobilien

Verkehrsimmobilien

Infrastrukturimmobilien

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

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




Im Rahmen der Anlagestrategie werden auch Va-
lue-Added-Strategien oder opportunistische Stra-
tegien verfolgt, um bestehende Wertschopfungs-
potenziale bei Immobilieninvestitionen zu nutzen.
Bei Value-Added-Strategien ist in der Regel nicht
die Immobilie kaufpreisbestimmend, sondern die
Hohe der erzielten Miet-, Nutzungs- oder Pachter-
trdge wird die Ertragssituation der Immobilie be-
stimmen. Daher sind Value-Added-Strategien dar-
auf ausgerichtet, die Ertragssituation signifikant zu
verbessern, und zwar im Hinblick auf die Qualitat,
die Hohe und die Laufzeit von Cashflows. Ein Vorteil
von Value-Added-Strategien ist die vergleichsweise
kurze Kapitalbindung der Investments. RegelmaBig
ist innerhalb von drei bis vier Jahren die Cashflow-
steigernde MaBnahme umgesetzt und der wert-
steigernde Effekt realisiert, so dass das investierte
Kapital sowie ein VerauBerungsgewinn sukzessive
an den Investor zurlickgezahlt werden kann. Op-
portunistische Strategien sind auf Immobilien mit
hohem Wertsteigerungspotential fokussiert. Bei
bestenenden Immobilien liegt der Schwerpunkt
auf einer deutlichen Unterbewertung, oft auf-
grund eines schwierigen Marktumfelds, von Man-
geln durch mangelhafte Bewirtschaftung mit der
Folge von fehlender bzw. schlechter Vermietung/-
pachtung und Nutzung sowie anderer negativer
Faktoren, die im Rahmen einer Repositionierung
verbessert werden.

Der Investmentfonds darf Bankguthaben mit ei-
ner Laufzeit von héchstens 12 Monaten halten.
Die Summe der Bankguthaben kann wahrend der
Investitionsphase bis zu 1000% des Wertes des
Investmentfonds ausmachen und wird nach dem
Erwerb von Vermogensgegenstanden sukzessive
bis zum Erreichen einer Mindestliquiditdtsreserve
reduziert. Der Investmentfonds wird Bankguthaben
nur bei Kreditinstituten mit Sitz in Mitgliedsstaaten
der Europdischen Union oder anderen Vertrags-
staaten des Abkommens Uber den européischen
Wirtschaftsraum unterhalten.

Der Investmentfonds muss spatestens nach Ab-
schluss der Investitionsphase, d.h. 36 Monate nach
Beginn des Vertriebs sowie wahrend des anschlie-
Benden Reinvestitionszeitraums bis zum Beginn

der Desinvestitionsphase in Einklang mit den in
§2 der Anlagebedingungen genannten Anlage-
grenzen investiert sein. Die Desinvestitionsphase
beginnt mit dem Ende der in den Anlagebedin-
gungen bestimmten Laufzeit des Investmentfonds.
Der Grundsatz der Risikomischung bleibt hiervon
allerdings unbertihrt (vgl. nachstehenden Unter-
abschnitt 7.5., ,Techniken und Instrumente, von
denen bei der Verwaltung des Investmentfonds

Gebrauch gemacht werden kann").

Der Investmentfonds kann durch die Zusam-
mensetzung der Vermdgensgegenstinde im
Rahmen der Umsetzung der Anlagestrategie
eine erhdhte Schwankung im Wert der Vermo-

gensgegenstinde (Volatilitdt) aufweisen.

14.

VERFAHREN, NACH DENEN DIE
ANLAGESTRATEGIE ODER ANLAGE-
POLITIK GEANDERT WERDEN KANN

Eine Anderung der Anlagebedingungen des Invest-
mentfonds, die mit den bisherigen Anlagegrund-
sitzen nicht vereinbar ist oder zu einer Anderung
der Kosten oder der wesentlichen Anlegerrechte
fuihrt, bedarf - vorbehaltlich einer entsprechenden
Genehmigung der BaFin - der Zustimmung einer
qualifizierten Mehrheit von Anlegern, die mindes-
tens zwei Drittel des Zeichnungskapitals auf sich

vereinigen.

Eine Anderung der Unternehmensstrategie, die
nicht durch den Unternehmensgegenstand des
Investmentfonds gedeckt ist, bedarf daneben eines
entsprechenden  Gesellschafterbeschlusses, wel-
cher mit einer qualifizierten Mehrheit von 75 % der

abgegebenen Stimmen zu fassen ist.

1.3.

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.

7.5.1.
Derivate und Fremdkapital

Im Rahmen der Verwaltung des Investmentfonds
kommen u.a. Derivate und Fremdkapital nach
MaBgabe der diesbeziiglichen Regelungen der
Anlagebedingungen und wie im Unterabschnitt
7.9. (.Angaben zur Kreditaufnahmen und Leve-
rage, Einsatz von Derivaten”, Seite 42) darge-

stellt, zum Einsatz.

7.5.2.
Einsatz von Fremdwahrungen

Daneben kdonnen Vermdgensgegenstande erwor-
ben werden, die einem Wahrungsrisiko unterlie-
gen. Diese Vermdgensgegenstande diirfen 30 Pro-
zent des aggregierten eingebrachten Kapitals und
noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals
des Investmentfonds, berechnet auf der Grundla-
ge der Betrdge, die nach Abzug samtlicher direkt
oder indirekt von den Anlegern getragenen Ge-
biihren, Kosten und Aufwendungen fiir Anlagen
zur Verfiigung stehen, nicht iibersteigen. Dabei ist
maBgeblich, ob die Beteiligung des Investment-
fonds an einem Vermdgensgegenstand in Euro
oder in Fremdwahrung erfolgt. Darlehen zur Fi-
nanzierung von Vermdgensgegenstanden, die auf
die gleiche Wahrung wie der entsprechende Ver-
mdogensgegenstand lauten, reduzieren dabei das
Wahrungsrisiko in Hohe des Darlehensbetrages.
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7.5.3.
Commitment-Strategie

Bestandteil des Portfoliomanagements des In-
vestmentfonds ist eine sogenannte Commit-
institu-

ment-Strategie, wonach gegeniiber

tionellen Investmentstrategien Commitments
(Kapitalzusagen) abgegeben werden konnen,
die den Wert des Investmentfonds iibersteigen.
Dies ist ein Instrument zur Optimierung der In-
vestitionsstrategie und zielt primadr darauf ab,
auf Ebene des Portfolios durch einen maximalen
Abruf von Investitionskapital effizient investiert

zu sein.

1.6.

REGELN FUR DIE
VERMOGENSBEWERTUNG

Die KVG flihrt regelmaBig Bewertungen der von
dem Investmentfonds gehaltenen Vermdgensge-
genstande zur Ermittlung des Nettoinventarwertes
durch. Bewertungen erfolgen grundsatzlich bei
Ankauf sowie fortwdhrend im Verlauf der Laufzeit
des Investmentfonds mindestens einmal jahrlich.
Néhere Einzelheiten dazu sind innerhalb der Be-
wertungsrichtlinie der KVG, die fortlaufend wei-
terentwickelt, tberpriift und soweit erforderlich

aktualisiert wird, festgeschrieben.

Zur Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil
werden die Verkehrswerte aller zum Investment-
fonds gehdrenden Vermdgensgegenstiande abzlig-
lich der aufgenommenen Kredite und sonstigen
Verbindlichkeiten ermittelt und durch die Zahl der
umlaufenden Anteile geteilt. Bei schwebenden Ver-
pflichtungsgeschéften sind die dem Investment-
fonds zustehende Gegenleistung im Rahmen einer
Saldierung zu berlcksichtigen.

Die Bewertung der
Verbindlichkeiten

insbesondere gemaB den im KAGB sowie der

Vermdgensgegenstande,

und Rickstellungen erfolgt

Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und -Bewer-
tungsverordnung (KARBV) benannten Grundsitzen,

die nachfolgend im Uberblick dargestellt werden.

7.6.1.

Bewertung der Vermdgens-
gegenstande nach §2261 Abs. 1
Nr. 3 bis 6 KAGB

Der Investmentfonds investiert unmittelbar in Ver-
mogensgegenstande nach §261 Abs. 1 Nr. 3 bis 7
KAGB, mit Ausnahme von Wertpapieren im Sinne
von §193 KAGB. Investitionen erfolgen tberwie-
gend durch Beteiligungen an in- und auslandi-
schen geschlossenen Spezial-AlF oder Zweckgesell-
schaften. Mittels vorbenannter Investitionsvehikel
investiert der Investmentfonds insoweit mittelbar

in die Asset-Klasse Infrastruktur und Immobilien.

Im Falle des Erwerbs von Vermdgensgegenstanden
nach §261 Abs.1 Nr. 3 bis Nr. 6 KAGB, d.h. bei Er-
werb von Beteiligungen an Zweckgesellschaften,
Alternativen Investmentfonds oder Unternehmen,
die nicht an der Bérse zugelassen oder in einem
organisierten Markt einbezogen sind, ist vor An-
kauf der Wert der Beteiligung durch einen bzw. bei
einem Wert von Gber EUR 50 Mio. durch zwei von-
einander unabhangige und akkreditierte externe
Bewerter zu ermitteln. Bei der Bewertung ist von
dem letzten, mit einem Bestatigungsvermerk eines
Abschlusspriifers versehenen Jahresabschluss der
Gesellschaft auszugehen. Sofern dessen Aufstel-
lungsdatum mehr als drei Monate vor dem Bewer-
tungsstichtag liegt, ist von den Vermdgenswerten
und Verbindlichkeiten auszugehen, die in einer von
einem Abschlusspriifer gepriiften aktuellen Vermo-
gensaufstellung nachgewiesen sind.

Die laufende, mindestens jéhrlich durchzufiihrende
Bewertung der Vermdgensgegenstande des Invest-
mentfonds wird grundsdtzlich im Rahmen einer
internen Bewertung durch die KVG vorgenommen
und basiert auf laufenden Net-Asset-Value-Mittei-
lungen, die durch die institutionellen Investment-
strategien zur Verfugung gestellt werden. Die KVG

wird jede Gesellschaft, an der sie namens und fir

Rechnung des Investmentfonds Anteile erwirbt und
halt, verpflichten, mindestens jahrlich Vermdgen-
saufstellungen einzureichen und anhand des mit
einem Bestdtigungsvermerk versehenen Jahresab-

schluss von einem Abschlusspriifer priifen zu lassen.

Weitere, bei der Bewertung zu berlcksichtigen-
de Umstande ergeben sich aus den Besonderhei-
ten der jeweiligen Asset-Klasse. Im Hinblick auf
Vermogensgegenstanden nach §261 Abs. 1 Nr. 4
KAGB ist zu beriicksichtigen, dass sich auf Grund
des unternehmerischen Charakters der Beteiligung
abweichende Bewertungsansdtze aus §32 KARBV
ergeben. Es ist insoweit der Verkehrswert fir Unter-
nehmensbeteiligungen nach anerkannten Grund-
satzen der Unternehmensbewertung zu ermitteln.
Als Verkehrswert wird zum Zeitpunkt des Erwerbs
der Kaufpreis einschlieBlich Anschaffungsneben-
kosten angesetzt.

Die laufende Wertermittlung von Beteiligungen an
einer Immobilien- oder Infrastrukturgesellschaft ist
nach den allgemeinen Grundsatzen zur Bewertung
von Unternehmensbeteiligungen auf der Grundla-
ge einer Vermdgensaufstellung zu ermitteln. MaB3-
geblich ist die aktuelle Vermdgensaufstellung zum
Zeitpunkt der Bewertung.

Fir Beteiligungen an geschlossenen AIF kdnnen
der Kaufpreis und der ermittelte Ankaufswert
abweichen, weil der Beitritt zu einer, in der Bei-
trittsdokumentation festgehaltenen individuellen
Wertausgleichsmethode zwischen den Investoren

erfolgen kann.

7.6.2.

Geldmarktinstrumente, Bankgut-
haben, Forderungen, Fremdwah-
rung

Auch im Hinblick auf die Wertermittlung von Geld-
marktinstrumenten, Bankguthaben etc. trifft die
KARBV weitergehende, durch die KVG zu beachten-
de Regelungen, die ihren Niederschlag in der inter-

nen Bewertungsrichtlinie gefunden haben.
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Demnach sind Bankguthaben grundsétzlich zu ih-
rem Nennwert zuzlglich zugeflossener Zinsen zu
bewerten. Festgelder werden zum Verkehrswert
bewertet, sofern ein entsprechender Vertrag zwi-
schen der KVG und dem jeweiligen Kreditinstitut
geschlossen wurde, der vorsieht, dass das Festgeld
jederzeit kiindbar ist und die Riickzahlung bei der
Kiindigung nicht zum Nennwert zuziiglich Zinsen
erfolgt. An einer Borse zugelassene oder in einem
organisierten Markt gehandelte Geldmarktinst-
rumente werden zum letzten verfligbaren han-
delbaren Kurs, der eine verldssliche Bewertung
gewahrleistet, bewertet. Fiir die Bewertung von
Geldmarktinstrumenten, die nicht an der Bor-
se oder in einem organisierten Markt gehandelt
werden (z. B. nicht notierte Anleihen), werden die
flr vergleichbare Geldmarktinstrumente verein-
barten Preise und gegebenenfalls die Kurswer-
te von Geldmarktinstrumenten vergleichbarer
Aussteller mit entsprechender Laufzeit und Ver-
zinsung, erforderlichenfalls mit einem Abschlag
zum Ausgleich der geringeren VerduBerbarkeit,

herangezogen.

Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsanspriiche so-
wie Verbindlichkeiten werden grundsétzlich zum
Nennwert angesetzt. Auf Fremdwéhrung lauten-
de Vermdgensgegenstande, Verbindlichkeiten und
Riickstellungen werden zu dem unter Zugrunde-
lequng des von der Européischen Zentralbank er-
mittelten Devisenkurses der Wahrung in Euro tag-
gleich umgerechnet. Sollte kein EZB-Referenzkurs
verfligbar sein, wird die KVG auf anerkannte Kurs-

anbieter zuriickgreifen.

1.1.
LIQUIDITATSMANAGEMENT

Die KVG hat gemaB §30 KAGB ein Liquiditdtsma-
nagementsystem implementiert, das als Teil des
Risikomanagementsystems mittels festgelegter
Prozesse die Erfassung, Messung, Steuerung und
Uberwachung von Liquiditatsrisiken des Invest-
mentfonds sicherstellt. Die Einhaltung der Prozesse

gewahrleistet auch, dass sich das Liquiditdtsprofil

der Anlagen des Investmentfonds mit den zugrun-
de liegenden Verbindlichkeiten deckt.

Alle Liquiditdtsmanagementprozesse sind in einer
Liquiditatsrichtlinie festgehalten. Sie ermdglichen
der KVG, sowohl die kurz- als auch die mittel- und
langfristige Liquiditdtsentwicklung zu tUberwachen
und Veranderungen der Liquiditdtssituation friih-
zeitig zu erkennen. Bestandteil dessen ist auch, im
Interesse der Anleger ausreichend liquide Mittel
vorzuhalten, um potentiellen Zahlungsverpflich-
tungen gegentber Anlegern jederzeit nachkommen
zu kénnen.

Die miteinander abgestimmten Liquiditdtsma-
nagementprozesse flihren zu einer zeitnahen und
aktualisierten Abbildung der Liquiditatssituation
des Investmentfonds. Somit wird eine frithzeitige
Erkennung etwaiger Liquiditatsrisiken ermdglicht
und es werden erforderliche MaBnahmen zur Ge-
gensteuerung eingeleitet.

Das Liquiditdtsmanagement der KVG beriicksichtigt
im Hinblick auf den Investmentfonds, dass dieser
uberwiegend in geschlossene Beteiligungsgesell-
schaften investieren wird und die eingeschrankte
Liquidierbarkeit dieser Vermdgensgegenstande
Auswirkungen auf die Liquiditdt des Investment-
fonds hat. Daneben ist zu beachten, dass es sich so-
wohl bei dem Investmentfonds selbst wie u.a. auch
bei den Investitionen in inldndische und auslandi-
sche geschlossene Spezial-AlF und Publikums-AlF
jeweils um Beteiligungen an einer geschlossenen
Investmentkommanditgesellschaft handelt und ein
Riickgaberecht der Anleger ausgeschlossen ist. Es
besteht insoweit lediglich ein auBerordentliches

Kiindigungsrecht.

Zum Zwecke des Liquiditatsrisikomanagements
werden von der KVG fiir jeden von ihr verwalteten
AIF individuelle Limits und Kontrollen festgelegt,
durch die eine Vermeidung von Liquiditatsrisiken
sichergestellt werden soll. Unter anderem wird
fir den Investmentfonds eine Mindestliquiditat
festgesetzt. Bei Festlequng dieser werden alle an
die festzulegende Mindestliquiditat gestellten An-
forderungen bericksichtigt. Diese Anforderungen

andern sich Gber die Laufzeit des Investmentfonds
sowie in Abhangigkeit von der Entwicklung des In-
vestmentfonds und werden insoweit einmal jahr-

lich auf ihre Angemessenheit hin Gberprift.

Im Hinblick auf die mittel- und langfristige Li-
quiditdtsentwicklung des Investmentfonds wird
durch das Liquiditdtsmanagement eine Cashflow-
Prognose gepflegt. Diese Prognose unterliegt einer
regelmaBigen Aktualisierung und Kontrolle. Zudem
werden Soll/Ist-Vergleiche durchgefiihrt, um Ab-
weichungen zwischen der Prognose und den tat-
sachlichen Liquiditatsflissen der einzelnen institu-

tionellen Investmentstrategien zu erkennen.

Das Risikocontrolling flihrt regelmdBig und an-
lassbezogen Stresstests durch, in denen verschie-
dene Markt- und Liquiditatsbedingungen simuliert
werden. Dadurch wird verdeutlicht, auf welche
Verdnderungen bestimmter Annahmen eine we-
sentliche Verdnderung der Prognose erfolgt und
auf welche nicht. Die Ergebnisse der Szenarien
werden in den Gremien der KVG kritisch reflektiert
und festgesetzten Limits und Soll/ Ist-Vergleichen
gegenibergestellt.

1.8.
INTERESSENKONFLIKTE
7.8.1.

Grundsatze zum Umgang mit
Interessenkonflikten

Die KVG kommt durch Einfiihrung angemessener
MaBnahmen zur Ermittlung von Interessenkon-
flikten ihren nach §27 KAGB bestehenden ge-
setzlichen Pflichten nach. Dies beinhaltet konkret,
dass wirksame organisatorische und administrative
Vorkehrungen im Rahmen des Compliance-Ma-
nagementsystems implementiert wurden, um In-
teressenkonflikte zu ermitteln, ihnen vorzubeugen,
sie zu verhindern und auf diesem Weg einer (po-
tentiellen) Beeintrachtigung von Anlegerinteressen

praventiv zu begegnen.
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Die KVG wird im Rahmen der aufgestellten
Compliance-Richtlinie Interessenkonflikte er-
mitteln, die den Interessen des Investmentfonds
und seiner Anleger schaden kdnnen. Sofern eine
Vermeidung relevanter Interessenkonflikte nicht
moglich ist, wird der den Interessenkonflikt
begriindende Sachverhalt vor Beginn der Ge-
schaftstatigkeit offengelegt.

7.8.2.

Verflechtungen und potenzielle
Interessenkonflikte

Umstdnde und Beziehungen, aus denen sich Inter-
essenkonflikte ergeben kdnnen, bestehen insbeson-
dere aufgrund enger Verbindungen zwischen den
einzelnen Beteiligten der zu erbringenden (Dienst-)
Leistungen in Form kapitalmaBiger oder personeller

Verflechtungen.

Die DF Deutsche Finance Holding AG ist 100 %-ige
Gesellschafterin der Komplementarin des Invest-
mentfonds, 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 Deut-
sche Finance Consulting GmbH, der DF Deutsche
Finance Advisors GmbH sowie der DF Deutsche
Finance Networks GmbH und der DF Deutsche Fi-
nance Asset Management GmbH. Die DF Deutsche
Finance Holding AG hat - ausgenommen die DF
Deutsche Finance Managing Il GmbH - mit jeder
der vorgenannten Gesellschaften einen Gewinnab-

flihrungsvertrag abgeschlossen.

Das Risiko eines Interessenkonfliktes ist insoweit
gegeben, als dass der Vorstand der DF Deutsche Fi-
nance Holding AG (ber die gesellschaftsrechtliche
Stellung Einfluss auf diese Gesellschaften ausiiben
kann, die fiir den Anleger zu nachteiligen Ent-
scheidungen fiihren kénnen. Darlber hinaus kann
der Investmentfonds Aufwendungen flr Dienst-
leistungen der anderen Gesellschaften der DF
Deutsche Finance Holding AG erstatten, die nicht

wie unter fremden Dritten ausgehandelt werden.

Daraus konnen Interessenkonflikte, die zu Lasten
des Anlegers oder des Investmentfonds gehen kén-
nen, entstehen. In den vorgenannten Fallen besteht
das Risiko, dass sich die Interessenkonflikte negativ
auf den Investmentfonds auswirken und dement-
sprechend die Auszahlungen an die Anleger nega-

tiv beeinflusst werden.

Es bestehen im Rahmen der vorstehend dargestell-
ten Struktur personelle Verflechtungen dahinge-
hend, dass Stefanie Watzl und André Schwab Ge-
schaftsfiihrer der DF Deutsche Finance Investment
GmbH und der DF Deutsche Finance Managing I
GmbH sind sowie Dr. Dirk Rupietta, Ridiger Herzog
und Dr. Tobias Wagner jeweils Aufsichtsratsmanda-
te innerhalb der DF Deutsche Finance Investment
GmbH (KVG) und der DF Deutsche Finance Holding

AG wahrnehmen.

Potenzielle Interessenkonflikte kénnen sich darlber
hinaus im Rahmen der Durchfiihrung von Investi-
tionen durch die KVG fir die von ihr verwalteten
Gesellschaften ergeben. Im Zusammenhang mit der
Investition in institutionelle Investmentstrategien
entscheidet die KVG nach MaBgabe der Anlage-
strategien der von ihr verwalteten Gesellschaften
sowie des jeweils fur Investitionszwecke zur Ver-
fugung stehenden Kapitals fiir welche Gesellschaft
bzw. Gesellschaften und in welcher Hohe eine In-
vestition in eine institutionelle Investmentstrategie
getatigt wird. Sofern eine Investition fir mehrere
von der KVG verwaltete Gesellschaften geeignet
ist, konnen im Rahmen des Auswahlprozesses auf
Ebene der KVG Interessenkonflikte entstehen. Inte-
ressenkonflikte kdnnen sich auch dadurch ergeben,
dass Konzerngesellschaften oder verbundene Un-
ternehmen der Deutsche Finance Group institutio-
nelle Investmentstrategien initiieren, strukturieren
und verwalten und hierflr marktubliche Vergiitun-
gen erhalten. Es kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass in diesen Fallen eine geeignete Investition
fur den Investmentfonds unterbleibt und/oder sich
die Interessenkonflikte nachteilig auf den Invest-

mentfonds auswirken.

1.9.

ANGABEN ZU KREDITAUFNAHMEN
UND LEVERAGE, EINSATZ VON
DERIVATEN

Fir den Investmentfonds dirfen nach MaBgabe
von §3 der Anlagebedingungen Kredite bis zur
Hohe von 1500 des aggregierten eingebrachten
Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten
Kapitals des Investmentfonds, berechnet auf der
Grundlage der Betrage, die nach Abzug sdamtlicher
direkt oder indirekt von den Anlegern getragenen
Gebuhren, Kosten und Aufwendungen fiir Anlagen
zur Verfligung stehen aufgenommen werden, wenn

die Bedingungen marktblich sind.

Bei der Berechnung der vorgenannten Grenze sind
Kredite, welche Gesellschaften im Sinne des § 261
Abs. 1 Nr. 3 KAGB aufgenommen haben, entspre-
chend der Beteiligungshéhe des Investmentfonds

zu berlcksichtigen.

Fir den Investmentfonds werden durch die KVG le-
diglich die von den Anlegern geleisteten Kapitalein-
lagen in die institutionellen Investmentstrategien
investiert. Die KVG plant darliber hinaus nicht,
langfristig Fremdkapital zu Investitionszwecken
aufzunehmen. Es ist jedoch mdglich, in Zusam-
menhang mit Kapitalzusagen bzw. Kapitalabrufen
gegenlber institutionellen Investmentstrategien
kurzfristig zum Zweck der Zwischenfinanzierung
und unter Berilicksichtigung der vorgenannten

Grenzen Fremdkapital aufzunehmen.

Die Belastung von Vermdgensgegenstanden, die
zum Investmentfonds gehdren sowie die Abtretung
und Belastung von Forderungen aus Rechtsver-
haltnissen, die sich auf diese Vermdgensgegen-
stdnde beziehen, sind zuldssig, wenn dies mit einer
Wirtschaftsfiihrung

bar ist und die Verwahrstelle den vorgenannten

ordnungsgemaBen verein-
MaBnahmen zustimmt, weil sie die Bedingungen,
unter denen die MaBnahmen erfolgen sollen, fur
marktiiblich erachtet. Zudem darf die Belastung
insgesamt 1509% des aggregierten eingebrachten

Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten
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Kapitals des Investmentfonds, berechnet auf der
Grundlage der Betrdge, die nach Abzug samtlicher
direkt oder indirekt von den Anlegern getragenen
Gebiihren, Kosten und Aufwendungen fir Anlagen

zur Verfligung stehen, nicht Uberschreiten.

Die vorstehenden Grenzen fir die Kreditaufnahme
und die Belastung gelten nicht wahrend der Dau-
er des erstmaligen Vertriebs des Investmentfonds,
langstens jedoch flir einen Zeitraum von 18 Mona-

ten ab Beginn des Vertriebs.

Der Einsatz von Derivaten und Termingeschaf-
ten ist nicht Bestandteil der Anlagestrategie

und darf nur zu Absicherungszwecken erfolgen.

Der Leverage des Investmentfonds stellt das Ver-
haltnis zwischen dem Risiko des Investmentfonds
und seinem Nettoinventarwert dar. Durch Leverage
wird der Investitionsgrad des Investmentfonds
erhéht und die daraus entstehende Hebelwirkung
genutzt. Im Rahmen der Berechnung des Leverage
ist vorliegend neben den zur Zwischenfinanzierung
aufzunehmenden Kreditlinien auch die in den An-
lagebedingungen des Investmentfonds zu Absiche-
rungszwecken gestattete Durchfiihrung von Deri-

vatgeschaften zu beachten.

Bei der Berechnung des Leverage sind im Hinblick
auf letztgenannte Tatigkeit zwei Berechnungs-
methoden denkbar: Es kdnnen die zu Absiche-
rungszwecken getdtigten Derivategeschafte in der
Leverage-Berechnung  Berlicksichtigung  finden
(sog. Netto- oder auch Commitment-Methode)
oder man lasst dieselben AuBen vor (sog. Brutto-
Methode). Zum Zwecke eines umfassenden Risi-
kocontrollings werden vorliegend im Rahmen der
gesetzlichen Bestimmungen nach beiden Berech-
nungsarten Kennziffern aufgestellt, die fiir die KVG
in ihrem Risikomanagement des Investmentfonds

verbindlich sind.

Fir den Investmentfonds erwartet die KVG, dass
das nach der Brutto-Methode berechnete Risi-
ko des Investmentfonds seinen Nettoinventar-
wert um maximal das 5-fache und das nach der

Commitment-Methode berechnete Risiko den

Nettoinventarwert um maximal das 3-fache nicht

ubersteigt.

Abhingig von den Marktbedingungen kann der
Leverage jedoch schwanken, so dass es trotz
der standigen Uberwachung durch die KVG zu
Uberschreitungen der angegebenen HéchstmaBe

kommen kann.

Fir die Ausreichung von Krediten verlangen die
finanzierenden Institute in der Regel verschiedene
Sicherheiten, insbesondere die Sicherungsabtre-
tung laufender Ertrage bzw. Riickfllisse, die aus den
institutionellen Investmentstrategien zu generie-
ren sind. Die Gewdhrung derartiger Sicherheiten
ist auf Basis der dazu in den Anlagebedingungen
getroffenen Regelung zuldssig, wenn dies mit einer
ordnungsgeméaBen Wirtschaftsflihrung vereinbar
ist und die Verwahrstelle zustimmt. Die Anzahl und
Qualitat der Sicherheiten hat Einfluss darauf, ob
ein Kredit gewdhrt wird und zu welchen Konditi-
onen der Kredit gewahrt wird. Die Art und Menge
der Sicherheiten die fiir einen Kredit zu stellen sind,
werden bei jeder Kreditausreichung individuell mit
dem finanzierenden Institut ausgehandelt. Die KVG
ist im Rahmen etwaiger Verhandlungen bemiiht,
fir den Investmentfonds madglichst glinstige Fi-
nanzierungskonditionen bei mdglichst geringer
Sicherheitengestellung zu erreichen.

Im Zusammenhang mit Investitionen in institutio-
nelle Investmentstrategien durch den Investment-
fonds ist in der Regel keine Sicherheitengestellung

vorgesehen.

Eine Wiederverwendung von Sicherheiten und Ver-
mogensgegenstanden findet nicht statt. Angaben
zu sich hieraus ergebenden Risiken kdnnen daher

entfallen.
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8.1.

RISIKOPROFIL DES
INVESTMENTFONDS

Die vorliegende Beteiligung an dem Investment-
fonds ist auf Grund ihres Charakters einer unter-
nehmerischen Beteiligung mit verschiedenen Ri-
siken, sowohl auf Ebene des Investmentfonds und
der institutionellen Investmentstrategien wie auch

des Anlegers, verbunden.

Die wesentlichen tatsdchlichen und rechtlichen
Risiken in Zusammenhang mit der Beteiligung
werden nachfolgend im Abschnitt 8.2 (,Risiken
der Beteiligung") dargestellt. Diese resultieren
insbesondere daraus, dass es sich bei dem vorlie-
genden Beteiligungsangebot um ein sogenanntes
Blind-Pool-Konzept im Bereich der Asset-Klasse
Infrastruktur und Immobilien handelt welches sich
durch Anlagestrategie, -kriterien und -grenzen in
einem vorgegebenen Rahmen definiert. Dazu zdh-
len im vorliegenden Kontext insbesondere Immo-
bilien und Infrastrukturimmobilien sowie immobi-
lien- und infrastrukturahnliche, immobilien- und
infrastrukturbezogene und Private Equity Real
Estate und Private Equity Infrastructure Strategi-
en. Investitionen sollen gem&B der in den Anlage-
bedingungen des Investmentfonds (vgl. Anlage |,
Seiten XXX ff.) festgeschriebenen Anlagestrategie
in die dort unter §1 Ziffern 1 bis 4 aufgefiihrten
Vermdgensgegenstande erfolgen.

Die KVG plant im Rahmen der Fondsverwaltung
des Investmentfonds Investitionen in der Asset-
Klasse Infrastruktur und Immobilien insbesondere
in bdrsenunabhdngige institutionelle Investment-
strategien und bérsenunabhdngige Unternehmen
bzw. Gesellschaften zu tatigen, welche ihrerseits
wiederum grundsatzlich durch Immobilien- und In-
frastrukturimmobilieninvestments, immobilien- und
infrastruktur@hnliche Investments oder Investments
mit Bezug zum Sektor Immobilien und Infrastruktur
diversifiziert sind. Investitionen kdnnen durch Be-
teiligungen an institutionelle Investmentstrategien
oder durch den Erwerb solcher Beteiligungen auf

dem Zweitmarkt (sog. Secondaries) erfolgen. Die

institutionellen Investmentstrategien koénnen aus
einem oder mehreren Investments bestehen , wenn
auf Ebene des Portfolios die Einhaltung des Grund-

satzes der Risikomischung sichergestellt ist.

Zukiinftige nachteilige Anderungen und Entwick-
lungen der wirtschaftlichen, politischen, rechtli-
chen und steuerlichen Rahmenbedingungen kén-
nen die Ertragslage und damit die Werthaltigkeit
der Beteiligung an dem Investmentfonds negativ
beeinflussen. Diese Risiken konnen in der vorlie-
genden Fondskonzeption nicht ausgeschlossen
werden. Es kann insofern keine Garantie Gbernom-
men werden, dass die Anlageziele des Investment-

fonds erreicht werden.

8.2.
RISIKEN DER BETEILIGUNG

Der besseren Ubersichtlichkeit halber wird nach-
folgend eine Risikokategorisierung dahingehend
vorgenommen, ob es sich um Risiken aus der In-
vestitionstatigkeit des Investmentfonds, Risiken
aus der Beteiligung als Anleger oder um steuerliche
Risiken handelt.

Es ist zu beachten, dass die im vorliegenden Ka-
pitel dargestellten Risiken nicht nur singular,
sondern auch kumuliert auftreten kdnnen. Dieser
Effekt wird insbesondere durch die mehrstdcki-
ge Beteiligungsstruktur verstarkt, da eine Vielzahl
der beschriebenen Risiken sich auf mehreren Be-
teiligungsebenen realisieren und sich dergestalt
gegenseitig verstarken kdnnen. Manche Risiken
kénnen allein, gegebenenfalls auch kumuliert die
Insolvenz des Investmentfonds verursachen, was
zu einem Totalausfall der Zahlungen an die Anleger
fihren kann, verbunden mit dem Risiko des Verlus-
tes des gesamten eingesetzten Kapitals (geleistete
Kommanditeinlage zuztiglich Ausgabeaufschlag).

Das maximale Risiko eines Anlegers besteht,
insbesondere im Falle einer Fremdfinanzierung
seiner Beteiligung, aus dem Totalverlust seiner

geleisteten Kommanditeinlage nebst Ausgabe-

aufschlag zuziiglich vergeblicher Aufwendungen
fiir Nebenkosten und etwaiger Steuerzahlungen
nebst Zinsen. Dies kann in letzter Konsequenz
auch zur Privatinsolvenz des Anlegers fiihren
und somit bis hin zum Verlust seines sonstigen

Privatvermdgens.

8.2.1.

Risiken aus der Investitions-
tatigkeit des Investmentfonds

Sog. Blind-Pool-Risiko

Die der Beteiligung zugrunde liegenden Investitio-
nen stehen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
noch nicht fest, so dass das Beteiligungsangebot
ein sogenanntes Blind-Pool-Konzept darstellt.
Die endgliltige Investitionsentscheidung trifft die
KVG nach MaBgabe der in den Anlagebedingun-
gen festgelegten Kriterien und Grenzen. Die ersten
Investitionsentscheidungen erfolgen plangemaf
bereits wahrend der Beitrittsphase. Da mit einem
niedrigeren Kommanditkapital als 3 Mio. EUR
zuzlglich Ausgabeaufschlag eine wirtschaftlich
sinnvolle Diversifikation des Anlageportfolios des
Investmentfonds nicht mdglich erscheint, hat eine
Konzerngesellschaft der Deutsche Finance Group
eine Platzierungsgarantie in Héhe der Differenz zur
Mindestplatzierung von 3 Mio. EUR abgegeben.

Dieses Vorgehen betrifft gleichermaBen die Investi-
tionstatigkeit der jeweiligen institutionellen Invest-
mentstrategien. Diese haben im Zeitpunkt der Ertei-
lung der Kapitalzusage durch den Investmentfonds
ihrerseits regelmaBig noch keine final zu benennen-
den Investments angebunden. Insoweit ist der Anle-
ger auch auf der nachgeordneten Ebene der institu-
tionellen Investmentstrategien darauf angewiesen,
sich alleine anhand der in den Anlagebedingungen
aufgestellten Anlagekriterien ein Bild Uber den Rah-

men der zu tatigenden Investments zu verschaffen.

Das Risiko dieses sogenannten Blind-Pool-Kon-
zepts besteht darin, dass zu dem Zeitpunkt, in

dem das Investitionskapital zur Verfligung steht,
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maglicherweise keine attraktiven Angebote von
institutionellen Investmentstrategien vorhanden
sind und deshalb das Kapital in andere institutio-
nelle Investmentstrategien mit u.U. hoherem Risi-
koprofil, schlechterer Performance oder allgemein
erst zu einem spateren Zeitpunkt oder gar nicht
investiert werden kann. Entsprechendes gilt, wenn
institutionelle Investmentstrategien die gewéahrten
Kapitalzusagen (sog. Committments) des Invest-
mentfonds nicht vollstdndig abrufen. Somit kann
die KVG fiir Rechnung des Investmentfonds ggfs.
nicht zum geplanten Zeitpunkt, in dem geplanten
Umfang und/oder in institutionelle Investment-
strategien die die geplanten Riickflisse generieren,
investieren und damit bestehende Risiken nicht auf
mehrere institutionelle Investmentstrategien und
deren Investments verteilen. Diesbeziiglich kann
nicht ausgeschlossen werden, dass die angestreb-
ten Ausschittungen an die Anleger sich verringern,
ganz oder teilweise durch Riickzahlungen der ge-
leisteten Kommanditeinlage erbracht werden oder
géanzlich entfallen und/oder nicht zu den geplanten
Zeitpunkten erfolgen.
Die bestehenden Diversifikationsmdglichkeiten
kénnen aufgrund regulatorischer Einschrankun-
gen, beispielsweise durch Beschrankungen des
Wahrungsrisikos, eingeschrankt werden.

Die daraus resultierenden Risiken kdnnen nachteili-
ge Auswirkungen auf die Riickflisse an die Anleger

haben.
Mehrstockige Beteiligungsstruktur

Bestandteil der Anlagestrategie des Investmentfonds
ist es, Investitionen in institutionelle Investmentstra-
tegien auch (mittelbar) Uber zwischengeschaltete
Kapitalgesellschaften zu tdtigen. Im Rahmen insti-
tutioneller Investmentstrategien kdnnen ebenfalls
Zweckgesellschaften zu Investitionszwecken genutzt

werden.

Durch

kénnen die beschriebenen Risiken insoweit auf

eine mehrstockige Beteiligungsstruktur
verschiedenen Beteiligungsebenen auftreten. Da

zwischengeschaltete Gesellschaften gegebenenfalls

im Ausland ihren Sitz haben, kdnnen auch Auslands-
risiken einschldgig sein (vgl. auch ,Rechtsrisiken im
Ausland"). Insbesondere kdnnen sich Risiken bei dem
Rucktransfer der Ertrdge der institutionellen Invest-
mentstrategien nach Deutschland realisieren, wie
etwa Devisentransferbeschrankungen oder Ausfuhr-
verbote aus dem Land, in dem institutionelle Invest-
mentstrategien ihre jeweiligen Investitionen tatigen.
Auch kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich
Risiken durch eine mehrstéckige Beteiligungsstruk-
tur vergréBern oder kumulieren. Dies kann nachtei-
lige Auswirkungen auf die Riickflisse an die Anleger
haben und gegebenenfalls zu einem Totalverlust des
eingesetzten Kapitals fihren.

Management- und
Schliisselpersonenrisiko

Der Investmentfonds ist im Hinblick auf die Aus-
wahl und den wirtschaftlichen Erfolg der zu ta-
tigenden Investitionen auf die Tatigkeiten der DF
Deutsche Finance Investment GmbH als KVG sowie
das Management der institutionellen Investment-
strategien angewiesen. Ein Wechsel des Manage-
ments oder Fehler des Managements kénnen mit
nachteiligen Folgen fir die Wertentwicklung der
institutionellen Investmentstrategien und damit
auch fiir den Wert der Beteiligung des Anlegers an

dem Investmentfonds verbunden sein.

Insbesondere ein (teilweiser oder génzlicher) Aus-
fall von Schliisselpersonen innerhalb der KVG kann
zu erheblichen GewinneinbuBen bis hin zu erhebli-
chen Verlusten bei den Investitionen flihren, sofern
nicht zeitnah qualifizierter Ersatz gefunden werden

kann.

Daneben kann nicht ausgeschlossen werden, dass
sich Entscheidungen der Geschéaftsfiihrung zu
einem spateren Zeitpunkt als nicht korrekt her-
ausstellen. Fiir den Anleger bestehen tber die Ge-
sellschafterversammlung nur sehr eingeschrankte
Maglichkeiten, auf die Geschéaftsfiihrung des In-
vestmentfonds respektive auf die Geschaftsfiihrer
der KVG Einfluss zu nehmen. Es besteht insofern
das Risiko, dass durch die verantwortlichen Perso-

nen Entscheidungen getroffen werden, mit denen

der Anleger im Einzelfall nicht einverstanden ist
oder die sich als nachteilig fiir den Investment-
fonds herausstellen. Da die KVG und die Griin-
dungsgesellschafter keinem Wettbewerbsverbot

unterliegen, kdnnen zudem Interessenkonflikte
nicht ausgeschlossen werden. Die KVG verwaltet
zudem neben dem Investmentfonds weitere Alter-
native Investmentfonds sowie institutionelle Man-

date mit vergleichbaren Anlagestrategien.

Eine Kontrolle tiber Schlisselpersonen, die auf Ebe-
ne der institutionellen Investmentstrategien tétig
sind, ist flr den Anleger nicht mdglich. Es kann in-
sofern insbesondere nicht ausgeschlossen werden,
dass einzelne, fir die institutionellen Investment-
strategien tdtige Personen, nicht Uber die fur ihre
Aufgabenwahrnehmung erforderliche Integritat
gegentber ihren Gesellschaftern und Kunden ver-
flgen und es dadurch fiir den Investmentfonds zu

(erheblichen) monetdren EinbuBen kommt.

Dieses Management- und Schlisselpersonenrisiko
kann nachteilige Auswirkungen auf die Ruckflisse
an die Anleger des Investmentfonds haben und ge-
gebenenfalls zu einem Totalverlust des eingesetz-
ten Kapitals fihren.

Die Komplementérin fungiert derzeit nur bei dem
Investmentfonds als persénlich haftende Gesell-
schafterin. Sie wird zukiinftig jedoch auch bei an-
deren Gesellschaften der Deutsche Finance Group
als personlich haftende Gesellschafterin fungieren.
Es ist moglich, dass Haftungsrisiken aus den an-
deren Alternativen Investmentfonds zur Insolvenz
der Komplementérin fiihren, was mittelbar zur
Auflosung des Investmentfonds fiihren kann, falls
nicht ein anderer Komplementar ersatzweise in den
Investmentfonds eintritt. Dieses Schlisselperso-
nenrisiko kann nachteilige Auswirkungen auf die
Ruckflisse an die Anleger haben und zu einem To-

talverlust des eingesetzten Kapitals fiihren.

Einschrankungen, Risiken bei der
Ankaufspriifung (Due Diligence)

Vor der Vornahme einer Kapitalzusage gegentiber

institutionellen Investmentstrategien fiihrt die
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KVG eine Ankaufsprifung (sog. Due Diligence)
durch oder Iasst ggfs. durch Dritte Teile einer Due
Diligence durchftihren. Die Auswahl der einzelnen
institutionellen Investmentstrategien erfolgt dabei
anhand eines stringenten Auswahlprozesses, der
insbesondere auf den von dem Management der
jeweiligen institutionellen Investmentstrategien
vorgelegten Informationsunterlagen und Analysen

basiert.

Der von der KVG durchgefiihrte Auswahlprozess
zielt auf eine detaillierte objektive wirtschaftli-
che, rechtliche und steuerliche Uberpriifung der
Angaben und Unterlagen der institutionellen In-
vestmentstrategien und der von ihnen verfolgten
Investmentaktivitdten ab. Es kann nicht ausge-
schlossen werden, dass bei einer Ankaufs- bzw.
Beteiligungspriifung einzelne relevante Umstdnde
nicht in vollem Umfang beriicksichtigt werden.
Falsche oder fehlerhafte Informationen kénnen so-
wohl die Entscheidungen der KVG als auch das Er-

gebnis des Investmentfonds negativ beeinflussen.

Davon unabhéngig fiihren auch institutionelle
Investmentstrategien selbst i.d.R. eine technische,
rechtliche und steuerliche Ankaufspriifung (Due
Diligence) ihrer Investments durch, um sie auf
Wirtschaftlichkeit und Risiken zu untersuchen. So-
wohl bei der Durchfiihrung des Auswahlprozesses
durch die KVG firr den Investmentfonds als auch
bei der Due Diligence durch die institutionellen
Investmentstrategien besteht das Risiko, dass be-
stimmte Sachverhalte nicht erkannt und/oder Ri-
siken nicht korrekt bewertet werden. Insbesondere
bei der Priifung von &ffentlichen Registern oder
Grundbiichern auf Lasten und Beschrankungen
besteht das Risiko, dass kaufpreisrelevante Lasten
und Beschrdankungen nicht erkannt werden, nicht
eingetragen sind oder bei der Kaufpreisfindung
nicht angemessen bericksichtigt werden. Darliber
hinaus kénnen auch im Rahmen von Ankaufprii-
fungen, die nicht zu einer Investition fiihren, Kos-
ten anfallen, die der Investmentfonds zu tragen
hat bzw. durch die jeweilige institutionelle Invest-
mentstrategie getragen werden muss. Dies kann
einen erheblichen Einfluss auf die Werthaltigkeit

der durch den Investmentfonds (unmittelbar oder

mittelbar) getatigten Investments haben und somit
die Riickflisse an die Anleger mindern.

Risiken beim Eigentumsiibergang

Risiken auf Ebene der institutionellen Investment-
strategien in Zusammenhang mit dem Eigentum-
serwerb oder der Eigentumsiibertragung kénnen
sich mittelbar auch auf die wirtschaftliche Wert-
haltigkeit der Beteiligung an dem Investment-
fonds und auf dessen Ertrdge auswirken. Bei der
Abwicklung von Kaufvertragen Uber institutionelle
Investmentstrategien besteht das Risiko, dass ab-
geschlossene Kauf- oder sonstige Erwerbsvertrage
nicht vollzogen werden und durch die institutio-
nellen Investmentstrategien deshalb gegebenen-
falls kein Eigentum an dem Vermdgensgegenstand
erworben werden kann. In diesem Zusammenhang
besteht im Fall der Riickabwicklung von Vertragen
das Risiko, die bereits verauslagten Transaktions-
kosten tragen zu missen. Ferner kann sich der
Nichtvollzug des Kauf- oder sonstigen Erwerbsver-
trags negativ auf etwaige Wirtschaftlichkeitsprog-
nosen auswirken, da es in entsprechendem Umfang
an eingeplanten Miet- oder sonstigen Ertrdgen aus
dem fehlgeschlagenen Investment fehlt. Bei Kdufen
kann die verzdgerte Abwicklung auBerdem zu Kos-
ten fur die Bereitstellung oder die Rickabwicklung
von etwaigen Darlehensvertrigen fihren (z.B. Vor-
falligkeitsentschidigungen). Die Kosten missten in
diesem Fall aus der Liquiditatsreserve der instituti-
onellen Investmentstrategien aufgebracht werden.
AuBerdem wadre das Eigenkapital bis zur verspa-
teten Erflllung des Geschaftes gebunden. Diese
Ausfille kénnen sich negativ auf die Ruckfliisse
aus den institutionellen Investmentstrategien und
damit auch auf die Ertrdge und Auszahlungen des

Investmentfonds an die Anleger auswirken.

M@dglicherweise nur eingeschrankte
Informationen Uiber die institutionellen
Investmentstrategien

Der Umfang der Informationen, welche der Invest-
mentfonds seinen Anlegern im Hinblick auf institu-
tionelle Investmentstrategien zur Verfligung stellen

darf, kann beschrankt sein. Eine solche Beschrén-

kung kann sich aus Vertraulichkeitsverpflichtungen
ergeben. Derart vertraulich zu behandelnde Infor-
mationen Uber die institutionellen Investmentstra-
tegien, wie beispielsweise Gesellschaftsvertrage,
die weiteren Investoren oder Informationen uber
wirtschaftliche Ergebnisse der jeweiligen insti-
tutionellen Investitionsstrategie, darf in diesen
Fallen durch den Investmentfonds nicht an Dritte
weitergegeben werden. Es ist den Anlegern inso-
fern verwehrt, sich ein umfassendes Bild lber die
Angelegenheiten der betroffenen institutionellen
Investmentstrategien und deren wirtschaftlicher
Entwicklung zu machen, so dass im Ergebnis auch
die Beurteilbarkeit der Wirtschaftlichkeit der jewei-
ligen Investition fiir den Investmentfonds einge-

schrankt ist.

Risiken aus dem Erwerb von instituti-
onellen Investmentstrategien lber den
auf dem Zweitmarkt

Die KVG kann Investitionen in institutionelle Invest-
mentstrategien auch durch den Erwerb von Anteilen
auf dem Zweitmarkt (sog. Secondaries) tatigen. Der
Erwerbspreis fur eine Beteiligung an institutionellen
Investmentstrategien auf dem Zweitmarkt wird tibli-
cherweise auf dem durch die institutionellen Invest-
mentstrategien zur Verfligung gestellten Datenma-
terial, ergdnzt durch eigene Einschatzungen der KVG
und ggfs. sonstiger externer Bewertungen, ermittelt
und mit dem Anbieter der Beteiligung verhandelt.
Unvollstandiges oder mangelhaftes Datenmate-
rial, Fehlinformationen durch Dritte oder Fehlein-
schdtzungen kénnen zur Zahlung von uberhdhten
Erwerbspreisen, rechtlichen und/oder steuerlichen
Nachteilen im Zusammenhang mit dem Erwerb der
Beteiligung fiihren. Des Weiteren besteht das Risiko,
dass mit dem Erwerb von Beteiligungen Gber den
Zweitmarkt nicht entdeckte bzw. noch nicht bekann-
te Verbindlichkeiten, Riickforderungsanspriiche fiir
getatigte Entnahmen oder eine Haftung durch den
Investmentfonds Ubernommen wird, der zu einer
zusdtzlichen Kostenbelastung des Investmentfonds
flhrt. Ferner kann nicht ausgeschlossen werden,
dass Beteiligungen an einer institutionellen In-
vestmentstrategie nicht rechtskraftig eingegangen

werden konnen und etwaige Riickzahlungs- oder

48




Regressanspriiche nur mit einem erheblichen Kos-
tenaufwand gegen den Verkdufer durchgesetzt
werden kénnen. Dies kann die geplanten Riickfltisse
aus der Investition an den Investmentfonds und die
Auszahlungen an die Anleger mindern oder sogar zu
einem Verlust des eingesetzten Kapitals der Anleger

flhren.

Betriebsrisiken, Bestandsrisiken

Der Investmentfonds investiert Uber institutionelle
Investmentstrategien mittelbar in Vermdgensge-
genstande, bei denen es sich sowohl um Projektent-
wicklungen wie auch um Bestandsobjekte handeln
kann. Damit werden indirekt Risiken im Zusammen-
hang mit der Entwicklung und dem Betrieb von
Immobilien und Infrastrukturimmobilien bzw. dem
Halten oder der Verwaltung eines Immobilien- und

Infrastrukturanlagenbestands eingegangen.

Institutionelle Investmentstrategien, die unmittel-
bar in der Asset-Klasse Infrastruktur und Immo-
bilien investiert sind, tragen insbesondere neben
dem Risiko der allgemeinen Verschlechterung der
Konjunktur oder der jeweiligen Markt- und Stand-
ortentwicklung dauerhaft die Kosten der Instand-
haltung und Revitalisierung der Immobilien und
Infrastrukturanlagen (Instandhaltungs- und Revita-
lisierungsrisiko), das Risiko des Leerstands bzw. des
Nutzungsausfalls oder das Risiko, dass geringere
als prognostizierte Einnahmen erzielt werden (Ein-
nahmenrisiko) bzw. dass sich entweder die Nutzung
von Immobilien und Infrastrukturanlagen verandert
oder konkurrierende Immobilien und Infrastruktur-
anlagen in einem Gebiet angeboten werden (ge-
ringere Nachfrage). Dariiber hinaus tragen diese
spezifischen institutionellen Investmentstrategien
allgemein das Risiko des Untergangs, der Beschd-
digung und der Verschlechterung der Immobilien
und Infrastrukturanlagen (allgemeines Objektrisiko).
Des Weiteren konnen technische Anlagen aufgrund
von Defekten ausfallen und erforderliche Reparatu-
ren mit hohen Kosten verbunden sein bzw. dadurch
Schéden entstehen.

Eine Realisierung von Betriebsrisiken oder Be-

standsrisiken kann zu Ertragsausfillen, die sich

negativ auf die Rickfllisse aus den institutionellen
Investmentstrategien auswirken und kann bis hin
zu einer Insolvenz einer institutionellen Invest-
mentstrategie flhren. Bei einer Kumulation von
Ausfallen von institutionellen Investmentstrategien
kann eine Insolvenz des Investmentfonds nicht aus-
geschlossen werden. Dies kann zu einem teilweisen
oder vollstandigen Verlust des eingesetzten Kapitals

des Anlegers flhren.

Fremdfinanzierungsrisiken auf Ebene
des Investmentfonds und/oder der
institutionellen Investmentstrategien

Der Investmentfonds ist berechtigt, nach MaBgabe
der in den Anlagebedingungen festgelegten Anlage-
grenzen Fremdkapital aufzunehmen. In diesem Rah-
men kénnen in Zusammenhang mit Kapitalzusagen
an institutionelle Investmentstrategien kurzfristige

Zwischenfinanzierungen aufgenommen werden.

Es besteht das Risiko, dass eine unter den ge-
nannten Umstdnden gewlinschte Aufnahme von
Fremdkapital nicht zustande kommt oder nur zu
unglinstigen Konditionen erlangt werden kann.
Eine unzureichende oder nur zu ungtinstigen Kon-
ditionen verfligbare Zwischenfinanzierung kann
einen héheren Eigenkapitaleinsatz des Investment-
fonds zur Folge haben und einer Beteiligung an
einer institutionellen Investmentstrategie in dem
geplanten Umfang entgegenstehen. Daneben ist
denkbar, dass eine nicht ausreichende Fremdfinan-
zierung, verbunden mit einem hoheren Eigenka-
pitaleinsatz auf Ebene der institutionellen Invest-
mentstrategien eine verringerte Ertragskraft der
jeweiligen Investition zur Folge hat, da die durch
die Fremdfinanzierung ermdglichte Hebelung des
Ertrags ausbleibt.

Bei Darlehen mit variablen Zinssdtzen besteht zu-
dem das Risiko, dass sich die Zinsen negativ zu Las-
ten des Investmentfonds entwickeln. Ferner kénnen
bei Ablauf der Darlehenslaufzeiten Anschlussfinan-
zierungen erforderlich werden. Es besteht das Risi-
ko, dass solche Anschlussfinanzierungen génzlich
versagt werden oder nur zu unglnstigeren Konditi-

onen zu erlangen sind. Insoweit ist zu berticksichti-

gen, dass es aufgrund zunehmender internationa-
ler Regulierungen, insbesondere im Bankensektor,
unter Umstdnden schwieriger werden wird, Fremd-
finanzierungen zu erhalten bzw. Fremdfinanzierun-
gen unter Umstdnden kiinftig nur unter unglnsti-
geren Bedingungen erhéltlich sein werden.

Sollte der Kapitaldienst fiir die Finanzierungen
nicht geleistet werden kdnnen - bspw. aufgrund
von geringeren Erlésen aus den institutionellen
Investmentstrategien als erwartet - kann es zu au-
Berordentlichen Kiindigungen der Darlehen durch
den Darlehensgeber und ggf. zu Zwangsverwertun-

gen von Beteiligungen kommen.

Es besteht zudem das Risiko, dass Finanzierungs-
konditionen einen Beleihungsauslauf vorsehen, bei
dessen Unterschreiten eine Beendigung der Beteili-
gung an einer institutionellen Investmentstrategie
bzw. die Verwertung eines im Rahmen der instituti-
onellen Investmentstrategie gehaltenen Anlageob-
jekts erforderlich wird. Beziiglich etwaiger Konditi-
onenvereinbarungen bestiinde die Gefahr, dass die
institutionelle Investmentstrategie Ertrdge nicht
mehr ausschitten darf, der Darlehensgeber den
Vertrag kiindigt oder weitere Darlehen mit negati-
ven Folgen fir die Liquiditadt und Rentabilitat auf-
genommen werden mussen. Gleiches gilt, sofern
in einem Darlehensvertrag weitere, zur Einhaltung
durch den Kreditnehmer vorgesehene Bedingun-
gen (z.B. Loan-to-Value-Ratio) vorgesehen sind, die
beispielsweise nicht nur an den Verkehrswert eines
Anlageobjekts, sondern auch an die zu erwarten-
den Nettoeinnahmen gebunden sein kénnen. Der
Investmentfonds ware in diesem Fall gezwungen,
das fehlende Fremdkapital aus Eigenmitteln bereit
zu stellen, was sich negativ auf die Wirtschaftlich-
keit der Anlage auswirken wiirde.

Sofern die Verwertung eines Vermdgensgegen-
standes im Rahmen der zur Fremdfinanzierung er-
folgten bereit gestellten Sicherheiten zu der Been-
digung einer Beteiligung an einer institutionellen
Investmentstrategie bzw. des von dieser gehalte-
nen Anlageobjekts fiihrt, besteht das Risiko, dass
der urspriinglich avisierte Erlds nicht erzielt werden

kann und gegebenenfalls sogar eine Verwertung
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unterhalb des Anschaffungspreises oder des Ver-
kehrswertes erfolgen muss. Daneben besteht die
Gefahr, dass (zur Abwendung einer Verwertung)
der Investmentfonds gezwungen ist, eine fir an-
dere Zwecke vorgesehene Liquiditat zur Rettung
der institutionellen Investmentstrategie bzw. des
von dieser gehaltenen Vermdgensgegenstands ein-
zusetzen. Die Zwecke, fiir die die Liquiditat vorge-
sehen war, z.B. Tatigung anderer Investments oder
\ornahme von Auszahlungen, kénnen in einem sol-
chen Fall nicht verfolgt werden. Beide vorstehend
dargestellten Szenarien konnen zu Ausfallen von
Auszahlungen und von Liquidationserlésen beim
Anleger bis hin zum Verlust des eingesetzten Ka-

pitals fiihren.

In allen Fallen kann es im Ergebnis zu erheblichen
finanziellen EinbuBen des Investmentfonds kom-
men, insbesondere wenn sich Fremdfinanzierungs-
risiken auf Ebene des Investmentfonds gleichzeitig
bzw. kumulativ mit entsprechenden Fremdfinanzie-
rungsrisiken auf Ebene der institutionellen Invest-
mentstrategien realisieren. Fir den Anleger kann
dies bis hin zum Totalverlust seines eingesetzten
Kapitals fiihren, wenn die Verwertungserlse nicht
zur Begleichung der Verbindlichkeiten ausreichen.

Hoheres Risiko von Rechtsstreitigkeiten
durch komplexe Vertragswerke

Es besteht ein erhohtes Risiko, dass es in Zusam-
menhang mit der Beteiligung an institutionellen
Investmentstrategien, dem An- und Verkauf von
Immobilien und Infrastrukturanlagen durch die
institutionellen Investmentstrategien sowie de-
ren Bewirtschaftung oder im Zusammenhang
mit sonstigen Vertrdgen zu Rechtsstreitigkeiten
kommt, die negative Auswirkungen auf die Er-
tragslage des Investmentfonds haben konnen.
Dieses Risiko wird durch den Umstand verstarkt,
dass der Geschaftstatigkeit des Investmentfonds
und der institutionellen Investmentstrategien ein
komplexes Vertragswerk zugrunde liegt, welches
eine Vielzahl von Rechten und Pflichten der Par-
teien regelt. Durch Anwendung unterschiedlicher
Rechtsordnungen konnen die Gestaltung und

Auslegung von Vertragen im Ausland zudem mit

hoheren Kosten, Zeitaufwand und Rechtsunsicher-
heit verbunden sein. Dies kann sich durch Verzége-
rungen oder Verringerungen der Auszahlungen auf

die Anleger auswirken.

Risiko aus moglichen
Interessenkonflikten

Die DF Deutsche Finance Holding AG ist 100 %-ige
Gesellschafterin der Komplementdrin DF Deutsche
Finance Managing Il GmbH, der externen Kapital-
verwaltungsgesellschaft DF Deutsche Finance In-
vestment GmbH, der Treuhandkommanditistin DF
Deutsche Finance Trust GmbH, den im Rahmen der
Beitrittsphase zur Eigenkapitaleinwerbung ange-
bundenen Unternenmen, der DF Deutsche Finance
Consulting GmbH und der DF Deutsche Finance
Advisors GmbH, der DF Deutsche Finance Networks
GmbH sowie der DF Deutsche Finance Asset Ma-
nagement GmbH. Das Risiko eines Interessenkon-
fliktes ist insofern gegeben, als dass der Vorstand
der DF Deutsche Finance Holding AG Uber die
gesellschaftsrechtliche Stellung Einfluss auf diese
Gesellschaften austiben kann, was flr den Anle-
ger mit nachteiligen Folgen verbunden sein kann.
Dartiber hinaus kann der Investmentfonds Auf-
wendungen fiir Dienstleistungen der vorbenann-
ten konzernangehorigen Gesellschaften vergiten,
die nicht wie unter fremden Dritten ausgehandelt
werden. Des Weiteren kdnnen Konzerngesellschaf-
ten oder verbundene Unternehmen der Deutsche
Finance Group institutionelle Investmentstrategien
initiieren, strukturieren und verwalten und hierflr
Vergitungen erhalten. Daraus kénnen Interes-
senkonflikte, die zu Lasten des Anlegers oder des
Investmentfonds gehen kdnnen, entstehen. Diese
kénnen sich negativ auf den Investmentfonds aus-
wirken und die Auszahlungen an die Anleger nega-
tiv beeinflussen.

Rechtsanderungsrisiko,
Regulatorische Rahmenbedingungen

Der Investmentfonds ist so konzipiert, dass er den
aktuellen rechtlichen und steuerlichen Grundlagen
entspricht. Es kann nicht ausgeschlossen werden,

dass die nationalen Aufsichtsbehérden, die Finanz-

verwaltung und/oder die Rechtsprechung hiervon
abweichende Rechtsauffassungen vertreten und es
dadurch zu einer Schmilerung der Ergebnisse auf
Ebene des Investmentfonds und/oder der institu-
tionellen Investmentstrategien und somit letztlich
auch fir den Anleger kommt. Eine verbindliche An-
frage bei der Finanzverwaltung wurde hinsichtlich
des vorliegenden Konzeptes nicht gestellt. Die end-
gultige Anerkennung der steuerlichen Konzeption
und Handhabung bleibt der Betriebspriifung durch

die Finanzverwaltung vorbehalten.

Zukiunftige wirtschaftliche, rechtliche und steuer-
rechtliche Entwicklungen, die jetzt nicht absehbar
sind, wie zum Beispiel Anderungen in der Gesetz-
gebung, Rechtsprechung und Verwaltungspraxis,
kénnen das prognostizierte Ergebnis beeintrachti-
gen und auch die Beteiligung an dem Investment-
fonds als Ganzes gefahrden.

In der Bundesrepublik Deutschland wurde die
Richtlinie 2011/61/EU Uber die Verwalter alter-
nativer Investmentfonds (,AIFMD") mit Wirkung
zum 22. Juli 2013 in das Kapitalanlagegesetzbuch
im nationalen Recht umgesetzt. Mit dem Finanz-
marktanpassungsgesetz (,KAGB-Reparaturgesetz"),
dem am 18.03.2016 in Kraft getretenen ,0GAW-V-
Umsetzungsgesetz" sowie dem zum 03.01.2018
in Kraft getretenen ,Zweiten Finanzmarktnovel-
lierungsgesetz (2. FiMaNoG)" wurden mittlerwei-
le bereits erhebliche inhaltliche Anderungen des
Kapitalanlagegesetzbuchs vorgenommen. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass im Rahmen der
fortschreitenden Regulierung sich fiir den Invest-
mentfonds und die ihn verwaltende KVG Anderun-
gen ergeben, die sich zum Nachteil der beteiligten
Gesellschaften und der prognostizierten Ertrage
fur die Anleger niederschlagen. Insbesondere die
auch riickwirkend magliche Anderung von Rechts-
vorschriften und Verwaltungspraxis kann zu einer
nicht kalkulierbaren Kostenbelastung des Invest-

mentfonds fuhren.

Die zur Fondsverwaltung bestellte DF Deutsche
Finance Investment GmbH verfligt im Zeitpunkt
der Veroffentlichung des Verkaufsprospektes tber
die nach §20 KAGB erforderliche Erlaubnis zum
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Geschéftsbetrieb einer AIF-KVG. Sofern diese Er-
laubnis, auf Grund im Zeitpunkt der Verdffentli-
chung des Verkaufsprospektes nicht erkennbarer
Tatsachen, erloschen oder durch die Aufsichtsbe-
horde aufgehoben werden sollte, bestlinde das Ri-
siko der Ruickabwicklung des Investmentfonds. Eine
Abwicklung des Investmentfonds kdnnte in diesem
Fall nur abgewendet werden, wenn - vorbehaltlich
einer diesbeztiglichen Genehmigung der BaFin - die
Fondsverwaltung auf eine nach § 20 KAGB zugelas-
sene KVG, die sich zur Ubernahme der Fondsver-
waltung bereit erklaren wiirde, tbertragen werden
wirde oder eine interne Verwaltung des Invest-
mentfonds (sog. ,interne Kapitalverwaltungsgesell-
schaft") in Betracht kdme. Anderenfalls bestiinde
insofern das Risiko der Riickabwicklung des Invest-
mentfonds, verbunden mit dem Risiko des Totalver-

lustes des eingesetzten Kapitals durch den Anleger.

Bei der Umsetzung der Investitionsstrategie ist die
KVG verpflichtet, bestehende requlatorische Rah-
menbedingungen zu beachten, auch wenn sich
daraus Beschrankungen fiir den Aufbau und die
Zusammensetzung des Portfolios ergeben kénnen.
Aufgrund einer sich laufend fortentwickelnden
Verwaltungspraxis zu Auslegung und Anwendung
verschiedener Regelungen und Begriffen des KAGB,
kénnten sich Annahmen der KVG hinsichtlich re-
gulatorischer Vorgaben bei spateren Anderungen
der Verwaltungspraxis als unzutreffend erweisen,
so dass die Fahigkeit der KVG, die avisierte Investi-
tionsstrategie zu verfolgen und umzusetzen, deut-

lich beeintrachtigt werden kann.

Dartiber hinaus ist nicht absehbar, welche MaB-
nahmen die BaFin als Aufsichtsbehdrde beispiels-
weise in Fdllen ergreifen wird, in denen nach
Ablauf von 18 Monaten seit Vertriebsbeginn der
Grundsatz der Risikomischung voriibergehend
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 Invest-
mentstrategien zu beenden oder andere, weniger
attraktive Zielinvestments zur Wiederherstellung
bzw. Einhaltung der Anlagegrenzen zu erwerben.

Zusatzliche Risiken aus Sicherungs-
geschiften bzw. Derivaten

Im Zusammenhang mit der Investitionstatigkeit
konnen der Investmentfonds sowie die institu-
tionellen Investmentstrategien Sicherungsge-
schafte eingehen, oder Geschafte mit Derivaten
tatigen um sich gegen Zinsanderungs- oder
Wechselkursrisiken zu schiitzen. Diese Transak-
tionen sind geeignet, Risiken zu reduzieren, be-
inhalten jedoch neue Risiken. Insofern kdnnen
die Sicherungsgeschadfte bzw. Derivate durch
Wert-
Wechselkursschwankungen

unvorhergesehene Zinsentwicklungen,
papierkurse oder
einen gegenteiligen Effekt erzielen. Dies wirkt
sich direkt oder indirekt auf die Ertrage des In-
vestmentfonds 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 fallt und der Investmentfonds bzw.
eine institutionelle Investmentstrategie fiir das
aufgenommene Fremdkapital stdndig einen
hoheren Zins zahlt, als wenn ein solches Ab-
sicherungsgeschift nicht abgeschlossen worden
wire. Ahnliches gilt fiir eine Absicherung von
Hierbei

der Investmentfonds sowie eine institutionelle

Wechselkursschwankungen. kdnnen
Investmentstrategie einen Verlust erleiden, der
sich in letztgenanntem Fall indirekt auf die Er-
trdge des Investmentfonds auswirkt. Insgesamt
kann also der Abschluss von Sicherungsge-
schiften bzw. Derivaten zu einer schlechteren
Wertentwicklung des Investmentfonds fiihren,
als wenn diese Geschdfte nicht abgeschlossen
werden. Dies kann sich negativ auf die Auszah-

lungen an die Anleger auswirken.

Inflation

Der Investmentfonds kann in Ldnder investieren,
welche in den letzten Jahren substanzielle Infla-
tionsraten zu tragen hatten, die auch in Zukunft
nicht ausgeschlossen sind. Inflation und starke
Schwankungen in der Inflationsrate konnen nega-
tive Effekte auf die Wirtschaft und die Kapitalmark-
te dieser Lander haben. Es besteht daher die M6g-

lichkeit, dass die Anderung der Inflationsrate das
wirtschaftliche Ergebnis der institutionellen Invest-
mentstrategien beeinflusst und sich negativ auf die
Wertentwicklung des Investmentfonds und damit

auf die Auszahlungen an die Anleger auswirkt.
Risiko hoherer Gewalt

Die institutionellen Investmentstrategien tragen
nach Ubergang von Besitz, Nutzen und Lasten der
Investments auf sie das Risiko der ganzen oder
teilweisen Zerstérung oder Verschlechterung sowie
eines vollstandigen oder teilweisen Nutzungsaus-
schlusses. Durch nicht vorhersehbare Naturereig-
nisse wie Erdbeben, Uberschwemmungen, Blitz
und Feuer oder Ausnahmesituationen wie Krieg,
Sabotage, Vandalismus oder Terrorismus kénnen
die Immobilien bzw. Infrastrukturimmobilien starke
Wertverluste bis hin zum vollstdndigen Wertverlust
erleiden. Gegen Naturereignisse kann in gewissem
Umfang Versicherungsschutz bestellt werden, oft-
mals sind jedoch durch hohere Gewalt verursachte

Schaden nicht versicherungsfahig.

Unzureichender oder fehlender Versicherungs-
schutz kann sich hierbei nachteilig bis hin zum
wirtschaftlichen Totalverlust eines Investments der
institutionellen Investmentstrategien auswirken.
Auch bei bestehendem Versicherungsschutz wird
auf Ebene einer institutionellen Investmentstrate-
gie gegebenenfalls ein Selbstbehalt zu tragen sein,
was zu einer Verminderung der Liquiditdt sowie
letztlich der Auszahlungen an den Investmentfonds
fiihren kann. Dies gilt auch, soweit die Versiche-
rungsgesellschaft zur Begleichung des Schadens

finanziell nicht in der Lage ist.

Haufig besteht bei
Beziehungen bei hoherer Gewalt auch ein auBer-

langfristigen vertraglichen

ordentliches Kiindigungsrecht der betroffenen
Vertragspartei. Eine solche Kindigung kann die
wirtschaftliche Lage einer institutionellen Invest-
mentstrategie deutlich verschlechtern und sogar
zur Zahlungsunféahigkeit fiihren. Die Insolvenz auf
Ebene einer institutionellen Investmentstrategie
kann gegebenenfalls zu einem Totalverlust der

Investition des Investmentfonds fiihren und sich
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somit nachteilig auf das wirtschaftliche Ergebnis
der Anleger auswirken und zu einem teilweisen
oder vollstdndigen Verlust des eingesetzten Kapi-
tals fuhren.

Liquiditatsrisiken, Liquidations-
bzw. Exit-Risiko

Bestandteil der Anlagestrategie des Investment-
fonds ist, dass gegeniber institutionellen Invest-
mentstrategien im Rahmen von sog. Commitments
zunéchst (verbindliche) Kapitalzusagen abgegeben
werden. Auf Ebene der institutionellen Invest-
mentstrategie werden sodann die BemUlhungen
zur Einwerbung von Eigenkapital begonnen bzw.
fortgesetzt. Nach Abschluss dieser Einwerbephase
werden sodann bei dem Investmentfonds im Rah-
men des getatigten Commitments sukzessive Kapi-
taleinlagen abgerufen, die der Hohe nach nicht der
vollstdndigen Kapitalzusage entsprechen mussen.
Der zeitliche Verlauf der Investments ist insofern
nicht abschlieBend vorhersehbar. Auch sind die
Zeitrdume der Abrufung von Kapital durch die
institutionellen Investmentstrategien regelmaBig
tiber mehrere Jahre gestreckt. Es besteht insofern
das Risiko, dass das flr Investments zur Verfi-
gung stehende Kapital langer als erwartet nicht
vollstdndig investiert werden kann. Dieses Kapital
wird in der Zwischenzeit verzinslich angelegt und
erwirtschaftet in diesem Zeitraum nicht die fir den
Investmentfonds avisierte Rendite. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass auf Bankguthaben
Negativzinsen erhoben werden, die beim Invest-
mentfonds zu einer zusatzlichen Kostenbelastung
fiihren. Zudem unterliegt das Kapital auch in die-
sem Zeitraum dem Risiko eines Teil- oder Totalver-
lustes (z.B. durch eine Insolvenz des kontofiihren-
den Kreditinstituts), das grundsatzlich bei keinem
Schuldner génzlich ausgeschlossen werden kann.

Daneben besteht das Risiko einer erheblichen Ab-
weichung von der Liquiditatsplanung, wenn andere
an den institutionellen Investmentstrategien be-
teiligte Investoren ihrer Einlageverpflichtung nicht
rechtzeitig nachkommen. Es besteht insofern im
Hinblick auf die institutionellen Investmentstrate-

gien das Risiko, dass diese unter Umstédnden bereits

eingegangene Zahlungsverpflichtungen nicht er-
fullen kdnnen, verbunden mit der Folge der Zah-

lungsunfahigkeit.

Risiken kdénnen sich daneben gleichermalen im
Hinblick auf eine Beendigung einer Beteiligung an
institutionellen Investmentstrategien sowie der
Investments der institutionellen Investmentstrate-
gien ergeben. Die Realisierbarkeit addquater Wert-
entwicklungen als Bestandteil der Anlagestrategie
ist insofern flr die Fondsverwaltung von Bedeu-
tung. Es besteht insoweit insbesondere das Risiko,
dass die Erlose nicht in der prognostizierten Héhe
erzielt werden kénnen. Griinde hierfiir konnen in
den verdnderten Marktverhdltnissen und damit
verbundenem Substanzverlust der institutionellen
Investmentstrategien und ihrer jeweiligen Invest-

ments liegen.

AuBerdem besteht das Risiko, dass der prognosti-
zierte Zeitrahmen (Verkaufsgeschwindigkeit), der
aufgrund der begrenzten Laufzeit der institutio-
nellen Investmentstrategien von besonderer Be-
deutung ist, nicht eingehalten wird. So kann die
Beendigung einer Beteiligung an einer institutio-
nellen Investmentstrategie bzw. die Verwertung des
von dieser gehaltenen Anlageobjekts aufgrund der
Marktlage, der Ertragssituation oder sonstiger un-
gunstiger Rahmenbedingungen zum vorgesehenen
Zeitpunkt wirtschaftlich nicht mdglich oder nicht
sinnvoll sein. Erhebliche Verzégerungen kdnnen
sich auch daraus ergeben, dass die Kaufpreiszah-
lung héufig erst dann erfolgt, wenn der vertrags-

gemaBe Ubergang des Eigentums sichergestellt ist.

Diese sog. Exit-Risiken wirken sich tber den In-
vestmentfonds auf die Anleger aus und kdnnen
dazu flhren, dass Auszahlungen und Riickzahlun-
gen an die Anleger gemindert werden oder vollig
ausbleiben. In den unglinstigsten Féllen kénnen
Verzdgerungen bei dem Verkauf der Investments
in den institutionellen Investmentstrategien auch
eine Laufzeitverlangerung des Investmentfonds er-
forderlich machen. Verzégerungen, die sich bei Be-
endigung der institutionellen Investmentstrategien
bzw. deren Investments ergeben, wirken sich damit

unmittelbar nachteilig auf die Ausschiittungen an

die Anleger aus. In diesem Zusammenhang ist auch

der nachfolgende Risikofaktor zu beachten.
Risiken aus Reinvestition

Bestandteil der Anlagestrategie des Investment-
fonds ist es, nach Ablauf der (erstmaligen) Inves-
titionsphase sowie wahrend des in den Anlagebe-
dingungen festgelegten Reinvestitionszeitraums,
regelmaBig Reinvestitionen vorzunehmen. Dies
bedeutet, dass die Riickflisse aus den instituti-
onellen Investmentstrategien (laufende Ertrdge
und Verkaufserlése), soweit sie nicht fir Auszah-
lungen an die Anleger verwendet worden sind,
erneut flir Investitionen in institutionelle Invest-
mentstrategien verwendet werden sollen. Die mit
der Anlage in eine institutionelle Investmentstra-
tegie verbundenen Risiken kénnen insofern nicht
nur zu Beginn der Laufzeit des Investmentfonds
von Relevanz sein, sondern sich auch wahrend des
Reinvestitionszeitraums realisieren. Dem Anleger
muss insoweit bewusst sein, dass die von der KVG
bereits erwirtschafteten und reinvestierten Erl6-
se damit erneut einem unternehmerischen Risiko
unterstellt werden und insofern einem Teil- bzw.

Totalverlustrisiko unterliegen.

Weiterhin kann nicht ausgeschlossen werden,
dass es zu Verz6gerungen oder zu Ausféllen von
Ruckflussen des investierten Kapitals aus institu-
tionellen Investmentstrategien kommt. Es besteht
insofern das Risiko, dass fiir eine Reinvestition
nicht, wie seitens der KVG avisiert, ausreichend
Kapital zur Verfligung steht, das erneut in die
Asset-Klasse Immobilien und Infrastruktur mit
den damit nach Einschatzung der KVG verbunde-
nen Ertragserwartungen investiert werden kann.
Diese Risiken sind mit einer Schmélerung der zu
erwartenden Rentabilitdt der Beteiligung an dem
Investmentfonds verbunden und kénnen insofern
unmittelbar zu wirtschaftlichen Nachteilen fir

den Anleger fiihren.
Ausschiittungen und Liquidation

Die KVG plant, ab dem nach Abschluss der Beitritts-
phase folgenden Geschéftsjahr, Ausschiittungen -

52




auch durch regelmaBige Abschlagszahlungen auf
erwartete Ausschiittungsanspriiche - an die Anle-
ger zu leisten, die ihre gezeichnete Kommanditein-
lage an dem Investmentfonds bereits vollstdndig
eingezahlt haben. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass der im Rahmen des Liquiditats- und/
oder Risikomanagements ermittelte Liquiditatsbe-
darf des Investmentfonds Ausschiittungen zu dem
von der KVG geplanten Zeitpunkt nicht zuldsst oder
Ausschittungen génzlich entfallen missen. Fir die
Anleger besteht daher das Risiko, wahrend der Be-
teiligungsdauer nicht Gber die geplanten Ausschiit-

tungsbetrage verfiigen zu kénnen.

Nach Auflésung des Investmentfonds wird dieser
abgewickelt und liquidiert; dabei ist jegliches Ge-
sellschaftsvermdgen einschlieBlich sédmtlicher In-
vestitionen des Investmentfonds zu verwerten. Die
Dauer der Liquidationsphase kann nicht vorherge-
sehen werden. Es ist mdglich, dass die Riickzahlun-
gen spater erfolgen, als von den institutionellen In-
vestmentstrategien prognostiziert wurde und von
den Anlegern erwartet wird. Fir die Anleger besteht
daher das Risiko, am Ende der geplanten Laufzeit
des Investmentfonds nicht wie erwartet tber den

Liquidationserlds verfiigen zu kdnnen.
Erfiillungsrisiken

Die KVG, der Investmentfonds und die institutionel-
len Investmentstrategien werden mit zahlreichen
Vertragspartnern Vertrdge abschlieBen. Dadurch
tragen die Anleger des Investmentfonds (mittelbar)
das Risiko, dass diese Vertrdge nicht oder nicht zu
den geplanten Konditionen abgeschlossen werden
kénnen, oder dass abgeschlossene Vertrage anders
als vereinbart ausgelegt, nur teilweise oder ganz-
lich nicht erflllt werden. Soweit die Vertragspart-
ner ihren Verpflichtungen nicht nachkommen oder
diese unzureichend umsetzen, kann dies zur vorzei-

tigen Auflésung von Vertragen fiihren.

Daneben besteht das Risiko, dass vertragliche
Vereinbarungen unwirksam oder anfechtbar sind
und bestehende Vertrdge verdndert oder aufge-
|6st werden. Die Stérungen bei der Durchfiihrung

von Vertrdgen oder ihre vorzeitige Auflésung

kénnen sich negativ auf die Ertrdge der jeweili-
gen institutionellen Investmentstrategien und
auf die Auszahlungen an die Anleger auswirken.
Die Geltendmachung von Schadensersatzansprii-
chen kann durch Haftungsbeschrankungen in den
Vertrdgen erschwert sein, auch kénnen der Aus-
gang von Gerichtsverfahren und der Erfolg von
VollstreckungsmaBnahmen nicht vorhergesehen
werden. Etwaige Schadensersatzanspriiche ge-
genlber Vertragspartnern wegen Verletzung ihrer
vertraglichen Pflichten sind aus diesen Griinden
mdglicherweise nicht oder nicht in vollem Um-
fang durchsetzbar. Dies kann sich negativ auf die

Auszahlungen an die Anleger auswirken.

Anlagetdtigkeit im Ausland,
Wahrungsrisiken

Bei den Investitionen des Investmentfonds in aus-
landische institutionelle Investmentstrategien kon-
nen aufgrund des Auslandbezugs besondere Risi-
ken, insbesondere Wahrungsrisiken, bestehen. Die
von dem Investmentfonds gehaltenen Vermdgens-
gegenstdande dirfen nur in den in den Anlagebedin-
gungen festgelegten Anlagegrenzen einem Wah-
rungsrisiko unterliegen. Wechselkursschwankungen
konnen bei Investitionen, die nicht auf Euro lauten,
den mdglichen Ertrag der Investitionen schmalern.
Darliber hinaus kann nicht gewahrleistet werden,
dass ein Wahrungsmanagement tatsdchlich Wech-
selkursschwankungen ausgleichen kann. Zusétzlich
kénnen die Wahrungsrisiken dadurch verstarkt
werden, dass die institutionellen Investmentstra-
tegien ihrerseits Investments in Fremdwahrungen
tatigen. Auch wenn aufgrund der derzeit gelten-
den regulatorischen Rahmenbedingungen die
Fremdwahrungsinvestitionen der institutionellen
Investmentstrategien auf die oben genannte wah-
rungsbezogene Investitionsbegrenzung des In-
vestmentfonds nicht anzurechnen ist, konnen die
Fremdwahrungsinvestitionen der institutionellen
Investmentstrategien bei wirtschaftlicher Betrach-
tung den Anteil der mittelbar mit Wahrungsrisiken
behafteten Vermdgensgegenstdnde des Invest-
mentfonds deutlich erhéhen und dessen Ertrdge
mindern. Zusatzlich kénnen durch Absicherungs-

maBnahmen der institutionellen Investmentstrate-

gien neue Risiken entstehen (vgl. auch ,Zusétzliche

Risiken aus Sicherungsgeschaften bzw. Derivaten”).

Die einzelnen Wechselkurse der maBgeblichen
Waéhrungen untereinander kénnen sehr starken
Schwankungen ausgesetzt sein. Eine Vorhersage
dieser im Regelfall volatilen Kursentwicklung ist
nicht valide darstellbar. Insoweit nehmen (nicht
vorherbestimmte) Fiskal- und Geldpolitik des jewei-
ligen Landes erheblichen Einfluss auf den Verlauf

der Wechselkurse.

Zudem kénnen rechtliche oder politische Unsicher-
heiten zu Verzégerungen der Geschéaftstatigkeit,
héheren Rechtsberatungs- und Geldtransferkosten
fuhren. Bewertungsdifferenzen kdnnen durch un-
terschiedliche Bewertungskriterien im Rahmen der
Investmentbewertung oder auch der Bilanzierung

entstehen und zusatzlich fur Unsicherheit sorgen.

Die Investments kénnen in Landern getétigt sein,
deren Regierungen in der Vergangenheit und bis
heute substanziellen Einfluss auf viele Bereiche der
Wirtschaft nehmen. Dies kann sich beispielsweise in
fehlendem oder eingeschranktem Eigentumsschutz
oder zusatzlicher Regulierung oder Besteuerung
(vgl. hierzu auch ,Allgemeine steuerliche Risiken"),
aber auch in erschwerten Rickfiihrungsmaglichkei-

ten fur auslandische Geldmittel duBern.

Die vorstehenden Faktoren konnen das Ergebnis des
Investmentfonds nachhaltig beeintréchtigen und zu
einem ganzlichen Verlust des investierten Kapitals
fiihren. Dies ist mit nachteiligen Auswirkungen auf
die Rickflisse an die Anleger verbunden und kann
zu einem Totalverlust des vom Anleger eingesetzten

Kapitals fihren.

Rechtsrisiken im Ausland

Durch Anwendung unterschiedlicher Rechtsord-
nungen konnen die Gestaltung und Auslegung von
Vertragswerken mit héheren Kosten, Zeitaufwand
und Rechtsunsicherheit verbunden sein. Die er-
hoéhte Rechtsunsicherheit flihrt zu einem erhdhten
Risiko von Rechtsstreitigkeiten. Diese unterliegen

einem zusatzlichen Prozessrisiko, da der Ausgang
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von Prozessen bei auslandischen Gerichten sehr

schwer vorherzusagen ist.

Auch konnen durch die oft schwierige Durchset-
zung von Rechtsanspriichen und Vollstreckungs-
maBnahmen sowie durch intransparente Verwal-
tungspraktiken weitere Kosten, Verzégerungen
oder sogar Ausfélle von Forderungen entstehen.
Zusétzlich kénnen sich aus der Auslandsinvestition
steuerliche Risiken fir den Investmentfonds und

damit die Anleger ergeben.

Zudem besteht das Risiko, dass prohibitive Rege-
lungen in den Ldndern, in denen institutionelle
Investmentstrategien ansassig sind oder in die sie
investieren, wie Devisentransferbeschrankungen,
Erwerbs- oder Ausfuhrverbote flir Auslander die
Realisierung von Riickfllissen an den Investment-
fonds und die Auszahlungen an die Anleger min-
dern oder sogar zu einem teilweisen Verlust des

eingesetzten Kapitals der Anleger fiihren.

Besondere Risiken aus Investitionen im
Bereich Infrastruktur und Immobilien

Die KVG plant, fiir den Investmentfonds indirekte
oder direkte Investitionen in mehrere in- oder aus-
landische Investmentvermdgen, Personen- oder
Kapitalgesellschaften vorzunehmen, die Investi-
tionen in der Asset-Klasse Infrastruktur und/oder
Immobilien vornehmen. Hieraus kdnnen sich im-
mobilien- und infrastrukturimmobilienspezifische
Risiken ergeben, zu denen insbesondere Standort-
gegebenheiten gehdren, d.h. die Umgebung der
Immobilie, Konjunktureinflisse, die regionale und
liberregionale Wettbewerbssituation, der oder die
Mieter, Verdnderungen des Mietniveaus und der
Kosten sowie Insolvenzen von Vertragsparteien.
Zudem beeinflussen Verdnderungen der Finanz-
markte und der Finanzierungsmoglichkeiten so-
wie Anderungen von Gesetzgebung, Rechtspre-
chung bzw. Verwaltungspraxis die mafBgeblichen
duBeren Rahmenbedingungen.

Nachfolgend werden deshalb wesentliche Risiken
aus Investitionen in der Asset-Klasse Infrastruk-

tur und Immobilien dargestellt. Diese kdnnen

das Ergebnis des Investmentfonds und damit die
moglichen Kapitalriickfliisse in Form von Aus-
schittungen oder Entnahmen an die Anleger ne-
gativ beeinflussen oder bei einer Kumulation von
Risiken auch zum Totalausfall der Rickflisse an
die Anleger oder sogar zu einem teilweisen oder
vollstdndigen Verlust des eingesetzten Kapitals

der Anleger flihren.
Insolvenzrisiken

Die Zahlungsunfahigkeit als Folge der operativen
Tatigkeit einer oder mehrerer durch institutionelle
Investmentstrategien gehaltenen Investments kann
sich negativ auf die Riickflisse aus dem Investment
auswirken und zu einem teilweisen oder vollstdn-
digen Verlust auf Ebene der institutionellen Invest-

mentstrategien flhren.
Projektentwicklungsrisiken

Die Durchflihrung von Immobilien- und Infra-
strukturprojekten ist oftmals technisch und orga-
nisatorisch aufwandig und in vielen Projektphasen
kénnen Fehler schwerwiegende Folgen haben. So
kénnen bereits kleine Fehler in der Planung zu
einem erheblichen Mehraufwand gegeniiber den
Planzahlen flihren und erhebliche Verzdgerungen
durch die Behebung der Fehler begriinden. Auch
wahrend der Durchfiihrung durch Subunterneh-
mer konnen bei komplexen technischen Struktu-
ren leichter Mangel auftreten, was eine Wertmin-
derung des Projekts zur Folge hatte. Sind Mangel
aufgetreten, kann die technische Komplexitdt zu
Verzdgerungen und hohen Kosten in Gerichtspro-
zessen durch notwendige Gutachten zur Sachver-
haltsaufklarung fihren. Auch besteht das Risiko,
dass die Schaden nicht eindeutig dem Verursacher
zugeordnet werden kdnnen und dass deswegen
eine Durchsetzung des Anspruchs unmdglich wird.
Eine Realisierung von Projektentwicklungsrisiken
kann nachteilige Auswirkungen auf den Wert der
Beteiligung an einer institutionellen Investment-

strategie haben.

Aufsichtsbehdrdliches Risiko,
offentlich-rechtliche Vorschriften

Fir Investments im Infrastrukturbereich kdnnen
staatliche Konzessionen und Genehmigungen er-
forderlich sein. Insoweit besteht das Risiko, dass
Behdrden hoheitliche Rechte geltend machen und
Verordnungen erlassen, die den Rechten der Invest-
ments aus bereits abgeschlossenen Vertragen ent-
gegenstehen und diese entwerten. Ferner kénnen
die staatlichen Konzessionen und Genehmigungen
nicht erteilt, nachteilig verandert, widerrufen oder
im Fall ihrer Befristung nicht verlangert werden.
Auch Konzessions- bzw. Genehmigungspflichten,
Auflagen oder sonstige bauordnungsrechtliche Be-
stimmungen kénnen die Errichtung und/oder den
laufenden Betrieb einer Infrastrukturanlage behin-
dern oder ganzlich stoppen. Ferner konnen Konzes-
sionsvertrage mit der 6ffentlichen Hand unter Um-
standen verhindern, dass Ertrdge aus dem Betrieb
von Infrastrukturanlagen maximiert werden kdnnen
(z.B. durch Preisobergrenzen). Konzessionsvertrage
konnen Klauseln enthalten, welche die 6ffentliche
Hand stérker beglinstigen als in vergleichbaren Ver-
tragen zwischen Privatparteien.

Immobilien kénnen von Bestimmungen des Denk-
malschutzes betroffen sein oder in Gebieten liegen,
fiir die Sanierungsfestsetzungen getroffen wurden.
Auch Genehmigungspflichten oder bauordnungs-
rechtliche Bestimmungen kdnnen den Ablauf der

Investments behindern.

Dariiber hinaus kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass die zustandigen Gesetzgebungsorgane,
Behorden oder dhnliche staatliche oder kommu-
nale Organe oder Organisationen in der Zukunft
Gesetze, Verordnungen, Richtlinien oder sonstige
Rechtsakte erlassen, @ndern oder aufheben, was
sich nachteilig auf die Ruckfllisse aus den institu-
tionellen Investmentstrategien und somit auf die
Rickflisse von diesen an den Investmentfonds
auswirken kann. Allgemein besteht das Risiko, dass
infolge o6ffentlich-rechtlicher Bestimmungen oder
verwaltungsrechtlicher Auflagen bzw. Verfligungen
zusatzliche Belastungen im Zusammenhang mit der

Bewirtschaftung von Immobilien und Infrastruktur-
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anlagen eintreten, die bei Prospektaufstellung nicht

vorhersehbar bzw. erwartbar waren.

Politische Einfliisse

Immobilien- und Infrastrukturprojekte kénnen
durch politische Auseinandersetzungen beein-
flusst werden. Abhdngig von den politischen
Kréfteverhdltnissen kdnnen nach Ablauf einer
Legislaturperiode und Wechsel der regierenden
Partei Projekte (auch nachtréglich) mehr oder
weniger Férderung erhalten. Auch in ansonsten
stabilen Regionen kdnnen unabhdngig von den
Aktivitaten der Parteien von dem Projekt betroffe-
ne Dritte (z.B. Anwohner) die ihnen zur Verfligung
stehenden Rechtsmittel ausschopfen bzw. sonsti-
ge MaBnahmen ergreifen und den Baufortschritt
eines Projekts somit erheblich beeintrdachtigen.
Hierdurch konnen geplante Auszahlungen und
Rickflisse aus institutionellen Investmentstra-
tegien an den Investmentfonds verzégert oder

vermindert werden oder auch gdnzlich entfallen.

Umweltrisiken

Immobilien- und Infrastrukturinvestments bergen
das Risiko von Umweltschaden, wenn beispiels-
weise bei Grundstiickskdufen Bodenverunreini-
gungen durch vorherige Gebdude, wie etwa Fabri-
ken, oder aus der Vornutzung unentdeckt bleiben.
Die Kosten fir die Beseitigung dieser Schaden so-
wie mogliche BuBgelder und Strafen missen von
dem betroffenen Unternehmen getragen werden
und kénnen in groBer Hohe anfallen. Dies kann
sich negativ auf den Wert des Investments der
institutionellen Investmentstrategien auswirken.
Hierdurch kénnten Auszahlungen und Rickfliisse
an den Investmentfonds vermindert werden oder

ganzlich entfallen.

Wettbewerbsrisiko

Es besteht das Risiko, dass aufgrund von Wett-
bewerbern keine oder zu wenige profitable An-
lagemdglichkeiten bestehen, oder dass die dem
Investmentfonds zur Verfligung stehenden Invest-

mentmdglichkeiten insgesamt nicht die Anforde-

rungen an eine angemessene Risikodiversifizierung
oder die in den Anlagebedingungen aufgestellten

Anlagekriterien erfillen.

Marktverhaltnisse und Wertentwicklung
der Immobilien, Klumpenrisiko

Immobilien- und Infrastrukturinvestments wer-
den von allgemeinen wirtschaftlichen Entwick-
lungen ebenso wie von Entwicklungen des Immo-
bilienmarktes beeinflusst. Solche Entwicklungen
konnen sich negativ auf die zu erzielenden Miet-/
Pachtertrdge und die Werthaltigkeit der Invest-
ments auswirken. Ob die von den institutionellen
Investmentstrategien in ihrer jeweiligen Progno-
serechnung zugrunde gelegten Annahmen eintre-
ten, wird auBerdem wesentlich davon beeinflusst
werden, wie sich der regionale Markt und insbe-
sondere die Nachfrage nach Immobilien oder In-
frastrukturobjekten an den jeweiligen Standorten

entwickelt.

Dariiber hinaus ist zu beachten, dass es sich bei
Infrastrukturobjekten zumeist um sog. Spezial-
Anlagen bzw. Spezial-Immobilien handelt, fiir die
nur eine spezielle Nutzung moglich ist und die so-
mit einer eingeschrankten Verwendung durch eine
beschrénkte Anzahl von Nutzern bzw. Betreibern
(oftmals offentlich-rechtliche Einheiten) unterlie-
gen. Bei einem Ausfall eines Nutzers bzw. Betrei-
bers einer Infrastrukturanlage ist unter Umstanden
ein addquater Vertragspartner nicht oder nur zu

ungtinstigeren Konditionen zu erlangen.

Es besteht daher das Risiko, dass die Investments
der institutionellen Investmentstrategien nicht den
angenommenen Zuspruch erfahren, Nutzer bzw.
Betreiber ausfallen und dadurch die laufenden Er-
trdge und die geplanten Verkaufspreise hinter den

Prognosen zuriickbleiben.

Eine verstarkte Investitionstatigkeit des Invest-
mentfonds oder einer institutionellen Investment-
strategie in einem bestimmten regionalen Markt
kann sich besonders negativ auswirken, wenn sich
gerade dieser Markt im Vergleich zu anderen Mark-

ten ungunstig entwickelt (sog. Klumpenrisiko).

Vertrags- und Eigentumsrisiken,
Risiken im Ausland

Immobilien- und Infrastrukturprojektentwicklun-
gen sind i.d.R. Gegenstand komplexer Vertragswer-
ke und anderer umfangreicher rechtlicher Doku-
mente. Daher ist das Risiko von Streitigkeiten tber
die Auslegung solcher Dokumente oder Vertrage
unter Umstdnden hoher oder kostenaufwendiger
als bei anderen Investitionen, zumal diese Doku-
mente oder Vertrdge regelmaBig auslédndischem
Recht unterliegen, das von der deutschen Rechts-
ordnung abweicht.

In manchen Rechtsordnungen ist etwa das Eigen-
tum an Grundstiicken nicht in einer mit Deutsch-
land vergleichbaren Art und Weise erwerbbar oder
tbertragbar. Die Eigentumstibertragung kann von
behérdlichen Genehmigungen abhdngen oder es
kann nur ein Nutzungsrecht lbertragen werden.
Auch kann das Eigentumsrecht in ausldndischen
Rechtsordnungen nicht in vergleichbarem MaBe
geschitzt sein. Ein Konflikt mit staatlichen Inte-
ressen flhrt nicht selten zu Enteignungen oder
Nutzungsbeschrankungen. Ahnliche Risiken kon-
nen auch im Hinblick auf die Rechte an anderen

\ermdgensgegenstanden bestehen.

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

mentstrategie fihren.

Besonderheiten in Emerging Markets
und Frontier Markets

Die Immobilienmarkte in Schwellenlandern (Emer-
ging Markets) wie z. B. Russland, Indien, China,
Mexiko oder in Entwicklungsldndern (Frontier Mar-
kets) wie z. B. afrikanischen Staaten, Indonesien,
Myanmar, kénnen sich erheblich von den west-
europdischen Immobilienmarkten unterscheiden.
Derartige Besonderheiten der lokalen Immobilien-
markte sind auch hinsichtlich mdglicher Invest-
ments in bestimmte Infrastrukturimmobilien (z.B.
Krankenhduser,

Pflegeeinrichtungen,  Bildungs-

einrichtungen) einschldgig. Anforderungen an die
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Ausstattung, Qualitdt und Lage eines Objekts
kénnen von westeuropdischen Marktstandards
deutlich abweichen. Marktentwicklungen kénnen
schneller, unkalkulierbarer und volatiler verlau-
fen als in etablierten Markten. Im Fall fehlender
Marktliquiditat kann die VerduBerung eines oder
mehrerer Objekte nicht oder nur zu erschwerten
Bedingungen oder nachteiligen Preisen realisiert
werden. Die Ergebnisse von Marktanalysen kon-
nen aufgrund der geringeren Transaktionszahl
und geringerer Markttransparenz von der tat-
sdchlichen Marktsituation erheblich abweichen;
aufgrund dessen ist die Einschdtzung der Wert-
entwicklung schwieriger als in liquideren euro-
pdischen Markten. Das Risiko von Fehleinschat-
zungen und Fehlinvestitionen liegt damit héher
als in stabilen Markten. Fehlinvestitionen kénnen
dazu fiihren, dass das in eine institutionelle In-
vestmentstrategie investierte Kapital teilweise
oder vollstandig verloren geht; Fehlentscheidun-
gen konnen das wirtschaftliche Ergebnis einer
institutionellen Investmentstrategie maBgeblich
negativ beeinflussen. In diesen Fallen wird der
Investmentfonds deutlich geringere oder keine
Riickzahlungen und Ertrdge aus der institutionel-
len Investmentstrategie erhalten.

Entwicklungsrisiken, insbesondere
Haftung bei Nichteinhaltung

von Fertigstellungsterminen und
Gewahrleistung wegen Mangeln
(Vertragserfiillungsrisiken)

Im Rahmen institutioneller Investmentstrategien
werden i.d.R. mit zahlreichen Vertragspartnern Ver-
trage abgeschlossen. Dabei ist die Wertentwicklung
der getétigten Investments in besonderem MaBe
von der Qualitdt und der vertragsgetreuen, fristge-
maBen Erflllung der Vertrdge abhéngig. Dadurch
tragt der Investmentfonds als Anleger in die insti-
tutionellen Investmentstrategien - und damit mit-
telbar auch der Anleger des Investmentfonds - das
Risiko, dass diese Vertrage nicht oder nicht zu den
geplanten Konditionen abgeschlossen werden, dass
abgeschlossene Vertrage anders als vereinbart aus-
gelegt und/oder nicht bzw. nicht ordnungsgeméan

durchgefiihrt werden. Soweit die Vertragspartner

ihren Verpflichtungen nicht nachkommen oder
diese unzureichend umsetzen, kénnte dies zur vor-
zeitigen Auflésung von Vertrdgen fiihren. Daneben
besteht das Risiko, dass vertragliche Vereinbarun-
gen unwirksam oder anfechtbar sind und beste-
hende Vertrage verdndert oder aufgeldst werden.
Die Stérungen bei der Durchfiihrung von Vertragen
oder ihre vorzeitige Aufldsung kénnen sich negativ
auf die Ertrdge der jeweiligen institutionellen In-
vestmentstrategien und auf die Auszahlungen an
die Anleger auswirken, insbesondere wenn kein
gleichwertiger Vertragspartner als Ersatz gefunden
werden kann. Wenn Vertragspartner ihre vertragli-
chen Pflichten nicht erfiillen, besteht weiterhin das
Risiko, dass diese ihre Gewahrleistungspflichten
nicht erfiillen oder geschuldeten Schadensersatz

nicht leisten.

Baumingel (Qualitat und Ausfiihrung),
Umweltschaden, Altlasten

Nicht entdeckte Bodenverunreinigungen (Altlasten)
kénnen - soweit nicht im Einzelfall der Verkdufer
dafiir einsteht - zulasten der jeweiligen institutio-
nellen Investmentstrategie gehen. Es besteht allge-
mein das Risiko, dass Grundstlcks-, Gebdude- bzw.
Anlagenmangel erst zu einem spateren Zeitpunkt
erkannt werden oder auftreten und nicht mehr
gegentber dem Hersteller bzw. Verkdufer geltend
gemacht werden konnen. Dies kann einen nicht
einkalkulierten Instandhaltungs- oder Instandset-
zungsaufwand zur Folge haben. Unerwartet auf-
tretende, besonders hohe Aufwendungen fur die
Beseitigung von Altlasten oder von Grundstiicks-,
Gebdude- oder Anlagenméangeln kdnnen sich auch
nachteilig auswirken. Sie waren von der jeweiligen
institutionellen Investmentstrategie zu tragen und
wiirden dadurch Auszahlungen an den Investment-
fonds mindern oder im duBersten Fall ausschlieBen.

Besondere Liquidations-
bzw. VerduBerungsrisiken

Der Erfolg eines Verkaufsprozesses ist wesentlich
von verschiedenen Faktoren abhdngig. Er kann
durch die Bonitdt des Kaufers und seine Abhdn-

gigkeit von einer Fremdfinanzierung beeinflusst

werden. Die bloBe Verkaufsabsicht kann sich un-
ter Umstdnden nachteilig auf die Immobilie bzw.
Infrastrukturanlage bzw. die Ertrdge auswirken.
Eine aufgrund von langen Verhandlungen gegebe-
nenfalls andauernde Unsicherheit hinsichtlich der
Eigentlimersituation kann negativ auf vorhandene
oder potenzielle Nutzer ausstrahlen. Sofern man-
gels Nachfrage ein alternativer Kdufer nicht ge-
funden werden kann, besteht das Risiko, dass eine
nicht verkaufte Immobilie bzw. Infrastrukturanlage
im Eigentum der jeweiligen institutionellen Invest-
mentstrategie verbleibt, die dann dauerhaft die
Kosten der Instandhaltung (Instandhaltungsrisiko),
das Risiko der Nutzung oder geringeren als prog-
nostizierten Einnahmen (Einnahmerisiko) sowie das
Risiko des Untergangs, der Beschadigung und der
Verschlechterung (allgemeines Objektrisiko) tragt.
Hierdurch kdnnen sich die Laufzeiten oder die Li-
quidation der institutionellen Investmentstrategi-
en verlangern und geplante Auszahlungen an den
Investmentfonds als Investor der institutionellen
Investmentstrategien verzégern bzw. in geringerer
Hohe als erwartet anfallen oder im duBersten Fall

ausfallen.
Risiken durch Kapitalabrufe

Der Investmentfonds wird im Zusammenhang mit
Investitionen in institutionelle Investmentstrategi-
en Beteiligungsvertrage eingehen, die Kapitalabru-
fe vorsehen. Diese Vertrdage verpflichten den Invest-
mentfonds, bis zur Héhe einer vorher festgelegten
Summe auf Abruf der institutionellen Investment-
strategien Kapital zur Verfiigung zu stellen. Der
Zeitpunkt und genaue Umfang dieser Kapitala-
brufe sind jedoch durch den Investmentfonds
nicht steuerbar. Hierdurch kdnnen - insbesondere
bei unplanméBig zusdtzlichen und gleichzeitigen
Kapitalabrufen mehrerer institutioneller Invest-
mentstrategien - Liquiditdtsengpdsse auftreten.
Dieses Risiko wird dadurch verstarkt, dass die KVG
plant, nur eine relativ geringe Liquiditdtsreserve
vorzuhalten. Dies kann Sanktionen gegen den In-
vestmentfonds bis hin zum teilweisen Verlust des
bereits eingezahlten Kapitals nach sich ziehen, was
sich nachteilig auf die Auszahlungen an die Anleger

des Investmentfonds auswirken wirde. Falls unge-
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plante Kapitalabrufe institutioneller Investment-
strategien erfolgen und keine ausreichende Zwi-
schenfinanzierung vereinbart werden kann, steigt
das Risiko von Zahlungsverzogerungen bis hin zur
[lliquiditat, was zur Insolvenz des Investmentfonds
und zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals

der Anleger fiihren kann.

Das vorgenannte Risiko kann durch die von der
KVG zum Aufbau des Portfolios des Investment-
fonds verfolgte sog. Commitment-Strategie noch
verstarkt werden. Die KVG wird im Namen des
Investmentfonds Kapitalzusagen abgeben, die den
Wert des Gesellschaftsvermdgens tbersteigen.

8.2.2.

Risiken aus der Beteiligung als
Anleger an dem Investmentfonds

Neben den aus der Investitionstatigkeit des In-
vestmentfonds resultierenden Risiken bestehen
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 Glaubiger des Investment-
fonds fiir bestehende Verbindlichkeiten des Invest-
mentfonds fir den Fall, dass die Kommanditeinla-
ge in Hohe der im Handelsregister eingetragenen
Hafteinlage noch nicht eingezahlt ist oder durch
Entnahmen wieder unter die im Handelsregister
eingetragene Hafteinlage gemindert wurde. In die-
sem Fall lebt die AuBenhaftung bis zur Héhe der im
Handelsregister eingetragenen Hafteinlage wieder
auf. Daneben kommt eine Haftung im Innenver-
hiltnis in entsprechender Anwendung der §8 30 ff.
GmbHG bis zur Hohe der empfangenen Auszahlun-
gen in Betracht, soweit Auszahlungen erfolgt sind,
obwohl die finanzielle Lage des Investmentfonds
dies nicht zugelassen hatte. Dies gilt insbesondere
dann, wenn der Anleger Auszahlungen von dem In-
vestmentfonds erhilt, denen kein entsprechender

handelsrechtlicher Gewinn gegeniiber steht und

zu diesem Zeitpunkt bei der Komplementérin eine
Unterbilanz bestlinde oder infolge der Zahlungen
deren Stammkapital angegriffen werden wirde.

Eine Rickgewahr der geleisteten Hafteinlage oder
eine Entnahme, die den Wert der Kommanditein-
lage unter den Betrag der Hafteinlage herabmin-
dert, darf nur mit Zustimmung des betroffenen
Kommanditisten erfolgen. Vor der Zustimmung ist
dieser darauf hinzuweisen, dass er den Glaubigern
des Investmentfonds unmittelbar haftet, soweit
die Kommanditeinlage durch die Riickgewdhr oder
Entnahme zurlickbezahlt wird und unter den Be-

trag der Hafteinlage sinkt.

Mittelbar Uber die Treuhandkommanditistin be-
teiligte Anleger tragen im Ergebnis das gleiche
Haftungsrisiko, da diese gemaB den Vereinbarun-
gen des Treuhandvertrages verpflichtet sind, die
Treuhdnderin von allen Verbindlichkeiten, die mit
dem treuhdnderisch bernommenen Anteil zusam-
menhadngen, freizustellen. Auch sie miissen daher,
neben der Treuhandkommanditistin, einer entspre-
chenden Auszahlung, nach entsprechendem Hin-

weis auf Bestehen des Regressrisikos, zustimmen.

Fremdfinanzierung des
Beteiligungserwerbs

Sofern Anleger ihre Kapitaleinlage ganz oder teil-
weise durch Fremdmittel finanzieren, erhoht sich
damit das Risiko einer Liquiditdtsknappheit oder
sogar einer Privatinsolvenz, soweit sie nicht aus-
reichend sonstiges Kapital vorhalten, um selbst
fir den Fall, dass das in den Investmentfonds in-
vestierte Kapital und die erwarteten Ertrdge nicht
oder nicht wie erwartet ausgeschittet werden, die
Riickzahlung des Darlehens vornehmen zu kdnnen.
Wenn der Anleger z.B. aufgrund von Kiirzungen
oder Ausbleiben von Auszahlungen aus dem In-
vestmentfonds den Kapitaldienst der persénlichen
Anteilsfinanzierung nicht mehr zu leisten vermag,
kann dies seitens des Darlehensgebers zur Kiin-
digung und Falligstellung der entsprechenden
Darlehen, zur Verwertung der Anteile an dem In-
vestmentfonds und gegebenenfalls auch des ib-

rigen Vermdgens des Anlegers fiihren. Uber den

Totalverlust des eingesetzten Kapitals hinaus, kann
dies eine Privatinsolvenz des Anlegers zur Folge
haben. Daher wird von Anteilsfremdfinanzierungen

abgeraten.

Handelbarkeit der Anteile,
kein Zweitmarkt

Flir geschlossene Investmentvermdgen wie dem
Investmentfonds besteht kein geregelter Markt, der
mit dem Markt bei borslichen Wertpapieren ver-
gleichbar ware; dem Anleger steht auch kein Riick-
gaberecht gegenuber der KVG oder dem Invest-
mentfonds zu (mangelnde Fungibilitit). Die Anteile
der Anleger an dem Investmentfonds sind an Dritte
nur bei entsprechender Nachfrage zu verdufBern,
so dass sich ein Verkauf tatsachlich schwierig ge-
stalten kann. Es besteht die Mdglichkeit, dass eine
Beteiligung gar nicht oder nur zu einem geringeren
als dem gewiinschten Preis oder sogar nur unter
dem tatsdchlichen Wert verduBert werden kann.
Eine Preisfindung kann sich bei entsprechender
Nachfrage tatsdchlich schwierig gestalten, da der
Wert der institutionellen Investmentstrategien un-
ter Berlicksichtigung stiller Reserven gegebenen-
falls nicht jederzeit aktuell abgebildet werden kann.

Als potentielle Erwerber kommen nur Personen in
Frage, die dem Profil des typischen Anlegers des In-
vestmentfonds entsprechen. Eine Ubertragung der
Anteile beispielsweise auf Staatsbiirger der USA,
und auf Personen, die in den USA oder anderen
Staaten unbeschrankt steuerpflichtig sind, kann
dabei ausgeschlossen sein. Zudem sind Ubertra-
gungen grundsatzlich nur zum 31. Dezember des
Kalenderjahres moglich. Eine weitere Vorausset-
zung ist die Einhaltung weiterer Bestimmungen des
Gesellschaftsvertrags tber die Mindestbeteiligung
und Stiickelung von Anteilen.

Dartiber hinaus kann tber eine Beteiligung nur mit
Zustimmung der Komplementdrin verfligt werden.
Bei einer treuhdnderischen Beteiligung ist zusatz-
lich auch die Zustimmung der Treuhandkomman-
ditistin erforderlich. Diese Zustimmungen dirfen
nur aus wichtigem Grund verweigert werden.

Liegt ein solcher Grund vor, ist die Ubertragung
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ausgeschlossen. Daneben ist eine ordentliche
Kiindigung der Beteiligung seitens des Anlegers
ausgeschlossen. Die Maglichkeit der Kindigung
aus wichtigem Grund bleibt davon unberiihrt Die
Verfligbarkeit tiber das gebundene Kapital ist damit
stark eingeschréankt. Zudem steht der Komplemen-
tarin an der Beteiligung eines jeden Anlegers ein
Vorkaufsrecht nach MaBgabe der diesbeziiglichen

Regelung des Gesellschaftsvertrages zu.

Damit besteht das Risiko, dass ein Anleger im Falle
von unvorhergesehenem Liquiditdtsbedarf darauf
angewiesen ist, die Beteiligung durch eigene Akti-
vitaten zu verduBern. Sollte eine VerduBerung nicht
maglich sein, kann sich dies nachteilig auf seine
Liquiditat auswirken.

Versaumnis von Fristen, verspatete
Gutschrift des Anlagebetrags

Werden die im Gesellschaftsvertrag, im Treuhand-
vertrag sowie der Beitrittsdokumentation vorgese-
henen Fristen nicht gewahrt, kann dies nachteilige
Folgen fiir den Anleger haben. Bei nicht fristge-
rechter Einzahlung von mindestens drei félligen
Sparraten ist die Treuhandkommanditistin nach
fruchtloser Mahnung in Abstimmung mit der
Komplementédrin berechtigt, den Treuhandvertrag
mit dem Treugeber zu kiindigen oder die Betei-
ligung auf den Betrag der tatsdchlich geleisteten
Zahlungen abziglich von gesetzlichen Verzugs-
zinsen herabzusetzen. Im Fall der Kiindigung des
Treuhandvertrags werden etwaige vom Treugeber
erbrachte Leistungen auf die von ihm gezeichnete
Einlage abzliglich Kosten nach den diesbeziiglichen
Regelungen der Anlagebedingungen unverziiglich
zurlickerstattet.

Somit besteht fuir den Anleger die Gefahr, zusatzli-
che Kosten tragen zu missen und nur einen gerin-
geren als den gezeichneten Betrag in den Invest-

mentfonds investieren zu kénnen.

Ausschluss von Anlegern, Beschrankung
der Abfindung, Liquiditatsbelastung fiir
den Investmentfonds durch Abfindungs-
verpflichtungen

Ein Anleger kann aus wichtigem Grund durch Ge-
sellschafterbeschluss mit mindestens einfacher
Mehrheit der abgegebenen Stimmen aus dem In-
vestmentfonds ausgeschlossen werden. Im Fall
der Ablehnung eines Insolvenzverfahrens mangels
Masse, der Pfandung seines Geschaftsanteils oder
bei Nichtzahlung der falligen Kapitaleinlagen oder
einem VerstoB gegen die gesellschaftsvertraglich
festgelegten Informationspflichten durch den An-
leger ist auch die Komplementéarin berechtigt, die-
sen Anleger aus dem Investmentfonds auszuschlie-
Ben. Im Fall der Er6ffnung des Insolvenzverfahrens
uber das Vermdgen eines Anlegers oder falls das
Gesellschaftsverhaltnis durch einen Privatglau-
biger des Anlegers gekiindigt wird, scheidet der
Anleger unmittelbar aus dem Investmentfonds aus.
Der ausgeschlossene bzw. ausgeschiedene Anleger
tragt, vorbehaltlich der diesbeziiglichen Regelung
der Anlagebedingungen, die im Zusammenhang
mit seinem Ausschluss entstehenden Kosten. Der
Investmentfonds ist berechtigt, eventuell beste-
hende Schadensersatzanspriiche mit etwaigen
Anspriichen des ausscheidenden Anlegers auf Aus-
zahlung eines Auseinandersetzungsguthabens zu

verrechnen.

Scheidet der Anleger aus den vorgenannten Griin-
den aus dem Investmentfonds aus, steht ihm ein
Auseinandersetzungsguthaben zu, das grund-
satzlich in funf gleichen Jahresraten auszuzahlen
ist, die erste Rate spatestens bis zum Ende des
auf den Zeitpunkt des Ausscheidens folgenden

Geschéftsjahres.

Die Abfindungsverpflichtungen gegentiber ausge-
schiedenen Anlegern kdnnen zu einer erheblichen
Liquiditatsbelastung fir den Investmentfonds und
dadurch zu verringerten Auszahlungen fiir die in

dem Investmentfonds verbliebenen Anleger fihren.

Es besteht damit abhdngig von dem Abfindungs-

volumen und den Félligkeitsterminen das Risiko,

dass die Auszahlungen aus dem Investmentfonds
sowohl fiir die ausscheidenden als auch fir die im
Investmentfonds verbleibenden Anleger gemindert
werden und diese im schlimmsten Fall durch Zah-
lungsunfahigkeit in ihrer Existenz bedroht werden.
Dies kann fiir die verbleibenden Anleger zu einem
teilweisen oder vollstdndigen Verlust des einge-

setzten Kapitals fiihren.
Beschrankung der Kiindigungsrechte

Die Kiindigung der Beteiligung an dem Invest-
mentfonds durch einen Anleger oder ein sonstiger
Austritt sind wéhrend der Laufzeit des Investment-
fonds ausgeschlossen. Unberiihrt bleibt das Recht
zur auBerordentlichen Kiindigung aus wichtigem
Grund.

Aus dem Ausschluss der ordentlichen Kiindigung
kénnen sich Liquiditatsrisiken fir den Anleger er-
geben, da dieser seine Beteiligung grundsatzlich
nicht kiindigen kann. Selbst im Falle der Kiindigung
aus wichtigem Grund, kann der Anleger nicht so-
fort Uber den entsprechenden Abfindungsanspruch
verfigen, da der Investmentfonds berechtigt ist,
etwaige Auseinandersetzungsguthaben in finf
gleichen Jahresraten auszuzahlen. Folglich stehen
die entsprechenden Mittel nicht sofort flir andere
Zwecke des Anlegers zur Verfligung. Hieraus ergibt
sich ein Liquiditatsrisiko flr Anleger, die auf eine
sofortige Auszahlung ihres Abfindungsguthabens
angewiesen sind.

Keine Beteiligung von Anlegern mit
bestimmter Staatsbiirgerschaft oder
Ansassigkeit, Vererbung

Dem Investmentfonds diirfen juristische Personen,

Kapitalgesellschaften, Stiftungen, Kérperschaf-
ten, Personenhandelsgesellschaften oder sonsti-
ge Gesellschaften (beispielsweise Gesellschaften
burgerlichen Rechts) oder Gemeinschaften geméaB
den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags nur
mit ausdricklicher Zustimmung der Komplemen-
tdrin beitreten. Fur andere Kommanditisten als die
Treuhandkommanditistin sind der Erwerb oder das

Halten von Anteilen als Treuhinder fiir Dritte (auf
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fremde Rechnung) nur dann zuléssig, wenn das
Treuhandverhaltnis unter Benennung der Person
des Treugebers bei der Abgabe der Beitrittserkla-
rung offengelegt wird und die Komplementérin
bzw. die Treuhandkommanditistin dem Beitritt
zustimmen. Ferner ist ein Beitritt von natirlichen
und juristischen Personen mit Wohnsitz bzw. Sitz
im Ausland sowie von Personen ausgeschlossen,
welche die Staatsbiirgerschaft der USA haben oder
Inhaber einer dauerhaften Aufenthalts- und Ar-
beitserlaubnis fiir die USA (Greencard) sind und/
oder deren Einkommen aus einem anderen Grund
der unbeschrinkten Steuerpflicht gemaB dem US-
Steuerrecht oder einem sonstigen auslandischen
Steuerrecht unterliegt, es sei denn, die Komple-
mentdrin ldsst im Einvernehmen mit der Treu-
handkommanditistin 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 genannten
ausgeschlossenen Personen gehdort. Sollten solche
Personen mangels einer entsprechenden Nachfol-
geregelung dennoch als Erben in die Stellung eines
Direktkommanditisten oder Treugebers gelangen,
so kann ihre Beteiligung durch die Komplementérin
bzw. die Treuhandkommanditistin mit sofortiger
Wirkung gekiindigt werden.

Hierdurch ergeben sich die bereits vorstehend ge-

schildeten Risiken fiir den jeweiligen Anleger.

Datenschutz und Kommunikationsmdg-
lichkeiten unter Anlegern

Es besteht das Risiko, dass Datenschutzregelun-
gen die Kontaktaufnahme, Kommunikation und
Meinungsbildung unter den Anlegern erschweren
oder unmdglich machen, soweit sich Anleger als
Treugeber beteiligen und daher nicht im Handels-
register eingetragen sind. Daten zu den Treugebern
bzw. aus dem Anlegerregister werden nach den
vertraglichen Regelungen nicht oder nur einge-
schrankt herausgegeben. Anleger konnen dadurch

letztlich an einem abgestimmten Vorgehen und

einer gemeinsamen Wahrnehmung ihrer Interes-
sen gehindert oder eingeschrankt werden, da eine
Kontaktaufnahme zu anderen Anlegern erschwert
oder unmaglich ist. Hierdurch werden dber die fi-
nanzielle Investition in den Investmentfonds hin-

aus Rechte der Anleger eingeschrankt.

Vertragserfiillungsrisiken verbunden mit
der Verwahrstelle im Sinne des KAGB
und mit sonstiger Verwahrung

Der Investmentfonds ist davon abhangig, dass die
Verwahrstelle ihre Aufgaben ordnungsgemaB er-
fullt. Sofern es in der Sphére der Verwahrstelle zu
Pflichtverletzungen gegeniiber dem Investment-
fonds, dessen Anlegern sowie der KVG kommt,
kann dies die Investitionstatigkeit und damit die
Wirtschaftlichkeit des Investmentfonds in erhebli-
chem MaBe beeintrachtigen.

Werden Vermdgensgegenstande verwahrt, kann
es infolge Insolvenz, Sorgfaltspflichtverletzung,
unzureichender Kennzeichnung der Vermdgensge-
genstdnde oder missbrauchlichen Verhaltens des
Verwahrers (oder Unterverwahrers) zum Verlust der
entsprechenden Vermdgensgegenstande kommen.
Dabei kann die Bonitdt eines etwaigen Unterver-

wahrers auch von der des Verwahrers abweichen.

In Zusammenhang mit der Verwahrstelle kann
nicht ausgeschlossen werden, dass in o.g. Fillen
oder aus anderen Griinden Risiken flir den Invest-
mentfonds entstehen, die in der Folge dazu fiihren,
dass die Anleger teilweise oder vollsténdig ihr ein-

gesetztes Kapital nebst Ausgabeaufschlag verlieren.

Es besteht zudem das Risiko, dass die Tatigkeit der
Verwahrstelle aufgrund zukiinftiger requlatorischer
Anforderungen eingeschréankt oder ihr die Tatigkeit
untersagt wird. Es kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass in diesem Falle keine andere Verwahrstel-
le i.S.d. KAGB oder jedenfalls keine Verwahrstelle zu
vergleichbaren Konditionen zur Verfligung steht.

Risiken in Bezug auf die
Treuhandkommanditistin

Die Anleger halten ihre wirtschaftliche Beteiligung
an dem Investmentfonds auf Grundlage des Treu-
handvertrags mittelbar als Treugeber durch die
Treuhandkommanditistin. Dadurch sind die Anleger
dem Risiko der nicht erwartungsgemiBen Ver-
tragserfiillung seitens der Treuhandkommanditistin
ausgesetzt, insbesondere im Hinblick auf die Wei-
terleitung ihres Anlagebetrags an den Investment-
fonds und der Auszahlungen des Investmentfonds
an die Anleger sowie die Wahrnehmung der Treu-

geberinteressen auf Ebene des Investmentfonds.

Fr den Fall der Insolvenzantragstellung durch die
Geschéaftsfiihrung der Treuhandkommanditistin
bzw. einer Er6ffnung des Insolvenzverfahrens be-
dingt durch einen entsprechenden Glaubigerantrag
oder von EinzelzwangsvollstreckungsmaBnahmen
gegen sie ist im Gesellschaftsvertrag und im Treu-
handvertrag vorgesehen, dass die von ihr treuhan-
derisch gehaltenen Kommanditanteile auf die Treu-
geber/Anleger (mit Wirkung ab ihrer Eintragung
im Handelsregister) Gbergehen. Dennoch ist nicht
ausgeschlossen, dass die Interessen der Anleger in

einem solchen Fall beeintrachtigt werden.

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

Vertragserfiillungsrisiko aus dem Vertrag
mit DF Deutsche Finance Investment
GmbH (als Kapitalverwaltungsgesell-
schaft)

Fr die Umsetzung ihres Anlageziels ist der Invest-
mentfonds auf die Leistungen im Zusammenhang
mit der Beteiligung und deren Beendigung an ins-
titutionellen Investmentstrategien angewiesen, die
die KVG aufgrund des Geschaftsbesorgungsvertra-
ges als solche zu erbringen hat. Aufgrund der Be-
deutung dieser Leistungen besteht das Risiko, dass

sich nicht vertragsgemadBe Leistungen der KVG
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negativ auf die Ertrdge des Investmentfonds und
auf die Auszahlungen an die Anleger auswirken. Es
kann dabei nicht ausgeschlossen werden, dass die
KVG ihre jeweiligen Verpflichtungen im Rahmen der
kollektiven Vermdgensverwaltung nicht ordnungs-
maBig erflllt. Sollte sich die Leistungskapazitat der
KVG substantiell verringern, kann dies das Risiko
einer nicht ordnungsgeméaBen Vertragserfillung in-

soweit erhohen.

Darliber hinaus beruht der Wert der zu erbringenden
Leistungen wesentlich auf besonderen Erfahrungen
und Marktkenntnissen, tber die die KVG verfligt.
Wird der mit der DF Deutsche Finance Investment
GmbH geschlossene Geschaftsbesorgungsvertrag
beendet, besteht aufgrund der besonderen Erfah-
rungen und Marktkenntnisse dieser KVG daher das
Risiko, dass keine andere gleichwertige Kapitalver-
waltungsgesellschaft beauftragt werden kann.

Die Realisierung der vorgenannten Risiken kann sich
negativ auf die Erldse des Investmentfonds auswir-
ken, zu geringeren Auszahlungen an die Anleger
oder sogar zu einem teilweisen Verlust des einge-

setzten Kapitals der Anleger fiihren.

Risiken hinsichtlich der Deckung
von Haftungsrisiken bezliglich von
Fehlverhalten der KVG

Die KVG ist verpflichtet, Berufshaftungsrisiken aus
ihrer Tatigkeit entweder durch Bereitstellung zusatz-
licher Eigenmittel oder durch eine geeignete Versi-
cherung flr die sich aus beruflicher Fahrléssigkeit
ergebende Haftung abzudecken. Falls die insofern
zusétzlich bereitgestellten Eigenmittel nicht ausrei-
chen oder eine insofern abgeschlossene Versiche-
rung die Berufshaftungsrisiken nicht vollstadndig
deckt, kdnnen sich Vermdgensnachteile fir den In-
vestmentfonds ergeben, welche die Ausschiittungen
an die Anleger und damit die Rendite der Anleger
mindern und auch zu einem Totalverlust des einge-

setzten Kapitals der Anleger fiihren kdnnen.
Weitere Vertragserfiillungsrisiken

Der Investmentfonds und die KVG werden mit zahl-
reichen Vertragspartnern Vertrage abschlieBen. Die

Anleger tragen mittelbar das Risiko, dass diese Ver-
trdge nicht oder nicht zu den geplanten Konditionen
abgeschlossen werden, dass abgeschlossene Vertra-
ge anders als vereinbart ausgelegt und oder nicht
ordnungsgemaB durchgefiihrt werden. Soweit die
Vertragsparteien ihren Verpflichtungen nicht nach-
kommen oder diese unzureichend umsetzen, kdnnte
dies zur vorzeitigen Aufldsung von Vertragen fiihren.
Daneben besteht das Risiko, dass vertragliche Ver-
einbarungen unwirksam oder anfechtbar sind und
bestehende Vertrage verdndert oder aufgelost wer-
den. Die Stérungen bei der Durchfiihrung von Ver-
trdgen oder ihre vorzeitige Aufldsung kénnen sich
negativ auf die Ertrage des Investmentfonds und auf

die Auszahlungen an die Anleger auswirken.

Etwaige Schadensersatzanspriiche gegeniber Ver-
tragspartnern wegen Verletzung ihrer vertraglichen
Pflichten sind mdglicherweise nicht oder nicht im
vollen Umfang durchsetzbar. In den Vertragen kon-
nen zudem im jeweils marktiiblichen Umfang Haf-

tungsbeschrankungen enthalten sein.

Die Realisierung der vorgenannten Risiken kann
sich negativ auf die Erlése des Investmentfonds
auswirken und zu geringeren Auszahlungen an die

Anleger fiihren.

Risiken hinsichtlich der Deckung
von Haftungsrisiken beziiglich von
Fehlverhalten von Dienstleistern

Wesentliche der im Rahmen dieses Beteiligungsan-
gebots abgeschlossenen bzw. noch abzuschlieBen-
den Vertrage sehen Haftungsbeschrankungen und
betragsmaBige Haftungsbegrenzungen vor. Dies
kann im Fall eines Schadens zu einer Begrenzung
von Regressanspriichen flihren und das Vermégen

des Investmentfonds entsprechend mindern.

Risiko aufgrund der beschrankten
Haftungsmasse der Komplementarin

Grundsatzlich haftet die Komplementarin einer
Kommanditgesellschaft unbeschrankt fir die Ver-
bindlichkeiten der Gesellschaft. Die Komplementa-
rin des Investmentfonds ist jedoch eine Kapitalge-
sellschaft in der Rechtsform einer Gesellschaft mit

beschrankter Haftung (GmbH) und haftet daher
nur beschrankt auf ihr Gesellschaftsvermégen in
Hohe von 25.000 EUR.

Geschiftsfiihrung und Beschliisse,
Eingeschrinkte Einflussnahme,
Minderheitenrisiko

Die Mitspracherechte und Einflussnahmemdg-
lichkeiten des einzelnen Anlegers auf Ebene des
Investmentfonds und den institutionellen Invest-
mentstrategien sind begrenzt. Daraus ergibt sich
das Risiko, dass Geschéaftsfihrungsentscheidun-
gen und dber das laufende Geschadft hinausge-
hende Gesellschafterbeschliisse anders ausfallen
als von dem einzelnen Anleger erwartet oder
gewlinscht. Entscheidungen (ber das laufende
Geschaft des
der Zustimmung zu Beschliissen auf Ebene der

Investmentfonds (einschlieBlich
institutionellen Investmentstrategien, die deren
laufendes Geschaft betreffen) und der institu-
tionellen Investmentstrategien werden von der
jeweiligen Geschaftsfiihrung der KVG bzw. des
Managements der institutionellen Investment-
strategien getroffen. Dadurch ist der Anleger
zugleich dem Risiko ausgesetzt, dass aus seiner
Sicht nicht optimale oder fehlerhafte Geschafts-
fuhrungsentscheidungen getroffen werden. Der
Anleger muss davon ausgehen, dass er bei Ge-
sellschafterbeschliissen aufgrund seiner indivi-
duellen Beteiligungsquote nur eine Minderhei-
tenposition innehat und die gefassten Beschllsse
nicht maBgeblich beeinflussen kann. Es kann
insbesondere nicht ausgeschlossen werden, dass
nur wenige Anleger ihr Stimm- und Mitsprache-
recht bei Gesellschafterbeschliissen wahrnehmen.
In einem solchen Fall kann bereits eine geringe
Anzahl von anwesenden oder vertretenen Anle-
gern Mehrheitsbeschlisse fassen, die nur die In-
teressen dieser Mehrheit beriicksichtigen, jedoch
fur alle Anleger unabhéngig von ihrer jeweiligen
Teilnahme an der Beschlussfassung verbindlich
sind. Durch mit der erforderlichen Mehrheit ge-
fasste Gesellschafterbeschliusse kann auch die
Gesellschaftsstruktur des Investmentfonds ge-
andert werden, wodurch sich das Risikoprofil des
Investmentfonds zulasten des Anlegers verandern

kann. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass
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sich mehrere Anleger in ihren Entscheidungen ko-
ordinieren und so die Abstimmung in ihrem Sinne
beeinflussen, was zu einem von dem individuellen

Anleger unerwiinschten Ergebnis fiihren kann.

Insolvenz des Investmentfonds,
keine Kapitalgarantie

Es besteht bei einer negativen Entwicklung der

wirtschaftlichen, rechtlichen und finanziellen
Verhdltnisse die Mdglichkeit, dass der Invest-
mentfonds, die Komplementéarin, die Treuhand-
kommanditistin und/oder einer der wesentlichen
Vertragspartner insolvent werden. In keinem Fall
bietet der Investmentfonds eine Kapitalgarantie.
Die Insolvenz des Investmentfonds hatte flr den

Anleger weitreichende Konsequenzen.

Die Anleger verlieren im Fall einer Insolvenz so-
wohl ihr eingesetztes Kapital (inklusive Ausgabe-
aufschlag) als auch ihre etwaig noch nicht ausge-
schiitteten Gewinne, denn diese bilden zusammen
mit denen der anderen Anleger das Gesellschafts-
vermdgen des Investmentfonds. Daneben ist zu
beachten, dass ausstehende Kommanditeinlagen
auch in diesem Fall zu leisten und zuriickgewéahrte
Gesellschafterforderungen (z.B. Tilgungen) grund-

sdtzlich anfechtbar sind.

Es kann daneben nicht ausgeschlossen werden,
dass die Haftungsfreistellung des §152 Abs. 6
KAGB, wonach die Erfiillung des Abfindungsan-
spruches eines Anlegers, der wahrend der Laufzeit
des Investmentfonds aus diesem ausscheidet nicht
als Riickzahlung der Kommanditeinlage zu bewer-
ten ist, nach insolvenzrechtlichen Bestimmungen
angefochten wird. Dies gilt gleichermaBen fir die
Regelung des § 161 Abs. 4 KAGB, wonach eine Haf-
tung der Anleger nach Beendigung der Liquidation

des Investmentfonds ausgeschlossen ist.
Kostenrisiko

Unter bestimmten Umstdnden hat der Anleger
nach dem Gesellschaftsvertrag und dem Treuhand-
vertrag Kosten und Aufwendungen zu erstatten
oder selbst zu tragen, deren Hohe nicht im Vor-
hinein feststeht. Dazu gehdren beispielsweise die

Kosten der Umwandlung einer Treugeber- in eine
Direktkommanditistenstellung oder die Kosten der

Teilnahme an Gesellschafterversammlungen.

Unvorhergesehene finanzielle Kosten und Belas-
tungen, die von dem Investmentfonds zu tragen
sind, konnen einen negativen Einfluss auf die
prognostizierten Ergebnisse haben. Zudem ist zu
beachten, dass im Fall einer mehrstdckigen Beteili-
gungsstruktur Kosten und Aufwendungen auf ver-
schiedenen Ebenen anfallen kénnen, beispielsweise
auf Ebene des Investmentfonds und der instituti-
onellen Investmentstrategien, so dass die Kosten
im Vergleich zu einer Direktinvestition hoher liegen
kénnen. Wenn die Kosten Einnahmen und liquide
Mittel Uberschreiten, kann dies zu Zahlungsunfa-
higkeit und Insolvenz des Investmentfonds flihren.
Dieses Risiko wird dadurch verstdrkt, dass der In-
vestmentfonds plant, nur eine relativ geringe Li-
quiditatsreserve vorzuhalten. Die Liquiditatsreserve
unterliegt je nach Anlageform dem Risiko negativer

Kapitalmarktentwicklungen.

Der Investmentfonds zahlt regelmdBig Vergiitun-
gen und Honorare, z.B. flr die Prifung des Jah-
resabschlusses und die laufende Steuerberatung.
Die Kosten fiir diese Dienstleistungen fallen unab-
hangig vom Kommanditkapitalvolumen des Invest-
mentfonds an. Wird das angestrebte Kommandit-
kapitalvolumen nicht erreicht, so erhoht sich die
prozentuale Kostenbelastung fiir die Anleger, was
sich negativ auf die Auszahlungen an die Anleger
auswirken oder sogar zu dem Totalverlust des ein-

gesetzten Kapitals flihren kann.
Geringeres Kommanditkapital

Es ist moglich, dass nicht geniigend Anleger ge-
funden werden, um das flir eine wirtschaftlich
sinnvolle Diversifikation des Anlageportfolios des
Mindestkapital
aufzubringen. Hinsichtlich der durch ein Konzern-

Investmentfonds  erforderliche
unternehmen der Deutsche Finance Group dem
Investmentfonds gewdhrten Platzierungsgarantie
kann nicht ausgeschlossen werden, dass dieses
seinen Verpflichtungen aus der gewdhrten Platzie-

rungsgarantie nicht nachkommen kann.

Auch aus der Nichteinhaltung der laufenden Ein-
zahlungsverpflichtungen der Anleger der Anteil-
klasse B kann ein vermindertes Kommanditkapital
resultieren. Wenn Anleger nicht mehr gentgend
Kapital aufbringen konnen oder wollen, um ihre
félligen Sparraten zu erbringen, fehlt dem Invest-
mentfonds Kapital fir Investitionen.

Uben Anleger ihr gesetzliches Widerrufsrecht aus,
ist der Investmentfonds zur Rickzahlung der be-
reits eingezahlten Kommanditeinlagen verpflich-
tet. Durch die vermehrte Austibung von Wider-
rufsrechten kann eine ungeplante Minderung des

Kommanditkapitals des Investmentfonds eintreten.

Die Folgen der Kapitalknappheit kdnnen zu einer
Minderung des zu investierenden Kapitals fiihren.
Diese Minderung des Kapitals verstarkt wiederum
die Ausprdgung von weiteren Risiken. Durch das
geringere Investitionsvolumen kann in weniger
Projekte investiert werden, dadurch steigt das in
jedem Einzelprojekt getragene Risiko, es erhdht

sich das Diversifikationsrisiko.

8.2.3.
Steuerliche Risiken

Die Ausfiihrungen zu den steuerrechtlichen Implika-
tionen in diesem Verkaufsprospekt berlicksichtigen
die aktuelle Rechtslage und Rechtsanwendung im
Zeitpunkt der Aufstellung dieses Verkaufsprospekts.
Sie sind (ebenso wie die Ausfiihrungen in Kapitel 11.,
Seiten 78 ff.) nicht durch eine verbindliche Auskunft
der zustdndigen Finanzbehorde abgesichert. Jeder
Anleger hat die steuerlichen Risiken einer Beteili-
gung an dem Investmentfonds mit seinem person-
lichen steuerlichen Berater unter Berlicksichtigung

seiner individuellen Umsténde zu priifen.
Allgemeine steuerliche Risiken
Anwendbarkeit von Steuerbefreiungen

Es wird davon ausgegangen, dass die Anleger als
Treugeber die Gewinnanteile aus dem Investment-

fonds, die dieser aus der Investition in Anteile an
in- oder ausldndischen Personengesellschaften
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und Kapitalgesellschaften mit beschrankter Haf-
tung erzielt, als Einkiinfte aus Gewerbebetrieb zu
versteuern haben. Diese Einkiinfte unterliegen
grundsatzlich der reguldren Einkommensbesteue-
rung des Anlegers mit dem individuellen progressi-
ven Steuersatz von bis zu 47,475 % (einschlieBlich
Solidaritatszuschlag). Inwieweit diese Einkuinfte der
vollen Besteuerung bzw. dem sog. Teileinkiinftever-
fahren (400%-ige Steuerbefreiung) oder dem sog.
Teilfreistellungsverfahren gemaB §20 InvStG un-
terliegen werden oder ggf. in den Genuss von Steu-
erbefreiungen nach anwendbaren Doppelbesteue-
rungsabkommen kommen, hangt insbesondere von
der dem Investmentfonds nachgelagerten Invest-
mentstruktur und der Rechtsform und Jurisdiktion
der jeweiligen institutionellen Investmentstrategie
bzw. davon ab, ob gegebenenfalls eine in- oder
auslandische Kapitalgesellschaft (beispielsweise in
Form einer deutschen GmbH) zwischen dem In-
vestmentfonds und den Gesellschaften der insti-
tutionellen Investmentstrategie geschaltet wird. Es
kann nicht garantiert werden, dass derartige Steu-
erbefreiungen auf Anlegerebene zur Anwendung
kommen. Insbesondere soweit der Investment-
fonds nicht tiber eine zwischengeschaltete Kapital-
gesellschaft investiert und auf Anlegerebene ande-
re Einkiinfte als Dividenden oder Gewinne aus der
VerjuBerung von Kapitalgesellschaftsanteilen (z. B.
Zinseinnahmen oder Immobilienertrage) steuerlich
erfasst werden oder soweit eine ausldndische Ka-
pitalgesellschaft, z.B. bei hybriden Finanzierungen,
Zahlungen steuerlich abziehen kann, die aus deut-
scher Sicht wie Dividenden versteuert werden oder
soweit Gesellschaften innerhalb einer institutio-
nellen Investmentstrategie ab 2018 entsprechend
den neuen investmentsteuerlichen Regelungen als
Publikums-Investmentfonds qualifiziert, findet das
sog. Teileinkiinfteverfahren (40 %ige Steuerbefrei-

ung) keine Anwendung.

Ob im letzteren Fall das Teilfreistellungsverfahren
fur Immobilienfonds zur Anwendung kommen
kann, hangt insbesondere von den Anlagebedin-
gungen der institutionellen Investmentstrategien
ab, auf die der Investmentfonds regelmaBig keinen
Einfluss haben wird. Jedenfalls wird der Invest-
mentfonds die Investition in institutionelle Invest-

mentstrategien nicht davon abhangig machen, ob
dieses Investment zur Anwendung von entspre-
chenden Teilfreistellungen auf Ebene der Anleger
fuhrt. Es kann auch nicht garantiert werden, dass
im Rahmen der Veranlagung der Nachweis des fiir
die Erlangung der Teilfreistellungen erforderlichen
Uberschreitens der Anlagegrenzen erbracht werden
kann. Hierdurch wiirde sich die Steuerbelastung im

Rahmen der Investmentstruktur erhohen.

Anderungen der Rechtslage, Betriebspriifungs-
risiko, Riickwirkende Anderung der Veranlagung

und Verzinsung

Es kann nicht garantiert werden, dass die derzeit
geltenden Steuergesetze, Richtlinien und Ver-
waltungserlasse sowie die Finanzrechtsprechung
unverandert Uber die Beteiligungsdauer fortbe-
stehen. Anderungen der steuerrechtlichen Vor-
schriften und der steuerlichen Beurteilung von
Sachverhalten in Deutschland oder in Landern, in
denen institutionelle Investmentstrategien ihren
Sitz haben oder Vermdgenswerte halten, kdnnen
ggf. erhebliche Auswirkungen auf die steuerli-
che Situation des Investmentfonds und seiner
Anleger haben (z.B. durch eine Finanztransakti-
onssteuer). Sollte sich die Finanzverwaltung der
neuesten Rechtsprechung zur Verlustverrech-
nungsbeschriankung des § 15b EStG (vgl. BFH vom
26.04.2018 - IV R 33/15) anschlieBen und den 5.
Bauherrenerlass zur ertragsteuerlichen Behand-
lung der Eigenkapitalvermittiungsprovisionen
und anderer Gebiihren (vgl. BMF-Schreiben vom
20.10.2003, BStBIl. | 2003, 546) nicht mehr an-
wenden, konnten Verluste aus den institutionellen
Investmentstrategien nach & 15b EStG nicht mehr
mit positiven Einkiinften aus anderen Quellen
ausgeglichen oder verrechnet werden. Insbeson-
dere durch riickwirkende Anderungen von Steu-
erveranlagungen kann es zu Steuernachzahlungs-
verpflichtungen auf Seiten des Anlegers kommen,
die unter Umstanden nicht mit zeitgleichen Liqui-
ditatszuflissen aus den Investments einhergehen,
so dass diese Nachzahlungen gegebenenfalls aus
anderen Mitteln des Anlegers finanziert werden
missten. Es besteht daher das Risiko, dass Anleger

zeitnah Steuern zu zahlen haben. Die endgiltige

Anerkennung der steuerlichen Ergebnisse kann
erst durch die Betriebspriifung des Investment-
fonds erfolgen. Zu beachten ist, dass eventuelle
Steuernachforderungen gegebenenfalls mit 6%
p. a. zu verzinsen sind, vgl. § 233 a AO (Abgaben-
ordnung).

Erhdhte Berichts- und Mitteilungspflichten bei
bestimmten Auslandssachverhalten

Das Gesetz zur Bekdmpfung der Steuerumge-
hung und zur Anderung weiterer steuerlicher
Vorschriften (StUmgBG) vom 23. Juni 2017 (BGBI.
[, S. 1682) zielt insbesondere darauf ab, Sachver-
haltsermittlungen in bestimmten, offenbar als
besonders hinterziehungsanfallig angesehenen,
Drittstaatenfallen durch erhohte Berichts- und
Mitteilungspflichten einerseits und verscharfte
Strafandrohungen und Kontrollmdglichkeiten
andererseits aus Sicht der Finanzverwaltung zu
erleichtern. Vorliegend kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass der Investmentfonds in insti-
tutionelle Investmentstrategien investiert, die in
betroffenen Drittstaaten investieren und/oder
Zweckgesellschaften unterhalten, so dass sich
eine Mitteilungspflicht des einzelnen Anlegers
ergeben kann. Eine etwaige Verletzung dieser Mit-
teilungspflichten ist unter anderem buBgeldbe-
wahrt und kann hierdurch zu einer Verminderung

der Rendite flir den Anleger flihren.

Doppelbesteuerung und auslandische
Deklarationspflichten

Bei Investitionen des Investmentfonds in institu-
tionelle Investmentstrategien mit ausldndischem
Vermogen besteht zudem stets das Risiko einer
faktischen Doppelbesteuerung von Ertrdgen und
Substanzwerten. Es kann insoweit nicht gewahr-
leistet werden, dass die fir eine mdgliche Redu-
zierung bzw. Nichterhebung der auslandischen
Steuer nach dem Recht des Herkunftsstaates bzw.
dem entsprechenden Abkommen zur Vermeidung
der Doppelbesteuerung erforderlichen Vorausset-
zungen erflllt werden bzw. es bei Erflllung der
Voraussetzungen tatsdchlich zu einer solchen Re-

duzierung bzw. Nichterhebung der ausldndischen
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Steuer kommt. Es kann auch nicht gewdhrleis-
tet werden, dass die Voraussetzungen flir einen
nach dem Recht des Herkunftsstaates bzw. dem
entsprechenden Abkommen zur Vermeidung der
Doppelbesteuerung  méglichen  Erstattungsan-
spruch erfillt werden bzw. ein solcher tatsachlich
geltend gemacht wird. In diesem Fall kann sich die
Steuerbelastung im Rahmen der Investmentstruk-
tur oder auf Anlegerebene erhdhen. Es kann auch
nicht ausgeschlossen werden, dass die Anleger
oder der Investmentfonds ggf. mit Kosten ver-
bundene, ausldndische steuerliche Deklarations-
pflichten erfillen missen bzw. zur Vermeidung
einer Doppelbesteuerung Quellensteuererstat-
tungsantrdge bei ausldndischen Finanzbehérden
zu stellen wéren. Von Letzterem kann ggf. unter
Kosten-/Nutzengesichtspunkten Abstand genom-
men werden, was die Steuerbelastung im Rahmen

der Investmentstruktur erhoht.

FATCA und OECD-Informationspflichten

Durch die Bestimmungen des US-amerikanischen
Foreign Accounts Tax Compliance Act (,FATCA")
wurde ein neues Berichts- und Quellensteuer-
abzugsregime in Bezug auf bestimmte Einklinfte
insbesondere aus US-Quellen eingeflihrt, das im
Wesentlichen ab 01.07.2014 Anwendung findet.
Erfasst werden vor allem Zinsen, Dividenden und
Erlose aus der VerduBerung von US-Vermdogen,
durch das US-Zins-und Dividendeneinkiinfte
generiert werden kénnen (sogenannte ,Withhol-
dable Payments"). Nach den neuen Regelungen
missen die US-Steuerbehorden (IRS) grundsatz-
lich Uber die direkten oder indirekten Inhaber
von Nicht-US-Konten und Nicht-US-Einheiten
informiert werden, um maogliche Beteiligungen
bestimmter US-Anleger zu identifizieren. Eine
Quellensteuer in Hohe von 30 % muss unter ande-
rem einbehalten werden, wenn bestimmte Infor-
mationen nicht zur Verfligung gestellt werden. Ein
Einbehalt von Quellensteuer kann sich negativ auf
die vom Anleger erzielbare Rendite auswirken. Am
31.05.2013 haben die USA mit Deutschland eine
bilaterale Vereinbarung getroffen, wonach die
Maoglichkeit besteht, dass deutsche Steuerpflich-
tige Informationen deutschen Steuerbehérden

zur Verfligung stellen, die die Informationen im
Rahmen des Informationsaustausches an die USA
weiterleiten. Mit der FATCA-USA-Umsetzungsver-
ordnung vom 23.07.2014 wurden weitere Details
des Verfahrens bestimmt. Letzte Verfahrensfragen
sind in einem Anwendungsschreiben der Finanz-
verwaltung vom 03.11.2015 enthalten. Vor dem
Hintergrund der FATCA-Bestimmungen ist jeder
Anleger verpflichtet, dem Investmentfonds In-
formationen, Erkldrungen und Formulare in der
angeforderten Form (auch in Form elektronisch
ausgestellter Bescheinigungen) zu dem jewei-
ligen Zeitpunkt zu Ubermitteln, um den Invest-
mentfonds oder die von ihm direkt oder indirekt
gehaltenen Einheiten dabei zu unterstiitzen, Be-
freiungen, ErmaBigungen oder Erstattungen von
Quellen- oder sonstigen Steuern zu erhalten, die
von dem Investmentfonds direkt oder von indirekt
gehaltenen Einheiten, auf Zahlungen an den In-
vestmentfonds oder diese Einheiten oder auf Zah-
lungen von dem Investmentfonds an die jeweili-
gen Anleger oder von diesen Einheiten erhoben
werden. Sofern ein Anleger dem nicht, nicht in der
bestimmten Form und/oder zu dem bestimmten
Zeitpunkt nachkommt, wird dieser Anleger von
dem Investmentfonds mit jeglichen aufgrund des-
sen festgesetzten Steuern oder Strafen belastet.
Es besteht daher unter anderem das Risiko, dass
Steuern oder Strafen von an diesen Anleger aus-
zahlbaren Betrdgen einbehalten werden und der
Anleger dennoch so zu behandeln ist, als wéren
die Betrdge 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 einzubehalten
haben. Fir etwaige hieraus entstehende weitere
Schaden des Investmentfonds haftet 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 fiir den automatischen
Austausch von Steuerdaten entwickelt (sog. ,Com-
mon Reporting Standard” (CRS)). In Deutschland
wurde dieser im Rahmen des am 31.12.2015 in
Kraft getretenen ,Finanzkonten-Informationsaus-

tauschgesetzes" umgesetzt. Der Investmentfonds

hat danach bestimmte meldepflichte Angaben auch
betreffend der Anleger an das Bundeszentralamt
flir Steuern (BZSt) zu tbermitteln. Die Anleger des
Investmentfonds sind nach MaBgabe des Gesell-
schaftsvertrages verpflichtet dem Investmentfonds
die diesbeziglich erforderlichen Informationen zu
tbermitteln. VerstéBe gegen die Meldepflichten
stellen eine Ordnungswidrigkeit dar, die mit einem
BuBgeld geahndet werden kann. Dies kann zusdtz-
liche Kosten auf Ebene des Investmentfonds verur-
sachen, und zu einer Reduzierung der Riickflisse
an die Anleger flihren.

Steuerzahlungsverpflichtungen ohne
vereinnahmte Auszahlungen aus dem

Investmentfonds

Steuerlich werden die Ertrdge des Investmentfonds
dem Anleger am Geschéftsjahresende des Invest-
mentfonds anteilig zugerechnet und missen von
dem Anleger versteuert werden, unabhéngig davon,
ob und in welcher Hohe Ertrdge an den Anleger aus-
geschittet wurden. Daher kann das steuerlich zu-
gerechnete Ergebnis von dem Betrag der Ausschiit-
tung abweichen, z.B. dadurch, dass die steuerliche
Abzugsfahigkeit der von dem Investmentfonds
zu tragenden Aufwendungen eingeschrankt oder
ausgeschlossen ist, insbesondere soweit diese Auf-
wendungen der Beteiligung des Investmentfonds
an einer in- oder ausldndischen Kapitalgesellschaft
zuzurechnen sind. Insbesondere soweit nicht tber
eine Kapitalgesellschaft investiert wird, sondern
unmittelbar in die institutionellen Investmentstra-
tegien, kann es zur steuerlichen Zurechnung von
Einkiinften kommen, auch wenn diese auf Ebene
der institutionellen Investmentstrategien thesau-
riert wurden. Gleiches gilt, soweit Gesellschaften
innerhalb der institutionellen Investmentstrategien
ab 2018 nach den investmentsteuerlichen Rege-
lungen als Publikums-Investmentfonds qualifiziert
und bei Thesaurierungen durch diese institutio-
nellen Investmentstrategien eine Besteuerung der
sog. Vorabpauschale zur Anwendung kommt (siehe
unten ,Investmentsteuergesetz”). Es besteht das
Risiko, dass die Anleger gegenliber dem Finanz-
amt steuerpflichtige Gewinne aus der Beteiligung

an dem Investmentfonds zugewiesen bekommen,
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selbst wenn keine Entnahmemdglichkeit besteht.
In diesem Fall knnen dem Anleger Steuerschulden
entstehen, die er gegebenenfalls aus Einnahmen
aus anderen Einkunftsquellen oder seinem Vermo-
gen zahlen muss. Ist ihm dies nicht méglich, kann

dies zur Privatinsolvenz des Anlegers fiihren.
Gewerblicher Grundstiickshandel

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass bei einer
Ubertragung der Beteiligung durch den Anleger der
Verkauf der Beteiligung zur Ermittlung eines even-
tuell gewerblichen Grundstiickshandels auf der An-
legerebene herangezogen wird, da das Portfolio des
Investmentfonds zum Verkaufszeitpunkt Immobili-
en enthalt. D.h. der Verkauf der Beteiligung kdnnte,
soweit der Anleger zu mindestens 10 % beteiligt ist,
der anteilige Verkehrswert der Beteiligung oder der
Anteil an Grundstlcken mehr als EUR 250.000,00
betrdgt, zu einer gewerblichen Infizierung privater
Immobilienverkdufe des Anlegers fiihren. Dies hat
zur Folge, dass der VerauBerungsgewinn aus priva-
ten Immobilienverkdufen zusatzlich gewerbesteu-

erpflichtig wiirde.

Schenkungsteuerbelastung bei Ausscheiden von

Gesellschaftern

Falls - gleich, aus welchen Griinden - mehrere An-
leger zur gleichen Zeit wahrend der Laufzeit mit
einem Abfindungsbetrag ausscheiden, der unter
dem Wert der Beteiligung liegt, kann dies dazu
flihren, dass die Differenz vom VerduBerungsbe-
trag zum tatsachlichen Wert der Beteiligung den
ubrigen Anlegern als Schenkung angerechnet wird,
was wiederum eine erhéhte steuerliche Belastung
bedeuten wiirde, da der Schenkungsteuersatz z. B.
bei nicht verwandten Personen zwischen 30 % und

509% liegen kann.

Eingeschrankte Abzugsfihigkeit von (Sonder-)
Betriebsausgaben

Sonder-Betriebsausgaben der Anleger und Kosten
auf Ebene des Investmentfonds kdnnen mdglicher-
weise, je nach Investitionsstruktur, ganz oder teil-
weise steuerlich nicht abzugsfahig sein. Dies kann
die Steuerbelastung des Investmentfonds sowie

des Anlegers erhdhen, was sich wiederum negativ
auf die Riickflisse an die Anleger auswirken kann.

AuBensteuergesetz

Beteiligt sich der Investmentfonds (direkt oder -
unter bestimmten Voraussetzungen - indirekt) an
einer niedrig besteuerten auslandischen Kapitalge-
sellschaft (.Zwischengesellschaft"), miissten die
Anleger bestimmte passive Ertrage der Zwischen-
gesellschaft unter bestimmten Voraussetzungen
auch dann versteuern, wenn die Zwischengesell-
schaft keine Ausschiittungen vornimmt. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass ausldndische
institutionelle Investmentstrategien in Form ei-
ner Kapital-Investitionsgesellschaft bzw. deren
auslandische Holdinggesellschaften, Uber die der
steuerlich

Investmentfonds oder transparente

Gesellschaften innerhalb institutioneller Invest-
mentstrategien investieren, als eine solche niedrig
besteuerte Zwischengesellschaft qualifiziert und
den Anlegern passive Einkiinfte dieser Gesellschaft
zugerechnet werden.

Betroffen wdren insoweit insbesondere Zins-
ertrdge sowie zinsdhnliche Ertrdge der Zwi-
schengesellschaft (z.B. aus der Ausreichung von
Gesellschafterdarlehen an nachgelagerte Akquisi-
tionsgesellschaften). Den Anlegern wirden diese
Ertrage als steuerpflichtige Einkiinfte unabhéngig
von einer Ausschittung aus der Zwischengesell-
schaft zugerechnet werden und in voller Hohe bei
den Anlegern mit dem individuellen Steuersatz
von bis zu 47,475 % (einschlieBlich Solidarititszu-
schlag) der Einkommensteuer unterliegen, d.h. die
Steuerbelastung des Anlegers wiirde sich erhohen.
Zudem kdnnte es zu einer zeitlichen Vorverlage-
rung der Steuerpflicht kommen.

Beteiligt sich der Investmentfonds, z.B. tber eine
Holdingkapitalgesellschaft in Form einer deutschen
GmbH, an einer oder mehreren Zwischengesell-
schaften, muss die Holdingkapitalgesellschaft bei
Vorliegen der Voraussetzungen fir die Hinzurech-
nungsbesteuerung die Ertrdge nach den §§87 ff.
AStG versteuern. Ob die Hinzurechnungsbesteue-
rung vorliegend greift, kann nicht generell beant-

wortet werden, sondern misste unter Beriicksich-

tigung der Struktur der jeweiligen institutionellen
Investmentstrategie im Einzelfall geprift werden.
Sollte die Hinzurechnungsbesteuerung nach dem
AuBensteuergesetz Anwendung finden und erfolgt
die Beteiligung nicht tiber eine zwischengeschalte-
te deutsche Kapitalgesellschaft, missen deutsche
Investoren eine Erkldrung nach § 18 Abs. 3 des Au-
Bensteuergesetzes abgeben. Erfolgt die Beteiligung
Uiber eine deutsche Kapitalgesellschaft (beispiels-
weise in Form einer GmbH), so hat diese gegebe-
nenfalls die Erklarung abzugeben. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die Finanzverwaltung
Einkiinfte in Abhangigkeit vom Wert der auslandi-
schen Gesellschaft schatzt.

Investmentsteuergesetz

Nach dem Gesetz zur Reform der Investmentbe-
steuerung (InvStRefG) werden ab 01.01.2018 ins-
titutionelle Investmentstrategien, die nicht in der
Form einer Personengesellschaft aufgelegt sind,
vom Anwendungsbereich der Investmentbesteue-
rung erfasst und typischerweise nach den neuen
steuerlichen Regeln flr sog. Publikums-Invest-
mentfonds besteuert. Auf Anlegerebene werden
Ausschittungen aus derartigen institutionellen In-
vestmentstrategien, Gewinne aus der VerduBerung
der Anteile und zusatzlich bei Thesaurierungen
dieser institutionellen Investmentstrategien, um
Stundungsvorteilen entgegenzuwirken, mit einer
jahrlichen Vorabpauschale besteuert. Durch die Be-
steuerung der Vorabpauschale kdnnen auf Anlege-
rebene Steuerzahlungsverpflichtungen entstehen,
ohne dass der Anleger mangels Ausschiittungen
aus der institutionellen Investmentstrategie bzw.
Entnahmen aus dem Investmentfonds entspre-
chende Liquiditat zur Entrichtung der Steuerzah-
lungen erhalt. Diese Steuerbelastung ist in die-
sem Fall aus anderen Einkunftsquellen oder dem
Vermogen des Anlegers zu bestreiten. Die Ertrdge
(einschlieBlich Vorabpauschale) aus institutionellen
Investmentstrategien, die als Publikums-Invest-
mentfonds qualifizieren, kommen auf Anlegerebe-
ne nicht in den Genuss des Teileinklinfteverfahrens
(40 %ige Steuerbefreiung) und vielfach - mangels
entsprechender Ausgestaltung der Anlagebedin-
gungen der institutionelen Investmentstrategien

- auch nicht in den Genuss des Teilfreistellungs-
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verfahrens fir Immobilienfonds (60%-ige bzw.
80%-ige Steuerbefreiung). Hierdurch kann sich die

Steuerbelastung fiir den Anleger erhéhen.
Kapitalriickzahlungen

Beteiligen sich der Investmentfonds oder steuerlich
transparent ausgestaltete institutionelle Invest-
mentstrategien direkt oder indirekt an auslandischen
Kérperschaften, z.B. bei Anlagen Uber eine auslandi-
sche Holdinggesellschaft, und kommt es insoweit zu
Kapitalrlickzahlungen, kann es nicht ausgeschlossen
werden, dass die deutsche Finanzverwaltung Riick-
zahlungen von Einlagen der ausléandischen Gesell-
schaft als steuerpflichtige Gewinnausschittungen

und nicht als Kapitalriickzahlungen qualifiziert.

In diesem Fall kann sich die Steuerbelastung des
Anlegers erhohen.

Verlustverrechnungsbeschrankung nach
§15 a bzw. 815 b EStG

Nach & 15 a Abs. 1 S. 1 EStG darf der einem Anleger
zuzurechnende Anteil am Verlust des Investment-
fonds nicht mit Einklinften aus anderen Einkunfts-
arten ausgeglichen werden, soweit hierdurch ein
negatives Kapitalkonto entsteht oder sich erhoht.
Der Anleger kann in diesem Fall den entstandenen
Verlust nur mit zukiinftigen positiven Einkiinften

aus derselben Einkunftsquelle ausgleichen.

Sollte die Summe der Verluste in der Anfangspha-
se 109% des aufzubringenden Kapitals tbersteigen,
kann nicht ausgeschlossen werden, dass die An-
leger die Verluste, die ihnen aus ihrer Beteiligung
an dem Investmentfonds zugerechnet werden,
nicht mit anderen Einkiinften ausgleichen kdnnen
(vgl. §15 b Abs. 1, Abs. 3 EStG), sondern nur mit
zukiinftigen Gewinnen aus der Beteiligung an dem
Investmentfonds. Sollte sich die Finanzverwaltung
der neuesten Rechtsprechung anschlieBen (vgl.
BFH vom 26.04.2018 - IV R 33/15) und - entge-
gen der Regelungen im 5. Bauherrenerlass (vgl.
BMF-Schreiben vom 20.10.2003, BStBI. | 2003, 546)
- den Sofortabzug von Fondsetablierungskosten
zulassen, wiirden die Anlaufverluste die in § 15b

EStG normierte Grenze von 10 % Ubersteigen und

der Verlustverrechnungsbeschrankung des § 15b
EStG unterliegen. In diesem Fall kdnnten Verluste
nicht mehr mit positiven Einkiinften aus anderen
Quellen ausgeglichen oder verrechnet werden. Die
vom Investmentfonds bzw. den institutionellen In-
vestmentstrategien erzielten Einkiinfte stellten fur
Zwecke des & 15b EStG eine Einkunftsquelle dar.

Umsatzsteuer

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die
Finanzverwaltung die Eigenkapitalvermittlung als
nicht umsatzsteuerbefreit erachtet. In diesem Fall
erhoht sich die von dem Investmentfonds zu zah-
lende Vergitung an die mit dem Vertrieb Beauf-
tragten um die Umsatzsteuer, die mangels voraus-
sichtlicher Berechtigung des Investmentfonds zum
Vorsteuerabzug nicht als Vorsteuer abziehbar ist. In
diesem Fall wiirden die Erlése des Investmentfonds
reduziert und es kdme zu geringeren Auszahlungen

an die Anleger.
Reform der Erbschaftsteuer

Das Gesetz fiir die Anpassung der Erbschaft- und
Schenkungsteuer an die Vorgaben des Bundes-
verfassungsgerichtes verscharft die Vorausset-
zungen fur die Beglinstigung von Betriebsver-
mogen. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen
werden, dass nachtraglich abermals eine (bereits
angemahnte) Verfassungswidrigkeit des Gesetzes
durch das Bundesverfassungsgericht festgestellt
wird und das Erbschaft- und Schenkungsteuer-

gesetz weitere Anderungen erfahren wird.

8.3.
PROFIL DES TYPISCHEN ANLEGERS

Das Beteiligungsangebot richtet sich vornehmlich
an in Deutschland unbeschrdnkt steuerpflichti-
ge natirliche Personen, die als Privatanleger tber
grundlegende Kenntnisse beziiglich dieses ange-
botenen geschlossenen Alternativen Investment-
fonds verfligen. Es wird dem Anleger grundsatzlich
empfohlen, die Auswirkungen einer Beteiligung in
personlich, rechtlicher und steuerlicher Hinsicht vor

Zeichnung des Angebots durch einen rechtlichen

und/oder steuerlichen Berater tiberpriifen zu lassen.

Es wird darauf hingewiesen, dass sich das vorliegen-
de Beteiligungsangebot auf Grund der damit ver-
bundenen unternehmerischen Risiken vornehmlich
flr Privatanleger eignet, die tUber Erfahrungen im
Bereich von Finanzanlagen und eine grundlegende
Risikobereitschaft verfligen sowie bereit sind, eine
langfristige Kapitalbindung einzugehen. Das Beteili-
gungsangebot richtet sich an Privatanleger, die ihre
Beteiligung im Privatvermdgen halten, diese nicht
fremdfinanzieren und die - auch vor dem Hinter-
grund ihrer Vermdgensverhdltnisse - bereit sind,
zum Zweck der Vermdgensbildung und -optimie-
rung eine langfristige unternehmerische Beteiligung
als mittelbarer Gesellschafter eines geschlossenen
Alternativen Investmentfonds einzugehen, die mit
unternehmerischen Risiken flr den Anleger ver-
bunden ist. Dabei muss der Anleger berlicksichtigen,
dass die Riickfliisse auf das eingesetzte Kapital hin-
sichtlich der Héhe des Betrags und des Zeitpunkts

nicht zugesichert werden kdnnen.

Das Beteiligungsangebot richtet sich an Interessen-
ten, die nicht auf Einklinfte aus der Anlage ange-
wiesen sind und die keine Rickzahlung des Anla-
gebetrags in einer Summe zu einem bestimmten
Zeitpunkt erwarten. Der mit diesem Beteiligungs-
angebot angesprochene Anleger muss bereit und
wirtschaftlich in der Lage sein, den Totalverlust des
eingesetzten Kapitals nebst Ausgabeaufschlag ohne
wesentliche Folgen flir seine wirtschaftliche Situa-

tion hinzunehmen.

Adressaten des vorliegenden Beteiligungsangebots
sind im Wesentlichen die die vorstehenden Kriterien

erflillenden Privatanleger.

Das Beteiligungsangebot erfolgt nur in der Bundes-
republik Deutschland. Ein Vertrieb in anderen Staa-
ten ist zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht

vorgesehen und aktuell nicht gestattet.

Angaben zum Vertrieb von Anteilen in anderen EU-
oder EWR-Staaten sowie Angaben (ber in diesen
Staaten getroffenen MaBnahmen in dort bekannt

gemachten Verkaufsprospekten entfallen daher.
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9. INVESTITION UND FINANZIERUNG, KOSTEN

9.1
IN%DES GESELL-  IN % DES GESELL-
INVESTITIONS- UND ABSOLUT SCHAFTSKAPITALS  SCHAFTSKAPITALS
INVESTITIONS- UND FINANZIERUNGSPLAN B IN EUR* ZZ6L. AUSGABE- OHNE AUSGABE-
rr\ll'\‘llég%ll\lfg#TNF%Sl‘l%LSAN DES AUFSCHLAG® AUFSCHLAG"

A. MITTELVERWENDUNG
Prognose der Mittelherkunft und

-verwendung in der Investitions- I INVESTITION
phase (ausfiihrliche und kompri-
mierte Darste“ung) 1. Institutionelle Investmentstrategien 29 575.000 80,48 % 84,50 %

inkl. Anschaffungsnebenkosten

Der Investmentfonds wurde am 26.10.2018 ge- 2. Transaktionsvergiitung 721.630 1,96 % 2,06 %
grindet und hat noch keinen Lagebericht und

keinen Jahresabschluss erstellt. Die nachfolgenden  zwischensumme Investition 30.296.630 82,44 % 86,56 %
Erlduterungen basieren auf Erfahrungswerten der

KVG hinsichtlich bereits durch die Deutsche Fi- II. INITIALKOSTEN

nance Group platzierter geschlossener Investment-

vermdgen, berlicksichtigen bestehende Vertrage 1. Eigenkapitalvermittlung 4375000 1190 % 1250 0%

) . (inkl. Ausgabeaufschlag) R ' '

und die zugrunde liegenden Annahmen. Alle nach-

folgend aufgefiihrten Betrage sind von dem Kom- 2. Konzeption, Prospektierung 1.123.500 3,06 % 3,21 %
manditkapital des Investmentfonds nach Abschluss

der Beitrittsphase abhadngig und unterliegen daher

- 3. Marketing, Projektaufbereitung 416.500 1,13 % 1,19 %
Anderungen. Der Investitions- und Finanzierungs-
plan geht von einem geplanten Kommanditkapital 4. Haftung, Geschaftsfihrung 105.000 0,29 % 0,30 %
in Hohe von 35 Mio. EUR aus. Das sich daraus erge-
bende investierbare Kapital wird vollumfénglich fir 7.\ ncumme Initialkosten 6.020.000 16,38 % 17,20 %
die Investition in institutionelle Investmentstrate-
gien eingesetzt. Die Anlagegrenzen gemaB 82 der ) oy pirTsRESERVE 433370 1,18 % 124 %
Anlagebedingungen des Investmentfonds lassen
Bandoreiten zu, die Auswirkungen auf den Investi- Summe Mittelverwendung 36.750.000 100,00 % 105,00 %

tions- und Finanzierungsplan sowie die laufenden

Kosten des Investmentfonds haben kénnen.

Die KVG beabsichtigt, den Investmentfonds aus-
B. MITTELHERKUNFT

schlieBlich iber das Kommanditkapital zu finan-

zieren.

. KOMMANDITKAPITAL 35.000.000 95,24 % 100,00 %
Die nachfolgende Ubersicht stellt die voraussicht-
, , , , Il. FREMDKAPITAL 0 0% 0%
liche Mittelherkunft und Mittelverwendung bei Er-
reichen des geplanten Kommanditkapitals ohne die

. Ill. AUSGABEAUFSCHLAG 1.750.000 4,76 % 5,00 %

laufenden Kosten und Vergltungen dar.

Summe Mittelherkunft 36.750.000 100,00 % 105,00 %

Hinweis: In dieser Tabelle wird der Zeitraum vom Vertriebsbeginn bis zum Ende der Beitrittsphase (voraussichtlich 30.06.2020)
betrachtet, in der bei prognosegemaBem Verlauf ein Kommanditkapital des Investmentfonds von 35 Mio. EUR platziert und von
den Anlegern entweder durch eine anfingliche Einlage (Anteilklasse A) oder nach einer Ersteinzahlung sukzessive wihrend der
Investitionsphase sowie des Reinvestitionszeitraums durch Sparraten (Anteilklasse B) eingezahlt wird. Bei prognosegemiBem
Verlauf werden wahrend des Reinvestitionszeitraums bereits Rickfllisse aus den vom Investmentfonds getatigten Investitionen
erzielt, die in dieser Darstellung, ebenso wie die laufenden Kosten bis dahin nicht berlcksichtigt werden, da sie der Nutzungsphase
zuzuordnen sind.

*Alle Werte sind gerundet und jeweils inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer ausgewiesen.
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Nachfolgend werden die Tabellenpositionen im

Einzelnen erldutert:

9.1.1.
Mittelverwendung
Institutionelle Investmentstrategien

Auf Basis des geplanten Kommanditkapitals in
Héhe von 35 Mio. EUR ergibt sich voraussichtlich
ein zu Investitionszwecken zur Verfligung ste-
hendes Kapital in Hohe von rund 29,58 Mio. EUR
fur die Investition in institutionelle Investment-
strategien bzw. der diesbeziiglich eingegangenen
Kapitalzusagen durch den Investmentfonds so-
wie die damit im Zusammenhang entstehenden
Aufwendungen. Dieses Kapital erhéht sich durch
die erfahrungsgemdB frithen Riickzahlungen aus
einigen institutionellen  Investmentstrategien.
Bis zur Beendigung der Investitionsphase sowie
wahrend des Reinvestitionszeitraums besteht die
Maglichkeit Investitionen innerhalb der in den An-
lagebedingungen festgelegten Anlagegrenzen zu
tdtigen. Auf Ebene der institutionellen Investment-
strategien werden durch das Management bzw.
den jeweiligen Asset-Manager eigene Kosten und
Vergiitungen belastet, welche heute nicht beziffert
werden kénnen. Bei der Auswahl der institutionel-
len Investmentstrategien und der Berechnung der
Rendite werden diese Kosten berticksichtigt.

Transaktionsverglitung

Fir den gesamten Priifungsprozess des Ankau-
fes erhélt die KVG eine Transaktionsvergiitung in
Hohe von 2,44 % (inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer)
des Transaktionsgegenwertes (Nettokaufpreis bei
Ankdufen bzw. Zeichnungsbetrag bei Neuzeich-
nungen). Auf Basis des investierbaren Kapitals in
Héhe von rund 29,58 Mio. EUR errechnet sich eine
prognostizierte Transaktionsvergitung in Héhe von
721.630 EUR.

Eigenkapitalvermittlung

Fur die Vermittlung des Kommanditkapitals des In-
vestmentfonds erhalten die DF Deutsche Finance

Consulting GmbH und die DF Deutsche Finance Ad-
visors GmbH wahrend der Beitrittsphase insgesamt
eine Vergiitung in Héhe von 12,50% des gezeich-
neten Kommanditkapitals. Darin enthalten ist der
Ausgabeaufschlag in Hohe von bis zu 5% und die
Vertriebsvergitung in Héhe von 7,50 %. Der Invest-
mentfonds beauftragt die DF Deutsche Finance Con-
sulting GmbH und die DF Deutsche Finance Advisors
GmbH mit der Kapitalvermittlung. Diese Gibernehmen
die Abrechnung und Weiterleitung der Vertriebsver-
glitungen an weitere Vertriebspartner entsprechend
den jeweiligen Vertragen. Auf Basis des geplanten
Kommanditkapitals in Héhe von 35 Mio. EUR ergibt
sich eine prognostizierte Vergltung flr die Kapital-
vermittlung in Hohe von 4,375 Mio. EUR

Konzeption, Prospektierung

Die KVG erhélt u.a. fir die rechtliche, steuerliche
und wirtschaftliche Konzeption des Investment-
fonds, die Erstellung der erforderlichen Verkaufs-
unterlagen (u.a. Verkaufsprospekt, Wesentliche
Anlegerinformationen) bis zur Vertriebszulassung
sowie die Durchfiihrung der behdrdlichen Verfah-
ren bei der BaFin zur Erlangung der Vertriebszulas-
sung wahrend der Beitrittsphase eine Vergiitung in
Hohe von 3,21% (inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer)
des gezeichneten Kommanditkapitals. Auf Basis des
geplanten Kommanditkapitals in Héhe von 35 Mio.
EUR ergibt sich eine prognostizierte Vergltung fiir
die KVG in Hohe von rd. 1,12 Mio. EUR.

Marketing

Fir ihre Dienstleistungen im Zusammenhang mit
den beauftragten Projektaufbereitungs- und Mar-
ketingtatigkeiten erhalt die DF Deutsche Finance
Networks GmbH eine Vergiitung in Hohe von 1,19 %
(inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer) des gezeichneten
Kommanditkapitals. Auf Basis des geplanten Kom-
manditkapitals in Héhe von 35 Mio. EUR ergibt sich
eine prognostizierte Verglitung fir die KVG in Héhe
von 416.500 EUR.

Haftung, Geschiaftsfiihrung

Fir die Ubernahme der Haftung sowie fiir die
Geschaftsfihrung erhdlt die Komplementarin DF

Deutsche Finance Managing Il GmbH wahrend der
Beitrittsphase eine Vergiitung in Hohe von 0,30 %
(inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer) des gezeichneten
Kommanditkapitals. Auf Basis des geplanten Kom-
manditkapitals in Héhe von 35 Mio. EUR ergibt sich
eine prognostizierte Vergitung fir die Komple-
mentérin in Hohe von 105.000 EUR.

Liquiditatsreserve

Die anfanglich kalkulatorische Liquiditatsreserve
betrdgt 1,24 % des geplanten Kommanditkapitals
und dient u.a. zur Deckung zusétzlicher, nicht kal-
kulierter Kosten. Die tatsachliche Héhe der liquiden
Mittel wird aufgrund der Kapitalabrufe und -zu-
flisse der institutionellen Investmentstrategien

variieren.

Die vorgenannten Vergltungen beriicksichtigen
die aktuellen Steuersdtze, -gesetze und die Steu-
errechtsprechung. Bei einer Anderung des gesetzli-
chen Umsatzsteuersatzes oder einer abweichenden
Anwendung der Steuergesetze werden die vorge-

nannten Bruttobetrdge entsprechend angepasst.

9.1.2.
Mittelherkunft
Kommanditkapital

Das ausgewiesene Kommanditkapital entspricht
dem geplanten Kommanditkapital des Investment-
fonds und betragt 35 Mio. EUR. GemaB §3 Abs. 11
des Gesellschaftsvertrags soll das Kommanditkapi-
tal bis zum 30.06.2020 eingeworben sein.

Fremdkapital

Der Investitions- und Finanzierungsplan sieht kei-
nen Einsatz von Fremdkapital vor. Als Zwischenfi-
nanzierung fur Kapitalzusagen an institutionelle
Investmentstrategien, ist die kurzfristige Aufnahme

von Fremdkapital moglich.
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Ausgabeaufschlag

Es wird ein Ausgabeaufschlag in Hohe von bis zu
50 der gezeichneten Kommanditeinlage erhoben.
Auf Basis des geplanten Kommanditkapitals in
Hohe von 35 Mio. EUR betrdgt der erhobene Aus-
gabeaufschlag insgesamt 1,75 Mio. EUR. Der Aus-
gabeaufschlag wird als Vergutung fiir die Eigenka-

pitalvermittlung verwendet.

9.2.
KOSTEN

Der Anleger hat den Ausgabepreis, bestehend aus
der Summe der von ihm gezeichneten Komman-
diteinlage und des darauf zu leistenden Ausgabe-
aufschlages, zu erbringen (. Ausgabepreis").

Daneben fallen beim Investmentfonds weitere Kos-
ten an, die nicht zu Anlagezwecken zur Verfligung
stehen und insofern das wirtschaftliche Ergebnis
des Investmentfonds beeintrachtigen. Der Anleger
partizipiert an dem wirtschaftlichen Erfolg des In-
vestmentfonds durch seine Beteiligung, hat diese
Kosten insofern mittelbar zu tragen. Es kann inso-
fern zwischen Kosten, die zu Beginn der Laufzeit
und damit noch wahrend der Beitrittsphase (,Ini-
tialkosten") und Kosten, die im Laufe der Bewirt-
schaftungsphase anfallen (.Laufende Kosten"),
differenziert werden.

Alle, dem Investmentfonds unmittelbar zu belas-
tenden Kostenpositionen sind in den Anlagebedin-
gungen (vgl. Anlage |, Seiten 110 ff.) aufgefthrt. Die
dort gewahlte konsolidierte Darstellungsweise soll
nachfolgend dem besseren Verstdndnis halber er-
ortert werden. Sofern hierbei auf die ,Bemessungs-
grundlage" als BezugsgroBe referenziert wird, ist
damit gemaB der Festlequng der Anlagebedingun-
gen (vgl. §7 Ziffer 2) der durchschnittliche Netto-
inventarwert des Investmentfonds im jeweiligen
Geschéaftsjahr gemeint; sofern dieser nur einmal
jahrlich ermittelt wird, ist flr die Berechnung des
Durchschnitts der Wert am Anfang und am Ende

des Geschaftsjahres zu Grunde zu legen.

Alle genannten Betrage beriicksichtigen die aktu-
ellen Steuersdtze, -gesetze und die Steuerrecht-
sprechung. Bei einer Anderung des gesetzlichen
Umsatzsteuersatzes oder einer abweichenden An-
wendung der Steuergesetze werden die genannten
Bruttobetrdge bzw. Prozentsdtze entsprechend an-

gepasst.

93.

AUSGABEPREIS, AUSGABE-
AUFSCHLAG UND INITIALKOSTEN,
RUCKNAHMEABSCHLAG

Der Ausgabepreis fir den Anleger entspricht
der Summe aus seiner gezeichneten Komman-
diteinlage in den Investmentfonds und dem Aus-
gabeaufschlag in Hohe von bis zu 5% der Kom-
manditeinlage. Sofern es wahrend der Laufzeit
des Investmentfonds zu einer auBerordentlichen
Kiindigung der Beteiligung kommt oder der An-
leger aus anderen Griinden aus dem Invest-
mentfonds ausscheidet, erhebt die KVG keinen
Ricknahmeabschlag.

Neben dem Ausgabeaufschlag werden dem Invest-
mentfonds in der Beitrittsphase einmalige Initial-
kosten in Hohe von bis zu 12,20% der Komman-
diteinlage belastet. Diese Initialkosten setzen sich
zusammen aus Kosten fiir Konzeption, Marketing,
Vertrieb sowie der Haftungs- und Geschéftsfiih-
rungsverglitung der Komplementérin. Die darin
enthaltenen Kostenpositionen sind vorstehend in
Kapitel 9.1. einzeln aufgefuhrt und erldutert (vgl.
insoweit auch die Darstellung in Kapitel 12., ,Bera-
tung und Auslagerung”, Seiten 90 f.).

Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und den
wahrend der Beitrittsphase anfallenden Initial-
kosten betrdgt maximal 16,38 % des Ausgabe-
preises. Dies entspricht 17,20 % der gezeichne-
ten Kommanditeinlage.

9.4.
LAUFENDE KOSTEN

Die KVG erhalt fur die Verwaltung des Investment-
fonds eine jéhrliche laufende Vergltung in Hohe
von bis zu 1,43 % der Bemessungsgrundlage. Von
der Auflage des Investmentfonds bis zum Ablauf
des Geschaftsjahres 2020 betragt die Verglitung
jedoch insgesamt mindestens 300.000 EUR (jeweils
inkl. etwaig anfallender gesetzlicher Umsatzsteuer).
Die KVG ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige
Vorschiisse auf Basis der jeweils aktuellen Planzah-
len zu erheben. Mégliche Unter-/Uberzahlungen
sind nach Feststellung der tatsdchlichen Bemes-

sungsgrundlage auszugleichen.

Die Komplementdrin erhalt als Entgelt flr ihre
Haftungsiibernahme und die Ubernahme der Ge-
schaftsfiihrung eine jahrliche laufende Verglitung
in Héhe von 0,10% der Bemessungsgrundlage
(inkl. etwaig anfallender gesetzlicher Umsatzsteu-
er). Die Komplementrin ist berechtigt, hierauf mo-
natlich anteilige Vorschiisse auf Basis der jeweils
aktuellen Planzahlen zu erheben. Mogliche Unter-/
Uberzahlungen sind nach Feststellung der tatsach-

lichen Bemessungsgrundlage auszugleichen.

Fir die Anlegerbetreuung erhalten die DF Deutsche
Finance Consulting GmbH und die DF Deutsche Fi-
nance Advisors GmbH insgesamt eine jahrliche Ver-
glitung bis zur Héhe von 0,96 % der Bemessungs-
grundlage (inkl. etwaig anfallender gesetzlicher
Umsatzsteuer). Diese Vergiitung wird durch die
Verwaltungsgebiihr der KVG nicht abgedeckt und

somit dem Investmentfonds zusétzlich belastet.

Auf Ebene der von dem Investmentfonds gehaltenen
Zweckgesellschaften kdnnen Vergltungen, etwa fiir
deren Organe und Geschaftsleiter, und weitere Kos-
ten anfallen. 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 Vergiitungspositionen werden dem

Investmentfonds wahrend seiner Laufzeit die Kosten
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der Verwahrstelle belastet. Diese erhilt eine jahr-
liche Vergltung i.H.v. 0,07149% der Bemessungs-
grundlage, mindestens jedoch 10.710 EUR (jeweils
inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer). Die Verwahrstelle
berechnet pro Monat den félligen Anteil der Ver-
wahrstellenvergtitung (1/12), mindestens den An-
teil der Minimumvergitung, und stellt diesen in
Rechnung. Sie ist zudem berechtigt, dem Invest-
mentfonds Aufwendungen, die ihr im Rahmen der
Eigentumsverifikation oder der Uberpriifung der
Ankaufsbewertungen durch Einholung externer
Gutachten entstehen, in Rechnung zu stellen.

Daneben gehen weitere, im Nachfolgenden darge-
stellte Aufwendungen zu Lasten des Investment-
fonds. Es handelt sich dabei sowohl um unmittelbar
von dem Investmentfonds zu tragenden Kostenpo-
sitionen wie auch Aufwendungen dergestalt, dass
diese in den von dem Investmentfonds gehaltenen
Zweckgesellschaften anfallen kdnnen. Letztge-
nannten Aufwendungen werden nicht unmittelbar
dem Investmentfonds in Rechnung gestellt, ge-
hen aber unmittelbar in die Rechnungslequng der
Zweckgesellschaft ein, schmalern ggf. deren Ver-
mogen und wirken sich mittelbar Gber den Wert-
ansatz der Beteiligung in der Rechnungslegung auf
den Nettoinventarwert des Investmentfonds aus.

»  Kosten fiir den externen Bewerter fiir die Be-
wertung der Vermdgensgegenstdnde gem.
§§261, 271 KAGB;

»  bankibliche Depotkosten auBerhalb der Ver-
wahrstelle, ggf. einschlieBlich der bankibli-
chen Kosten fiir die Verwahrung auslandischer

\ermdgensgegenstande im Ausland;
»  Kosten flr Geldkonten und Zahlungsverkehr;

»  Aufwendungen fir die Beschaffung von Fremd-

kapital, insbesondere an Dritte gezahlte Zinsen;

»  fur die Vermégensgegenstande entstehen-

de Bewirtschaftungskosten  (Verwaltungs-,
Instandhaltungs- und Betriebskosten sowie
Dienstleistungen, die von Dritten in Rechnung

gestellt werden);

»  Kosten fir die Priifung des Investmentfonds

durch deren Abschlusspriifer;

»  Von Dritten in Rechnung gestellte Kosten fir
die Geltendmachung und Durchsetzung von
Rechtsanspriichen des Investmentfonds sowie
der Abwehr von gegen den Investmentfonds

erhobenen Anspriichen;

»  Gebihren und Kosten, die von staatlichen und
anderen 6ffentlichen Stellen in Bezug auf den

Investmentfonds erhoben werden;

»  Ab Zulassung des Investmentfonds zum Ver-
trieb entstandene Kosten fiir Rechts- und
Steuerberatung im Hinblick auf den Invest-
mentfonds und seine Vermdgensgegenstande
(einschlieBlich steuerrechtlicher Bescheinigun-
gen), die von externen Rechts- oder Steuerbe-

ratern in Rechnung gestellt werden;

»  Kosten flir die Beauftragung von Stimmrechts-
bevollméchtigten, soweit diese gesetzlich er-
forderlich sind;

»  Angemessene Kosten, die im Zusammenhang
mit der Durchflihrung der Gesellschafterver-
sammlung sowie des damit zusammenhan-
genden Berichtswesens anfallen, sowie die

Kosten fiir einen Beirat;

»  Aufwendungen flr die Analyse des Anlageer-
folges oder eine Zertifizierung durch einen un-
abhéngigen Dritten, wenn diese im Interesse
des Anlegers erstellt wird;

»  Steuern und Abgaben, die der Investmentfonds

schuldet.

Aufwendungen, die bei einer Zweckgesellschaft
oder sonstigen Beteiligungsgesellschaft aufgrund
von besonderen Anforderungen des KAGB entste-
hen, sind von den daran beteiligten Gesellschaften,
die diesen Anforderungen unterliegen, im Verhalt-

nis ihrer Anteile zu tragen.

Neben den vorgenannten Vergltungen und Auf-
wendungen werden dem Investmentfonds die in
Zusammenhang mit einer Transaktion von Dritten
beanspruchten Kosten sowie die auf die Trans-
aktion ggf. entfallenden Steuern und Gebihren
gesetzlich vorgeschriebener Stellen unabhdngig
von einem tatsdchlichen Zustandekommen des
Geschéafts sowie eine Transaktionsgebihr der KVG
nach nahergehender Regelung der Anlagebedin-
gungen (§ 7 Ziffer 8) belastet.

Die KVG erhalt insoweit fiir die Eingehung einer Ka-
pitalzusage bzw. den Erwerb eines Vermdgensge-
genstandes jeweils eine Transaktionsvergiitung in
Héhe von bis zu 2,44 % des Transaktionsgegenwer-
tes (Nettokaufpreis bei Ankdufen bzw. Zeichnungs-

betrag bei Neuzeichnungen).

Die Transaktionsgeblhr féllt auch an, wenn die
KVG die Kapitalzusage, die Zeichnung, den Er-
werb oder die VerduBerung fur Rechnung einer
Zweckgesellschaft eingeht bzw. tatigt, an der der
Investmentfonds beteiligt ist. Im Falle der Einge-
hung einer Kapitalzusage, des Erwerbs oder der
VerduBerung eines Vermdgensgegenstandes durch
die KVG fur Rechnung 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 anzusetzen.

Daneben kann die KVG fiir die Verwaltung des
Investmentfonds je ausgegebenem Anteil eine
erfolgsabhdngige Vergutung in Hohe von bis zu
15% (Ho6chstbetrag) des Betrages erhalten, um
den der Anteilwert am Ende der Abrechnungs-
periode unter Beruicksichtigung bereits aus Aus-
schittungen geleisteter Auszahlungen die ge-
zeichnete  Kommanditeinlage zuzlglich einer
jahrlichen Verzinsung von 5% tibersteigt (absolut
positive Anteilwertentwicklung), jedoch insgesamt
hochstens bis zu 10% des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Investmentfonds in der
Abrechnungsperiode (inkl.etwaigergesetzlicherUm-
satzsteuer). Die Abrechnungsperiode beginnt mitder
Auflage des Investmentfonds und endet mit seiner

Liquidation.
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Fir Zwecke dieser erfolgsabhdngigen Vergitung
der KVG beinhaltet der Begriff ,geleistete Auszah-
lungen” nicht nur tatsdchlich an die Anleger aus-
gezahlte Betrage, sondern auch die im Rahmen der
institutionellen Investmentstrategien, dem Invest-
mentfonds bzw. einer Zweckgesellschaft in Bezug
auf die Anleger einbehaltenen und abgefiihrten
Steuern (,abgefiihrte Steuern”).

Riickvergltungen der von dem Investmentfonds an
die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergl-
tungen und Aufwandserstattungen flieBen der KVG

nicht zu.

Pauschalgebiihren werden nicht erhoben. Angaben
dazu, ob und welche Kosten dem Investmentfonds
gesondert in Rechnung gestellt werden, falls Pau-
schalgebihren in den Anlagebedingungen verein-

bart sind, entfallen daher.

Im Jahresbericht wird der Betrag etwaiger Ausga-
beaufschldge offengelegt, der dem Investment-
fonds im Berichtszeitraum fiir den Erwerb und
die Riicknahme von Anteilen an institutionellen
Investmentstrategien berechnet worden ist. Fer-
ner ist im Jahresbericht die Verglitung offen zu
legen, die dem Investmentfonds von der KVG
selbst, von einer anderen Kapitalverwaltungsge-
sellschaft oder einer anderen Gesellschaft, mit der
die KVG durch eine wesentliche unmittelbare oder
mittelbare Beteiligung verbunden ist, als Verwal-
tungsvergltung fur die von dem Investmentfonds
gehaltenen Anteile an Investmentvermdgen be-

rechnet wurde.

9.5.

VOM ANLEGER UNMITTELBAR
ZU TRAGENDE KOSTEN

Die Treuhandkommanditistin erhalt von den sich
mittelbar an dem Investmentfonds beteiligenden
Anlegern eine jéhrliche Vergitung in Hohe von
0,189 des durchschnittlichen Anteilwertes im je-

weiligen Geschaftsjahr.

Der Anleger hat im Falle einer Beendigung des
Treuhandvertrags mit der Treuhandkommanditistin
und einer eigenen Eintragung als Kommanditist die
ihm dadurch entstehenden Notargeblhren und
Registerkosten selbst zu tragen. Zahlungsverpflich-
tungen gegentber der KVG oder dem Investment-
fonds entstehen ihm aus diesem Anlass nicht.

Bei vorzeitigem Ausscheiden aus dem Investment-
fonds oder VerauBerung eines Anteils auf dem
Zweitmarkt kann die KVG vom Anleger Erstattung
fur notwendige Auslagen in nachgewiesener Hohe,
jedoch nicht mehr als 500 des Anteilwertes,

verlangen.

Ein Anleger, der einer ausldndischen Steuerpflicht
unterliegt, hat die aus dieser Steuerpflicht resultie-

renden Aufwendungen selbst zu tragen.

9.6.

ANGABEN ZUR
GESAMTKOSTENQUOTE

Die KVG weist in den wesentlichen Anlegerinfor-
mationen, die dem Anleger vor einer Beteiligung
als Bestandteil der Verkaufsunterlagen kostenlos
zur Verfiigung gestellt werden, eine sog. Gesamt-
kostenquote aus. Diese stellt die im Jahresverlauf
durch den Investmentfonds zu tragenden Kosten
und Zahlungen im Verhaltnis zum Nettoinventar-
wert des Investmentfonds dar. Soweit keine Zahlen
des vergangenen Geschéaftsjahres vorliegen, erfolgt
eine Schatzung auf Grundlage der erwarteten Ge-
samtkosten. Soweit Pauschalgebiihren erhoben
werden, sind diese zu beriicksichtigen; Transak-
tions- und Initialkosten sowie objektbezogene Kos-
ten bleiben insoweit auBer Acht und werden dem

Investmentfonds zusadtzlich belastet.

Nach Ablauf des ersten Geschéaftsjahres kann auf
Basis der sodann erhobenen Daten eine verldssliche
Angabe Uber die tatséchliche Gesamtkostenquote
getatigt werden. Diese Angabe sowie die dieser Be-
rechnung zu Grunde liegenden Kostenpositionen,
insbesondere die im Rahmen der Fondsverwaltung

angefallenen Vergutungen der KVG, konnen dem

Jahresbericht des Investmentfonds entnommen
werden (vgl. Kapitel 13.1. ,0ffenlegung von Infor-
mationen nach §300 KAGB, Jahresbericht, MaB-
nahmen zur Verbreitung der Berichte und sons-
tige Informationen dber den Investmentfonds”,
Seite 94).

Im Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses Verkaufs-
prospektes kann, da die Einwerbung von Eigen-
kapital erst mit erfolgter Vertriebszulassung der
BaFin und darauf folgender Veréffentlichung der
Verkaufsunterlagen beginnt, eine Ausweisung der
Gesamtkostenquote lediglich basierend auf einer
Schdtzung der wirtschaftlichen Daten des Invest-
mentfonds erfolgen. In diesem Zusammenhang
wird die Gesamtkostenquote erfahrungsgemaf im
ersten Geschaftsjahr und wahrend der Beitritts-
phase durch die Initialkosten und die J-Curve-
Effekte aus den institutionellen Investmentstrate-
gien plangemaB héher ausfallen und sich wahrend
der Laufzeit des Investmentfonds reduzieren.

Angaben zur Gesamtkostenquote kdnnen den je-
weils aktuellen Wesentlichen Anlagerinformatio-

nen entnommen werden.

9.7.

ANGABEN ZU DEN
ERTRAGSAUSSICHTEN

Die KVG wird nach MaBgabe der in den Anlagebe-
dingungen festgelegten Anlagegrenzen das zu In-
vestitionszwecken zur Verfligung stehende Kapital
des Investmentfonds in institutionelle Investment-
strategien investieren, die ihrerseits in die Asset-
Klasse Infrastruktur und Immobilien investieren. In
der Vergangenheit wurden bereits flir mehrere von
der KVG verwaltete Alternative Investmentfonds
Investments im Bereich der Asset-Klasse Infra-
struktur und Immobilien getatigt. Auf der Grund-
lage bisheriger Erfahrungswerte der KVG kdnnen
beispielsweise neben der mittelbaren Investition
in Projektentwicklungen mit zukiinftig erwarteten
Rickflissen nach Inbetriebnahme, Verpachtung

oder VerduBerung, insbesondere durch mittelbare
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Investments in bereits fertiggestellte bzw. betrie-

bene Immobilien und Infrastrukturimmobilien
voraussichtlich zum Ende der Beitrittsphase Ruick-
fllisse generiert werden. Dabei kdnnen mittelbare
Investments in bereits fertiggestellte bzw. betrie-
bene Immobilien und Infrastrukturimmobilien bei-
spielsweise durch Beteiligungen an institutionellen
Investmentstrategien erfolgen, deren Platzierung
nahezu abgeschlossen ist und/oder die bereits In-
vestments getdtigt haben oder durch den Erwerb
von Anteilen von bereits platzierten institutionel-
len Investmentstrategien auf dem Zweitmarkt, die
ein bestehendes Portfolio von Investments halten.
Durch eine ausgewogene Streuung der Investitio-
nen in institutionelle Investmentstrategien sollen
fir den Investmentfonds prognosegemaB bereits
ab dem Ende der Beitrittsphase laufende Ertrage
erzielt werden, welche die angestrebten Ausschiit-

tungen an die Anleger erméglichen.

Auf der Grundlage bisheriger Erfahrungswerte im
Rahmen bereits getdtigter Investments hat die
KVG fir die Ermittlung der angestrebten Ertrage
ein Portfolio typischer institutioneller Investment-
strategien, die in die Asset-Klasse Infrastruktur und
Immobilien investieren, unterstellt. Anhand der

prognostizierten laufenden Ertrdge sowie der an-
genommenen Wertentwicklung der institutionellen
Investmentstrategien bis zum Ende der Laufzeit
des Investmentfonds ergibt sich eine magliche Ge-
samtauszahlung flir Anleger der Anteilklasse A von
ca. 165 % und flr Anleger der Anteilklasse B von ca.
146% der Kommanditeinlage (jeweils einschlieB-
lich der Rickzahlung der Kommanditeinlage jedoch
ohne Ausgabeaufschlag) vor Steuern (Prognose). Es
wird darauf hingewiesen, dass es zu Abweichungen
bezlglich der angestrebten Ausschittungen bzw.
Gesamtauszahlung an die Anleger kommen kann.
Prognosen sind kein verlédsslicher Indikator fiir
zuklnftige Wertentwicklungen. Erfahrungsgemaf
nimmt die Prognosesicherheit ab, je weiter sie in
die Zukunft gerichtet ist.

9.8.

ANGABEN ZUM NETTOINVENTAR-
WERT (NAV) DES INVESTMENTFONDS

Angaben zum jlingsten Nettoinventarwert des In-
vestmentfonds gemdB §297 Abs. 2 KAGB konnen
der Website der KVG entnommen werden.

Das zur Ermittlung des Nettoinventarwerts heran-
gezogene Kommanditkapital des Investmentfonds
soll wahrend der Beitritts- und der nachfolgenden
Investitionsphase sowie wahrend des Reinvestiti-

onszeitraums sukzessive erhdht werden.

Die Aussagekraft des Nettoinventarwerts ist wah-
rend der Beitrittsphase stark eingeschrankt. Durch
Einzahlungen der Anleger, Investitionstatigkeit und
ggf. Aufnahme von Fremdkapital unterliegt der

Nettoinventarwert Verdnderungen.

Der Nettoinventarwert des Investmentfonds wird
kiinftig gemaB den gesetzlichen Vorschriften auf
jahrlicher Basis ermittelt und regelmaBig auf der
Website der KVG bzw. im Jahresbericht mitgeteilt.
Nach Abschluss der Beitrittsphase ist der Netto-
inventarwert des Investmentfonds auch bei Kapi-
talerhdhungen oder -herabsetzungen zu ermitteln
und auf der Website der KVG mitzuteilen.
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10. ERMITTLUNG UND VERWENDUNG DER ERTRAGE

Die Anleger sind grundsatzlich im Verhaltnis ihrer
am Bilanzstichtag geleisteten Kapitaleinlagen am
Vermdgen und Ergebnis des Investmentfonds be-
teiligt und partizipieren insoweit unmittelbar an

dessen wirtschaftlichem Verlauf.

Die Auszahlung von Gewinnen oder Entnahmen
ist grundséatzlich in das Ermessen der KVG gestellt.
Verfligbare Liquiditat des Investmentfonds, die von
der KVG nicht fur Reinvestitionen nach MaBgabe
der Anlagebedingungen verwendet werden soll,
wird von der KVG hinsichtlich einer etwaigen Aus-
zahlung an die Anleger unter Berlicksichtigung der
wirtschaftlichen Situation des Investmentfonds,
d.h. insbesondere unter Berlicksichtigung von an-
gemessenen Liquiditdtsreserven zur Sicherstellung
einer ordnungsgemaBen Fortfiihrung der Geschéaf-
te bzw. zur Substanzerhaltung ermittelt. Auszah-
lungen an die Anleger erfolgen durch Uberweisung
des Auszahlungsbetrages auf das von dem Anleger

in der Beitrittserklarung angegebene Bankkonto.

Im Einvernehmen mit der KVG schlagt die Komple-
mentdrin der Gesellschafterversammlung nach bil-
ligem Ermessen vor, in welcher Hohe Gewinnaus-
zahlungen oder Entnahmen (,Ausschiittungen”)

zugelassen werden.

Die KVG kann Abschlagszahlungen auf die erwar-
teten Ausschiittungsanspriiche vornehmen, soweit
der im Rahmen des Liquiditats- und/oder Risiko-
managements ermittelte Liquiditatsbedarf des In-
vestmentfonds dies zulésst.

Bei prognosegemaBer Entwicklung, soll grund-
satzlich jeder dem Investmentfonds wirksam bei-
getretene Anleger ab dem nach Abschluss der
Beitrittsphase folgenden Geschaftsjahr eine Ab-
schlagszahlung auf erwartete Ausschittungsan-
spriche in Hohe von 39% p.a. ab dem Jahr 2021
bis zum Jahr 2023, in Hohe von 5% p.a. ab dem
Jahr 2024 bis zum Jahr 2027 und in Hohe von 6%
p.a. ab dem Jahr 2028 bis zum Jahr 2033 jeweils
bezogen auf seine zum Ende des vergangenen Ge-
schaftsjahres (Bilanzstichtag) tatsachlich geleistete

Kommanditeinlage (Kapitalkonto 1) erhalten.

Eine Auszahlung erfolgt insoweit an Anleger der
Anteilklasse A sowie an solche Anleger der Anteil-
klasse B, die die von ihnen gezeichnete Komman-
diteinlage (zzgl. Ausgabeaufschlag) vollstandig an
den Investmentfonds geleistet haben. Auszahlun-
gen an diese Anleger erfolgen halbjahrlich, jeweils
zum 30.06. und zum 31.12. des folgenden Ge-

schaftsjahres.

Bis zum Zeitpunkt der vollstdndigen Einzahlung
der gezeichneten Kommanditeinlage, werden Aus-
schiittungsanspriiche der Anleger der Anteilklasse
B - einschlieBlich etwaiger Abschlagzahlungen auf
die erwarteten Ausschittungsanspriiche - mit den
ausstehenden Sparraten verrechnet und fiihren so-
mit zu einer Verklirzung des Einzahlungszeitraums,
nicht jedoch zu einer Herabsetzung der monatli-
chen Sparrate.

Die Hohe der Auszahlungen kann variieren; es kann

zur Aussetzung von Auszahlungen kommen.

Da der Investmentfonds erst mit Beginn der Bei-
trittsphase mit der Einwerbung von Eigenkapital
begonnen hat, welches nunmehr zu Investitions-
zwecken zu Verfligung steht, kann Gber eine bis-
herige Wertentwicklung keine Aussage getroffen

werden.
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11.1.
ALLGEMEINE HINWEISE

Der Anleger sollte eine Zeichnung des vorliegen-
den Beteiligungsangebots ausschlieBlich aus wirt-
schaftlichen Uberlegungen, keinesfalls jedoch aus
steuerlichen Motiven vornehmen.

Als voraussichtlicher Anlegertypus wird fir die
steuerliche Darstellung unterstellt, dass der Anle-
ger eine ausschlieBlich in Deutschland anséssige
natirliche, unbeschrankt einkommensteuerpflich-
tige Person ist, die ihre Beteiligung im Privatver-
mogen halt. Auf Besonderheiten, die fiir Anleger
gelten, die keine natirlichen Personen sind, wird
nur vereinzelt und ohne den Anspruch auf eine ab-

schlieBende Darstellung hingewiesen.

In den nachfolgenden Darstellungen werden aus-
gewdhlte fir den Anleger bedeutsame Steuervor-
schriften sowie die wesentlichen Grundlagen der
steuerlichen Konzeption des Beteiligungsangebots
dargestellt. Auswirkungen auf die individuelle steu-
erliche Behandlung beim Anleger kdnnen nicht Ge-
genstand dieser Ausfiihrungen sein.

Es wird daher jedem Anleger dringend empfohlen,
sich von einem Steuerberater Gber die sich mit sei-
ner Beteiligung an dem Investmentfonds im Ein-
zelfall ergebenden steuerlichen Folgen beraten zu
lassen; nur dieser ist in der Lage, die individuellen
Umsténde des jeweiligen Anlegers in Betracht zu
ziehen. Das steuerliche Konzept des Investment-
fonds und die Darstellung in diesem Kapitel basie-
ren auf dem Stand des Steuerrechts zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung. Es kann keine Gewahr da-
fur tbernommen werden, dass die Finanzbehdrden
oder die Rechtsprechung der hier dargestellten Be-
urteilung folgen. Zudem kann sich die steuerliche
Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung
oder die Praxis der Finanzverwaltung dndern, un-
ter Umstanden auch riickwirkend. Zukiinftige An-
derungen des Steuerrechts, der Verwaltungspraxis
der Finanzbehdrden oder der Rechtsprechung so-
wie steuerliche AuBenprifungen kénnen fiir den

Anleger steuerliche Effekte bewirken, die von den

nachstehenden Ausfuihrungen fiir den Anleger
nachteilig abweichen kénnen. Eine verbindliche
Auskunft der zustandigen Finanzbehorde zur Be-
stdtigung der nachfolgenden Ausfiihrungen wurde

nicht eingeholt.

Die steuerlichen Folgen des Beteiligungsangebots
betreffen insbesondere die Einkommen-, Gewer-
be-, Erbschaft- und Schenkungsteuer sowie die
Umsatzsteuer, die im Folgenden dberblicksartig

dargestellt werden.

11.2.

ANWENDBARKEIT
INVESTMENTSTEUERGESETZ

Zum 01.01.2018 ist das neu gefasste Investment-
steuergesetz (InvStG) in Kraft getreten. Das InvStG
findet auf den Investmentfonds jedoch keine An-
wendung, da es sich beim Investmentfonds um
ein Investmentvermdgen nach § 1 Abs. 1 KAGB in
der Rechtsform einer Personengesellschaft handelt
und kein OGAW i.S.v. § 1 Abs. 2 KAGB und kein Al-
tersvorsorgevermdgensfonds i.S.v. 53 InvStG vor-
liegt(§ 1 Abs. 3 Nr. 2 InvStG). Insofern finden auf
die Einklinfte der Anleger die allgemeinen steuer-
rechtlichen Regelungen Anwendung. Die spezial-
gesetzlichen Regelungen des InvStG finden jedoch
dann auf Anlegerebene Anwendung, soweit einzel-
ne vom Investmentfonds gehaltene Beteiligungen
an institutionellen Investmentstrategien in den

Anwendungsbereich des InvStG fallen.

113.
EINKOMMENSTEUER

Der Investmentfonds ist eine Kommanditgesell-
schaft und als solche nicht einkommensteuer-
pflichtig, lediglich fir die Einkiinfteermittlung und
die Bestimmung der Einkunftsart wird auf den
Investmentfonds abgestellt (steuerliche Transpa-
renz). Fiir Zwecke der deutschen Einkommensteuer

beziehungsweise Kérperschaftsteuer (jeweils zzgl.

Solidaritatszuschlag) ist vielmehr auf die Ebene der
Gesellschafter abzustellen, die die zugerechneten
Gewinne des Investmentfonds unmittelbar und
unabhéngig von einer Ausschiittung aus dem In-
vestmentfonds versteuern missen.

Die Einkommensteuer sowie der Solidaritdtszu-
schlag und gegebenenfalls die Kirchensteuer sind
anteilig von den einzelnen Anlegern nach indivi-
duellen MaBstaben zu tragen. Dazu werden die-
sen die nach Art und Héhe auf Ebene des Invest-
mentfonds ermittelten Einkiinfte grundsatzlich
anteilig, entsprechend ihrer geleisteten Komman-
diteinlage (Kapitalkonto 1), zugerechnet. Die Ein-
kiinfte des Investmentfonds werden den Anlegern
grundsatzlich mit Ablauf des Geschéaftsjahres
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 Investmentfonds abweichen.

Der Investmentfonds unterliegt jedoch als eigen-
stdndiges Steuersubjekt der Gewerbesteuer, siehe

dazu Abschnitt ,Einkiinfte aus Gewerbebetrieb”

Als Treugeber sind die Anleger zwar nicht unmit-
telbar an dem Investmentfonds beteiligt, dennoch
werden ihnen die Einklinfte des Investmentfonds
anteilig zugerechnet, weil in den zwischen den An-
legern und der Treuhandkommanditistin vereinbar-
ten Treuhandvertragen die fir eine Mitunterneh-
merstellung erforderlichen Kriterien eingehalten
werden, wie z. B. die Beteiligung an Gewinn, Verlust
und stillen Reserven sowie die strikte Weisungsge-
bundenheit der Treuhandkommanditistin und das
Recht des Treugebers, seine Treugeberbeteiligung
in eine Beteiligung als Direktkommanditist umzu-

wandeln.

Deshalb ist nicht die Treuhandkommanditistin,
sondern nur der Anleger verpflichtet, die steuer-
pflichtigen Einklinfte zu versteuern, die ihm auf-
grund seiner Beteiligung an dem Investmentfonds

zugerechnet werden.
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11.4.

EINKUNFTSART: EINKUNFTE
AUS GEWERBEBETRIEB

Der Anleger verwirklicht mit seinen Beteiligungs-
einkiinften dieselbe Einkunftsart wie der Invest-
mentfonds. Der Investmentfonds erzielt nach § 15
Abs. 3 Nr. 2 EStG gewerbliche Einkiinfte, da aus-
schlieBlich die DF Deutsche Finance Managing Il
GmbH personlich haftende Gesellschafterin ist und
ausschlieBlich diese zur Geschaftsflihrung befugt
ist (sog. gewerbliche Pragung). Unerheblich ist da-
her, welche Einkunftsarten die institutionellen In-
vestmentstrategien verwirklichen; es ist allerdings
davon auszugehen, dass zumindest einige Gesell-
schaften der institutionellen Investmentstrategien
auch als origindr gewerblich tatige Personenge-
sellschaften qualifizieren werden, was ohnehin zu
einer gewerblichen ,Infizierung" des Investment-
fonds (§ 15 Abs. 3 Nr. 1 EStG) fithren wiirde. Da der
Investmentfonds seine Beteiligungen an instituti-
onellen Investmentstrategien im Betriebsvermdgen

halt, sind ihre Beteiligungseinkilinfte gewerblich.

11.5.
GEWINNERZIELUNGSABSICHT

Trotz seiner gewerblichen Pragung erzielt der In-
vestmentfonds gewerbliche Einkiinfte nur, wenn er
die Absicht hat, einen Totalgewinn zu erzielen (BFH,
Urteil vom 25.09.2008, BStBI. Il 2009, Seite 266).

Totalgewinnerzielungsabsicht ist gegeben, wenn
die Tatigkeit objektiv geeignet ist, ein positives
Gesamtergebnis in der Zeit von der Griindung 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 institutionelle Investmentstra-

tegien zu investieren, die ertragsversprechend sind

und somit zu positiven Einklinften auf Ebene des
Investmentfonds fuihren sollten. Es kann daher von
der Gewinnerzielungsabsicht des Investmentfonds

ausgegangen werden.

Sollten negative Einkilinfte erzielt werden, kdnnen
diese grundsatzlich mit eventuellen sonstigen
positiven Einklinften des Anlegers steuerlich ver-
rechnet werden, vorausgesetzt, der Anleger hatte
im Zeitpunkt des Erwerbs der Gesellschaftsanteile
nachweislich die Absicht, wahrend der Beteili-
gungsdauer positive Einklinfte zu erzielen, und die
Verlustverrechnungsbeschrankungen nach §15
b, §15 a und §2 a EStG finden - nach derzeitiger
Verwaltungspraxis - keine Anwendung (zur An-
derung der Rechtsprechung zu § 15b EStG siehe
.11.8 Abgrenzung von Anschaffungskosten und
Betriebsausgaben” sowie ,11.19 Regelung Uber Ver-
luste"”). Da die Gewinnerzielungsabsicht auf Ebene
des Investmentfonds zu bejahen ist, kann grund-
satzlich auch von einer Gewinnerzielungsabsicht

auf Anlegerebene ausgegangen werden.

Bei einer teilweisen oder vollstandigen Fremdfinan-
zierung der Kommanditeinlage des Anlegers kénn-
ten auf Anlegerebene die Sonderbetriebsausgaben
(zu denen z. B. die Darlehenszinsen sowie ein Disa-
gio fiir ein Darlehen gehoren) und die Betriebsaus-
gaben die anteiligen Betriebseinnahmen des Anle-
gers Ubersteigen. Wenn durch diesen zusatzlichen
Zinsaufwand die Finanzverwaltung die Beteiligung
des Anlegers an dem Investmentfonds als sog.
Liebhaberei qualifiziert, weil unterstellt wird, dass
der Anleger im Zeitpunkt des Abschlusses des Treu-
handvertrags keine Gewinnerzielungsabsicht hatte,
hatte der Anleger die negativen Ergebnisse wirt-
schaftlich zu tragen, ohne sie steuerlich geltend

machen zu konnen.

11.6.

VERTEILUNG DES
STEUERLICHEN ERGEBNISSES

Nach welchem Schliissel das steuerliche Ergebnis

(Verlust bzw. Gewinn) auf die Anleger zu vertei-

len ist, richtet sich nach dem Gesellschaftsvertrag
(BFH, Beschluss vom 10.11.1980, BStBI. Il 1981,
Seite 164).

In Bezug auf wahrend der Beitrittsphase erwarte-
te Verluste ist in § 12 Abs. 2 des Gesellschaftsver-
trags eine Zuweisung von sog. Vorabverlustantei-
len vorgesehen. Damit soll eine prozentual gleich
hohe Verlustbeteiligung der sukzessive wahrend
der Beitrittsphase beitretenden Anleger erreicht
werden. Der Bundesfinanzhof hat die steuerliche
Berlicksichtigung einer derartigen Verlustvertei-
lungsabrede grundsatzlich anerkannt (vgl. BFH,
Urteil vom 27.07.2004 BStBI. || 2005, Seite 33).

11.7.
ERMITTLUNG DER EINKUNFTE

Die gewerblichen Einkiinfte des Investmentfonds
sind gem. 8§ 5 Abs. 1, 4 Abs. 1 EStG im Wege des
Betriebsvermdgensvergleichs zu ermitteln. Im
Wesentlichen bestimmen sie sich als Differenz
aus der Summe der eigenen Einnahmen (Einnah-
men aus der Anlage der Liquidititsreserve) und
der von den institutionellen Investmentstrategien
ausgeschitteten sowie steuerlich zugerechneten
Einnahmen einerseits und den steuerlich abzugs-
fahigen Betriebsausgaben des Investmentfonds
andererseits.
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11.8.

ABGRENZUNG VON
ANSCHAFFUNGSKOSTEN
UND BETRIEBSAUSGABEN

Die Finanzverwaltung hat mit BMF-Schreiben vom
20.10.2003 (BStBI. 2003 |, Seite 546, dem sog. "5.
Bauherrenerlass") besondere Regelungen Gber die
Abziehbarkeit von Werbungskosten getroffen. Hier-
nach kdnnen Aufwendungen, die im wirtschaftli-
chen Zusammenhang mit der Abwicklung des Pro-
jekts in der Investitionsphase anfallen, nicht sofort
als Betriebsausgaben abgezogen werden, sondern
gehdren zu den Anschaffungskosten des Invest-
mentfonds. Abziehbar sind danach grundsétzlich
nur die Aufwendungen, die nicht auf den Erwerb
eines Wirtschaftsguts gerichtet sind und die auch
ein einzelner Anleger auBerhalb einer Fondsgestal-
tung steuerlich abziehen konnte. Nach neuester
Rechtsprechung sind die Regelungen des 5. Bau-
herrenerlasses durch die Einfiihrung des § 15b EStG
(Steuerstundungsmodell) Gberholt. Entsprechend
seien die Fondsetablierungskosten zum Sofortab-
zug zugelassen (vgl. BFH vom 26.04.2018 - IV R
33/15). Bislang hat sich die Finanzverwaltung nicht
geduBert, ob sie ihre Verwaltungspraxis dndert und
sich der neuen Entwicklung der Rechtsprechung
anschlieBt. Daher wird im Folgenden davon ausge-
gangen, dass die Finanzverwaltung ihre bisherige
Verwaltungspraxis zur ertragsteuerlichen Behand-
lung der Eigenkapitalvermittlungsprovisionen und
anderer Gebiihren beibehilt (zu Anwendbarkeit des
§ 15b EStG siehe 11.19).

Vorliegend sollte die Aktivierungspflicht im We-
sentlichen die Ausgaben fiir die Vermittlungspro-
visionen, die Konzeption und das Marketing sowie
die Verwahrung (Kapitalbeschaffungs- und Verwal-
tungskosten) betreffen. Inwieweit diese zunéchst
aktivierten Anschaffungskosten zu einem spateren
Zeitpunkt steuermindernd beriicksichtigt werden
koénnen, hdngt unter anderem davon ab, welchem
Wirtschaftsgut sie steuerlich zuzurechnen sind. So-
weit Investments Uber eine in- oder auslandische
Kapitalgesellschaft (beispielsweise eine deutsche
GmbH) gehalten werden, sind die Kapitalbeschaf-

fungs- und Verwaltungskosten mdglicherweise
anteilig auf die Anteile dieser Kapitalgesellschaft
zu aktivieren. Entsprechende Aktivierungspflichten
sind auf Ebene von steuerlich transparenten ins-
titutionellen Investmentstrategien in der Rechts-
form der Personengesellschaft zu beachten. Es ist
davon auszugehen, dass Teile der dort anfallenden
Management Fees im Rahmen der Gewinnermitt-
lung nach deutschen Vorschriften nicht sofort als
steuermindernde Betriebsausgaben berlcksichtigt

werden kdnnen.

11.9.
AUSGABEN DES ANLEGERS

Der Anleger kann neben den ihm anteilig zuge-
wiesenen Betriebsausgaben des Investmentfonds
auch eigene Ausgaben (gegebenenfalls anteilig)
geltend machen, die ihm durch seine Beteiligung
an dem Investmentfonds entstanden sind, z. B.
Steuerberatungskosten, Kosten der Anfahrt zur Ge-
sellschafterversammlung, Telefon- und Portokos-
ten oder (Beteiligungs-)Finanzierungskosten (sog.
Sonderbetriebsausgaben). Soweit diese Ausgaben
steuerlich Dividendeneinkiinften oder Gewinnen
aus der VerduBerung von Kapitalgesellschaftsan-
teilen zuzurechnen sind, ist eine steuerliche Ab-
zugsfahigkeit nur in Héhe von 60 % mdglich. Eine
entsprechende Abzugsbeschrankung gilt in dem
prozentualen Umfang, in dem auf die im Gewinn-
anteil des Anlegers enthaltene Investmentertrage
aus institutionellen Investmentstrategien eine Teil-
freistellung anzuwenden ist (8§ 20, 21 InvStG). Der
Anleger kann seine Sonderbetriebsausgaben nicht
selbst in seiner Einkommensteuererklarung geltend
machen. Vielmehr muss er persénliche Sonderbe-
triebsausgaben unaufgefordert bis zum 31. Marz
des Folgejahres der Komplementarin mitteilen, so
dass die Sonderbetriebsausgaben im Rahmen der
gesonderten und einheitlichen Feststellungser-
kldrung fur den Investmentfonds berlicksichtigt
werden konnen. Die Entstehung und der Zusam-
menhang der Betriebsausgaben missen gegeniber
der Finanzverwaltung (beispielsweise durch Kopie

der Quittungen) nachgewiesen werden. Unterbleibt

die Mitteilung der Sonderbetriebsausgaben an die
Komplementdrin oder erfolgt sie verspatet, kann
dies dazu fuhren, dass diese Sonderbetriebsaus-
gaben steuerlich nicht beriicksichtigt werden, also
das zu versteuernde Einkommen des Anlegers nicht

mindern.

Der Sparer-Pauschbetrag nach §20 Abs. 9 EStG
steht dem Anleger fur Ertrdge aus seiner Beteili-
gung an dem Investmentfonds nicht zu.

11.10.

EINKUNFTE AUS GESELLSCHAFTEN,
DIE NICHT ALS INVESTMENT-
VERMOGEN EINZUORDNEN SIND

11.10.1.

Beteiligung an
Kapitalgesellschaften

Sollte sich der Investmentfonds an einer institutio-
nellen Investmentstrategie in Form einer Kapitalge-
sellschaft oder an einer zwischengeschalteten in-
oder ausldndischen Kapitalgesellschaft (s. hierzu
auch nachfolgende Ausfiihrungen) beteiligen, zéh-
len die Ausschittungen, die der Investmentfonds
von dieser Kapitalgesellschaft erhdlt, zu seinen
Einnahmen. Auf Anlegerebene sind diese Einnah-
men in den Einkiinften aus Gewerbebetrieb aus der

Beteiligung an dem Investmentfonds enthalten.

Besteuerung auf Ebene einer zwischengeschal-
teten inlandischen Kapitalgesellschaft

Der Investmentfonds hat die Mdglichkeit, sich tiber
eine zwischengeschaltete in- oder auslandische
Kapitalgesellschaft, auch in Form einer GmbH, an
institutionellen Investmentstrategien zu betei-
ligen. Bei einer Anlage Uber eine deutsche GmbH
erzielt die GmbH kraft Rechtsform Einkinfte aus
Gewerbebetrieb, die auf ihrer Ebene grundsatzlich
der Kérperschaftsteuer zzgl. Solidaritatszuschlag
unterliegen (insgesamt 15,8250%) und der Gewer-

besteuer (Steuersatz ca. 7% bis 17,5%, abhingig
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von der Ansassigkeit der GmbH). Die Einkiinfte der
GmbH kénnen jedoch ganz oder teilweise von der
Kérperschaft- und Gewerbesteuer befreit sein. Eine
vollstdndige Steuerbefreiung bestimmter Ertrdge
kommt unter anderem in Betracht, falls diese unter
einem Doppelbesteuerungsabkommen als auslan-
dische Betriebsstatteneinkiinfte oder Immobilie-
neinklinfte in Deutschland von der steuerlichen
Bemessungsgrundlage auszunehmen sind. Eine
Befreiung von der Gewerbesteuer kommt beispiels-
weise in Betracht, soweit sich die GmbH als Mit-
unternehmer an einer gewerblichen oder gewerb-
lich geprdgten Personengesellschaft beteiligt. Eine
Kérperschaftsteuerbefreiung in Hohe von 95 % der
Dividendeneinkiinfte kommt gemaB §8b Abs. 1, 5
KStG in Betracht, sofern die GmbH zu Beginn des
Kalenderjahres unmittelbar 10% oder mehr des
Grund- oder Stammkapitals der leistenden Kapi-
talgesellschaft halt oder im Laufe des Jahres 10 %
oder mehr erwirbt. Eine Kérperschaftsteuerbefrei-
ung in Héhe von 959% der Gewinne aus der Ver-
auBerung von Kapitalgesellschaftsanteilen kommt
gemaB §8b Abs. 2, 3 KStG in Betracht. Soweit die
GmbH in eine institutionelle Investmentstrate-
gie investiert, die als Immobilienfonds iSd. InvStG
qualifiziert (fortlaufende Anlage gem. Anlagebe-
dingungen der institutionellen Investmentstrategie
zu mindestens 519% in Immobilien und Immobili-
engesellschaften), kénnen die Investmentertrige
aus dieser institutionellen Investmentstrategie
auf Ebene der GmbH in den Genuss der 60%-gen
oder 80%-igen Teilfreistellung kommen. Wird der
Gewinn der GmbH an den Investmentfonds aus-
geschittet, wird die GmbH Kapitalertragsteuer
sowie Solidaritatszuschlag in Héhe von insgesamt
26,3759% einbehalten, soweit bei dieser Ausschiit-
tung nicht das sog. steuerliche Einlagekonto gem.
§27 KStG als verwendet gilt.

Aufgrund des sog. Teileinkiinfteverfahrens un-
terliegen im Gewinnanteil des Investmentfonds
enthaltene, qualifizierende Ausschiittungen von
Kapitalgesellschaften, wie einer deutschen GmbH,
nicht in voller Hohe, sondern grundsatzlich nur zu
6009 (§3 Nr. 40 EStG) auf Anlegerebene der Ein-
kommensteuer mit dem individuellen Steuersatz

von bis zu 47,475% einschlieBlich Solidaritatszu-

schlag (Spitzensteuersatz); 40% der Einnahmen
sind folglich steuerfrei. Die Einkommensteuer-
Belastung kann daher bis zu 28,4850% betragen;
gegebenenfalls fallt zudem Kirchensteuer an. Die
vorstehend beschriebene deutsche Kapitalertrag-
steuer ist grundsatzlich auf Anlegerebene anre-
chenbar. Die oben dargestellte Befreiung von 40 %
der Einnahmen setzt in der Regel voraus, dass die
Zahlungen das Einkommen der zahlenden Kapi-
talgesellschaft nicht gemindert haben. Durch die-
se Regelung sollen insbesondere Einnahmen aus
sog. ,hybriden Finanzierungen" von ausldndischen
Gesellschaften, d.h von Finanzierungen, die typi-
scherweise im Ausland als Fremdkapital, im Inland
jedoch als Eigenkapital qualifiziert werden, trotz
der Qualifizierung als Eigenkapital in Deutschland
wie Zinsertrdge besteuert werden, sofern die Zah-
lungen bei der zahlenden Kapitalgesellschaft im
Ausland fiir Steuerzwecke abgezogen wurden. Da-
her unterliegen die Einnahmen auf Anlegerebene in
voller Héhe mit dem individuellen Steuersatz von
bis zu 47,475 % einschlieBlich Solidaritatszuschlag
(Spitzensteuersatz) der Einkommensteuer (sowie
ggf. der Kirchensteuer), wenn die leistende Kapital-
gesellschaft entsprechende Zahlungen steuerlich
abziehen kann.

Im wirtschaftlichen Zusammenhang mit diesen
voll steuerpflichtigen Einnahmen stehende Be-
triebsausgaben sind in voller Hohe abziehbar. Be-
triebsausgaben - soweit sie in wirtschaftlichem
Zusammenhang mit den Einnahmen stehen, die
dem Teileinklinfteverfahren unterliegen - diirfen
nur zu 60 9% bei der Ermittlung der Einkinfte ab-
gezogen werden (§3 ¢ Abs. 2 EStG). Das gilt auch
fur Sonderbetriebsausgaben des Anlegers. Daher
waren 60 % eventueller Verluste, die dem Anleger
zugewiesen werden, grundsatzlich steuerlich be-

ricksichtigungsfahig.

Fir Anleger in Kapitalgesellschaftsform, auf die §8
b KStG Anwendung findet, sind im Gewinnanteil
des Investmentfonds enthaltene, qualifizierende
Ausschittungen einer in- oder ausldndischen Ka-
pitalgesellschaft nur dann im Ergebnis zu 95 % von
der Kérperschaftsteuer befreit, wenn der jeweilige

Anleger mittelbar Gber den Investmentfonds 10 %

oder mehr des Grund- oder Stammkapitals der
leistenden Kapitalgesellschaft halt. Andernfalls un-
terliegen die Ausschittungen auf Anlegerebene in

voller Hohe der Kdrperschaftsteuer.

Gewinne und Verluste des Investmentfonds aus der
VerduBerung eines Anteils an einer Kapitalgesell-
schaft unterliegen auf Anlegerebene i.d.R. anteilig
der Besteuerung nach dem Teileinkiinfteverfahren,
d.h., 60% eventueller VerduBerungsgewinne sind
grundsatzlich einkommensteuerpflichtig. Eventuelle
VerauBerungsverluste wéren in Héhe von 60 % be-
rlicksichtigungsfahig. Fiir Anleger in Kapitalgesell-
schaftsform, auf die §8 b KStG Anwendung findet,
sind solche VerduBerungsgewinne regelmdBig im

Ergebnis zu 95 % von der Kdrperschaftsteuer befreit.

Beteiligen sich der Investmentfonds oder steuerlich
transparent ausgestaltete institutionelle Invest-
mentstrategien direkt oder indirekt an ausldndi-
schen Kérperschaften, z.B. bei Anlagen ber eine
auslandische Holdinggesellschaft, und kommt es
insoweit zu Kapitalriickzahlungen, kann es nicht
ausgeschlossen werden, dass die deutsche Fi-
nanzverwaltung Rickzahlungen von Einlagen der
auslandischen Gesellschaft als steuerpflichtige
Gewinnausschiittungen und nicht als Kapitalriick-
zahlungen qualifiziert. Dies gilt insbesondere fiir
die derzeit strittige Behandlung von Riickfllissen
aus Kapitalgesellschaften, die ihren Sitz in Dritt-
staaten (z.B. USA oder Kanada) haben und fur die
kein steuerliches Einlagenkonto i.5.d. § 27 KStG ge-
flhrt wird. Nach der Rechtsprechung (vgl. BFH vom
13.07.2016 - VIII R 47/13 sowie VIII R 73/13) sind
Ruckflisse von Kapitaleinlagen von Drittstaaten-
kapitalgesellschaften steuerneutral zu behandeln,
gleichwohl weigert sich die Finanzverwaltung der-
zeit diese Rechtsprechung umzusetzen und unter-

wirft diese Rickfllsse der Besteuerung.

11.10.2.

Beteiligung an
Personengesellschaften

Sollte sich der Investmentfonds an einer Perso-

nengesellschaft beteiligen, werden dem Invest-
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mentfonds - und somit auch dem Anleger - Ge-
winn- bzw. Verlustanteile steuerlich zugerechnet
und unterliegen auf Anlegerebene grundsatzlich
der Einkommensteuer. Der Zurechnung missen
keine Auszahlungen in entsprechender Hohe ge-
genliberstehen. Ob und inwieweit in Bezug auf die
dem Investmentfonds zugerechneten Gewinn-
bzw. Verlustanteile das Teileinklinfteverfahren
anzuwenden ist, richtet sich nach der Art der tber
die Personengesellschaft erzielten Einklnfte: Nur
soweit die Personengesellschaft Einnahmen aus
Beteiligungen an Kapitalgesellschaften erzielt, z.
B. Ausschiittungen, kann aufgrund des Transpa-
renzprinzips auf Ebene des Investmentfonds bzw.
ihrer Anleger das Teileinkiinfteverfahren zur An-

wendung kommen.

Gewinne und Verluste des Investmentfonds aus
der VerauBerung eines Anteils an einer Personen-
gesellschaft unterliegen grundséatzlich der Einkom-
mensteuer. Im Fall einer Beteiligung an gewerblich
gepragten oder tdtigen Personengesellschaften
kann bei VerduBerung des gesamten Anteils die
Beglinstigung der sog. Flinftelregelung des § 34
Abs. 1, 34 EStG greifen (oder unter bestimmten
Voraussetzungen, insbesondere auf Antrag wenn
der Steuerpflichtige das 55. Lebensjahr vollendet
hat oder im sozialversicherungsrechtlichen Sinne
dauernd berufsunfahig ist, den ermaBigten Steuer-
satz des § 34 Abs. 3 EStG, jedoch nicht soweit das
Teileinkiinfteverfahren anwendbar ist).

Die Finftelregelung des § 34 Abs. 1 EStG dient
dazu, Nachteile zu mindern, die dadurch entste-
hen, dass der Anleger bei einer Zusammenbal-
lung von Einklinften die Einkiinfte infolge des
progressiven Steuersatzes gegebenenfalls mit
einem hoheren Steuersatz versteuern muss. Bei
Inanspruchnahme der Finftelregelung werden,
vereinfacht ausgedriickt, die Einkiinfte rechne-
risch auf funf Jahre verteilt. Die anfallende Ein-
kommensteuer entsteht jedoch im Jahr der Ent-
stehung des VerauBerungsgewinns und wird nicht
auf finf Jahre verteilt. Die Funftelregelung kann
gegebenenfalls auch greifen, wenn institutionelle
Investmentstrategien in der Rechtsform einer Per-

sonengesellschaft, sich an einer weiteren Perso-

nengesellschaft beteiligt hatten und diese Betei-
ligung verauBert haben. VerduBerungsgewinn ist
der Betrag, um den der VerduBerungspreis nach
Abzug der VerduBerungskosten den steuerlichen
Buchwert des Anteils am Betriebsvermdgen lber-

steigt.

11.11.

EINKONFTE AUS
INVESTMENTVERMOGEN

11.11.1.

Beteiligung an Investmentfonds
Nach MaBgabe des InvStG findet auf Publikums-
Investmentfonds im Sinne der 8§81, 6 bis 24 In-

VvStG  ein

Anwendung. Inldndische und ausldndische Invest-

intransparentes Besteuerungsregime
mentfonds unterliegen in Deutschland dann einer

beschrankten Korperschaftsteuerpflicht.  Hierzu
zéhlen inlandische Beteiligungseinnahmen, sons-
tige inldndische Immobilienertrdge und sonstige

inlandische Einkiinfte.

Auf Ebene des Anlegers eines Investmentfonds sind
im Wesentlichen drei Arten von Einkiinften als In-
vestmentertrdge gem. § 16 InvStG zu versteuern:
Ausschittungen, Vorabpauschalen und Gewinne
aus der VerduBerung oder Rickgabe des Anteils am

Investmentfonds.

Sofern der Investmentfonds in eine institutionelle
Investmentstrategie investiert, die als Alternativer
Investmentfonds (AIF) qualifiziert und zugleich
nicht in der Rechtsform einer Personengesellschaft
aufgelegt ist, handelt es sich um eine Beteiligung
an einem (Publikums-) Investmentfonds. Die steu-
erpflichtigen Investmentertrage (§ 16 InvStG) aus
derartigen Investmentfonds sind als Betriebsein-
nahmen auf Ebene des Investmentfonds zu erfas-
sen (§20 Abs. 1 Nr. 3 iIVm. Abs. 8 EStG).

Hinsichtlich der Ausschiittungen wird dabei nicht

differenziert, ob es sich um eine Ertragsausschiit-

tung oder um eine Kapitalriickflihrung handelt.
Die Vorabpauschale soll pauschaliert thesaurierte
Ertrage eines Investmentfonds erfassen und auf
Anlegerebene besteuern. Der fiktive Wertzuwachs
des Anteils ist anhand eines sog. ,Basisertrags” an-
zusetzen, der durch Multiplikation des Ricknahme-
oder Marktpreises zu Beginn des Kalenderjahres mit
709% des Basiszinssatzes nach §18 Abs. 4 InvStG
ermittelt wird. Der Basisertrag ist jedoch auf den
tatsdchlichen Wertzuwachs des Investmentfonds in
einem Kalenderjahr beschrankt. Die Vorabpauschale
entspricht zudem nur der (positiven) Differenz zwi-
schen dem Basisertrag und den tatsdchlichen Aus-
schiittungen. Die Ermittlung der Gewinne aus der
VerauBerung oder Riickgabe von Anteilen an einem
Investmentfonds erfolgt durch Gegeniberstellung
von VerduBerungs- bzw. Riickgabepreis mit den
Anschaffungskosten. Dabei ist ein etwaig ermittel-
ter VerauBerungsgewinn um wahrend der Besitzzeit

angesetzter Vorabpauschalen zu mindern.

Um die steuerlichen Vorbelastungen auf Ebene des
Investmentfonds sowie die fehlende Anrechnungs-
moglichkeit ausldndischer Steuern zu kompensie-
ren, enthalt das InvStG eine Teilfreistellung, die fur
samtliche Investmentertrdge gilt und die von dem
jeweiligen Fondstyp und teilweise auch vom Anle-
ger abhéngig ist. So betrdgt bspw. der Freistellungs-
satz bei der Kapitalanlage in Immobilienfonds (d.h.
Investmentfonds, die mindestens 51 % ihres Wer-
tes in Immobilien oder Immobilien-Gesellschaften
investieren) 60 9% bzw. 80 % bei der Kapitalanlage
in Immobilienfonds, die iberwiegend in auslandi-
sche Immobilien investieren. Vorliegend ist vielfach
davon auszugehen, dass auf Ebene der institutio-
nellen Investmentstrategien mangels entsprechend
abgefasster Anlagebedingungen nicht die Voraus-
setzungen fur die Anwendung von Teilfreistellun-
gen auf Anlegerebene erfillt werden kénnen. Fir
den Fall, dass institutionelle Investmentstrategien
nicht die flr die Erlangung der Immobilienteil-
freistellung erforderlichen  Anlagebedingungen
aufweisen, besteht grundsatzlich die Mdoglichkeit,
dass der Anleger im Rahmen der Veranlagung
nachweist, dass die institutionelle Investmentstra-
tegie die Anlagegrenzen wahrend des Geschéafts-

jahres tatsachlich durchgehend Uberschritten hat.
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In diesem Fall konnte die Teilfreistellung ggf. auf
Antrag gewahrt werden (§ 20 Abs. 4 InvStG).

Derartige Investmentertrage stellen fir die An-
leger vorliegend durch die gewerbliche Pragung
des Investmentfonds (vgl. unter 11.4) gewerbliche
Einklinfte dar. Diese unterliegen auf Anlegerebene
zwar ggfs. unter Berlicksichtigung der Teilfreistel-
lungen, im Ubrigen aber ungemildert der Einkom-
mensteuer mit dem individuellen Steuersatz von bis
zu 47,475% (einschlieBlich Solidarititszuschlag)
bzw. flr Anleger in Kapitalgesellschaftsform der
Kérperschaftsteuer. Insbesondere das Teileinkiinf-
teverfahren nach §3 Nr. 40 EStG bzw. die Steuer-
befreiung gemaB §8 b KStG findet diesbeziiglich

keine Anwendung.
11.11.2.

Beteiligung an Personen-
gesellschaften

Fir die Anlage in Investmentvermdgen in der
Rechtsform einer Personengesellschaft im Sinne
des § 1 Abs. 3 Nr. 2 InvStG gelten keine Besonder-
heiten und es kann auf die Ausflihrungen unter

11.10.2 verwiesen werden.

11.12.

ANLAGE IN SPEZIAL-
INVESTMENTFONDS

Es ist nicht beabsichtigt, dass sich der Investment-

fonds an institutionellen Investmentstrategien
oder sonstigen Beteiligungsunternehmen beteiligt,
die nach MaBgabe des InvStG als sog. Spezial-
Investmentfonds gemaB § 26 InvStG qualifizieren.
Nach dem InvStG qualifizieren solche institutionel-
len Investmentstrategien typischerweise als ,ein-
fache" Investmentfonds (Publikums-Investment-
fonds) und unterliegen (ohne Strafoesteuerung auf
Anlegerebene) dem dargestellten intransparenten
Besteuerungsregime. Als steuerliche Spezial-In-
vestmentfonds werden die institutionellen Invest-

mentstrategien konzeptionell nicht qualifizieren.

11.13.
ANLAGE LIQUIDER MITTEL

Zinsertrage, welche der Investmentfonds aus ei-
ner Anlage liquider Mittel erzielt, unterliegen auf
Anlegerebene in voller Hohe mit dem individu-
ellen Steuersatz von bis zu 47,475% (einschlieB-
lich Solidaritatszuschlag) der Einkommensteuer
sowie gegebenenfalls der Kirchensteuer. Werden
Zinseinnahmen mit deutscher Kapitalertragsteuer
belastet, wird diese im Verfahren Uber die geson-
derte und einheitliche Feststellung der Einklnfte
des Investmentfonds durch das Betriebsfinanz-
amt des Investmentfonds den Wohnsitzfinanz-
amtern der Anleger mitgeteilt und kann auf
die personliche Einkommensteuer der Anleger

angerechnet werden.

11.14.
AUSLANDISCHE EINKUNFTE

Beteiligt sich der Investmentfonds - direkt oder in-
direkt tber steuerlich transparente Gesellschaften
- an ausldndischen institutionellen Investment-
strategien, erzielt er ausldndische Einklinfte. Die
auslandischen Einklinfte unterliegen grundsatzlich
sowohl| der ausldndischen als auch der inlandi-
schen Besteuerung.

In einem solchen Fall reguliert haufig ein Doppel-
besteuerungsabkommen (DBA) abhingig von der
Einkunftsart, welcher Staat letztlich das Besteue-
rungsrecht hat. RegelméaBig ist beispielsweise bei
Einklinften aus Immobilienbesitz der Staat besteu-

erungsberechtigt, in dem die Immobilie gelegen ist.

Der Investmentfonds hat die Mdglichkeit, in geeig-
neten Fallen Investitionen Uber eine zwischenge-
schaltete in- oder auslandische Kapitalgesellschaft,
beispielsweise in Form einer deutschen GmbH, zu
strukturieren, z.B. um Begiinstigungen 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 Freistellungsmethode vor, wer-
den die betroffenen auslandischen Einkiinfte nicht
der deutschen Besteuerung unterworfen. Im Ge-
genzug dirfen nach Ansicht der Finanzverwaltung
Verluste grundsatzlich nicht abgezogen werden. Ist
die auslandische Immobilie nicht in der EU bzw. dem
EWR belegen, werden entsprechende Pachtertrage
und VerduBerungsgewinne jedoch bei der Ermittlung
des anzuwendenden Steuersatzes des Anlegers be-
riicksichtigt (Progressionsvorbehalt). Sieht das DBA
bzw. das deutsche Recht die Anrechnungsmethode
vor, wird die im Ausland auf diese Einkiinfte gezahlte
Steuer auf die deutsche Einkommensteuerschuld an-
gerechnet. Verbleibt ein Uberhang an auslandischer
Steuer, kann dieser Uberhang nicht angerechnet oder

abgezogen werden.

Die Anwendbarkeit eines DBA bzw. einer Anrech-
nung nach deutschem Recht setzt voraus, dass
die nach deutschem Recht bzw. Abkommensrecht
geforderten formellen Voraussetzungen erfillt
sind. Im Einzelfall kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass diese von dem Investmentfonds nicht
beschafft werden kénnen. In diesem Fall kann es
zur doppelten Besteuerung in Deutschland und im
Ausland kommen. Die Besteuerung auslandischer
Einkiinfte hangt von den jeweiligen Umstanden im
Einzelfall ab, beispielsweise dem Steuerrecht des
Investitionslandes, insbesondere dem jeweiligen
Steuersatz, der Rechtsform der Anlage und einem
gegebenenfalls anzuwendenden Doppelbesteue-
rungsabkommen. Eine umfassende Darstellung ist

daher vorliegend nicht moglich.

11.15.
AUSSENSTEUERGESETZ (ASTG)

Wiirde sich der Investmentfonds unmittelbar oder
Uber eine institutionelle Investmentstrategie in
Personengesellschaftsform an einer niedrig besteu-
erten auslandischen Kapitalgesellschaft beteiligen,
mussten die Anleger bestimmte, sog. passive Ertra-
ge der auslandischen Gesellschaft unter den weite-

ren Voraussetzungen der 8§ 7 ff. AStG versteuern.
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Beteiligt sich der Investmentfonds Gber eine Hol-
dinggesellschaft in Form einer deutschen GmbH an
einer niedrig besteuerten auslandischen Kapitalge-
sellschaft, muss die Holdinggesellschaft (GmbH)
die Ertrage nach den §§ 7 ff. AStG versteuern.

Ob eine Hinzurechnungsbesteuerung vorliegend
eintritt, kann nicht generell beantwortet werden,
sondern muss im Einzelfall unter Berlicksichtigung
der Investmentstruktur der institutionellen Invest-

mentstrategie gepriift werden.

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 behandelt.
Steuerlich handelt es sich um eine Einlage in die
Gesellschaft, die das steuerliche Ergebnis nicht
erhéht. Der Ausgabeaufschlag kann nicht als Son-
derbetriebsausgabe auf Anlegerebene geltend ge-
macht werden.

11.17.
ENTNAHMEN

Sofern Entnahmen an Anleger des Investmentfonds
erfolgen, hat die Auszahlung an sich grundséatzlich
keine zusatzlichen steuerlichen Folgen, weil die dem
Anleger zugewiesenen Einkiinfte unabhdngig von
einer Auszahlung bereits im Jahr der Realisierung
auf Ebene des Investmentfonds einkommensteu-
erpflichtig sind. Der Anleger hat also zu beachten,
dass er die ihm zugewiesenen positiven Einkiinfte
unabhangig davon versteuern muss, ob diese an ihn
ausgezahlt werden oder nicht. Die von dem Invest-
mentfonds an die Anleger ausgeschiitteten Ertrage

unterliegen keinem Quellensteuerabzug.

11.18.

BEENDIGUNG ODER VERAUSSE-
RUNG DER ANLEGERBETEILIGUNG

Im Fall der Beendigung der Anlegerbeteiligung
durch Liquidation oder VerduBerung ist ein Verdu-
Berungsgewinn zu versteuern. Soweit der VeraufBe-
rungspreis bzw. das Auseinandersetzungsguthaben
auf Anteile an Kapitalgesellschaften entfallt, die
nicht als Investmentfonds qualifizieren, beispiels-
weise im Fall der Beteiligung an einer zwischenge-
schalteten Kapitalgesellschaft in Form einer GmbH,
ist dieser Teil des Gewinns zu 40 9% steuerfrei (§3
Nr. 40 S. 1 Buchstabe b EStG). Im Gegenzug sind
die Buchwerte der Anteile nur zu 60 % beriicksich-
tigungsfahig. Auch eventuelle mit der VerduBe-
rung oder Beendigung insoweit in Zusammenhang
stehende Kosten sind nur zu 600% abziehbar. In
Abhéngigkeit von den personlichen steuerlichen
Voraussetzungen stehen dem Anleger hinsichtlich
der Besteuerung dieses Gewinns folgende Méglich-
keiten offen, sofern er seine Beteiligung insgesamt

kiindigt 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 fiir Gewinne aus der Verdu-
Berung von Betriebsvermdgen zur Verfligung. Der
Freibetrag mindert sich um den Betrag, um den der
VerduBerungsgewinn 136.000 EUR Ubersteigt. Ab
einem VerduBerungsgewinn von 181.000 EUR ent-
fallt der Freibetrag daher vollstandig.

Unter diesen Voraussetzungen kann nach § 34 Abs.
3 EStG zudem ein erméaBigter Steuersatz angewen-
det werden. Hiervon ausgenommen ist jedoch der
VerduBerungsgewinn, der wie oben beschrieben,
durch das Teileinklinfteverfahren begiinstigt und
daher nur zu 60% mit dem persénlichen Steuer-

satz zu versteuern ist.

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

Der Freibetrag nach § 16 Abs. 4 EStG, die sog. Fiinf-
telregelung nach § 34 Abs. 1 EStG und der erma-
Bigte Steuersatz nach § 34 Abs. 3 EStG gelten nicht

fur Anleger in Kapitalgesellschaftsform.

Der Anleger sollte sich vor der Auslibung eines der
oben genannten Wahlrechte steuerlich beraten
lassen.

Die VerduBerung eines Anteils an einer Grund-
stlicksgesellschaft kann nach §39 Abs. 2 Nr. 2 AO
einer anteiligen GrundstlicksverduBerung gleichzu-
stellen sein, wodurch ein gewerblicher Grundstiicks-
handel bei dem verduBernden Anleger und damit
gewerbliche Einkiinfte entstehen kénnen. Dies ist
nach Rechtsprechung und Verwaltungsauffassung
grundsatzlich der Fall, wenn mehr als drei Objekte,
die jeweils nicht langer als fiinf Jahre gehalten wur-
den, innerhalb eines Flinfjahreszeitraumes verauBert
werden. Eine Einbeziehung der AnteilsverduBerung
in die ,Drei-Objekt-Grenze" kommt nach der Finanz-
verwaltung jedenfalls in Betracht, wenn der Verdu-
Bernde zu mindestens 10% an der Gesellschaft be-
teiligt ist oder seine Beteiligung einen Verkehrswert
von mehr als 250.000 EUR hat.

11.19.
REGELUNG UBER VERLUSTE

Fir Zeitrdume, in denen steuerliche Verluste ent-

stehen, gilt Folgendes:

§§15 a, 15 b EStG:
Verlustausgleichsbeschrankungen

Nach Auffassung der prospektverantwortlichen
KVG féllt das vorliegende Beteiligungsangebot
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.

Nach § 15 b EStG kénnen Verluste aus einem Steuer-
stundungsmodell nicht mit Einkiinften aus anderen

Einkunftsarten des Anlegers ausgeglichen werden.
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Eine Verlustverrechnung ist nur mit kiinftigen po-
sitiven Ertrdgen aus der entsprechenden Einkunfts-
quelle moglich (Verlustvortrag). Ein Steuerstun-
dungsmodell liegt nach § 15 b Abs. 2 EStG vor, wenn
aufgrund einer modellhaften Gestaltung steuerliche
Vorteile in Form negativer Einkiinfte erzielt werden
sollen. Dies ist der Fall, wenn dem Anleger aufgrund
eines vorgefertigten Konzepts die Mdglichkeit gebo-
ten werden soll, zumindest in der Anfangszeit der
Investition Verluste mit tbrigen Einkiinften zu ver-
rechnen. Zudem muss innerhalb der Anfangszeit das
Verhdltnis der Summe der prognostizierten Verluste
zur Hohe des gezeichneten und nach dem Konzept
aufzubringenden Kapitals 109% Ubersteigen. Nach
dem Schreiben des BMF vom 17.07.2007 sind flr
die Berechnung der 10%-Grenze grundsétzlich die
prognostizierten Verluste und nicht die tatsdchlich

erzielten Verluste maBBgebend.

Nach § 15 a EStG kann der einem Anleger zuzu-
rechnende Anteil am Verlust der Kommanditgesell-
schaft nicht mit Einklinften aus anderen Einkunfts-
arten ausgeglichen werden, soweit ein negatives
Kapitalkonto des Anlegers entsteht oder sich er-
héht. Solche Verluste kénnen vielmehr erst kiinftig
mit Gewinnen aus der Beteiligung an der Komman-
ditgesellschaft verrechnet werden (Verlustvortrag).
Zu beachten ist, dass auch Ausgaben des Anlegers,
wie z. B. bei einer Fremdfinanzierung des Anteilser-
werbs an dem Investmentfonds durch den Anleger
oder Steuerberatungskosten (sog. Sonderbetriebs-
ausgaben), zu einem Verlust im Sinne der §§ 15 a,
15 b EStG fuhren kénnen.

Zudem konnen §15 a bzw. § 15 b EStG auch auf
Ebene einer institutionellen Investmentstrategie
Anwendung finden oder die Verlustverrechnung
auf die Verrechnung mit positiven Einkiinften der
jeweils seloen Art und aus demselben Staat (§2 a
EStG) beschréankt sein. Da die institutionellen In-
vestmentstrategien in die der Investmentfonds in-
vestieren wird zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung nicht feststehen, kann nicht bestimmt werden,
ob eine Beschrankung der Verlustverrechnung auf
Ebene einer oder mehrerer institutioneller Invest-
mentstrategien nach den 8§ 15a, 15 b und 2 a EStG
Anwendung findet.

Sollte sich die Finanzverwaltung der neues-
ten Rechtsprechung anschlieBen (vgl. BFH vom
26.04.2018 - IV R 33/15) und - entgegen den Re-
gelungen im 5. Bauherrenerlass - den Sofortabzug
von Fondsetablierungskosten zulassen, wiirden die
Anlaufverluste die in § 15b EStG normierte Gren-
ze von 10 % Ubersteigen und der Verlustverrech-
nungsbeschrankung des § 15b EStG unterliegen.
Die vom Investmentfonds bzw. der institutionellen
Investmentstrategie erzielten Einklinfte stellten fur
Zwecke des § 15b EStG eine Einkunftsquelle dar
(zur Anderung der Rechtsprechung siehe 11.8).

§10 d EStG:
Mindestbesteuerung

Im Ubrigen kénnen negative Einkiinfte, die bei der
Ermittlung des Gesamtbetrags der Einkiinfte nicht
ausgeglichen werden, bis zu einem Betrag von 1
Mio. EUR, bei zusammen veranlagten Ehegatten
(8826, 26 b EStG) bis zu einem Betrag von 2 Mio.
EUR, vom Gesamtbetrag der Einkiinfte des unmit-
telbar vorangegangenen Veranlagungszeitraums
abgezogen werden (Verlustriicktrag). Nicht ausge-
glichene negative Einkiinfte, die nicht zuriickgetra-
gen worden sind, sind in den folgenden Veranla-
gungszeitraumen bis zu einem Gesamtbetrag der
Einklinfte von 1 Mio. EUR, bei zusammen veranlag-
ten Ehegatten von 2 Mio. EUR, unbeschréankt, dar-
uber hinaus bis zu 60 % des 1 Mio. EUR bzw. 2 Mio.
EUR (bei zusammen veranlagten Ehegatten) Gber-
steigenden Gesamtbetrags der Einklinfte abzuzie-
hen (Verlustvortrag). Die sog. Mindestbesteuerung
gilt entsprechend fir Anleger in der Rechtsform

einer Kapitalgesellschaft.

11.20.
BESTEUERUNGSVERFAHREN

Die Einklinfte des Investmentfonds werden gem.
§180 Abs. 1 Nr. 2 AO zunéchst von dem Betriebsfi-
nanzamt des Investmentfonds gesondert und ein-
heitlich festgestellt. Dies gilt sowohl fir die direkt
beteiligten Gesellschafter des Investmentfonds

als auch flr die Treugeber, die mittelbar Uber die

Treuhandkommanditistin an dem Investmentfonds
beteiligt sind. Die steuerpflichtigen Betriebsein-
nahmen und die Betriebsausgaben werden dem
Anleger hierbei anteilig zugerechnet und die Be-
steuerungsgrundlagen dem jeweiligen Wohnsitzfi-
nanzamt des Anlegers mitgeteilt.

Der Anleger hat daher zu beachten, dass er seine
Sonderbetriebsausgaben nicht selbst in seiner Ein-
kommensteuererkldarung erklaren kann. Diese mis-
sen im Rahmen der gesonderten und einheitlichen
Feststellungserkldrungen dem Betriebsfinanzamt
des Investmentfonds mitgeteilt werden. Anderen-
falls finden sie keine Beriicksichtigung. Auch kénnen
samtliche Einwdnde gegen den Feststellungsbe-
scheid (Einspruch, Klage) nur im Feststellungsver-
fahren und nur seitens der Gesellschaft geltend
gemacht werden. Die Treuhandkommanditistin,
die fiir den Anleger die mit dem Kommanditanteil
verbundenen Gesellschafterrechte und -pflichten
wahrnimmt, bevollméchtigt die Komplementdrin mit
Abschluss des Gesellschaftsvertrags, alle im Rahmen
des Feststellungsverfahrens erforderlichen Erklarun-
gen flr den Anleger abzugeben und MaBnahmen fiir
den Anleger vorzunehmen, damit gewahrleistet ist,
dass alle Rechte und Pflichten erfiillt werden kon-
nen. Die Treuhandkommanditistin bestellt die Kom-
plementarin mit Abschluss des Gesellschaftsvertrags
auch zum Empfangsbevollméachtigten, mit der Folge,
dass die Komplementarin gegeniiber der Finanzver-
waltung ermdchtigt ist, alle Verwaltungsakte und
Mitteilungen der Finanzverwaltung in Empfang
zu nehmen, die im Zusammenhang mit dem Fest-
stellungsverfahren und einem sich gegebenenfalls
anschlieBenden Einspruchsverfahren stehen. Die
Bevollmachtigung bezieht sich nicht nur auf die
Komplementarin, sondern auch auf zukiinftige ge-

schaftsflihrende Gesellschafter.

Bei steuerlich transparenten institutionellen Invest-
mentstrategien in der Rechtsform von Personenge-
sellschaften ist zu beachten, dass in die Gewinner-
mittlung auf Ebene des Investmentfonds auch die
nach deutschen steuerlichen Vorschriften ermittel-
ten Gewinnanteile aus der entsprechenden insti-
tutionellen Investmentstrategie eingehen missen.

Vielfach stellt das ausldndische Management einer
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institutionellen Investmentstrategie den Investo-
ren, d.h. vorliegend dem Investmentfonds, keine
nach deutschen steuerlichen Vorschriften ermit-
telten Gewinnanteile zur Verfigung. Der Invest-
mentfonds wird dann auf Basis der zur Verfligung
gestellten Unterlagen eine eigene Uberleitung
des (nach ausldndischen Vorschriften ermittel-
ten) Gewinns in einen nach deutschen Vorschrif-
ten ermittelten Gewinnanteil vornehmen mussen.
Diese Uberleitung kann u.U. von der deutschen
Finanzverwaltung angezweifelt und ggf. auch
im Schatzwege korrigiert werden, was zu einer
hoheren Steuerbelastung auf Ebene der Anleger
fuihren kann.

11.21.

STEUERABZUG VOM KAPITALER-
TRAG / KEINE ABGELTUNGSTEUER

Auf die dem Investmentfonds zuflieBenden Zins-
einnahmen aus der Liquiditdtsreserve und den
Betriebseinnahmen aus einer (unmittelbaren oder
mittelbaren) Beteiligung an einer in Deutschland
ansassigen Kapitalgesellschaft wie z. B. einer
zwischengeschalteten GmbH wird im Wege des
Steuerabzugs Kapitalertragsteuer —einbehalten
und abgeflhrt. Bei einer Beteiligung des Invest-
mentfonds an einem Investmentfonds im Sinne
des InvStG erfolgt der Steuerabzug bei Invest-
mentertragen (mit Ausnahme von Gewinnen aus
der VerduBerung von Anteilen an Investment-
fonds) nach MaBgabe der gednderten und auch
zum 01.01.2018 in Kraft tretenden Regelungen
des Einkommensteuergesetzes ebenfalls durch
die auszahlende Stelle. Allerdings ist im Rahmen
des Kapitalertragsteuerabzugs die anwendbare
Teilfreistellung nach dem InvStG bereits zu be-
ricksichtigen (8843 Abs. 1°S. 3, 43 a Abs. 2 S. 1
EStG). Der Kapitalertragsteuersatz betragt jeweils
26,375 %
Die Kapitalertragsteuerbetrdge werden einheit-
lich und gesondert festgestellt (§ 180 Abs. 5 Nr. 2
A0) und kénnen grundsatzlich auf die persénliche

(einschlieBlich  Solidaritatszuschlag).

Einkommensteuer des Anlegers angerechnet wer-
den (8§36 Abs. 2 Nr. 2 EStG).

Der Investmentfonds wird dem Anleger mitteilen,
wie hoch die auf ihn entfallende Kapitalertragsteu-
er ist. Da der Investmentfonds gewerbliche Ein-
kiinfte erzielt, hat der Kapitalertragsteuereinbehalt
keine Abgeltungswirkung (keine Abgeltungsteuer).

11.22.
GEWERBESTEUER

Der Investmentfonds unterliegt aufgrund seiner
gewerblichen Pragung als eigenstindiges Steuer-
subjekt der Gewerbesteuer. Der Anleger unterliegt
grundsétzlich weder mit den laufenden Ertrdgen
aus seiner Beteiligung an dem Investmentfonds
noch mit VerauBerungsgewinnen der Gewerbe-
steuer. Bemessungsgrundlage zur Ermittlung der
Gewerbesteuer ist der Gewerbeertrag, der auf der
Grundlage des Gewinns aus Gewerbebetrieb un-
ter Berlicksichtigung der Sonderbetriebsausgaben
der Anleger sowie bestimmter gewerbesteuerli-
cher Hinzurechnungen und Kiirzungen ermittelt
wird. Zu einer (teilweisen) Hinzurechnung kann es
beispielsweise kommen, wenn Anleger ihre Betei-
ligung an dem Investmentfonds fremdfinanzieren
(88 Nr. 1 GewStG).

Zu einer Kirzung nach §9 Nr. 2a GewStG kommt
es, soweit sich der Investmentfonds an einer nicht
steuerbefreiten inldndischen Kapitalgesellschaft
beteiligt, sofern die Beteiligung mindestens 15 %
des Grund- oder Stammkapitals betrdgt. Dies ist
beispielsweise der Fall, wenn sich der Investment-
fonds an einer zwischengeschalteten Kapitalge-
sellschaft in Form einer GmbH beteiligt. In diesem
Fall unterliegen Ausschittungen, die sie von die-
ser Kapitalgesellschaft erhélt, nicht der Gewerbe-
steuer. Ausschittungen, die der Investmentfonds
von einer ausldndischen Kapitalgesellschaft er-
halt, kénnen unter engen Voraussetzungen gege-
benenfalls ebenso von der Gewerbesteuer ausge-

nommen sein.

Zu einer Kirzung nach §9 Nr. 2 GewStG kommt
es, soweit der Investmentfonds Gewinne aus einer

Beteiligung an einer gewerblich tatigen offenen

Handelsgesellschaft, einer Kommanditgesellschaft
oder einer anderen Gesellschaft, bei der die Gesell-
schafter als Unternehmer (Mitunternehmer) des
Gewerbebetriebs anzusehen sind, erzielt. Gleiches
gilt gemaB §8 Nr. 8 GewStG fiir die Verluste aus
solchen Beteiligungen. Die Kirzung greift hin-
gegen nicht fir mittelbar Uber auslandische Per-
sonengesellschaften bezogene passive Einkiinfte
im Sinne des §8 Abs. 1 AStG, wenn die passiven
Einkiinfte in den hypothetischen Fall, in dem die-
se Einkiinfte Uber eine Kapitalgesellschaft anstelle
einer Personengesellschaft erzielt wiirden, der Hin-
zurechnungsbesteuerung unterldgen (siehe auch
unter 11.15).

Sollte der Investmentfonds einen Gewerbeverlust
erzielen, kann dieser gemaB § 10a GewStG in Hohe
von 1 Mio. EUR vom positiven Gewerbeertrag des
Folgejahres unbeschrankt, darliber hinaus bis zu
60% des 1 Mio. EUR Ubersteigenden Gewerbeer-
trags abgezogen werden (Verlustvortrag). Sollte ein
Anleger aus dem Investmentfonds ausscheiden,
wirde der auf den ausscheidenden Anleger entfal-

lende Verlustvortrag anteilig untergehen.

Die Gewerbesteuer kann nach § 4 Abs. 5b EStG
nicht als Betriebsausgabe bei der Gewinnermitt-
lung abgezogen werden. Sie reduziert die mog-
lichen Auszahlungen von Gewinnen an die Anle-
ger. Jedoch ermaBigt sich die Einkommensteuer
des Anlegers nach § 35 EStG um das 3,8-Fache
des Gewerbesteuermessbetrags (maximal die tat-
sichlich gezahlte Gewerbesteuer). Eine vollstin-
dige Kompensation der Gewerbesteuer tritt i.d.R.
bei einem Hebesatz bis 3809% ein. Der Hebesatz
der Stadt Minchen, in der der Investmentfonds
seinen Sitz unterhilt, betrdgt jedoch derzeit
4909, so dass keine vollstandige Kompensation
der Gewerbesteuer eintritt. Der Anteil des Anlegers
am Gewerbesteuermessbetrag des Investment-
fonds wird gesondert und einheitlich festgestellt.
Er richtet sich nach dem im Gesellschaftsvertrag

vereinbarten Gewinnverteilungsschliissel.

Eine pauschalierte Anrechnung der Gewerbesteuer
erfolgt nicht, soweit der Anleger eine Kapitalgesell-
schaft ist.
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Ist bei Ausscheiden eines Anlegers auf Ebene des
Investmentfonds ein gewerbesteuerlicher Ver-
lustvortrag enthalten, geht dieser Verlustvortrag
unter, soweit er anteilig auf den ausgeschiedenen
Gesellschafter entféllt und kann von dem An-
leger auch nicht flr andere steuerliche Zwecke

verwendet werden.

11.23.

ERBSCHAFT- UND
SCHENKUNGSTEUER

11.23.1.

Deutsche Erbschaft- und
Schenkungsteuer

Wird der Anteil an dem Investmentfonds von Todes
wegen oder durch Schenkung tibertragen, kann Erb-
schaft- bzw. Schenkungsteuer anfallen. Ob hierdurch
eine Steuerschuld entsteht, hdngt beispielsweise von
folgenden Faktoren ab: Hohe des Erwerbs, Guter-
stand, friihere Erwerbe, Steuerklassen entsprechend
dem Verwandtschaftsgrad, Freibetrage, und kann an

dieser Stelle nicht beurteilt werden.

Wird ein (Direkt-JKommanditanteil Gbertragen, so
sollte eine erbschaft- oder schenkungsteuerliche
Beglinstigung fir Betriebsvermdgen (beispiels-
weise der sog. Verschonungsabschlag) nicht in
Betracht kommen, da nach der Konzeption des
Investmentfonds davon auszugehen ist, dass sein
Vermdgen im Wesentlichen (mittelbar) aus sog.
Verwaltungsvermdgen besteht. Das Gesetz flr die
Anpassung der Erbschaft- und Schenkungsteuer an
die Vorgaben des Bundesverfassungsgerichtes ver-
schérft die Voraussetzungen fiir die Begiinstigung
von Betriebsvermdgen weiter; Die Verschonungsre-
gelungen gelten nach MaBgabe der Gesetzesande-
rung nur noch fiir das beglinstigte Betriebsvermo-
gen (u.a. Beteiligungen an Personengesellschaften).
Betrdgt das nicht beglnstigte Verwaltungsvermo-
gen 900% oder mehr, ist die Verschonung von der
Erbschaft- und Schenkungsteuer insgesamt aus-

geschlossen. Nach der Neuregelung ist davon aus-

zugehen, dass das Vermdgen des Investmentfonds
weitgehend aus Verwaltungsvermégen im Sinne
der Erbschaft- und Schenkungsteuer besteht und
eine Verschonung als Betriebsvermdgen im Fall des
Investmentfonds insgesamt nicht zur Anwendung

gelangt.

Sofern der Anleger mittelbar Uber das Treuhand-
verhaltnis an dem Investmentfonds beteiligt ist, ist
nach Auffassung der Finanzverwaltung der Gegen-
stand der Zuwendung der Anspruch des Treugebers
(nach §667 BGB) gegen den Treuhander auf Riick-
ubertragung des Treuguts. Daher sollten insbeson-
dere hinsichtlich der Bewertung und der Beglinsti-
gung flr Betriebsvermdgen keine Unterschiede zur
Direktanlage bestehen.

GemaB §7 Abs. 7 ErbStG gilt als Schenkung auch
der auf dem Ausscheiden eines Gesellschafters be-
ruhende Ubergang des Anteils oder des Teils eines
Anteils eines Gesellschafters einer Personenge-
sellschaft auf die anderen Gesellschafter oder die
Gesellschaft, soweit der Wert, der sich fiir seinen
Anteil zur Zeit seines Ausscheidens fir Erbschaft-
steuerzwecke ergibt, den Abfindungsanspruch

ubersteigt.
11.23.2.

Erbschaft- und
Schenkungsteuer im Ausland

Sollte der Investmentfonds auch Beteiligungen an
auslandischen Gesellschaften halten, kann nicht
ausgeschlossen werden, dass eine unentgeltliche
Ubertragung der Beteiligung an dem Investment-
fonds zu einer Erbschaft- und Schenkungsteuer-
pflicht im Ausland flhrt. In einem solchen Fall ist
dann ein gegebenenfalls bestehendes Doppelbe-
steuerungsabkommen zu beachten. Besteht ein
solches nicht, kann die ausléandische Steuer nur
unter den Voraussetzungen des § 21 ErbStG auf die
deutsche Steuer angerechnet werden.

11.24.
UMSATZSTEUER

Durch das bloBe Erwerben, Halten und VerduBern
von gesellschaftsrechtlichen Beteiligungen wird
der Investmentfonds kein Unternehmer im Sinne
des Umsatzsteuergesetzes; auch soweit der In-
vestmentfonds Gesellschafter gegen Leistung einer
Kommanditeinlage aufnimmt, erbringt er keinen

steuerbaren Umsatz.

Die erwarteten Umsatze des Investmentfonds aus
seiner Investitionstatigkeit sollten nicht der Um-
satzsteuer unterliegen, so dass der Investment-

fonds nicht zum Vorsteuerabzug berechtigt ist.
11.24.1.

Eigenkapital-
vermittlungsvergiitung

Der Investmentfonds hat die KVG und die KVG ihrer-
seits die DF Deutsche Finance Consulting GmbH und
die DF Deutsche Finance Advisors GmbH jeweils im
Rahmen eines Geschaftsbesorgungsvertrags bezlg-
lich der Eigenkapitalvermittlung (vgl. Kapitel 12.1.
LEigenkapitalvapitalvermittlungsvertrag”) mit der
Vermittlung des Kommanditkapitals beauftragt. Die
Vertriebsgesellschaften sind berechtigt, Unterver-
mittler einzuschalten. Gem. §4 Nr. 8 f UStG sind u.a.
die Umséatze und die Vermittlung der Umséatze von
Anteilen an Personengesellschaften grundsatzlich
von der Umsatzsteuer befreit, wenn es sich um eine
echte Vermittlungsleistung handelt. Eine Vermitt-
lungsleistung setzt insbesondere voraus, dass eine
Mittelsperson der Gesellschaft oder dem zukinfti-
gen Gesellschafter die Gelegenheit zum Abschluss
des Vertrags Uber den Erwerb eines Gesellschafts-
anteils nachweist oder sonst das Erforderliche tut,
damit der Vertrag Uber den Anteilserwerb zustande
kommt. Auch Leistungen eines Untervermittlers
kénnen steuerfrei sein, wenn der jeweilige Vermittler
auf jede einzelne Vertragsbeziehung einwirken kann.
Vorliegend sollten sowohl die KVG als auch die Ver-
triebsgesellschaften eine echte Vermittlungsleistung

erbringen und daher keine Umsatzsteuer auf die
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Vermittlungsleistung anfallen. Sofern nach Auffas-
sung der Finanzverwaltung keine Vermittlungsleis-
tung gegeben ist und somit Umsatzsteuer auf die
Eigenkapitalvermittiungsvergiitung anfallen sollte,

erhoht diese die Eigenkapitalvermittlungsvergiitung.
11.24.2.
Geschaftsfiihrungsvergiitung

Nach Auffassung des BFH und der Finanzverwal-
tung sind Geschaftsfiihrungs- und Vertretungs-
leistungen von juristischen Personen als Gesell-
schafter als steuerbare Umsidtze zu qualifizieren,
soweit fiir diese Leistungen ein erfolgsunabhan-
giges Sonderentgelt vereinbart wird. Nach dem
Gesellschaftsvertrag des Investmentfonds werden
die Geschéaftsflihrungsleistungen unabhédngig vom
Gewinn des Investmentfonds vergiitet und unter-

liegen damit der gesetzlichen Umsatzsteuer.

11.24.3.
Vergiitung der KVG

Die Umsétze fiir die Verwaltung von OGAW im Sin-
ne des § 1 Abs. 2 KAGB sowie fiir die Verwaltung
von mit diesen vergleichbaren AIF im Sinne des § 1
Abs. 3 KAGB sind gemaB§4 Nr. 8h UStG von der
Umsatzsteuer befreit. Die ausweislich der Gesetzes-
begriindung nach MaBgabe der stdndigen EuGH-
Rechtsprechung an die Vergleichbarkeit gesetzten
\oraussetzungen werden nach Ansicht der pros-
pektverantwortlichen KVG durch den Investment-
fonds erfiillt, so dass die Verwaltungsleistungen
der KVG von der Umsatzsteuerpflicht befreit waren.
Die KVG wird die diesbezigliche Rechtsentwicklung
beobachten und ggf. erforderliche MaBnahmen

ergreifen.

11.24.4.
Haftungsvergiitung

Der Bundesfinanzhof hat sich mit Urteil vom 3. Marz
2011 (AS: V R 24/10) der Auffassung der Finanzver-
waltung angeschlossen, wonach die Haftungsvergii-

tung der Komplementarin umsatzsteuerpflichtig ist.

11.24.5.
Dienstleistungsverglitung

Die laufenden Dienstleistungen der DF Deutsche
Finance Consulting GmbH und der DF Deutsche
Finance Advisors GmbH beziiglich der Anlegerbe-
treuung stehen nicht im Zusammenhang mit den
von diesen Gesellschaften erbrachten Leistungen
bei der Eigenkapitalvermittlung (siehe oben unter
11.24.1). Die laufende Dienstleistungsvergttung ist

daher umsatzsteuerpflichtig.

11.25.
AUSLANDISCHE ANLEGER

Im Ausland ansdssige Anleger unterfallen in
Deutschland im Wesentlichen den gleichen steu-
erlichen Regeln wie inlandische Anleger. Die Be-
steuerung des auslandischen Anlegers bestimmt
sich nach dem deutschen Steuerrecht und einem
eventuell zwischen seinem Ansassigkeitsstaat und
der Bundesrepublik Deutschland abgeschlossenen
DBA. Die Beteiligung an dem Investmentfonds be-
grlindet eine sog. Betriebsstatte des auslandischen
Anlegers in Deutschland. Der ausldndische Anleger
unterliegt daher mit allen Einnahmen aus der Be-

teiligung an dem Investmentfonds der deutschen

Besteuerung - vergleichbar einem inléndischen
Anleger. Besonderheiten konnen gelten, soweit der
Investmentfonds an Gesellschaften im Ausland be-

teiligt ist.

Besonderheiten gelten auch flr Erbschaft- und
Schenkungssteuerzwecke. Grundsatzlich unterlie-
gen die Vererbung bzw. Verschenkung der Beteili-
gung an dem Investmentfonds durch den auslan-
dischen Anleger in Deutschland der Erbschaft- bzw.
Schenkungsteuer. Die Steuerfolgen im Wohnsitz-
staat kénnen wegen der Vielschichtigkeit der Mog-
lichkeiten nicht dargestellt werden. Einem auslédn-
dischen Anleger wird empfohlen, sich von einem
Steuerberater (iber die sich mit seiner Beteiligung
an dem Investmentfonds im Einzelfall ergebenden

steuerlichen Folgen beraten zu lassen.

88



&

DEUTSCHE FINANCE GROUP

12. BERATUNG UND AUSLAGERUNG



I ——
DEUTSCHE FINANCE GROUP

DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 13

12. BERATUNG UND AUSLAGERUNG

12.1.

AUSLAGERUNG VON
AUFGABEN DER KVG

Asset Management-Leistungen

Die KVG beauftragt die DF Deutsche Finance As-
set Management GmbH, LeopoldstraBe 156, 80804
Miinchen, mit der Erbringung von Leistungen im
Zusammenhang mit dem Asset Management hin-
sichtlich der von der KVG verwalteten AIF. Der Um-
fang der von der KVG an die DF Deutsche Finance
Asset Management GmbH beauftragten Asset Ma-
nagement Aufgaben erstreckt sich dabei sowohl
auf Leistungen im Rahmen eines Investitionspro-
zesses der KVG sowie auf Leistungen im Rahmen
einer Desinvestition. Die Ubertragung der Auf-
gaben erfolgt insoweit jedoch ohne Ubertragung
von wesentlichen Dispositionsbefugnissen, welche
die Schwelle des §36 Abs. 1 Nr. 3 KAGB erreichen.
Entscheidungsbefugnisse, die fir den Investment-
fonds weitreichende wirtschaftliche Folgen haben
kénnten, verbleiben dementsprechend bei der KVG,
die insoweit auch eine eingehende eigene Priifung
durchfiihrt. Mit der Auslagerung von Tatigkeiten
an die DF Deutsche Finance Asset Management
GmbH konnen auch Interessenkonflikte entstehen
und es kdnnen sich Risiken durch den Einbezug von
Dritten ergeben. Siehe hierzu die Hinweise in Ab-
schnitt 7.8 auf Seite 41 f. ,Interessenkonflikte" und
in Abschnitt 8.2 auf Seite 50 ,Risiko aus mdglichen
Interessenkonflikten"

Interne Revision

Die KVG lagert die Funktion der Internen Revision an
die RP Asset Finance Treuhand GmbH Wirtschafts-
FrauenstraBe 30, 80469

Miinchen, aus, die Uber entsprechende Erfahrun-

prufungsgesellschaft,

gen mit der Funktion der Internen Revision bei Ka-
pitalverwaltungsgesellschaften nach KAGB verfiigt.
Fir den Teilbereich IT lagert die KVG die Funktion
der Internen Revision an die InfiniSafe GmbH, Ri-
chard-Strauss-StraBBe 71, 81679 Miinchen, aus, die
uber entsprechende Erfahrungen im Bereich von
[T-Sicherheits-Audits und der IT-Zertifizierung bei

Banken und Finanzdienstleistern verfligt. Aufgabe
der Internen Revision ist vor allem die Uberpriifung
der Einhaltung der organisatorischen Regelungen
zu den Betriebs- und Geschaftsabldufen, des Risi-
komanagements und -controllings sowie der inter-
nen Kontrollsysteme bei der KVG.

Im Rahmen der Eigenkapitalvermittlung und des
Vertriebs der Anteile des Investmentfonds, der Mar-
ketingaktivitaten wahrend der Beitrittsphase sowie
der Steuerberatung beauftragt die KVG nachfol-
gend aufgeflihrte Dritte.

12.2.

EIGENKAPITAL-
VERMITTLUNGSVERTRAG

Die KVG hat die DF Deutsche Finance Consulting
GmbH und die DF Deutsche Finance Advisors GmbH
(.Vertriebsgesellschaften") mittels eines gesonder-
ten Geschaftsbesorgungsvertrages mit dem Vertrieb
der Anteile bzw. der Kapitalvermittlung des Invest-
mentfonds beauftragt. Die Vertriebsgesellschaften
werden sich bei ihrer Tatigkeit der Unterstlitzungs-
leistung Dritter bedienen. Hierbei verbleiben Haupt-
verantwortlichkeit und Entscheidungshoheit (ber
den Vertrieb einschlieBlich der Organisation dessel-

bigen stets bei den Vertriebsgesellschaften.

Die DF Deutsche Finance Consulting GmbH st
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Miinchen unter der Registernummer HRB 173332
und geschaftsansdssig in der LeopoldstraBe 156,
80804 Miinchen. Das Stammkapital der Gesellschaft
in Hohe von EUR 25.000,00 ist vollstdndig einge-
zahlt. Die Gesellschaft wird vertreten durch ihre
Geschaftsfihrer Theo Randelshofer und Mesut Cakir.

Die DF Deutsche Finance Advisors GmbH ist ein
durch die Bundesanstalt flr Finanzdienstleis-
tungsaufsicht nach §32 KWG zugelassenes Fi-
nanzdienstleistungsinstitut, eingetragen im Han-

delsregister des Amtsgerichts Minchen unter der

Registernummer HRB 212296 und geschaftsansds-
sig in der LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen. Das
Stammkapital der Gesellschaft in Héhe von EUR
50.000,00 ist vollstdndig eingezahlt. Die Gesell-
schaft wird vertreten durch ihre Geschaftsfiihrer

Volkmar Miiller, Mesut Cakir und Armin Scholz.

Fir die Eigenkapitalvermittlung erhalten die DF
Deutsche Finance Consulting GmbH und die DF
Deutsche Finance Advisors GmbH wahrend der Bei-
trittsphase insgesamt eine Verglitung in Hohe von
12,5% der von Anlegern gezeichneten Komman-
diteinlagen. Diese Vergltung beinhaltet den Aus-
gabeaufschlag in Hohe von bis zu 5% sowie eine
zusatzliche Vertriebsverglitung in Hohe von 7,50 %

der gezeichneten Kommanditeinlagen.

Darliber hinaus erhalten die DF Deutsche Finance
Consulting GmbH und die DF Deutsche Finance
Advisors GmbH fiir die Eigenkapitalvermittiung von
der KVG insgesamt ein Drittel einer etwaig durch
den Investmentfonds an die KVG zu zahlenden er-
folgsabhangigen Verglitung (gemaB § 7 Ziffer 9 der
Anlagebedingungen).

123.

PROJEKTAUFBEREITUNG,
MARKETING, WERBUNG

Die KVG hat daneben die DF Deutsche Finance Net-
works GmbH, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Miinchen unter der Registernummer
HRB 209648, geschaftsansassig in der Leopold-
straBe 156, 80804 Minchen, mit Werbungs- und
Marketingtatigkeiten beauftragt, deren Inhalt ins-
besondere in der Beratung und Erstellung eines
Werbekonzepts in Zusammenhang mit der Kom-
munikation mit den Anlegern, das Marketing sowie
die marketingbezogene Vertriebsunterstiitzung in
allen den Beitritt von Anlegern zum Investment-
fonds betreffenden Angelegenheiten besteht. Das
Stammkapital der Gesellschaft in Héhe von EUR
25.000,00 ist vollstdndig eingezahlt. Die Gesell-
schaft wird vertreten durch ihren Geschaftsfiihrer

Holger Fuchs.
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Hierzu zahlen insbesondere die Beratung bei der Er-
stellung von Marketingkonzepten, -prdsentationen
und -unterlagen fiir den Marktauftritt des Invest-
mentfonds und die Prdsentation des Investment-
fonds bei Geschaftspartnern und Vertriebspartnern,
die Erarbeitung von Vorkonzepten, die Auswahl von
Umsetzungsunternehmen (bspw. Werbeagentur,
Druckerei) und deren Akquisition fir eine Koopera-
tion, die Ausarbeitung geeigneter WerbemaBnah-
men fir das Angebot des Investmentfonds sowie
jegliche weiteren MarketingmaBnahmen hinsicht-

lich der Anlegerkommunikation.

Die DF Deutsche Finance Networks GmbH erhdlt
fur ihre Tatigkeit wéhrend der Beitrittsphase
eine Vergltung in Hohe von 1,19 % der gezeich-
(inkl. gesetzlicher

neten Kommanditeinlagen

Umsatzsteuer).

12.4.
ANLEGERBETREUUNG

Die KVG hat mit der DF Deutsche Finance Consul-
ting GmbH und der DF Deutsche Finance Advisors
GmbH jeweils einen Dienstleistungsvertrag (ber
die Anlegerbetreuung abgeschlossen. Die Laufzeit
des Dienstleistungsvertrages ist jeweils bis zum
Ende der Laufzeit des Investmentfonds befristet;
eine auBerordentliche Kiindigung des Vertrages
bleibt hiervon unbertihrt. Die DF Deutsche Finance
Consulting GmbH und die DF Deutsche Finance
Advisors GmbH erhalten fir ihre Tatigkeiten eine
jahrliche Vergiitung bis zur Hohe von insgesamt
0,96 9% des durchschnittlichen Nettoinventarwerts
des Investmentfonds im jeweiligen Geschaftsjahr

(inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer).

12.5.
STEUERBERATUNG

Die KVG wird die ALR Treuhand GmbH Wirtschafts-
prufungsgesellschaft, eingetragen im Handelsre-
gister des Amtsgerichts Miinchen unter der Regis-
ternummer HRB 46637, geschdftsansassig in der
Theresienhdhe 28, 80339 Miinchen (,ALR"), mit der

Steuerberatung des Investmentfonds beauftragen.

ALR erhélt fir ihre Tatigkeit von dem Investment-
fonds eine aufwandsbezogene Verglitung, die den

laufenden Kosten zuzuordnen sind.

Die vorgenannten Vertrdge regeln jeweils aus-
schlieBlich Rechte und Pflichten der Vertragspar-
teien. Etwaige unmittelbare eigene Rechte des An-
legers begriinden die Vertrage hingegen nicht.
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13. BERICHTE, GESCHA

13.1.

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

Der Verkaufsprospekt und etwaige Nachtrage dazu,
die Anlagebedingungen, die wesentlichen Anleger-
informationen sowie die aktuellen Jahresberichte
des Investmentfonds sowie weitere, fir den Anle-
ger relevante Informationen, sind kostenlos bei der
KVG auf einem dauerhaften Datentrdger, bspw. in
Papierform, an ihrem Geschéaftssitz, LeopoldstraBe
156, 80804 Miinchen, sowie als Download auf der
Internetseite der KVG unter www.deutsche-finance.
definvestment erhaltlich.

Durch den Verkaufsprospekt, die Anlagebedingun-
gen sowie die wesentlichen Anlegerinformationen,
die an den vorgenannten Stellen erhéltlich sind, wird

der Ausgabepreis verdffentlicht.

Die KVG verdffentlicht jeweils zum 30. Juni eines
jeden Geschéftsjahres den Jahresbericht des Invest-
mentfonds. Dieser wird den Anlegern kostenlos in

deutscher Sprache zur Verfligung gestellt.

Der Jahresbericht enth3lt die gemaB § 300 KAGB of-
fenzulegenden Informationen. Es handelt sich dabei
insbesondere um

» den prozentualen Anteil der Vermdgensge-
genstdnde des Investmentfonds, die schwer zu
liquidieren sind und fiir die deshalb besondere
Regelungen gelten,

»  jeglichen neuen Regelungen zum Liquiditats-

management des Investmentfonds,

»  das aktuelle Risikoprofil des Investmentfonds
und die von der KVG zur Steuerung dieser Risi-

ken eingesetzten Risikomanagementsysteme,

» alle Anderungen des maximalen Umfangs, in
dem die KVG fir Rechnung des Investment-
fonds Leverage einsetzen kann sowie etwaige
Rechte zur Wiederverwendung von Sicherhei-
ten oder sonstigen Garantien, die im Rahmen

von Leveragegeschaften gewahrt wurden, und

»  die Gesamthohe des Leverage des Investment-
fonds.

Der an dem Erwerb eines Anteils Interessierte kann
- neben dem Jahresbericht des Investmentfonds -
zusatzliche Informationen liber die Anlagegrenzen
des Risikomanagements, die Risikomanagement-
methoden und die jiingsten Entwicklungen bei den
Risiken und Renditen der wichtigsten Kategorien
von Vermdgensgegenstanden des Investmentfonds

unter vorbenannten Kontaktdaten erhalten.

Die KVG informiert die Anleger zusatzlich unver-
zliglich mittels dauerhaften Datentrdgers und
durch Verdffentlichung in einer Uberregionalen
Wirtschaftszeitung (z.B. Handelsblatt) Gber alle
Anderungen, die sich in Bezug auf die Haftung der

Verwahrstelle ergeben.

Die dariiber hinausgehende Informationsvermitt-
lung gegentiber den Anlegern soll seitens der KVG
insbesondere durch eine kontinuierliche Pflege der
Stammdaten aller Anleger sichergestellt werden.
In diesem Zusammenhang sind die Anleger auf-
gefordert, jegliche Anderungen insbesondere ihrer
Adress- und Kontodaten unverziiglich der KVG re-
spektive der Anlegerverwaltung mitzuteilen. Den
Anlegern werden die auf Grundlage der geschlos-
senen Vertrage bekanntzugebenden Informationen
auf elektronischem Wege Ubermittelt. Jeder An-
leger kann verlangen, dass ihm die erforderlichen
Dokumente und Informationen schriftlich auf dem
Postweg Ubermittelt werden.

13.2.
GESCHAFTSJAHR

Das Geschaftsjahr des Investmentfonds ist iden-
tisch mit dem Kalenderjahr; es beginnt am 1. Janu-
ar und endet am 31. Dezember.

133.
JAHRESABSCHLUSSPRUFER

Mit der Priifung des Investmentfonds und der Er-
stellung des Jahresberichts wird fur die ersten drei
Geschaftsjahre die KPMG AG Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft, geschadftsansassig in GanghoferstraBBe
29, 80339 Miinchen, beauftragt.

Der Wirtschaftspriifer prift den Jahresabschluss
des Investmentfonds, der sodann in testierter Form
Eingang in den zu verdffentlichenden Jahresbericht
findet. Bei der Priifung hat er u.a. festzustellen, ob
bei der Verwaltung des Investmentfonds die Vor-
schriften des KAGB sowie die Bestimmungen der
Anlagebedingungen beachtet worden sind. Das
Ergebnis der Priifung ist in einem besonderen Ver-
merk zusammenzufassen; der Vermerk ist in vollem

Wortlaut im Jahresbericht wiederzugeben.
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Die Dauer des Investmentfonds ist nach den Rege-
lungen der Anlagebedingungen sowie des Gesell-
schaftsvertrages grundsatzlich bis zum 31.12.2033
befristet. Der Investmentfonds wird nach Ablauf
dieser Dauer aufgeldst und abgewickelt, sofern die
Gesellschafter nicht eine Verlangerung der Laufzeit
um bis zu drei Jahre beschlieBen. Zur Auflésung und
Liquidation bedarf es keines weiteren Gesellschafter-

beschlusses.

Dem einzelnen Anleger steht ein (auBerordentliches)
gesetzliches Kiindigungsrecht seiner Beteiligung zu,
das bei Geltendmachung jedoch nicht zur Auflo-
sung und Liquidation des Investmentfonds, sondern
lediglich zum Ausscheiden des einzelnen, (auBeror-
dentlich) kiindigenden Anlegers fiihrt. Das Bestehen
des Investmentfonds bleibt hiervon unberiihrt.

Ein einzelner Anleger ist nicht berechtigt, die vorzei-
tige Auflosung des Investmentfonds zu verlangen.
Diese kann mittels Gesellschafterbeschlusses mit
einer Mehrheit von 759% der abgegebenen Stimmen

herbeigefiihrt werden.

Das Recht der KVG zur Fondsverwaltung erlischt,
sofern ein Insolvenzverfahren tber ihr Vermégen

er6ffnet wird oder dessen Er6ffnung mangels Masse
durch rechtskraftigen Gerichtsbeschluss abgelehnt
wird. Daneben erlischt das Recht zur Fondsverwal-
tung des Investmentfonds, sofern die KVG aus ande-
rem Grund aufgeldst oder gegen sie ein allgemeines
Verfiigungsverbot erlassen wird. Der KVG steht das
Recht zu, den mit dem Investmentfonds geschlos-
senen Geschaftsbesorgungsvertrag zur kollektiven
Vermdgensverwaltung unter Einhaltung einer an-
gemessenen Kiindigungsfrist von mindestens sechs

Monaten auBerordentlich zu kiindigen.

Erlischt das Recht der KVG zur Fondsverwaltung,
besteht - vorbehaltlich einer entsprechenden Ba-
Fin-Genehmigung - die Mdglichkeit, dass sich der
Investmentfonds in ein intern verwaltetes Invest-
mentvermdgen wandelt oder eine andere lizenzierte
externe Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der kol-
lektiven Vermdgensverwaltung betraut wird. Ist dies
jeweils nicht darstellbar, geht das Verfligungsrecht
Uber das Gesellschaftsvermdgen entsprechend den
gesetzlichen Bestimmungen auf die Verwahrstel-
le zur Abwicklung des Investmentfonds Uber. Die
Gesellschafter sind insoweit befugt, die Bestellung
eines anderen Liquidators als der Verwahrstelle

zur beschlieBen.

Wird der Investmentfonds aufgeldst, hat er auf den
Tag, an dem das Recht der KVG zur Verwaltung er-
lischt, einen Auflésungsbericht zu erstellen, der den
Anforderungen eines Jahresberichts einer geschlos-
senen Publikumsinvestmentkommanditgesellschaft
entspricht. Im Fall der Abwicklung hat der Liquidator
jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung
beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen,
der dhnlich dem Aufldsungsbericht den Anforderun-
gen eines Jahresberichts einer geschlossenen Publi-
kumsinvestmentkommanditgesellschaft zu entspre-
chen hat. Der Liquidator ist von den Beschrankungen
des § 181 BGB befreit.

Im Rahmen der Liquidation des Investmentfonds
werden die laufenden Geschéfte beendet, etwai-
ge noch offene Forderungen des Investmentfonds
eingezogen, das Ubrige Vermogen in Geld umge-
setzt und etwaige verbliebene Verbindlichkeiten
beglichen. Ein nach Abschluss der Liquidation
verbleibendes Vermdgen wird nach den Regeln
des Gesellschaftsvertrages und den anwendba-
ren handelsrechtlichen Vorschriften verteilt. Eine
Haftung der Anleger fiir die Verbindlichkeiten des
Investmentfonds nach Beendigung der Liquidation

ist ausgeschlossen.
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15.1.

ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUM INVESTMENTFONDS UND DEN
GEGENUBER DEN ANLEGERN AUFTRETENDEN PERSONEN

Der Publikums-AlIF:

DF Deutsche Finance Investment Fund 13 GmbH & Co. geschlossene InvKG (Unternehmer)

Firma

DF Deutsche Finance Investment Fund 13 GmbH & Co. geschlossene InvKG
(.Investmentfonds")

Handelsregister

Amtsgericht Minchen, HRA 109888 (eingetragen am 29.11.2018)

Personlich haftende Gesellschafterin

DF Deutsche Finance Managing Il GmbH

Vertretung

Vertreten durch die persénlich haftende Gesellschafterin (siehe nachstehend), soweit die Tatigkeit
nicht auf eine Kapitalverwaltungsgesellschaft Gbertragen wurde

Geschaftssitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Zustandige Aufsichtsbehdrde

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

Bei dem Investmentfonds handelt es sich um eine
geschlossene  Publikumsinvestmentkommandit-
gesellschaft, deren Unternehmensgegenstand in
der Anlage und Verwaltung ihrer Mittel nach der
in den Anlagebedingungen festgelegten Anlage-
strategie zum Nutzen ihrer Anleger gemaB der

§§ 261 bis 272 KAGB besteht. Diese Anlagestrategie

umfasst insbesondere den Erwerb, das Halten und (infrastruktur-)immobilienihnliche, (infrastruk-

Verwalten von Anteilen an in- und ausldndischen tur-)immobilienbezogene bzw. Private Equity Real
Investmentvermégen, Personengesellschaften und Estate und/oder Private Equity Infrastructure Stra-
Kapitalgesellschaften mit beschrénkter Haftung im tegien oder auf sonstige Weise in die Asset-Klasse
eigenen Namen und fiir eigene Rechnung, die di- Infrastruktur und Immobilien investieren.
rekt oder indirekt bzw. mittelbar oder unmittelbar

in Immobilien und/oder Infrastrukturimmobilien,

Die personlich haftende Gesellschafterin des Investmentfonds

Firma

DF Deutsche Finance Managing Il GmbH

Handelsregister

Amtsgericht Miinchen, HRB 243413 (eingetragen am 10.09.2018)

Gesellschafter

DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), Miinchen

Vertretung

André Schwab, Stefanie Watzl (Geschaftsfiihrung)

Stammkapital

25.000 EUR (voll eingezahlt)

Geschaftssitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Eigenschaft

Geschaftsflhrung des Investmentfonds, soweit nicht auf eine Kapitalverwaltungsgesellschaft Gibertragen

Zustandige Aufsichtsbehdrde

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 (Geschéaftsfiihrung)
Stammkapital 25.000 EUR (voll eingezahlt)
Geschaftssitz LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen
Eigenschaft Treuhén.derische Ubﬂemahme vo.m Kommanditanteilen sowie Auslibung aller in Zusammenhang

mit der Treuhander-Funktion stehenden Aufgaben nach MaBgabe des Treuhandvertrages
Zustandige Aufsichtsbehorde Eine Zulassung durch eine Aufsichtsbehdrde ist nicht erforderlich

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft des Investmentfonds

Firma DF Deutsche Finance Investment GmbH

Amtsgericht Minchen, HRB 181590, eingetragen am 29.09.2009

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

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

Ubernahme der Fondsverwaltung, Verwaltung von inldndischen Investmentvermdgen (kollektive Vermdgens-

verwaltung), Verwaltung einzelner nicht in Finanzinstrumenten angelegter Vermégen fiir andere mit Entschei-

. o dungsspielraum und die Anlageberatung (individuelle Vermégensverwaltung und Anlageberatung), Verwaltung
Eigenschaft, Hauptgeschiftstatigkeit . - . B ; . . . . o
einzelner in Finanzinstrumenten angelegter Vermdgen fiir andere mit Entscheidungsspielraum einschlieBlich

der Portfolioverwaltung fremder Investmentvermégen und die Anlageberatung (Finanzportfolioverwaltung und

Anlageberatung), sonstige Tatigkeiten, die mit diesen Dienstleistungen unmittelbar verbunden sind.

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),

Zustandige Aufsichtsbehord
ustandige Autsichtsbenorde 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

Standige Vertreter der Niederlassung:

Vertretung Thies Clemenz (Managing Director); Holger Sepp (Member of the Branch Management)
Stammkapital 1.273.376.994,56 EUR (voll eingezahlt)
Geschaftssitz Lilienthalallee 36, 80939 Miinchen
Eigenschaft Ubernahme der Verwahrstellentitigkeit gemaB §§ 80 ff., 69 KAGB

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),

Zustandige Aufsichtsbehord
ustandige Autsichtsbenorde Marie-Curie-StraBe 24-28, 60439 Frankfurt am Main
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Kapitalvermittlung, Anlegerbetreuung

Firma

DF Deutsche Finance Advisors GmbH

Handelsregister

Amtsgericht Miinchen, HRB 212296, eingetragen am 05.06.2014

Gesellschafter

DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), Miinchen

Vertretung

Armin Scholz, Volkmar Miiller, Mesut Cakir (Geschaftsfiihrung)

Stammkapital

50.000 EUR (voll eingezahlt)

Geschaftssitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Eigenschaft

Kapitalvermittlung, Anlegerbetreuung

Zustandige Aufsichtsbehorde

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
Marie-Curie-StraBBe 24-28, 60439 Frankfurt am Main

Firma

DF Deutsche Finance Consulting GmbH

Handelsregister

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

Gesellschafter

DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), Miinchen

Vertretung

Theodor Randelshofer, Mesut Cakir (Geschéftsfiihrung)

Stammkapital

25.000 EUR (voll eingezahlt)

Geschaftssitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Eigenschaft

Kapitalvermittlung, Anlegerinformation, Anlegerbetreuung

Die DF Deutsche Finance Advisors GmbH und die
DF Deutsche Finance Consulting GmbH kénnen

Projektaufbereitung, Marketing

Firma

ihrerseits Dritte mit der Kapitalvermittiung beauf- Informationen zum jeweiligen Kapitalvermittler

tragen. Die ladungsfdhige Anschrift und weitere ergeben sich aus den Beitrittsdokumenten.

DF Deutsche Finance Networks GmbH

Handelsregister

Amtsgericht Miinchen, HRB 209648, eingetragen am 21.01.2014

Gesellschafter

DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), Miinchen

Vertretung

Holger Fuchs (Geschiftsleitung)

Stammkapital

25.000 EUR (voll eingezahlt)

Geschaftssitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Eigenschaft

Projektaufbereitung, Marketing, Werbung
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15.2.

INFORMATIONEN ZU
DEN VERTRAGSVERHALTNISSEN

Die Anlagebedingungen (vgl. Anlage |, Seiten 110 ff.),
der Gesellschaftsvertrag (vgl. Anlage II, Seiten 118
ff.) und der Treuhandvertrag (vgl. Anlage IlI, Seiten
134 ff.) enthalten detaillierte Hinweise beziiglich der
konkreten Ausgestaltung der vertraglichen Verhalt-

nisse, auf die ergdnzend verwiesen wird.

Zustandekommen des Vertrages
und wesentliche Merkmale der
Finanzdienstleistung

Durch Unterzeichnung und Ubermittlung der
ausgefillten Beitrittserklarung gibt der Treugeber
gegenuber der Treuhandkommanditistin ein Ange-
bot auf Abschluss des Treuhandvertrags tber eine
Kommanditbeteiligung an der DF Deutsche Finance
Investment Fund 13 GmbH & Co. geschlossene In-
vKG ab. Die Treuhandkommanditistin nimmt das
Angebot des Anlegers durch Gegenzeichnung der
Beitrittserklarung an, nachdem der Anleger ent-
sprechend der gewahlten Anteilklasse seine in der
Beitrittserklarung festgelegte Kapitaleinzahlung
auf das Einzahlungskonto geleistet hat; der An-
leger erhdlt eine schriftliche Bestatigung Uber die
Annahme seiner Beitrittserklarung durch die Treu-
handkommanditistin (,,Beitrittsbestatigung"). Mit
Zugang der Beitrittsbestatigung beim Anleger wird
der Treuhandvertrag und somit der Beitritt des An-

legers als Treugeber zum Investmentfonds wirksam.

Die Hauptmerkmale der Anteile an dem Investment-
fonds sind Vermdgens- und Gewinnbeteiligungen
sowie Stimmrechte. Die Anleger sind grundsatzlich
im Verhdltnis ihrer am Bilanzstichtag geleisteten
Kommanditeinlagen am Vermdgen und Ergebnis des
Investmentfonds beteiligt. Die Ergebnisbeteiligung
der Treuhandkommanditistin und der Anleger ist in
§12 des Gesellschaftsvertrags, beigefligt als Anlage
Il zu diesem Verkaufsprospekt, geregelt.

Die in das Handelsregister eingetragene Haftein-

lage der Direktkommanditisten betrdgt 19% ihrer

gezeichneten Kommanditeinlage. Die Treuhand-
kommanditistin haftet im AuBenverhaltnis mit ei-
ner feststehenden Hafteinlage in Hohe von 1.000
EUR. Die Kommanditeinlagen der sich als Treugeber
beteiligenden Anleger erhdhen insoweit lediglich
die Kommanditeinlage der Treuhandkommanditis-
tin. Anleger, die indirekt als Treugeber beteiligt sind,
haften im AuBenverhdltnis nicht; sie haben ledig-
lich im Innenverhaltnis die Treuhandkommanditis-
tin von grundsatzlich allen Anspriichen, die aus der
treuhdnderischen Verwaltung der Beteiligungen

resultieren, freizustellen.

Angaben liber den Gesamtpreis
einschlieBlich aller Preisbestand-
teile sowie der durch den Unter-
nehmer abzufiihrenden Steuern

Fir den Investmentfonds wurden gemaB §149
Abs. 2 iV.m. §96 Abs. 1 KAGB zwei Anteilklassen
(Anteilklasse A und B) gebildet. Die Anleger kénnen
im Rahmen des Beitritts zum Investmentfonds die
Anteilklassen wahlen.

Der Anleger hat die in der Beitrittserklarung fest-
gelegte Kommanditeinlage zuziiglich des dort auf-
gefuihrten Ausgabeaufschlages nach MaBgabe des
§3 Abs. 5 des Gesellschaftsvertrags (Anteilklasse A)
bzw. des §3 Abs. 6 des Gesellschaftsvertrags (An-
teilklasse B) zu leisten. Der Gesamtpreis der Leis-
tung, der in den Anlagebedingungen (vgl. Anlage
) auch als Ausgabepreis definiert wird, entspricht
somit der Summe aus der gezeichneten Komman-
diteinlage des Anlegers in den Investmentfonds

und dem Ausgabeaufschlag.

Bei der Anteilklasse A betrdgt der Mindestbetrag
der gezeichneten Kommanditeinlage fiir jeden An-
leger 5.000 EUR (zzgl. bis zu 5% Ausgabeaufschlag
der gezeichneten Kommanditeinlage), hohere An-
lagebetrdge miissen durch 500 EUR ohne Rest
teilbar sein.

Bei der Anteilklasse B, setzt sich der Mindestbetrag
der gezeichneten Kommanditeinlage aus insgesamt

180 Sparraten in Héhe von jeweils mindestens 25

EUR zusammen und betrdgt daher mindestens
4500 EUR (zzgl. bis zu 5% Ausgabeaufschlag
der gezeichneten Kommanditeinlage), héhere An-
lagebetrdge mussen durch 900 EUR ohne Rest
(Erhéhung der Sparrate um jeweils mind. 5 Euro)

teilbar sein.

Dem Anleger werden von dem Investmentfonds
sowie der KVG keine Liefer-, Telekommunikations-
oder Versandkosten in Rechnung gestellt. Die im
Falle der Eintragung des Anlegers als Direktkom-
manditist in das Handelsregister entstehenden
Kosten hat dieser selbst zu tragen. Hierunter fal-
len auch Steuern, die mit der Ubertragung des
Anteils in Zusammenhang stehen. Der Anleger
hat fir den Fall, dass er mit der Leistung seiner
Kommanditeinlage in Verzug gerédt, gegebenen-
falls Verzugszinsen oder Schadensersatz zu leisten.
Etwaige Aufwendungen, die der KVG durch Dritte
bei vorzeitigem Ausscheiden des Anlegers aus dem
Investmentfonds oder VerduBerung des Anteils
auf dem Zweitmarkt in Rechnung gestellt werden,
kann dieser in nachgewiesener Hohe, jedoch nicht
mehr als 5% des Anteilwertes, von dem Anleger

ersetzt verlangen.

Der Anleger erzielt grundsatzlich Einkinfte aus
Gewerbebetrieb, sofern er als natiirliche Person
in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig ist
und seine Beteiligung an dem Investmentfonds
im Privatvermdgen halt. Die dem Anleger anteilig
zugerechneten gewerblichen Einklinfte unterliegen
der individuellen Steuerbelastung des Anlegers. Bei
Privatanlegern erfolgt die Besteuerung grundsatz-
lich zum individuellen Einkommensteuersatz zzgl.
Solidaritdtszuschlag sowie gegebenenfalls Kir-
chensteuer. DemgemaB sind diese Einkiinfte in der
Steuererkldrung eines jeden Anlegers zu beriick-
sichtigen. Abgeflihrte auslandische Quellensteuer
beziehungsweise Kapitalertragsteuer kénnen, ab-
hangig von den Umstanden des Einzelfalls, gege-
benenfalls auf die Einkommensteuer des Anlegers

angerechnet werden.

In Bezug auf die dem Investmentfonds sowie dem
Anleger entstehende Steuern wird auf das Kapitel
11. (,Kurzangaben fiir die fir den Anleger bedeut-
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samen Steuervorschriften”, Seiten 78 ff) dieses
Verkaufsprospekts verwiesen. Der Anleger bestellt
den geschaftsfiihrenden Gesellschafter des Invest-
mentfonds zum Empfangsbevollmédchtigten im

Sinne der Abgabenordnung (AO).

Giiltigkeitsdauer der zur Verfii-
gung gestellten Informationen

Die mit dem Verkaufsprospekt verdffentlichten In-
formationen haben wahrend der Dauer des Ange-
bots Giiltigkeit bis zur Mitteilung von Anderungen,
die dann gemeinsam mit dem vorliegenden Ver-
kaufsprospekt die Informationsgrundlage bilden.
Beteiligungen an dem Investmentfonds kdnnen nur
erworben werden, solange die Beitrittsphase nicht

beendet ist.

Angaben hinsichtlich Zahlung
und Erfiillung sowie gegebe-
nenfalls zusitzlich anfallender
Kosten und Steuern

Bei der Anteilklasse A ist die gezeichnete Komman-
diteinlage von den Anlegern durch eine anfangli-
che Einlage zuziiglich des Ausgabeaufschlags (5%
der gezeichneten Kommanditeinlage) innerhalb
von vierzehn Tagen nach Zugang des BegriiBungs-
schreibens durch den Investmentfonds oder zu
dem hiervon abweichenden und auf der Beitrittser-
kldrung angegebenen Datum zu zahlen.

Bei der Anteilklasse B erfolgt die Einzahlung der
gezeichneten Kommanditeinlage durch eine Er-
steinlage sowie durch monatliche Sparraten. Die
Ersteinlage betrdgt mindestens 209% der gezeich-
neten Kommanditeinlage (entspricht 36 Sparra-
ten); eine hohere Ersteinlage ist in 10%-Schrit-
ten der gezeichneten Kommanditeinlage maglich
(entspricht jeweils 18 Sparraten). Abhidngig von
der gewahlten Ersteinlage, kann der Restbetrag
der Kommanditeinlage daher in bis zu 144 Spar-
raten vom Anleger geleistet werden. Die in der
Beitrittserklarung festgelegte Ersteinlage und der
Ausgabeaufschlag (5% der gezeichneten Kom-
manditeinlage) sind innerhalb von vierzehn Tagen

nach Zugang des BegruiBungsschreibens durch den

Investmentfonds oder zu dem hiervon abweichen-
den und auf der Beitrittserklarung angegebenen
Datum zu zahlen. Die Sparraten werden jéhrlich
durch die Komplementérin fir die nachsten 12
Monate bzw. fiir die verbleibenden Monate bis zum
31. Dezember eingefordert und féllig gestellt. Die
Sparraten sind grundsatzlich erstmals in dem auf
den wirksamen Beitritt des Anlegers folgenden
Monat zur Zahlung féllig; abweichend hiervon ist
das vom Anleger angegebene Datum in der Bei-
trittserklarung bindend. Durch die Mdglichkeit,
bis zu funf Sonderzahlungen zu leisten, kann der
Anleger die Anzahl seiner Sparraten und somit die
Einzahlungsdauer entsprechend verkiirzen bzw. die
gezeichnete Kommanditeinlage auch vollstdndig
erbringen. Eine hohere Ersteinlage sowie etwaige
Sonderzahlungen fihren zu einer Verkiirzung des
Einzahlungszeitraums, nicht jedoch zu einer Her-

absetzung der Sparrate.

Die Erfullung der eingegangenen Verpflichtung
tritt ein, soweit es im Rahmen des abgeschlossenen
Treuhandvertrages zur Leistung der félligen Kom-
manditeinlage kommt. Gerdt ein Anleger der An-
teilklasse B mit mindestens drei falligen Sparraten
ganz oder teilweise in Ruckstand und leistet er die-
se Sparraten trotz Mahnung nicht oder nicht voll-
stdndig, so ist die Komplementarin des Investment-
fonds berechtigt, die falligen und ausstehenden
Zahlungen zu stunden oder die gezeichnete Kom-
manditeinlage auf den Betrag der von dem Anleger
bisher geleisteten Kommanditeinlage (ohne Ausga-
beaufschlag) herabzusetzen, wobei hiervon die ge-
setzlichen Verzugszinsen und samtliche Kosten fir
die Herabsetzung abzuziehen sind, oder den An-
leger gemaB § 19 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags
aus dem Investmentfonds auszuschlieBen.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus den Anlage-
bedingungen (vgl. Anlage 1), dem Gesellschaftsver-
trag (vgl. Anlage II) und dem Treuhandvertrag (vgl.
Anlage IIl).

Risikohinweise

Der Erwerb von Anteilen des Investmentfonds, des-

sen Anlagestrategie insbesondere in dem Erwerb

und dem Halten und Verwalten von Anteilen an
in- und auslandischen Investmentvermégen, Per-
sonengesellschaften und Kapitalgesellschaften mit
beschrankter Haftung, die direkt oder indirekt bzw.
mittelbar oder unmittelbar in die Asset-Klasse Inf-
rastruktur und Immobilien investieren, ist mit spezi-
ellen Risiken behaftet, die im Einzelnen in Kapitel 8
(,Risiken", Seiten 46 ff.) ausfuihrlich dargestellt wer-
den. Der Anleger sollte die Risikohinweise auf jeden

Fall vor Abgabe seiner Beitrittserklarung lesen.

Der Wert der Beteiligung unterliegt im Ubrigen
Schwankungen, die durch die wirtschaftliche Ent-
wicklung der institutionellen Investmentstrategi-
en gekennzeichnet ist. Auf diese Schwankungen
kénnen weder der Investmentfonds noch die KVG
Einfluss nehmen. Vergangenheitswerte sind inso-
fern kein verldsslicher Indikator fiir die zukiinftige
Ertragsentwicklung des Investmentfonds.

Widerrufsrecht

Dem Anleger steht bei Abgabe seiner Willenser-
kldrung zur Beteiligung an dem Investmentfonds
im Wege des Fernabsatzes oder auBerhalb von
Geschaftsraumen ein gesetzliches Widerrufsrecht
gemaB §§8312g, 355 BGB zu. Eine ausfiihrliche
Belehrung hiertiber und die damit verbundenen
Rechtsfolgen sowie Name und Anschrift desjeni-
gen, gegeniiber dem der Widerruf zu erkldren ist,
sind der Beitrittserkldrung zu entnehmen. Dariiber
hinausgehend besteht im Fall der Ver6ffentlichung
eines Nachtrags zum Verkaufsprospekt gemaB
§305 Abs. 8 KAGB ein Widerrufsrecht. Ein darlber
hinausgehendes vertraglich vereinbartes Wider-
rufsrecht besteht nicht.

Dem Anleger stehen in Bezug auf die Willenser-
kldrung, die auf den Erwerb eines Anteils an dem
Investmentfonds gerichtet ist (,Beitrittserklarung”),

folgende Widerrufsrechte zu:

a) Der Anleger kann nach MaBgabe der gesetzli-
chen Vorschriften seine Beitrittserklarung zum
Investmentfonds innerhalb von 14 Tagen ohne
Angabe von Griinden mittels einer eindeuti-

gen Erkldrung gegentiber der Treuhandkom-
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manditistin (siehe Angaben vorstehend unter
15.1. (,Allgemeine Informationen zum Invest-
mentfonds und den gegeniiber dem Anleger
auftretenden Personen”) widerrufen. Die Frist
beginnt nach Vertragsschluss und Ubergabe
der Widerrufsbelehrung auf einem dauerhaften
Datentrdger und diesen Angaben gemaB Artikel
246b EGBGB zu laufen. Zur Wahrung der Wider-
rufsfrist gentigt die rechtzeitige Absendung des
Widerrufs, wenn die Erklarung auf einem dauer-
haften Datentrager (z. B. Brief, Telefax, E-Mail)
erfolgt. Die Bedingungen des Widerrufs sind im
Einzelnen in der Widerrufsbelehrung, die der

Beitrittserklarung beigeflgt ist, erlautert.

b) Anleger, die vor der Verdffentlichung eines
Nachtrags zum Verkaufsprospekt des vorlie-
genden Beteiligungsangebots an dem Invest-
mentfonds eine auf den Erwerb eines Anteils
an dem Investmentfonds gerichtete Willens-
erklarung abgegeben haben, kdnnen diese in-
nerhalb einer Frist von zwei Werktagen nach
Verdffentlichung des Nachtrags aufgrund der
gesetzlichen Vorschriften des §305 Abs. 8
Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) widerrufen
(,Nachtragswiderruf"), sofern noch keine Er-
fullung eingetreten ist. Der Nachtragswiderruf
muss keine Begriindung enthalten und ist in
Textform gegeniiber der im Nachtrag als Emp-
fanger des Nachtragswiderrufs bezeichneten
Kapitalverwaltungsgesellschaft oder Person zu
erkldren; zur Fristwahrung gentigt die recht-
zeitige Absendung. Ein dariiber hinaus gehen-

des vertragliches Widerrufsrecht besteht nicht.

Hinsichtlich der Widerrufsfolgen ist Folgendes zu
beachten (Hinweis):

a) Sofern zum Zeitpunkt der Abgabe der Wider-
rufserklarung noch keine Annahme der Bei-
trittserklarung durch die Treuhandkomman-
ditistin erfolgt ist oder der Investmentfonds
noch nicht in Vollzug gesetzt worden ist, gilt
Folgendes:

Die beiderseitig empfangenen Leistungen sind

zurlick zu gewdhren. Der Anleger ist zur Zah-

lung von Wertersatz fiir die bis zum Widerruf
erbrachte Dienstleistung verpflichtet, sofern
er vor Abgabe der Vertragserklarung auf diese
Rechtsfolge hingewiesen wurde und ausdrtick-
lich zugestimmt hat, dass vor Ende der Wider-
rufsfrist mit der Erbringung der Dienstleistung
begonnen wurde. Besteht eine Verpflichtung
zur Zahlung von Wertersatz, kann dies dazu
fuhren, dass der Anleger die vertragliche Zah-
lungsverpflichtung fir den Zeitraum bis zum
Widerruf dennoch erftllen muss. Verpflichtun-
gen zur Erstattung von Zahlungen missen in-
nerhalb von 30 Tagen erfillt werden. Die Frist
beginnt fiir den Anleger mit der Absendung
der Widerrufserklarung, fir den Vertragspart-

ner mit dessen Empfang.

Auf diese Rechtsfolgen wird in der jeweiligen

Widerrufsbelehrung ausfiihrlich hingewiesen.

Soweit zum Zeitpunkt der Abgabe der Wider-
rufserklarung hingegen bereits die Annahme
der Beitrittserkldrung durch die Treuhand-
kommanditistin erfolgt und gegeniiber dem
Anleger erklart worden ist und der Invest-
mentfonds bereits in Vollzug gesetzt worden
ist, richten sich die beiderseitigen Rechte und
Pflichten nach den Regeln lber die fehlerhaf-
te Gesellschaft. Sofern der Anleger seine Bei-
trittserklarung widerruft, hat er demgemaB
lediglich einen Anspruch auf das Auseinander-
setzungsguthaben, das nahergehend nach den
Regelungen des §22 des Gesellschaftsvertrags

zu bestimmen ist.

Die vorstehenden mit den Buchstaben a) und
b) gekennzeichneten Punkte gelten entspre-
chend den Fallen des Nachtragswiderrufs, dort
allerdings nur, sofern noch keine Erfiillung ein-
getreten ist. Sofern Erfiillung eingetreten ist,
steht dem Anleger das Nachtragswiderrufs-
recht nicht zu, vgl. § 305 Absatz 8 KAGB.

Hintergrund der vorgenannten Unterschei-
dung in den Widerrufsfolgen ist, dass eine
rickwirkende Abwicklung im Sinne des vor-

stehenden Buchstaben a) dem Charakter des

Investmentfonds als Risikogemeinschaft bzw.
als Verband nicht gerecht wiirde, sobald der
Anleger Gesellschafter geworden ist und die
Gesellschaft bereits in Vollzug gesetzt worden
ist. Vielmehr sollen fir die Mitglieder dieses
Verbandes dann ausschlieBlich die Regelun-
gen der Gesellschaft - auch flr die Ausei-
nandersetzung - gelten. Insoweit wird die
Gesellschaft fur die Vergangenheit (bis zum
Widerruf) als wirksam behandelt, so dass fir
diesen Zeitraum das Gesellschaftsrecht des
Investmentfonds, insbesondere nach den Re-
geln des Gesellschafts- bzw. Treuhandvertra-
ges gilt. Im Innenverhéltnis gelten somit im
Widerrufsfall zwischen dem Anleger und dem
Investmentfonds die Regeln des (fehlerhaften)

Gesellschaftsvertrages.

Beteiligungsdauer, Mindestlauf-
zeit des Vertrages, Kiindigungs-
moglichkeiten

Der Investmentfonds beginnt mit seiner Eintra-
gung im Handelsregister und ist grundsatzlich bis
zum 31.12.2033 befristet, so dass mit Ablauf die-
ses Datums plangemaB die Liquidationseréffnung
erfolgen soll. Die Dauer des Investmentfonds kann
mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen
durch Gesellschafterbeschluss um bis zu drei wei-

tere Jahre verlangert werden.

Die ordentliche Kiindigung der Beteiligung an
dem Investmentfonds durch einen Anleger oder
ein sonstiger Austritt sind wahrend der Dauer des
Investmentfonds ausgeschlossen. Unberiihrt bleibt
das Recht des Anlegers zur auBerordentlichen
Kiindigung aus wichtigem Grund.

Jeder Treugeber kann nach Abschluss der Beitritts-
phase unter Vorlage einer notariellen Vollmacht zur
Eintragung im Handelsregister durch die Treuhand-
kommanditistin 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 Griinden
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15. INFORMATIONSPFLICHTEN UND WIDERRUFSRECHT, § 312D BGB I. V. M. ARTIKEL 246B EGBGB

aus dem Investmentfonds ausgeschlossen werden.
Die AusschlieBung eines Anlegers obliegt grundsatz-
lich der Beschlussfassung durch die Gesellschafter-
versammlung; in Ausnahmeféllen ist auch die Kom-
plementarin zum Ausschluss befugt. Der Beschluss

ist dem Anleger schriftlich bekannt zu geben.

Der ausgeschlossene Anleger tragt die im Zusam-
menhang mit seinem Ausschluss entstehenden
Kosten. Der Investmentfonds ist berechtigt, even-
tuell bestehende Schadensersatzanspriiche mit et-
waigen Anspriichen des ausscheidenden Anlegers
auf Auszahlung eines Auseinandersetzungsgutha-
bens zu verrechnen. Letzteres wird nach MaBgabe
der der diesbeziiglichen Regelung des § 22 des Ge-
sellschaftsvertrages (vgl. Anlage I) ermittelt.

Anwendbares Recht, Gerichts-
stand und Vertragssprache

Auf sdmtliche Rechtsbeziehungen zwischen dem
Investmentfonds, der Treuhandkommanditistin und
dem Anleger findet das Recht der Bundesrepublik
Deutschland Anwendung. Dies betrifft auch etwaige
vorvertragliche Rechtsbeziehungen der beteiligten
Parteien. Soweit gesetzlich zulédssig, wird Miinchen

als Gerichtsstand vereinbart.

Die Vertragssprache im Zusammenhang mit der an-
gebotenen Beteiligung ist Deutsch. Die Kapitalver-
waltungsgesellschaft und der Investmentfonds wer-
den die Kommunikation mit den Anlegern wahrend
der gesamten Dauer der Beteiligung in deutscher

Sprache fuhren.

AuBergerichtliche
Streitschlichtung

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vor-
schriften des Birgerlichen Gesetzbuches betref-
fend Fernabsatzvertrdge Uber Finanzdienstleis-
tungen kdnnen die Beteiligten unbeschadet ihres
Rechts, die Gerichte anzurufen, eine Schlichtungs-
stelle anrufen, die bei der Deutschen Bundesbank
eingerichtet worden ist. Ein Merkblatt sowie die
Schlichtungsstellenverfahrensordnung 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 / 709090 - 9901
schlichtung@bundesbank.de

Die Beschwerde ist schriftlich unter kurzer Schil-
derung des Sachverhalts und Beifligung von
Kopien der zum Verstandnis der Beschwerde
notwendigen Unterlagen bei der Schlichtungs-
stelle einzureichen. Der Anleger hat zudem zu
versichern, dass der Beschwerdegegenstand nicht
bereits bei einem Gericht anhéngig ist, in der Ver-
gangenheit war oder von dem Beschwerdeflihrer
wéhrend des Schlichtungsverfahrens anhéngig
gemacht wird, die Streitigkeit nicht durch auBer-
gerichtlichen Vergleich beigelegt ist, ein Antrag
auf Prozesskostenhilfe nicht abgewiesen worden
ist, weil die beabsichtigte Rechtsverfolgung keine
Aussicht auf Erfolg bietet, die Angelegenheit nicht
bereits Gegenstand eines Schlichtungsvorschlags
oder eines Schlichtungsverfahrens einer Schlich-
tungsstelle nach § 14 Abs. 1 Unterlassungsklage-
gesetz oder einer anderen Gutestelle, die Streit-
beilegung betreibt, ist, und der Anspruch bei
Erhebung der Beschwerde nicht bereits verjahrt
war und der Beschwerdegegner sich auf Verjah-

rung beruft.

Die Beschwerde kann auch per E-Mail oder per
Fax eingereicht werden; eventuell erforderliche
Unterlagen sind dann per Post nachzureichen. Der

Anleger kann sich im Verfahren vertreten lassen.

Bei Streitigkeiten, die das Rechtsverhdltnis zu der
Anbieterin der Anteile an dem Investmentfonds,
zum Investmentfonds und/oder der Treuhand-
kommanditistin sowie alle mit der Verwaltung der
Beteiligung im Zusammenhang stehenden Sach-
verhalte betreffen, steht zudem ein auBergericht-
liches Schlichtungsverfahren, eingerichtet bei der
Ombudsstelle fiir Sachwerte und Investmentver-
mogen e.V., zur Verfligung. Die Voraussetzungen

fir den Zugang zu der Schlichtungsstelle regelt

die jeweils geltende Verfahrensordnung der Om-
budsstelle fiir Sachwerte und Investmentvermé-
gen e.V. Ein Merkblatt sowie die Verfahrensord-

nung sind bei der Ombudsstelle erhéltlich.
Die Adresse lautet:

Ombudsstelle fiir Sachwerte
und Investmentvermdgen 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 Beifligung von
Kopien der zum Verstandnis der Beschwerde not-
wendigen Unterlagen bei der zustandigen Schlich-
tungsstelle einzureichen. Es ist zudem zu versi-
chern, dass in der Streitigkeit noch kein Gericht,
keine Streitschlichtungsstelle und keine Gutestelle,
die Streitbeilegung 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 mdglich, sich im Verfahren vertreten

zu lassen.
Einlagensicherung, Garantiefonds
Es bestehen keine Entschadigungsregelungen zu

dem Zweck der Einlagensicherung oder ein Garan-
tiefonds.
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AIF/ Alternativer Investmentfonds Als Alterna-
tiver Investmentfonds werden nach dem KAGB
alle Investmentvermdgen qualifiziert, die nicht
die Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 13.
Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Ver-
waltungsvorschriften betreffend bestimmte Orga-
nismen flr gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) erfiillen (siehe auch nachfolgend ,Invest-

mentvermdgen”).

AIFMD oder AIFM Richtlinie Die Richtlinie
2011/61/EU Uber die Verwalter alternativer In-
vestmentfonds, auch AIFMD oder AIFM-Richtlinie
genannt, ist eine EU-Richtlinie, die am 11.11.2010
vom Europdischen Parlament angenommen wur-
de. In dieser Richtlinie werden die Verwalter al-
ternativer Investmentfonds reguliert. Betroffen
sind sowohl Verwalter mit Sitz in der EU als auch
Verwalter aus Drittldndern, die ihre Fonds in der EU
vertreiben mochten. Die Richtlinie wurde mit In-
krafttreten des Kapitalanlagegesetzbuches am 22.
Juli 2013 im deutschen Recht implementiert (siehe
auch nachfolgend ,KAGB").

Anlageobjekt Vermdgensgegenstdnde, zu deren
voller oder teilweiser Finanzierung die von den An-
legern einbezahlten Mittel unmittelbar bestimmt
sind. Im Falle von mittelbaren Investitionen tber
andere Investmentvermdgen, Unternehmen oder
Zweckgesellschaften stellen diese Gesellschaften
jeweils das Anlageobjekt dar.

Anleger Jede natirliche oder juristische Person,
die mittelbar als Treugeber tber die Treuhandkom-
manditistin oder als im Handelsregister eingetra-
gener Direktkommanditist an dem Investment-

fonds beteiligt ist.

Asset-Klassen In einer Asset-Klasse (Anlageklas-
se) werden Anlagegegenstinde zusammengefasst,
die d@hnliche Merkmale hinsichtlich der rechtlichen
Struktur, des Risikos, der Rendite und/oder hin-

sichtlich der Regionen oder Branchen aufweisen.

Asset-Klasse Infrastruktur Investitionen in (mit-
telbar) in Infrastrukturanlagen bzw. Infrastruktu-

rimmobilien, infrastrukturdhnliche bzw. infrastruk-

turbezogene Investitionen sowie Private Equity

Infrastructure Investments.

Asset-Klasse Immobilien Investitionen (mittelbar)
in Immobilien, immobiliendhnliche bzw. immobili-
enbezogene Investitionen sowie Private Equity
Real Estate Investments.
Ausgabeaufschlag Der Ausgabeaufschlag st
ein Aufgeld bzw. eine Gebiihr, die auf Ebene des
Investmentfonds in Héhe von bis zu 5% auf die
gezeichnete Kommanditeinlage zu leisten ist. Mit
diesem Aufgeld wird ein Teil der Kosten fiir die
Vermittlung der Anteile des Investmentfonds ab-

gedeckt.

Auslagerung Eine Kapitalverwaltungsgesellschaft
darf sich zur Erfillung der ihr im Rahmen der kol-
lektiven Vermdgensverwaltung obliegenden Auf-
gaben unter den in §36 KAGB genannten Bedin-
gungen Dritter bedienen und diese Aufgaben auf
ein anderes Unternehmen (Auslagerungsunterneh-

men) Ubertragen (auslagern).

Ausschiittung/Auszahlung/Entnahme Die vor-
handenen Liquiditatsiberschisse sollen nach den
diesbeziiglichen Regelungen des Gesellschaftsver-
trages und der Anlagebedingungen an die Anleger
im Verhaltnis ihrer eingezahlten Kommanditein-
lagen ausgezahlt werden, soweit sie von der KVG
nicht fir Reinvestitionen verwendet werden bzw.
vorgesehen sind oder nach deren Auffassung als
angemessene Liquiditatsreserve bendtigt werden
und soweit beziiglich der Anteilklasse B nicht eine
Verrechnung mit ausstehenden Kapitaleinlagen

erfolgt.

BaFin Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht. Zustdndige Aufsichtsbehorde fur die KVG
sowie den Investmentfonds.

Beitrittserklarung Willenserkldrung, mit welcher
der Anleger dem Investmentfonds das Angebot auf
Beitritt erklart.

Beitrittsphase Zeitraum, in welchem Kapital von
den Anlegern des Investmentfonds eingeworben

wird; er endet mit dem Zeichnungsschluss.

Beleihungsauslauf Verhiltnis eines Darlehens zu

den gestellten Sicherheiten.

Bemessungsgrundlage Als Bemessungsgrundlage
fir die Berechnung der laufenden Vergiitungen gilt
gemaB der diesbeziiglichen Regelungen der Anlage-
bedingungen der durchschnittliche Nettoinventar-
wert des Investmentfonds im jeweiligen Geschafts-
jahr. Wird der Nettoinventarwert nur einmal jahrlich
ermittelt, wird flr die Berechnung des Durchschnitts
der Wert am Anfang und am Ende des Geschéftsjah-

res zugrunde gelegt.

Bewirtschaftungsphase Dabei handelt es sich um
den Zeitraum, in welchem der Investmentfonds die
angekauften Vermégensgegenstande bewirtschaf-
tet und damit Ertrdge 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 Investmentvermdgens
investiert wird. Das heiBt, dass die Anlageobjekte
noch nicht, beziehungsweise erst zum Teil erwor-
ben wurden, so dass der tatsachliche Gegenstand
der Investitionen noch nicht oder nicht vollstan-
dig feststeht.

BMF Bundesministerium der Finanzen

Cashflow (engl.: Geldfluss, Kassenzufluss) ist eine
(betriebs-) wirtschaftliche MessgroBe, die den aus
der Umsatztétigkeit und sonstigen laufenden Tatig-
keiten erzielten Nettozufluss liquider Mittel wah-
rend einer Periode darstellt. Die MessgroBe ermog-
licht eine Beurteilung der finanziellen Gesundheit
eines Unternehmens inwiefern ein Unternehmen
im Rahmen des Umsatzprozesses die erforderlichen
Mittel fir die Substanzerhaltung des in der Bilanz
abgebildeten Vermdgens und fir Erweiterungsin-
vestitionen selbst erwirtschaften kann.

Club Deal Im Rahmen eines Club Deals blindeln
i.d.R. wenige Investoren ihr Kapital um gemeinsam
eine Investition zu tatigen. Ein Club Deal ermdg-
licht es den beteiligten Investoren gréBere Investi-
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tionen zu realisieren, die einem Investor i.d.R. allei-

ne nicht moglich waren.

Co-Investment Co-Investments erfolgen typi-
scherweise auBerhalb bereits bestenender Betei-
ligungen, i.d.R. durch eine Minderheitsbeteiligung
an einer fur das Co-Investment errichteten Zweck-
gesellschaft, die von einem Asset-Manager verwal-

tet wird.

DBA Doppelbesteuerungsabkommen. Ein DBA ist
ein volkerrechtlicher Vertrag zwischen zwei Staa-
ten, in dem geregelt wird, in welchem Umfang das
Besteuerungsrecht einem Staat fiir die in einem der
beiden Vertragsstaaten erzielten Einkiinfte oder fr
das in einem der beiden Vertragsstaaten belegene
Vermégen zusteht. Ein DBA soll vermeiden, dass
natdrliche oder juristische Personen, die in beiden
Staaten Einkiinfte erzielen, in beiden Staaten, d.h.

doppelt besteuert werden.

Due Diligence Due Diligence bezeichnet die ,ge-
botene Sorgfalt”, mit der beim Kauf bzw. Verkauf
beispielsweise von Unternehmensbeteiligungen,
Immobilien oder Infrastrukturanlagen das Anla-
geobjekt im Vorfeld der Akquisition geprift wird.
Due-Diligence-Priifungen beinhalten insbeson-
dere eine systematische Starken-Schwéchen-
Analyse des Anlageobjekts, eine Analyse der mit
dem Kauf verbundenen Risiken sowie eine fun-
dierte Bewertung des Anlageobjekts. Gegenstand
der Priifungen sind etwa Bilanzen, personelle und
sachliche Ressourcen, strategische Positionierung,
rechtliche und finanzielle Risiken, Umweltlasten.
Gezielt wird nach sog. Deal-Breakern gesucht,
d.h. nach definierten Sachverhalten, die einem
Kauf entgegenstehen konnten - z. B. Altlasten
beim Grundstlickskauf oder ungeklarte Marken-
rechte beim Unternehmenskauf. Erkannte Risiken
kénnen entweder Ausloser fiir einen Abbruch der
Verhandlungen oder Grundlage einer vertragli-
chen Beriicksichtigung in Form von Preisabschla-

gen oder Garantien sein.

Eigenkapital Summe des von allen Gesellschaftern
einer Gesellschaft erbrachten Kapitals. Bei dem In-
vestmentfonds ist der Begriff Eigenkapital mit dem

Kommanditkapital (s.u.) gleichzusetzen.

Emerging Markets Emerging Market (engl. ,auf-
strebender Markt") bezeichnen einen in wirtschaft-
licher Hinsicht aufstrebenden Markt und umfasst
aktuell insbesondere Schwellenlandern wie Russ-

land, Indien, China oder Mexiko.

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 Markets stehen sozusagen an der Gren-
ze (Frontier) zu einem Emerging Market. Darunter
lassen sich Lander aus Asien, Afrika, dem Mittle-
ren Osten (MENA), Lateinamerika und Osteuropa
zusammenfassen. Allgemein wird davon ausge-
gangen, dass die Frontier Markets den Emerging

Markets um 20 Jahre zuriickliegen.
Geschiftsfiihrende Gesellschafter(in),
personlich haftende Gesellschafter(in)

Siehe Komplementarin.

Gesetzestexte und Verordnungen

(Abkiirzungen)
AO Abgabeordnung
BewG Bewertungsgesetz
BStBI T und oo Bundessteuerblatt | und |l
ErbStG Erbschaftsteuer und
Schenkungsteuergesetz
EStGeee Einkommensteuergesetz
(CISTTAS (G Gewerbesteuergesetz

GmbHG.......... Gesetz betreffend die Gesellschaften
mit beschrankter Haftung

(= (G P Grunderwerbsteuergesetz
HGB Handelsgesetzbuch
KAGB....oovoieereeeeeeeeeeeeeee Kapitalanlagegesetzbuch
KARBV Kapitalanlage-Rechnungslegungs-

und -Bewertungsverordnung
[ UG Kérperschaftsteuergesetz
Umsatzsteuergesetz

Investitionsphase Dabei handelt es sich um den
Zeitraum, in dem der Investmentfonds erstmals
Investitionen tatigt, also mittelbar Uber die Be-
teiligung an Investmentvermdgen, Unternehmen

oder Zweckgesellschaften investiert. Die Investiti-

onsphase endet spatestens nach Ablauf der in den
Anlagebedingungen festgeschrieben Zeitschiene.
Nach der Investitionsphase erfolgen weitere Inves-
titionen wahrend des in den Anlagebedingungen

festgelegten Reinvestitionszeitraums.

Investmentvermdgen Investmentvermdgen ist je-
der Organismus fiir gemeinsame Anlagen, der von
einer Anzahl von Anlegern Kapital einsammelt, um
es gemdB einer festgelegten Anlagestrategie zum
Nutzen dieser Anleger zu investieren und der kein
operativ tatiges Unternehmen auBerhalb des Fi-
nanzsektors ist.
Institutionelle  Investmentstrategien Anteile
an Geschlossenen Alternativen Investmentfonds,
Kommanditgesellschaften oder Gesellschaften mit
beschrankter Haftung oder an vergleichbaren Ge-
sellschaften in- und ausléndischer Rechtsordnung
aus dem Bereich der Asset-Klasse Infrastruktur

und Immobilien.

Institutioneller Investor Als institutionelle In-
vestoren werden Kapitalsammelstellen mit hohen
Anlagemengen bezeichnet, wie z.B. Banken, Ver-
sicherungen,

Pensionskassen, Investmentfonds,

Staatsfonds Stiftungen und Family-Offices.

Investmentfonds DF Deutsche Finance Investment
Fund 13 GmbH & Co. geschlossene InvKG; die Ge-
sellschaft, an der die Anleger mit ihrer jeweiligen
Kommanditeinlage oder Uber die Treuhandkom-

manditistin als Treugeber beteiligt sind.

Joint Venture Bei einem Joint Venture handelt es
sich um eine rechtlich selbststandige Gesellschaft
mit zweie oder mehreren Investoren mit Kapital-
beteiligung. Die Investoren sind jeweils mit Kapital
am Joint Venture beteiligt, tragen gemeinsam das
finanzielle Risiko der Investition und nehmen i.d.R.

Flihrungsfunktionen in der Gesellschaft wahr.

Kapitalgesellschaft Kapitalgesellschaften wie z.B.
GmbH oder AG sind juristische Personen und sind
kraft Rechtsform gewerblich tétig. Ihre Einkiinf-
te unterliegen grundsatzlich der Gewerbesteuer,
der Korperschaftsteuer sowie dem Solidaritatszu-
schlag.
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Kapitalkonto Fir jeden Anleger werden auf Ebene
des Investmentfonds zur Erfassung seiner Anteile
an den Vermdgensgegenstdnden und Verbindlich-
keiten handelsrechtliche Kapitalkonten gefiihrt. Sie
sind maBgebend fiir Gewinnverteilung, die Ermitt-
lung des Auseinandersetzungsguthabens und das
Entnahmerecht. Die fir Zwecke der Besteuerung
des Anlegers zu fuhrenden steuerlichen Kapital-
konten kénnen von den handelsrechtlichen Kapi-

talkonten abweichen.

Kapitalverwaltungsgesellschaft/KVG Bezeichnung
einer Gesellschaft, der die Verwaltung Alternativer
Investmentvermégen und [ oder OGAW obliegt. Sie
verantwortet u.a. deren Risiko- und Portfolioma-
nagement und bendtigt zur Wahrnehmung ihrer

Tatigkeit eine Zulassung der BaFin.

Kommanditeinlage (gezeichnete) Betrag, zu
dessen Einzahlung sich der Anleger gegenlber
dem Investmentfonds verpflichtet hat.

Kommanditeinlage (geleistete) Betrag, den der
Anleger nach MaBgabe des Gesellschaftsvertrages
seiner Beitrittserkldrung an den Investmentfonds
tatsdchlich eingezahlt hat.

Kommanditist Der Kommanditist ist ein be-
schrankt haftender Gesellschafter einer Komman-
ditgesellschaft. Seine Haftung ist grundsétzlich auf
die im Handelsregister eingetragene Hafteinlage
begrenzt. Die persdnliche Haftung des Komman-
ditisten erlischt, wenn er seine Kommanditeinlage
geleistet hat und diese nicht durch Auszahlungen
unter die im Handelsregister eingetragene Haftein-

lage gesunken ist.

Kommanditkapital Summe der Kommanditeinlagen
(Pflichteinlagen), die das Gesellschaftskapital des In-
vestmentfonds darstellt.

Komplementér(in) Unbeschrankt haftender Ge-
sellschafter einer Kommanditgesellschaft, der i.d.R.

zugleich geschaftsfiihrungs- und vertretungsbefugt.

Leverage Effekt Unter Leverage-Effekt wird die
Hebelung der Finanzierungskosten des Fremdka-
pitals auf die Eigenkapitalverzinsung verstanden.

So kann durch den Einsatz von Fremdkapital die

Eigenkapitalrendite einer Investition gesteigert
werden, was jedoch nur mdglich ist, wenn das
Fremdkapital zu glnstigeren Konditionen aufge-
nommen wird, als die Investition an Gesamtkapi-

talrentabilitat erzielt.

Liquidation Verkauf aller Vermégensgegenstande
eines Unternehmens und Begleichung bestehender
Verbindlichkeiten mit dem Ziel, die Gesellschaft

aufzuldsen.

Liquidationserlds Verkaufserlos aller Vermdgensge-
genstande abziglich aller Transaktionskosten, even-

tueller Steuerzahlungen sowie bestehender Kredite.

Nettoinventarwert (auch Net Asset Value, NAV)
Der Nettoinventarwert des Investmentfonds be-
rechnet sich anhand aller zum Investmentfonds
gehdrenden Vermdgensgegenstdnde abziiglich
aufgenommener Kredite und sonstiger Verbind-
lichkeiten. Bei schwebenden Verpflichtungsge-
schaften sind die dem Investmentfonds zustehen-
de Gegenleistung im Rahmen einer Saldierung zu

beriicksichtigen.

Performance Die Performance misst die Wertent-
wicklung eines Investments oder eines Portfolios.
Meist wird zum Vergleich eine sog. Benchmark als
Referenz genommen, um die Performance im Ver-
gleich zum Gesamtmarkt oder zu Branchen darzu-

stellen.

Personengesellschaft Darunter sind Gesellschaf-
ten mit natirlichen und juristischen Personen in
der Rechtsform der Kommanditgesellschaft (KG),
offenen Handelsgesellschaft (OHG) und Gesell-
schaft des biirgerlichen Rechts (GbR) zu verstehen.
Dabei kénnen auch juristische Personen Gesell-
schafter der Personengesellschaft sein, z.B. bei ei-
ner GmbH & Co. KG.

Portfolio-Management Unter Portfolio-Manage-
ment versteht man die Zusammenstellung und
Verwaltung eines Portfolios, d.h. eines Bestandes an
Investitionen, im Sinne der gemaB den geltenden
Anlagekriterien (wie in den Anlagebedingungen in
Verbindung mit dem Gesellschaftsvertrag festge-
legt), insbesondere durch Kaufe und Verkdufe mit
Blick auf die erwarteten Marktentwicklungen.

Rendite Erfolg einer Investition, bestehend aus
Zins-[Dividendenertragen sowie Kursverdnderun-

gen, in Relation gesetzt zum investierten Kapital.

Secondaries Erwerb von Beteiligungen bestehen-
der institutioneller Investmentstrategien auf dem

Zweitmarkt.

Spezial-AlF Spezial-Alternativer-Investment-
fonds. GemaB §1 Abs. 6 KAGB sind Spezial-AlF
solche AIF, die nur von professionellen Anlegern
(siehe Definition in § 1 Abs. 19 Nr. 32 KAGB) oder
semiprofessionellen Anlegern (siehe Definition in
§ 1 Abs. 19 Nr. 33 KAGB) erworben werden kdnnen.

Totalgewinn Unter Totalgewinn versteht man den
Uber die gesamte Beteiligungsdauer akkumuliert

erzielten Gewinn.

Treugeber Beteiligt sich der Anleger mittelbar an
dem Investmentfonds, so halt die Treuhandkom-
manditistin die Beteiligung formell im eigenen
Namen aber fur Rechnung und auf Risiko des
Treugebers. D.h. nicht der Treugeber, sondern die
Treuhandkommanditistin ist im Handelsregister
eingetragen. Es ist nicht 6ffentlich erkennbar, wer
der Treugeber ist. Im Innenverhéltnis der Gesell-
schaft ist der Treugeber mittelbar tber die Treu-
handkommanditistin an der Gesellschaft beteiligt
mit allen Rechten und Pflichten wie ein eingetra-

gener Kommanditist.

Verwahrstelle Bei einer Verwahrstelle handelt
es sich um eine behordlich beaufsichtigte Ein-
richtung, welche von der KVG zu beauftragen ist.
Aufgabe der Verwahrstelle ist es, unabhangig von
dem separaten Portfolio- und Risikomanagement
der KVG die Interessen der Anleger zu wahren. Ihr
obliegt u.a. die Uberpriifung der Eigentumsver-
haltnisse beziglich der Vermdgensgegenstande
des Investmentfonds und eines stets aktuellen Be-
standsverzeichnisses. Daneben Uberwacht sie die

Zahlungsstréme des Investmentfonds.

Volatilitat Das durch die Volatilitdit gemessene
erwartete Gesamtrisiko eines Investitionsobjekts
besteht hierbei in der mdglichen zukiinftigen
seines  Kurses

Schwankungsbreite  (Streuung)

(Preis, Wert) um einen erwarteten Kurs.
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ANLAGEBEDINGUNGEN

organisierten Markt einbezogen sind (§261
Abs. 1 Nr. 4 KAGB);

zur Realisierung von Investments. Investitionen
in institutionelle Investmentstrategien kénnen
zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen durch Beteiligungen an Vermdgensgegenstan-
den nach § 1 Nr. 1 bis Nr. 4 oder durch den Er-

werb solcher Beteiligungen auf dem Zweitmarkt

den Anlegern und der 3. Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandi-
schen Publikums-AlF nach MaBgabe der §§ 261
bis 272 KAGB oder an europédischen oder aus-

DF Deutsche Finance Investment Fund 13 (sog. Secondaries) erfolgen. Die institutionellen

GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen landischen geschlossenen Publikums-AlF, de- Investmentstrategien kénnen aus einem oder

ren Anlagepolitik vergleichbaren Anforderun- mehreren Investments bestehen, wenn auf Ebe-

(nachstehend ,Investmentfonds" genannt) gen unterliegt (§ 261 Abs. 1 Nr. 5 KAGB; ne des Portfolios die Einhaltung des Grundsat-
zes der Risikomischung sichergestellt ist.
extern verwaltet durch die 4. Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandi-
schen Spezial-AlF nach MaBgabe der §§285 0
bis 292 KAGB in Verbindung mit den §§273
bis 277 KAGB, der §§337 und 338 KAGB oder

an geschlossenen EU-Spezial-AlF oder aus-

Die institutionellen Investmentstrategien mis-
DF Deutsche Finance Investment GmbH, sen ein laufendes Berichtswesen nach aner-
Miinchen, kannten Bilanzierungsrichtlinien, bspw. HGB,
IFRS oder US-GAAP, vorweisen. Jahresabschliis-
se missen von Wirtschaftspriifungsgesellschaf-

(nachstehend ,KVG" genannt) landischen geschlossenen Spezial-AlF, deren

Anlagepolitik vergleichbaren Anforderungen ten testiert sein.
unterliegt (§ 261 Abs. 1 Nr. 6 KAGB);
Publikums-AlF, die nur in Verbindung mit dem Ge- d)

Geldmarktinstrumente gemaB § 194 KAGB und

fur den von der KVG verwalteten geschlossenen
Im Rahmen der institutionellen Investmentstra-
sellschaftsvertrag des Investmentfonds gelten. 5. tegien muss ein Interessengleichlauf der Betei-
ligten angelegt sein (sog. Alignment of Interest).
6. Bankguthaben gemaB § 195 KAGB.

ANLAGEGRUNDSATZE €)
UND ANLAGEGRENZEN

Die institutionellen Investmentstrategien wei-

sen erfolgsabhdngige Geblihrenkomponenten
§2 auf.
§1

Vermdgensgegenstande

des §261 Abs. 1 Nr. 1 KAGB in Verbindung
mit §261 Abs. 2 Nr. 1 bzw. §261 Abs. 2 Nr. 8
KAGB (Immobilien und Infrastruktur) sowie die
zur Bewirtschaftung dieser Vermdgensgegen-
stdnde erforderlichen Vermdgensgegenstande
oder Beteiligungen an solchen Gesellschaften
erwerben diirfen (§261 Abs. 1 Nr. 3 KAGB):

Beteiligungen an Unternehmen, die nicht zum

Handel an einer Borse zugelassen oder in einen

Anlagegrenzen

ren nach MaBgabe der nachfolgend in §2 Nr. 2
aufgeflihrten Anlagegrenzen in die Asset-Klasse
Infrastruktur und Immobilien sowie in Geldm-
arktinstrumente gemaB § 194 KAGB und Bank-
guthaben gemaB § 195 KAGB.

Institutionelle Investmentstrategien umfassen
Club Deals, Joint Ventures, Co-Investments und
sonstige gesellschaftsrechtliche Kooperationen

von institutionellen Investoren zum Erwerb und

. Anlagegrenzen auf

Ebene des Portfolios

1. Investitionskriterien fiir Investitionen
Der Investmentfonds darf unter der Beriicksichti- in Vermdgensgegenstinde ("institutio-  a) Das Anlageziel des Investmentfonds ist der
gung der in §2 genannten Einschrinkungen Ver- nelle Investmentstrategien") Aufoau eines diversifizierten Portfolios beste-
mogensgegenstdnde gemadB der nachfolgenden hend aus Vermogensgegenstanden gem. §1
Aufzdhlung erwerben: Die KVG investiert in institutionelle Invest- Nr. 1 bis 4.
mentstrategien, die nachfolgende Kriterien
Anteile oder Aktien an Gesellschaften, die erfillen: b) Hinsichtlich der Verteilung der Vermdgensge-
nach dem Gesellschaftsvertrag oder der Sat- genstande wird der Investmentfonds mindes-
zung nur Vermogensgegenstande im Sinne a) Institutionelle Investmentstrategien investie- tens 60 9% in ausldndische geschlossene Spe-

zial AIF gem. § 261 Abs. 1 Nr. 6 KAGB und/oder
Gesellschaften gem. §261 Abs. 1 Nr. 3 KAGB
mit Sitz in Ldndern der Europdischen Union,
im Vereinigten Kénigreich (UK), jeweils zuge-
hérigen Staatsgebieten, den ,Uberseeischen
Landern und Hoheitsgebieten”, den Kanalin-
seln Jersey und Guernsey, in Vertragsstaaten
des Abkommens Uber den Europdischen Wirt-

schaftsraum sowie in den USA allokieren.
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c)

Der Investmentfonds wird sich an solchen
geschlossenen Spezial-AlF nach MaBgabe der
§261 Abs. 1 Nr. 6 KAGB oder an solchen Ge-
sellschaften im Sinne des §261 Abs. 1 Nr. 3
KAGB beteiligen oder eine solche Beteiligung
erwerben, deren Anlagebedingungen bzw.
deren Gesellschaftszweck (neben Instrumen-
ten zur Liquiditatssteuerung) den Erwerb, die
Entwicklung, die Bewirtschaftung und Verau-
Berung von Immobilien und/oder Infrastruk-
turimmobilien zum Gegenstand haben bzw.
sich auf (infrastruktur-Jimmobiliendhnliche,
(infrastruktur-)immobilienbezogene bzw. Pri-
vate Equity Real Estate und/oder Private Equity
Infrastructure Strategien beziehen oder die auf
sonstige Weise in die Asset-Klasse Infrastruk-

tur und Immobilien investieren.

In regionaler Hinsicht weist der Investment-
fonds Uber die institutionellen Investment-
strategien nach Abschluss der Investmen-
tallokation plangemdB eine Diversifikation
in Industrie- und/oder Schwellenldndern auf

(Europa, Nord- und Stidamerika, Asien/Pazifik).

In sektoraler Hinsicht weist der Investment-
fonds Uber die institutionellen Investmentstra-
tegien nach Abschluss der Investmentallokati-
on folgende Diversifikation auf: Investitionen
in die Asset-Klasse Immobilien werden plan-
gemalB innerhalb der Nutzungsarten ,Gewer-
be" (schwerpunktméaBig Biro-, Einzelhandels-,
Hotel-, Industrie- und Logistikimmobilien) und
.Wohnen", Investitionen in die Asset-Klasse
Infrastruktur werden plangeméaB innerhalb der
Nutzungsarten ,Okonomische Infrastruktur"

und ,Soziale Infrastruktur” vorgenommen.

Der Investmentfonds wird nach dem Grundsatz
der Risikomischung investieren und sicherstel-
len, dass bei wirtschaftlicher Betrachtungswei-
se eine regionale und sektorale Diversifikation

gewahrleistet ist.

MaBgebliche BezugsgréBe fir die Einhaltung
der Anlagegrenzen im Sinne des §2 Nr. 2 ist
der Zeitpunkt der Beteiligung durch den In-

a)

vestmentfonds (,Investmentallokation”). Die
Berechnung der Verteilung des zu investie-
renden Kapitals findet davon unabhéngig an-
hand der Héhe der Kapitalzusagen im Sinne
des nachfolgenden §2 Nr. 6 (Commitment-
Strategie) gegentiber den institutionellen
Investmentstrategien in EUR am Ende der
Investitionsphase sowie wahrend des Reinves-

titionszeitraums gemaB § 2 Nr. 7 statt.
Form der Beteiligung

Der Investmentfonds wird die sich aus der In-
vestition in Vermdgensgegenstande im Sinne
des § 1 Nr. 1 bis 4 ergebenden Verpflichtungen
zur Einzahlung von Kapital in Form von Eigen-
kapitaleinlagen, eigenkapitalahnlichen — bzw.
-nahen Instrumenten sowie mittels Gesell-

schafterdarlehen eingehen.
Bankguthaben

Der Investmentfonds darf Bankguthaben mit
einer Laufzeit von hochstens 12 Monaten
halten. Die Summe der Bankguthaben kann
wéhrend der Investitionsphase bis zu 100 %
des Wertes des Investmentfonds ausmachen
und wird nach dem Erwerb von Vermdgensge-
genstanden sukzessive bis zum Erreichen einer

Mindestliquiditatsreserve reduziert.

Der Investmentfonds wird Bankguthaben nur
bei Kreditinstituten mit Sitz in Mitgliedsstaa-
ten der Europdischen Union oder anderen Ver-
tragsstaaten des Abkommens Uber den euro-

paischen Wirtschaftsraum unterhalten.
Wahrungsrisiko

Die Vermdgensgegenstande des Investment-
fonds dirfen nur insoweit einem Wahrungs-
risiko unterliegen, als der Wert der einem
solchen Risiko unterliegenden Vermdgensge-
genstdnde 30 9% des aggregierten eingebrach-
ten Kapitals und noch nicht eingeforderten
des Investmentfonds,

zugesagten Kapitals

berechnet auf der Grundlage der Betrdge, die

8.

§3

nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt von
den Anlegern getragenen Gebiihren, Kosten
und Aufwendungen flr Anlagen zur Verfl-
gung stehen nicht Ubersteigt. Darlehen zur Fi-
nanzierung von Vermdgensgegenstanden, die
auf die gleiche Wahrung wie der Vermégens-
gegenstand lauten, reduzieren dabei das Wah-

rungsrisiko in Hohe des Darlehensbetrages.
Commitment-Strategie

Als Instrument zur Optimierung der Investiti-
onsstrategie wird der Investmentfonds Kapi-
talzusagen (,Commitments") abgeben, die den

Wert des Investmentfonds tibersteigen kénnen.
Investitionsphasen

Der Investmentfonds muss spatestens nach
Abschluss der Investitionsphase, d.h. 36 Mo-
nate nach Beginn des Vertriebs sowie wahrend
des anschlieBenden Reinvestitionszeitraums
bis zum Beginn der Desinvestitionsphase in
Einklang mit den in diesem §2 genannten
Anlagegrenzen investiert sein. Die Desinves-
titionsphase beginnt mit dem Ende der in §9
Abs. 2 dieser Anlagebedingungen bestimmten
Laufzeit des Investmentfonds.

Der Grundsatz der Risikomischung gemaB
§262 Abs. 1 KAGB bleibt hiervon unberiihrt.

Zweckgesellschaften
Die Investition in die Vermdgensgegenstande

nach §1 der Anlagebedingungen kann direkt
oder tiber Zweckgesellschaften erfolgen.

Leverage und Belastungen

Fur den Investmentfonds dirfen Kredite bis zur

Héhe von 150% des aggregierten eingebrachten

Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten

Kapitals des Investmentfonds, berechnet auf der

Grundlage der Betrdge, die nach Abzug samtlicher
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direkt oder indirekt von den Anlegern getragenen
Gebiihren, Kosten und Aufwendungen fir Anlagen
zur Verfligung stehen aufgenommen werden, wenn
die Bedingungen der Kreditaufnahme marktiblich

sind.

Bei der Berechnung der vorgenannten Grenze sind
Kredite, welche Gesellschaften im Sinne des § 261
Abs. 1 Nr. 3 KAGB aufgenommen haben, entspre-
chend der Beteiligungshdéhe des Investmentfonds

zu berlicksichtigen.

Die Belastung von Vermdgensgegenstanden, die
zum Investmentfonds gehéren sowie die Ab-
tretung und Belastung von Forderungen aus
Rechtsverhdltnissen, die sich auf diese Vermo-
gensgegenstande beziehen, sind zuldssig, wenn
dies mit einer ordnungsgemaBen Wirtschafts-
flhrung vereinbar ist und die Verwahrstelle den
vorgenannten MaBnahmen zustimmt, weil sie die
Bedingungen, unter denen die MaBnahmen erfol-
gen sollen, flr marktiiblich erachtet. Zudem darf
die Belastung insgesamt 150 % des aggregierten
eingebrachten Kapitals und noch nicht eingefor-
derten zugesagten Kapitals des Investmentfonds,
berechnet auf der Grundlage der Betrdge, die
nach Abzug sdmtlicher direkt oder indirekt von
den Anlegern getragenen Gebiihren, Kosten und
Aufwendungen fur Anlagen zur Verfligung ste-

hen, nicht tberschreiten.

Die vorstehenden Grenzen fiir die Kreditaufnahme
und die Belastung gelten nicht wahrend der Dau-
er des erstmaligen Vertriebs des Investmentfonds,
langstens jedoch fiir einen Zeitraum von 18 Mona-

ten ab Beginn des Vertriebs.

§4

Derivate

Geschéfte, die Derivate zum Gegenstand haben,
dirfen nur zur Absicherung der von dem Invest-
mentfonds gehaltenen Vermdgensgegenstande ge-

gen einen Wertverlust getatigt werden.

ANTEILKLASSEN

§5

An

teilklassen

Fir den Investmentfonds werden geméaB § 149
Abs. 2 in Verbindung mit § 96 Abs. 1 KAGB zwei
Anteilklassen (,Anteilklasse A" und ,Anteilklas-
se B") gebildet, die sich ausschlieBlich in der
Hohe des Mindestbetrages und der Einzah-
lungsart der gezeichneten Kommanditeinlage
sowie der Entnahmemdglichkeit unterschei-
den. Die Bildung weiterer Anteilklassen ist
nicht zuldssig. Die Anleger kénnen im Rahmen
des Beitritts zu dem Investmentfonds die An-

teilklassen wahlen.

Der Erwerb von Vermdgensgegenstanden nach
§ 1 ist nur einheitlich fir den Investmentfonds
zuldssig, er kann nicht nur fir einzelne Anteil-

klassen erfolgen.

Der Anteilwert wird firr jede Anteilklasse geson-
dert errechnet, indem Entnahmen im Sinne des
§8 den entsprechend begiinstigten Anteilklassen

gesondert zugeordnet werden.

Die Anteilklassen und deren jeweilige Ausgestal-
tungsmerkmale werden sowohl im Verkaufspros-
pekt als auch im Jahresbericht einzeln aufgezahlt.
Die die Anteilklassen kennzeichnenden Ausge-
staltungsmerkmale werden im Verkaufsprospekt

und im Jahresbericht im Einzelnen beschrieben.

AUSGABEPREIS UND KOSTEN

§6

Au

sgabepreis, Ausgabeaufschlag,

Initialkosten

1.

Ausgabepreis

Der Ausgabepreis flir einen Anleger entspricht

der Summe aus seiner gezeichneten Komman-

diteinlage in den Investmentfonds und dem

Ausgabeaufschlag.

Die gezeichnete Kommanditeinlage betragt fur
jeden Anleger der Anteilklasse A mindestens
5.000 Euro, héhere Summen miissen durch
500 Euro ohne Rest teilbar sein. Die gezeich-
nete Kommanditeinlage ist von den Anlegern
durch eine Einmalzahlung zuzlglich des Aus-
gabeaufschlags auf die gezeichnete Komman-

diteinlage zu erbringen.

Die gezeichnete Kommanditeinlage betrdgt
fur jeden Anleger der Anteilklasse B mindes-
tens 4.500 Euro, hoéhere Summen missen
durch 900 Euro ohne Rest teilbar sein. Die
gezeichnete Kommanditeinlage ist von den
Anlegern durch eine Ersteinzahlung zuzliglich
des Ausgabeaufschlags auf die gezeichnete
Kommanditeinlage sowie sukzessive durch
monatliche Einzahlungen zu erbringen. Die
Ersteinzahlung betrdgt mindestens 20 9% der
gezeichneten Kommanditeinlage (.Erstein-
zahlung"); héhere Ersteinzahlungsbetrage
sind nur in 10 9%-Schritten der gezeichneten
Kommanditeinlage moglich. Die sukzessiven
monatlichen Einzahlungen betragen gleich-
bleibend mindestens 25 Euro (,Ratenzahlun-
gen"); héhere Ratenzahlungsbetrdge mius-
sen ohne Rest durch 5 Euro teilbar sein. Die
Schlussrate darf von dieser Regelung abwei-
chen. Die Dauer der monatlichen Ratenzah-
lungen betrdgt unter Berilicksichtigung der
Ersteinzahlung maximal 144 Monate. Durch
eine hohere Ersteinzahlung sowie durch Son-
derzahlungen wird die Einzahlungsdauer ent-

sprechend verkirzt.

Summe aus Ausgabeaufschlag
und Initialkosten

Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und
den wahrend der Beitrittsphase anfallenden
Initialkosten betrdgt maximal 16,38 % des
Ausgabepreises. Dies entspricht 17,209% der

gezeichneten Kommanditeinlage.
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3. Ausgabeaufschlag

§7

Der Ausgabeaufschlag betrdgt bis zu 5% der
Kommanditeinlage. Es steht der KVG frei, einen

niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berechnen.
Initialkosten

Neben dem Ausgabeaufschlag werden dem In-
vestmentfonds in der Beitrittsphase einmalige
Kosten in Héhe von bis zu 12,20% der Kom-
manditeinlage belastet (Initialkosten).

Die Initialkosten sind auf Basis der gezeichne-
ten Kommanditeinlagen unmittelbar nach Ein-
zahlung der Einmalzahlungen (Anteilklasse A)
bzw. der Ersteinzahlungen (Anteilklasse B) und
Ablauf des Widerrufs fallig.

Steuern

Die Betrdge berlicksichtigen die aktuellen
Steuersatze, -gesetze und die Steuerrechtspre-
chung. Bei einer Anderung des gesetzlichen
Umsatzsteuersatzes oder einer abweichenden
Anwendung der Steuergesetze werden die ge-
nannten Bruttobetrdge bzw. Prozentsdtze ent-

sprechend angepasst.

Laufende Kosten

1.

Summe aller laufenden Vergiitungen

Die Summe aller laufenden Verglitungen an
die KVG, an Gesellschafter der KVG oder des
Investmentfonds sowie an Dritte gemaB den
nachstehenden Ziffern 2 bis 4 kann jéhrlich
insgesamt bis zu 2,49% der Bemessungs-
grundlage im jeweiligen Geschéaftsjahr be-
tragen, flr den Zeitraum der Auflage des
Investmentfonds bis zum Ablauf des Ge-
schaftsjahres 2020 insgesamt mindestens
jedoch 300.000 Euro. Daneben kénnen Trans-

aktionsverglitungen nach Ziffer 8 und eine

erfolgsabhdngige Vergiitung nach Ziffer 9
berechnet werden.

Bemessungsgrundlage

Als Bemessungsgrundlage fiir die Berechnung
der laufenden Vergltungen gilt der durch-
schnittliche Nettoinventarwert des Invest-
mentfonds im jeweiligen Geschaftsjahr. Wird
der Nettoinventarwert nur einmal jahrlich
ermittelt, wird fir die Berechnung des Durch-
schnitts der Wert am Anfang und am Ende des

Geschéftsjahres zugrunde gelegt.

. Vergiitungen die an die KVG und be-

stimmte Gesellschafter zu zahlen sind

Die KVG erhélt fir die Verwaltung des Invest-
mentfonds eine jahrliche laufende Vergltung
in Héhe von bis zu 1,43% der Bemessungs-
grundlage. Von der Auflage des Investment-
fonds bis zum Ablauf des Geschaftsjahres
2020 betrdgt die Verglitung jedoch insgesamt
mindestens 300.000 Euro.

Die KVG ist berechtigt, hierauf monatlich antei-
lige Vorschiisse auf Basis der jeweils aktuellen
Planzahlen zu erheben. Mdgliche Unter-/Uber-
zahlungen sind nach Feststellung der tatséchli-
chen Bemessungsgrundlage auszugleichen.

Der persénlich haftende Gesellschafter des
Investmentfonds erhilt als Entgelt flr sei-
ne Haftungsiibernahme und die Ubernahme
der Geschaftsfiihrung eine jahrliche laufende
Vergiitung in Hohe von 0,10% der Bemes-
sungsgrundlage im jeweiligen Geschaftsjahr.
Er ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige
Vorschisse auf Basis der aktuellen Planzahlen
zu erheben. Mdgliche Unter-/Uberzahlungen
sind nach Feststellung der tatsachlichen Be-

messungsgrundlage auszugleichen.
Verglitungen an Dritte

Die KVG zahlt Dritten aus dem Vermogen des
Investmentfonds flr die Anlegerbetreuung

5.

6.

b)

eine jahrliche Vergutung bis zur Hohe von
0,96 % der Bemessungsgrundlage. Die Vergii-
tung wird durch die Verwaltungsgebiihr ge-
méaB § 7 Ziffer 3 a) nicht abgedeckt und somit
dem Investmentfonds zusdtzlich belastet.

Verglitung und Kosten auf Ebene von
Zweckgesellschaften

Auf Ebene der von dem Investmentfonds ge-
haltenen Zweckgesellschaften fallen Vergu-
tungen, etwa fiir deren Organe und Geschéafts-
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.
Verwahrstellenverglitung

Die jahrliche Vergltung fir die Verwahrstelle
betrdgt 0,0714% der Bemessungsgrundlage,
mindestens jedoch 10.710 Euro. Die Verwahr-
stelle berechnet pro Monat den félligen Anteil
der Verwahrstellenvergiitung (1/12), mindes-
tens den Anteil der Minimumvergiitung und

stellt diesen in Rechnung.

Die Verwahrstelle kann dem Investmentfonds
zudem Aufwendungen in Rechnung stellen,
die ihr im Rahmen der Eigentumsverifikation
oder der Uberpriifung der Ankaufsbewertungen

durch Einholung externer Gutachten entstehen.

Aufwendungen, die zu Lasten der
Fondsgesellschaft gehen

Folgende Kosten einschlieBlich darauf ggf.
entfallender Steuern hat der Investmentfonds

zu tragen:

Kosten fur den externen Bewerter fir die Be-
wertung der Vermdgensgegenstdnde gem.
§§261, 271 KAGB;

bankibliche Depotkosten auBerhalb der Ver-
wahrstelle, ggf. einschlieBlich der bankib-

13



17. ANLAGE I: ANLAGEBEDINGUNGEN

I ——
DEUTSCHE FINANCE GROUP

DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 13

lichen Kosten fur die Verwahrung auslandi-
scher Vermégensgegenstande im Ausland;

Kosten fiir Geldkonten und Zahlungsverkehr;

Aufwendungen fiir die Beschaffung von Fremd-
kapital, insbesondere an Dritte gezahlte Zinsen;

fur die Vermdgensgegenstdnde entstehen-
de Bewirtschaftungskosten  (Verwaltungs-,
Instandhaltungs- und Betriebskosten sowie
Dienstleistungen, die von Dritten in Rechnung

gestellt werden);

Kosten fiir die Prifung des Investmentfonds

durch deren Abschlussprifer;

Von Dritten in Rechnung gestellte Kosten fir
die Geltendmachung und Durchsetzung von
Rechtsanspriichen des Investmentfonds sowie
der Abwehr von gegen den Investmentfonds

erhobenen Anspriichen;

Gebiihren und Kosten, die von staatlichen und
andere Offentlichen Stellen in Bezug auf den

Investmentfonds erhoben werden;

Ab Zulassung des Investmentfonds zum Ver-
trieb entstandene Kosten flr Rechts- und
Steuerberatung im Hinblick auf den Invest-
mentfonds und seine Vermdégensgegenstande
(einschlieBlich steuerrechtlicher Bescheinigun-
gen), die von externen Rechts- oder Steuerbe-

ratern in Rechnung gestellt werden;

Kosten fiir die Beauftragung von Stimmrechts-
bevollméchtigten, soweit diese gesetzlich er-

forderlich sind;

Angemessene Kosten, die im Zusammenhang
mit der Durchfiihrung der Gesellschafterver-
sammlung sowie des damit zusammenhan-
genden Berichtswesens anfallen, sowie die

Kosten fiir einen Beirat;

Aufwendungen fir die Analyse des Anlageer-

folges oder eine Zertifizierung durch einen un-

abhéngigen Dritten, wenn diese im Interesse

des Anlegers erstellt werden;

Steuern und Abgaben, die der Investmentfonds

schuldet;

Auf Ebene der von dem Investmentfonds ge-
haltenen Zweckgesellschaften kénnen eben-
falls Kosten nach MaBgabe von Buchstabe
a) bis m) anfallen; sie werden u.U. nicht un-
mittelbar dem Investmentfonds in Rech-
nung gestellt, gehen aber unmittelbar in die
Rechnungslegung der Zweckgesellschaft ein,
schmilern ggf. deren Vermdgen und wirken
sich mittelbar tiber den Wertansatz der Beteili-
gung in der Rechnungslegung auf den Netto-

inventarwert des Investmentfonds aus.

Aufwendungen, die bei einer Zweckgesell-
schaft oder sonstigen Beteiligungsgesellschaft
aufgrund von besonderen Anforderungen des
KAGB entstehen, sind von den daran beteiligten
Gesellschaften, die diesen Anforderungen un-

terliegen, im Verhaltnis ihrer Anteile zu tragen.

Transaktions- und Investitionskosten

Die KVG kann fur die Eingehung einer Kapi-
talzusage bzw. den Erwerb eines Vermdgens-
gegenstandes nach § 1 Nr. 1 bis 4 jeweils eine
Transaktionsvergiitung in Hoéhe von bis zu
2,44% des Transaktionsgegenwertes (Netto-
kaufpreis bei Ankdufen bzw. Zeichnungsbetrag

bei Neuzeichnungen) erhalten.

Die Transaktionsgebuhr féllt auch an, wenn die
KVG die Kapitalzusage, die Zeichnung, den Er-
werb oder die VerduBerung fir Rechnung einer
Zweckgesellschaft eingeht bzw. tétigt, an der

der Investmentfonds beteiligt ist.

Im Falle der Eingehung einer Kapitalzusa-
ge, des Erwerbs oder der VerduBerung eines
Vermdgensgegenstandes durch die KVG fir
Rechnung 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.

Dem Investmentfonds kdnnen die im Zusam-
menhang mit dieser Transaktion von Dritten
beanspruchten Kosten sowie die auf die Trans-
aktion ggf. entfallenden Steuern und Gebiih-
ren gesetzlich vorgeschriebener Stellen unab-
hdngig vom tatsachlichen Zustandekommen

des Geschafts belastet werden.
Erfolgsabhédngige Verglitung

Die KVG kann fir die Verwaltung des Invest-
mentfonds je ausgegebenen Anteil eine er-
folgsabhdngige Vergiitung in Hohe von bis zu
15% (Hochstbetrag) des Betrages erhalten,
um den der Anteilwert am Ende der Abrech-
nungsperiode unter Beriicksichtigung bereits
aus Ausschittungen geleisteter Auszahlungen
die gezeichnete Kommanditeinlage zuziglich
einer jahrlichen Verzinsung von 5% Ubersteigt
(absolut positive Anteilwertentwicklung), je-
doch insgesamt héchstens bis zu 10% des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes des
Investmentfonds in der Abrechnungsperiode.
Die Abrechnungsperiode beginnt mit der Auf-
lage des Investmentfonds und endet mit des-

sen Liquidation.

Fiir Zwecke dieser Ziffer beinhaltet der Begriff
.geleistete Auszahlungen” nicht nur tatséch-
lich an die Anleger ausgezahlte Betrége, son-
dern auch die im Rahmen der institutionellen
Investmentstrategien, dem Investmentfonds
bzw. einer Zweckgesellschaft in Bezug auf die
Anleger einbehaltenen und abgefiihrten Steu-

ern (,abgefiihrte Steuern”).

10. 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 gehdrenden Ver-
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11.

12.

mogensgegenstande erhalten, werden auf die

Verwaltungsvergiitung angerechnet.

Sonstige vom Anleger zu
entrichtende Kosten

Der Treuhandkommanditist erhalt von den An-
legern, die sich mittelbar tber den Treuhand-
kommanditisten an dem Investmentfonds be-
teiligen, eine jahrliche Vergutung in Hohe von
0,18 % des durchschnittlichen Anteilwertes im
jeweiligen Geschéftsjahr.

Er ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige
Vorschisse auf Basis der aktuellen Planzahlen
zu erheben. Mdgliche Unter-/Uberzahlungen
sind nach Feststellung des durchschnittlichen

Anteilswertes auszugleichen.

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

ihm aus diesem Anlass nicht.

Bei vorzeitigem Ausscheiden aus dem Invest-
mentfonds oder VerduBerung eines Anteils auf
dem Zweitmarkt kann die KVG vom Anleger
Erstattung flr notwendige Auslagen in nach-
gewiesener Hohe, jedoch nicht mehr als 5,0 %

des Anteilwertes verlangen.

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

tragen.

Erwerb von Anteilen an
Investmentvermdgen

Beim Erwerb von Anteilen an Investmentver-
mogen, die direkt oder indirekt von der KVG
selbst oder einer anderen Gesellschaft ver-

waltet werden, mit der die KVG durch eine

wesentliche unmittelbare oder mittelbare Be-
teiligung verbunden ist, darf die KVG oder die
andere Gesellschaft keine Ausgabeaufschldge
berechnen.

Die KVG hat im Jahresbericht die Vergltung
offen zu legen, die dem Investmentfonds von
der KVG selbst, von einer anderen Kapitalver-
waltungsgesellschaft oder einer anderen Ge-
sellschaft, mit der die KVG durch eine wesent-
liche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung
verbunden ist, als Verwaltungsverglitung fir
die im Investmentvermdgen gehaltenen Antei-

le berechnet wurde.
13.Steuern

Die Betrage beriicksichtigen die aktuellen
Steuersatze, -gesetze und die Steuerrechtspre-
chung. Bei einer Anderung des gesetzlichen
Umsatzsteuersatzes oder eine abweichenden
Anwendung der Steuergesetzte werden die
genannten Bruttobetrdge bzw. Prozentsdtze
entsprechend angepasst.

ERTRAGSVERWENDUNG,
GESCHAFTSJAHR, DAUER UND
BERICHTE

§8
Entnahmen

Verfligbare Liquiditat des Investmentfonds, be-
stehend aus laufenden Ertrdgen, VerduBerungs-
gewinnen und Kapitalriickzahlungen, die von
der KVG nicht fiir Reinvestitionen nach MaBga-
be dieser Anlagebedingungen verwendet werden
bzw. vorgesehen sind, soll an die Anleger ausge-
zahlt werden, soweit sie nicht nach Auffassung
der KVG als angemessene Liquiditatsreserve zur
Sicherstellung einer ordnungsgemaBen Fortfiih-
rung der Geschafte des Investmentfonds bzw.
zur Substanzerhaltung bei dem Investmentfonds

bendtigt wird.

Auszahlungen erfolgen zundchst nur an die Anle-
ger der Anteilklasse A. An einen Anleger der Anteil-
kasse B erfolgen Auszahlungen erst, wenn dieser
die gezeichnete Kommanditeinlage vollstandig ein-
gezahlt hat; zuvor werden entsprechende Ansprii-
che mit kiinftigen Ratenzahlungen verrechnet. Die
Héhe der Auszahlungen kann variieren. Es kann zur

Aussetzung der Auszahlungen kommen.

§9

Geschaftsjahr, Dauer
und Berichte

1. Das Geschaftsjahr des Investmentfonds ist
das Kalenderjahr. Das erste Geschaftsjahr
ist ein Rumpfgeschaftsjahr und endet zum
31.12.2018.

2. Der Investmentfonds beginnt mit ihrer Ein-
tragung in das Handelsregister und ist ent-
sprechend dem Gesellschaftsvertrag bis zum
31.12.2033 befristet (Grundlaufzeit). Er wird
nach Ablauf dieser Dauer aufgel6st und durch
die Geschaftsfiihrung abgewickelt (liquidiert),
es sei denn die Gesellschafter beschlieBen mit
der im Gesellschaftsvertrag hierflir vorgese-
henen Stimmenmehrheit etwas anderes. Eine
Verlangerung der Grundlaufzeit kann durch
Beschluss der Gesellschafter mit einer einfa-
chen Mehrheit der abgegebenen Stimmen um
insgesamt bis zu drei Jahre beschlossen wer-
den. Zuldssige Griinde fiir eine Verlangerung
der Grundlaufzeit ist eine nach Einschdtzung
der KVG bestehende, entsprechend ungiinsti-
ge Marktlage zum Ende der Grundlaufzeit, die
eine im wirtschaftlichen Interesse der Anleger

liegende Liquidation erschwert.

3. Im Rahmen der Liquidation des Investment-
fonds werden die laufenden Geschifte or-
dentlich beendet, etwaige noch offene For-
derungen des Investmentfonds eingezogen,
das Ubrige Vermdgen in Geld umgesetzt und
etwaige verbliebene Verbindlichkeiten des In-

vestmentfonds beglichen. Ein nach Abschluss
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der Liquidation verbleibendes Vermdgen des
Investmentfonds wird nach den Regeln des
Gesellschaftsvertrages und den anwendbaren

handelsrechtlichen Vorschriften verteilt.

Spatestens sechs Monate nach Ablauf des Ge-
schéftsjahres des Investmentfonds erstellt der
Investmentfonds einen Jahresbericht gemal
§158 KAGB in Verbindung mit §135 KAGB,
auch in Verbindung mit § 101 Abs. 2 KAGB. Fiir
den Fall einer Beteiligung nach §261 Abs. 1
Nummer 3 bis 6 KAGB sind die in § 148 Abs.
2 KAGB genannten Angaben im Anhang des
Jahresberichtes zu machen.

Der Jahresbericht ist bei den im Verkaufspros-
pekt und in den wesentlichen Anlegerinforma-
tionen angegebenen Stellen erhéltlich, er wird

ferner im Bundesanzeiger bekannt gemacht.

§10

Verwahrstelle

1.

Fir den Investmentfonds wird eine Verwahrstel-
le gemaB §80 KAGB beauftragt; die Verwahr-
stelle handelt unabhdngig von der KVG und
ausschlieBlich im Interesse des Investmentfonds

und seiner Anleger.

Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle
richten sich nach dem Verwahrstellenvertrag,
nach dem KAGB und den Anlagebedingungen.

Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach
MaBgabe des § 82 KAGB auf ein anderes Unter-

nehmen (Unterverwahrer) auslagern.

Die Verwahrstelle haftet gegentiber dem In-
vestmentfonds oder gegentiber den Anlegern
fur das Abhandenkommen eines verwahrten

Finanzinstrumentes im Sinne des § 81 Absatz 1

Nr. 1 KAGB (Finanzinstrument) durch die Ver-
wahrstelle oder durch einen Unterverwahrer,
dem die Verwahrung von Finanzinstrumenten
nach §82 Absatz 1 KAGB Ubertragen wurde.
Die Verwahrstelle haftet nicht, wenn sie nach-
weisen kann, dass das Abhandenkommen auf
auBere Ereignisse zurlickzufiihren ist, deren
Konsequenzen trotz aller angemessenen Ge-
genmaBnahmen unabwendbar waren. Wei-
tergehende Anspriiche, die sich aus den Vor-
schriften des birgerlichen Rechts aufgrund
von Vertragen oder unerlaubten Handlungen
ergeben, bleiben unberthrt. Die Verwahrstelle
haftet auch gegentiber dem Investmentfonds
oder den Anlegern flr sdmtliche sonstigen
Verluste, die diese dadurch erleiden, dass
die Verwahrstelle fahrldssig oder vorsatzlich
ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften
des KAGB nicht erfiillt. Die Haftung der Ver-
wahrstelle bleibt von einer etwaigen Uber-
tragung der Verwahraufgaben nach Absatz 3
unberihrt.
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18. ANLAGE II: GESELLSCHAFTSVERTRAG

GESELLSCHAFTSVERTRAG

der

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

§1
FIRMA | SITZ

(1) Die Gesellschaft ist eine geschlossene Invest-
mentkommanditgesellschaft unter der Firma
DF Deutsche Finance Investment Fund 13
GmbH & Co. geschlossene InvKG (nachfolgend

JInvestmentfonds").

(2) Sitz des Investmentfonds ist Minchen. Seine
Geschéftsadresse lautet LeopoldstraBe 156,
80804 Munchen. Er ist im Handelsregister des
Amtsgerichts Miinchen unter der Handelsre-

gisternummer HRA 109888 eingetragen.

(2) Der Investmentfonds ist zu allen Rechtsge-

schaften und Rechtshandlungen im In- und
Ausland berechtigt, die geeignet erscheinen,
den Gesellschaftszweck unmittelbar oder mit-
telbar zu fordern. Er kann zu diesem Zweck
unter Beachtung der in den Anlagebedingun-
gen festgelegten Vermdégensgegenstande und
Anlagegrenzen im In- und Ausland auch an-
dere Unternehmen griinden, erwerben, sich an
ihnen beteiligen oder deren Geschéftsfiihrung
und Vertretung Ubernehmen sowie Zweig-
niederlassungen und Betriebsstatten unter
gleicher oder anderer Firma errichten. Der In-
vestmentfonds kann die zur Erreichung seines
Zweckes erforderlichen oder zweckmaBigen
Handlungen selbst vornehmen oder durch

Dritte vornehmen lassen.

§3

GESELLSCHAFTER/KOMMANDIT-
KAPITAL/HAFTSUMMEN/

EINLAGEN

§2
UNTERNEHMENSGEGENSTAND

(1) Der Unternehmensgegenstand des Invest-
mentfonds ist die Anlage und Verwaltung
seiner Mittel nach einer festgelegten Anlage-
strategie zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage
nach den §§ 261 bis 272 KAGB zum Nutzen der
Anleger, insbesondere der Erwerb, das Halten
und Verwalten von Anteilen an in- und aus-
landischen Investmentvermdgen, Personenge-
sellschaften und Kapitalgesellschaften mit be-
schrankter Haftung im eigenen Namen und fir
eigene Rechnung, die direkt oder indirekt bzw.
mittelbar oder unmittelbar in Immobilien und/
oder Infrastrukturimmobilien, (infrastruktur-)
immobiliendhnliche,  (infrastruktur-)immobi-

lienbezogene 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.

(1) Persdnlich haftender Gesellschafter ist die

DF Deutsche Finance Managing Il GmbH, ge-
schaftsansassig in Leopoldstra3e 156, 80804
Minchen, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Miinchen unter HRB 243413
(nachfolgend ,Komplementadrin™). Die Kom-
plementdrin ist zur Leistung einer Einlage
nicht verpflichtet und nicht am Kommanditka-
pital beteiligt. Die Vergltung richtet sich nach
§14 dieses Vertrags in Verbindung mit den
Anlagebedingungen in ihrer jeweils glltigen
Fassung. Die Gesellschafter und Treugeber i.
S. v. Abs. 2 stimmen bereits hiermit dem Bei-
tritt einer neuen Komplementérin sowie dem
Austausch einer Komplementarin durch eine
andere Kapitalgesellschaft zu. Sofern nicht
ausdriicklich ausgeschlossen, erstreckt sich
jede Bevollméchtigung oder Erméchtigung
der Komplementérin seitens der Gesellschaf-
ter oder Treugeber auch auf die neue bzw.
zusatzliche Komplementarin, wobei jede Kom-

plementdrin stets einzelvertretungsberechtigt

ist. Die einzige Komplementdrin kann nur dann
aus dem Investmentfonds ausscheiden, wenn
gleichzeitig eine neue Komplementarin eintritt.
Die Komplementérin ist von den Beschrankun-
gen des § 181 BGB befreit.

Griindungskommanditistin ist die DF Deutsche
Finance Trust GmbH, geschaftsansassig in Leo-
poldstraBe 156, 80804 Minchen, eingetragen
im Handelsregister des Amtsgerichts Miinchen
unter HRB 211480 (nachfolgend auch ,Treu-
handkommanditistin”). Die in das Handels-
register einzutragende Hafteinlage der Treu-
handkommanditistin betrdgt 1.000 EUR. Die
Hafteinlage der Treuhandkommanditistin ist
unverdnderlich und wird durch die Erhéhung
oder Herabsetzung der Kommanditeinlage (§ 3
Abs. 11 und 12 dieses Vertrags) nicht beriihrt.
Die Treuhandkommanditistin ist am Kapital
des Investmentfonds auf eigene Rechnung
nicht beteiligt. Die Treuhandkommanditistin
ist berechtigt, mit Dritten (nachfolgend auch
«Treugeber”) Treuhandvertrdge (nachfolgend
«Treuhandvertrdge”) abzuschlieBen und die
Treugeber mittelbar durch die Erhdhung ihrer
Kommanditbeteiligung entsprechend der Hohe
der in den Beitrittserklarungen vereinbarten
Einlagen an dem Investmentfonds zu betei-
ligen. Die Treuhandkommanditistin und ihre
Geschaftsflhrer sind dazu von den Beschrén-
kungen des § 181 BGB befreit.

Die Gesellschafter sind vom Wettbewerbsver-
bot des § 112 Abs. 1 HGB befreit. Die Gesell-
schafter sind berechtigt, sich an weiteren Un-
ternehmen auBerhalb dieses Investmentfonds,
auch soweit diese Unternehmen denselben
oder einen vergleichbaren Unternehmensge-
genstand aufweisen, zu beteiligen. Entspre-
chendes gilt fir die Treugeber.

Anleger kdnnen sich nach den Bestimmungen
des §4 dieses Vertrags mittelbar als Treuge-
ber Uber die Treuhandkommanditistin an dem
Investmentfonds beteiligen (,Anleger”). Die
Anleger kénnen im Rahmen des Beitritts ent-
scheiden, sich in Gestalt der Anteilklasse A
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bzw. der Anteilklasse B an dem Investment-
fonds zu beteiligen.

a) Die Mindestkommanditeinlage eines Anle-
gers der Anteilkasse A betrdgt 5.000 EUR
(zzgl. bis zu 5% Ausgabeaufschlag), hohe-
re Anlagebetrdge mussen durch 500 EUR
ohne Rest teilbar sein.

b) Die Mindestkommanditeinlage eines An-
legers der Anteilklasse B besteht aus ins-
gesamt 180 monatlichen Einzahlungen
in Héhe von jeweils mindestens 25 EUR
und betrdgt daher mindestens 4.500 EUR
(zzgl. bis zu 5% Ausgabeaufschlag), hohe-
re Anlagebetrdge missen durch 900 EUR
ohne Rest (Erh6hung der 180 monatlichen
Einzahlungen in Héhe von jeweils 5 EUR)

teilbar sein.

Sacheinlagen sind unzuldssig. Nach Ablauf
einer etwaigen Widerrufsfrist gilt die Einlage
im Sinne dieses Vertrags als gezeichnet (nach-
folgend auch ,gezeichnete Kommanditein-
lage"), wenn die vom Anleger unterzeichnete
Beitrittserklarung von der Treuhandkomman-
ditistin im Einvernehmen mit der Komplemen-
tdrin angenommen worden ist. Die Einlage gilt
im Sinne dieses Vertrags als jeweils insoweit
geleistet (nachfolgend auch ,geleistete Kom-
manditeinlage”), als der jeweils fillige Einzah-
lungsbetrag in voller Héhe auf dem in der Bei-
trittserklarung aufgefiihrten Einzahlungskonto
der Treuhandkommanditistin eingegangen ist.

Bei Zeichnung der Anteilklasse A verpflichtet
sich der Anleger im Rahmen der Beitrittser-
kldrung, den Gesamtbetrag der gezeichneten
Kommanditeinlage und den darauf entfallen-
den Ausgabeaufschlag innerhalb von vierzehn
Tagen nach Zugang des BegriiBungsschreibens
durch den Investmentfonds oder zu dem hier-
von abweichenden und auf der Beitrittserkld-

rung angegebenen Datum zu zahlen.

Bei Zeichnung der Anteilklasse B verpflichtet
sich der Anleger im Rahmen der Beitrittserkla-

rung, die gezeichnete Kommanditeinlage durch
eine Ersteinlage sowie sukzessive durch monat-
liche Einzahlungen zu erbringen. Die Ersteinla-
ge betrdgt mindestens 209 der gezeichneten
Kommanditeinlage (entspricht 36 monatlichen
Einzahlungen, .Ersteinlage"); hohere Erstein-
lagebetrdge sind nur in 10%-Schritten der
gezeichneten Kommanditeinlage (entspricht
jeweils 18 monatlichen Einzahlungen) méglich.
Monatliche Einzahlungen sind daher von dem
Anleger unter Berticksichtigung der Ersteinlage
Uber einen Zeitraum von maximal 144 Monaten
zu leisten (,Sparraten"). Die Sparraten wer-
den jahrlich durch die Komplementérin fiir die
nachsten 12 Monate bzw. fiir die verbleibenden
Monate bis zum 31. Dezember eines Kalender-
jahres eingefordert und fallig gestellt. Die jahr-
liche Einforderung und Félligstellung darf einen
Betrag vom 12-fachen des in der Beitrittserkla-
rung festgelegten Ratenzahlungsbetrags nicht
Uberschreiten. Die Schlussrate darf abweichen.
Der Anleger kann wéhrend des Einzahlungszeit-
raums bis zu fiinf Sonderzahlungen leisten und
damit die verbleibende noch nicht geleistete
Kommanditeinlage auch vorzeitig vollstandig
erbringen. Eine hohere Ersteinlage sowie etwai-
ge Sonderzahlungen fiihren zu einer Verkiirzung
des Einzahlungszeitraums, nicht jedoch zu einer
Herabsetzung des Ratenzahlungsbetrags. Die
in der Beitrittserkldrung festgelegte Ersteinlage
und der auf die gesamte gezeichnete Komman-
diteinlage entfallende Ausgabeaufschlag sind
innerhalb von vierzehn Tagen nach Zugang des
BegriiBungsschreibens durch den Investment-
fonds oder zu dem hiervon abweichenden und
auf der Beitrittserklarung angegebenen Datum

zu zahlen.

Nach Eingang der der jeweiligen Anteilklas-
se entsprechenden Einmalzahlung bzw. Er-
steinlage erhalt der Anleger eine schriftliche
Bestdtigung uber die Annahme seiner Bei-
trittserkldrung durch die Treuhandkomman-
ditistin (,Beitrittsbestdtigung”). Mit Zugang
der Beitrittsbestatigung beim Anleger wird
der Treuhandvertrag und somit der Beitritt des

Anlegers als Treugeber 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 Mitteilung nicht
oder erst in einem spdteren Zeitpunkt zuge-
gangen ist. Die Ratenzahlung bei der Anteil-
klasse B ist grundsatzlich erstmals in dem auf
den wirksamen Beitritt des Anlegers folgenden
Monat zur Zahlung fallig; abweichend hiervon
ist das vom Anleger angegebene Datum in der

Beitrittserkldarung bindend.

Der zusétzlich zur gezeichneten Komman-
diteinlage von den Anlegern zu leistende Aus-
gabeaufschlag in Hohe von bis zu 5% der ge-
zeichneten Einlage ist als Vertriebsverglitung
zu verwenden und wird, nach Ablauf der Wi-
derrufsfrist, nicht zurlickerstattet. Der Ausga-
beaufschlag flieBt nicht in das auf dem Kapi-
talkonto | (§ 6 Abs. 2 dieses Vertrags) verbuchte
Kapital des Investmentfonds, sondern auf das
Verlustvortragskonto. Der Ausgabeaufschlag
ist nicht gewinnberechtigt und steht nicht fiir
Entnahmen zur Verfligung. Der Ausgabeauf-
schlag wird von dem Investmentfonds an die
mit der Vermittlung der Beteiligung beauftrag-
ten Dritten abgefiihrt.

Mit der vollstdndigen Erbringung der ge-
zeichneten Kommanditeinlage erlischt der
Anspruch gegen einen Anleger bzw. Komman-
ditisten auf Leistung der Einlage. Ein Anleger
bzw. Kommanditist ist nicht zum Ausgleich
entstandener Verluste verpflichtet. § 707 BGB
bleibt somit anwendbar. Fiir den Fall, dass der
Investmentfonds Entnahmebetrdge, die Uber
den jeweiligen Gewinnanteil hinausgehen, als
Kapitalentnahmen an die Anleger bzw. Kom-
manditisten auszahlt, kann der Investment-
fonds diese Betrdge nicht erneut als Einlagen
einfordern. Die gesetzliche Regelung tiber die
Haftung der Kommanditisten gegentber Ge-
sellschaftsglaubigern gemaB §§171 ff. HGB
bleibt unberiihrt.

(10) Eine Riickgewadhr der geleisteten Haftein-

lage oder eine Ausschiittung, die den Wert
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der Kommanditeinlage unter den Betrag der
Hafteinlage herabmindert, darf nur mit Zu-
stimmung des betroffenen Kommanditisten
erfolgen. Vor der Zustimmung ist der Kom-
manditist darauf hinzuweisen, dass er den
Glaubigern des Investmentfonds unmittelbar
haftet, soweit die Hafteinlage durch Rickge-
wahr oder Ausschittung zuriickbezahlt wird.
Der Treugeber ist vor seiner Zustimmung auf
die bestehenden Regressmaoglichkeiten der
Treuhandkommanditistin hinzuweisen, soweit
die Hafteinlage durch Rickgewahr oder Aus-

schiittung zuriickbezahlt wird.

(11) Es ist beabsichtigt, das gezeichnete Komman-

ditkapital wahrend der Beitrittsphase bis zum
30.06.2020 schrittweise auf plangemaB 35
Mio. EUR, insgesamt maximal 100 Mio. EUR,
Kommanditeinlage ohne Ausgabeaufschlag zu
erhohen. Die Komplementdrin ist berechtigt,
die Beitrittsphase bis langstens zum 31.12.2020
zu verlangern. Sollte das plangemadB ange-
strebte Kapital bereits vor dem 30.06.2020 er-
reicht sein, entscheidet die Komplementérin,
ob weitere Beitrittserklarungen mit der Folge
weiterer Erhohungen des Kommanditkapitals
angenommen werden. Als Héchstbetrag fiir das
Kommanditkapital sind 100 Mio. EUR festgelegt.
Wird dieser Betrag vor dem 30.06.2020 platziert,
endet die Beitrittsphase mit dem Erreichen die-
ses Kommanditkapitals. Sollte das geplante
Kommanditkapital von 35 Mio. EUR bis spates-
tens zum 31.12.2020 nicht erreicht werden, wird
die Komplementédrin den Gesellschaftszweck
mit einem niedrigeren Kommanditkapital ver-
folgen. Da mit einem niedrigeren Kommandit-
kapital als 3 Mio. EUR (.Mindestplatzierung")
zuziiglich Ausgabeaufschlag eine wirtschaftlich
sinnvolle Diversifikation des Anlageportfolios
des Investmentfonds nicht mdglich ist, wird
eine Konzerngesellschaft der Deutsche Finance
Group gegeniiber dem Investmentfonds eine
Platzierungsgarantie in Hohe der Differenz zur

Mindestplatzierung abgeben.

(12) Die Treuhandkommanditistin wird im Rahmen

der geplanten Einlageleistungen weitere Ka-

pitalanteile im eigenen Namen flr Rechnung
der Anleger (als Treugeber) Gbernehmen. Die
Einlageleistung erhoht allein die Komman-
diteinlage der Treuhandkommanditistin, die in
das Handelsregister einzutragende Hafteinlage
wird hierdurch nicht berlhrt. Eine weiterge-
hende Haftung der Treuhandkommanditistin
fur die Erbringung der Kommanditeinlage ist
im Innenverhaltnis zum Investmentfonds aus-

geschlossen.

§4

BEITRITT VON ANLEGERN/
ZEICHNUNGSSCHLUSS/
KAPITALEINZAHLUNG

(1)

Der mittelbare Beitritt von Anlegern Uber die
Treuhandkommanditistin erfolgt durch die
Annahme der vom Anleger unterzeichneten
Beitrittserklarung seitens der Treuhandkom-
manditistin. Gleichzeitig nimmt die Treu-
handkommanditistin das in der Beitrittser-
kldarung enthaltene Angebot auf Abschluss
des Treuhandvertrages an. Die Treuhand-
kommanditistin wird hiermit bevollmachtigt,
das Angebot eines Anlegers auf mittelbaren
Beitritt zum Investmentfonds als Treugeber
durch Gegenzeichnung der Beitrittserklarung
oder anderweitige Annahmeerkldrung anzu-
nehmen. Der Anleger erhélt eine schriftliche
Beitrittsbestdtigung uber die Annahme seiner
Beitrittserklarung durch die Treuhandkom-
manditistin nach MaBgabe des §3 Abs. 7
dieses Vertrags. Mit Zugang der Beitrittsbe-
statigung beim Anleger wird der mittelbare
Beitritt zum Investmentfonds gemdB dem

Treuhandvertrag wirksam.

Die Treuhandkommanditistin ist unwiderruf-
lich berechtigt und verpflichtet, nach dem
wirksamen Beitritt eines Treugebers ihre
Kommanditeinlage (abgesehen von der erfor-
derlichen Zustimmung der Komplementérin
gemaB § 4 Abs. 7 und 8 dieses Vertrags) ohne

gesonderte Zustimmung der brigen Gesell-

(4)

schafter um den vom beigetretenen Treuge-
ber gezeichneten und geleisteten Einlage-
betrag zu erhdhen bzw. anzupassen und die
Beteiligung in dieser Hohe im Innenverhaltnis
flr den Treugeber zu halten. Die Gesellschaf-
ter und die Treugeber stimmen bereits jetzt
einem mittelbaren Beitritt von weiteren Treu-
gebern sowie den damit verbundenen Veran-
derungen der Stimmrechtsverhaltnisse zu. Die
Treuhandkommanditistin ist nicht verpflich-
tet, die Erhohung ihrer Kommanditeinlage
vor der félligen Einzahlung der zu leisten-
den Kommanditeinlage durch den Treugeber
auf das Einzahlungskonto der Treuhand-
kommanditistin vorzunehmen. Die jeweilige
Erhéhung erfolgt erst nach Zahlung durch
den jeweiligen Treugeber an die Treuhand-

kommanditistin.

Der als Treugeber beitretende Anleger erbringt
seine gezeichnete Kommanditeinlage zzgl.
Ausgabeaufschlag als Bareinlage entsprechend
den Bestimmungen der Beitrittserklarung
durch Zahlung auf das dort genannte Ein-
zahlungskonto der Treuhandkommanditistin,
sobald die Einlage gemaB §3 Abs. 5 bzw. §3
Abs. 6 dieses Vertrags zur Zahlung féllig ist. Die
Treuhandkommanditistin ~ Gberweist sodann
die Einzahlungen der Treugeber unverziglich

auf ein Konto des Investmentfonds.

Gerat ein Anleger bzw. Kommanditist der An-
teilklasse B mit mindestens drei falligen Spar-
raten ganz oder teilweise in Riickstand und
leistet er diese Kapitaleinzahlungen trotz Mah-
nung nicht oder nicht vollstdndig, so ist die
Komplementérin berechtigt, die falligen und
ausstehenden Zahlungen zu stunden oder die
gezeichnete Kommanditeinlage auf den Betrag
der von dem Anleger bzw. Kommanditisten bis-
her geleisteten Kommanditeinlage (ohne Aus-
gabeaufschlag) herabzusetzen, wobei hiervon
die gesetzlichen Verzugszinsen und samtliche
Kosten fur die Herabsetzung abzuziehen sind,
oder den Anleger bzw. Kommanditisten gemaB
§19 Abs. 2 dieses Vertrags aus dem Invest-
mentfonds auszuschlieBen.
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(5)

Der zukiinftige Gewinnanspruch des Anlegers
bzw. Kommanditisten und das Auseinanderset-
zungsguthaben werden dann nur auf Basis der
herabgesetzten Kommanditeinlage bzw. aus
der bis zum Ausschluss aus dem Investment-
fonds von dem Anleger bzw. Kommanditisten
geleisteten Kommanditeinlage (ohne Ausgabe-

aufschlag) ermittelt.

Unbeschadet der Regelung in §4 Abs. 4 die-
ses Vertrags kann die Komplementarin fir
den Investmentfonds fiir Kapitaleinzahlun-
gen, die nach dem Félligkeitstermin geleis-
tet werden und ohne, dass es hierfiir einer
Mahnung bedarf, von dem sdumigen Anleger
bzw. Kommanditisten ab dem Falligkeitster-
min gesetzliche Verzugszinsen in Héhe von 5
Prozentpunkten p.a. Uber dem Basiszinssatz
gemal §§247, 288 BGB geltend machen bzw.
dessen Verlustvortragskonto (§ 6 Abs. 5 dieses
Vertrags) belasten. Die Treuhandkommanditis-
tin tritt die ihr gegen sdumige Treugeber zu-
stehenden Zahlungsanspriiche und Anspriiche
auf Ersatz von Verzugsschaden an den Invest-
mentfonds ab.

Juristische

Personen, Kapitalgesellschaften,

Stiftungen,  Korperschaften, Personenhan-

delsgesellschaften, sonstige Gesellschaften

(beispielsweise  Gesellschaften birgerlichen
Rechts) oder Gemeinschaften dirfen dem In-
vestmentfonds als Treugeber gemaB § 4 dieses
Vertrags nur mit ausdriicklicher Zustimmung
der Komplementdrin beitreten. Fiir andere
Kommanditisten als die Treuhandkomman-
ditistin sind der Erwerb oder das Halten von
Anteilen als Treuhdnder fur Dritte (auf fremde
Rechnung) nur dann zuldssig, wenn das Treu-
handverhaltnis unter Benennung der Person
des Treugebers bei der Abgabe der Beitrittser-
klarung offengelegt wird und die Komplemen-

tarin dem Beitritt zustimmt.

Ferner ist ein Beitritt von natirlichen und ju-
ristischen Personen mit Wohnsitz bzw. Sitz im
Ausland sowie von Personen ausgeschlossen,
welche die Staatsbiirgerschaft der USA haben

(9)

oder Inhaber einer dauerhaften Aufenthalts-
und Arbeitserlaubnis fir die USA (Greencard)
sind und/oder deren Einkommen aus einem
anderen Grund der unbeschrdnkten Steuer-
pflicht gemaB dem US-Steuerrecht oder einem
sonstigen auslandischen Steuerrecht unter-
liegt, es sei denn, die Komplementarin Idsst im
Einvernenmen mit der Treuhandkommanditis-

tin den Beitritt nach eigenem Ermessen zu.

Die Anleger bzw. Kommanditisten sind ver-
pflichtet, an ihrer nach MaBgabe des Geld-
wischegesetzes (GWG) erforderlichen Identi-
fizierung mitzuwirken und die entstehenden
Kosten zu tragen. Die Anleger bzw. Komman-
ditisten haben vor ihrem Beitritt zum Invest-
mentfonds sowie danach auf Anforderung
durch diesen zu erkldren, ob sie selbst wirt-
schaftlich Berechtigter sind oder ob sie fir ei-
nen abweichenden wirtschaftlich Berechtigten
handeln und ob sie eine politisch exponierte
Person oder ein Angehdoriger einer solchen Per-

son im Sinne des GWG sind.

(10) Die Anleger bzw. Kommanditisten sind fer-

ner verpflichtet, dem Investmentfonds vor
ihrem Beitritt sowie danach auf Anforderung
alle weiteren Daten und Angaben mitzuteilen
und ggf. in geeigneter Form nachzuweisen,
zu deren Erhebung der Investmentfonds ge-
setzlich verpflichtet ist (z.B. aufgrund des For-
eign Accounts Tax Compliance Act (,FATCA"),
siehe hierzu auch §25 Abs. 4 dieses Vertrags,
oder des Common Reporting Standard der
OECD(,CRS").

(11) Tritt nachtréglich bei einem Anleger bzw. Kom-

manditisten oder seinem Rechtsnachfolger
eine Anderung in Bezug auf die nach den vor-
stehenden Abs. 8 bis 10 zur Identifizierung er-
hobenen Daten oder beziglich der vorstehend
genannten Angaben ein, ist er verpflichtet,
diese Anderung unverziiglich dem Investment-
fonds mitzuteilen und ggf. in der erforderli-
chen Form nachzuweisen bzw. an einer erneu-

ten Identifizierung mitzuwirken.

(12) Die Treuhandkommanditistin und die Kom-

plementdrin sind nicht zur Annahme des Bei-
trittsangebotes eines Anlegers verpflichtet.
Beitrittsangebote kdnnen im freien Ermessen

ganz oder teilweise abgelehnt werden.

(13) Die Beitritte der Treugeber gemaB §4 Abs. 1

dieses Vertrags kdnnen maximal bis zum Ab-
lauf der in §3 Abs. 11 dieses Vertrages gere-
gelten Beitrittsphase erfolgen (,Zeichnungs-
schluss”), wobei fir die Fristwahrung das
Datum auf der Beitrittserkldrung maBgeblich
ist.

(14) Die Treugeber haben ihre félligen Einlagen

und den Ausgabeaufschlag vorbehaltlos und
jeweils in voller Hohe ohne Abzug von Kosten
mittels Uberweisung zu den in der Beitrittser-
klarung genannten Bedingungen auf das dort
angegebene Einzahlungskonto der Treuhand-
kommanditistin zu leisten. Einzahlungen sind

in Euro vorzunehmen.

§9
RECHTSSTELLUNG DER TREUGEBER

(1)

(2)

Die Treuhandkommanditistin halt und ver-
waltet die im Rahmen der Kapitalerhéhungen
erworbenen Kapitalanteile im eigenen Namen,
jedoch fiir Rechnung der als Anleger beige-
tretenen Treugeber. Die Rechtsverhdltnisse
zwischen der Treuhandkommanditistin und
den Treugebern richten sich im Einzelnen nach
den Bestimmungen des zwischen ihnen abge-

schlossenen Treuhandvertrags.

Bei mittelbarer Beteiligung uber einen Treu-

handkommanditisten haben der mittelbar
beteiligte Treugeber im Innenverhaltnis des
Investmentfonds und der Gesellschafter zu-
einander die gleiche Rechtsstellung wie ein
Kommanditist.  Im

unmittelbar beteiligter

Verhiltnis zum Investmentfonds und den
Gesellschaftern werden die Treugeber wie

Kommanditisten behandelt, soweit die Treu-
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18. ANLAGE II: GESELLSCHAFTSVERTRAG

handkommanditistin ihre Rechte aus der
Gesellschafterstellung an die Treugeber ab-
getreten oder sie mit der Wahrnehmung der
mitgliedschaftlichen Rechte bevollméchtigt
hat. Dies betrifft insbesondere das Recht auf
Gewinnbeteiligung und Entnahmen, die Aus-
zahlung des Auseinandersetzungsguthabens
im Fall des Ausscheidens aus dem Invest-
mentfonds oder des Liquidationserldses bei
Auflosung des Investmentfonds sowie die
Wahrnehmung der Stimm- und Kontrollrech-
te. Soweit im Rahmen dieses Vertrages nicht
explizit abweichend geregelt, gelten hiernach
die fur Kommanditisten aufgestellten Rege-

lungen entsprechend auch fiir Treugeber.

Sédmtliche Informationen, die einem Komman-
ditisten zustehen, sind auch dem Treugeber
unabhdngig von Abs. 2 von dem Investment-

fonds zur Verfligung zu stellen.

§6
GESELLSCHAFTERKONTEN

(1)

Fir jeden Kommanditisten (einschlieBlich jedes
Treugebers) werden ein Kapitalkonto |, ein va-
riables Verrechnungskonto, ein Riicklagenkonto
und ein Verlustvortragskonto geflihrt. Die Ge-
sellschafterversammlung kann ferner beschlie-
Ben, dass uber die vorgenannten Konten hinaus
fur alle Gesellschafter ein gesamthanderisch

gebundenes Riicklagenkonto zu flihren ist.

Die gezeichnete Kommanditeinlage wird fir
jeden Treugeber bzw. Kommanditisten auf das
Kapitalunterkonto la gebucht. Die noch nicht
eingeforderte und noch nicht geleistete Einla-
ge wird fir jeden Treugeber auf dem Kapital-
unterkonto I b gebucht. Die eingeforderte aber
noch nicht geleistete Einlage wird fir jeden
Treugeber auf dem Kapitalunterkonto | ¢ ge-
bucht. Kapitalunterkonto | b und | ¢ sind nega-
tiv. Der Saldo aus den Kapitalunterkonten |a, |
b und | ¢ ergibt das Kapitalkonto | und spiegelt

die tatsachlich geleistete Kommanditeinlage

wider. Er ist fir sémtliche Anleger - unabhdn-
gig von der Zuordnung zu einer bestimmten
Anteilkasse - maBgebend fiir die Beteiligung
der Treugeber bzw. Kommanditisten am Ver-
mogen und Ergebnis des Investmentfonds so-
wie fir alle Gesellschafterrechte, soweit nichts
anderes geregelt ist.

Auf das Verrechnungskonto werden die zur
Entnahme fihigen Gewinnanteile, soweit sie
nicht zum Ausgleich des Verlustvortragskon-
tos zu verwenden sind, gebucht. Auf dieses
Konto werden Entnahmen im Sinne des § 13
dieses Vertrags, Tatigkeitsvergutungen, Zin-
sen sowie der sonstige Zahlungsverkehr zwi-
schen dem Investmentfonds und dem Treuge-
ber bzw. Kommanditisten gebucht. Sonstige
Einlagen des Treugebers bzw. Kommanditis-
ten werden auf das Ricklagenkonto gebucht.

Der auf Grundlage des festgestellten Jahresab-
schlusses auf einen Treugeber bzw. Komman-
ditisten entfallende Gewinnanteil wird auf das
Verlustvortragskonto gebucht, bis das Konto
ausgeglichen ist. Der verbleibende Betrag wird
auf das Rucklagenkonto gebucht, soweit nicht
Entnahmen geméB § 13 dieses Vertrags erfol-
gen. Der aufgrund dieses Beschlusses entnah-
mefdhige Betrag wird auf das Verrechnungs-

konto gebucht.

Auf das Verlustvortragskonto werden die ei-
nen Gesellschafter betreffenden Verlustanteile
und Gewinne bis zum Ausgleich des Kontos

gebucht.

Die Salden auf den Gesellschafterkonten sind

unverzinslich.

Soweit zur Erflillung gesetzlicher Pflichten,
insbesondere zur Erfiillung der Anforderungen
nach der Kapitalanlage- Rechnungslegungs-
und -Bewertungsverordnung (,KARBV") erfor-
derlich, darf der Investmentfonds zusatzliche
Konten und Unterkonten fiir jeden Treugeber

bzw. Kommanditisten er6ffnen.

§7

AUSSCHLUSS DER
NACHSCHUSSPFLICHT/HAFTUNG

(1)

Uber die in der Beitrittserklarung angegebene
Einzahlungsverpflichtung gemaB §3 dieses
Vertrags hinaus Ubernehmen die Treugeber
bzw. Kommanditisten keine weiteren Zah-
lungs-, Nachschuss-, Kapitalerhéhungs- oder

Haftungsverpflichtungen.

Die Haftung der Kommanditisten gegentiber
Gesellschaftsgldubigern nach §§171 ff. HGB
ist insgesamt auf die jeweils im Handelsregis-

ter eingetragene Hafteinlage begrenzt.

Im Verhéltnis untereinander sowie im Verhaltnis
zu dem Investmentfonds haben die Gesellschaf-

ter Vorsatz und Fahrldssigkeit zu vertreten.

Schadensersatzanspriiche des Gesellschafters
gegen den Investmentfonds oder deren Ge-
schaftsflihrung, gleich, aus welchem Rechts-
grund, auch solche wegen der Verletzung von
Pflichten bei Vertragsverhandlungen verjahren

nach MaBgabe der gesetzlichen Vorschriften.

Soweit die Komplementarin oder die Treuhand-
kommanditistin Haftungsanspriiche Dritter,
die aus ihrer Tatigkeit fir den Investmentfonds
resultieren, weder fahrldssig noch vorsatzlich
verursacht haben, ist der Investmentfonds
verpflichtet, sie von diesen Haftungsansprii-
chen, einschlieBlich der Kosten erforderlicher

Rechtsberatung, freizuhalten.

§8

GESCHAFTSFUHRUNGS- UND
VERTRETUNGSBEFUGNIS/EXTERNE
KAPITALVERWALTUNGSGESELL-
SCHAFT, VERWAHRSTELLE

(1)

Die Komplementdrin Ubt die alleinige Ge-

schaftsflihrung des Investmentfonds aus. Im
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Rahmen der Vertretung des Investmentfonds
ist sie von den Beschrankungen des § 181 BGB
befreit. Die Komplementdrin ist befugt - so-
weit gesetzlich zuldssig - Untervollmachten zu

erteilen.

Die Komplementarin fiihrt die Geschafte des
Investmentfonds in Ubereinstimmung mit den
gesetzlichen Vorschriften und diesem Gesell-
schaftsvertrag, insbesondere in Ubereinstim-
mung mit dem Unternehmensgegenstand

gemaB §2 Abs. 1 dieses Vertrags.

Die Komplementdrin hat die Geschafte mit
der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns zu
fuhren. Die Haftung der Komplementarin be-
schrankt sich auf Vorsatz und Fahrldssigkeit.
Schadensersatzanspriiche gegen die Komple-
mentérin verjahren nach MaBgabe der gesetz-

lichen Vorschriften.

Die Komplementarin wird zu dem Zwecke der
Einhaltung der sich aus dem KAGB ergebenden
Rechte und Pflichten erméchtigt, die ihr nach
diesem Vertrag zugewiesenen Aufgaben und
Kompetenzen im Namen des Investmentfonds
auf eine zu bestellende Kapitalverwaltungs-
gesellschaft zu Ubertragen, die als externe
Kapitalverwaltungsgesellschaft gemaB §§17
ff. KAGB (,Kapitalverwaltungsgesellschaft")
fur den Investmentfonds im Umfang der im
nachfolgenden Abs. 6 aufgezeigten Aufga-
benbereiche titig werden soll (.Investment-
fondsverwaltung”). Dariiber hinaus ist die
Komplementdrin ermdchtigt und verpflichtet,
die Kapitalverwaltungsgesellschaft mit allen
zur Austibung dieser Funktion erforderlichen
Vollmachten auszustatten. Im Rahmen dieses
Vertrags unterwirft sich die Komplementérin
den zukiinftigen Weisungen der Kapitalver-
waltungsgesellschaft in einem solchem Um-
fang, der erforderlich ist, um alle zukiinftig
nach dem KAGB oder sonstiger gesetzlicher
Vorgaben erforderlichen Bestimmungen zu
erfullen. Es ist alleinige Aufgabe der Kapital-
verwaltungsgesellschaft, eine Erlaubnis als

Kapitalverwaltungsgesellschaft zu beantragen

(6)

bzw. zu unterhalten sowie samtliche aufsichts-
rechtlichen Anforderungen, die an sie gestellt
werden, zu erfiillen. Die Gesellschafter ertei-
len hiermit ausdriicklich ihre Zustimmung zur
Ubertragung samtlicher Befugnisse und Kom-
petenzen auf sowie zur Weitergabe aller er-
forderlichen Daten des Investmentfonds bzw.
der Gesellschafter an die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft handelt
in allen Angelegenheiten der Fondsverwal-
tung fur den Investmentfonds. Sie handelt
dabei grundsatzlich in eigenem Namen und
fiir Rechnung des Investmentfonds (verdeckte
Stellvertretung). Soweit dem Rechtsgeschaft
die dingliche Zuordnung eines Vermdgensge-
genstandes zugrunde liegt oder zum Gegen-
stand hat, handelt die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft im Namen des Investmentfonds
(offene Stellvertretung).

Der Investmentfonds beauftragt auf Grund-
lage von §8 Abs. 4 die DF Deutsche Finance
Investment GmbH, geschaftsansassig in der
LeopoldstraBe 156, 80804 Minchen, einge-
tragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Miinchen unter HRB 181590, als eine dem Un-
ternehmensgegenstand des Investmentfonds
entsprechende, lizenzierte externe Kapitalver-
waltungsgesellschaft mit der Wahrnehmung
von Aufgaben der Geschaftsflihrung durch
Abschluss eines entsprechenden Geschaftsbe-
sorgungsvertrages  (.Geschiftsbesorgungs-
vertrag”). Die Geschaftsflihrungsbefugnis
erstreckt sich insoweit auf alle mit der kollekti-
ven Vermdgensverwaltung in Zusammenhang
stehenden Tatigkeiten, wie etwa die Portfolio-
verwaltung, das Risikomanagement und die
Wahrnehmung administrativer Tatigkeiten, wie
ndhergehend in dem Geschéftsbesorgungs-
vertrag bestimmt. Etwaige in diesem Vertrag
gesondert geregelte Zustimmungsvorbehalte
und Mitwirkungsbefugnisse der Gesellschafter
bleiben hiervon unberihrt. Die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft sowie die Geschaftsfiihrer
dieser Gesellschaft sind fir Rechtsgeschafte

mit dem Investmentfonds von den Beschran-
kungen des § 181 BGB befreit.

Die Komplementarin und die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft werden im Rahmen ihrer
Beauftragung kooperieren und sich gegensei-
tig informieren mit dem Ziel, inrem jeweiligen
gesetzlich bzw. vertraglich zugewiesenen Auf-

trag gerecht zu werden.

(7) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat si-
cherzustellen, dass flr die Verwahrung der
\ermdgensgegenstande des Investmentfonds
eine AlF-Verwahrstelle im Sinne der §§80 ff.,
69 KAGB beauftragt wird. Die Verwahrstelle
handelt unabhdngig von dem Investmentfonds
sowie der Kapitalverwaltungsgesellschaft und
ausschlieBlich im Interesse der Anleger bzw.
Kommanditisten. Der Verwahrstelle obliegen
die nach dem KAGB und dem Verwahrstellen-

vertrag vorgeschriebenen Aufgaben.

§9
GESELLSCHAFTERBESCHLUSSE

(1) Die Gesellschafter beschlieBen (iber die in
diesem Vertrag und im Gesetz vorgesehenen
Angelegenheiten. Beschlisse werden grund-
satzlich in einem schriftlichen Umlaufverfah-
ren gefasst. Die Komplementérin fiihrt die Be-

schlussfassung durch.

(2) Mindestens einmal pro Jahr bis zum 30. Sep-
tember findet eine Beschlussfassung zur Ge-
nehmigung und Feststellung des Jahresab-
schlusses sowie der (ibrigen Punkte aus § 10
Abs. 6 dieses Vertrags fiir das abgelaufene
Geschéaftsjahr und die Wahl eines Abschluss-

prifers fir das laufende Geschéaftsjahr statt.

(3) Die Komplementarin legt den Stichtag fest, der
fur die Gultigkeit der Stimmabgabe maBgeb-
lich ist. Zwischen dem Stichtag der Abstim-
mung und der Absendung der die Beschluss-

fassung vorbereitenden Unterlagen muss ein
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Zeitraum von mindestens 3 Wochen liegen. In
eilbedirftigen Angelegenheiten darf die Frist
auf 10 Tage verkiirzt werden. Die Frist gilt als
gewahrt, wenn der Stimmzettel des Gesell-
schafters spatestens am Stichtag der Abstim-
mung bei der Post aufgegeben wird oder per
Einwurf, Fax oder E-Mail bei dem Investment-
fonds eingeht.

Bei Beschlussfassungen im schriftlichen Um-
laufverfahren hat die Komplementérin die die
Beschlussfassung vorbereitenden Unterlagen
unter vollstandiger Angabe der Beschlussge-
genstande in Textform und des Stichtages der
Abstimmung mit einfachem Brief an die dem
Investmentfonds zuletzt benannte Anschrift
unter dem zuletzt bekannten Namen des Ge-
sellschafters zu senden. Die Unterlagen gelten
auch dann als ordnungsgemaf versandt, wenn
Zustellungshindernisse auftreten, die der Ge-
sellschafter zu vertreten hat, z. B. weil er dem
Investmentfonds eine neue, ladungsfahige An-
schrift nicht mitgeteilt hat.

AuBerordentliche Beschlussfassungen finden
auf Antrag von Gesellschaftern, die mindes-
tens 10% des Kapitals vertreten, oder auf
Veranlassung der Komplementdrin statt. Im
Ubrigen bestimmt die Komplementarin die Art
der Beschlussfassung (Beschlussfassung im
Umlaufverfahren gemaB §9 Abs. 4 dieses Ver-
trags oder auBerordentliche Beschlussfassung
im Rahmen einer Gesellschafterversammlung

gemaB §9 Abs. 6 dieses Vertrags).

Die Einberufung einer Gesellschafterversamm-
lung am Sitz des Investmentfonds erfolgt an
jeden Gesellschafter unter Angabe von Ort, Tag,
Uhrzeit und Tagesordnung und der vollstandi-
gen Beschlussgegenstande der Versammlung
in Textform unter der zuletzt benannten An-
schrift und dem zuletzt bekannten Namen des
Gesellschafters mit einer Frist von mindestens
drei Wochen. Bei Vorliegen eines wichtigen
Grundes kann die Einberufungsfrist auf 10
Tage verkirzt werden. Bei der Berechnung der
Fristen werden der Tag der Absendung und der

Tag der Versammlung nicht mitgezéhlt. Die
Frist gilt als gewahrt, wenn die rechtzeitige
Aufgabe zur Post nachgewiesen wird. Ein Ge-
sellschafter gilt auch dann als ordnungsgemai
geladen, wenn Zustellungshindernisse auftre-
ten, die der Gesellschafter zu vertreten hat,
z. B. weil er dem Investmentfonds eine neue,

ladungsfahige Anschrift nicht mitgeteilt hat.

Jeder Gesellschafter ist verpflichtet, etwaige
Anderungen von Postadresse und Telefaxnum-
mer oder anderen Zustellmerkmalen dem In-
vestmentfonds unverziiglich mitzuteilen. Der
Investmentfonds informiert die Treuhandkom-

manditistin.

Den Vorsitz in der Gesellschafterversammlung
fuhrt die Komplementarin oder im Fall ihrer
Verhinderung ein von der Gesellschafterver-
sammlung mit Mehrheit zu bestimmender Ver-

sammlungsleiter.

§10

BESCHLUSSFASSUNG/
BESCHLUSSFAHIGKEIT

(1)

Die Beschlussfahigkeit im Umlaufverfahren
ist gegeben, wenn die die Beschlussfassung
vorbereitenden Unterlagen unter vollstdndiger
Angabe der Beschlussgegenstande in Textform
und des Abstimmungsstichtages ordnungsge-
maB i. S. v.§9 Abs. 4 dieses Vertrags versandt
wurden und die Gesellschafter zur Stimmab-
gabe aufgefordert wurden.

Die Gesellschafterversammlung ist beschluss-
fahig, wenn alle Gesellschafter ordnungs-
gemaB gemdB §9 Abs. 6 dieses Vertrages
geladen sind und die Komplementarin sowie
die Treuhandkommanditistin anwesend oder
vertreten sind. Auf diese Regelung ist in der
Einladung hinzuweisen. Ist eine ordnungsge-
maB einberufene Gesellschafterversammiung
beschlussunfahig, so hat die Komplementéarin

innerhalb von zwei Wochen die Gesellschaf-

terversammlung mit einer Frist von mindes-
tens einer Woche unter vollstdndiger Angabe
der Beschlussgegenstande in Textform erneut
zur Beschlussfassung uber dieselben Tagesord-
nungspunkte einzuberufen. Die so einberufene
Gesellschafterversammlung ist ohne Riicksicht
auf die anwesenden oder vertretenen Gesell-
schafter fur alle in der Tagesordnung der be-
schlussunfahig gewesenen Versammlung an-
gegebenen Punkte beschlussfahig. Darauf ist

in der Einladung ausdricklich hinzuweisen.

Bei der Beschlussfassung kann sich ein Ge-
sellschafter durch einen mit schriftlicher Voll-
macht versehenen, zur Berufsverschwiegen-
heit verpflichteten Dritten (z. B. Rechtsanwalt,
Steuerberater oder Wirtschaftspriifer), durch
seinen Ehegatten, seine Kinder oder durch Mit-
gesellschafter vertreten lassen. Die schriftliche
Vollmacht ist spatestens zu Beginn der Ge-
sellschafterversammlung der Komplementarin
auszuhdndigen, bzw. der schriftlichen Stimm-
abgabe beizufligen. Ein Bevollmachtigter, der
mehrere Gesellschafter vertritt, kann entspre-
chend den ihm erteilten Weisungen voneinan-
der abweichende Stimmen abgeben. Treugeber
kénnen an der Abstimmung auf Grundlage der
ihnen im Rahmen des Treuhandvertrages ein-
gerdumten Vollmacht 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 dieses
Vertrags an der Beschlussfassung teilnehmen,
kann die Treuhandkommanditistin mit ihren
eigenen Stimmen, soweit sie anteilig auf den
Treugeber entfallen, handeln, soweit der Treu-
geber dem nicht bis zum Tag der Beschlussfas-
sung schriftlich widersprochen hat. Die Treu-
geber kénnen der Treuhandkommanditistin
Weisungen zur Auslbung ihres Stimmrechts
nach MaBgabe des Treuhandvertrags erteilen.
Die Treuhandkommanditistin ist berechtigt,
das ihr zustehende Stimmrecht entsprechend
den ihr durch die Treugeber erteilten Weisun-
gen mit voneinander abweichenden Stimmen
auszuliben. Bei fehlender Weisung verhalt sich

die Treuhandkommanditistin nach MaBgabe
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der diesbeziiglichen Regelung des Treuhand-

vertrages.

Gesellschafterbeschliisse bedirfen grundsétz-
lich der einfachen Mehrheit der abgegebenen
Stimmen, soweit nicht in diesem Vertrag oder
durch Gesetz zwingend etwas anderes bestimmt
ist. Dies umfasst insbesondere Gesellschafterbe-
schlisse, die - unter Berlicksichtigung der der
Kapitalverwaltungsgesellschaft nach §8 Abs. 4
dieses Vertrages Ubertragenen Kompetenzen -
die Verpflichtung zur Ubertragung des ganzen
Gesellschaftsvermdgens im Sinne von §179a
AktG betreffen. Stimmenthaltungen gelten als
nicht abgegebene Stimmen. Bei Stimmengleich-
heit gilt ein Beschlussantrag als abgelehnt.

Auf je ungerundete volle 100 EUR des Kapital-
kontos | jedes Gesellschafters nach MaBgabe
von §6 Abs. 2 dieses Vertrags entféllt eine
Stimme. MaBgeblich ist der Stand des Kapital-
kontos | am letzten Tag des Monats, der dem
Monat vorangegangen ist, an dem die ord-
nungsgemaBe Aufforderung zur Stimmabgabe
im schriftlichen Umlaufverfahren bzw. Ladung
zur Gesellschafterversammlung erfolgt ist. Die

Komplementérin hat eine Stimme.

Die Gesellschafter sind insbesondere fiir Be-
schliisse in folgenden Angelegenheiten zu-
standig:

(a) Feststellung des Jahresabschlusses,

(o) Entlastung der Geschaftsfiihrung (Kom-

plementarin),

(c) Wahl des Abschlusspriifers zur Prifung

des Jahresabschlusses,

(d) Entscheidung iber die Gewinnverwen-
dung und, sofern nach §13 dieses Ver-

trags erforderlich, Gber Entnahmen,

(e) Fortsetzung des Investmentfonds entspre-
chend der in §18 Abs. 1 dieses Vertrags
getroffenen Regelung,

() Ausschluss von Gesellschaftern, auBer in
den Féllen des § 19 Abs. 2 dieses Vertrags

() Wahl eines neuen Treuhandkomman-
ditisten.

Beschlusse in nachfolgenden Angelegenheiten

bedUrfen einer Mehrheit von 75 % der abgege-

benen Stimmen:

(a) Anderungen und Ergénzungen des Gesell-

schaftsvertrags,
(b) Auflésung des Investmentfonds,

(¢) Ausschluss der Komplementarin aus wich-

tigem Grund.

Eine Anderung der Anlagebedingungen, die
mit den bisherigen Anlagegrundsatzen des In-
vestmentfonds nicht vereinbar ist oder zu einer
Anderung der Kosten oder der wesentlichen
Anlegerrechte fiihrt, bedarf einer qualifizierten
Mehrheit von Anlegern bzw. Kommanditisten,
die mindestens zwei Drittel des Zeichnungska-

pitals auf sich vereinigen.

Fir den Fall, dass aufgrund zwingender regu-
latorischer Anforderungen (insbesondere des
KAGB) dieser Gesellschaftsvertrag bzw. die
Struktur des Investmentfonds insgesamt an-
gepasst werden muss, verpflichten sich die Ge-
sellschafter untereinander und gegeniiber dem
Investmentfonds, soweit dies rechtlich mdg-
lich und zumutbar ist, an einer Anpassung des
Gesellschaftsvertrags und gegebenenfalls der
Struktur des Investmentfonds mitzuwirken, die
die Konformitdt mit den regulatorischen An-

forderungen gewahrleistet bzw. herstellt.

(10) Die Komplementérin oder im Fall ihrer Ver-

hinderung der gewdhlte Versammlungsleiter
haben unverziiglich tber die Ergebnisse der
Be-
Protokoll

Gesellschafterversammlung  bzw. der

schlussfassung ein schriftliches
anzufertigen, das den Tag und die Form der
Beschlussfassung, den Inhalt des Beschlusses

und die Stimmabgaben anzugeben hat, und

dies zu unterzeichnen. Das schriftliche Proto-
koll ist jedem Treugeber bzw. Kommanditisten
innerhalb von 3 Monaten nach der Beschluss-
fassung in Kopie von dem Investmentfonds
zuzusenden. Beanstandungen der Richtigkeit
und Vollstandigkeit der Niederschrift sind in-
nerhalb von vier Wochen nach Absendung
schriftlich gegeniiber dem Investmentfonds zu

erklaren.

(11) Gesellschafterbeschliisse kénnen nur binnen

einer Ausschlussfrist von vier Wochen nach
Absendung der an die Gesellschafter zu Uber-
sendenden 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 Méngeln werden die Gesellschafter mit
Ubersendung der Niederschrift hingewiesen.

§ 1

GESCHAFTSJAHR/
JAHRESABSCHLUSS/
JAHRESBERICHT

(1)

Das Geschaftsjahr ist das Kalenderjahr. Das
erste Geschaftsjahr ist ein Rumpfgeschaftsjahr
und endet zum 31.12.2018.

Der Jahresbericht (einschlieBlich Jahresab-
schluss, Lagebericht, Erkldrung der gesetz-
lichen Vertreter des Investmentfonds und
Prifungsvermerk) ist von der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft innerhalb von sechs Mona-
ten nach Ende des Geschaftsjahres geméaB den
anwendbaren Vorschriften des KAGB und des

HGB zu erstellen und offenzulegen.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft oder die
Komplementérin konnen sich bei der Erstel-
lung des Jahresabschlusses des Investment-
fonds der Unterstiitzung Dritter bedienen.
Der Jahresabschluss und der Lagebericht sind

durch einen durch Gesellschafterbeschluss zu
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bestellenden Abschlussprifer zu prifen und
zu testieren. Der Jahresbericht ist im Einklang
mit den gesetzlichen Vorschriften bei der Bun-
desanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht

(BaFin) einzureichen.

Nach Priifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts werden den Gesellschaftern die
Gewinn- und Verlust-Rechnung sowie die Bi-
lanz mitgeteilt. Bis zur Feststellung des Jahres-
abschlusses ist der vollstdndige und gepriifte
Jahresabschluss nebst Lagebericht auf Wunsch
der Gesellschafter in den Geschaftsraumen des
Investmentfonds einzusehen. Auf Anforderung
eines Gesellschafters wird der gepriifte Jahres-
abschluss nebst Lagebericht diesem in Kopie
zugesendet. Der Jahresabschluss wird durch

Gesellschafterbeschluss festgestellt.

Dem Publikum ist der gemaB § 158 KAGB zu
erstellende Jahresbericht an den Stellen zu-
ganglich zu machen, die im Verkaufsprospekt
und in den wesentlichen Anlegerinformatio-

nen angegeben sind.

§12

GEWINN- UND
VERLUSTBETEILIGUNG

(1)

Die Kommanditisten und Treugeber sind im
Verhéltnis ihrer am Bilanzstichtag geleiste-
ten Kommanditeinlagen (Kapitalkonto 1) am
Vermdgen und Ergebnis des Investmentfonds
beteiligt, soweit nachfolgend nicht etwas an-
deres geregelt ist.

Abweichend von Abs. 1 und nach Zuweisung
des Vorabergebnisses entsprechend Abs. 3 lit.
(a) werden die Ergebnisse der Geschéaftsjah-
re wahrend der Beitrittsphase vorbehaltlich
der steuerlichen Zuléssigkeit so verteilt, dass
samtliche in dieser Zeit beigetretenen Kom-
manditisten und Treugeber entsprechend ihrer
gezeichneten Kommanditeinlage auf dem Ka-

pitalunterkonto la zum Ende der Beitrittsphase

(4)

gleichbehandelt werden. Hierzu werden die bei-
tretenden Kommanditisten und Treugeber von
den nach ihrem Beitritt anfallenden Gewinnen
oder Verlusten Vorabanteile erhalten, so dass
samtlichen Kommanditisten und Treugeber
Gewinne oder Verluste aus der Beitrittsphase in
gleicher anteiliger (nach dem Stand des Kapi-

talunterkontos | a) Héhe zugerechnet sind.

Abweichend von vorstehendem Abs. 1 werden
die Ergebnisse in den Geschéaftsjahren nach
dem Ende der Beitrittsphase, in denen Kom-
manditisten und Treugeber Kapitaleinzahlun-
gen an den Investmentfonds 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 Geschéftsjahres des Investmentfonds
zugewiesen. Das Vorabergebnis wird im
Verhaltnis zu den Ubrigen Kommanditis-
ten und Treugebern als Aufwand behan-
delt, der diesen entsprechend dem Ver-
hiltnis des Standes ihrer Kapitalanteile
auf dem Kapitalunterkonto I'a zur Summe
aller Kapitalunterkonten la am Ende des
Geschéftsjahres des Investmentfonds zu-

gewiesen wird;

(b) Im Ubrigen wird das Ergebnis eines Ge-
schaftsjahres nach Zuweisung des Vor-
abergebnisses gemaB vorstehendem lit.
(a) allen Kommanditisten und Treugebern
entsprechend dem Verhiltnis des Standes
ihrer Kapitalanteile auf dem Kapitalkonto |
zur Summe aller Kapitalkonten | am Ende
des Geschaftsjahres des Investmentfonds

zugewiesen.

Allen Kommanditisten und Treugebern werden
Verlustanteile auch dann zugerechnet, wenn sie
die Hohe ihrer Kapitalkonten tibersteigen. Hierin
liegt weder die Begriindung einer Nachschuss-
oder Ausgleichspflicht noch eine Haftungsfrei-

stellung des Kommanditisten bzw. Treugebers.

§13

ENTNAHMEN UND
GEWINNAUSZAHLUNG

(1)

Verfligbare Liquiditdt des Investmentfonds, die
von der Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht
fir Investitionen bzw. Reinvestitionen verwen-
det wird bzw. vorgesehen ist, soll an die An-
leger ausgeschiittet werden, soweit sie nicht
nach Auffassung der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft als angemessene Liquiditdtsreserve
zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen
Fortflihrung der Geschéfte des Investment-
fonds bzw. zur Substanzerhaltung bei dem
Investmentfonds bendtigt wird. Im Einverneh-
men mit der Kapitalverwaltungsgesellschaft
schldgt die Komplementarin der Gesellschaf-
terversammlung nach billigem Ermessen vor,
in welcher Hohe Gewinnauszahlungen oder
Entnahmen  (,Ausschittungen”) zugelassen
werden. Ausschlttungen werden jeweils im
laufenden Geschéftsjahr oder spatestens bis
zum Ende des Geschaftsjahres des Investment-
fonds, in welchem die Bilanz erstellt wurde,
nach MaBgabe der folgenden Absdtze 2 bis 5

durchgefihrt.

Der Anteil des jeweiligen Anlegers an den Aus-
schiittungen nach Abs. 1 richtet sich nach dem
Verhaltnis des Standes seines Kapitalkontos |
zur Summe aller Kapitalkonten | zum Ende des
vorangegangenen Geschaftsjahres  (Bilanz-
stichtag). Bei einem unterjéhrigen Beitritt des
Anlegers zum Investmentfonds entsteht der
Anspruch zeitanteilig ab dem Zeitpunkt des

wirksamen Beitritts.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann vor-
behaltlich der Absdtze 4 und 5 ab dem nach
Abschluss der Beitrittsphase gemaB §3 Abs.
11 dieses Vertrags folgenden Geschaftsjahr
Abschlagszahlungen auf die erwarteten Aus-
schiittungsanspriiche vornehmen, soweit der
im Rahmen des Liquiditdts- und/oder Risiko-
managements ermittelte Liquiditdtsbedarf des
Investmentfonds dies zuldsst.
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(4)

Eine Auszahlung der Ausschittungsanspriiche
gemaB Abs. 2 - einschlieBlich etwaiger Ab-
schlagzahlungen gemaB Abs. 3 - erfolgt nur
an Anleger der Anteilklasse A sowie an solche
Anleger der Anteilklasse B, die die von ihnen
gezeichnete Kommanditeinlage (zzgl. Ausgabe-
aufschlag) vollstandig an den Investmentfonds
geleistet haben. Auszahlungen an die Anleger
erfolgen halbjahrlich anteilig, jeweils zum 30.06.

und zum 31.12. des folgenden Geschaftsjahres.

Bis zum Zeitpunkt der vollstdndigen Einzahlung
der gezeichneten Kommanditeinlage, werden
Ausschiittungsanspriiche der Anleger der An-
teilklasse B gemaB Abs. 2 - einschlieBlich et-
waiger Abschlagszahlungen gemafB Abs. 3 - mit
den nach MaBgabe des § 3 Abs. 6 dieses Vertrags
ausstehenden Sparraten verrechnet und fiihren
somit zu einer Verklrzung des Einzahlungszeit-
raums, nicht jedoch zu einer Herabsetzung des

monatlichen Ratenzahlungsbetrags.

Entnahmen fiihren nach MaBgabe des § 3 Abs.
9 dieses Vertrags und vorbehaltlich der 8§ 171
ff HGB nicht zum Wiederaufleben oder zu ei-
ner erneuten Begriindung einer Einzahlungs-

verpflichtung.

§14

VERGUTUNG DER
KOMPLEMENTARIN

(1)

Die Komplementarin erhalt fiir die Ubernahme
der personlichen Haftung und die Ubernahme
der Geschéaftsfihrung in der Beitrittsphase,
planmé&Big 2019 und 2020, eine einmalige Ver-
glitung in Héhe von 0,30% der gezeichneten
Kommanditeinlagen (ohne Ausgabeaufschlag,

inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer).

Die laufende Vergutung der Komplementérin
nach Beendigung der Beitrittsphase richtet
sich nach der diesbezliglichen Regelung der
Anlagebedingungen in ihrer jeweils glltigen

Fassung.

(3)

Bei einer Erhdhung bzw. einem erstmaligen
Anfallen der gesetzlichen Umsatzsteuer, erho-
hen sich die genannten Bruttobetrdge entspre-
chend.

§15

VERGUTUNG DER
TREUHANDKOMMANDITISTIN

Die Verglitung der Treuhandkommanditistin richtet

sich nach der diesbeziiglichen Regelung der Anla-

gebedingungen in ihrer jeweils glltigen Fassung.

§16

INFORMATIONS- UND
KONTROLLRECHTE

(1)

Den Kommanditisten und Treugebern steht ein
Informations- und Kontrollrecht gemaB § 166
HGB zu. Sie erhalten den Jahresabschluss und
haben jeder das Recht, die Handelsbicher
und Papiere des Investmentfonds durch einen
Angehdrigen der rechtsberatenden, steuerbe-
ratenden oder wirtschaftspriifenden Berufe
einmal jéhrlich in den Geschaftsraumen des

Investmentfonds einsehen zu lassen.

Die Komplementérin hat alle Anleger jahrlich
mindestens einmal bis spatestens 30. Septem-
ber Gber den Geschaftsverlauf und die wirt-
schaftliche Situation des Investmentfonds im
abgelaufenen Geschaftsjahr zu informieren
(in der Regel durch Zusendung des Jahres-
berichts).

§17

UBERTRAGUNG VON
KOMMANDITANTEILEN

(1)

Ein Kommanditist kann seinen Gesellschafts-

anteil oder Anspriiche aus dem Gesellschafts-

(2)

verhaltnis zum 31.12. eines Jahres mit Zustim-
mung der Komplementdrin abtreten, sofern
der Rechtsnachfolger vollumfanglich in die
Rechte und Pflichten des Kommanditisten aus
diesem Vertrag zum 01.01. des darauf folgen-
den Jahres eintritt sowie dessen Konten uber-
nimmt. Die Zustimmung der Komplementérin
kann nur aus wichtigem Grund versagt wer-
den. Sie kann insbesondere verweigert werden,
wenn durch die Ubertragung Beteiligungen
entstehen, die gegen die Vorschriften tber die
Mindestbeteiligung und Stlickelung verstoBen,
oder Beitrittsvoraussetzungen nicht gegeben
sind. Mit dem Beitritt zum Investmentfonds
erklart jeder Kommanditist seine Zustimmung
zur freien rechtsgeschéftlichen Verfiigbar-
keit Uber die Gesellschaftsanteile. Wirksam-
keitsvoraussetzung ist jedoch der Zugang der
schriftlichen Erkldarung des Abtretenden bei
dem Investmentfonds und die Nichtausibung
des Vorkaufsrechts gemaB §17 Abs. 2 dieses
Vertrags. Die vorstehenden Regelungen gelten
fur die Ubertragung von treuhanderisch gehal-

tenen Anteilen von Treugebern sinngemaB.

Der Komplementérin steht an der Beteiligung
eines jeden Kommanditisten oder Treugebers
einzeln ein Vorkaufsrecht gemaB den nach-
stehenden Bestimmungen 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 Warteliste An-
fragender) zu benennenden Dritten ausgelbt
werden kann. Die Frist zur Auslibung des Vor-
kaufsrechts durch den Investmentfonds oder
den von ihm benannten Dritten betrdgt 30
Kalendertage, gerechnet ab dem Zugang der
vollstdndigen schriftlichen Aufforderung bei
der Komplementarin. Im Ubrigen gelten fiir die
hier vereinbarte Andienungsverpflichtung die
gesetzlichen Bestimmungen fiir das Vorkaufs-
recht entsprechend (8§ 463 ff. BGB).
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(3)

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

tdrin zuldssig.

Jeder Treugeber kann nach Abschluss der Bei-
trittsphase gemaB §3 Abs. 11 dieses Vertrags
unter Vorlage einer notariellen Volimacht
zur Eintragung im Handelsregister durch die
Treuhandkommanditistin jederzeit die Um-
wandlung seiner Treuhandbeteiligung in eine
Direktbeteiligung als Kommanditist des Invest-
mentfonds und die Ubertragung des Komman-
ditanteils auf sich oder einen von ihm bestimm-
ten Dritten verlangen. Im AuBenverhaltnis ist
der Ubergang abhingig von der Eintragung
des Anlegers oder des Dritten als Kommandi-
tisten im Handelsregister. Als Hafteinlage wird
1 9% seiner gezeichneten Kommanditeinlage im
Sinne von § 3 Abs. 4 dieses Vertrags in das Han-
delsregister eingetragen. Die Ubertragung des
Kommanditanteils auf einen Dritten erfolgt im
Innenverhéltnis jeweils mit Wirkung zum Ende
eines Geschaftsjahres, in dem die notarielle
Vollmacht vorgelegt wurde. Die Kosten fir die
notarielle Vollmacht und die Eintragung im
Handelsregister tragt der Treugeber. Im Ubri-

gen gilt § 17 dieses Vertrags entsprechend.

Bei dem Ubergang der Gesellschafterstel-
lung auf einen Dritten, ob im Rahmen von
Gesamtrechts- oder Sonderrechtsnachfolge,
werden alle Konten gemaB § 6 dieses Vertrags
unverdndert und einheitlich fortgefiihrt. Der
Ubergang einzelner Rechte und Pflichten hin-
sichtlich nur einzelner Gesellschafterkonten ist
nicht méglich.

Die Ubertragung ist mit entsprechender Kenn-
zeichnung ,Abtretung im Wege der Son-
derrechtsnachfolge” zum Handelsregister

anzumelden.

§18

DAUER DES INVESTMENTFONDS/
KUNDIGUNG

(1) Der Investmentfonds beginnt mit seiner Ein-
tragung im Handelsregister und ist bis zum
31.12.2033 befristet, so dass mit Ablauf dieses
Datums plangemaB die Liquidationseroffnung
erfolgen soll. Die Dauer des Investmentfonds
kann mit einer einfachen Mehrheit der abge-
gebenen Stimmen durch Gesellschafterbe-
schluss um bis zu 3 Jahre verlangert werden,
sofern hierfur die in den Anlagebedingungen
benannten Griinde vorliegen. Samtliche (ib-
rigen Gesellschafter sind hiertiber durch den

Investmentfonds zu informieren.

(2) Die ordentliche Kiindigung der Beteiligung
an dem Investmentfonds durch einen Gesell-
schafter (ggf. fur diesen durch die Treuhand-
kommanditistin) oder ein sonstiger Austritt
sind wahrend der Dauer des Investmentfonds
ausgeschlossen. Unberihrt bleibt das Recht zur
auBerordentlichen Kiindigung aus wichtigem
Grund. Ein Kommanditist des Investmentfonds
kann den Investmentfonds vor dem Ablauf der
fur seine Dauer bestimmten Zeit auBerordent-
lich kiindigen und aus ihm ausscheiden, wenn
ein wichtiger Grund vorliegt. § 133 Absatz 2 und
3 HGB ist entsprechend anzuwenden. § 133 Abs.
1 HGB findet keine Anwendung.

(3) Jedwede Kindigung ist schriftlich gegeniiber
dem Investmentfonds zu erkldren. Sie wird mit

Zugang bei dem Investmentfonds wirksam.

(4) Die Regelungen Uber die Beendigung des
Treuhandvertrags eines Treugebers mit der
Treuhandkommanditistin bleiben hiervon un-
berlihrt. Die Beendigung des Treuhandvertrags
(8 14 des Treuhandvertrags) beriihrt die Wirk-
samkeit der flr die Treuhandkommanditistin
und den Treugeber geltenden Bestimmungen
dieses Vertrags nicht. Der auf den Treugeber
entfallende Gesellschaftsanteil ist in diesem

Fall gemdB §17 dieses Vertrags dem Treuge-

ber selbst oder einem vom Treugeber benann-
ten Dritten unmittelbar zu tbertragen, soweit
nicht die Treugeberstellung auf einen anderen

Treugeber Ubertragen wird.

§19

AUSSCHLUSS EINES
GESELLSCHAFTERS

(1)

(3)

Ein Gesellschafter kann aus wichtigem Grund
aus dem Investmentfonds ausgeschlossen wer-
den. Die AusschlieBung eines Gesellschafters
obliegt der Beschlussfassung durch die Gesell-
schafterversammlung. Der Ausschluss ist dem

Gesellschafter schriftlich bekannt zu geben.

Im Fall der Ablehnung der Ero6ffnung eines
Insolvenzverfahrens tber das Vermdgen eines
Gesellschafters mangels Masse, der Pfandung
des Gesellschaftsanteils des Gesellschafters,
der Nichtzahlung der félligen Kommanditein-
lage gemaB §3 und §4 dieses Vertrags, dass
der Gesellschafter Daten oder Angaben, zu de-
ren Mitteilung er nach §4 Abs. 9 bis 11 dieses
Vertrags verpflichtet ist, nicht, nicht rechtzeitig
oder unrichtig mitteilt oder nicht ausreichend
nachweist oder falls der Gesellschafter zu den
in §4 Abs. 8 dieses Vertrags genannten Perso-
nen gehort und dies zu erheblichen steuerli-
chen undfoder oder regulatorischen Nach-
teilen fir den Investmentfonds und/oder die
tbrigen Gesellschafter fiihrt, ist auch die Kom-
plementdrin berechtigt, diesen Gesellschafter

aus dem Investmentfonds auszuschlieBen.

Der ausgeschlossene Gesellschafter tragt, vorbe-
haltlich der diesbeziiglichen Regelung der Anla-
gebedingungen in ihrer jeweils gliltigen Fassung,
die im Zusammenhang mit seinem Ausschluss
entstehenden Kosten. Der Investmentfonds ist
berechtigt, eventuell bestehende Schadenser-
satzanspriiche mit etwaigen Ansprichen des
ausscheidenden Gesellschafters auf Auszahlung
eines Auseinandersetzungsguthabens gemaB

§22 dieses \Vertrags zu verrechnen.

128



§20

AUSSCHEIDEN AUS
DEM INVESTMENTFONDS

(1)

Ein Kommanditist scheidet aus dem Invest-

mentfonds aus, wenn:

(a) erdas Gesellschaftsverhiltnis wirksam aus

wichtigem Grund gekiindigt hat,

(o) eraus dem Investmentfonds ausgeschlos-

sen worden ist,

(c) uber sein Vermdgen das Insolvenzverfah-

ren eroffnet worden ist, oder

(d) das Gesellschaftsverhaltnis durch einen
Privatgldubiger des Kommanditisten ge-
kiindigt wurde.

Der Kommanditist scheidet zum Zeitpunkt des
Wirksamwerdens der entsprechenden Kundi-
gung bzw. Ausschlusserklarung aus dem In-

vestmentfonds aus.

Die Komplementédrin kann rechtsgeschaftlich
nur aus dem Investmentfonds ausscheiden,
sofern gleichzeitig eine neue Komplementa-
rin eintritt (vgl. §3 Abs. 1 dieses Vertrags). Ein
Ausscheiden der Treuhandkommanditistin aus
dem Investmentfonds erfolgt erst zu dem Zeit-
punkt, zu dem eine neue Treuhandkommandi-
tistin in den Investmentfonds aufgenommen
wurde und ihr im Wege der Sonderrechtsnach-
folge die treuhdnderisch gehaltenen Betei-
ligungen sowie die Rechte und Pflichten aus
den Treuhandvertrdgen mit den Treugebern

ubertragen wurden.

§21

TOD EINES GESELLSCHAFTERS

(1)

Beim Tod eines Gesellschafters wird der In-

vestmentfonds nicht aufgelést, sondern mit

(2)

dessen Erben fortgesetzt. Jeder Gesellschafter
sollte, durch eine entsprechende qualifizierte
Nachfolgeregelung sicherstellen, dass im Fall
seines Todes keiner der Erben zu den in § 4 Abs.
8 dieses Vertrags genannten ausgeschlossenen

Personen gehort.

Hat der Gesellschafter fiir seinen Todesfall eine
Nachfolgeregelung im Sinne des vorstehenden
Absatzes nicht getroffen, ist - im Fall eines
Kommanditisten - die Komplementarin bzw.
- im Fall eines Treugebers - die Treuhandkom-
manditistin unwiderruflich bevollmachtigt, die
Beteiligung des betreffenden Erben, sofern
dieser unter die Regelung fallt, als Kommandi-
tist bzw. Treugeber durch einseitige schriftliche
Erklarung mit sofortiger Wirkung zu kiindigen.
Die Bestimmungen des §22 dieses Vertrags
gelten in diesem Fall entsprechend. Im Fall der
Kiindigung gegeniiber dem Erben eines Treu-
gebers gilt ferner §17 Abs. 6 dieses Vertrags.
Mehrere Erben haben bis zur Auseinanderset-
zung des Nachlasses zur Wahrnehmung ihrer
Rechte und Pflichten gegeniiber dem Invest-
mentfonds einen gemeinsamen Vertreter zu
benennen. Dessen schriftliche Vollmacht muss,
zusatzlich zu den Nachweisen gemaB § 21 Abs.
4 dieses Vertrags, vorgelegt werden. Bis zur Be-
nennung eines gemeinsamen Vertreters ruhen
die Gesellschafterrechte mit Ausnahme des
Gewinnauszahlungsrechts. Bei angeordneter
Testamentsvollstreckung vertritt der Testa-

mentsvollstrecker die Erben.

Die Rechtsfolgen des Ablebens eines Treuge-
bers, dessen Beteiligung treuhdnderisch von
der Treuhandkommanditistin gehalten und
verwaltet wird, richten sich nach § 13 des Treu-

handvertrags.

Die Erben missen sich gegentiber der Kom-
plementdrin durch Vorlage eines Erbscheins
legitimieren. Die Komplementarin ist berech-
tigt, anstelle des Erbscheins die jeweilige letzt-
willige Verfligung, auf der die Erbfolge beruht,
oder einen sonstigen geeigneten Nachweis
der Erbfolge zu akzeptieren. Im Fall der Testa-

mentsvollstreckung geniigt die Vorlage eines
Testamentsvollstreckerzeugnisses. Fir die Aus-
einandersetzung der Erben Gber einen Gesell-
schaftsanteil gelten § 17 Abs. 3 und §3 Abs. 4
dieses Vertrags entsprechend.

§22

FOLGEN DES AUSSCHEIDENS/
AUSEINANDERSETZUNGSGUTHABEN

(1)

(2)

(3)

Durch das Ausscheiden eines Gesellschafters
wird der Investmentfonds nicht aufgeldst,
sondern unter den verbleibenden Gesellschaf-

tern mit der bisherigen Firma fortgefiihrt.

Scheidet ein Gesellschafter aus dem Invest-
mentfonds aus, hat er Anspruch auf Auszah-
lung eines Auseinandersetzungsguthabens,
das auf Basis seiner Konten geméaB § 6 dieses
Vertrags zu ermitteln ist. Dabei wird von den
handelsrechtlichen Buchwerten ausgegangen.
Allerdings werden bei der Ermittlung des Gut-
habens die von dem Investmentfonds gehalte-
nen Beteiligungen an anderen Gesellschaften
(Beteiligungsgesellschaften) mit dem von der
Kapitalverwaltungsgesellschaft auf Grundlage
von §271 Abs. 3 KAGB ermittelten Verkehrs-
wert angesetzt.

Das Auseinandersetzungsguthaben wird stets
auf den 31. Dezember eines Geschéaftsjahres
ermittelt. Scheidet der Gesellschafter wahrend
des Geschéftsjahres aus, wird das Auseinan-
dersetzungsguthaben auf den 31. Dezember
des vorangegangenen Geschaftsjahres ermit-
telt. Entnahmen im laufenden Geschaftsjahr
mindern, Einlagen im laufenden Geschaftsjahr

erhohen das Auseinandersetzungsguthaben.

Die Ermittlung des Auseinandersetzungsgut-
habens wird von der Komplementdrin vorge-
nommen. Im Streitfall erfolgt sie durch den
gewdhlten Abschlussprufer fir die Prifung
des auf den Auseinandersetzungsstichtag auf-

gestellten Jahresabschlusses.
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(4)

Das ermittelte Auseinandersetzungsguthaben
ist dem ausscheidenden Gesellschafter grund-
satzlich in funf gleichen Jahresraten auszu-
zahlen - die erste Rate spdtestens bis zum
Ende des auf den Zeitpunkt des Ausscheidens
folgenden Geschaftsjahres. Ausstehende Be-
trége sind nicht zu verzinsen. Eine Sicherheits-
leistung flr das Auseinandersetzungsgutha-
ben kann der Ausscheidende nicht verlangen.

Wenn die wirtschaftliche oder liquiditdtsmaBi-
ge Lage des Investmentfonds die Auszahlung
von Auseinandersetzungsguthaben zu einem
friiheren Zeitpunkt als in vorstehendem Abs.
4 benannt zulédsst, kann das Auseinanderset-
zungsguthaben auch nach dem Ermessen der

Komplementarin friiher ausgezahlt werden.

Der Anspruch richtet sich an den Investment-
fonds. Eine persénliche Haftung der (brigen
Gesellschafter, insbesondere der Griindungs-
gesellschafter, fur die Erfiillung des Anspruchs
auf ein Auseinandersetzungsguthaben mit ih-

rem Privatvermogen ist ausgeschlossen.

Scheidet ein Kommanditist wahrend der Laufzeit
des Investmentfonds aus dem Investmentfonds
aus, gilt die Erfullung des Abfindungsanspruchs
nicht als Riickzahlung der Einlage des Komman-
ditisten. Ab dem Zeitpunkt des Ausscheidens
haftet der ausgeschiedene Kommanditist nicht

flr Verbindlichkeiten des Investmentfonds.

§23
LIQUIDATION

(1)

Nach Auflésung des Investmentfonds wird
jegliches Gesellschaftsvermdgen durch die
Geschaftsfihrung (der ,Liquidator”) abge-
wickelt. Der Liquidator hat jahrlich sowie auf
den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist,
einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den
Anforderungen des § 158 KAGB entspricht. Der
Liquidator ist von den Beschrankungen des
§181 BGB befreit.

(2)

Der Erl6s aus der Verwertung des Gesellschafts-
vermogens wird dazu verwendet, zundchst die
Verbindlichkeiten des Investmentfonds gegen-
uber Drittglaubigern und danach solche gegen-

uber den Gesellschaftern auszugleichen.

Die danach verbleibenden Uberschiisse stehen
den Gesellschaftern, vorbehaltlich einer erfolgs-
abhdngigen Vergiitung der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft nach der diesbeziiglichen Regelung
der Anlagebedingungen in ihrer jeweils giiltigen
Fassung, im Verhaltnis ihrer Kapitalanteile ge-

maB § 6 Abs. 2 dieses Vertrags zu.

ie Kommanditisten haften nach Beendigung
der Liquidation nicht fir die Verbindlichkeiten
des Investmentfonds.

§24

HANDELS- UND
GESELLSCHAFTERREGISTER

(1)

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft fiihrt fir
den Investmentfonds ein Register aller Gesell-
schafter mit ihren persdnlichen und beteili-
gungsbezogenen Daten. Jedem Gesellschafter
obliegt es, alle Anderungen seiner eingetrage-
nen Daten der Kapitalverwaltungsgesellschaft
oder dem Investmentfonds unverziglich be-
kannt zu geben und gegebenenfalls durch
Vorlage entsprechender Urkunden (Erbschein,
Ubertragungsvertrag etc.) nachzuweisen. Wird
die Aktualisierung unterlassen, kann z. B. die
Ladung zur Gesellschafterversammlung dem

Gesellschafter nicht zugehen.

Esist der Wunsch der Gesellschafter, dass - so-
weit gesetzlich zuldssig - der Investmentfonds
Auskiinfte tber die Beteiligung und die einge-
tragenen Daten in dem erforderlichen Umfang
nur dem zustdndigen Handelsregister, dem
Finanzamt, dem den jeweiligen Gesellschafter
betreuenden Vermittler oder zur Berufsver-
schwiegenheit verpflichteten Priifern und Be-

ratern des Investmentfonds erteilen.

(3) Jeder Gesellschafter hat Kenntnis davon und
erklart mit seinem Beitritt zum Investment-
fonds sein Einverstandnis damit, dass die in
§24 Abs. 1 dieses Vertrags genannten Daten
im Rahmen dieses Vertrags datenverarbei-
tungstechnisch gespeichert und genutzt wer-
den. Die Daten werden nach Beendigung der
Beteiligung geldscht, soweit eine Aufbewah-
rung nicht nach gesetzlichen Vorschriften er-

forderlich ist.

§25

EINHEITLICHE UND GESONDERTE
FESTSTELLUNG DER BESTEUE-
RUNGSGRUNDLAGEN/BESONDERE
STEUERLICHE INFORMATIONEN

(1) Den Gesellschaftern ist bekannt, dass sie Son-

derbetriebsausgaben (personlich  getragene
Kosten im Zusammenhang mit ihrer Beteili-
gung) nicht bei ihrer personlichen Einkom-
mensteuererkldrung, sondern ausschlieBlich
im Rahmen der Feststellungserkldrung des
Investmentfonds geltend machen kdnnen. Die
Gesellschafter sind verpflichtet, ihre Sonderbe-
triebsausgaben fiir das abgelaufene Kalender-
jahr der Komplementédrin unaufgefordert je-
weils spdtestens bis zum 31. Mdrz mitzuteilen
und unter Vorlage von Belegen (Kopie reicht
zundchst aus vorbehaltlich weiterer Anforde-

rungen durch das Finanzamt) nachzuweisen.

(2) Die Gesellschafter bestellen die Komplemen-
tarin zum Empfangsbevollméachtigten i. S. v.
§ 183 AO (Abgabenordnung) und verpflichten
sich untereinander, Rechtsbehelfe oder sons-
tige Rechtsmittel im Rahmen der Steuer- bzw.
Feststellungsveranlagungen des Investment-
fonds nur Uber den Investmentfonds einzule-
gen. Dies gilt auch insoweit, als es sich um die
Geltendmachung von personlichen Ausgaben
(Sonderbetriebsausgaben) sowie um Belange
nach Ausscheiden eines Gesellschafters han-
delt, soweit Feststellungen und Verwaltungs-

akte betroffen sind, die fiir die Veranlagungs-
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zeitrdume der  Gesellschaftszugehorigkeit
ergehen. Fir den Fall des Ausscheidens der
Komplementdrin als geschaftsfihrende Ge-
sellschafterin wird bereits mit Abschluss die-
ses Vertrags der an ihre Stelle tretende neue
geschaftsfiihrende Gesellschafter zum Emp-

fangsbevollmadchtigten i. S. v. § 183 AO bestellt.

Falls ein Anleger bzw. Kommanditist im Hin-
blick auf seine besondere steuerliche Situati-
on auf Anfrage Uber die in der vorstehenden
Regelung genannten Informationen hinaus
zusatzliche steuerliche Daten bendtigt (bei-
spielsweise flr Zwecke der Erbschaft- oder
Schenkungsteuer), so kénnen diesem die fur
die Zurverfligungstellung dieser zusatzlichen
Informationen entsprechenden internen und

externen Kosten in Rechnung gestellt werden.

Im Zuge der Umsetzung des US-amerikani-
schen Foreign Accounts Tax Compliance Act
(,FATCA") wurde ein Berichts- und Quellen-
steuerabzugsregime in Bezug auf bestimmte
Einkiinfte insbesondere aus US-Quellen im-
plementiert. Auf dieser Grundlage ist jeder
Anleger bzw. Kommanditist verpflichtet, der
Gesellschaft Informationen, Erkldrungen und
Formulare in der entsprechenden Form, auch
in Form elektronisch ausgestellter Bescheini-
gungen, zu dem jeweiligen Zeitpunkt zu Uber-
mitteln, um den Investmentfonds oder die von
ihm direkt oder indirekt gehaltenen Einheiten
dabei zu unterstltzen, Befreiungen, ErmaBi-
gungen oder Erstattungen von Quellen- oder
sonstigen Steuern zu erhalten, die (i) von dem
Investmentfonds direkt oder von indirekt ge-
haltenen Einheiten, (i) auf Zahlungen an den
Investmentfonds oder diese Einheiten oder (iii)
auf Zahlungen von dem Investmentfonds an
die jeweiligen Anleger bzw. Kommanditisten
erhoben werden. Sofern ein Anleger bzw. Kom-
manditist dem nicht, nicht in der bestimmten
Form und/oder zu dem bestimmten Zeitpunkt
nachkommt, wird dieser Anleger bzw. der Kom-
manditist von dem Investmentfonds mit jeg-
lichen 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 wéren
die Betrdge an ihn ausgezahlt worden oder von
dem Anleger bzw. Kommanditisten Zahlung
des Betrags verlangt wird, den der Investment-
fonds oder die von ihm direkt oder indirekt ge-
haltenen Einheiten einzubehalten haben. Fir
etwaige hieraus entstehende weitere Schaden
des Investmentfonds haftet der Anleger bzw.
Kommanditist bis zur Hohe der von ihm ge-
leisteten und noch nicht entnommenen Kom-
manditeinlage; auf die Regelung des § 19 Abs.

2 dieses Vertrags wird verwiesen.

§ 26
SCHLUSSBESTIMMUNGEN

(1)

(4)

Auf diesen Gesellschaftsvertrag findet das
Recht der Bundesrepublik Deutschland An-

wendung.

Soweit sich aus der Beteiligung an der Gesell-
schaft Kosten bzw. Gebiihren ergeben, richten
sich diese, soweit sich dies nicht abschlieBend
aus diesem Gesellschaftsvertrag ergibt, nach
den diesbezliglichen Regelungen der Anlage-
bedingungen in ihrer jeweils glltigen Fassung.

Soweit dieser Vertrag keine abweichenden Re-
gelungen enthalt, gelten die gesetzlichen Vor-

schriften.

Anderungen und Erganzungen dieses Vertrags
einschlieBlich der Anderung des Schriftformer-
fordernisses bedirfen der Schriftform, soweit
nicht im Einzelfall durch Gesetz die notarielle
Form vorgesehen ist. Bei Gesellschafterbe-
schliissen gilt die Schriftform durch die Proto-
kollierung der Beschllsse als gewahrt.

Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrags
ganz oder teilweise unwirksam, anfechtbar

oder undurchfiihrbar sein oder werden, wird

dadurch die Gltigkeit der Ubrigen Bestim-
mungen nicht berlihrt. Anstelle der unwirksa-
men, anfechtbaren oder undurchfiihrbaren Be-
stimmung vereinbaren die Gesellschafter eine
wirksame und durchfiihrbare Bestimmung, die
in gesetzlich zuldssiger Weise dem rechtlichen
und wirtschaftlichen Zweck der unwirksamen,
undurchfiihrbaren oder anfechtbaren Bestim-
mung am nachsten kommt. Entsprechendes
gilt, wenn sich bei der Durchftihrung des Ver-
trags eine ergdnzungsbedirftige Llicke erge-
ben sollte. § 139 BGB findet keine Anwendung.

Erfillungsort fir die Verpflichtungen und
Gerichtsstand  fiir samtliche Streitigkeiten
aus diesem Vertrag sowie Uber das Zustan-
dekommen dieses Vertrags ist der Sitz des In-
vestmentfonds, soweit dies rechtlich zuldssig
vereinbart werden kann. Samtliche Rechts-
streitigkeiten im Zusammenhang mit dem
Gesellschaftsverhaltnis, wie z. B. Streitigkeiten
im Zusammenhang mit Beitritt, Ausscheiden,
Rechten und Pflichten von Gesellschaftern,
sowie Gesellschafterbeschliissen konnen als
Aktiv- oder Passivprozesse von dem Invest-
mentfonds selbst geflihrt werden.

Mdinchen, den 26.10.2018

gez. Stefanie Watzl

Geschaftsfiihrer

DF Deutsche Finance Managing Il GmbH

gez. André Schwab

Geschaftsfiihrer

DF Deutsche Finance Managing Il GmbH

gez. Wolfgang Crispin-Hartmann

Geschaftsfiihrer
DF Deutsche Finance Trust GmbH
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TREUHANDVERTRAG

zwischen der

DF Deutsche Finance Trust GmbH,
geschaftsansassig in
LeopoldstraBe 156, 80804 Minchen

- (. Treuhandkommanditistin") —

und

jeder Person, die der DF Deutsche Finance Invest-

ment Fund 13 GmbH & Co. geschlossene InvKG

mittelbar tiber die Treuhandkommanditistin beitritt

- (.Treugeber") -

PRAAMBEL

(i) Die Treuhandkommanditistin ist am Komman-

(ii.

(iii.) Dieser Treuhand-

ditkapital der DF Deutsche Finance Investment
Fund 13 GmbH & Co. geschlossene InvKG,
geschaftsansassig in der LeopoldstraBe 13,
80804 Miinchen (,Investmentfonds") im ei-
genen Namen auf Rechnung des Treugebers
beteiligt.

Der Treugeber beabsichtigt, sich gemaB § 4 des
Investmentfonds
die
Treuhandkommanditistin als Treugeber an dem

Gesellschaftsvertrags  des

(,Gesellschaftsvertrag”) mittelbar (iber

Investmentfonds zu beteiligen.

und Verwaltungsvertrag
(,Treuhandvertrag”) regelt in diesem Zusam-
menhang das Treuhand- und Geschaftsbe-
sorgungsverhaltnis zwischen Treuhandkom-
manditistin und Treugeber im Sinne eines

zweiseitigen Geschaftsbesorgungsvertrags.

Dies vorausgeschickt, wird Folgendes vereinbart:

§1

GEGENSTAND DES
TREUHANDVERTRAGS

(1)

(2)

Dieser Treuhandvertrag kommt durch die
Unterzeichnung der Beitrittserklarung durch
den Treugeber und die Annahme durch Ge-
genzeichnung der Beitrittserklarung durch
Die
Annahme des Beitrittsangebots eines Anle-

die Treuhandkommanditistin zustande.

gers liegt im freien Ermessen der Treuhand-
kommanditistin, die die Beitrittsangebote von
Anlegern jedoch stets nur im gegenseitigen
Einvernehmen mit der Komplementérin des

Investmentfonds annehmen wird.

Der Anleger hat im Falle einer Zeichnung der
Anteilklasse A den Gesamtbetrag der gezeich-
neten Kommanditeinlage und den darauf ent-
fallenden Ausgabeaufschlag gemaB §3 Abs. 5

des Gesellschaftsvertrags zu leisten.

Im Falle einer Zeichnung der Anteilklasse B hat
der Anleger die in der Beitrittserklarung fest-
gelegte Ersteinzahlung in Hohe von mindes-
tens 20 % der gezeichneten Kommanditeinlage
(zuziiglich Ausgabeaufschlag) gemaB §3 Abs.

6 des Gesellschaftsvertrags zu leisten.

Nach Eingang der entsprechenden Zahlung er-
halt der Anleger eine schriftliche Bestatigung
uber die Annahme seiner Beitrittserkldrung
(.Bei-
trittsbestétigung”). Mit Zugang der Beitritts-

durch die Treuhandkommanditistin

bestatigung beim Anleger wird der Treuhand-
vertrag und somit der Beitritt des Anlegers als
Treugeber zum Investmentfonds wirksam. Der
Zugang der Beitrittsbestatigung 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 spateren Zeitpunkt zugegangen ist.

Der Inhalt des Treuhandvertrags richtet sich
nach diesem Vertragstext, erganzt durch die

Angaben in der Beitrittserklarung. Soweit in

diesem Treuhandvertrag nichts anderes be-
stimmt ist, gelten im Verhaltnis zur Treuhand-
kommanditistin ergdnzend die Regelungen des
Gesellschaftsvertrags des Investmentfonds.
Bei Widerspriichen zwischen den Regelungen
des Gesellschaftsvertrags und diesem Treu-
handvertrag haben die Regelungen des Gesell-

schaftsvertrags Vorrang.

Der Treugeber beauftragt und bevollmachtigt
hiermit die Treuhandkommanditistin, fiir ihn
im eigenen Namen aber auf Rechnung des
Treugebers eine Kommanditbeteiligung an
dem Investmentfonds in Hohe der von ihm
in der Beitrittserklarung gezeichneten Einla-
ge (,Kommanditeinlage") nach MaBgabe der
Beitrittserklarung, dieses Treuhandvertrags
und des Gesellschaftsvertrags zu begriinden

und zu verwalten.

Der Treugeber bestatigt Erhalt und Kenntnis-
nahme des Verkaufsprospekts des Investment-
fonds einschlieBlich des Gesellschaftsvertrags,
der Anlagebedingungen, und des Treuhandver-
trags sowie ggf. die Informationen Uber das
Widerrufsrecht und den Fernabsatz (.Zeich-
nungsunterlagen”) mit seiner Unterzeichnung
der Beitrittserklarung und dem Empfangsbe-
kenntnis. Der Treugeber bestétigt, Text und
Inhalt der Zeichnungsunterlagen gelesen und
verstanden zu haben. Er bestdtigt ferner, sich
mit den Hinweisen zu den Risikofaktoren ei-
ner Beteiligung an dem Investmentfonds im
vorgenannten Verkaufsprospekt auseinander-
gesetzt zu haben sowie sich auch ansonsten
ber etwaige Risiken und Kosten im Zusam-
menhang mit einer Beteiligung informiert zu
haben. Die Treuhandkommanditistin selbst ist
nicht an der Erstellung des Inhalts oder an der
Herausgabe der Zeichnungsunterlagen be-
teiligt. Richtigkeit und Vollstandigkeit des In-
halts der Zeichnungsunterlagen, insbesondere
wertende Aussagen und Einschdtzungen der
Prospektverantwortlichen hat die Treuhand-
kommanditistin nicht gepruft. Treuhandkom-
manditistin und Treugeber sind sich darlber
einig, dass die Treuhandkommanditistin zu
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solchen und auch zu anderen Priifungen nicht
verpflichtet ist. Das trifft insbesondere auch,
aber nicht nur, auf die Bonitat der beteiligten
Gesellschafter und die Werthaltigkeit der be-

absichtigten Kapitalanlagen zu.

Dem Treugeber ist bekannt, dass die Treu-
handkommanditistin mit anderen Treugebern
weitere zweiseitige Treuhandvertrége Uber das
Halten und Verwalten von Kommanditanteilen
an dem Investmentfonds abgeschlossen hat
beziehungsweise abschlieBen wird. Die Treu-
handvertrdge sind in ihrem Bestand vonein-
ander unabhéngig. Zwischen den verschiede-
nen Treugebern wird keine Gesellschaft (auch
keine Gesellschaft blrgerlichen Rechts) oder
sonstige Rechtsgemeinschaft begriindet und
daher sind auf ihr Verhaltnis untereinander die
§§705 ff. und 741 ff. BGB nicht - auch nicht
entsprechend - anwendbar. Die Treuhandkom-
ihre Rechte und Pflichten

bezliglich der Einlage ausschlieBlich gemal

manditistin wird

dieses Treuhandvertrags in Verbindung mit
den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags

wahrnehmen.

§2

DURCHFUHRUNG DER
KOMMANDITBETEILIGUNG

(1)

Die Treuhandkommanditistin ist berechtigt,
die mittelbare Kommanditbeteiligung fiir den
Treugeber gemaB §1 Abs. 1 dieses Treuhand-
vertrags zu begriinden, wenn sie die Annahme
der Beitrittserklarung des Treugebers gegen-
iber dem Treugeber erklart hat. Die Treuhand-
kommanditistin ist dazu verpflichtet, wenn die
Einlage gemaB §3 Abs. 1 dieses Treuhandver-
trags gezahlt ist.

Die Treuhandkommanditistin halt ihre Kom-
manditbeteiligung fiir die verschiedenen Treu-
geber im AuBenverhiltnis als einheitlichen
Kommanditanteil. Sie tritt nach auBen im

eigenen Namen auf. Im Innenverhaltnis, also

§3

im Verhaltnis zum Treugeber und zum Invest-
mentfonds, handelt sie bezogen auf den vom
Treugeber gezeichneten Anteil ausschlieBlich
in dessen Auftrag und flir dessen Rechnung, so
dass der Treugeber wirtschaftlich einem Kom-

manditisten des Investmentfonds gleichsteht.

Soweit in diesem Treuhandvertrag oder dem
Gesellschaftsvertrag nichts anderes geregelt
ist, nimmt die Treuhandkommanditistin die
mit dem treuhdnderisch fiir den Treugeber
gehaltenen  Kommanditanteil verbundenen
Gesellschafterrechte und -pflichten im Auftrag
und fiir Rechnung sowie gemal3 den Weisun-
gen des Treugebers wahr. Der Treugeber kann
Weisungen schriftlich per Post oder Einwurf,
per Telefax oder per E-Mail erteilen, soweit
die Treuhandkommanditistin keine schriftliche
Weisungserteilung verlangt. Die Treuhand-
kommanditistin kann sich fiir die Durchfiih-
rung ihrer Verwaltungsaufgaben auf eigene
Kosten geeigneter Berater, wie Steuerberater

oder Rechtsanwilte, bedienen.

LEISTUNG DER EINLAGE
DURCH DEN TREUGEBER

(1)

Der Treugeber ist verpflichtet, die von ihm ge-
zeichnete Einlage zzgl. des Ausgabeaufschlags
entsprechend der gewdhlten Anteilklasse ge-
maB den Bedingungen des Gesellschaftsver-
trags und seiner Beitrittserkldrung auf das dort
angegebene Einzahlungskonto der Treuhand-
kommanditistin innerhalb der dort genannten
Frist einzuzahlen.

Gerat ein Treugeber der Anteilklasse B mit
mindestens drei falligen Kapitaleinzahlungen
ganz oder teilweise in Ruckstand und leistet
er diese Kapitaleinzahlungen trotz Mahnung
nicht oder nicht vollstdndig, ist die Treu-
handkommanditistin in Abstimmung mit der
Komplementérin gemaB § 4 Abs. 4 des Gesell-

schaftsvertrags berechtigt, die félligen und

ausstehenden Zahlungen zu stunden oder
die gezeichnete Kommanditeinlage auf den
Betrag der vom Treugeber bisher geleisteten
Kommanditeinlage (ohne Ausgabeaufschlag)
herabzusetzen, wobei hiervon die gesetzli-
chen Verzugszinsen und samtliche Kosten fiir
die Herabsetzung abzuziehen sind oder den
Treuhandvertrag zu kiindigen und den Treu-
geber gemaB § 19 Abs. 2 des Gesellschafts-
vertrags durch die Komplementérin aus dem
Investmentfonds ausschlieBen zu lassen. Im
Fall der Kindigung des Treuhandvertrags
werden etwaige vom Treugeber erbrach-
te Leistungen auf die fiir ihn gezeichnete
Kommanditeinlage abziiglich Kosten, vor-
behaltlich der diesbeziiglichen Regelung der
Anlagebedingungen in ihrer jeweils gultigen

Fassung, unverziiglich zurlickerstattet.

Mit Zahlung der gezeichneten Kommanditein-
lage zzgl. Ausgabeaufschlag durch Treugeber
der Anteilklasse A und der Annahme dieses
Treuhandvertrags durch die Treuhandkom-
manditistin in Abstimmung mit der Komple-
mentarin erhoht sich die von der Treuhand-
kommanditistin fir Rechnung des Treugebers
der Anteilklasse A gehaltene Kommanditein-
lage auf den in der Beitrittserklarung ange-
gebenen Betrag der gezeichneten Komman-
diteinlage. Bei den Treugebern der Anteilklasse
B erhoht sich mit der Zahlung seiner Erstein-
zahlung zzgl. des Ausgabeaufschlags auf die
gezeichnete Kommanditeinlage und der An-
nahme dieses Treuhandvertrags durch die
Treuhandkommanditistin in Abstimmung mit
der Komplementérin sowie der nachfolgend
sukzessiven monatlichen Kapitaleinzahlungen
durch den Treugeber der Anteilklasse B die von
der Treuhandkommanditistin flir Rechnung
des Treugebers gehaltene Kommanditeinla-
ge sukzessive auf den in der Beitrittserkla-
rung angegebenen Betrag der gezeichneten
Kommanditeinlage. Des Weiteren werden die
Stimmverhaltnisse angepasst. Die Hafteinlage
der Treuhandkommanditistin wird durch die
jeweilige Erhohung ihrer Kommanditeinlage
nicht berihrt.
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RECHTE UND PFLICHTEN DER
TREUHANDKOMMANDITISTIN

(1)

§9

Die Treuhandkommanditistin nimmt alle zum
Erwerb der Kommanditbeteiligung an dem
Investmentfonds erforderlichen Handlungen

vor.

Die Treuhandkommanditistin Gbt die fur den
Kapitalanteil des Treugebers bestehenden Ge-
sellschafterrechte und -pflichten nach den
schriftlichen Weisungen des Treugebers aus,
soweit dieser Treuhandvertrag und der Ge-
sellschaftsvertrag dem nicht entgegenstehen.
Dies gilt insbesondere fur die Ausiibung von
Stimmrechten, soweit der Treugeber an Ge-
sellschafterversammlungen nicht selbst oder
vertreten durch einen bevollméchtigten Drit-
ten teilnimmt, fir die Wahrnehmung von In-
formations- und Kontrollrechten sowie fiir die
Geltendmachung sonstiger Anspriiche gegen-

iber dem Investmentfonds.

Die Treuhandkommanditistin ist berechtigt,
Vollmachten zu erteilen oder sich zur Ausfiih-
rung der ihr (ibertragenen Aufgaben geeigne-

ter Erflllungsgehilfen zu bedienen.

RECHTE UND PFLICHTEN
DES TREUGEBERS

(1)

Im Innenverhéltnis gegeniiber der Treuhand-
kommanditistin gelten fiir den Treugeber
gemadB §5 des Gesellschaftsvertrags alle mit
der flr ihn treuh@nderisch gehaltenen Kom-
manditbeteiligung verbundenen Rechte und
Pflichten der Treuhandkommanditistin aus
dem Gesellschaftsvertrag. Davon ausgenom-
men sind die gesellschaftsvertraglichen Son-
derrechte der Treuhandkommanditistin (z.B.
Aufnahme weiterer Kommanditisten, Kapital-

erhéhung).

(2)

Die Treuhandkommanditistin nimmt grund-
satzlich fur den Treugeber alle Rechte und
Pflichten, die mit der treuhdnderisch gehalte-
nen Kommanditbeteiligung verbunden sind, im
eigenen Namen wahr. Beabsichtigt der Treu-
geber, einzelne Rechte selbst wahrzunehmen,
so muss er dies der Treuhandkommanditistin
vorher schriftlich mitteilen und von dieser eine

schriftliche Bevollméachtigung einholen.

§6
ABTRETUNG / FREISTELLUNG

(1)

Die Treuhandkommanditistin tritt hiermit die
ihr als Gesellschafterin zustehenden Anspriiche
aus dem treuhdnderisch gehaltenen Komman-
ditanteil auf Auszahlung der Ausschittung/
Entnahme, auf Auszahlung des Auseinander-
setzungsguthabens im Falle des Ausscheidens
aus dem Investmentfonds und auf Auszahlung
des Liquidationserloses bei Beendigung des In-
vestmentfonds in dem Umfang an den Treuge-
ber ab, in dem sie dem Treugeber aufgrund des
tatsdchlich eingezahlten Kapitalanteils nach
MaBgabe des Gesellschaftsvertrags zustehen.
Der Treugeber nimmt die Abtretung hiermit an.
Die Treuhandkommanditistin teilt dem Invest-

mentfonds die Abtretung mit.

Die Treuhandkommanditistin wird erméchtigt,
die nach § 6 Abs. 1 dieses Treuhandvertrags an
den Treugeber abgetretenen Anspriiche im ei-

genen Namen flr diesen geltend zu machen.

Der Treugeber stellt die Treuhandkommanditis-
tin von jeglicher Verpflichtung aus der Kom-
manditbeteiligung sowie von allen Verpflich-
tungen frei, die bei pflichtgemaBer Erfiillung
des Treuhandvertrags und des Gesellschafts-
vertrags entstehen. Hiervon ausgenommen
sind die Kosten der laufenden Verwaltung, die
mit der Vergitung gemdB den Vorschriften
des Gesellschaftsvertrags i.V.m. den Anlage-
bedingungen in ihrer jeweils giiltigen Fassung

abgegolten sind. Fir den Fall, dass Entnahme-

betrdge, die Uber den jeweiligen Gewinnanteil
hinausgehen, als Kapitalentnahmen an den
Treugeber ausgezahlt werden, konnen diese
Betrdge nicht erneut als Einlagen eingefordert
werden. Die gesetzliche Regelung Uber die
Haftung gegeniliber Gesellschaftsgldubigern
gemaB §§171 ff. HGB und §8 Abs.3 dieses

Treuhandvertrags bleiben unberihrt.

Der Treugeber stellt die Treuhandkommandi-
tistin ferner unwiderruflich und unbedingt von
allen Anspriichen Dritter, so auch der Finanz-
behorden, frei, die gegen die Treuhandkom-
manditistin in ihrer Eigenschaft als formeller
Inhaber der Kommanditbeteiligung des Treu-
gebers erhoben werden. Der Treugeber ersetzt
der Treuhandkommanditistin alle Schiden, die
dieser bei Durchfiihrung dieses Treuhandauf-
trages entstehen, es sei denn, die Treuhand-
kommanditistin wirde bei Zugrundelegung
des in §10 Abs. 4 dieses Treuhandvertrags ge-

regelten HaftungsmaBstabs haften.

Die Freistellung nach diesem §6 Abs. 2 die-
ses Treuhandvertrags ist der Héhe nach be-
schrankt auf die auf die jeweilige Beteiligung
des Treugebers anteilig entfallende Einlage
zzgl. des Ausgabeaufschlags abziiglich der von

ihm geleisteten Einzahlungen.

Eine Rickgewadhr der geleisteten Hafteinlage
an die Treuhandkommanditistin oder eine Aus-
schiittung, die den Wert der Kommanditein-
lage der Treuhandkommanditistin unter den
Betrag der im Handelsregister eingetragenen
Hafteinlage herabmindert, die zugunsten ei-
nes Treugebers vorgenommen wird und durch
die die vorstehende Freistellungspflicht des
Treugebers gegeniiber der Treuhandkomman-
ditistin in dem Umfang wieder auflebt, wie die
Haftung der Treuhandkommanditistin gemaB
§ 172 Abs. 4 HGB wieder auflebt, darf nur mit
Zustimmung des betroffenen Treugebers er-
folgen. Der betroffene Treugeber ist vor seiner
Zustimmung auf die bestehende Freistellungs-
verpflichtung gegeniiber der Treuhandkom-

manditistin hinzuweisen. Die Freistellungs-
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§7

verpflichtung entféllt jeweils anteilig auf die
einzelnen Treugeber (keine gesamtschuldneri-

sche Haftung der Treugeber).

Die Treuhandkommanditistin Ubertragt hier-
mit zur Sicherung des Herausgabeanspruchs
des Treugebers aus diesem Treuhandvertrag
aufschiebend bedingt auf dessen Beendigung
dem dies annehmenden Treugeber den treu-
handerisch gehaltenen Gesellschaftsanteil mit
allen damit verbundenen anteiligen Rechten,
Pflichten, Anspriichen und Verbindlichkeiten in
dem Umfang, in dem sie ihn fur den Treugeber
halt. § 17 Abs. 4 des Gesellschaftsvertrags fin-

det hierbei Anwendung.

GESELLSCHAFTERVERSAMMLUNG
DES INVESTMENTFONDS / WAHR-
NEHMUNG DES STIMMRECHTS
SOWIE DER INFORMATIONS- UND
KONTROLLRECHTE

(1)

Bei Beschlussfassung einer Gesellschafter-
versammlung werden die Stimmrechte der
Treugeber durch die Treuhandkommanditistin
ausgeiibt, soweit sie nicht personlich oder
vertreten durch einen von ihnen schriftlich be-
vollméchtigten Dritten i.S.v. § 10 Abs. 3 Satz 1

des Gesellschaftsvertrags teilnehmen.

Der Treugeber ist berechtigt, an den Gesell-
schafterversammlungen des Investmentfonds
personlich teilzunehmen, es sei denn diese
finden per Umlaufverfahren statt. Thm wird
die Einladung zur Gesellschafterversammlung
unter vollstandiger Angabe der Beschluss-
gegenstdnde in Textform nebst Anlagen
ubersandt. Entsprechendes gilt fiir sonstige
Abstimmungen und Beschlussfassungen im
Umlaufverfahren nach den Bestimmungen
des Gesellschaftsvertrags. Beabsichtigt der
Treugeber, an Gesellschafterversammlungen
oder Beschlussfassungen selbst teilzunehmen

und das Stimmrecht auszuliben, so hat er dies

der Treuhandkommanditistin vorher schriftlich
mitzuteilen. In diesem Fall wird die Treuhand-
kommanditistin den Treugeber zur Ausiibung
der Stimmrechte schriftlich bevolimachtigen
und diese nicht selbst ausiiben. Der Treugeber

ist berechtigt, Untervollmachten zu erteilen.

Die Treuhandkommanditistin kann das Stimm-
recht hinsichtlich der von ihr fir die verschie-
denen Treugeber treuhdnderisch gehaltenen
Anteile ihres Kommanditanteils unterschied-
lich, und zwar nach Weisung des jeweiligen

Treugebers auslben.

Sofern der Treugeber sein Stimmrecht nicht
selbst oder durch einen Dritten wahrnimmt,
weist er die Treuhandkommanditistin hiermit
an, das auf ihn entfallende Stimmrecht nach
pflichtgemaBem Ermessen auszuliben, sofern
er der Treuhandkommanditistin nicht fir den
Einzelfall vorher eine andere Weisung erteilt.
Dies gilt jedoch nicht im Fall einer Anderung
der Anlagebedingungen des Investmentfonds,
die mit den bisherigen Anlagegrundsétzen des
Investmentfonds nicht vereinbar ist oder zu
einer Anderung der Kosten oder der wesent-
lichen Anlegerrechte fiihrt. In diesem Fall darf
die Treuhandkommanditistin bei der Fassung
eines entsprechenden Gesellschafterbeschlus-
ses (sieche §10 Abs. 8 des Gesellschaftsver-
trags) ihr Stimmrecht fiir einen Treugeber nur

nach seiner vorherigen Weisung austben.

Der Treugeber erhalt innerhalb von vier Wo-
chen nach Erhalt durch die Treuhandkomman-
ditistin von dem Investmentfonds eine Nieder-
schrift Gber die Gesellschafterversammlung.
Beanstandungen der Richtigkeit und Vollstan-
digkeit des Versammlungsprotokolls kénnen
nur in Ubereinstimmung mit § 10 Abs. 10 des
Gesellschaftsvertrags erhoben werden. Eine
Anfechtung von Gesellschafterbeschliissen
gemaB § 10 Abs. 11 des Gesellschaftsvertrags
muss der Treugeber auf eigene Kosten durch-
fuhren. Er hat seine entsprechende Absicht der
schriftlich

mitzuteilen und wird von dieser schriftlich zur

Treuhandkommanditistin -~ vorher

Durchfiihrung der flr die Anfechtung erfor-

derlichen MaBnahmen erméchtigt.

Dem jeweiligen Treugeber stehen Kontroll-
und Informationsrechte nach §166 HGB zu
(siehe auch §16 des Gesellschaftsvertrags),
die grundsétzlich durch die Treuhandkomman-
ditistin fir den Treugeber ausgelibt werden.
Die Treuhandkommanditistin reicht dabei er-
langte Informationen an den Treugeber wei-
ter. Beabsichtigt der Treugeber, einzelne ihm
zustehende Kontroll- und Informationsrechte
selbst auszuiiben, so hat er das der Treuhand-
kommanditistin schriftlich mitzuteilen. In die-
sem Fall wird die Treuhandkommanditistin den
Treugeber zur Auslibung der Rechte im Sinne
des Gesellschaftsvertrags durch einen Ange-
hérigen der rechtsberatenden, steuerberaten-
den oder wirtschaftspriifenden Berufe schrift-
lich bevollmé&chtigen und diese insoweit nicht
selbst ausiiben.

§8
TREUHANDVERWALTUNG

(1)

Die Treuhandkommanditistin halt und verwal-
tet das durch die Einzahlungen auf ihr Ein-
zahlungskonto gebildete Treuhandvermdgen
getrennt von ihrem sonstigen Vermogen.

Der Treugeber ist entsprechend seiner geleiste-
ten und auf das Kapitalkonto | bei dem Invest-
mentfonds gebuchten Einlage als Treugeber
aufgrund dieser Treuhandabrede am Komman-
ditanteil der Treuhandkommanditistin und da-
mit mittelbar am Vermdgen und Ergebnis des

Investmentfonds anteilig beteiligt.

Wird, vorbehaltlich der Zustimmung des be-
troffenen Treugebers nach §6 Abs. 3 dieses
Vertrags, an die Treuhandkommanditistin
fur Rechnung des Treugebers die geleistete
Hafteinlage zuriickgewéhrt oder werden an
die Treuhandkommanditistin Ausschiittungen

geleistet und von dieser an den Treugeber
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weitergereicht, durch die der Wert der Kom-
manditeinlage der Treuhandkommanditistin
unter den Betrag der im Handelsregister ein-
getragenen Hafteinlage herabgemindert ist
oder wird, besteht die Freistellungsverpflich-
tung des Treugebers gemaB §6 Abs. 2 dieses
Treuhandvertrags, wenn in diesen Féllen die
Treuhandkommanditistin -~ zur  Riickzahlung
des den die Hafteinlage herabmindernden Be-
trags verpflichtet sein sollte, in dem Umfang
wie der Wert seiner geleisteten Einlage infolge
der erhaltenen Entnahmen unter den Betrag
der dem Treugeber nach diesem Treuhand-
vertrag anteilig zuzurechnenden Hafteinlage
herabgemindert ist, hochstens jedoch bis zu
dem Betrag der anteilig auf ihn entfallenden

Hafteinlage.

m Fall des Ausscheidens eines Treugebers aus
dem Investmentfonds gilt §22 des Gesell-
schaftsvertrags entsprechend.

§9

WECHSEL IN DER
KOMMANDITISTENSTELLUNG |
VERTRAGSUBERNAHME

(1)

Der Treugeber kann nach erfolgtem Beitritt
und nach Abschluss der Beitrittsphase ge-
maB §3 Abs. 11 des Gesellschaftsvertrags
jederzeit schriftlich verlangen, dass die Treu-
handkommanditistin den treuhanderisch fir
den Treugeber gehaltenen Kommanditanteil
unmittelbar auf den Treugeber selbst oder ei-
nen von diesem benannten Dritten Ubertréagt.
Die Ubertragung auf einen Dritten ist nur zum
Ende eines Geschéaftsjahres moglich. Mit der
Ubertragung endet der Treuhandvertrag. § 17

des Gesellschaftsvertrags gilt entsprechend.

Die Ubertragung der Treugeberstellung durch
den bisherigen Treugeber auf einen Dritten
(Vertragstibernahme) bedarf der ausdriickli-
chen schriftlichen Zustimmung der Treuhand-

kommanditistin und des Investmentfonds.

(3)

Durch die Ubertragung tritt der neue Treuge-
ber in die Rechte und Pflichten dieses Treu-

handvertrags ohne jede Einschrankung ein.

Voraussetzung fiir Ubertragung des treuhin-
derisch fur den Treugeber gehaltenen Kom-
manditanteils gemdB diesem § 9 ist die Vorlage
einer notariell beglaubigten Handelsregister-
vollmacht, die die Treuhandkommanditistin
ermachtigt, den Treugeber oder den Dritten
als Kommanditisten zum Handelsregister an-
zumelden und auch zukiinftig im Namen des
beigetretenen Kommanditisten Anmeldungen
zum Handelsregister vorzunehmen.

§10

HAFTUNG DER
TREUHANDKOMMANDITISTIN

(1)

(3)

Die Treuhandkommanditistin ist verpflichtet,
die sich aus diesem Treuhandvertrag ergeben-
den Rechte und Pflichten mit der Sorgfalt ei-
nes ordentlichen Kaufmanns wahrzunehmen.

Die Treuhandkommanditistin hat die Zeich-
nungsunterlagen und die darin enthaltenen
Angaben keiner eigenen Priifung unterzogen.
Der Treugeber erkennt an, dass eine derartige
Verpflichtung der Treuhandkommanditistin
nicht besteht und nicht bestanden hat. Die
Treuhandkommanditistin haftet nicht fir den
Inhalt der Zeichnungsunterlagen, fiir die An-
gaben zur Wirtschaftlichkeit, zur Werthaltig-
keit und zu den steuerlichen Folgen der Be-
teiligung sowie fir den Eintritt des von dem
Investmentfonds geplanten wirtschaftlichen
Erfolges seiner Investitionen. Sie haftet ferner
nicht fiir die vom Treugeber mit seiner Beteili-
gung angestrebten wirtschaftlichen und steu-
erlichen Ziele, fiir die Bonitat der Vertragspart-
ner des Investmentfonds oder die Erfillung der
von diesem eingegangenen Verpflichtungen.

Die

beschrénkt sich auf die Erflllung der in die-

Haftung der Treuhandkommanditistin

sem Treuhandvertrag festgelegten Pflichten.
Dartiber hinaus Ubernimmt die Treuhand-
kommanditistin gegenuber dem Treugeber
keine Verpflichtungen und Haftungen. Die
Treuhandkommanditistin  haftet auch nicht
daflir, dass die Komplementdrin und die Kapi-
talverwaltungsgesellschaft die ihnen obliegen-

den Verpflichtungen ordnungsgemaB erfillen.

Die Treuhandkommanditistin und die Perso-
nen, die sie vertreten, haften, soweit ihnen
Vorsatz oder Fahrldssigkeit zur Last féllt. Dies
gilt auch fiir ein vor dem Abschluss dieses
Treuhandvertrags liegendes Verhalten der
Treuhandkommanditistin 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 Scha-
densersatz gegen Abtretung derartiger Er-
satzanspriiche verpflichtet, soweit dem nicht
zwingende gesetzliche Bestimmungen entge-

genstehen.

Die Ausfiihrung von Weisungen des Treuge-
bers stellt die Treuhandkommanditistin sowie
die Personen, die sie vertreten, insoweit im
Verhéltnis zum Treugeber von jeder Verant-
wortlichkeit frei, soweit dem nicht zwingende
gesetzliche Bestimmungen entgegenstehen.

§ 1

VERGUTUNG

(1)

Die Treuhandkommanditistin erhalt fur ihre
Tatigkeit eine Verglitung nach MaBgabe des
§15 des Gesellschaftsvertrags sowie der dies-
bezliglichen Regelung der Anlagebedingungen

in ihrer jeweils giiltigen Fassung.

Die Kosten flir vom Treugeber veranlasste

Sondertatigkeiten (Registerumschreibung,
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§14

BEENDIGUNG DES
TREUHANDVERTRAGS

Kapitalherabsetzung etc.) kann die Treuhand-
kommanditistin nach MaBgabe der diesbezilg-
lichen Regelung der Anlagebedingungen in
ihrer jeweils glltigen Fassung von dem betref-

fenden Treugeber ersetzt verlangen.

§12
TREUHANDREGISTER

(1)

Mit dem wirksamen Beitritt des Treugebers ge-
maB §1 Abs. 1 dieses Vertrags i.V.m. §4 Abs.
1 des Gesellschaftsvertrags wird der Treugeber
von der Treuhandkommanditistin in ein von
dieser gefuihrtes Treuhandregister eingetra-
gen, das Namen und Anschrift des Treugebers,
die Hohe seiner Beteiligung sowie eventuelle
sonstige Angaben im unmittelbaren Zusam-

menhang mit der Beteiligung enthalt.

Es ist der Wunsch der Gesellschafter des In-
vestmentfonds, dass - soweit gesetzlich und
auf Grundlage aktueller Rechtsprechung zu-
[assig - der Investmentfonds Auskiinfte Gber
die Beteiligung und die eingetragenen Daten in
dem erforderlichen Umfang nur dem zustin-
digen Handelsregister, dem Finanzamt, dem
den jeweiligen Gesellschafter betreuenden
Vermittler oder zur Berufsverschwiegenheit
verpflichteten Prifern und Beratern des In-
vestmentfonds erteilt.

§13
TOD DES TREUGEBERS

(1)

Stirbt der Treugeber, wird das Treuhandver-
hiltnis mit seinem Rechtsnachfolger (Erben
oder Verméachtnisnehmer) fortgesetzt. Jeder
Treugeber ist verpflichtet, durch eine ent-
sprechende qualifizierte Nachfolgeregelung
sicherzustellen, dass im Fall seines Todes kei-
ner der Erben zu den in § 4 Abs. 8 des Gesell-
schaftsvertrags genannten ausgeschlossenen

Personen gehort.

(2)

(4)

Hat der Treugeber flr seinen Todesfall eine
Nachfolgeregelung im Sinne des vorstehen-
den Absatzes nicht getroffen, ist die Treu-
handkommanditistin unwiderruflich bevoll-
michtigt, die Beteiligung des betreffenden
Erben, sofern dieser unter die Regelung des
§4 Abs. 8 des Gesellschaftsvertrags fallt, als
Treugeber durch einseitige schriftliche Erkl3-
rung mit sofortiger Wirkung zu kiindigen. Die
Bestimmungen des § 22 des Gesellschaftsver-
trags gelten in diesem Fall entsprechend. Im
Falle der Kiindigung gegenuber dem Erben
eines Treugebers gilt ferner §17 Abs. 6 des
Gesellschaftsvertrags.

Bis zur Auseinandersetzung unter mehreren
Erben haben diese einen gemeinsamen Ver-
treter zur Wahrnehmung ihrer Rechte in dem
Investmentfonds zu benennen, der auch zur
Entgegennahme von Geldleistungen berech-
tigt ist. Solange 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 legitimiert hat, ruhen die
Rechte des verstorbenen Treugebers aus dem
Treuhandverhéltnis und dem fir ihn treu-
handerisch gehaltenen Kommanditanteil mit
Ausnahme des Gewinnauszahlungsrechts; die
Treuhandkommanditistin nimmt die Rechte
des verstorbenen Treugebers in dem Invest-
mentfonds wahr. Zinsen stehen den Erben
bzw. Vermédchtnisnehmern nicht zu. Im Falle
der Abtretung des Gesellschaftsanteils an die
Treuhandkommanditistin entféllt die Pflicht
zur Bestellung eines gemeinsamen Vertreters.
Im Ubrigen gilt §21 des Gesellschaftsvertrags

entsprechend.

Fir die Teilung des Gesellschaftsanteils im
Rahmen der Auseinandersetzung gilt §21
Abs. 4 des Gesellschaftsvertrags entspre-

chend.

(1)

(2)

Der Treuhandvertrag ist flr die Dauer des In-
vestmentfonds geschlossen. Er endet, ohne

dass es einer Kiindigung bedarf,

(a) wenn sein Zweck - etwa im Falle der Be-
endigung des Investmentfonds - erreicht
ist,

(b) wenn sein Zweck - etwa im Falle der Aus-
schlieBung aus dem Investmentfonds -

endgiiltig fortgefallen ist,

(c) durch ,Umwandlung" der mittelbaren Be-
teiligung in eine unmittelbare Beteiligung

gemaB §9 dieses Treuhandvertrags,

(d) wenn die Treuhandkommanditistin ohne
einen Nachfolger aus dem Investment-

fonds ausscheidet,

(e) wenn der Treugeber aus sonstigen Griin-
den aus dem Investmentfonds ausschei-
det, oder

(f) wenn in der Person des Treugebers ein
zum Ausschluss eines Gesellschafters be-
rechtigender wichtiger Grund im Sinne
des §19 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags

vorliegt.

Das Recht zur Kiindigung aus wichtigem
Grund bleibt unberiihrt. § 18 Abs. 2 und Abs.
3 des Gesellschaftsvertrags gilt entsprechend.
Die Kindigung bedarf der Schriftform. Ein
Recht zur Kiindigung aus wichtigem Grund
besteht insbesondere, soweit die Treuhand-
kommanditistin einen Insolvenzantrag Uber
ihr Vermégen stellt, wenn bei Insolvenzan-
tragstellung durch einen Glaubiger der Treu-
handkommanditistin das Insolvenzverfahren
tber das Vermogen der Treuhandkomman-

ditistin eréffnet wird, wenn die Er6ffnung
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eines Insolvenzverfahrens tber das Vermdgen
der Treuhandkommanditistin mangels Masse
abgelehnt wird oder wenn von Privatglaubi-
gern der Treuhandkommanditistin der Invest-
mentfonds gekiindigt oder MaBnahmen der
Einzelzwangsvollstreckung in den Komman-

ditanteil angebracht werden.

§15

INSOLVENZ DER TREUHAND-
KOMMANDITISTIN / KUNDIGUNG
DURCH PRIVATGLAUBIGER

(1) Fir den Fall, dass die Treuhandkommanditis-
tin einen Insolvenzantrag tber ihr Vermdgen
stellt, oder dass bei Insolvenzantragstellung
durch einen Glaubiger der Treuhandkomman-
ditistin das Insolvenzverfahren tber das Ver-
mogen der Treuhandkommanditistin eréffnet
wird, und/oder fiir den Fall, dass ein Privat-
glaubiger der Treuhandkommanditistin den
Investmentfonds kindigt, tritt diese hiermit
den von ihr treuhdnderisch gehaltenen Kom-
manditanteil mit allen damit verbundenen an-
teiligen Rechten, Pflichten, Anspriichen und
Verbindlichkeiten entsprechend der von ihm
eingezahlten Einlage an den diese Abtretung
hiermit annehmenden Treugeber ab, damit er
unmittelbar die Stellung als Kommanditist
des Investmentfonds einnehmen oder den
Kommanditanteil auf eine neue Treuhand-
kommanditistin Ubertragen kann. Die Abtre-
tung des Kommanditanteils an den Treugeber
ist im AuBenverhaltnis aufschiebend bedingt
durch die Eintragung des Treugebers bzw. der
neuen Treuhandkommanditistin als Kom-
manditist kraft Sonderrechtsnachfolge in das

Handelsregister.

(2) §15 Abs. 1

entsprechend, wenn die Eréffnung eines In-

dieses Treuhandvertrags gilt

solvenzverfahrens (ber das Vermdgen der

Treuhandkommanditistin -~ mangels  Masse

abgelehnt oder von Privatgldubigern der

Treuhandkommanditistin - MaBnahmen der

Einzelzwangsvollstreckung in den Kom-
manditanteil ausgebracht werden oder das
Treuhandverhdltnis sonst aus wichtigem
Grund, der nicht vom Treugeber zu vertre-
ten ist, endet oder von Privatgldubigern der
Treuhandkommanditistin - MaBnahmen der
Einzelzwangsvollstreckung in  den Kom-
manditanteil ausgebracht werden oder das
Treuhandverhdltnis sonst aus wichtigem
Grund, der nicht vom Treugeber zu vertreten

ist, endet.

§16

AUSSCHEIDEN DER TREUHAND-
KOMMANDITISTIN AUS DEM
INVESTMENTFONDS

Scheidet die Treuhandkommanditistin aus dem In-
vestmentfonds aus und wird der Investmentfonds
mit einem neuen Treuhandkommanditisten fort-
gesetzt, so kann der Treugeber die Umwandlung
seiner von der Treuhandkommanditistin gehalte-
nen Kommanditeinlage in eine Direktbeteiligung
gem. §9 dieses Treuhandvertrags oder die Fort-
fiihrung des Treuhandvertrags durch den neuen
Treuhandkommanditisten verlangen. AuBert sich
der Treugeber innerhalb einer Frist von vier Wo-
chen seit der Bestellung des neuen Treuhandkom-
manditisten nicht, so gilt dies als Zustimmung zur
Vertragslibernahme durch den neuen Treuhand-

kommanditisten.

§17

SELBSTKONTRAHIEREN |
VERTRETUNG DES TREUGEBERS |
UNTERVOLLMACHT

Die Treuhandkommanditistin handelt als mittel-
barer Vertreter des Treugebers im eigenen Namen
aber auf Rechnung des Treugebers. Sie ist von den
Beschrankungen des §181 BGB befreit und be-
rechtigt, im gleichen Umfang Untervollmachten zu

erteilen.

§18

RECHNUNGSLEGUNG |
BERICHTSPFLICHT

(1) Der Investmentfonds fiihrt fiir jeden Treugeber
die fur diese in §6 des Gesellschaftsvertrags
vorgesehenen Konten. Die Treuhandkomman-
ditistin unterstiitzt den Investmentfonds bei
der Treuhandbuchhaltung, indem sie ihm die
erforderlichen Informationen zur Verfligung
stellt. Die Treuhandbuchhaltung kann auf Vor-
schlag der Treuhandkommanditistin zusam-
men mit dem Jahresabschluss dem Abschluss-
prifer des Investmentfonds zur Priifung auf

OrdnungsmaBigkeit vorgelegt werden.

(2) Die Treuhandkommanditistin leitet an den
Treugeber die von dem Investmentfonds mit-
geteilten Informationen Uber wesentliche Ge-
schaftsvorfalle weiter. Im Ubrigen macht der
Investmentfonds dem Treugeber jahrlich den
Jahresbericht des Investmentfonds gemaB § 11
des Gesellschaftsvertrags zuganglich und der
Treugeber erhdlt diesen auf Anfrage in Kopie
zugesandt. Die Treuhandkommanditistin fer-
tigt auf Basis des Jahresberichtes einen kurzen

Treuhandbericht an.

§19
SCHLUSSBESTIMMUNGEN

(1) Soweit sich aus diesem Treuhandvertrag An-
spriche auf Kosten bzw. Gebiihren ergeben,
richten sich diese, soweit sich dies nicht ab-
schlieBend aus diesem Treuhandvertrag ergibt,
nach den diesbeziiglichen Regelungen der
Anlagebedingungen in ihrer jeweils glltigen

Fassung.

(2) Schriftliche Mitteilungen an den Treugeber
erfolgen durch einfachen Brief, Telefax oder E-
Mail an die in der Beitrittserklarung angegebe-
ne Adresse. Der Treugeber kann seine Adresse

durch schriftliche Mitteilung an die Treuhand-
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kommanditistin abédndern. Die Abdnderung
wird wirksam zwei Wochen nach Eingang der
Mitteilung.

Mindliche Nebenabreden sind nicht getroffen.
Anderungen und Erganzungen dieses Treu-
handvertrags bedirfen der Schriftform, dies
gilt auch fir die Abdnderung dieser Schrift-
formklausel. Auf die feste Verbindung dieses
Treuhandvertrags mit einer Urkunde sowie mit
etwaigen Ergdnzungen oder Nachtrdgen wird

verzichtet.

Sollte eine Bestimmung dieses Treuhandver-
trags unwirksam oder undurchfiihrbar sein
oder werden, wird die Wirksamkeit der Gbrigen
Bestimmungen davon nicht berlhrt. Statt der
unwirksamen oder undurchfiihrbaren Bestim-
mung ist diejenige wirksame und durchflhr-
bare Bestimmung zu vereinbaren, die dem
wirtschaftlichen Zweck der zu ersetzenden
Vorschrift am néachsten kommt. Dies gilt auch
fur die ergdnzende Vertragsauslegung. § 139
BGB findet keine Anwendung.

(5)

(6)

Treugeber und Treuhandkommanditistin wer-
den den Abschluss dieses Treuhandvertrags
vertraulich behandeln. Von der Vertraulich-
keitsverpflichtung bleiben unberiihrt die Of-
fenlegung des Treuhandverhaltnisses gegen-
uber den Steuerbehdrden oder sonstige vom

Gesetz zwingend vorgeschriebene Félle.

Dieser Treuhandvertrag unterliegt dem Recht
der Bundesrepublik Deutschland. Vorsorglich
wird vereinbart, dass etwaige ausldndische
Vorschriften, die aufgrund einer auslandi-
schen Staatsangehorigkeit oder eines im Aus-
land befindlichen Sitzes des Treugebers oder
aus sonstigen Griinden zur Anwendung kom-
men, vom Treugeber eigenverantwortlich zu
prifen sind. Der Treugeber hat der Treuhand-
kommanditistin etwaige Wirksamkeits- oder
Vollzugshindernisse fir diesen Treuhandver-
trag unverzliglich mitzuteilen. VerstoBt der
Treugeber gegen die vorstehenden Pflichten,
ist er der Treuhandkommanditistin zum Er-
satz des ihr daraus entstehenden Schadens

verpflichtet.

(7) Erfullungsort und Gerichtsstand fiir sémtliche
Streitigkeiten aus diesem Treuhandvertrag
sowie Uber das Zustandekommen dieses Treu-
handvertrags ist der Sitz der Treuhandkom-
manditistin, soweit dies gesetzlich zuldssig

vereinbart werden kann.

Mdinchen, den 26.10.2018

gez. Stefanie Watzl

Geschaftsflhrer
DF Deutsche Finance Managing Il GmbH

gez. André Schwab

Geschaftsfiihrer

DF Deutsche Finance Managing Il GmbH

gez. Wolfgang Crispin-Hartmann

Geschaftsfiihrer
DF Deutsche Finance Trust GmbH
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