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1

1.1

Das Angebot im Uberblick

Das Angebot im Uberblick

Eckdaten der Beteiligung

Fondsgesellschaft

DFI Wohnen 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG

Fondstyp

Geschlossener Publikums AIF (Alternativer Investment Fonds)

Investition

Unmittelbar Uber die Fondsgesellschaft oder mittelbar Gber mehrere
Immobiliengesellschaften dberwiegend in deutsche Wohnimmobilien,
teilweise auch in Gewerbeimmobilien.

Mindestbeteiligung

25.000 Euro zzgl. 5 % Ausgabeaufschlag.

Die KVG ist berechtigt, flir maximal 25 % des gezeichneten Kommandit-
kapitals eine niedrigere Mindesteinlage in Héhe von jeweils mindestens
10.000 Euro zu akzeptieren.

Platzierungsphase

Bis zur Erreichung des geplanten Kommanditkapitals, planmaBig bis zum
31.10.2024, maximal jedoch bis zum 30.06.2025; die KVG kann die Plat-
zierung auch friiher beenden.

Geplantes Kommanditkapital

50.000.000 Euro

Maximales Kommanditkapital

100.000.000 Euro

Fondslaufzeit

Die Gesellschaft ist bis zum 31.12.2033 befristet; die Gesellschafter
kénnen durch Gesellschafterbeschluss die Laufzeit um bis zu drei Jahre
verkirzen, wenn die vorzeitige Beendigung aus wirtschaftlichen, recht-
lichen oder steuerlichen Griinden sinnvoll ist.

Prognostizierter
Gesamtkapitalriickfluss

Ca. 145,4 % des eingesetzten Kapitals
(Kommanditeinlage zzgl. Ausgabeaufschlag)

Kapitalkontenverzinsung
aus Gewinnen vor Steuern

Maximal 4,5 % p.a. (p.r.t.), jeweils berechnet ab dem auf die Einzahlung
des zu verzinsenden Kommanditkapitals folgenden Monatsersten;
dariiber hinaus mindestens 50 % Uberschussbeteiligung aus dem die
Kapitalkontenverzinsung Uberschreitenden Gewinnen.

Prognostizierte laufende
Auszahlungen (in Prozent der
eingezahlten Kommanditeinlage)

3,00 % p.a. (p.r.t.), jeweils berechnet ab dem zwolften auf die
Einzahlung des Kommanditkapitals folgenden Monatsersten

Auszahlungstermine

31.03,, 31.07, 30.11. eines jeden Jahres

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus Gewerbebetrieb
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1.2 Beteiligungsangebot

Das Beteiligungsangebot DFI Wohnen 2 geschlosse-
ne Investment GmbH & Co. KG (Fondsgesellschaft)
ist ein vollreguliertes Investmentvermogen nach dem
Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB). Es lasst den Anle-
ger am unternehmerischen Erfolg eines auf Mieter-
zielung und VerauBerungsgewinne ausgerichteten
Immobilienportfolios, welches Uber die Fondslaufzeit
von der Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) DFI
Deutsche Fondsimmobilien Holding AG aktiv betreut
wird, teilhaben. Der Anleger beteiligt sich hierzu mit-
telbar Uber die Treuhanderin Erlanger Consulting
GmbH an der Fondsgesellschaft. Diese wird sodann
unmittelbar oder mittelbar Uber Immobiliengesell-
schaften Uberwiegend in Wohnimmobilien unter Bei-
mischung eines kleineren Gewerbeimmobilienanteils
investieren. Zum Zeitpunkt der Prospekterstellung
stehen die Investitionsobjekte noch nicht konkret fest.
Fur dieses sog. ,Blind Pool“-Konzept sind die Investi-
tionskriterien und Anlagegrenzen in den Anlagebe-
dingungen der Fondsgesellschaft verbindlich festge-
legt.

1.3 Kapitalverwaltungsgesellschaft
Kapitalverwaltungsgesellschaft ist die DFI Deutsche
Fondsimmobilien Holding AG (KVG). Die KVG ist als
externe  Kapitalverwaltungsgesellschaft  fur die
Fondsgesellschaft bestellt. In dieser Funktion ist sie
mit allen mit der kollektiven Vermdgensverwaltung in
Zusammenhang stehenden Aufgaben beauftragt.
Hierzu gehodren das Portfoliomanagement, das Risi-
komanagement und die Wahrnehmung administrati-
ver Tatigkeiten, die Ausgabe von Anteilen an der
Fondsgesellschaft sowie Tatigkeiten in Zusammen-
hang mit den Vermogensgegenstanden der Fondsge-
sellschaft.

Der DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG wur-
de am 27.07.2021 die Erlaubnis zum Geschaftsbetrieb
nach §§ 20, 22 KAGB von der Bundesanstalt fur Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht erteilt.
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1.4 Treuh&nderin

Die Erlanger Consulting GmbH tUbernimmt als Regis-
tertreuh@nderin den treuhanderischen Erwerb und
die treuhanderische Verwaltung von Beteiligungen an
der Fondsgesellschaft flr den jeweiligen Anleger, der
insoweit zum Treugeber wird.

1.5 Verwahrstelle

Verwahrstelle ist die Asservandum Rechtsanwaltsge-
sellschaft mbH. Diese erbringt fur die Fondsgesell-
schaft samtliche der Verwahrstelle gem. dem KAGB,
der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013 sowie
dem Verwahrstellenvertrag obliegenden Aufgaben.

1.6 Anlegerprofil

Das Beteiligungsangebot richtet sich an Anleger, die
an einer langfristigen, unternehmerischen Anlage in
Immobilien Interesse haben. Es ist auf Anleger ausge-
legt, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig
sind. Der Anleger sollte Uber entsprechende rechtli-
che, wirtschaftliche und steuerliche Grundkenntnisse
verfugen.

Das vorliegende Beteiligungsangebot bezieht sich
nicht auf eine garantierte, verzinsliche Kapitalanlage,
bei der Hohe und Zeitpunkt der Verzinsung und der
Kapitalrickzahlung fixiert sind. Fur Anleger, die eine
solche Kapitalanlage suchen, ist es daher nicht geeig-
net. Der Anleger muss in der Lage sein, im schlimms-
ten Fall auch den Totalverlust seiner Einlage finanziell
verkraften zu konnen.

FuUr naturliche und juristische Personen mit Wohnsitz
bzw. Sitz im Ausland, bzw. fUr Personen, deren Ein-
kommen aus einem anderen Grund einem auslandi-
schen Steuerrecht unterliegt, ist das Beteiligungsan-
gebot grundsétzlich nicht geeignet. Solche Personen
kdnnen sich deshalb an der Fondsgesellschaft nur
beteiligen, wenn die KVG dies im Einvernehmen mit
der Treuhanderin im Einzelfall zulasst. Der Beitritt von
Personen, welche die Staatsburgerschaft der USA



haben oder Inhaber einer dauerhaften Aufenthalts-
und Arbeitserlaubnis fur die USA (Greencard) sind
und/oder deren Einkommen aus einem anderen
Grund der unbeschrankten Steuerpflicht gem. dem
US-Steuerrecht unterliegt, ist ausgeschlossen.

1.7 Mit der Beteiligung verbundene
Rechte und Pflichten

Aus der Beteiligung resultieren fur den Anleger fol-
gende wesentliche Rechte und Pflichten:

= Pflicht zur Einzahlung der Zeichnungssumme und
des Ausgabeaufschlags zum jeweiligen Falligkeits-
zeitpunkt

= Handelsrechtliche Widerspruchs-, Informations-
und Kontrollrechte gem. §§ 164, 166 HGB

= Haftung als Kommanditist in Hohe der im Handels-
register eingetragenen, nicht einbezahlten oder zu-
rickgewahrten Haftsumme gem. §172 Absatz 4
HGB

= Recht auf Ergebnisbeteiligung und Entnahmen
gem. den diesbezlglichen Regelungen der Anlage-
bedingungen und des Gesellschaftsvertrages

= Recht zur Teilnahme an und zur Ausubung des
Stimmrechts im Rahmen von Gesellschafterver-
sammlungen und schriftlichen Umlaufverfahren

= Anspruch auf Auszahlung eines Abfindungsgutha-
bens bei Ausscheiden aus der Fondsgesellschaft

= Recht auf Ubertragung der Beteiligung gem. den
diesbezuglichen gesellschaftsvertraglichen Rege-
lungen

= Weisungsrechte gegenuber der Treuhanderin

= Recht auf Direkteintragung im Handelsregister

Das Angebot im Uberblick

1.8 Entgegennahme der Beitritts-

erklarung und Zahlung der Einlage

Die Beitrittserklarung nimmt die Treuhanderin entge-
gen und organisiert in Zusammenwirken mit der
Fondsgesellschaft deren Annahme.

Nach Annahme der Beitrittserklarung haben die Anle-
ger 30 % der Einlage zzgl. 5% Ausgabeaufschlag
innerhalb von zehn Tagen nach Annahme der Bei-
trittserklarung durch die Treuhandkommanditistin,
den Rest ihrer Einlage - ggf. in weiteren Raten - in-
nerhalb von zehn Tagen nach entsprechender Anfor-
derung zu leisten, wobei sich die KVG verpflichtet,
weitere 30 % der Einlage spatestens vier Monate
nach Annahme der Beitrittserklarung durch die Treu-
handkommanditistin anzufordern, wenn dies mit den
Grundsétzen eines ordnungsgemaBen Liquiditdtsma-
nagements vereinbar ist und auch keine anderweitigen
wichtigen Grinde dagegen sprechen. Die Einlage ist
auf folgendes Konto der Treuhanderin zu leisten:

Kontoinhaber: Erlanger Consulting GmbH
Institut: Sparkasse Erlangen

IBAN: DE68763500000060117531

BIC: BYLADEM1ERH

1.9 Dauer der Beteiligung

Die Laufzeit der Fondsgesellschaft ist bis zum
31.12.2033 befristet. Die Fondslaufzeit kann durch
Gesellschafterbeschluss einmalig um bis zu drei
Jahre verkUrzt werden. Zulassige Grunde fur die Ver-
klrzung der Fondslaufzeit bestehen darin, dass wirt-
schaftliche Grunde fur die VerauBerung der gehalte-
nen Vermdgensgegenstande vor Erreichen der vollen
Fondslaufzeit sprechen und/oder erfolgte oder bevor-
stehende Anderungen der rechtlichen oder steuerli-
chen Rahmenbedingungen die vorzeitige Beendi-
gung sinnvoll erscheinen lassen. Mit dem Ende der
Fondslaufzeit wird die Fondsgesellschaft aufgelost
und liquidiert.
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110  Grundlagen der steuerlichen

Konzeption

Die Fondsgesellschaft ist gewerblich gepragt. Die ihm
zustehenden Einklnfte aus der Fondsgesellschaft
gibt der Anleger, der hierUber jahrlich von der Treu-
handerin eine Mitteilung erhalt, in seiner persdnlichen
Steuererklarung als Einklnfte aus Gewerbebetrieb
an. Die Versteuerung richtet sich nach dem personli-
chen Steuersatz des Anlegers. Einzelheiten zur steu-
erlichen Behandlung des Beteiligungsangebotes kon-
nen Kapitel 15 ,Steuerliche Grundlagen® entnommen
werden.

1.11 Wichtige Hinweise und

Angabenvorbehalt

Bei der vorliegenden Beteiligung handelt es sich um ei-
nen gesetzlich regulierten, geschlossenen, alternativen
Publikumsinvestmentfonds (AlF, alternativer Invest-
mentfonds) im Sinne des § 1 KAGB. Der Kauf von Antei-
len an der Fondsgesellschaft erfolgt auf der Grundlage
dieses Verkaufsprospektes einschlieBlich des Gesell-
schaftsvertrages der Fondsgesellschaft, des Treuhand-
vertrages sowie der Anlagebedingungen, des Basisin-
formationsblatts (PRIIPs) und des zuletzt verdffentlich-
ten Jahresberichtes (nachfolgend Verkaufsunterlagen
genannt). Die Verkaufsunterlagen sind kostenlos bei der
DFI Deutschen Fondsimmobilien Holding AG mit Sitzam
Kurflrstendamm 188, 3. OG, 10707 Berlin, oder im In-
ternet unter www.dfi-gruppe.com erhéltlich. Die Invest-
mentgesellschaft veroffentlicht den ersten Jahresbe-
richt innerhalb der gesetzlichen Frist nach Abschluss
des Geschéaftsjahres 2023.

Von diesem Verkaufsprospekt abweichende Auskunf-
te oder Erklarungen durfen nicht abgegeben werden.
Jeder Kauf von Anteilen auf der Basis von Auskunf-
ten oder Erklarungen, welche nicht in diesem Ver-
kaufsprospekt oder dem Basisinformationsblatt
(PRIIPs) enthalten sind, erfolgt ausschlieBlich auf
Risiko des Anlegers. Bei der vorliegenden Emission
handelt es sich um eine unternehmerische Beteili-
gung, deren Zweck unter Umstanden nicht erreicht
wird. Dem Anleger wird daher dringend empfohlen,
sich vor einer Zeichnung mit den Verkaufsunterlagen,
insbesondere dem Kapitel 6 ,Risiken® zu befassen
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und diese eingehend zu uberprufen. Dartber hinaus
wird dem Anleger geraten, sich vor Unterzeichnung
der Beitrittsunterlagen durch einen fachkundigen
unabhangigen Berater (Rechts- oder Steuerberater)
beraten zu lassen.

Dieser Verkaufsprospekt gibt die bis zum Tag der Pro-
spektaufstellung bekannten und erkennbaren Um-
stdnde, Tatsachen und Rechtsauffassungen wieder.
Die zu diesem Zeitpunkt aktuellen rechtlichen und
steuerlichen Vorschriften wurden bei der Erstellung
beachtet. Die Erstellung des Verkaufsprospektes
erfolgte unter Beachtung der vielféaltigen und unter-
schiedlichen Interessen der potenziellen Anleger. Es
ist jedoch nicht moglich, den Anforderungen und
Interessen aller potenziellen Anleger gerecht zu
werden. Insbesondere ist es nicht mdglich, alle denk-
baren 6konomischen und gesetzlichen Zusammen-
hange darzustellen.

Enthaltene Berechnungen geben ausschlieBlich die
bei Prospektaufstellung prognostizierte Entwicklung
der Investition wieder. Aus diesem Grund konnen
Abweichungen von dem prognostizierten Investitions-
verlauf und dem prognostizierten Investitionserfolg
nicht ausgeschlossen werden und sind sogar wahr-
scheinlich. Die prognostizierten Ergebnisse und
Ertrage kdnnen abweichen, da sie durch eine Vielzahl
von Faktoren beeinflusst werden. Aus diesem Grunde
ist es nicht moglich, Gewahrleistungen fur das Ein-
treffen im Prospekt dargestellter Kalkulationen, Kos-
tenubersichten oder fur das prognostizierte Gesamt-
ergebnis zu Ubernehmen. Wertentwicklungen der
Vergangenheit sind kein Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung.

Neben der kunftigen wirtschaftlichen Entwicklung
missen auch Anderungen der einschlagigen Geset-
ze, Rechtsvorschriften, der Rechtsprechung sowie
der Verwaltungsansichten vorbehalten bleiben. Eine
Uber die gesetzliche Prospekthaftung hinausgehende
Haftung von Unternehmen der DFI Gruppe sowie der
Vertriebspartner wie Anlagevermittler oder -berater,
Banken und Makler ist ausgeschlossen. Gleicherma-
Ben ist die Haftung der Organe von der DFI Gruppe
angehodrenden Gesellschaften, soweit gesetzlich
zuldssig, auf Vorsatz und grobe Fahrlassigkeit
begrenzt. Diese Haftungsausschlisse erstrecken



sich auch auf alle anderen Veroffentlichungen, insbe-
sondere Werbematerialien.

Dem Vertragsverhaltnis zwischen der Fondsgesell-
schaft und dem Anleger sowie den vorvertraglichen
Beziehungen wird deutsches Recht zugrunde gelegt.
GemaB § 21 des Gesellschaftsvertrages ist Berlin
Gerichtsstand fur Streitigkeitenim Zusammenhang mit
dem Gesellschaftsverhaltnis. Nach § 303 Absatz 1
KAGB sind samtliche Veroffentlichungen und Werbe-
schriften in deutscher Sprache abzufassen oder mit
einer deutschen Ubersetzung zu versehen. Der AIF
wird ferner die gesamte Kommunikation mit seinen
Anlegern in deutscher Sprache fUhren.

Die in dem Verkaufsprospekt gegebenen Informatio-
nen sind bis zur Bekanntgabe von Anderungen giiltig.
Betrifft die Anderung einen wichtigen neuen Umstand
oder eine wesentliche Unrichtigkeit in Bezug auf die
im Verkaufsprospekt der Fondsgesellschaft enthalte-
nen Angaben, die die Beurteilung des Investmentver-
magens oder der KVG beeinflussen konnten, so wird
diese Anderung auch als Nachtrag zum Verkaufspro-
spekt bekannt gegeben. Sollte zu diesem Verkaufspro-
spekt ein Nachtrag erstellt werden, wird dieser unver-
zuglichim elektronischen Bundesanzeiger sowie unter
www.dfi-gruppe.com veroffentlicht. Der Nachtrag wird
unter der vorgenannten Kontaktadresse der KVG zur
kostenlosen Ausgabe bereitgehalten.

Die Fondsgesellschaft ist nicht gemal dem United
States Investment Company Act von 1940 in seiner
gultigen Fassung registriert. Auch werden ihre Anteile
nicht gemal dem United States Securities Act von
1933 in seiner glltigen Fassung oder nach den Wert-
papiergesetzen eines Bundesstaates der Vereinigten
Staaten von Amerika registriert. Anteile an der Fonds-
gesellschaft durfen daher weder in den Vereinigten
Staaten noch einer US-Person oder auf deren Rech-
nung angeboten oder verkauft werden.

Bei US-Personen handelt es sich sowohl um Staats-
angehorige der USA sowie Personen, die dort ihren
Wohnsitz haben und/oder dort steuerpflichtig sind,
wie auch Personen und Kapitalgesellschaften, die
gem. den Gesetzen der Vereinigten Staaten bzw.
eines US-Bundesstaates, einschlieBlich  deren
Hoheitsgebieten und Liegenschaften oder anderen,

Das Angebot im Uberblick

ihrer Gerichtsbarkeit unterstehenden Gebieten, ge-
grundet wurden.

Datum der Prospektaufstellung ist der 31.01.2023.

Dieses Kapitel kann nicht die Lekture des restlichen Ver-
kaufsprospektes ersetzen. Es wird empfohlen, fir eine
fundierte Anlageentscheidung den Verkaufsprospekt
vollstdndig zu lesen und offene Fragen ggf. mit einem
Anlagevermittler, Rechtsanwalt oder Steuerberater zu
besprechen.
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2 Die Kapitalverwaltungsgesellschaft

Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) fir die in
diesem Prospekt beschriebene Fondsgesellschaft ist
die DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG, mit
Sitz am Kurfurstendamm 188, 3. OG, 10707 Berlin.
Die Gesellschaft wurde am 04.06.2020 gegrundet.

2.1 Die Gesellschaft

Der DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG
wurde am 27.07.2021 die Erlaubnis zum Geschéaftsbe-
trieb nach §§ 20, 22 Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB) von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) erteilt. Seit diesem Zeitpunkt ist
die KVG verpflichtet, alle einschlagigen Regelungen
des KAGB einzuhalten und unterliegt vollumfanglich
der Regulierung und Uberwachung durch die BaFin.

Zum Zeitpunkt der Prospekterstellung verwaltet die
KVG in lhrer Funktion als externe KVG bisher ein
weiteres Investmentvermogen, die DFIWohnen1 ge-
schlossene Investment GmbH & Co. KG.

Das Grundkapital der KVG belauft sich auf
150.000 Euro, ist vollstandig einbezahlt und wird zu
60 % von Herrn Mark Munzing, zu 20 % von Herrn
Sebastian Bader und zu weiteren 20 %o von Herrn
Matthias Ungethim gehalten.

Der Vorstand der DFI Deutsche Fondsimmobilien Hol-
ding AG besteht aktuell aus drei Mitgliedern:

Herrn Mark Munzing und Herrm Matthias Ungethim,
die fur das Portfoliomanagement zustandig sind, und
Herrn Thomas Heinisch, in dessen Verantwortungs-
bereich das Risikomanagement fallt.

Der Aufsichtsrat setzt sich aus drei Mitgliedern, Herrn
Christian Holz, Herrn Franz Josef Marxen und Herrn
Michael Weise zusammen. Herr Christian Holz ist Vor-
sitzender des Aufsichtsrates.

Herr Mark Minzing und Herr Matthias Ungethum sind
u.a. Geschaftsfuhrer der personlich haftenden Ge-
sellschafterin der Fondsgesellschaft, der DFI Komple-
mentar GmbH und Gesellschafter der DFI Immobilien

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft

GmbH. Herr Sebastian Bader ist u. a. Gesellschafter
und Geschaftsflhrer der DFI Immobilien GmbH (siehe
Ziffer 12.2.3.) Herr Michael Weise ist u.a. Gesell-
schafter der ARQ Real Estate GmbH (siehe Ziffer
12.2.4)
2.2 Rechtsgrundlagen und Aufgaben

der Kapitalverwaltungsgesellschaft

Zwischen der KVG und der Fondsgesellschaft wurde
ein Geschaftsbesorgungsvertrag abgeschlossen, der
in Verbindung mit den im KAGB niedergelegten
Regelungen die Rechtsgrundlage der Tatigkeit der
KVG bildet.

Der Fondsverwaltungsvertrag ist bis zur Beendigung
der Fondsgesellschaft fest abgeschlossen. Die Zulas-
sigkeit der Kundigung aus wichtigem Grund, bei-
spielsweise fur den Fall des Erléschens oder der Auf-
hebung der Erlaubnis der KVG durch die Aufsichtsbe-
horde, bleibt hiervon unberlhrt.

Erlischt das Recht der KVG, geschlossene Invest-
mentvermogen zu verwalten, kann die Fondsgesell-
schaft mit Erlaubnis der BaFin eine andere KVG mit
der Verwaltung beauftragen oder sich selbst in eine
intern verwaltete geschlossene Investmentkomman-
ditgesellschaft umwandeln.

Ansonsten geht das Verfugungsrecht Uber das
Investmentvermogen auf die Verwahrstelle Uber, die
das Investmentvermogen abzuwickeln und an die
Anleger zu verteilen hat. Die Gesellschafter kdnnen
die Bestellung eines anderen Liquidators beschlie-
Ben. Auch kann die Verwahrstelle mit Genehmigung
der BaFin die Verwaltung auf eine andere KVG Uber-
tragen und von einer Abwicklung absehen.

Die Aufgaben der KVG umfassen insbesondere die
Folgenden:

= die Portfolioverwaltung (Ankauf, Verkauf, Finanzie-
rung und Asset Management von Vermdgensge-
genstanden)

= das Risikomanagement (Feststellung, Bewertung,
Steuerung und Uberwachung von Risiken)
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= die Wahrnehmung administrativer Tatigkeiten
(Dienstleistungen der Fondsbuchhaltung und
Rechnungslegung, Einholung bzw. Beauftragung
notwendiger rechtlicher und steuerlicher Dienst-
leistungen fur die Gesellschaft, Uberwachung der
Einhaltung der Rechtsvorschriften, Bewertung des
Investmentvermdgens, Gewinnausschuttung, Be-
arbeitung von Kundenanfragen, Fuhrung eines An-
legerregisters, Fuhrung von Aufzeichnungen)

= den Vertrieb von Investmentanteilen der Fondsge-
sellschaft

= Tatigkeiten in Zusammenhang mit den Vermo-
genswerten der Fondsgesellschaft

Die Anlage und Verwaltung des Vermdgens erfolgt
grundsatzlich nach MaBgabe der Gesetze, des
Gesellschaftsvertrages und der Anlagebedingungen.

Der am Erwerb einer Beteiligung Interessierte kann
Informationen Uber die Anlagegrenzen des Risikoma-
nagements, die Risikomanagementmethoden und die
jungsten Entwicklungen bei den Risiken und Renditen
der wichtigsten Kategorien von Vermdgensgegenstan-
den der Fondsgesellschaft verlangen. Auf Anfrage in
Schriftform oder per E-Mail (info@dfi-gruppe.com)
erhalt dieser Informationen in schriftlicher oder elek-
tronischer Form von der KVG.

Verantwortlichkeit der
Kapitalverwaltungsgesellschaft

2.3

Die KVG ist fur die Einhaltung der Anforderungen des
KAGB und der in diesem Zusammenhang erlassenen
Verordnungen verantwortlich. Des Weiteren ist die
KVG verantwortlich fur die Richtigkeit des Prospektes
im Hinblick auf eine mogliche Prospekthaftung. Sind
in diesem Prospekt Angaben, die fur die Beurteilung
der Anteile von wesentlicher Bedeutung sind, unvoll-
standig oder unrichtig, so kann derjenige, der auf-
grund dieses Prospektes Anteile am Investmentver-
mogen gezeichnet hat, Anspriche gegen die KVG
geltend machen.
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Daruber hinaus haftet die KVG ebenfalls flr das
Basisinformationsblatt (PRIIPs). Sollten das Basisin-
formationsblatt (PRIIPs) irreflhrend, unrichtig oder
nicht mit den einschlagigen Stellen des Prospektes
Ubereinstimmen, so bestehen ebenfalls Haftungsan-
spruche gegen die KVG. In diesen Féllen kann der
Anleger die Ubernahme seiner Beteiligung an dem
AlF durch die KVG gegen Erstattung des von ihm
gezeichneten Betrages verlangen.

2.4 Abdeckung von Berufshaftungsrisiken
Die KVG verfugt Uber entsprechende Eigenmittel, um
Berufshaftungsrisiken aus der Geschéaftstatigkeit ab-
zudecken.

2.5 Vergutungspolitik

Die Vergutungspolitik der KVG verfolgt im Sinne des
Risikomanagements das Ziel, die Ubernahme ver-
meidbarer Risiken bzw. die Schaffung entsprechen-
der Anreize zu verhindern. Vor diesem Hintergrund
sieht das Vergutungssystem der KVG ausschlieBlich
feste, das heil3t nicht variable, Vergutungsbestandtei-
le vor.

Informationen zur aktuellen Vergutungspolitik der
KVG sind im Internet unter www.dfi-gruppe.com ver-
offentlicht. Hierzu z&hlen eine Beschreibung der
Berechnungsmethoden fur Vergutungen und Zuwen-
dungen an bestimmte Mitarbeitergruppen sowie die
Angabe der fUr die Zuteilung zustéandigen Personen
einschlieBlich der Angehdrigen des Vergutungsaus-
schusses, sofern ein solcher eingerichtet wird. Auf
Verlangen werden den Anlegern die Informationen
von der KVG kostenlos in Papierform zur Verfugung
gestellt.
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3 Die Verwahrstelle

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) hat die
Asservandum Rechtsanwaltsgesellschaft ~ mbH
(Asservandum) als Verwahrstelle bestellt und durch
die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) genehmigen lassen. Die KVG hat im eigenen
Namen und im Namen und fur Rechnung der Fonds-
gesellschaft einen Verwahrstellenvertrag mit der
Asservandum abgeschlossen.

Die Asservandum ist eine Rechtsanwaltsgesellschaft
nach deutschem Recht. Die Haupttatigkeit der Asser-
vandum (Gesellschaftszweck) ist die Beratung und
Vertretung in Rechtsangelegenheiten. Der Geschafts-
sitz der Verwahrstelle ist in 91054 Erlangen, Spardor-
fer StraBe 10. Die Gesellschaft wurde am 03.09.2013
gegrundet und am 24.10.2013 in das Handelsregister
des Amtsgerichts Furth unter HRB 14241 aufgenom-
men. Das Stammkapital der Gesellschaft betragt
150.000 Euro. Geschaftsfihrer der Gesellschaft ist
Herr Rechtsanwalt Micha Shilon.

Die Asservandum Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
betreut zum Zeitpunkt der Prospekterstellung vier
Kapitalverwaltungsgesellschaften als berufsstandi-
sche Verwahrstelle. Fur diese verwaltet sie aktuell ins-
gesamt 14 alternative Investmentfonds (AIF). Das
Nettofondsvermogen aller aktuell verwalteten AIF
belauft sich auf insgesamt rd. 892 Mio. Euro.

3.1 Was ist eine Verwahrstelle?

Eine Verwahrstelle ist eine durch die BaFin behdrdlich
beaufsichtigte Einrichtung, vergleichbar Kreditinstitu-
ten, Wertpapierfirmen oder Versicherungen. Gemaf
Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) ist die KVG gesetz-
lich verpflichtet, fur einen geschlossenen AlF eine
Verwahrstelle zu bestellen. Sie ist mit spezifischen,
gesetzlich festgeschriebenen Kontrollaufgaben sowie
der Verwahrung der zur Fondsgesellschaft gehdren-
den Vermogensgegenstande beauftragt.

Die Verwahrstelle

3.2 Aufgaben der Verwahrstelle

Das Aufgabenspektrum der Verwahrstelle besteht
aus gesetzlich festgeschriebenen Kontrollaufgaben,
der Verwahrung der zur Fondsgesellschaft gehdren-
den Vermdgensgegenstande und Zustimmungs-
pflichten in Bezug auf spezifische Transaktionen der
Fondsgesellschaft.

Als geschlossener AlIF investiert der Fonds in der
Regel in Sachwerte in Form von Immobilien und
Grundsttcken. Bei diesen handelt es sich um nicht
physisch Ubergebbare und verwahrfahige Gegen-
stande. Sie konnen auch nicht - wie bei Finanzinstru-
menten - als Konto durch die Verwahrstelle gefuhrt
werden. Die Aufgabe der Verwahrstelle bezieht sich
daher auf die Wahrung der Interessen der Anleger,
unabhangig von Portfolio- und Risikomanagement
der KVG, woflr sie gesetzlich mit einer Vielzahl an
Kompetenzen ausgestattet ist:

= Die Verwahrstelle stellt sicher, dass die Ausgabe
von Anteilen an der Fondsgesellschaft sowie die
Ermittlung des Wertes von Anteilen an der Fonds-
gesellschaft den Vorschriften des KAGB, dem Ge-
sellschaftsvertrag und/oder den Anlagebedingun-
gen der Fondsgesellschaft entsprechen.

= Zudem liegt es in der Verantwortung der Verwahr-
stelle, dass durch geeignete MaBnahmen gewahr-
leistet wird, dass die erwirtschafteten Ertrage der
Fondsgesellschaft entsprechend den Vorschriften
des KAGB sowie des Gesellschaftsvertrages und
der Anlagebedingungen der Fondsgesellschaft
verwendet werden.

Die Verwahrstelle Uberpruft die Eigentumsverhalt-
nisse der durch die Fondsgesellschaft mittelbar
Uber Objektgesellschaften erworbenen Vermo-
gensgegenstande und Uberprift die Eintragung
der Verfiigungsbeschrankung gem. § 83 Absatz 4
KAGB. Die Beurteilung des Eigentumserwerbs
durch die Fondsgesellschaft beruht auf Informatio-
nen und Unterlagen, welche der Verwahrstelle von
der KVG zur Verflgung gestellt werden. Die Ver-
wahrstelle fuhrt dartber ein umfassendes und ak-
tuelles Verzeichnis der Vermogenswerte der Ge-
sellschaft.
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= Beteiligt sich die Fondsgesellschaft an einer Ob-
jektgesellschaft, pruft die Verwahrstelle die Bewer-
tung der Beteiligung.

= Zudem pruft die Verwahrstelle, ob eine ordnungs-
gemaBe Bewertung und die Implementierung an-
gemessener Prozesse durch die Fondsgesell-
schaft, entsprechend der gesetzlichen Vorgaben,
sichergestellt sind.

Die Zeichnungssumme sowie der Ausgabeauf-
schlag in Hohe von 5% der Zeichnungssumme
werden nach Vereinnahmung durch die Treuhan-
derin von dieser auf das fur die Fondsgesellschaft
gefluhrte Konto eingezahlt. In diesem Zusammen-
hang stellt die Verwahrstelle sicher und pruft regel-
maBig, dass die KVG geeignete Verfahren imple-
mentiert hat und anwendet, die die Zeichnungsan-
trage mit den Zeichnungserlosen (geleistete Einla-
gen) und die Hohe der gezeichneten Kommandit-
beteiligungen mit den von der Fondsgesellschaft
erhaltenen Zeichnungserldsen abgleicht. Auch das
Abgleichverfahren unterliegt einer regelmaBigen
Kontrolle.

= Daneben ist die Verwahrstelle fir die Uberwa-
chung der ZahlungsfllUsse der Gesellschaft zustan-
dig. Hierfur wird der Verwahrstelle Zugang zu allen
Informationen hinsichtlich der Geldkonten der
Fondsgesellschaft gewahrt. In diesem Zusammen-
hang tragt die Verwahrstelle die Verantwortung fur
die Uberwachung des gesamten Cashflows der
Fondsgesellschaft. Dies umfasst auch die Sicher-
stellung der korrekten Verbuchung der Geldmittel
der Fondsgesellschaft, die Implementierung ange-
messener Abgleichverfahren aller Cashflows sowie
die regelmaBige Uberpriifung solcher Abgleichver-
fahren.

Ferner hat die Verwahrstelle sicherzustellen, dass
bei Erwerbs- bzw. VerduBerungsvorgangen der
Gegenwert der fUr die Fondsgesellschaft getatig-
ten Geschafte an die Fondsgesellschaft bzw. von
der Fondsgesellschaft innerhalb der Ublichen Fris-
ten Uberwiesen wird.
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= Im Rahmen ihrer Uberwachungsfunktion entwi-
ckelt die Verwahrstelle, entsprechend den jeweili-
gen Risiken im Zusammenhang mit Art, Umfang
und Komplexitat der Strategie der Fondsgesell-
schaft und der Organisation der KVG, angemesse-
ne Aufsichts- sowie entsprechende Eskalations-
verfahren.

= Die Verwahrstelle Uberpruft jederzeit die Einhal-
tung der Anlagebedingungen und die darin gesetz-
lich festgelegten Anlagegrenzen.

= Nach Erklarung der KVG wird die Verwahrstelle zu-
dem die Vollstandigkeit und Korrektheit von Aus-
schuttungen bzw. sonstigen Auszahlungen an die
Anleger kontrollieren.

= RegelméaBige Kontrolle und Uberpriifung der ver-
mogensverwaltungsrelevanten Prozesse und Ver-
fahren der KVG anhand des Organisationshand-
buchs der KVG und Sicherstellung, dass ein ange-
messenes Uberprifungs- und Abgleichverfahren
bei der KVG vorhanden ist und angewendet wird.

= Falls der Rechnungsprufer der Fondsgesellschaft
Vorbehalte hinsichtlich des Jahresabschlusses au-
Bert, wird die Verwahrstelle ebenso geeignete
MaBnahmen treffen.

= Daneben implementiert die Verwahrstelle ein Ver-
fahren, mithilfe dessen sichergestellt werden kann,
dass verbuchte Vermogensgegenstande, nicht
ohne dass die Verwahrstelle Uber eine solche
Transaktion vorab informiert wird, zugewiesen,
Ubertragen, ausgetauscht oder Ubergeben werden
kdnnen.

Die KVG darf auf Grundlage der Regelungen des
KAGB sowie des zwischen ihr und der Verwahrstelle
geschlossenen Verwahrstellenvertrages folgende

Geschafte nur mit Zustimmung der Verwahrstelle vor-

nehmen:



= Aufnahme von Krediten, soweit es sich nicht ledig-
lich um valutarische Uberziehungen handelt

= Anlage von Mitteln der Fondsgesellschaft in Bank-
guthaben bei nicht dem Kontrollzugriff der Ver-
wahrstelle unterliegenden Kreditinstituten sowie
Verfugungen Uber solche Bankguthaben

= Verfugungen uUber die Anlageobjekte bzw. sonstige
zur Fondsgesellschaft gehdrende Vermogensge-
genstande i.S.d. § 261 Absatz 1 Nr.1 KAGB

= Verfugungen uber Beteiligungen der Fondsgesell-
schafti.S.d.§ 261 Absatz 1 Nr.3 KAGB

= Belastungen bzw. Abtretungen von Forderungen
in Bezug auf die Vermodgensgegenstande bzw.
uber sonstige zur Fondsgesellschaft gehdrende
Vermdgensgegenstande

= Anderungen des Gesellschaftsvertrages und der
Anlagebedingungen

Die Verwahrstelle hat den Verfugungen zuzustimmen,
sofern diese den geltenden Voraussetzungen des
KAGB sowie dem Gesellschaftsvertrag bzw. den
Anlagebedingungen der Fondsgesellschaft entspre-
chen. Die Verwahrstelle, die KVG und die Fondsge-
sellschaft Ubermitteln sich gegenseitig alle relevanten
Informationen, die diese zur Erfullung ihrer jeweiligen
Aufgaben bendtigen.

Daneben hat die Verwahrstelle bei Bedarf Klagen fur
die Anleger (Drittwiderspruchsklagen gem. § 771
ZPO) zu erheben, wenn die Abwehr von Zwangsvoll
streckungsmaBnahmen in Anlageobjekte durch Dritte
zu besorgen ist, sowie Anspruche der Anleger gegen-
Uber der KVG oder auch gegenuber Erwerbern von
Anlageobjekten geltend zu machen.

Auf Anfrage stellt die Verwahrstelle der BaFin alle
Informationen zur Verfugung, die sie im Rahmen der
Erfullung ihrer Aufgaben erhalt und welche die
zustandige Aufsichtsbehorde der KVG bendtigt. Im

Die Verwahrstelle

Rahmen ihres Beitritts erklaren sich die Anleger mit
einer Weitergabe ihrer Daten durch die Verwahrstelle
einverstanden.

3.3 Der Verwahrstellenvertrag

In Verbindung mit den Vorschriften des KAGB und der
Delegierten Verordnung (EU) 231/2013 der Kommis-
sion vom 19.12.2012 zur Ergadnzung der Richtlinie
2011/61/EU (Level-2-Verordnung) bildet ein zwischen
der KVG im eigenen Namen und fur Rechnung der
Fondsgesellschaft mit der Asservandum abgeschlos-
sener Verwahrstellenvertrag in Form eines Treuhand-
vertrages und eines Service Level Agreements die
Rechtsgrundlage fur die Tatigkeit der Verwahrstelle.
Die Vertrage unterliegen deutschem Recht. Gerichts-
stand ist Erlangen.

Der mit der Verwahrstelle geschlossene Treuhandver-
trag lauft auf unbestimmte Zeit. Die Tatigkeit als Ver-
wahrstelle steht unter der aufschiebenden Bedingung
der wirksamen Genehmigung der Verwahrstelle
durch die BaFin fur den vorliegenden Fonds. Der Ver-
trag kann mit einer Frist von sechs Monaten zum Jah-
resende gekundigt werden, erstmals jedoch zum
31.12.2026. Das Recht zur fristlosen Kindigung aus
wichtigem Grund bleibt davon unberthrt.

Das mit der Verwahrstelle abgeschlossene Service
Level Agreement wurde auf unbegrenzte Zeit abge-
schlossen. Seine Laufzeit ist an die Laufzeit des vor-
genannten Treuhandvertrages gekoppelt.

Die Verwahrstelle ist berechtigt, die Verwahrung von
verwahrfahigen Finanzinstrumenten unter den Vor-
aussetzungen des §82 KAGB auf einen Unterver-
wahrer zu Ubertragen. Zum Zeitpunkt der Prospekt-
aufstellung hat sie von diesem Recht keinen
Gebrauch gemacht. Es wurden keine Verwahrungs-
funktionen auf Dritte ausgegliedert. Die Verwahrstelle
hat keine Vereinbarung getroffen, um sich vertraglich
von der Haftung gem. § 88 Absatz 4 KAGB freizustel-
len.
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Bei Veroffentlichung des Verkaufsprospektes existie-
ren keine Interessenkonflikte aus gesellschaftsrecht-
lichen bzw. personlichen oder wirtschaftlichen Ver-
flechtungen zwischen der Fondsgesellschaft, der
KVG und der Verwahrstelle. Auf Anfrage Ubermittelt
die Fondsgesellschaft aktuelle Informationen zur Ver-
wahrstelle und ihren Pflichten, zu den Grinden, aus
denen sie sich fur die Verwahrstelle entschieden hat,
zu ggf. vorhandenen Unterverwahrern sowie zu mog-
lichen Interessenkonflikten, die sich durch die Tatig-
keit der Verwahrstelle oder Unterverwahrern ergeben
konnten.

3.4 Haftung

Die Verwahrstelle haftet gegentber der Fondsgesell-
schaft sowie deren Anlegern fur samtliche Verluste,
die diese dadurch erleiden, dass die Verwahrstelle
ihre Verpflichtungen nach KAGB fahrlassig oder vor-
satzlich nicht erfullt.

Den Anlegern stehen unmittelbare Haftungsanspru-
che gegenuber der Verwahrstelle bei Abhandenkom-
men von verwahrten Vermogensgegenstanden zu.
Aus dem Gesellschaftsvertrag ergeben sich auBer-
dem Auskunftsanspriche der Anleger gegenuber der
Verwahrstelle.
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4 Die Treuhanderin
4.1 Daten der Treuhéanderin

Treuhanderin ist die Erlanger Consulting GmbH mit
Sitz in der Rathsberger Stral3e 6, 91054 Erlangen. Die
Gesellschaft wurde am 08.10.1998 gegrindet und
wird im Handelsregister des Amtsgerichts Furth unter
HRB 7209 gefuhrt. Alleinvertretungsberechtigte Ge-
schaftsfuhrerin der Gesellschaft ist Frau Christine
Kasanmascheff.

Die Treuhanderin hat eine Kommanditeinlage von
10.000 Euro (in Worten: zehntausend Euro) gezeich-
net. Die Kommanditeinlage ist zu 100 % eingezahlt.
Ihre Hafteinlage entspricht der gezeichneten Kom-
manditeinlage.

4.2 Der Treuhandvertrag

Der Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft
(Anlage 2) und der Treuhandvertrag (Anlage 3) bilden
die Rechtsgrundlage der Tatigkeit der Treuhanderin
und regeln ihre wesentlichen Rechte und Pflichten.
Der Treuhandvertrag wird mit Annahme der vom
Anleger unterzeichneten Beitrittserklarung durch die
Treuhanderin geschlossen. Der Fondsgesellschaft
gegenuber erfolgt die Beteiligung der Treuhanderin
unter der aufschiebenden Bedingung, dass die
Widerrufsfrist abgelaufen ist und kein Widerruf durch
den Treugeber erfolgt ist.

Die Treuhanderin wird flr den Treugeber (Anleger) mit
19%0 Hafteinlage pro tatsachlich eingezahltem Einla-
gebetrag ohne Ausgabeaufschlag im Handelsregister
eingetragen. Die Treuhanderin wird diese Beteiligun-
gen halten und verwalten. Die Beteiligung der Anleger
an der Fondsgesellschaft erfolgt somit in Form einer
mittelbaren Beteiligung Uber die Treuhanderin. Dane-
ben verwaltet sie, als unechte Verwaltungstreuhande-
rin, auch die Beteiligungen derjenigen Anleger, die als
Direktkommanditisten unmittelbar an der Fondsge-
sellschaft beteiligt sind. Ein mittelbar Uber die Treu-
handerin beteiligter Anleger hat im Innenverhaltnis

Die Treuhanderin

der Fondsgesellschaft und der Gesellschafter zuein-
ander die gleiche Rechtsstellung wie ein Direktkom-
manditist.

Die Treuhanderin ist zur Einzahlung nur insoweit ver-
pflichtet, als Anleger ihre Kommanditeinlage einge-
zahlt und ihre Beitrittserklarung nicht widerrufen
haben. Eine vorUbergehende oder endgultige Ableh-
nung von Zeichnungsinteressenten kann durch die
Treuhanderin auf Anweisung der Komplementéarin
erfolgen. Die Treuhanderin ist gegenuber dem Treu-
geber stets weisungsgebunden.

Die Treuhanderin hat insbesondere die Aufgabe, die
im eigenen Namen zu Ubernehmende Kommanditbe-
teiligung an der Fondsgesellschaft ausschlieBlich in
Hohe der in der Beitrittserklarung angegebenen Kom-
manditeinlage sowie auf Rechnung und auf Risiko
des Treugebers zu begrunden und zu halten. Die
Treuhanderin wird die Beteiligung des Treugebers
zusammen mit weiteren Beteiligungen anderer Treu-
geber aufgrund gleichlautender Vertrage nach auB3en
als einheitliche Beteiligung halten. Die Treuhanderin
vermittelt den Treugebern die wirtschaftliche Inhaber-
schaft an den Gesellschaftsanteilen. Der Treugeber
tragt jedoch in Hohe seiner Beteiligung das anteilige
wirtschaftliche Risiko wie ein im Handelsregister ein-
getragener Kommanditist und nimmt nach MaBgabe
des Gesellschaftsvertrages am Gewinn und Verlust
der Fondsgesellschaft teil. Die sich aus der Beteili-
gung ergebenden steuerlichen Wirkungen treffen
ausschlieBlich den Treugeber.

Im Innenverhaltnis und im Verhaltnis zu den Anlegern
erfolgt der Beitritt sofort, im AuBenverhaltnis mit der
Eintragung der Treuhanderin als Kommanditistin der
Fondsgesellschaft in das Handelsregister.

Das Treuhandverhaltnis wird auf die Dauer der Fonds-
gesellschaft geschlossen. Im Falle der einseitigen
Kundigung durch den Treugeber ist die Treuhanderin
berechtigt, die Umwandlung der Beteiligung des Treu-
gebers in eine unmittelbare Beteiligung zu verlangen,
wenn nicht der Treugeber eine andere Treuhanderin
bestellt und diese eine der Beteiligung des Treuge-
bers entsprechende Kommanditeinlage uUbernimmt
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und im Handelsregister eingetragen wird. Das Treu-
handverhaltnis endet, ohne dass es einer Kindigung
bedarf,

= mit Eréffnung eines Insolvenzverfahrens Uber das
Vermogen der Treuhanderin oder dessen Ableh-
nung mangels Masse oder der Vollstreckung in die
Beteiligung der Treuhanderin,

= mit Eintragung des Treugebers im Handelsregister,
wenn der Treugeber von seinem Recht auf Um-
wandlung der Beteiligung in eine unmittelbare Be-
teiligung an der Fondsgesellschaft Gebrauch ge-
macht hat,

= wenn zum Zeitpunkt des Zugangs einer Kindigung
der Treugeber nicht als Kommanditist im Handels-
register eingetragen ist, mit Eintragung des Treu-
gebers im Handelsregister,

= in allen anderen Fallen mit Beendigung der Liqui-
dation der Fondsgesellschaft.

Die Zulassigkeit der Kiindigung aus wichtigem Grund
bleibt unberuhrt. Ein Recht zur Kindigung aus wichti-
gem Grund besteht insbesondere, soweit die Treu-
handerin einen Insolvenzantrag Uber ihr Vermdgen
stellt,

= wenn bei Insolvenzantragstellung durch einen
Glaubiger der Treuhanderin das Insolvenzverfah-
ren Uber das Vermogen der Treuhanderin eroffnet
wird,

= wenn die Eroéffnung eines Insolvenzverfahrens
Uber das Vermdgen der Treuhanderin mangels
Masse abgelehnt wird oder

= wenn von Privatglaubigern der Treuhanderin MaB3-
nahmen der Einzelzwangsvollstreckung in den
Kommanditanteil betrieben werden.

Unter der aufschiebenden Bedingung der Kundigung
des Treuhandvertrages aus den vorstehend benann-
ten Grunden tritt die Treuhanderin eine der Beteiligung
des Treugebers entsprechende Kommanditeinlage
unter der weiteren aufschiebenden Bedingung der
Eintragung in das Handelsregister an diesen ab.
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4.3 Verantwortlichkeit der Treuhanderin

Die Erlanger Consulting GmbH wird fur die Anleger
eine Kommanditbeteiligung im eigenen Namen, aber
fur Rechnung der Anleger Ubernehmen. Unter Befrei-
ung von den Beschrankungen des § 181 Blirgerlichen
Gesetzbuches (BGB) ist die Treuhanderin, durch den
Abschluss von Treuhandvertragen, berechtigt, eine
Einlage bis zu 100 Mio. Euro zu tatigen.

Die Treuhanderin hat ihre Aufgaben mit der Sorgfalt
eines ordentlichen Kaufmannes wahrzunehmen. Die
Ausfuhrung von Weisungen des Treugebers stellt die
Treuhanderin von jeder Verantwortlichkeit frei, soweit
dem nicht zwingende gesetzliche Bestimmungen ent-
gegenstehen.

4.4 Haftung

Die Treuhanderin, ihre Organe und Erfullungsgehilfen
haften gem. den allgemeinen Regelungen des BGB
fur schuldhafte Pflichtverletzungen des Treuhandver-
trages.

Soweit auf Kenntnis des Treugebers abgestellt wird,
genugt die Moglichkeit der Kenntnisnahme der tat-
séchlichen Umstande, die eine Haftung der Treuhan-
derin begrunden. Die Mdglichkeit wird unwiderleglich
vermutet, wenn die Umstande sich aus dem Jahres-
bericht der Fondsgesellschaft oder einem schriftli-
chen Bericht der Treuhanderin ergeben. Die Frist
beginnt mit Ende des siebten Tages nach der Absen-
dung des jeweiligen Berichtes an die zuletzt schriftlich
bekanntgegebene Adresse des Treugebers.

Eine gesamtschuldnerische Haftung der Treugeber
ist ausgeschlossen.

4.5 Rechte und Pflichten der Treuh&nderin
Die wesentlichen Pflichten der Treuhanderin sind
folgende:

= Die Treuhanderin ist als fremdnutzige Verwal-
tungstreuhanderin tatig. Sie darf gegenuber Dritten
die Beteiligung des Treugebers nur mit dessen



ausdrucklicher schriftlicher Zustimmung offenlegen,
soweit eine solche Offenlegung nicht zwingend ge-
setzlich - insbesondere gegenuber der Finanzver-
waltung - vorgeschrieben ist.

= Sie ist verpflichtet, das im Rahmen ihrer Treuhand-
aufgaben erworbene Vermodgen von ihrem eigenen
getrennt zu halten und zu verwalten. Dies beinhal-
tet die FUhrung der Kapitalkonten aller Anleger.

= Sie wird alles, was sie aufgrund dieses Treuhand-
verhaltnisses und ihrer Rechtsstellung als Treuhan-
derin erlangt, an die Treugeber herausgeben, soweit
der Treuhandvertrag nichts anderes vorsieht.

= Die Treuhanderin ist verpflichtet, die jahrlichen
Sonderwerbungskosten und eventuelle Sonderbe-
triebseinnahmen abzufragen. Die Treuhanderin
wird den Anlegern eine angemessene Frist zur Mit-
teilung derselben einrdumen. Sie Ubernimmt keine
Haftung flr Fristversdumnisse aufgrund verspate-
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schaft oder Dritter, die sich im Zusammenhang mit
dem Treuhandverhaltnis ergeben kdnnen, zu ver-
langen.

Differieren die Weisungen der verschiedenen, die
Treuhanderin bevollmachtigenden Treugeber, so
ist die Treuhanderin verpflichtet und berechtigt,
ihre Rechte entsprechend den unterschiedlichen
Weisungen unterschiedlich auszuiben. Soweit
Stimmrechtsvollmachten oder Weisungen nicht er-
teilt werden, hat die Treuhanderin insoweit die
Stimme als ,Enthaltung® zu werten. Die Treuhan-
derin darf nur in Fallen unabweisbarer Dringlichkeit
oder bei Gefahr im Verzug nach eigenem Ermes-
sen abstimmen.

Die Treuhanderin hat Anspruch auf Freistellung
von allen Verbindlichkeiten, die ihr im Zusammen-
hang mit dem Erwerb und der pflichtgemaBen treu-
handerischen Verwaltung der Beteiligung des
Treugebers entstehen.

ter Abgabe bzw. fur nicht gemachte Angaben sei-
tens des Treugebers.

4.6 Rechte der Anleger
= Die Treuhanderin ist verpflichtet, die auf dem Treu-
handkonto einbezahlten Einlagen umgehend nach
Eingang auf ein Konto der Fondsgesellschaft zu

Uberweisen.

Den Anlegern stehen gegenuber der Treuhanderin
Anspriche auf Herausgabe der treuhanderisch
gehaltenen Kommanditbeteiligung sowie auf Heraus-
gabe all dessen, was die Treuhanderin aufgrund
dieser Beteiligung erlangt hat, zu. Die Anleger haben
auBerdem Informations- und Auskunftsrechte gegen-
Uber der Treuhanderin.

= Die Treuhanderin wird Uber die Anlegerverwaltung
einen jahrlichen Bericht erstellen. Dies geschieht
im Regelfall zur ordentlichen Gesellschafterver-
sammlung.
Ein Treugeber kann jederzeit von der Stellung des
Treugebers in die eines Direktkommanditisten wech-
seln und sich damit unmittelbar an der Fondsgesell-
schaft beteiligen. Die fur Rechnung des Treugebers
durch die Treuh&nderin gehaltene Beteiligung wird in
der Folge, im Wege der Sonderrechtsnachfolge, auf
den Treugeber Ubertragen und die Beteiligung des
Direktkommanditisten nach MaBgabe des Treuhand-
und Verwaltungsvertrages weiter verwaltet.

= Bevollmachtigt der Treugeber die Treuhanderin
zur Wahrnehmung der Gesellschafterrechte, hat
die Treuhanderin allen Weisungen des Treugebers
Folge zu leisten.

Die wesentlichen Rechte der Treuhanderin sind
folgende:

= Die Treuhanderin hat in Bezug auf ihre eigene
Kommanditbeteiligung die gleichen Rechte wie
beitretende Anleger.

Fur den Fall, dass ein Treugeber sein Teilnahmerecht
an einer Gesellschafterversammlung der Fondsge-
sellschaft selbst oder durch einen Bevollmachtigten
wahrnimmt, ist er von der Treuhanderin zur Abstim-
mung bevollmachtigt. Nimmt ein Treugeber oder

= Die Treuhanderin ist berechtigt, von allen Treuge-
bern Freistellung von Ansprtchen der Fondsgesell-
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Direktkommanditist sein Teilnahmerecht nicht selbst
wahr, kann der Treuhanderin schriftlich Weisung
erteilt werden. Die Stimmabgabe der Treuhanderin
erfolgt, gem. vorliegender Weisungen, gespalten.
Erteilt ein Anleger keine Weisung, hat die Treuhande-
rin insoweit die Stimme als ,Enthaltung® zu werten.
Die Treuhanderin darf nur in Fallen unabweisbarer
Dringlichkeit oder bei Gefahrim Verzug nach eigenem
Ermessen abstimmen.

4.7 Ubertragung

Mit der Zustimmung der Treuhanderin und der KVG
kann ein Treugeber eine fur ihn mittelbar durch die
Treuhanderin gehaltene Beteiligung ganz oder teil-
weise auf einen Dritten Ubertragen oder diese ver-
pfanden. Eine Ubertragung oder sonstige Verfligung
oder Belastung von Teilen des Gesellschaftsanteiles
ist nur moglich, wenn sowohl die verbleibende als
auch die entstehende Beteiligung mindestens 10.000
Euro betragen. Jede Beteiligung muss ohne Rest
durch 1.000 teilbar sein. Der Erwerber Gbernimmt alle
Rechte und Pflichten des bisherigen Treugebers. Die
Zustimmung kann nur aus wichtigem Grund versagt
werden. Der Ubertragende und der neu eintretende
Treugeber haften gesamtschuldnerisch flr Kosten,
die der Treuhanderin, im Zuge der Ubertragung,
durch Dritte in Rechnung gestellt werden.

Einen geregelten Markt wie bei borsennotierten Wert-
papieren gibt es fur die hier gegenstandlichen Anteile
nicht, sodass sich ein Verkauf schwierig gestalten
kann. Es besteht die Moglichkeit, dass ein Anteil gar
nicht oder nur zu einem geringeren als dem
gewlnschten Preis oder sogar unter dem tatsachli-
chen Wert verauBert werden kann.

Mit dem Tod eines Treugebers gehen alle Rechte aus
diesem Vertrag auf seine Rechtsnachfolger Uber.
Existieren mehrere Rechtsnachfolger, so haben diese
einen gemeinsamen Bevollmachtigten zu bestellen,
der gegenuber der Treuhanderin fur alle Rechtsnach-
folger nur einheitlich handeln kann. Gemeinsamer
Vertreter kann nur ein Gesellschafter/Erbe oder ein
kraft Gesetzes zur Verschwiegenheit verpflichtetes
Mitglied der rechts- oder steuerberatenden Berufe
sein. Bis der gemeinsam Bevollmachtigte bestellt
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wurde, kann die Treuhanderin Zustellungen an jeden
Rechtsnachfolger vornehmen; mit Wirkung fur und
gegen jeden anderen Rechtsnachfolger. Solange kein
gemeinsamer Bevollmachtigter benannt wurde, hat
die Treuhanderin eine Weisung der Rechtsnachfolger
nur bei einheitlicher Weisung aller Rechtsnachfolger
zu befolgen.

Soll eine Auseinandersetzung unter den Erben erfol-
gen, mussen die sich nach Auseinandersetzung erge-
benden einzelnen Gesellschaftsanteile (Nominaleinla-
ge) mindestens einen Betrag von 10.000 Euro aufwei-
sen und ohne Rest durch 1.000 teilbar sein. Ist dies
nicht maglich, kann eine Auseinandersetzung gegen-
Uber der Gesellschaft nicht erfolgen und die Erben
haben sich weiter durch einen einheitlichen Vertreter
vertreten zu lassen.

Solange die Erben sich nicht legitimiert haben und/
oder ein gemeinsamer Vertreter nicht bestellt ist,
ruhen die Gesellschafterrechte der Erben mit Aus-
nahme des Rechts auf Gewinn- und Verlustbeteili-

gung.
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Verwaltung
des Anlagegegenstandes
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5 Verwaltung des Anlagegegenstandes

5.1 Allgemeines

Bei dem hier vorliegenden Beteiligungsangebot han-
delt es sich um die mittelbare Beteiligung am unter-
nehmerischen Erfolg eines Immobilienportfolios
durch Erzielung von Mieteinnahmen und Einnahmen
aus dem Handel mit zu diesem Zweck erworbenen
Immobilien. Der Anleger beteiligt sich mittelbar als
Treugeberkommanditist an der Fondsgesellschaft.
Nach den Regelungen des Treuhandvertrages ist der
Treugeberkommanditist berechtigt, diesen Vertrag
nach den hier festgelegten Kundigungsgrunden zu
kindigen und sich anschlieBend unmittelbar selbst
als Kommanditist der Gesellschaft in das Handelsre-
gister eintragen zu lassen.

Die Fondsgesellschaft wird sich an Immobiliengesell-
schaften - in der Rechtsform der GmbH&Co.KG
sowie der GmbH - beteiligen. Diese Immobiliengesell-
schaften erwerben ihrerseits Immobilien, um diese
nachhaltig zu bewirtschaften. Die konkreten Investiti-
onskriterien fur die mittelbar oder unmittelbar zu
erwerbenden Immobilien finden sich in den Anlagebe-
dingungen der Fondsgesellschaft (siehe Anlage 1).

Die Immobiliengesellschaften in der Rechtsform einer
GmbH&Co.KG halten die von ihnen erworbenen
Immobilien wahrend der Fondslaufzeit. Die Immobili-
engesellschaften in der Rechtsform der GmbH betrei-
ben grundsatzlich einen gewerblichen Handel mit
Immobilien und beabsichtigen, sich ggf. auch an wei-
teren Immobiliengesellschaften zu beteiligen.

5.2 Angaben zum relevanten Markt der

Investition

Nach Einschatzung der Kapitalverwaltungsgesellschaft
(KVG@) zahlt der deutsche Markt fur Wohnimmobilien zu
einer der derzeit attraktivsten Investitionsmdglichkeiten.
Grund hierfur ist unter anderem, dass Sachwerte in
Form von Immobilien insbesondere in konjunkturell unsi-
cheren Zeiten einen vergleichsweise hohen Werterhalt
sicherstellen. Dies beruht unter anderem darauf, dass
der Bedarf an Wohnungen seit Jahren nicht durch Neu-
bauten abgedeckt werden kann und sich das auch in
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den nachsten Jahren nicht andern durfte. Damit wird
die Nachfrage nach Bestandsimmobilien und Wohnun-
gen weiter hoch bleiben.

Der vorliegend geplante Immobilienerwerb erfolgt
nach den Regelungen der Anlagebedingungen in der
Bundesrepublik Deutschland.

Der Fokus der Investition liegt dabei insbesondere auf
bevdlkerungsreichen Regionen in Bayern, Sachsen,
Berlin und Nordrhein-Westfalen. Daruber hinaus pruft
die KVG regelmaBig weitere mdgliche Standorte in
der Bundesrepublik Deutschland, welche attraktive
Investitionsmdglichkeiten bieten kdnnten.

Eine Investition erfolgt nur, wenn die als geeignet ein-
gestuften Objekte auch im Rahmen von umfassen-
den Due-Diligence-Prifungen als kaufenswert beur-
teilt wurden und die in den Anlagebedingungen nie-
dergelegten Investitionskriterien eingehalten sind.

5.3 Anlagegegenstande

Die Fondsgesellschaft darf, entsprechend ihrer Anla-
gebedingungen (siehe Anlage 1) in folgende Vermo-
gensgegenstande investieren:

a) Sachwerte in Form von Immobilien gem. § 261 Ab-
satz 1 Nr.1i.V.m. Absatz 2 Nr.1 Kapitalanlagege-
setzbuch (KAGB)

b) Anteile oder Aktien an Gesellschaften, die nach
dem Gesellschaftsvertrag oder der Satzung nur
Vermdgensgegenstande im Sinne von Punkt a)
sowie die zur Bewirtschaftung dieser Vermogens-
gegenstande erforderlichen Vermogensgegen-
stdande oder Beteiligungen an solchen Gesell-
schaften im Sinne von §261 Absatz1 Nr.3 KAGB
erwerben durfen

c) Bankguthaben gem. §195 KAGB

d) Vermodgensgegenstande gem. § 261 Absatz 1
Nr.8 KAGB (Gelddarlehen), die ausschlieBlich an
Gesellschaften gem. Buchstabe b) begeben wer-
den und die der Finanzierung des Erwerbs von
Sachwerten gem. a) und b) dienen
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Unter den Begriff Immobilien fallen dabei sowohl in
der Bundesrepublik Deutschland belegene Wohn- als
auch Gewerbeimmobilien. Die Investitionen erfolgen
unmittelbar durch die Fondsgesellschaft oder mittel-
bar Uber den Erwerb von Beteiligungen an Immobili-
engesellschaften. Dartber hinaus ist die Fondsgesell-
schaft berechtigt, Gelddarlehen zu vergeben, soweit
diese ausschlieBlich an Immobiliengesellschaften zu
dem Zweck der Finanzierung des Erwerbs von Immo-
bilien und Anteilen an Immobiliengesellschaften ver-
geben werden (§ 261 Absatz 1 Nr. 8 KAGB).

Die Gesellschaft darf nicht in Vermogensgegenstan-
de investieren, die nach § 81 Absatz 1 Nr.1 KAGB ver-
wahrt werden mussen. Sie darf nicht in Emittenten
oder nicht bdrsennotierte Unternehmen investieren,
um nach § 261 Absatz 7 KAGB i.V.m. §§ 287, 288
KAGB moglicherweise die Kontrolle Uber solche
Unternehmen zu erlangen.

5.4 Anlagepolitik, Anlagestrategie

und Anlageziel

Anlageziel der Fondsgesellschaft einschlieBlich der
finanziellen Ziele ist es, Ertrage aus der Vermietung
und der VerauBerung der angekauften Immobilien,
aus der VerauBerung von erworbenen oder begrinde-
ten mittelbaren Beteiligungen an Objektgesellschaf-
ten sowie aus einem kontinuierlichen Wertzuwachs
dieser Immobilien oder durch die Vergabe von Gesell-
schafterdarlehen zu erzielen. Durch ausgewahlte
Investitionen und eine professionelle Steuerung der
Immobilienerwerbe und ihrer Entwicklung bis hin zum
Verkauf der Immobilien soll eine angemessene Rendi-
te bei groBtmaoglicher Sicherheit fur die Anleger erzielt
werden.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat die
Fondsgesellschaft noch keine Vermogensgegenstan-
de erworben. Es handelt sich vorliegend somit um
einen sog. ,Blind Pool bei dem die konkreten Vermo-
gensgegenstande zum Zeitpunkt der Prospektaufla-
ge noch nicht feststehen.

Das bedeutet, dass zum Zeitpunkt der Prospektauf-

stellung noch keine Investitionen getatigt wurden und
somit ein Ausfallrisiko nicht ausgeschlossen ist. Die
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Risikomischung muss gem. §261 Absatz1 KAGB
innerhalb von achtzehn Monaten nach Vertriebsbe-
ginn sichergestellt werden.

Anlagepolitik der Fondsgesellschaft ist es, mit dem fur
Investitionen zur Verflgung stehenden Kapital einer-
seits Immobilien mittelbar oder unmittelbar zu erwerben,
zu halten und zu sanieren sowie mogliche Ausbau- und
ErweiterungsmaBnahmen durchzufiihren und dartber
hinaus im Rahmen eines fortlaufenden Handels Immobi-
lien anzukaufen und wieder zu verkaufen.

Fur die Umsetzung der Anlagepolitik wird der Ver-
kehrswert der zum Ankauf stehenden Immobilien im
Rahmen eines Bewertungsverfahrens durch einen
unabhangigen Bewerter ermittelt. Nach dem Ankauf
werden bei den Bestandsimmobilien ggf. Umbau- und
SanierungsmaBnahmen durchgefuhrt. AnschlieBend
erfolgt ggf. eine Mieterhdhung oder die Beseitigung
von Leerstanden. Die Handelsimmobilien hingegen
werden meist ohne oder mit nur geringem Sanie-
rungsaufwand wieder weiterverkauft.

Anlagestrategie der Fondsgesellschaft ist es, aus
dem An- und Verkauf, der ggf. durchgefuihrten Immo-
bilienentwicklung und der Bewirtschaftung der Immo-
bilien einen Gesamtuberschuss zu erzielen.

5.5 Anlagegrenzen

Die in den Anlagebedingungen festgelegten Anlage-
grenzen (sieche Anlage1 §2 der Anlagebedingungen)
mussen nach Abschluss der Investitionsphase bis zum
Beginn der Ligquidationsphase der Fondsgesellschaft
eingehalten werden.

Hiernach missen mindestens 60 % des investierten
Kapitals in Vermogensgegenstande nach § 1 Ziffer 1,
Ziffer 2 und Ziffer 4 der Anlagebedingungen unter
Beachtung der folgenden Kriterien angelegt werden:

= Gelddarlehen gem. §1 Ziffer 4 der Anlagebedingun-
gen sind bei der Berechnung der 60-%-Grenze zu
bertcksichtigen.

= Es wird in Immobilien, die ausschlieBlich in der Bun-
desrepublik Deutschland belegen sind, investiert.



= Es wird in Immobilien, die in Stadten mit mindes-
tens 100.000 Einwohnern oder im Umkreis von
50km um solche Stadte belegen sind, investiert.

= Es wird in Immobilien mit einem jeweiligen Verkehrs-
wert von mindestens 500.000 Euro investiert.

= Es wird in Wohnimmobilien investiert.

= Die Investition erfolgt sowohl direkt als auch indi-
rekt Uber Immobilientochtergesellschaften.

= Die Investition kann sowohl in Bestandsobjekte/
Altbauten als auch in Objekte erfolgen, die zum Er-
werbszeitpunkt noch in Fertigstellung befinden und/
oder die zum Erwerbszeitpunkt erstmals vermietet
werden (Neubauten). Der Anteil an Neubauten darf
30 % des investierten Kapitals nicht Uberschrei-
ten.

Es werden maximal 40 % des investierten Kapitals in
Gewerbeimmobilien vom Typ Buro, Handwerksbetrie-
be und Handel, Bewirtungs- und Beherbergungsbe-
triebe, Dienstleistungsbetriebe, Praxen und Kanzleien
angelegt.

Die Fondsgesellschaft wird das fur Investitionen zur
Verfugung stehende Kapital unter Einhaltung der vor-
stehenden Anlagegrenzen und unter Beachtung des
Grundsatzes der Risikomischung gem. § 262 Absatz 1
KAGB anlegen. Innerhalb der ersten achtzehn
Monate nach Beginn des Vertriebs muss eine Risiko-
mischung nicht jederzeit gewahrleistet sein. Bei dem
fur Investitionen zur Verfugung stehenden Kapital
handelt es sich um die Einzahlung aus Eigen- und
Fremdkapital nach Abzug der sog. Weichkosten.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung handelt es
sich um einen sog. ,Blind Pool® Das bedeutet, dass
noch nicht alle Objekte, in die investiert werden soll,
abschlieBend feststehen.

Der vorliegende AlF ist zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung noch nicht risikogemischt investiert. Das
bedeutet, dass noch keine Investitionen getatigt wurden
und somit ein Ausfallrisiko nicht ausgeschlossen ist. Die
Risikomischung muss innerhalb von achtzehn Mona-
ten nach Vertriebsbeginn sichergestellt werden.
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Die Investitionsphase betragt 36 Monate und startet
mit dem Beginn des Vertriebs. Die Dauer der Investiti-
onsphase kann durch Beschluss der Gesellschafter
mit einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen Stim-
men um weitere zwolf Monate verlangert werden. In
diesem Zeitraum nimmt die KVG zur Realisierung der
Anlagestrategie erstmals Investitionen vor. Hieran
schlieBt sich die sog. Bewirtschaftungsphase an,
wahrend dieser bei den Bestandsimmobilien durch
Vermietungen Einnahmen generiert werden. Bei den
Handelsimmobilien erfolgt ein laufender An- und Ver-
kauf.

Reinvestitionsphase

Die KVG ist nach den einschlagigen Anlagebedingun-
gen befugt, die Bewirtschaftungsphase zum Zwecke
der Reinvestition fUr einen Zeitraum von bis zu zwolf
Monaten zu unterbrechen. In diesem Zeitraum ist die
KVG berechtigt, bis zu 100 % des Investmentvermo-
gens fur den Zweck einer erneuten Investition in
Bankguthaben zu halten.

Sollte aus Sicht der KVG das Erfordernis einer Verlan-
gerung der 36-monatigen Investitionsphase und/
oder der zwdlfmonatigen Reinvestitionsphase erfor-
derlich sein, so kann nach den Regelungen der Anla-
gebedingungen eine derartige mittels Gesellschafter-
beschluss mit einer Mehrheit von 75 %o der abgege-
benen Stimmen fur einen Zeitraum von jeweils zwolf
weiteren Monaten herbeigefuhrt werden.

5.6 Anderung der Anlagestrategie

Eine Anderung der Anlagestrategie der Fondsgesell-
schaft ist, soweit sie mit den bisherigen Anlagegrund-
satzen nicht vereinbar ist oder zu einer Anderung der
Kosten oder der wesentlichen Anlegerrechte fuhrt,
grundsatzlich nur durch einen Beschluss der Gesell-
schafter mit einer qualifizierten Mehrheit von Anle-
gern, die mindestens zwei Drittel des gezeichneten
Kapitals auf sich vereinigen, moglich. Eine derartige
Anderung der Anlagebedingungen bedarf dariiber
hinaus auch der Genehmigung durch die Bundesan-
stalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).
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Eine Anderung der Anlagebedingungen sowie der
Zeitpunkt ihres Inkrafttretens wird von der KVG im
Bundesanzeiger und auf ihrer Internetseite (www.dfi-
gruppe.com) verdffentlicht. Sofern die Anderung der
Anlagebedingungen nicht mit den bisherigen Anlage-
grundsatzen vereinbar war oder zu einer Anderung
der Kosten oder der wesentlichen Anlegerrechte
geflhrt hat, Ubermittelt die KVG dem Anleger diese
Information zusatzlich auf einem dauerhaften Daten-
trager. Die Anderung tritt friihestens einen Tag nach
der Verdffentlichung der Anderung im Bundesanzei-
ger in Kraft.

5.7 Verwaltung des Investmentvermdgens
Die Verwaltung des Investmentvermogens im Sinne
des KAGB durch die DFI Deutsche Fondsimmobilien
Holding AG (KVG) umfasst insbesondere die Portfo-
lioverwaltung. Gegenstand der Portfolioverwaltung ist
die Planung, Realisation, Koordination und Kontrolle
des Immobilienportfolios.

Im Rahmen der Portfolioplanung erfolgt die Identifika-
tion geeigneter Immobilien, die Prifung dieser Immo-
bilien im Rahmen des Ankaufs durch die Durchfuh-
rung von Due-Diligence-Prifungen sowie die
abschlieBende Vorbereitung der Investitionsentschei-
dung. Bereits in dieser Phase legt die KVG die Strate-
gie fUr die zu erwerbenden Objekte einschlieBlich des
zu erwartenden Erhaltungsaufwandes fest.

Die Portfoliorealisation umfasst alle Leistungen, die
mit der Investition im Zusammenhang stehen, vom
Erwerb Uber die Finanzierung und die Verwaltung bis
zum abschlieBenden Verkauf der Immobilien. In
diesem Zusammenhang werden auch erforderliche
Sanierungs- oder Ausbauleistungen erbracht bzw.
koordiniert, um madgliche, derzeit nicht vermietbare
Flachen auf einen attraktiven Standard zu bringen
und eine moglichst rentable und zeitnahe Vermietung
der jeweiligen Immobilien sicherzustellen. Um eine
positive Entwicklung der Mieteinnahmen zu errei-
chen, sollen die Monatsmieten mdglichst an den
gegebenen Mietspiegel angepasst werden.

In Bezug auf die BerUcksichtigung von Nachhaltig-
keitskriterien bei der Verwaltung des Investmentver-
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mdgens hat die KVG verschiedene immobilienbezo-
gene Nachhaltigkeitseigenschaften identifiziert und
die mit diesen Nachhaltigkeitseigenschaften in
Zusammenhang stehenden Risiken ermittelt. Die von
der KVG insoweit ermittelten Risiken sind in Kapitel 6
ausfuhrlich beschrieben. Zu nennen sind in diesem
Zusammenhang insbesondere folgende immobilien-
bezogenen Nachhaltigkeitskriterien: Anschluss an
OPNV, Entfernung zu relevanten Einrichtungen (z. B.
Schulen, Kindertagesstatten, Einkaufsmaoglichkei-
ten), Immissionssituation, Lage bezlglich Naturge-
fahren und Umweltrisiken, Versiegelungsgrad eines
Grundstlcks, Eignung eines Grundstucks fur die Nut-
zung erneuerbarer Energien, elektromagnetische
Felder, Radon, Freiflachengestaltung, Dauerhaftig-
keit/Langlebigkeit von Gebauden, Reinigungs-, War-
tungs- und Instandhaltungsfreundlichkeit, Ruckbau-
und Recyclingfreundlichkeit, Umbaubarkeit/Umnutz-
barkeit, Flacheneffizienz, Barrierefreiheit, hindernis-
freies Bauen, gestalterische und stadtebauliche Qua-
litat, energetische Eigenschaften, Warmeschutz,
Effizienz der Energieversorgung, Art des Energietra-
gers, bauphysikalische Eigenschaften (thermischer
Komfort, Schallschutz, Raumakustik, Raumluftquali-
tat, Belichtung und Beleuchtung), Umwelt- und
Gesundheitsvertraglichkeit sowie Begrinung.

Die KVG wird ihre Verwaltungstatigkeit zwar danach
ausrichten, sich aus Nachhaltigkeitskriterien fur die
Fondsgesellschaft bzw. deren Anleger ergebende
Risiken nach Moglichkeit zu vermeiden - die Strategi-
en der KVG zur Einbeziehung von Nachhaltigkeitsrisi-
ken kdnnen unter www.dfi-gruppe.com eingesehen
werden - eine umfassende BerUcksichtigung der
Auswirkungen von Investitionsentscheidungen auf
die o0.g. oder auf anderweitige Nachhaltigkeitsfakto-
ren erfolgt fur den vorliegenden AlF jedoch nicht. Der
Erwerb von Bestandsimmobilien hangt vom konkre-
ten Immobilienangebot in einem begrenzten Markt-
segment ab. Die Bestandsimmobilien mussen der
Natur der Sache nach aus diesem Grunde so erwor-
ben werden, wie sie stehen und liegen. Eine Bertck-
sichtigung von Nachhaltigkeitskriterien wirde das
Immobilienangebot so verringern, dass das Fondsziel,
renditetrachtige Immobilien an guten Standorten zu
erwerben, nicht mehr umsetzbar ware.



5.8 Grundsatz der Risikomischung

Der Grundsatz der Risikomischung erfordert den
Ankauf von mindestens drei Sachwerten, wodurch
bei wirtschaftlicher Betrachtungsweise eine Streuung
des Ausfallrisikos gewahrleistet werden muss.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat die
Fondsgesellschaft noch keine unmittelbare Investition
vorgenommen. Aus diesem Grunde ist der Grundsatz
der Risikomischung nach § 262 Absatz1 KAGB zu
diesem Zeitpunkt noch nicht eingehalten. Das bedeu-
tet, dass noch keine Investitionen getatigt wurden
und somit ein Ausfallrisiko nicht ausgeschlossen ist.
Der Grundsatz der Risikomischung wird jedoch inner-
halb der gesetzlichen Frist von achtzehn Monaten
nach Vertriebsbeginn sichergestellt werden.

5.9 Liquiditatsmanagement

Die KVG verfugt sowohl auf Ebene der KVG als auch
auf Ebene der Fondsgesellschaft Uber ein Liquiditats-
managementsystem, das insbesondere den Anforde-
rungen des § 30 KAGB entspricht. Die KVG hat hier-
fur Verfahren implementiert, auf deren Basis sie die
Liguiditatsrisiken der Fondsgesellschaft identifiziert
und laufend Uberwacht. Auf Grundlage dieser Be-
rechnungen ermittelt die KVG unter Einbeziehung
einer angemessenen Liquiditatsreserve fur geplante
und ungeplante Investitionen, ob ausreichend liquide
Mittel gegeben sind, um potenziellen Zahlungspflich-
ten gegenuber Anlegern jederzeit nachkommen zu
konnen.

Die KVG fuhrt daruber hinaus regelmaBige Stress-
tests durch, mittels derer sie die Liquiditatsrisiken der
Fondsgesellschaft bewerten kann. Hierdurch bewer-
tet die KVG die Liquiditatsstruktur der von ihr verwal-
teten Fondsgesellschaften unter Einbeziehung von
normalen und auBergewdhnlichen Marktbedingungen.

Verwaltung des Anlagegegenstandes

5.10 Angaben zu Kreditaufnahme,
Belastungen und Leverage, Einsatz

von Derivaten

Zur Realisierung der geplanten mittelbaren Immobili-
eninvestitionen soll die Aufnahme von Bankkrediten
erfolgen. Nach den Anlagebedingungen durfen Kre-
ditaufnahmen bis zur gesetzlich definierten Hohe von
150 % des aggregierten eingebrachten Kapitals und
noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals des
AlIF, berechnet auf der Grundlage der Beitrage, die
nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt von den
Anlegern getragenen Gebuhren, Kosten und Aufwen-
dungen fur Anlagen zur Verfugung stehen, erfolgen,
wenn die Bedingungen der Kreditaufnahme marktub-
lich sind. Bei der Berechnung der vorgenannten
Grenze sind Kredite, die von Objektgesellschaften
aufgenommen werden, entsprechend der Beteili-
gungshohe der Fondsgesellschaft an der jeweiligen
Objektgesellschaft zu berucksichtigen. Die Fremdka-
pitalaufnahme bedarf der Zustimmung der Verwahr-
stelle.

Die Belastung von Vermogensgegenstanden der
Fondsgesellschaft sowie die Abtretung und Belas-
tung von Forderungen aus Rechtsverhaltnissen, die
sich auf diese Vermdgensgegenstande beziehen,
sind zuldssig, wenn dies mit einer ordnungsgemalen
Wirtschaftsfuhrung vereinbar ist und die Verwahrstel-
le zustimmt, weil sie die Bedingungen als markttblich
erachtet. Die Belastung darf 150 % des aggregierten
eingebrachten Kapitals und des noch nicht eingefor-
derten zugesagten Kapitals der Fondsgesellschaft,
berechnet auf der Grundlage der Betrage, die nach
Abzug samtlicher direkt oder indirekt von den Anle-
gern getragener Gebuhren, Kosten und Aufwendun-
gen fur Anlagen zur Verfugung stehen, nicht Uber-
schreiten.

Die Grenzen fur die Kreditaufnahme und die Belas-
tung gelten nicht wahrend der Dauer des erstmaligen
Vertriebs der Fondsgesellschaft, langstens jedoch fur
einen Zeitraum von achtzehn Monaten ab Beginn des
Vertriebs.
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Fur die Ausreichung von Krediten verlangen die finan-
zierenden Institute neben der persénlichen Haftung
des EigentUmers in der Regel folgende Sicherheiten:

= Eintragung erstrangiger Grundschulden auf die zu
erwerbenden Grundstlcke

= Sicherungsabtretung der Miet- und Pachtzinsan-
spruche, die aus der zu erwerbenden Immobilie zu
generieren sind

= Verpfandung der erworbenen Geschéaftsanteile bei
Kauf von Anteilen an einer Immobiliengesellschaft

= Abgabe von Burgschaften

Die Anzahl und Qualitat der Sicherheiten hat Einfluss
darauf, ob und zu welchen Konditionen ein Kredit
gewahrt wird. Die Art und Menge der Sicherheiten, die
fur einen Kredit zu stellen sind, werden bei jeder Kre-
ditausreichung individuell mit dem finanzierenden
Institut ausgehandelt. Hierbei ist die Qualitat der
Immobilie, der Gang der Verhandlungen und die kon-
krete Ausgestaltung des Kreditvertrages relevant. Die
KVG ist im Rahmen dieser Verhandlungen bemuht,
moglichst gute Finanzierungskonditionen bei mog-
lichst geringer Sicherheitengestellung zu erreichen.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung wurden noch
keine Finanzierungen aufgenommen und noch keine
Sicherheiten gestellt, da noch keine Vermodgensge-
genstande angekauft wurden. Sicherheiten kdnnen
wiederverwendet werden.

Geschafte, die Derivate zum Gegenstand haben,
durfen nur zur Absicherung der von der Gesellschaft
gehaltenen Vermdgensgegenstande gegen einen
Wertverlust getéatigt werden. Der Einsatz von Deriva-
ten soll sich somit risikomindernd auf das Risikoprofil
der Fondsgesellschaft auswirken. Der Einsatz von
Derivaten und Termingeschaften ist derzeit nicht
geplant.

Die Leverage-Ratio des Fonds stellt das Verhaltnis
zwischen den verwalteten Vermogenswerten des
Fonds (Assets under Management) und seinem Net-
toinventarwert dar. Durch den Leverage wird der
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Investitionsgrad des Fonds erhdht und die daraus ent-
stehende Hebelwirkung genutzt. Im Rahmen der
Leverage-Berechnung sind die zu Absicherungszwe-
cken erlaubten Derivategeschafte zu berucksichti-
gen, wobei dabei zwei Berechnungsmethoden mog-
lich sind: Es kdnnen die zu Absicherungszwecken
getatigten Derivategeschafte in der Leverage-Be-
rechnung BerUcksichtigung finden (sog. ,Commit-
mentmethode®) oder es werden diese auBen vor
gelassen (sog. ,Bruttomethode®).

Da die Strategie des Fonds ist, im Fall von Fremdfi-
nanzierungen in Euro und dabei mdglichst fristenkon-
form zu finanzieren, kommen als Absicherungsinstru-
mente allenfalls Zinsswaps oder -optionen in Frage.

Im Rahmen des Risikocontrollings wird die Leverage-
Ratio fUr den Fonds sowohl nach der Brutto- als auch
nach der Commitmentmethode errechnet. Die KVG
geht davon aus, dass das durch die Leverage-Ratio
ausgedrlckte Risiko des Fonds maximal 300 %
betragt.

5.11 Volatilitat

Bei den Anteilen an der Fondsgesellschaft handelt es
sich um eine unternehmerische Beteiligung, deren
Wertentwicklung von der Wertentwicklung der Ver-
mdagensgegenstande abhangt, in die investiert wird.
Diese Wertentwicklung kann starkeren Schwankun-
gen unterliegen. DarUber hinaus ist zur Finanzierung
der Vermdgensgegenstande der Einsatz von Fremd-
kapital vorgesehen. Die Fondsgesellschaft weist
daher durch ihre Zusammensetzung und die fur ihre
Verwaltung verwendeten Techniken eine erhohte
Volatilitat (Wertschwankung) auf.

5.12 Primebroker

Die Dienstleistungen von Primebrokern werden nicht
in Anspruch genommen.
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6 DieRisiken
6.1 Darstellung des Risikoprofils

Der Anleger geht mit dieser unternehmerischen
Beteiligung eine langfristige Verpflichtung ein. Daher
sollte er alle in Betracht kommenden Risiken in seine
Anlageentscheidung einbeziehen. Im Folgenden
werden die wesentlichen Risiken einer Anlage in dem
alternativen Investmentfonds (AIF) kurz dargestellt.
Eine umfassende Darstellung der moglichen Risiken
findet sich im Anschluss an die Darstellung dieses
Risikoprofils.

Geschaftsrisiko

Bei der vorliegenden Vermogensanlage handelt es
sich um eine unternehmerische Beteiligung. Der wirt-
schaftliche Erfolg der Investition und damit auch der
Erfolg der Vermogensanlage kann nicht mit Sicher-
heit vorhergesagt werden. Weder die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft (KVG) noch der AlF selbst konnen
die Hohe und Zeitpunkte von Zuflissen daher zusi-
chern oder garantieren.

Marktrisiken

Uber den Erwerb der Anteile des AIF ist der Anleger
an der Wertentwicklung der vom AIF erworbenen
Immobilien und Immobiliengesellschaften beteiligt.
Der wirtschaftliche Erfolg dieser Vermdgensanlage
hangt von mehreren Einflussfaktoren ab. Dies sind
insbesondere die Entwicklung des Immobilienmark-
tes und der Standort der Immobilie, die tatsachlichen
Mieteinnahmen, die Instandhaltung der Immobilie
sowie die allgemeine Wirtschafts- und Konjunkturent-
wicklung. Des Weiteren sind auch Risiken im Bereich
der Mietentwicklung und Inflation sowie der Wertent-
wicklung der Immobilien zu beachten. Durch negative
Entwicklung einzelner Immobilien sowie der Immobili-
enmarkte insgesamt besteht die Gefahr von Wertver-
lusten. Wenn Immobilien mit einem Kredit finanziert
werden, wirken sich ihre Wertschwankungen starker
auf den Anteilspreis aus. Auf Ebene der einzelnen
Immobilien kdnnen Wertverluste bis zum Totalverlust
fuhren. Daruber hinaus kénnen Kurs- und Zinsande-
rungsrisiken aus der Liquiditatsanlage die Wertent-
wicklung beeinflussen.

Die Risiken

Eingeschrankte Fungibilitat

Fur einen Handel mit Treuhand-/Kommanditanteilen
an dem AlF gibt es keinen funktionsfahigen Markt. Die
Fungibilitdt der Vermogensanlage ist somit stark ein-
geschrankt. Auch ist die Ubertragung des Anteils an
dem AIF durch den Gesellschaftsvertrag einge-
schréankt. Ein Ausscheiden aus dem AIF durch
ordentliche Kundigung ist nicht maglich.

(Steuer)rechtliche Risiken

Der AIF unterliegt u. a. dem Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB). Fur die Besteuerung des AIF und seiner
Anleger sind insbesondere das Einkommensteuerge-
setz, das Korperschaftsteuergesetz, das Gewerbe-
steuergesetz und das Umsatzsteuergesetz maf3geb-
lich. Mégliche (steuer-)rechtliche Anderungen kénnen
sich negativ auf den AlF auswirken.

Liquiditatsrisiken

Aufgrund des Umstandes, dass ein Grof3teil des vor-
handenen Kapitals in Immobilien investiert ist und ein
zeitnaher Verkauf sich oft schwierig gestaltet, besteht
das Risiko, dass der AlF bei einem unvorhersehbaren
und nicht kalkulierbaren eintretenden Kostenaufwand
seinen Zahlungsverpflichtungen mangels vorhande-
ner Liquiditat nicht nachkommen kann.

Blind-Pool-Risiken

Es sind keine konkreten Anlageobjekte vorhanden.
Der Anleger kann sich also im Zeitpunkt seines
Investments kein eindeutiges Bild Uber die Anlageob-
jekte und die hieraus moglicherweise resultierenden
Risiken machen.

Nachhaltigkeitsrisiken

Das Eintreten eines Ereignisses oder einer Bedin-
gung in den Bereichen Umwelt, Soziales oder Unter-
nehmensfiuhrung (Environment, Social, Governance,
,ESGY), dessen bzw. deren Eintreten tatsachlich oder
potenziell wesentliche negative Auswirkungen auf
den Wert der Investition und damit auf die Wertent-
wicklung des AIF haben konnte, wird als Nachhaltig-
keitsrisiko betrachtet. Nachhaltigkeitsrisiken kdnnen
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erheblich auf andere Risikoarten wie z. B. Marktrisi-
ken oder Operationelle Risiken einwirken und das
Risiko innerhalb dieser Risikoarten wesentlich beein-
flussen.

Totalverlustrisiko

Es besteht das Risiko des vollstandigen Verlusts des
Beteiligungsbetrags inkl. Ausgabeaufschlag. Dem
Anleger konnen individuell zusatzliche Vermdgens-
nachteile entstehen, z. B. durch Kosten fur Steuer-
zahlungen oder aus einer moglichen personlichen
Fremdfinanzierung.

6.2 Vorbemerkung zu den Risiken

Der Gesetzgeber schreibt vor, dass der Prospekt die
Angaben zu enthalten hat, die erforderlich sind, damit
sich die Anleger Uber die mit der angebotenen Anlage
verbundenen Risiken ein begrindetes Urteil bilden
konnen. Aus diesem Grunde werden nachstehend
alle wesentlichen, tatsachlichen und rechtlichen Risi-
ken, die im Zusammenhang mit der Vermdgensanla-
ge eintreten kdnnen und bei Prospektaufstellung
bekannt sind, beschrieben. Als Anleger beteiligen sie
sich an dem AIF direkt oder Uber eine Treuhanderin.
Daraus ergeben sich typischerweise Risiken.

Das Anlageergebnis ist von vielfaltigen rechtlichen,
wirtschaftlichen und steuerlichen Umstanden abhan-
gig. Diese konnen sich Uber die voraussichtliche
Dauer der Beteiligung auch andern, ohne dass diese
Anderungen vorausgesehen werden kénnen. Mit der
nachfolgenden Darstellung sollen dem Anleger fur
seine personliche Entscheidungsfindung alle wesent-
lichen Risiken transparent gemacht werden.

Bei der Beteiligung an dem AIF handelt es sich um
eine Beteiligung an einem gesamthanderisch gebun-
denen Immobilienvermdgen.

Das Kapital der Anleger sowie auch des AlF ist daher
unabhangig von der Form des Immobilienerwerbs
grundsatzlich langerfristig gebunden. Der Anleger
wird in allen o. g. Varianten Uber den AIF in Hohe der
Beteiligungsquote mittelbarer Eigentumer der Miet-
objekte (Wohn- und Gewerbeimmobilien) und tragt
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somit auch alle mit dem Immobilienerwerb, -besitz
und dessen spaterem Verkauf zusammenhangenden
Risiken.

Im Folgenden wird - soweit nichts Anderes gesagt
wird - davon ausgegangen, dass die Immobilien
unmittelbar von dem AIF erworben werden. Soweit
der AIF Immobilien mittelbar Uber Immobiliengesell-
schaften erwirbt, konnen sich die dargestellten Risi-
ken auch unmittelbar bei der Immobiliengesellschaft
realisieren.

6.3 Mittelbare Risiken des Anlegers

Die im Folgenden beschriebenen Risiken treffen den
AlF und somit die Anleger in ihrer Eigenschaft als
Gesellschafter des AlIF mittelbar. Diese entstehen aus
dem Erwerb, der Finanzierung, der Sanierung und der
Bewirtschaftung sowie dem Verkauf von Immobilien,
aber auch aus allgemeinen Lebensumstanden, wie
den konjunkturellen Zyklen und der Weiterentwick-
lung von Gesetzgebung und Rechtsprechung.

Marktrisiken
Vermietungsmarktrisiko

Die Hohe der Mieteinnahmen ist abhangig von der all-
gemeinen Mietentwicklung. Sollte diese nicht wie prog-
nostiziert eintreten, kann es zu Mindereinnahmen
kommen. Dies kann insbesondere dann geschehen,
wenn gesetzliche Regelungen, wie z.B. Mietendeckel
oder Mietpreisbremse, den Mietmarkt zum Nachteil
des Vermieters regulieren oder gar enteignende Wir-
kung entfalten. Die in den umlagefahigen Neben-
kosten enthaltenen kommunalen GebUhren hatten in
den letzten Jahren einen Uberproportionalen Anstieg
zu verzeichnen. Sollte sich diese Entwicklung auch in
Zukunft fortsetzen, konnte das Mietsteigerungspo-
tenzial begrenzt werden, wenn die ,Warmmiete® inkl.
aller Nebenkosten das akzeptierte Niveau insgesamt
Uberschreitet.

Bei einer besonders nachteiligen Entwicklung der
Mietertrage ist nicht auszuschlieBen, dass die Miet-
einnahmen die laufenden Kosten, vor allem den



Kapitaldienst fur die Fremdfinanzierung, nicht mehr
decken. In diesem Fall besteht das Risiko, dass die
finanzierende(n) Bank(en) die Darlehensvertrage
kindigen und eine oder mehrere Immobilien zwangs-
verwerten. Mit dem Verlust der Mieteinnahmen aus
den betroffenen Immobilien geht der Verlust des
investierten Kapitals des AIF und damit auch des
gezeichneten Kapitals des Anlegers einher.

Einkaufsmarktrisiko

Es besteht das Risiko, dass zum Zeitpunkt einer
geplanten Investition nicht genugend den Anlage-
bedingungen entsprechende Immobilien am Markt
zur Verfugung stehen, mit der Folge, dass die Fonds-
mittel nicht, nicht vollstandig oder erst zu einem spa-
teren Zeitpunkt investiert werden konnen. Dies kann
zu geringeren Einnahmen fUhren, was die geplanten
Auszahlungen an die Anleger reduzieren wdurde.
Weiter ist es denkbar, dass der AIF mangels Angebots
an interessanten Immobilien das Gesellschaftskapital
nicht oder nur zu hoheren Kaufpreisen als vorgese-
hen investieren kann. Hierdurch kann es zu einer
geringeren Rentabilitat der jeweiligen Immobilien
kommen, und damit kdnnen sich die geplanten Aus-
zahlungen an die Anleger reduzieren. Soweit fUr die
geplante Gesamtinvestition nicht ausreichend pas-
sende Anlageobjekte erworben werden kdonnen, wird
dies zu einem insgesamt schlechteren Ergebnis der
Vermdgensanlage der Anleger fuhren und sich
zudem negativ auf die Risikostreuung des AlF auswir-
ken. Bei Zusammentreffen mehrerer dieser Risiken ist
insbesondere bei geringer Vermogensstreuung auf-
grund eines geringen Investitionsvolumens und einer
nicht nachhaltigen, kapitaldienstdeckenden Vermie-
tung (z.B. aufgrund schlechter Bauqualitdt oder
hoherer Finanzierungskosten) ein Totalverlust der
Kapitaleinlage einschlieBlich Ausgabeaufschlag nicht
auszuschlieBen.

Standortrisiko

Es besteht das Risiko, dass sich der geplante Stand-
ort der Immobilien wirtschaftlich schlecht entwickelt.
Dies kann sowohl die Entwicklung einer Stadt als
Ganzes, wie auch die Entwicklung einzelner Stadttei-
le, in denen der AIF Immobilien besitzt, betreffen.
Berucksichtigt  werden  mussen  diesbezlglich

Die Risiken

Komponenten wie die Arbeitslosenquote bzw.
Firmen- und Gewerbeansiedlungen sowie die Kauf-
kraft der Mieter, die in starkem MafBe Einfluss darauf
haben, inwiefern sich der Standort langfristig gese-
hen zum Passivraum mit Abwanderung entwickelt.
Eine Verschlechterung dieser Komponenten kann zu
geringeren Einnahmen flhren, was die geplanten
Auszahlungen an die Anleger verringern wurde.

Platzierungsrisiko flir das Gesellschaftskapital,
Rickabwicklung

Da keine Platzierungsgarantie fur die Beschaffung
des Eigenkapitals abgegeben wurde, ist es mdglich,
dass weniger Eigenkapital als prognostiziert platziert
werden kann. Dies hatte zur Folge, dass die Risiko-
streuung nicht im beabsichtigten, Uber die gesetz-
lichen Vorgaben weit hinausgehenden Umfang umge-
setzt werden kann. Negative Entwicklungen bei
einem oder mehreren der erworbenen Objekte
konnen sich in diesem Fall auf die wirtschaftliche
Gesamtentwicklung des AIF gravierend negativ aus-
wirken. Es besteht das Risiko einer Reduzierung bzw.
des Wegfalls der Auszahlung an den Anleger sowie
der Verlust des eingesetzten Kapitals des Anlegers
inkl. Ausgabeaufschlag.

Ein Mindestkapital ist zwar vertraglich nicht vorgese-
hen, tatsachlich aber zum Erwerb von Immobilien und
auch zum Erhalt einer Finanzierung notwendig.
Sofern die KVG beschliet, mangels ausreichend ein-
geworbenen Kapitals den AlF nicht durchzuflhren,
sondern ruckabzuwickeln, ist nicht gewahrleistet,
dass die Anleger ihre Kapitaleinlage und den Ausga-
beaufschlag vollstandig zurlckerhalten, weil Kosten
und Geblhren gezahlt wurden oder zu zahlen sind
und daher nicht mehr die gesamten von den Anlegern
eingezahlten Gelder zur Ruckzahlung zur Verfugung
stehen.

Soweit der AIF nicht aufgeldst wird, wirden sich die
Kosten der Investitionsphase, die sich nicht nach dem
Nettoinventarwert bzw. dem platzierten Eigenkapital
bemessen (z.B. Beratungskosten, Reisekosten in der
Investitionsphase), verhaltnismaBig starker auf die
Investitionsquote auswirken. Dies konnte eine Ver-
minderung der Anlagerentabilitat beim Anleger zur
Folge haben. Letzteres wirde auch in dem Fall gelten,
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in dem zwar weiteres Kommanditkapital platziert
werden kann, das geplante Eigenkapital aber gleich-
wohl nicht vollstandig erreicht wird.

Es besteht zudem das Risiko, dass in der Platzie-
rungsphase das fur interessante Objektinvestitionen
erforderliche Kapital nicht oder nicht in der erforderli-
chen Hohe gezeichnet ist oder zu spat einbezahlt
wird. AuBerdem besteht das Bonitatsausfallrisiko fur
die Einzahlung der Resteinlagen von einzelnen
Gesellschaftern bis zu dem jeweiligen Falligkeitszeit-
punkt. Soweit keine entsprechende Eigenkapitalzwi-
schenfinanzierung zu erhalten ist, kdnnten rentable
Objekte nicht angekauft werden, was zu geringeren
Auszahlungen an den Anleger fUhren konnte.

Verkaufsmarktrisiko

Zum Zeitpunkt des geplanten Verkaufs der Immobili-
en besteht das Risiko, dass die Nachfrage nach
Immobilien bzw. der Wert der Immobilien erheblich
gesunken ist. Dies hatte zur Folge, dass die Immobili-
en nicht zum prognostizierten VerauBerungspreis
und/oder nicht zum prognostizierten Zeitpunkt ver-
kauft werden konnen. Eine Verschlechterung des Ver-
kaufsmarktes wulrde zu einem insgesamt schlech-
teren Ergebnis der Vermdgensanlage der Anleger
fuhren.

Kapitalmarktrisiko

Die Kreditgeber, deren Finanzierungskonditionen
sowie Auszahlungshohe bzw. -zeitpunkte sind zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht ver-
bindlich vereinbart bzw. stehen noch nicht fest. Liegt
das Zinsniveau zum Zeitpunkt der Kreditaufnahme
Uber den fur die Fondskalkulation unterstellten Nomi-
nalsatzen, ist durch die hoheren Finanzierungskosten
eine nicht plangemaBe Reduzierung der Liquiditatsre-
serve und damit letztlich der Auszahlung an die Anle-
ger moglich.

Risiko aus fehlender Nachhaltigkeit
Nachhaltigkeitsrelevante Eigenschaften (z.B. Anschluss
an OPNV, Entfernung zu relevanten Einrichtungen),

Immissionssituation, Lage bezuglich Naturgefahren
und Umweltrisiken, Versiegelungsgrad eines Grund-
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stlcks, Eignung eines Grundstucks fur die Nutzung
erneuerbarer Energien, elektromagnetische Felder,
Radon, Freiflachengestaltung, Dauerhaftigkeit/Lang-
lebigkeit von Gebauden, Reinigungs-, Wartungs- und
Instandhaltungsfreundlichkeit, Ruckbau- und Recycling-
freundlichkeit, Umbaubarkeit/Umnutzbarkeit, Flachen-
effizienz, Barrierefreiheit, hindernisfreies Bauen,
gestalterische und stadtebauliche Qualitat, energe-
tische Eigenschaften, Warmeschutz, Effizienz der
Energieversorgung, Art des Energietragers, bauphy-
sikalische Eigenschaften (thermischer Komfort,
Schallschutz, Raumakustik, Raumluftqualitat, Belich-
tung und Beleuchtung), Umwelt- und Gesundheits-
vertraglichkeit sowie Begrinung sind zu entschei-
dungserheblichen Kriterien auf dem Immobilienmarkt
geworden. Mieter und Immobilienkdufer suchen
zunehmend nach Immobilien, die verschiedenste
Nachhaltigkeitseigenschaften erfullen. Stellen sich
die von dem AIF erworbenen Immobilien als nicht
oder nicht ausreichend nachhaltig dar, wird sich dies
negativ auf die Nachfrage nach gerade solchen
Immobilien auswirken. Die in solchen Immobilien gele-
genen Mietflachen werden schwieriger an gute und
zuverlassige Mieter vermietbar sein und potenzielle
Immobilienkaufer werden die Kosten einer nachhalti-
gen Nachrustung der Immobilien bei ihren Kaufpreis-
angeboten zulasten des AlF einpreisen. Dies kdnnte
jeweils zu einer Reduzierung bis zu einem vollstandi-
gen Wegfall der Auszahlungen an die Anleger fuhren.

Liquidit&tsrisiken

Alle nachfolgend dargestellten Risiken kdnnen nega-
tiven Einfluss auf das unternehmerische Ergebnis des
AlF und damit dessen Liquiditat haben. Sofern sich
diese Liquiditatsrisiken verwirklichen, kénnen Ent-
wicklungen eintreten, die von einem vollstandigen
oder teilweisen Ausfall von Auszahlungen an die
Anleger bis hin zu einem Totalverlust des gezeichne-
ten Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag der Anleger rei-
chen.

Risiko immobilienwirtschaftlicher Mehrkosten

Es kénnen zusatzliche, nicht kalkulierte Aufwendun-
gen fur den Umbau, die Modernisierung und fur die
Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit der Immobi-
lie auf dem Markt anfallen. Auch ist es moglich, dass



nach Ankauf einer Immobilie oder bei Anschlussver-
mietungen eine Restflachenvermietung nicht, nicht
zeitnah oder nicht zu der kalkulierten Miete erfolgen
kann. Dies kann z.B. insbesondere bei Wohnimmobi-
lien durch negative Veranderungen der sozialen
Strukturen im Objekt oder dem unmittelbaren Umfeld
bzw. durch Veranderung des Arbeitsplatzangebotes
am Standort oder der Wettbewerbersituation bei
Gewerbeimmobilien, aber auch durch Veranderung
der Verkehrsfihrung geschehen. Fur den Fall, dass
die vereinbarte Nutzbarkeit der Mietobjekte ganz
oder teilweise eingeschrankt bzw. langfristig ausge-
schlossen ist und die Mieter diese Grunde nicht zu
vertreten haben, kdnnen die Mieter die Miete entspre-
chend mindern oder den Mietvertrag kindigen.

In sdmtlichen genannten Fallen ist nicht auszuschlie-
Ben, dass geringere als kalkulierte Mieteinnahmen
erzielt werden, zusatzliche Aufwendungen - ggf.
zulasten der Liquiditatsricklage - entstehen oder
weitere Kreditaufnahmen erforderlich werden. Dies
konnte jeweils zu einer Reduzierung bis zu einem voll-
standigen Wegfall der Auszahlungen an die Anleger
fuhren.

Risiko der héheren Gewalt,
Risiko des nicht ausreichenden Versicherungsschutzes

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass durch
Gewalteinwirkung auf das Gebaude (Schaden durch
Feuer, Wasser, Sturm, Erdbeben, Schneedruck, Krieg
und Terrorismus u.s.w.) Vermdgensschaden fur den
AlF eintreten, die nicht oder nur zum Teil versichert
bzw. nicht versicherbar sind.

Der teilweise oder vollstandige Verlust der Immobilie
ginge - soweit kein Versicherungsschutz besteht oder
eine Selbstbeteiligung des Versicherungsnehmers
zum Tragen kommt - zulasten des AlF, was neben
erheblichen Einnahmeausfallen die zwangsweise Ver-
wertung der Immobilie durch die finanzierende Bank
sowie ggf. auch die Insolvenz des AlF bedeuten kann.
Dies wurde eine entsprechende Reduzierung bzw.
den Wegfall der Auszahlung an den Anleger sowie
den Verlust des eingesetzten Kapitals inkl. Ausgabe-
aufschlag des Anlegers zur Folge haben.

Die Risiken

Bauméngel und Bausubstanzrisiko,
Gewaébhrleistungsrisiko

Auch die vorherige technische Due-Diligence-Pru-
fung der zu erwerbenden Immobilien kann nicht ver-
hindern, dass sich nach dem Erwerb Mangel heraus-
stellen oder neu auftreten. Wenn in einem solchen Fall
der Verkaufer die Gewahrleistungsanspruche ausge-
schlossen hat oder diese nicht erfullt, muss der AlF
die Beseitigung der Mangel auf eigene Kosten vor-
nehmen. Dies fuhrt wiederum zu einer Reduzierung
des Ergebnisses fur den Anleger. Im Falle einer
besonders starken Beschadigung und einem damit
verbundenen langfristigen Nutzungsausfall kann
auch die Insolvenz des AIF nicht ausgeschlossen
werden. Dies kann zum Verlust des vom Anleger
gezeichneten Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag fuhren.
AuBerdem ist nicht auszuschlieBen, dass bei der Ver-
wirklichung von versicherten Risiken maogliche Leis-
tungen der Versicherung nicht ausreichen, den
gesamten Schaden, wie Beschadigung und Nut-
zungsausfall zu kompensieren. Hierdurch kdnnen
erhebliche Kosten entstehen, die zu einer Reduzie-
rung oder zum Wegfall der Auszahlungen an die Anle-
ger fuhren, sowie den Verlust des eingesetzten Kapi-
tals inkl. Ausgabeaufschlag des Anlegers zur Folge
haben kdnnen.

Immobilienbetriebskostenrisiko

Soweit die Betriebskosten nicht auf die Mieter umzu-
legen sind, sind diese vom EigentUmer zu tragen.
Insofern tragt der AIF das Risiko der Kostensteige-
rung. Unerwartet starke Kostensteigerungen kdnnen
zu geringeren Auszahlungen an die Anleger fuhren.

Instandhaltungsrisiko

Es besteht bei Ankauf von Immobilienbestanden bzw.
insbesondere bei Modernisierungen das Risiko
unentdeckter bautechnischer bzw. bauphysischer
Mangel, die erhohte Instandsetzungsaufwendungen
verursachen kdnnen und ein Ersatz vom Verkaufer —
gleichglltig aus welchen Grunden - nicht erlangt
werden kann. Dies wurde eine entsprechende Redu-
zierung bzw. den Wegfall der Auszahlung an den
Anleger zur Folge haben.
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Altlastenrisiko

Auch koénnen Altlasten des Gebaudes oder Grundes
(Kontaminierungen) unentdeckt geblieben sein und
erst spater im Rahmen der Sanierung, Modernisie-
rung oder Verwaltung der Immobilie zur Kenntnis
gelangen. Wie der Verursacher, ist auch der Eigentu-
mer der Liegenschaft in gleicher Weise sanierungs-
verpflichtet. Hierbei kommt es nicht darauf an, ob der
EigentUmer von den Bodenkontaminationen etwas
wusste oder hatte wissen konnen. Die hieraus resul-
tierenden hoheren Kosten kdnnen zu geringeren
Auszahlungen an die Anleger fuhren. Soweit die
Kosten besonders hoch liegen, kann auch die Insol-
venz des AlIF und damit der Verlust des eingesetzten
Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag des Anlegers inso-
weit nicht ausgeschlossen werden.

Leerstandsrisiko

Neben dem Ausfall der Miete kann Leerstand in den
Immobilien dazu fUhren, dass im Vermietungsfall auf
den Mieter umlegbare Nebenkosten mangels Beglei-
chung durch den Mieter von dem AIF als Vermieter
getragen werden mussen. Dies wlrde eine entspre-
chende Reduzierung bzw. den Wegfall der Auszah-
lung an den Anleger zur Folge haben.

Kapitalbindungsrisiko

Die fondsgegenstandliche Immobilieninvestition ist
grundsatzlich langerfristig angelegt, was mittelbar die
langfristige Bindung des Kapitals des AlF in Immobili-
envermogen bedingt. Sollte ein kurzfristiger Liquidi-
tatsbedarf des AIF entstehen, kann dieser entweder
durch den eiligen Verkauf von Immobilien oder durch
die Aufnahme zusatzlicher Fremdmittel, soweit dies
die durch das KAGB und die Anlagebedingungen
festgelegte Begrenzung des maximalen Umfangs der
Hebelfinanzierung nicht  Uberschreitet, bedient
werden. Ob in einem solchen Fall von Kreditinstituten
zusatzliche Fremdmittel gewahrt werden ist unsicher,
jedenfalls ist deren Aufnahme mit weiteren Kosten
verbunden. Bei einem Verkauf der Immobilien unter
Zeitdruck besteht das Risiko, dass nicht der wirkliche
Wert der Objekte erzielt werden kann. In beiden Fallen
ergdben sich negative Auswirkungen auf die Hohe
der Auszahlungen an den Anleger. Sofern der Liquidi-
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tatsbedarf nicht durch Finanzierung oder eilige Ver-
kaufe zu decken ist, kann die Zahlungsunfahigkeit
auch zur Insolvenz des AlF und damit zum Verlust des
vom Anleger eingesetzten Kapitals inkl. Ausgabeauf-
schlag fuhren.

Risiko des Widerrufs von Beitrittserkldrungen,
Riickabwicklungsrisiko

Das Fernabsatzgesetz gewdahrt Zeichnern ein zwei-
wochiges Widerrufsrecht. Dartber hinaus ist im Bur-
gerlichen Gesetzbuch ein zweiwdchiges Widerrufs-
recht fur Verbraucher vorgesehen (Widerrufsrecht bei
Haustlrgeschéaften). Sollte wegen zahlreicher Wider-
rufe die Rlckabwicklung aller Beteiligungen erfolgen,
konnen bereits eingezahlte Kapitalanlagen bis zur
Ruckzahlung nicht anderweitig angelegt werden. Dies
wurde zu geringeren Auszahlungen an den Anleger
fuhren. Wird eine Beitrittserklarung wirksam widerru-
fen, so ist dem jeweiligen Anleger die eventuell bereits
geleistete Zeichnungssumme inkl. Ausgabeaufschlag
zurUckzuzahlen. Soweit die Zeichnungssumme von
dem AIF zum Zeitpunkt eines Widerrufs bereits inves-
tiert wurde, hat die Ruckzahlung aus den ubrigen
liguiden Mitteln zu erfolgen. Werden so viele Beitritts-
erklarungen widerrufen, dass die Ruckzahlungen aus
den liquiden Mitteln nicht geleistet werden kdnnen, so
ist der AIF gezwungen, Immobilienvermogen kurzfris-
tig wieder zu verauBern oder soweit die durch das
KAGB und die Anlagebedingungen festgelegte
Begrenzung des maximalen Umfangs der Hebelfinan-
zierung nicht Uberschritten wird, Fremdkapital aufzu-
nehmen. Gelingt ihm dies nicht zu dem erforderlichen
oder gewunschten Preis oder Uberhaupt nicht, so
wird der AIF ggf. die Auszahlungen an die Anleger
reduzieren; daneben ist die Insolvenz des AIF und
damit der Verlust des eingesetzten Kapitals inkl. Aus-
gabeaufschlag nicht ausgeschlossen.

Zinsrisiko (Guthabenzinsen)

Auf Ebene des AIF besteht das Risiko, dass die auf
die freie Liquiditat kalkulierten Zinsen nicht in dieser
Hohe erzielt werden bzw. sogar negative Zinsen
anfallen kdnnen. Ein geringerer/negativer Zinssatz
kann sich nachteilig auf die auszahlbare Liquiditat auf
Ebene des AIF und damit auf die Auszahlungen an
die Anleger auswirken.



Operationelle Risiken
Blind-Pool-Risiko

Zum Zeitpunkt der Aufstellung des hier vorliegenden
Prospektes sind keine konkreten Anlageobjekte vor-
handen. Insofern besteht ein Blind-Pool-Risiko. Das
bedeutet, dass der Anleger sich kein konkretes Bild
Uber die Anlageobjekte machen und anhand dieser
keine eigene Risikoabwagung vornehmen kann. Man-
gels zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bekann-
ter, konkreter, tatsachlicher Objektdaten ist es sys-
temimmanent, dass sich die tatsachlichen Ergebnisse
der Fondsgesellschaft pro Jahr und auch insgesamt
verandern werden und nicht genau in der im Prospekt
dargestellten GroBe eintreten werden. Die tatsachli-
chen Ergebnisse konnen sich ungunstiger als kalku-
liert entwickeln. Dies kdnnte zu einer Reduzierung der
Auszahlung und dem Verlust des eingesetzten Kapi-
tals inkl. Ausgabeaufschlag des Anlegers fuhren.

Risiko der lUberlappenden Platzierungs-
und Investitionsphase

Noch wahrend die Platzierungsphase lauft, beginnt
der AIF mit dem Immobilienerwerb. Fur Anleger, die
dem AIF erst nach vollzogenem Immobilienerwerb
beitreten, bedeutet dies, dass sie mit dem Beitritt zum
AlF auch an den schon gekauften Immobilien mittel-
bar beteiligt sind. Sollten diese Immobilien zu einem
Preis angekauft worden sein, der Uber den im Fonds-
businessplan prognostisch kalkulierten Gestehungs-
preisen liegt, so kann dies negative Auswirkungen auf
die Rentabilitat zulasten des Anlegers haben.

Risiko vertragswidriger Handlungen

Die oft erst nachtraglich moglichen bzw. geschulde-
ten Prdfungs- und Kontrollhandlungen koénnen
Abweichungen vom Planverlauf nicht von vornherein
verhindern. Es besteht somit grundsatzlich das Risiko
von vertragswidrigen Handlungen von Vertragspart-
nern. Dieses Risiko kann weder die KVG noch die Ver-
wahrstelle wirksam ausschlieBen. Diese vertragswid-
rigen Handlungen kdnnen geringere oder ganz unter-
bleibende Auszahlungen an den Anleger sowie einen
Verlust des eingesetzten Kapitals inkl. Ausgabeauf-
schlag bewirken.

Die Risiken

Risiko aus dem Ankauf von Immobiliengesellschafts-
anteilen

Kauft der AlIF Anteile an Immobiliengesellschaften an,
S0 Ubernimmt er mittelbar nicht nur die Vermogens-
gegenstande (Immobilien) dieser Gesellschaften,
sondern auch deren Schulden und Verpflichtungen.
Solche Verpflichtungen kdnnen insbesondere gegen-
Uber eventuellen Arbeitnehmern solcher Immobilien-
gesellschaften bestehen. Werden solche Schulden
oder Verpflichtungen im Rahmen der Ankaufsver-
handlungen nicht erkannt, so konnen sie bei der
Berechnung des Kaufpreises nicht eingepreist
werden. In einem solchen Fall muss der AIF dann
maglicherweise zusatzliche Geldmittel aufwenden,
um solche Schulden zu tilgen und/oder solchen Ver-
pflichtungen nachzukommen; insbesondere Ver-
pflichtungen gegenuber eventuellen Arbeitnehmern
der Immobiliengesellschaften kénnen zu hohen Kos-
tenbelastungen fuhren, wenn solche Arbeitnehmer
Kundigungsschutz genieBen. Dies kann geringere
oder ganz unterbleibende Auszahlungen an den
Anleger sowie einen Verlust des eingesetzten Kapi-
tals inkl. Ausgabeaufschlag bewirken.

Insolvenzrisiko

Die Ertragslage des AlF konnte sich unter Umstanden
S0 negativ entwickeln, dass die Eréffnung eines Insol-
venzverfahrens oder andere insolvenzrechtliche
MaBnahmen erforderlich werden. Dies konnte zu
einer Reduzierung der Auszahlung und dem Verlust
des eingesetzten Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag
des Anlegers fuhren, da der AlF an keinem Einlagen-
sicherungssystem beteiligt ist.

Risiko aus Derivategeschéft

Nach den Anlagebedingungen des AlF kdnnen Deri-
vategeschéafte zur Absicherung der gehaltenen Ver-
mogensgegenstande getatigt werden. Insbesondere
kdonnen bei der Aufnahme von Fremdkapital zur
Finanzierung Zinssicherungsgeschafte abgeschlos-
sen werden. Sollte der AlIF diese Mdglichkeit nutzen,
besteht das Risiko, dass sich die damit verbundenen
Vertrags- sowie Markt- und Wertanderungsrisiken
realisieren. Dies kann geringere oder ganz ausblei-
bende Auszahlungen an den Anleger sowie den
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Verlust des eingesetzten Kapitals inkl. Ausgabeauf-
schlag der Anleger zur Folge haben.

Schliisselpersonenrisiko /
Managementfehlentscheidungen

Ein Ausfall des Managements der mit der Verwaltung
der gegenstandlichen Vermdgensanlage betrauten
KVG kann zu Schéaden fur den AIF fUhren. Insbeson-
dere sind die personlichen Kontakte und das Know-
how des Managements fUr Einkauf, Entwicklung und
Optimierung der Mietverhaltnisse und einen eventuel-
len spateren Verkauf von Immobilien entscheidend.
Wenn die aktuellen Geschéftsleiter Fehlentscheidun-
gen treffen oder sie sich bewusst oder unbewusst
vertragswidrig verhalten, kann dies zu einer Vermo-
gensminderung oder einem Vermdgensschaden bei
dem AIF fUhren. Je nach AusmalB3 und Vielzahl der
Fehlentscheidungen und/oder Vertragsverletzungen
kann dies zu einer Reduzierung der geplanten Aus-
zahlungen an die Anleger oder auch zu einem Verlust
des gezeichneten Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag
des Anlegers fuhren.

Interessenkonfliktrisiko

Grundsatzlich besteht das Risiko von Interessenkon-
flikten, wenn der AIF mit Unternehmen, die mit der
KVG gesellschaftsrechtlich oder personlich verbun-
den sind, Geschaftsbeziehungen unterhalt. Dies gilt
ebenso aufgrund personeller Verflechtungen zwi-
schen der Treuhanderin und der beratenden Rechts-
anwalts- und Steuerberatersozietat. So ist z. B. darauf
hinzuweisen, dass die KVG die Objektbeschaffung,
Due Diligence, die Finanzierungsvermittiung oder
auch Instandhaltungs- und SanierungsmaBnahmen,
die jahrliche Immobilienbewertung, die Miet- und
Hausverwaltung und die Verkaufsabwicklung nicht im
Fremdauftrag durchfuhren lassen muss, sondern
auch berechtigt ist, diese ganz oder teilweise bei ver-
bundenen Unternehmen zu beauftragen. Soweit in
diesem Zusammenhang Entscheidungen zum wirt-
schaftlichen Nachteil des AlF getroffen werden, kann
dies zu einer Verschlechterung der dem Anleger
zuzuweisenden Ergebnisse bis hin zum Verlust des
gezeichneten Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag der
Anleger fUhren.
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Risiko aus &6ffentlich-rechtlichen Genehmigungen

Offentlich-rechtliche Genehmigungen, insbesondere
eine Baugenehmigung, sind zur Errichtung, zum
Umbau und zur Nutzung von Immobilien erforderlich.
Aufgrund der Konzeption des AIF als ,Blind Pool*
steht noch nicht fest, welche konkreten Immobilien
erworben werden. Es besteht das Risiko, dass die zu
erwerbenden Vermdgensgegenstande nicht dber alle
erforderlichen Genehmigungen verfigen, und dass
diese erforderlichen Genehmigungen maoglicherweise
nicht, nicht in vollem Umfang oder unter Einschran-
kung erteilt werden.

Liegen die notwendigen Genehmigungen beim
Erwerb der Immobilien vor, besteht das Risiko, dass
die zustandigen Behorden diese aufheben oder mit
weiteren Auflagen versehen.

Die fur die Genehmigung oder Erflllung der Auflagen
anfallenden Kosten verschlechtern die wirtschaftli-
chen Ergebnisse des AlF. Darlber hinaus kdnnte die
Vermietung eingeschrankt werden und fehlende
Genehmigungen den Wert der Immobilien drastisch
mindern. Dies hatte negative Auswirkung auf die Aus-
zahlung an die Anleger und kdnnte zum Verlust des
gezeichneten Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag der
Anleger flUhren.

Risiken durch allgemeine rechtliche und steuerliche
Verdnderungen

Der AlF ist so konzipiert, dass er den aktuellen recht-
lichen und steuerlichen Grundlagen entspricht. Es ist
nicht auszuschlieBen, dass die Finanzverwaltung
und/oder die Rechtsprechung hiervon abweichende
Rechtsauffassungen vertreten und es dadurch zu
einer Verschlechterung der Ergebnisse auf der Ebene
des AlIF kommt. Dies konnte zu einer Reduzierung der
Auszahlung an den Anleger und dem Verlust des ein-
gesetzten Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag des Anle-
gers flUhren. Zukunftige wirtschaftliche, rechtliche
und steuerrechtliche Entwicklungen, die jetzt nicht
absehbar sind, wie z. B. Anderungen in der Gesetzge-
bung, Rechtsprechung und Verwaltungspraxis,
konnen das prognostizierte Ergebnis beeintrachtigen
und auch die Vermogensanlage als Ganzes gefahr-
den. DarUber hinaus sind Rechtsdnderungen nicht



vollstandig auszuschlieBen, die die Mdglichkeit einer
entschadigungslosen Enteignung der Grundstlcke
beinhalten. Auch in diesem Fall wurde dem AlF die
Insolvenz drohen und das gezeichnete Kapital der
Anleger verloren gehen.

Risiken durch allgemeine rechtliche und steuerliche
Verédnderungen

Der AlF ist so konzipiert, dass er den aktuellen recht-
lichen und steuerlichen Grundlagen entspricht. Es ist
nicht auszuschlieBen, dass die Finanzverwaltung
und/oder die Rechtsprechung hiervon abweichende
Rechtsauffassungen vertreten, und es dadurch zu
einer Verschlechterung der Ergebnisse auf der Ebene
des AlIF kommt. Dies konnte zu einer Reduzierung der
Auszahlung an den Anleger und dem Verlust des ein-
gesetzten Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag des Anle-
gers flUhren. Zukunftige wirtschaftliche, rechtliche
und steuerrechtliche Entwicklungen, die jetzt nicht
absehbar sind, wie z B. Anderungen in der Gesetzge-
bung, Rechtsprechung und Verwaltungspraxis,
kdnnen das prognostizierte Ergebnis beeintrachtigen
und auch die Vermogensanlage als Ganzes gefahr-
den. DarUber hinaus sind Rechtsdnderungen nicht
vollstandig auszuschlieBen, die die Mdglichkeit einer
entschadigungslosen Enteignung der Grundstlcke
beinhalten. Auch in diesem Fall wurde dem AlF die
Insolvenz drohen und das gezeichnete Kapital der
Anleger verloren gehen.

Politische Risiken

Zu den politischen Risiken gehdren z. B. Aufruhr, krie-
gerische Ereignisse oder Revolutionen im In- und
Ausland, welche die Erfullung der vertraglichen Ver-
bindlichkeiten verhindern, die dann zum Verlust von
Ansprichen fahren kénnen. Diese Verluste konnen
die Beteiligung des Anlegers gefahrden.

Pandemie-Risiken

Eine weltweite Epidemie (Pandemie) kann zur Folge
haben, dass SchutzmalBnahmen ergriffen werden, die
zu (ggf. massiven) Einbriichen der Mieteinnahmen, zu
einer Wertminderung der gehaltenen Immobilien
sowie zu einer sinkenden Nachfrage auf dem Immobi-
lien- und Vermietungsmarkt fuhren konnen. Es
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konnen Liquiditatsengpasse entstehen, die zu einer
Nichtbedienung von Darlehen und einer Zwangsver-
steigerung von Immobilien fuhren koénnen. Ferner
kann eine Pandemie dazu fUhren, dass die KVG oder
sonstige involvierte Geschaftspartner (z. B. Treuhan-
derin, Verwahrstelle, Steuerberater, Immobilienverwal-
ter, Hausmeister etc.) nicht oder nur eingeschrankt
ihren vertraglichen Verpflichtungen nachkommen
kdnnen, was sich ebenfalls negativ auf den AIF aus-
wirken kann. Es besteht das Risiko, dass es hierdurch
zu geringeren Auszahlungen wahrend der Fondslauf-
zeit kommt oder der Anleger einen teilweisen oder
vollstandigen Verlust des eingesetzten Kapitals inkl.
Ausgabeaufschlag verzeichnen muss.

Risiko durch beherrschende Gesellschafter
und gesellschaftsrechtliches Majoritétsprinzip

Fur alle Abstimmungen im Rahmen von Gesellschaf-
terversammlungen der Fondsgesellschaft gilt ein teils
qualifiziertes Majoritatsprinzip der anwesenden Stim-
men. Es besteht somit das Risiko, dass Beschllsse
von Mitgesellschaftern eventuell gegen den Willen
eines Gesellschafters bzw. ohne Zustimmung der
Mehrheit von Gesellschaftern gefasst werden und
dennoch fur alle Gesellschafter wirken. Aufgrund des
fur die Entscheidungen der Gesellschafterversamm-
lungen geltenden Majoritatsprinzips kann ein einzel-
ner Anleger seine Interessen moglicherweise nicht
durchsetzen, wenn er keine Mehrheit der Stimmen
auf sich vereinen kann. Andererseits besteht das
Risiko, dass ein neu beitretender Anleger den AIF
majorisieren kann, wenn er die Mehrheit der Stimmen
zeichnet oder ein Anleger gegenuber den Ubrigen
anwesenden Stimmen bei einer Gesellschafterver-
sammlung die Mehrheit hat. Somit kdnnte dieser
Anleger Entscheidungen durchsetzen, die in seinem,
nicht aber im Interesse der anderen Gesellschafter
sind. Dies kann dazu fuhren, dass der Gesellschafts-
anteil wirtschaftlich entwertet wird.

Risiko durch Beteiligung von Anlegern mit
US-amerikanischer Steuerpflicht

Grundsatzlich sieht die Konzeption des AlF vor, dass
Anleger, die der US-amerikanischen Steuerpflicht
unterliegen, nicht berechtigt sind, sich an dem AIF zu
beteiligen bzw. aus dem AIF ausgeschlossen werden
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kénnen. Wenn ein Anleger zum Beispiel durch Umzug
nach Zeichnung des AIF in den USA steuerpflichtig
wird, fuhrt dies zu aufwendigen Melde- und Doku-
mentationspflichten der KVG. Der mit diesen Ver-
pflichtungen verbundene zeitliche und personelle
Aufwand konnte sich negativ auf die Leistungsfahig-
keit der KVG auswirken, den AlF ordnungsgeman zu
verwalten. Je nach Ausmaf der Einschrankung kann
dies geringere oder ganz ausbleibende Auszahlun-
gen an den Anleger sowie den Verlust des eingesetz-
ten Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag des Anlegers zur
Folge haben.

Priifungs- und Prognoserisiko

Im Rahmen des Ankaufs, der Finanzierung, der
Sanierung, der Bewirtschaftung und des Verkaufs
von Immobilien sind zahlreiche Umstande, Personen
und Rechtsverhaltnisse zu prifen und zukinftige
Entwicklungen zu prognostizieren. Durch fehlerhafte
Einschatzungen kdénnen Mehrkosten entstehen bzw.
geringere Einkulnfte erzielt werden. Je nach Ausmaf
und Vielzahl kann dies zu einer Reduzierung der
geplanten Auszahlungen an die Anleger oder auch zu
einem Verlust des gezeichneten Kapitals inkl. Ausga-
beaufschlag der Anleger fuhren.

Rechtsstreitrisiko

Im Geschaftsverkehr mit Dritten (Immobilienverkau-
fern, Immobilienkdufern, Finanzierungspartnern, Mie-
tern, Dienstleistern, Werkunternehmern, Maklern,
Vermittlern, Anlegern usw.) kann es vorkommen, dass
zwischen dem Dritten und dem AIF unterschiedliche
Rechtsauffassungen bezUglich der Beurteilung von
Lebenssachverhalten bestehen und dass es deshalb
zu gerichtlichen und auBergerichtlichen Rechtsstrei-
tigkeiten kommt. Sollten diese Rechtsstreite durch
Vergleich oder Unterliegen vor Gericht beendet
werden, hatte die Fondsgesellschaft die Kosten des
Vergleichs bzw. des Rechtsstreites zu tragen. Glei-
ches gilt, wenn der Rechtsstreit zwar gewonnen wird,
aber die Kosten beim Prozessgegner nicht erfolgreich
beigetrieben werden kdnnen. Diese Kostenbelastung
konnte zu einer Verringerung der Auszahlung an die
Anleger fUhren.
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Risiken in Zusammenhang mit
Nachhaltigkeitsanforderungen

Nachhaltigkeit hat sich in allen Lebensbereichen zu
einem zentralen Kriterium entwickelt. Dies betrifft
auch den Immobilienmarkt. Nachhaltiges Leben ist
insbesondere auch politisch gewollt. Es kann deshalb
nicht ausgeschlossen werden, dass die Begrindung
bestimmter Nachhaltigkeitseigenschaften fur Immo-
bilieneigentimer zur gesetzlichen Pflicht werden. Die
dann ggf. notwendige NachrUlstung von Immobilien
unter Nachhaltigkeitsgesichtspunkten — wird  mit
Kosten verbunden sein, die der AIF tragen muss. Glei-
ches gilt, wenn eine nachhaltigkeitsorientierte Immo-
biliennachristung zwar nicht gesetzlich angeordnet,
aber zur Beseitigung von Gefahren oder zur Herstel-
lung einer vertretbaren Wohnqualitat notwendig ist.
Ebenso kann eine Immobiliennachristung geboten
sein, um negative Presse, Rufschadigung und public
shaming zu vermeiden. Die mit der Immobiliennach-
ristung zusammenhangende Kostenbelastung (z. B.
COo-Steuer) konnte zu einer Verringerung der Aus-
zahlung an die Anleger fuhren.

Steuerliche Risiken

Risiko Aufteilung Anschaffungs-
und Herstellungskosten

Es besteht das Risiko, dass die Finanzverwaltung
eine durch die Fondsgesellschaft beim mittelbaren
Erwerb der Immobilien vorgenommene Aufteilung der
Anschaffungs- und Herstellungskosten einschlief3lich
Nebenkosten auf Grund und Boden einerseits und
auf die aufstehenden Gebdude andererseits nicht
anerkennt. Sofern die Finanzverwaltung einen hohe-
ren Anteil der Anschaffungskosten fur Grund und
Boden ansetzt, wirde sich dies negativ auf die Hohe
der anzusetzenden Abschreibungen auswirken. Dies
wlrde das steuerliche Ergebnis des Anlegers erho-
hen und konnte damit zu hdheren Steuerzahlungen
des Anlegers fuhren.

Durch Nichtanwendungsgesetz vom 12.12.2019 wurde
§6e EStG in das Einkommensteuergesetzbuch ein-
gefugt. Damit wird die Rechtsprechung des Bundes-



finanzhofs vom 26.04.2018 (BFH, Urteil vom
26.04.2018 IV R 33/15, DStR 2018, 1491) im Ergebnis
rickgangig gemacht, weil § 6e EStG die bisher nurim
Wege des Verwaltungserlasses normierte Aktivie-
rungspflicht flr fondsbedingte Nebenkosten der
Investitionsphase (Eigenkapitalvermittlungsprovision,
Konzeptionsgeblhren, Rechtsberatung, Einrichtung
Portfolioverwaltung etc.) in Gesetzesrang erhoben
hat. Dies hat zur Folge, dass die bisherige Verwal-
tungsauffassung aus dem Jahr 2003, nach der diese
fondsbedingten Nebenkosten nicht als Betriebsaus-
gaben anerkannt werden, sondern den Anschaf-
fungskosten zugerechnet werden, wiederauflebt.
Hierdurch wird die teilweise Zuordnung der vorste-
hend genannten Aufwendungen zu den nicht
abschreibungsfahigen Kosten von Grund und Boden
und der AfA-Bemessungsgrundlage, im Verhaltnis
zum Gesamtaufwand fUr Grund und Gebaude, zulas-
ten der sofort abzugsfahigen Werbungskosten her-
beigefuhrt. Die Umqualifizierung von sofort abzugsfa-
higen Betriebsausgaben in zu aktivierende Anschaf-
fungs- bzw. Herstellungskosten bewirkt, dass sich der
ursprunglich erwartete Verlust entsprechend redu-
ziert und sich fruher steuerpflichtige Ergebnisse
ergeben werden. Hieraus konnte sich das Risiko
ergeben, dass die ausgezahlte Liquiditat fruher als
prognostiziert durch Steuerzahlungen geschmalert
wird.

Risiko fehlender Verlustverrechnungsméglichkeit

Verluste eines Wirtschaftsjahres und Verlustvortrage
konnen grundsatzlich mit anderen Einkunften eines
Anlegers verrechnet werden, was allerdings nicht fur
Einklnfte aus Kapitalvermdgen gilt. Diese sind in der
Verrechnung beschrankt. Eine weitere Einschran-
kung gilt gem. §15b EStG, wonach bei sog. Steuer-
stundungsmodellen ausschlieBlich eine Verrechnung
mit spateren positiven Einklnften aus der Beteiligung
maoglich ist. Wegen der Aktivierungspflicht der fonds-
bedingten Nebenkosten der Investitionsphase (Eigen-
kapitalvermittlungsprovision,  Konzeptionsgebuhren,
Rechtsberatung, Einrichtung Portfolioverwaltung etc.)
gem. § 6e EStG werden die Verluste der Anlaufphase
unter 10 % betragen, sodass es nach Meinung der
KVG nicht zu einer Anwendung des §15b EStG
kommen wird. Ist §15b EStG wider Erwarten doch

Die Risiken

anwendbar und kann die Fondsgesellschaft in dem
Veranlagungszeitraum, in den der abschlieBende
Totalportfolioverkauf fallt, nicht vollstandig abge-
wickelt werden, so muss sie fur mindestens ein weite-
res Geschaftsjahr ihr Jahresergebnis gegentber dem
Finanzamt erklaren und dieses den Investoren antei-
lig zuweisen. Sollte es sich bei den Jahresergebnis-
sen dieser Geschaftsjahre um Verluste handeln, so
waren diese Verluste nach dem ausdrucklichen Wort-
laut des §15b EStG nicht mit den in den Vorjahren
durch die Fondsgesellschaft erzielten Gewinnen zu
verrechnen. Eine Steuermehrbelastung der Investo-
ren ware die Folge.

Risiko der Aberkennung der Absetzungen fiir Abnut-
zungen

AuBerdem besteht das Risiko, dass der AlF keine
Absetzungen fur Abnutzungen (AfA) geltend machen
kann, wenn die Finanzverwaltung die Auffassung ver-
treten sollte, dass die Immobilien bilanziell nicht im
Anlagevermdgen, sondern als Umlaufvermdgen zu
erfassen sind. Hieraus ergibt sich fur den Anleger das
Risiko, dass die ausgezahlte Liquiditat friher als pro-
gnostiziert durch Steuerzahlungen geschmalert wird.

Risiken bei der Grunderwerbsteuer

Sollte der AIF vor Platzierung von mehr als 10 % des
endgultigen Kommanditkapitals des AlF unmittelbar
oder mittelbar in Immobilien investieren, besteht
innerhalb von zehn Jahren das Risiko, dass erneut
Grunderwerbsteuer fur diese Immobilien ausgeldst
wird, soweit weitere Anleger dem AlF neu beitreten
(Kapitalaufstockung). Dieses Risiko kann zu geringe-
ren bzw. ganzlich unterbleibenden Auszahlungen an
den Anleger fuhren.

Der Gesetzgeber konnte in der Zukunft einen hohe-
ren Steuersatz fur die Grunderwerbsteuer festlegen,
als bei Prospektaufstellung geltendes Recht ist. Auch
ist nicht auszuschlieBen, dass die Finanzverwaltung
eine erhdohte Bemessungsgrundlage fur die Grunder-
werbsteuer ansetzt. In beiden Fallen besteht das
Risiko, dass sich die Hohe der Auszahlungen an den
Anleger reduzieren konnten.
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Umsatzsteuerrisiko

Soweit zur umsatzsteuerpflichtigen Vermietung op-
tiert wurde, und sich damit die Mdglichkeit Vorsteuer-
erstattung geltend zu machen eroffnet hat, kdnnte
die Finanzverwaltung die erforderlichen Vorausset-
zungen aberkennen und somit den Vorsteuerabzug
versagen und bereits geltend gemachte Erstattungen
zurUckfordern. Diese Kostenbelastung koénnte zu
einer Verringerung der Auszahlung an die Anleger
fuhren. Dies gilt auch, wenn sich bei Immobilien die
Nutzungsverhaltnisse andern und weniger Flachen
mit Umsatzsteuer vermietet werden.

Gegenparteirisiken
Mietausfallrisiko

Bei den Mietvertragen kann es u.a. bei wirtschaftli-
chen Schwierigkeiten der Mieter zu Mietausfallen
und/oder zu Ausfallen bei den Betriebskostenvoraus-
zahlungen und bei den Betriebskostennachzahlun-
gen kommen, letzteres insbesondere dann, wenn bei
einer unterjahrigen Teuerung der Betriebskosten die
Betriebskostenvorauszahlungen nicht zeitnah ange-
messen angepasst werden konnten bzw. angepasst
wurden. Im Fall einer auBerordentlichen Kundigung
des Mieters wegen Zahlungsverzuges kann es dann
auBerdem zu Leerstanden kommen. Auch ist nicht
auszuschlieBen, dass es im Rahmen einer erforderli-
chen Anschlussvermietung zu schlechteren Mietmo-
dalitaten kommen kann. Insbesondere bei zwangs-
verwalteten oder Uber Zwangsversteigerung erstan-
denen Immobilien besteht zudem das Risiko, dass die
tatsachlich eingehenden Mieten von dem vertraglich
vom Verkaufer zugesicherten Mietertrag zum Nach-
teil des AIF abweichen, weil mangels aktueller und
kompletter Unterlagen bei Kauf von solchen Objekten
seitens des Kaufers nur eine stichprobenweise Uber-
prufung einzelner Mietvertrage erfolgen kann.

Dienstleisterausfallrisiko
Die bei Instandhaltung, Umbau, Modernisierung und
Entwicklung einer Immobilie eingeschalteten Hand-

werker kdnnen Insolvenz anmelden. Es besteht das
Risiko, dass Teilzahlungen an das insolvente Unter-
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nehmen geleistet werden, flr die zum Zeitpunkt der
Insolvenz noch keine entsprechende Gegenleistung
im Gewerk gegenibersteht. Ubersteigen die Vor-
schisse die Fertigstellungs- oder Gewahrleistungs-
bankblrgschaft oder den Gewahrleistungseinbehalt
bzw. sind die Zahlungen ohne Sicherheit geleistet,
kann es zu hoheren Gestehungskosten fur den AlF
kommen. Der erforderliche Abschluss neuer Vertrage
kann unter Umstanden nur zu ungunstigeren Konditi-
onen erfolgen. Dies hatte flUr den AlF zusatzliche
Kosten zur Folge, was zu einer Verringerung der Aus-
zahlung an die Anleger fuhren kann. Das Gleiche gilt,
wenn nach Fertigstellung ein Gewahrleistungsfall ent-
steht oder die umgesetzte Bauqualitat nicht fur eine
dauerhafte Vermietbarkeit gentgt und das betreffen-
de Unternehmen insolvent ist. Dies kann zu geringe-
ren Auszahlungen an die Anleger fuhren.

Kéuferausfallrisiko

Bei Verkauf der Immobilien kdnnte bei einem bereits
geschlossenen Vertrag der Kaufer mangels Zah-
lungswilligkeit oder aufgrund der Verschlechterung
der Finanzierungsmaglichkeiten bzw. der Konjunktur
nicht in der Lage sein, den vereinbarten bzw. vollen
Kaufpreis zu bezahlen. Dies wurde zu einem insge-
samt schlechteren Ergebnis der Vermogensanlage
der Anleger fuhren.

Verkduferausfallrisiko

Bei der Umsetzung des Immobilienerwerbes besteht
das Risiko, dass der Verkaufer seinen vertraglichen
Verpflichtungen gegenuber der Fondsgesellschaft
nicht nachkommt oder nicht nachkommen kann. Dies
kann dazu fuhren, dass Kaufvertrage ruckabgewi-
ckelt oder gerichtlich durchgesetzt werden mussen.
Die fur den ruckabgewickelten Kaufvertrag bereits
aufgewendeten bzw. zur Durchsetzung der Anspriche
anfallenden weiteren Kosten verschlechtern die wirt-
schaftlichen Ergebnisse des AlF und hatten damit nega-
tive Auswirkung auf die Auszahlung an die Anleger.

Schlechtleistungsrisiko
Die bei Instandhaltung, Umbau, Modernisierung und

Entwicklung einer Immobilie eingeschalteten Hand-
werker aber auch andere Dienstleister, die im



Rahmen der kollektiven Vermdgensverwaltung
Dienstleistungen gegenuber dem AIF und/oder den
Immobiliengesellschaften erbringen, konnen eine
schlechte Leistung erbringen. Kommt es dann nicht
zu einer fur den AIF kostenneutralen Nachbesserung,
hatte dies fUr den AlF zusatzliche Kosten zur Folge,
was zu einer Verringerung der Auszahlung an die
Anleger fUhren kann.

Finanzierungsrisiken

Der AlF setzt zum Immobilienerwerb nicht nur Eigen-
mittel, sondern im Rahmen der durch das KAGB und
die Anlagebedingungen festgelegten Begrenzung
des maximalen Umfangs der Hebelfinanzierung auch
Fremdmittel ein. Der Einsatz von Fremdmitteln bringt
folgende Risiken mit sich:

Kapitalbeschaffungsrisiko

Es konnte vorkommen, dass das geplante Fremdkapi-
tal inkl. aller Nebenkosten nicht, nicht in voller Hohe
oder nicht termingemal beschafft werden kann und
deshalb eventuell groBere und besonders interessan-
te Objekte nicht erworben werden konnen. Dies gilt
auch, wenn der AlF das von bereits beigetretenen
Anlegern einzuzahlende Eigenkapital trotz Anforde-
rung nicht, nicht rechtzeitig oder nicht vollstandig
erhalt. Soweit bereits Kaufvertrage uUber Objekte
abgeschlossen sind besteht das Risiko, dass Zah-
lungsverpflichtungen aus den Kaufvertragen nicht
oder nur verspatet gegentber dem Verkaufer erfullt
werden konnen, falls das Eigenkapital oder Fremdka-
pital nicht, nicht rechtzeitig oder nicht vollstandig ein-
geworben oder eingezahlt wird. Sollte die Verbindlich-
keit aus vorgenannten Griunden von dem AlF voruber-
gehend nicht bezahlt werden, kdnnten zusatzliche
Kosten, wie Verzugszinsen, anfallen. Dies kdnnte zu
einer Reduzierung der Auszahlungen an die Anleger
fuhren. Sollte der AlF den Kaufpreis gar nicht bezah-
len, ware er dem Verkaufer gegenuber ggf. zusatzlich
zum Schadenersatz verpflichtet. Solche Schadener-
satzforderungen und die VermdgenseinbuBen infolge
von VollstreckungsmaBnahmen koénnen dann zum
Totalverlust der bis dahin investierten Gelder fuhren.
Dies kann geringere oder ganz ausbleibende Auszah-
lungen an den Anleger sowie den Verlust des einge-
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setzten Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag des Anlegers
zur Folge haben.

Kreditrisiko

Es besteht das Risiko, dass die Finanzierungskonditi-
onen einen ,Loan to Value“-Wert vorsehen. Dieser
Wert beziffert das Verhaltnis des Darlehens zum
Immobilienverkehrswert. Sollte dieser Wert aufgrund
eines sinkenden Verkehrswerts der Immobilie nicht
eingehalten werden konnen, besteht die Gefahr, dass
die Fondsgesellschaft Mietertrage nicht mehr aus-
schitten darf, die finanzierende Bank den Vertrag
kindigt oder weitere Darlehen mit negativen Folgen
fur die Liquiditdt und Rentabilitat aufgenommen
werden mussen. Dies kdnnte eine entsprechende
Reduzierung der Auszahlung an den Anleger sowie
anteilig den Verlust des gezeichneten Kapitals inkl.
Ausgabeaufschlag des Anlegers zur Folge haben.
Zudem konnten die Kreditgeber die Auszahlung der
Darlehen bzw. die Auszahlung einzelner Darlehens-
tranchen an die Erfullung bestimmter Bedingungen,
wie die Erreichung eines bestimmten Sanierungs-
und/oder Vermietungsstandes knupfen. Werden
diese Bedingungen nicht erfullt, so hat dies zur Folge,
dass die Darlehen nicht oder zumindest nicht in voller
Hohe ausbezahlt werden. Die Fondsgesellschaft ware
in diesem Fall gezwungen, das fehlende Fremdkapital
aus Eigenmitteln bereitzustellen, was sich negativ auf
die Wirtschaftlichkeit der Anlage und somit auf die
Auszahlung an den Anleger auswirken wurde. Im Ein-
zelfall kann das Fehlen der Darlehensmittel in der
Fondsgesellschaft Liquiditatsengpasse hervorrufen
oder sie zahlungsunfahig werden lassen. Dies konnte
zum Verlust des eingesetzten Kapitals inkl. Ausgabe-
aufschlag des Anlegers fuhren.

AuBerdem ist zu beachten, dass die Realisierung der
geplanten Fremdkapitalquote fehlschlagen konnte,
weil Kreditinstitute nicht bereit sind, im kalkulierten
Umfang Fremdmittel zur Verflgung zu stellen. Der
durch die Fremdfinanzierung erzielte Leverage-Effekt
wird geringer ausfallen, je weniger Fremdkapital fur
Investitionen zur Verfugung steht. Dieser Hebeleffekt
wirkt sich nur so lange positiv aus, wie die Gesamtka-
pitalrendite Uber dem Fremdkapitalzins liegt. Es
besteht das Risiko, dass sich die Auszahlungen an
den Anleger vermindern bzw. ganzlich unterbleiben.
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Beim Einsatz von Tilgungsvarianten mit Tilgungsaus-
setzung gegen alternative Tilgungsansparung bzw.
endfalliger Tilgung kdnnen Vermdgensverluste eintre-
ten, die zu Reduzierungen von Auszahlungen an den
Anleger fUhren kdnnen.

Risiken aufgrund des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB)

Die Verpflichtungen des KAGB sowie zahlreiche wei-
tere administrative Regelungen sind zu beachten.
Aufgrund der sich nach KAGB ergebenden Notwen-
digkeit der Bestellung einer Verwahrstelle und einer
KVG kdnnen sich folgende Risiken aus deren gesetz-
lichen Funktionen ergeben:

Verwahrstelle

Der AIF ist zur Einhaltung aller gesetzlich bindenden
Anforderungen auf Grundlage des KAGB verpflichtet.
Hierzu zahlt auch die Bestellung einer Verwahrstelle.
Es besteht das Risiko, dass es dem AIF nicht gelingt,
eine den Anforderungen des KAGB entsprechende
Verwahrstelle zu beauftragen. Auch kann nicht aus-
geschlossen werden, dass die Verwahrstelle nach
ihrer Beauftragung ihre Tatigkeit aus aufsichtsrechtli-
chen Grunden wieder aufgeben muss. Dies hatte zur
Folge, dass der AlF eine neue geeignete Verwahrstel-
le finden und beauftragen muss, was zusatzliche
Kosten verursachen wird. Sollte dies nicht (rechtzei-
tig) gelingen, konnte der AIF abgewickelt werden
mussen. Hieraus resultiert fur den Anleger das Risiko
einer Renditeminderung oder auch die Gefahrdung
des eingesetzten Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag.
Zudem bringt es die Beauftragung einer Verwahrstel-
le mit sich, dass die Mitarbeiter des betreffenden
Unternehmens Verfugungsgewalt Uber die vom AlF
gehaltenen Vermdgensgegenstande haben koénnten.
In diesem Zusammenhang kann eine Veruntreuung
der Vermogensgegenstande des AlF durch diese Per-
sonen nicht ausgeschlossen werden. Auch konnen
die Mitarbeiter der beauftragten Verwahrstelle nach-
teilige Entscheidungen treffen, die sich negativ fur
den AIF auswirken. Sollte in diesen Fallen fur den AlF
kein vollumfanglicher Schadenersatz erlangt werden
konnen, so hatte dies negative Auswirkungen auf die
Ertragslage des AIF und konnte bis zu einer Insolvenz
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des AIF fuhren. Hieraus resultiert fur den Anleger das
Risiko einer Renditeminderung oder auch die Gefahr-
dung des eingesetzten Kapitals inkl. Ausgabeauf-
schlag.

Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG)

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die KVG
ihre Tatigkeit aus aufsichtsrechtlichen Grinden
wieder aufgeben muss bzw. aus wichtigem Grund die
Verwaltung des AIF kindigt. Dies hatte zur Folge,
dass die Geschaftsflihrung eine neue geeignete KVG
finden und beauftragen muss, was zusatzliche
Kosten verursachen wird. Sollte dies nicht (rechtzei-
tig) gelingen, konnte der AIF abgewickelt werden
mussen. Hieraus resultiert fur den Anleger das Risiko
einer Renditeminderung oder auch die Gefahrdung
des eingesetzten Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag.

Zudem bringt es die Beauftragung einer KVG mit
sich, dass die Mitarbeiter des betreffenden Unterneh-
mens nachteilige Entscheidungen treffen kdnnten,
die sich negativ auf den AIF auswirken. Sollte in
diesen Fallen fur den AIF kein vollumfanglicher Scha-
denersatz erlangt werden konnen, so hatte dies
negative Auswirkungen auf die Ertragslage des AlF
und konnte bis zu einer Insolvenz des AIF fuhren.
Hieraus resultiert fir den Anleger das Risiko einer
Renditeminderung oder auch die Gefahrdung des
eingesetzten Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag.

Risiken der Auslegung und Anwendung des KAGB

Der Prospekt entspricht den aktuellen Anforderungen
des KAGB. Die zukunftige Auslegung und Anwen-
dung der regulatorischen Vorgaben der AIFM-Geset-
ze durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) und auch die diesbezlgliche Recht-
sprechung kénnen sich zukunftig andern, sodass auf-
grund der AIFM Gesetze weitere Anderungen dieses
Prospektes, der Vertrage und dergleichen erforder-
lich werden, welche sich aufgrund eines entstehen-
den Kostenanfalls unter Umstanden negativ auf die
Ertragslage des AlF auswirken kdnnen.



Risiko der Umqualifizierung in einen offenen Fonds

Der AlF ist als geschlossener Publikums-AlF konzi-
piert. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass
sich die rechtlichen Voraussetzungen fur die Unter-
scheidung zwischen offenen und geschlossenen AlF
andern und der AIF abweichend von der jetzigen
Rechtslage als offener AlF qualifiziert wird. Fur diesen
Fall musste der AIF erhdhte Anforderungen nach dem
KAGB einhalten. Da der AIF diesen Anforderungen
unter Umstanden nicht nachkommen kann, konnte
dies zu einer Reduzierung der Auszahlung an den
Anleger und dem Verlust des eingesetzten Kapitals
des Anlegers inkl. Ausgabeaufschlag sowie zu einer
Gefahrdung der Vermdgensanlage als Ganzes fuhren.

6.4 Unmittelbare Risiken des Anlegers
Wéhrend die unter 6.3 beschriebenen Risiken
zuné&chst den AIF und somit den Anleger mittelbar in
seiner Eigenschaft als Gesellschafter des AlF betref-
fen, wirken die nachfolgend beschriebenen Risiken
unmittelbar auf die Person und das Vermogen des
jeweiligen Anlegers ein.

Haftungsrisiken der Anleger als Kommanditisten

Eine Inanspruchnahme von Gesellschaftern durch
Glaubiger des AlF, z.B. fur Fremdmittel der Gesell-
schaft, besteht fur den Fall, dass die Kommanditeinla-
ge in Hohe der im Handelsregister eingetragenen
Haftsumme noch nicht eingezahlt ist oder durch Ent-
nahmen unter die im Handelsregister eingetragene
Haftsumme gemindert wurde. Das Risiko besteht
auch, wenn dem Anleger Entnahmen zuflieBen,
obwohl entsprechende Ergebnisse hierfir nicht
erzielt wurden. In diesem Fall lebt die AuBenhaftung
bis zur Hohe der im Handelsregister eingetragenen
Haftsumme wieder auf. Daneben kommt eine Haftung
im Innenverhaltnis in entsprechender Anwendung der
§§ 30 ff. GmbHG bis zur Hohe der empfangenen Aus-
zahlungen in Betracht, soweit Auszahlungen erfolgt
sind, obwohl die finanzielle Lage der Fondsgesell-
schaft dies nicht zugelassen hatte. Dies gilt insbeson-
dere dann, wenn der Anleger Auszahlungen von der
Fondsgesellschaft erhalt, denen kein entsprechender
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handelsrechtlicher Gewinn gegenubersteht. Mittelbar
Uber die Treuhandkommanditistin beteiligte Anleger
tragen im Ergebnis das gleiche Haftungsrisiko, da
diese gem. den Vereinbarungen des Treuhandvertra-
ges verpflichtet sind, die Treuhandkommanditistin von
allen Verbindlichkeiten, die mit dem treuhanderisch
Ubernommenen Anteil zusammenhangen, freizustel-
len.

Risiko der eingeschrénkten Verflgbarkeit

Der AIF wird auf unbestimmte Zeit errichtet. Eine
ordentliche Kindigung seitens des Anlegers ist aus-
geschlossen. Der Anleger hat keinen Anspruch
gegen den AlF auf VerauBerung seines Anteiles. Die
Verfugbarkeit Uber das gebundene Kapital ist damit
stark eingeschrankt. Damit besteht das Risiko, dass
ein Anleger im Falle von unvorhergesehenem Liquidi-
tatsbedarf darauf angewiesen ist, die Beteiligung
durch eigene Aktivitaten zu verauB3ern, statt zu kindi-
gen. Sollte eine VerauBerung nicht moglich sein (s.u.),
wulrde sich das nachteilig auf seine Liquiditat auswir-
ken. Die Anteile der Anleger an dem AlF sind an Dritte
nur bei entsprechender Nachfrage zu verauBern.
Einen geregelten Markt wie bei borsennotierten Wert-
papieren gibt es fur hier gegenstandliche Beteiligun-
gen nicht, sodass sich ein Verkauf schwierig gestal-
ten kann. Es besteht die Moglichkeit, dass eine Betei-
ligung gar nicht oder nur zu einem geringeren als dem
gewlnschten Preis oder sogar nur unter dem tat-
séchlichen Wert verauBert werden kann. Darlber
hinaus kann Uber eine Beteiligung nur mit Zustim-
mung der KVG verfugt werden. Bei einer treuhanderi-
schen Beteiligung ist zusatzlich auch die Zustimmung
der Treuhandkommanditistin erforderlich. Diese Zu-
stimmungen durfen nur aus wichtigem Grund verwei-
gert werden. Liegt ein solcher Grund vor, ist die Uber-
tragung ausgeschlossen.

Risiko bei Fremdfinanzierung des Anteils durch den
Anleger

Bei einer Fremdfinanzierung der Beteiligung durch
einen Anleger stellt das jeweilige Kreditinstitut bei der
Kreditentscheidung i.d.R. nicht nur auf den Wert des
Anteils, sondern auch auf die personliche Bonitat des
Anlegers ab. RegelmaBig besteht eine personliche
und unbegrenzte Haftung mit dem gesamten person-
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lichen Vermodgen und Einkommen des Anlegers.
Unter Umstanden verlangt das Kreditinstitut die
Mitverpflichtung anderer Personen. Jede personliche
Anteilsfinanzierung schrankt daher einerseits den
Kreditspielraum fur zukdnftige Kreditaufnahmen ein.
Andererseits ist zu beachten, dass die Zinsen und die
Tilgung ab Valutierung des Darlehens durch den
Anleger unabhangig von Zeitpunkt und Hohe der
Auszahlungen durch den AIF und auch im Falle des
Totalverlusts der Beteiligung zu bedienen sind. Bei
einer Verringerung, dem ganzlichen Wegfall der pro-
gnostizierten Auszahlungen oder dem Totalverlust
der Kapitaleinlage muss ein Anleger daher weiteres
eigenes Vermogen flr den Kapitaldienst aufwenden.
Dies kann zur Zahlungsunfahigkeit des Anlegers
fuhren. Die Wirtschaftlichkeit der Fondsbeteiligung
wurde sich auBerdem erheblich verschlechtern, falls
die vereinbarten Zinskonditionen teurer als die tat-
sachlich erwirtschafteten Gewinne aus der Fondsge-
sellschaft sind. Sollte sich durch die Anteilsfinanzie-
rung eine ,Uberentnahme*im Sinne des § 4 Absatz 4a
EStG ergeben, kann der Gesellschafter seine Darle-
henszinsen anteilig nicht als Sonderbetriebsausga-
ben bei dem Ergebnis des AIF steuerlich mindernd
geltend machen. Aus den genannten Grunden wird
ausdrucklich von der Fremdfinanzierung einer Beteili-
gung abgeraten und auch keine entsprechende
Anteilsfinanzierung angeboten.

Verzugszinsenrisiko

Es besteht das Risiko, dass die KVG Verzugszinsen in
Hohe des gesetzlich geregelten Verzugszinssatzes
geltend macht, wenn der Anleger seine Einlage erst
nach Falligkeit erbringt. Neben dem Verlust des
gezeichneten Kapitals inkl. Ausgabeaufschlag kann
dies auch das weitere Vermdgen des Anlegers
gefahrden.

Ausscheiden oder Ausschluss des Anlegers
aus dem AIF

Bei Vorliegen bestimmter Umstande kann ein Anleger
(vgl. §16 des Gesellschaftsvertrages) aus dem AlF
ausgeschlossen werden. Die KVG kann bei einem
vorzeitigen Ausscheiden aus dem AlF oder bei einer
AnteilsverauBBerung von dem Anleger die Erstattung
notwendiger Auslagen in nachgewiesener Hohe, je-
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doch maximal bis zu 9 % seines Anteilwertes, verlan-
gen, sodass die tatsachliche Abfindung in der Regel
geringer ausfallt als der Wert der Beteiligung.

Steuerliche Risiken
Fehlende Absicht der Totalgewinnerzielung

Die Finanzverwaltung kénnte ein fehlendes Totalge-
winnstreben unterstellen, wenn kein positives steuer-
pflichtiges Totalergebnis erzielt wird. Die Folge eines
fehlenden Totalgewinnstrebens waéare die Aberken-
nung der Gewinnerzielungsabsicht (sog.,Liebhabe-
rei*) und die Zuordnung der Beteiligung zur privaten
Vermogensebene. Ergebnisse des AIF waren somit
steuerlich irrelevant. Der Anleger ware dadurch zu
Steuernachzahlungen bzw. -riickzahlungen verpflich-
tet und auch die Geltendmachung der anfallenden
Sonderbetriebsausgaben im Zusammenhang mit der
Vermogensanlage waren unzulassig.

Steuerliche Ergebniszuweisung

In einem Wirtschaftsjahr kéonnte dem Anleger ein
steuerliches Ergebnis aus seiner Beteiligung zuge-
wiesen werden, das bei ihm zu einer steuerlichen
Belastung flhrt, ohne dass der Anleger entsprechen-
de Entnahmen in dem Jahr vom AIF erhalten hat. Der
Anleger ware gezwungen, die sich daraus ergeben-
den Steuerzahlungen aus seinem restlichen Vermo-
gen zu begleichen.

Gewerblicher Grundstiickshandel

Soweit die Fondsdauer bzw. die Haltedauer der gehal-
tenen Immobilien ganz oder teilweise weniger als
zehn Jahre betragt oder diese Immobilien vor Ablauf
von zehn Jahren Haltedauer verauBert werden,
besteht das Risiko, dass die Finanzverwaltung einen
gewerblichen Grundstlckshandel annimmt, der zur
Gewerbesteuerpflicht fUhren wurde. Eine solche Ver-
auBerung kann jederzeit passieren, auch wenn die
Fondslaufzeit langfristig angelegt ist, und kann durch
den Anleger auch nicht verhindert werden. Soweit in
diesen Fallen Gewerbesteuer anfiele, wurde dies zu
geringeren Auszahlungen an den Anleger fuhren. Es
ist auch darauf hinzuweisen, dass bei einem Verkauf



vor Ablauf von zehn Jahren Haltedauer der Beteili-
gung nicht auszuschlieBen ist, dass der Verkauf der
Beteiligung zur Ermittlung eines eventuell gewerbli-
chen Grundstlckshandels auf der Gesellschafter-
ebene herangezogen wird. Das hei3t der Verkauf der
Beteiligung, soweit der anteilig gehaltene Verkehrs-
wert der Immobilien inkl. Fremdmittelanteil der Fonds-
gesellschaft 250.000 Euro Ubersteigt, konnte zu einer
gewerblichen Infizierung privater Immobilienverkaufe
des Gesellschafters, die sich weniger als zehn Jahre
im Eigentum des Gesellschafters befanden, fuhren.
Dies hat zur Folge, dass der VerauBerungsgewinn aus
privaten Immobilienverkaufen zusatzlich gewerbe-
steuerpflichtig wurde. AuBerdem wurde beim Verkauf
der Beteiligung ein eventuell zum betreffenden
Bilanzstichtag bestehender gewerbesteuerlicher Ver-
lustvortrag anteilig entfallen. Diesen Nachteil hat der
ausscheidende Anleger der Fondsgesellschaft auszu-
gleichen.

Sonstige steuerliche Risiken

Falls festgestellte steuerliche Ergebnisse bei einem
Anleger zu Steuernachzahlungen fuhren, sind mit
Beginn des 16. Monats nach Ablauf des Jahres, fur
das der Bescheid ergeht, monatlich Zinsen in Hohe
von 0,15 % an die Finanzverwaltung zu bezahlen.

6.5 Maximales Risiko

Das maximale Risiko eines Anlegers besteht, neben
dem Totalverlust seiner Kapitaleinlage nebst Ausga-
beaufschlag zzgl. der vergeblichen Aufwendungen
fur Nebenkosten sowie Steuerzahlungen und Zinsen,
im Verlust seines sonstigen Privatvermdgens. Im Falle
einer Fremdfinanzierung seiner Beteiligung ist sein
weiteres Vermogen gefahrdet. Durch die Realisierung
der beschriebenen steuerlichen Risiken, insbesonde-
re die Annahme des gewerblichen Grundsttiickhandels
durch die Finanzverwaltung, kann es zur (Privat-)insol-
venz des Anlegers kommen.

6.6 Weitere wesentliche Risiken

Die Entwicklung des AIF konnen Uberdies weitere
Ereignisse, die zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung nicht vorhersehbar sind, negativ beeinflussen.

Solche weiteren, wesentlichen Risiken sind zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung nicht bekannt.
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7 Anteile

71 Anteilsklassen

Alle Anteile sind auf die gleiche Weise ausgestaltet
und weisen die gleichen Merkmale auf. Es gibt keine
verschiedenen Anteilsklassen. Im Zeitpunkt der Ver-
offentlichung des Verkaufsprospektes weichen die
Rechte der Grundungsgesellschafter lediglich in den
im Folgenden ausgefuhrten Punkten ab. Verschiede-
ne Anteilsklassen werden hierdurch jedoch nicht
begrundet.

Die personlich haftende Gesellschafterin DFI Komple-
mentar GmbH leistet keine Einlage. Sie haftet person-
lich mit ihrem gesamten Vermogen. In Gesellschafter-
versammlungen hat sie eine Stimme. Sie fuhrt die
Geschafte der Fondsgesellschaft und vertritt diese,
hat dabei jedoch stets den mit der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft (KVG) abgeschlossenen Fondsver-
waltungsvertrag zu beachten. Hinsichtlich der Grun-
dungskommanditistin Erlanger Consulting GmbH ist
festzustellen, dass diese nicht verpflichtet ist, einen
Ausgabeaufschlag zu bezahlen.

7.2 Rechtliche Grundlagen des

Beteiligungsangebotes

Die folgenden Ausfihrungen sollen dem Anleger
einen zusammenfassenden Uberblick (ber die
wesentlichen Auswirkungen der im Hinblick auf das
Beteiligungsangebot eingegangenen Vertragsbezie-
hungen geben. Auf ein umfassendes Studium der
insoweit relevanten und in Kapitel 18 abgedruckten
Dokumente sollte der Anleger trotz der folgenden
Zusammenfassung gleichwohl keinesfalls verzichten.

7.2.1 Zustandekommen und Arten der

Beteiligung

Die Beteiligung an der Fondsgesellschaft ist als mit-
telbare Beteiligung Uber die Treuhandkommanditistin
ausgestaltet. Durch die Unterzeichnung der Beitritts-
erklarung zur Fondsgesellschaft gibt der Anleger ein
Angebot zum Beitritt zur Fondsgesellschaft mittels

Anteile

Abschluss des in Anlage 3 ,Treuhandvertrag“ abge-
druckten Treuhandvertrages ab. Gleichzeitig verzich-
tet er auf den Zugang der Annahmeerklarung im Hin-
blick auf dieses Angebot. Die Anlagebedingungen
und der Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft,
die in Anlage 1 bzw. Anlage 2 abgedruckt sind, sind
ebenfalls rechtliche Grundlage fur dieses Beteili-
gungsangebot. Der Anleger erkennt mit seiner Unter-
schrift auf der Beitrittserklarung den Gesellschafts-
vertrag und den Treuhandvertrag als fur dieses Betei-
ligungsangebot rechtsverbindlich an. Die Treuhande-
rin entscheidet Uber die Annahme des Beitrittsange-
botes des Anlegers und holt sodann die insoweit not-
wendige Zustimmung der Geschaftsleitung der
Fondsgesellschaft ein. Nach Eingang dieser Zustim-
mung bei der Treuhanderin teilt diese dem Anleger
sodann die erfolgte Annahme seines Beteiligungsan-
gebotes mit. Nach erfolgter Annahme trifft den Anle-
ger die Pflicht, 30 % der von ihm gezeichneten Einla-
ge zzgl. des Ausgabeaufschlags in Hohe von 5%
(auf die gesamte gezeichnete Einlage) innerhalb von
zehn Tagen nach Annahme der Beitrittserklarung
durch die Treuhanderin, den Rest seiner Einlage - ggf.
in weiteren Raten - innerhalb von zehn Tagen nach
entsprechender Anforderung durch die KVG auf das
Treuhandkonto der Treuhanderin zu bezahlen, wobei
sich die KVG verpflichtet, weitere 30 % der Einlage
spatestens vier Monate nach Annahme der Beitritts-
erklarung durch die Treuhanderin anzufordern, wenn
dies mit den Grundsatzen eines ordnungsgemalien
Liguiditatsmanagements vereinbar ist und auch keine
anderweitigen wichtigen Grinde dagegen sprechen.

7.2.2 Haftung des Anlegers

Anleger, die als Kommanditisten an der Fondsgesell-
schaft beteiligt sind, haften gegenuber den Glaubi-
gern der Fondsgesellschaft in Hohe der fur den jewei-
ligen Kommanditisten im Handelsregister eingetrage-
nen Haftsumme. Bei einer Beteiligung als Treugeber
haftet der Anleger nicht unmittelbar im AuBBenverhalt-
nis, er ist jedoch aufgrund der im Treuhandvertrag
niedergelegten Ausgleichsverpflichtung gegenuber
der Treuhanderin den Kommanditisten hinsichtlich
der Haftung wirtschaftlich gleichgestellt, haftet also in
gleicher Hohe indirekt.
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Die im Handelsregister einzutragende Haftsumme
entspricht fur jeden Anleger 1% der von ihm gezeich-
neten Einlage. Hat der Anleger seine Einlage mindes-
tens in Hohe dieser Haftsumme geleistet, ist seine
personliche Haftung ausgeschlossen. Sie kann
jedoch wiederaufleben, wenn die Fondsgesellschaft
Auszahlungen an den Anleger vornimmt, die nicht
durch entsprechende Gewinne gedeckt sind, und
somit Teile der Einlage des Anlegers an diesen
zurUckzahlt werden. Soweit also der Kapitalanteil des
Anlegers durch Verluste und/oder Auszahlungen
unter die im Handelsregister eingetragene Haftsum-
me gemindert wird, lebt die Haftung des Anlegers bis
zur maximalen Hohe seiner Haftsumme wieder auf.
Bevor allerdings eine Auszahlung getatigt wird, die zu
dem vorstehend geschilderten Wiederaufleben der
Haftung des Anlegers fuhrt, ist unter entsprechen-
dem Hinweis sowohl die Zustimmung des Anlegers
als auch die Zustimmung der Treuhanderin einzuho-
len.

Scheidet ein Anleger wahrend der Laufzeit der
Fondsgesellschaft aus dieser aus, stellt die Erflllung
des Abfindungsanspruchs dieses Anlegers keine
Ruckzahlung der Einlage im oben beschriebenen
Sinne dar. Ab dem Zeitpunkt des Ausscheidens
haftet der ausscheidende Gesellschafter nicht mehr
fur die Verbindlichkeiten der Fondsgesellschaft, und
zwar unabhangig davon, ob der Anleger an der
Fondsgesellschaft als Kommanditist oder Treugeber
beteiligt war.

Eine Nachschusspflicht der Anleger ist ausgeschlos-
sen und kann auch nicht durch Gesellschafterbe-
schluss begriindet werden.

7.2.3 Hauptmerkmale der Anteile

Den Anlegern stehen in Bezug auf ihre Anteile
Rechte auf Ergebnisbeteiligung und Auszahlung von
Entnahmen sowie eines etwaigen Liquidationserloses
zu. Die Anteile an der Fondsgesellschaft vermitteln
den Anlegern auBerdem Mitwirkungs-, Informations-
und Kontrollrechte, sowie Ubertragungsrechte. Die
Anleger haben auBerdem einen Anspruch auf ein
Abfindungsguthaben bei Ausscheiden aus der Fonds-
gesellschaft. Ricknahme- oder Umtauschrechte sind
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den Anlegern wahrend der Fondslaufzeit nicht gewahrt.
Die Rechtsstellung des Anlegers wird im Gesellschafts-
vertrag der Fondsgesellschaft und im Treuhand-
vertrag konkretisiert (vgl. Anlage 2 und Anlage 3).

Die Anteile an der Fondsgesellschaft sind nicht durch
Globalurkunden verbrieft und es werden keine
Anteilsscheine oder Einzelurkunden ausgegeben. Die
Anteile lauten nicht auf den Inhaber oder Namen
eines Anlegers.

7.3 Gesellschaftsvertrag der
Fondsgesellschaft
7.3.1 Gegenstand und Sitz der

Fondsgesellschaft

Der in § 2 des Gesellschaftsvertrages niedergelegte
Gegenstand der Fondsgesellschaft besteht in der
Anlage und Verwaltung ihrer Mittel nach einer festge-
legten Anlagestrategie zur gemeinschaftlichen Kapi-
talanlage nach den §§ 261 bis 272 KAGB zum Nutzen
der Kommanditisten.

Die Fondsgesellschaft verwaltet und bewirtschaftet
mithin eigenes Immobilienvermdgen und beteiligt sich
an Immobiliengesellschaften gem. den in den Anlage-
bedingungen festgelegten Investitionskriterien. Der
Schwerpunkt dieser immobilienbezogenen Tatigkei-
ten soll auf der Bewirtschaftung von Wohnimmobilien,
welche mittelbar Uber Immobiliengesellschaften
gehalten werden, liegen. Diese sollen vermietet und
ggf. durch Instandsetzung bzw. Modernisierung zur
Verbesserung des Vermietungsergebnisses und im
Hinblick auf die spatere VerauBerung optimiert
werden.

Sitz der Fondsgesellschaft ist Berlin.

7.3.2 (esellschaftskapital

Die Fondsgesellschaft plant ihr Gesamtkapital bis
zum 31.10.2024 auf bis zu 100 Mio. Euro zu erhohen.
Die Mindesteinlage fur neu beitretende Kommanditis-
ten betragt 25.000 Euro, hdhere Zeichnungen
mussen durch 1.000 ohne Rest teilbar sein. Die KVG



ist berechtigt, im Wege der Einzelfallentscheidung fur
maximal 25 % des gezeichneten Kapitals eine niedri-
gere Einlagesumme in Hohe von jeweils mindestens
10.000 Euro zu akzeptieren. Die Zahl der einem Kom-
manditisten zustehenden Anteile an der Fondsgesell-
schaft hangt von der GroBe der von dem Kommandi-
tisten gezeichneten Einlage ab. Je 1.000 Euro
gezeichnete Einlage entsprechen einem Anteil im
Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs. Die KVG kann
beschlieBen, die Zeichnungsfrist flr weitere Beitritte
zweimal um insgesamt maximal acht Monate, also
langstens bis zum 30.06.2025, zu verlangern. Eine
Verlangerung der Zeichnungsphase wird seitens der
KVG auf ihrer Internetseite bekannt gegeben.

Die Anleger haben ohne Anforderung der KVG 30 %
ihrer Kommanditeinlage zzgl. 5 % Ausgabeaufschlag
(auf die gesamte gezeichnete Einlage) innerhalb von
zehn Tagen nach Annahme der Beitrittserklarung,
den Rest ihrer Einlage - ggf. in weiteren Raten -
innerhalb von zehn Tagen nach Anforderung durch
die KVG, jedoch frihestens zum in der Beitrittserkla-
rung definierten Termin, zu leisten. Die Anforderung
der Resteinlage erfolgt, soweit gesichert erscheint,
dass das fur die Durchfiihrung des Investmentvermo-
gens erforderliche Kommanditkapital gezeichnet wird
und die Mittel flr entsprechende Investitionen bend-
tigt werden, wobei sich die KVG verpflichtet hat, wei-
tere 30 % der Einlage spatestens vier Monate nach
Annahme der Beitrittserklarung durch die Treuhande-
rin anzufordern, wenn dies mit den Grundséatzen
eines ordnungsgemaBen Liquiditdtsmanagements
vereinbar ist und auch keine anderweitigen wichtigen
Grunde dagegen sprechen. Die Treuhanderin ist zur
Einzahlung der Ubernommenen Kommanditeinlage
nur insoweit verpflichtet, als der Treugeber seine Ein-
zahlungspflicht erfullt. Leistet ein Anleger seine Einla-
ge trotz schriftlicher Fristsetzung mit Androhung des
Ausschlusses nicht, nicht rechtzeitig oder nicht voll-
standig, so kann er durch einseitige Erklarung der
KVG aus der Fondsgesellschaft ausgeschlossen oder
zur Zahlung von Verzugszinsen in gesetzlicher Hohe
aufgefordert werden. Im Falle des Ausschlusses
besteht der Abfindungsanspruch des Anlegers in
Hohe seiner geleisteten Nominaleinlage ohne Ausga-
beaufschlag. Kommt ein Treugeber gegenltber der
Treuhanderin seiner Einzahlungsverpflichtung nicht,
nicht vollstandig oder nicht fristgerecht nach, so kann
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er analog einem unmittelbaren Gesellschafter und mit
denselben Folgen aus der Fondsgesellschaft ausge-
schlossen werden.

7.3.3 (Gesellschaftsrechtliche Struktur

Personlich haftende Gesellschafterin der Fondsge-
sellschaft ist die DFI Komplementar GmbH mit Sitz in
Berlin; diese ist unter HRB 225789 im Handelsregis-
ter des Amtsgerichts Charlottenburg eingetragen. Die
Geschéaftsanschrift der personlich haftenden Gesell-
schafterin lautet: Kurfurstendamm 188, 3. 0G, 10707
Berlin. Geschaftsfuhrer sind Mark Munzing, Berlin,
Sebastian Bader, Mohrendorf und Matthias Unget-
hdm, Spardorf. Das Stammkapital der personlich haf-
tenden  Gesellschafterin  besteht aus einem
Geschéaftsanteil zu 25.000 Euro und ist voll einge-
zahlt. Den Geschéaftsanteil halt die KVG. Die person-
lich haftende Gesellschafterin ist eine juristische
Person, deren Haftung gesetzlich beschrankt ist. Die
Komplementéarin einer Kommanditgesellschaft haftet
nach den gesetzlichen Regelungen grundsatzlich
unbeschrankt, vorliegend haftet die personlich haf-
tende Gesellschafterin, weil sie selbst eigene Person
im Rechtssinne ist, auch nur mit ihrem eigenen Ver-
mogen. Insoweit weicht der Gesellschaftsvertrag der
Fondsgesellschaft von der gesetzlichen Regelung
des unbeschrankt haftenden Komplementars (§161
HGB) ab.

7.3.4 Geschaftsfuhrung und Vertretung

Die DFI Komplementar GmbH ist als personlich haf-
tende Gesellschafterin zur Fuhrung der Geschafte
und zur Vertretung der Fondsgesellschaft berechtigt
und verpflichtet. Sie hat dabei jedoch stets die Befug-
nisse der KVG zu beachten, die dieser durch den mit
der KVG abgeschlossenen Fondsverwaltungsvertrag
Ubertragen wurden.

Die personlich haftende Gesellschafterin vertritt die
Fondsgesellschaft allein. Sie ist von den Beschran-
kungen des § 181 BGB (Selbstkontrahierungsverbot)
befreit und somit ermachtigt, mit sich selbst oder
anderen von ihr vertretenen Unternehmen Vertrage
rechtswirksam abzuschlie3en. Die Ubrigen Gesellschafter
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sind fur die Dauer der Gesellschaft von der
Geschaftsfuhrung ausgeschlossen.

Von der Geschéaftsfuhrung in der Fondsgesellschaft
ist die Geschéaftsfuhrung in den Immobiliengesell-
schaften zu unterscheiden. Dort kann grundsatzlich
eine andere Person oder Gesellschaft die Geschéfts-
fuhrung innehaben. Im Regelfall wird aber entweder
die Geschaftsfuhrung der Fondsgesellschaft oder die
KVG auch die Geschaftsfuhrungsaufgaben in den
Immobiliengesellschaften tbernehmen.

7.3.5 Gesellschafterversammiungen

Die Gesellschafter der Fondsgesellschaft fassen ihre
Entscheidungen grundsatzlich durch Gesellschafter-
beschlisse in Gesellschafterversammlungen. Die
ordentliche Gesellschafterversammlung findet einmal
jahrlich, nach Aufstellung der Abschllsse des vergan-
genen Geschéaftsjahres, statt. Wenn mindestens
10 % der Stimmen der Gesellschafter oder die Fonds-
verwaltung es verlangen, kann auBerdem jederzeit
eine auBerordentliche Gesellschafterversammiung
einberufen werden. Die Gesellschafter werden mit
einer Frist von mindestens zwei Wochen Uber die Ein-
berufung zu einer ordentlichen Gesellschafterver-
sammlung informiert, wobei der Tag der Absendung
und der Tag der Gesellschafterversammlung nicht
mitzéhlen. Bei auBerordentlichen Gesellschafterver-
sammlungen betragt diese Einladungsfrist eine
Woche. In der Einladung werden Ort und Zeit der
Gesellschafterversammlung sowie die Beschlussge-
genstande bekannt gegeben.

Gesellschafterversammlungen konnen nach Wahl der
KVG als Prasenzveranstaltung, als schriftliches
Umlaufverfahren, in Form einer Telefon- oder Video-
konferenz oder Uber einen Internet-Konferenzraum
als Online-Versammlung durchgefthrt werden.

Die Gesellschafterversammlung ist beschlussfahig,
wenn Gesellschafter bzw. Anleger, die insgesamt min-
destens 30 % der Stimmen der Fondsgesellschaft
auf sich vereinen, sowie die Geschaftsfuhrung der
Fondsgesellschaft und die Treuhandkommanditistin
anwesend oder vertreten sind.
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Ein Anleger kann sich bei der Gesellschafterver-
sammlung durch einen mit Einzelfallvollmacht verse-
henen anderen Anleger, einen Verwandten gem.
Steuerklasse | oder Il im Sinne des §15 Absatz1
ErbStG, ein von Berufs wegen zur Verschwiegenheit
verpflichtetes Mitglied der steuer- oder rechtsbera-
tenden Berufe oder durch einen Finanzdienstleister
vertreten lassen.

Die Rechte der Treugeber im Hinblick auf Gesell-
schafterversammlungen entsprechen jenen der
unmittelbar beteiligten Gesellschafter. Treugeber sind
also stets berechtigt, selbst oder durch einen Bevoll-
méchtigten an den Gesellschafterversammlungen
teilzunehmen und aufgrund der insoweit im Treu-
handvertrag vorgesehenen Vollmacht abzustimmen.
Die Treuhanderin ist nicht berechtigt, die Stimmrechte
der Treugeber nach eigenem Ermessen auszuuben,
es sei denn, sie wird von einem Treugeber hierzu aus-
drucklich bevollméachtigt oder es ist eine unabweisba-
re Dringlichkeit gegeben oder Gefahr in Verzug. Sie
hat bei der Abstimmung in Gesellschafterversamm-
lungen den Weisungen des jeweiligen Treugebers
Folge zu leisten, weshalb die Treugeber angehalten
sind, der Treuhanderin fur die Wahrnehmung ihrer
Rechte innerhalb von Gesellschafterversammlungen
zu jedem Tagesordnungspunkt konkrete Weisungen
zu erteilen. Differieren die Weisungen der verschiede-
nen, von der Treuhanderin vertretenen Treugeber, so
ist die Treuhanderin verpflichtet und berechtigt, ihre
Rechte entsprechend den unterschiedlichen Weisun-
gen unterschiedlich auszutben.

Gesellschafterbeschllsse werden grundsatzlich mit
einfacher Mehrheit der an der Abstimmung teilneh-
menden Stimmen gefasst. Bestimmte BeschlUsse,
wie z.B. die Anderung des Gesellschaftsvertrages
selbst, bedurfen einer qualifizierten Mehrheit von
75%0 der an der Abstimmung teilnehmenden Stim-
men. Stimmenthaltungen gelten als nicht abgegebe-
ne Stimmen. Eine Nachschusspflicht der Investoren
ist ausgeschlossen und kann auch nicht durch
Beschluss der Gesellschafter begriindet werden. Je
1.000Euro Beteiligung am Gesellschaftskapital
gewéahren eine Stimme. Solange ein Gesellschafter
seine Beitrittserklarung noch widerrufen kann, ruht
sein Stimmrecht. Die personlich haftende Gesell-



schafterin hat in Gesellschafterversammlungen eine
Stimme.

Uber die in Gesellschafterversammlungen gefassten
Gesellschafterbeschllsse ist durch die KVG ein Pro-
tokoll abzufassen, welches den Kommanditisten und
Treugebern zugeleitet wird. Die Unrichtigkeit dieses
Protokolls und die Anfechtung von Beschllssen kann
nur innerhalb einer Ausschlussfrist von einem Monat
nach Zugang der insoweit relevanten Niederschrift
durch Klage gegen die Fondsgesellschaft geltend
gemacht werden. Nach Ablauf der Frist gilt ein etwai-
ger Mangel als geheilt.

7.3.6 Anlegerausschuss

Fur die Fondsgesellschaft kann gem. § 19 des Gesell-
schaftsvertrages ein aus drei naturlichen Personen
bestehender Anlegerausschuss bestellt werden. Wird
ein Anlegerausschuss gewahlt, beginnt das Amt der
Anlegerausschussmitglieder mit der Annahme der
Wahl und endet im dritten auf die Wahl folgenden Jahr
mit der Gesellschafterversammlung, die turnusmafig
die Neuwahl des Anlegerausschusses durchzufthren
hat. Eine Wiederwahl ist zulassig. Dem Anlegeraus-
schuss durfen nur nicht initiatorennahe Anleger
angehoren. Wird ein Anlegerausschuss gewahlt,
berat dieser die KVG in Angelegenheiten der Fonds-
gesellschaft. Die Gesellschafterversammlung kann
dem Anlegerausschuss die ihr zustehende Kompe-
tenz zur Auswahlempfehlung bezogen auf einzelne
Investitionsobjekte durch einfachen Mehrheitsbe-
schluss Ubertragen. Fur den Willensbildungs- und
Abstimmungsprozess des Anlegerausschusses gel-
ten die Regelungen der §§ 7 bis 9 des Gesellschafts-
vertrages in entsprechender Anwendung. Jedes
Anlegerausschussmitglied hat bei Abstimmungen
eine Stimme. Uber die Entscheidungen des Anle-
gerausschusses erstattet dieser in regelmaBigen
Abstanden - mindestens jahrlich - Bericht. Der Anle-
gerausschuss kann jederzeit Auskunfte verlangen
und die Bucher und Schriften der Fondsgesellschaft
sowie die der Objektgesellschaften nach vorheriger
mindestens einwdchiger Ankindigung einsehen. Auf
den Anlegerausschuss sind die Vorschriften Uber den
Aufsichtsrat einer Investmentaktiengesellschaft oder
Uber den Beirat einer Investmentkommanditgesell-
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schaft nicht analog anwendbar. Der Anlegeraus-
schuss haftet nur flr Vorsatz und grobe Fahrléassig-
keit. Haftungsanspriiche der Fondsgesellschaft
gegen den Anlegerausschuss als gesellschaftsrecht-
liches Gremium sind - auBer im Falle des Vorsatzes -
auf hochstens 50.000Euro pro Haftungsfall be-
schrankt. Die einzelnen Mitglieder des Anlegeraus-
schusses haften als Gesamtschuldner. Schadener-
satzanspruche gegen den Anlegerausschuss verjah-
ren drei Jahre nach Kenntniserlangung Uber den die
Ersatzpflicht begrindenden Sachverhalt, soweit sie
nicht kraft Gesetzes einer kurzeren Verjahrung unter-
liegen. Bei dauerhafter Amtsunfahigkeit oder Amts-
niederlegung eines  Anlegerausschussmitgliedes
wahrend laufender Amtsdauer ist eine Ersatzwahl
spatestens in der nachsten ordentlichen Gesellschaf-
terversammlung durchzufuhren. Die Amtszeit eines
Ersatzmitgliedes endet mit der Gesellschafterver-
sammlung, die turnusméaBig die Neuwahl des Anle-
gerausschusses durchzuflihren hat. Fur seine Tatig-
keit erhalt jedes Anlegerausschussmitglied eine pau-
schale Vergutung. Diese betragt fur die Teilnahme an
einer Anlegerausschusssitzung 1.000 Euro ggf. zzgl.
der gesetzlichen Umsatzsteuer pro Anlegeraus-
schusssitzung und fur die Teilnahme an einem schrift-
lichen Abstimmungsverfahren 200 Euro ggf. zzgl. der
gesetzlichen Umsatzsteuer pro schriftlichem Abstim-
mungsverfahren. Alle Ubrigen Aufwendungen sind
mit der Pauschalvergltung abgegolten. Der Anle-
gerausschuss kann die Vergutung innerhalb der dar-
gestellten  Hochstbetrage durch  einstimmigen
Beschluss abweichend auf seine Mitglieder verteilen.

7.3.7 Informations- und Kontrollrechte

Jeder Anleger hat das Recht, von der KVG, der Ver-
wahrstelle und der Treuha&nderin jederzeit in allen
Angelegenheiten der Fondsgesellschaft Auskunft zu
verlangen. Sollte das Informationsbegehren des Anle-
gers nicht in einer angemessenen Frist beantwortet
werden, kann er einen zur Verschwiegenheit ver-
pflichteten Sachverstandigen, also einen Rechtsan-
walt, Steuerberater oder Wirtschaftsprufer, mit der
Einsichtnahme in die Blcher der Fondsgesellschaft
beauftragen. Die Auskunftserteilung sowie die Ein-
sichtnahme in BUcher und Schriften darf von der
KVG, der Verwahrstelle und der Treuhanderin verwei-
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gert werden, wenn zu befurchten ist, dass der Anle-
ger diese Rechte zu gesellschaftsfremden Zwecken
missbraucht und hierdurch der Fondsgesellschaft ein
nicht unerheblicher Nachteil droht.

7.3.8 Dauer der Gesellschaft, Kindigung,
Ausscheiden aus der Gesellschaft

Die Laufzeit der Fondsgesellschaft ist bis zum
31.12.2033 befristet. Die Fondslaufzeit kann durch
Gesellschafterbeschluss einmalig um bis zu drei
Jahre verkurzt werden. Zulassige Grunde fur die Ver-
klrzung der Fondslaufzeit bestehen darin, dass wirt-
schaftliche Grinde fur die VerauBerung der gehalte-
nen Vermdgensgegenstande vor Erreichen der vollen
Fondslaufzeit sprechen und/oder erfolgte oder bevor-
stehende Anderungen der rechtlichen oder steuerli-
chen Rahmenbedingungen die vorzeitige Beendi-
gung sinnvoll erscheinen lassen. Mit dem Ende der
Fondslaufzeit wird die Fondsgesellschaft aufgelost
und abgewickelt.

Die ordentliche Kundigung des Gesellschaftsvertra-
ges ist ausgeschlossen. Das Recht zur fristlosen Kin-
digung aus wichtigem Grund bleibt allerdings unbe-
ruhrt. Durch eine (auBerordentliche) Kiindigung eines
Gesellschafters wird die Fondsgesellschaft nicht auf-
geldst, sondern von den anderen Gesellschaftern
fortgefuhrt. Der kindigende Gesellschafter scheidet
indes aus der Fondsgesellschaft aus.

Wird ein Gesellschafter zahlungsunfahig, wird Uber
sein Vermogen ein Insolvenzverfahren erdffnet oder
dessen Eroffnung mangels Masse abgelehnt, schei-
det er mit sofortiger Wirkung aus der Fondsgesell-
schaft aus, auch wenn diese bereits ihre Aufldsung
beschlossen hat. Wird gegen einen Gesellschafter
oder sein Vermdgen eine MaBnahme der Zwangsvoll-
streckung aus einem nicht nur vorlaufig vollstreckba-
ren Titel in seinen Gesellschaftsanteil eingeleitet, so
scheidet er nach Ablauf von acht Wochen, gerechnet
vom Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Zwangsvoll-
streckung an, aus der Fondsgesellschaft, auch wenn
diese bereits ihre Auflosung beschlossen hat, aus,
wenn nicht die ZwangsvollstreckungsmaBnahme
innerhalb dieser Frist aufgehoben wird.
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Ein Gesellschafter, der Klage auf Aufldsung der
Fondsgesellschaft erhebt, scheidet mit Rechtsan-
hangigkeit der Klage aus der Fondsgesellschaft aus.

Ein Gesellschafter kann aus der Fondsgesellschaft
ausgeschlossen werden, wenn in seiner Person ein
wichtiger Grund gem. § 133 Absatz 1 und 2 HGB
gegeben ist. Uber den Ausschluss entscheidet die
Gesellschafterversammlung. Der  ausscheidende
Gesellschafter hat bei der Beschlussfassung kein
Stimmrecht.

Ein Gesellschafter kann auBerdem aus der Fondsge-
sellschaft ausgeschlossen werden, wenn er seine Ein-
lage nicht oder nicht fristgerecht einbezahlt. Wird der
Gesellschafter aus diesem Grund ausgeschlossen,
erhalt er lediglich die von ihm geleistete Nominaleinla-
ge zuruck, nicht jedoch den Ausgabeaufschlag.

Die vorstehend dargestellten Regelungen finden
auch im Falle der mittelbaren Beteiligung Anwen-
dung. In diesem Fall scheidet die Treuhanderin antei-
lig mit dem Teil ihrer Kommanditbeteiligung aus der
Fondsgesellschaft aus, den sie treuhanderisch fur
den jeweiligen Treugeber halt.

Scheidet die personlich haftende Gesellschafterin
aus der Fondsgesellschaft aus, ist unverztglich eine
Gesellschafterversammlung einzuberufen, die Uber
die Aufnahme eines neuen personlich haftenden
Gesellschafters in die Fondsgesellschaft entscheidet.

Scheidet ein Gesellschafter aus der Fondsgesell-
schaft aus, erhélt er eine Abfindung in Geld. Die
Abfindung bemisst sich grundsatzlich nach dem Net-
toinventarwert der Beteiligung an der Gesellschaft.
Die KVG kann von dem ausscheidenden Gesellschaf-
ter Erstattung fur notwendige Auslagen in nachge-
wiesener Hohe, jedoch nicht mehr als 9 % des Anteil-
wertes verlangen. Das Abfindungsguthaben ist in drei
gleichen, jeweils zum Ende eines Kalenderjahres falli-
gen Jahresraten zur Zahlung féllig. Die erste Jahres-
rate ist zum Ende des Kalenderjahres, in dem der
Gesellschafter aus der Fondsgesellschaft ausge-
schieden ist, auszubezahlen. Die Gesellschaft kann
die Ratenzahlung aussetzen, wenn die Liquiditatslage
der Gesellschaft eine Ratenzahlung nicht zulasst.
Eine Verzinsung sowie eine Sicherheitsleistung sind



nicht geschuldet. Der Abfindungsanspruch eines aus-
scheidenden Treugebers richtet sich ausschlieBlich
gegen die Fondsgesellschaft und kann nicht gegen-
Uber der Treuhanderin geltend gemacht werden.

7.3.9 Ergebnisverteilung, Auszahlungen

Das Ergebnis der Fondsgesellschaft wird auf die
Anleger grundsatzlich im Verhaltnis ihrer jeweiligen
Kapitalkonten | zueinander verteilt. Im Hinblick auf die
unterschiedlichen Beitritts- und Einzahlungszeitpunk-
te sieht der Gesellschaftsvertrag der Fondsgesell-
schaft fur alle Anleger eine erganzende rechnerische
Verzinsung der auf dem Kapitalkonto | von den Anle-
gern einbezahlten und nicht zurlckerstatteten Betra-
ge vor. Der jahrliche Zinssatz betragt 4,5% p.a.
(p.r.t.). Die Verzinsung berechnet sich jeweils begin-
nend ab den auf die Einzahlung folgenden Monats-
ersten. Verluste werden den einzelnen Anlegern so
zugerechnet, dass ein Gleichstand der Ergebniszu-
weisung des Rumpfgeschaftsjahres und der folgen-
den Geschaftsjahre herbeigeflhrt wird. Die Vertei-
lung des Jahresergebnisses ergibt sich aus den ent-
sprechenden Regelungen des Gesellschaftsvertra-
ges der Fondsgesellschaft (vgl. Anlage 2).

Uber die Auszahlungen (Entnahmen) entscheidet die
KVG. Die verfugbare Liquiditat der Fondsgesellschaft
soll an die Investoren ausgezahlt werden, soweit sie
nicht nach Auffassung der KVG als angemessene
Liquiditatsreserve zur Sicherstellung einer ordnungs-
gemaBen Fortflhrung der Geschafte der Fondsge-
sellschaft bzw. zur Erfullung von Zahlungsverbindlich-
keiten oder zur Substanzerhaltung bendtigt wird. Die
Hohe der Auszahlungen kann variieren. Es kann zur
Aussetzung der Auszahlungen kommen. Uber die
Angemessenheit der Liquiditatsreserve entscheidet
die KVG.

7.3.10 Gerichtsstand, anwendbares Recht

Erfullungsort und Gerichtsstand flUr alle sich aus dem
Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft ergeben-
den Anspruche ist, soweit gesetzlich zulassig, Berlin.
Auf das jeweilige Rechtsverhéltnis zwischen dem
Anleger, der Fondsgesellschaft, der Treuhanderin und
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der KVG findet das Recht der Bundesrepublik
Deutschland Anwendung. Die Vollstreckung von
Urteilen richtet sich nach der Zivilprozessordnung
sowie nach dem Gesetz Uber die Zwangsversteige-
rung und die Zwangsverwaltung bzw. nach der Insol-
venzordnung. Ein auBergerichtliches Beschwerde-
und Rechtsbehelfsverfahren ist vertraglich nicht vor-
gesehen.

7.4 Ubertragung von Anteilen, Erbfolge

Die VerauBerung des Geschéaftsanteils ist grundsatz-
lich nur zum 31.12., 24:00 Uhr/01.01., 0:00 Uhr, eines
jeden Jahres moglich. Jeder Gesellschafter kann
seinen Gesellschaftsanteil Ubertragen oder in sonsti-
ger Weise daruber verfugen. Verfligungen uber Teile
des Gesellschaftsanteiles sind nur zuléassig, wenn der
verbleibende und der von der Verflgung betroffene
Gesellschaftsanteil mindestens 10.000 Euro betragt
und durch 1.000 teilbar ist.

Die Ubertragung oder sonstige Verfligung tber den
Gesellschaftsanteil einschlieBlich der Verpfandung
bedarf zu ihrer Wirksamkeit der vorherigen schriftli-
chen Zustimmung der KVG. Treugeber-Kommanditis-
ten beduUrfen zusatzlich der Zustimmung der Treu-
handerin. Der KVG und der Treuhanderin ist die beab-
sichtigte Ubertragung oder sonstige Verfiigung zum
Zwecke der Erteilung der Zustimmung in angemesse-
ner Zeit vorab schriftlich anzuzeigen. Die Zustimmung
kann nur aus wichtigem Grund versagt werden, als
der stets ein falliger Zahlungsanspruch der Gesell-
schaft oder der Treuhanderin gegen den Gesellschaf-
ter gilt. FUr die erstmalige Verpfandung der Beteili-
gung zum Zwecke der Refinanzierung an ein inlandi-
sches Kreditinstitut gilt die Zustimmung als erteilt.
Endet das Treuhandverhaltnis zwischen der Treuhan-
derin und einem Treugeber-Kommanditisten, gleich
aus welchem Grunde, und ist die Treuhanderin nach
den Bestimmungen des Treuhandvertrages verpflich-
tet, die treuhanderisch gehaltene Beteiligung auf den
Treugeber-Kommanditisten oder auf einen von
diesem benannten Ersatztreuhander zu Ubertragen,
so gilt die erforderliche Zustimmung als erteilt.

Der Ubertragende Gesellschafter bzw. der fur diesen
selbstschuldnerisch haftend eintretende Gesellschafter
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stellt die Fondsgesellschaft und die Gesellschafter
von allen aus dem Ubergang resultierenden Nachtei-
len, insbesondere von einem etwaigen Steuermehr-
aufwand, frei. Fir Kosten einer Ubertragung oder
sonstigen Verfugung uber Gesellschaftsanteile, ins-
besondere die Kosten der Handelsregistereintragun-
gen, die der Fondsgesellschaft durch Dritte im Einzel-
fall in Rechnung gestellt werden, haften im Verhaltnis
zur Fondsgesellschaft der Ubertragende Gesellschaf-
ter und der Neugesellschafter gesamtschuldnerisch.
Die Ubertragung von treuhanderisch gehaltenen
Kommanditanteilen durch die Treuhanderin ist nur
zusammen mit der gleichzeitigen Ubertragung der
Rechte und Pflichten aus dem mit dem jeweiligen
Treugeber und der Treuhanderin abzuschlieBenden
Treuhandvertrag moglich. Fur die der Treuhanderin in
diesem Zusammenhang von Dritten in Rechnung
gestellten Kosten gilt vorstehender Absatz gleicher-
maf3en.

Stirbt ein Gesellschafter, so wird die Fondsgesell-
schaft von den verbleibenden Gesellschaftern mit
den nachrlickenden Erben des verstorbenen Gesell-
schafters fortgesetzt. Die Erben haben sich durch
Vorlage eines Erbscheines oder eines notariellen Tes-
taments nebst Eroffnungsprotokoll, jeweils im Original
oder in beglaubigter Kopie, zu legitimieren. Rucken
mehrere Erben, die bislang noch nicht an der Fonds-
gesellschaft beteiligt waren, in die Gesellschafterstel-
lung des Erblassers ein, so kdnnen sie die aus der
Beteiligung des Erblassers resultierenden Stimm-
und sonstigen Gesellschafterrechte nur einheitlich
durch einen gemeinsamen Vertreter austben. Die
Erben sind verpflichtet, unverzuglich einen solchen
gemeinsamen Vertreter gegenuber der Fondsgesell-
schaft zu benennen. Gemeinsamer Vertreter kann
nur ein Gesellschafter/Erbe oder ein kraft Gesetzes
zur Verschwiegenheit verpflichtetes Mitglied der
rechts-, wirtschafts- oder steuerberatenden Berufe
sein.

Soll eine Auseinandersetzung unter den Erben erfol-
gen, mussen die sich nach Auseinandersetzung erge-
benden einzelnen Gesellschaftsanteile (Nominaleinla-
ge) mindestens einen Betrag von 10.000 Euro aufwei-
sen und durch 1.000 ohne Rest teilbar sein. Ist dies
nicht maglich, kann eine Auseinandersetzung gegen-
Uber der Fondsgesellschaft nicht erfolgen und die

66

Erben haben sich weiter durch einen einheitlichen
Vertreter vertreten zu lassen. Solange die Erben sich
nicht legitimiert haben und/oder ein gemeinsamer
Vertreter nicht bestellt ist, ruhen die Gesellschafter-
rechte der Erben mit Ausnahme des Rechts auf
Gewinn- und Verlustbeteiligung.

75 Die Immobiliengesellschaften

Die geplanten Immobilieninvestitionen wird die Fonds-
gesellschaft Uber Immobiliengesellschaften, an denen
sie sich beteiligt, durchfuhren. Alleiniger Kommandi-
tist von Immobiliengesellschaften in der Rechtsform
einer Kommanditgesellschaft bzw. alleiniger Gesell-
schafter von Immobiliengesellschaften in der Rechts-
form der GmbH ist in der Regel die Fondsgesellschaft.
Als alleiniger Gesellschafter oder jedenfalls Mehr-
heitsgesellschafter der jeweiligen Immobiliengesell-
schaft beherrscht die Fondsgesellschaft deren Ent-
scheidungsprozesse. Die Geschéaftsfuhrungsbefug-
nis in der jeweiligen Immobiliengesellschaft wird
durch einen entsprechenden Vertrag auf die KVG
Ubertragen. Damit hat die KVG alle notwendigen
Durchgriffsrechte, um die Vermdgensgegenstande
des AlF gesetzeskonform zu verwalten.

Die Stellung als personlich haftende Gesellschafterin
und damit die Geschaftsfuhrungsbefugnis in jenen
Immobiliengesellschaften, die in der Rechtsform einer
Kommanditgesellschaft konstituiert sind, wird grund-
satzlich die DFI Komplementar GmbH, also die per-
sonlich haftende Gesellschafterin der Fondsgesell-
schaft, ibernehmen. Die Geschaftsfuhrung bei den
Immobiliengesellschaften in der Rechtsform der GmbH
wird durch die Geschéaftsfuhrer der DFI Komplemen-
tar GmbH ausgeubt werden.

7.6 Mangelnde Handelbarkeit von Anteilen

Fur geschlossene Investmentvermogen, wie den DFI
Wohnen 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG,
besteht kein geregelter Markt, anders als dies z. B. bei
bdrsennotierten Wertpapieren der Fall ist. Ein Verkauf
setzt eine entsprechende Nachfrage voraus und kann
im Einzelfall schwierig zu realisieren sein. Es kann
daher passieren, dass eine Beteiligung gar nicht oder



nur zu einem geringeren als dem vom Anleger
erstrebten Kaufpreis oder sogar nur unter dem tat-
sachlichen Wert verauBert werden kann (mangelnde
Fungibilitat). Darlber hinaus kann Uber eine Beteili-
gung nur mit Zustimmung der KVG, bei einer treuhan-
derischen Beteiligung nur mit zusatzlicher Zustim-
mung der Treuhanderin, verfugt werden. Diese
Zustimmungen dudrfen zwar nur aus wichtigem Grund
verweigert werden, liegt ein solcher Grund aber vor,
ist die Ubertragung ausgeschlossen.

Anteile
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Angalben bezuglich
der Kosten

68



8 Angaben bezuglich der Kosten

Die nachfolgend dargestellten Vergltungen und
Kosten entsprechen den Vorgaben des Kapitalanla-
gegesetzbuchs (KAGB) und der im Zeitpunkt der Pro-
spekterstellung bestehenden Verwaltungspraxis der
Aufsichtsbehodrden flr die Auflage des vorliegenden
Verkaufsprospektes und die Verwaltung der Fonds-
gesellschaft durch die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft (KVG). Vergleichbare Informationen erhalten
Anleger auch durch ihre Anlagevermittler oder -bera-
ter. Die hierdurch zur Verfligung zu stellenden Anga-
ben hinsichtlich der Kosten kénnen von der vorliegen-
den Darstellung abweichen. Hintergrund dessen ist,
dass fur die Vertriebe andere aufsichtsrechtliche Vor-
gaben gelten. Bitte wenden Sie sich bei weiterem
Informationsbedarf im Einzelfall an lhren Anlagever-
mittler oder -berater.

8.1 Ausgabepreis, Ausgabeaufschlag und

Initialkosten
Ausgabepreis

Der Ausgabepreis fUr einen Anleger entspricht der
Summe aus seiner gezeichneten Kommanditeinlage
in die Fondsgesellschaft und dem Ausgabeaufschlag
in Hohe von 5 % der Kommanditeinlage.

Ausgabeaufschlag

Der vom Anleger zu zahlende Ausgabeaufschlag
i.H.v. 5% des Zeichnungsbetrages stellt einen Teil
der Eigenkapitalvermittiungsprovision dar. Ein Ruck-
nahmeabschlag wird nicht erhoben.

Initialkosten

Der Fondsgesellschaft werden in der Beitrittsphase
einmalige Kosten i.H.v. bis zu 9,39 % der Komman-
diteinlage belastet. Diese stehen der KVG bzw. den
von der KVG fur Rechnung der Fondsgesellschaft
eingeschalteten Dienstleistern fur Konzeption, Ver-
trieb und Marketing zu. Hierin enthalten sind folgende
Kostenpositionen:

Angaben bezuglich der Kosten

= Vergltung der mit der Eigenkapitalbeschaffung
beauftragten Personen und Gesellschaften, kalku-
liert mit bis zu 1,49 % (inkl. Umsatzsteier (USt), so-
weit diese anfallt) des einzuwerbenden Komman-
ditkapitals der Fondsgesellschaft

= Aufwendungen flir Marketingtatigkeit (1,19 % inkl.
USt), Fondskonzeption (0,71% inkl. USt, soweit
diese anfallt) sowie Unterstitzung der Eigenkapi-
taleinwerbung (6,0 % inkl. USt, soweit diese an-
fallt) von an der Platzierung beteiligten Vertriebs-
unternehmen

Summe aus Ausgabeaufschlag und Initialkosten

Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und den
wahrend der Beitrittsphase anfallenden Initialkosten
betragt maximal 13,71 %0 des Ausgabepreises.

Diese Quote beinhaltet die 0. g. Kostenpositionen inkl.
Ausgabeaufschlag bezogen auf den Ausgabepreis,
wie vorstehend definiert (Kommanditkapital zzgl.
Ausgabeaufschlag entspricht 105 %).

8.2 Laufende Kosten

Summe der laufenden Vergiitungen

Die Summe der laufenden Vergutungen an die KVG,
an Gesellschafter der KVG und an Gesellschafter der
Fondsgesellschaft sowie beauftragte Dritte gem. § 7
Ziffer 2 und 3 der Anlagebedingungen kann jahrlich
bis zu 2,2% (inkl. USt, soweit diese anfallt) der
Bemessungsgrundlage im jeweiligen Geschaftsjahr
betragen. Fur den Zeitraum von der Genehmigung
der Vertriebsanzeige bis zum 31.12.2025 betragt die
Summe aller laufenden Vergutungen jedoch mindes-
tens 355.950 Euro p.a. (p.r.t., inkl. USt, soweit diese
anfallt). Die Summe aller laufenden Vergitungen an
die KVG, an Gesellschafter der KVG und an Gesell-
schafter der Fondsgesellschaft sowie beauftragte
Dritte gem. § 7 Ziffer 2 und 3 der Anlagebedingungen
kann ab Liquidationseroffnung jahrlich insgesamt bis
zu 3,3% der Bemessungsgrundlage im jeweiligen
Geschéaftsjahr betragen. Bemessungsgrundlage hier-
fur ist der durchschnittliche Nettoinventarwert der
Fondsgesellschaft im jeweiligen Geschaftsjahr. Wird
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der Nettoinventarwert nur einmal jahrlich ermittelt,
wird fur die Berechnung des Durchschnitts der Wert
am Anfang und am Ende des Geschéaftsjahres
zugrunde gelegt.

Daneben konnen Transaktions- und Investitionskos-
ten (s.u. Transaktions- und Investitionskosten) und
eine erfolgsabhangige Geblhr (s.u. Erfolgsabhangi-
ge Vergutung) berechnet werden.

Vergltungen, die an die KVG zu zahlen sind

Fur die Verwaltung der Fondsgesellschaft zahlt die
Fondsgesellschaft an die KVG eine jahrliche laufende
Vergltung i.H.v. bis zu 1,89% der Bemessungs-
grundlage im jeweiligen Geschaftsjahr. Ab Liguidati-
onserdffnung betragt die jahrliche Vergutung bis zu
3,00% der Bemessungsgrundlage. Bemessungs-
grundlage hierfur ist der durchschnittliche Nettoin-
ventarwert der Fondsgesellschaft im jeweiligen
Geschéaftsjahr. Wird der Nettoinventarwert nur einmal
jahrlich ermittelt, wird fur die Berechnung des Durch-
schnitts der Wert am Anfang und am Ende des
Geschaftsjahres zugrunde gelegt. Fur einen Zeitraum
ab Genehmigung der Vertriebsanzeige bis zum
31.12.2025 betragt die Vergltung jedoch mindestens
300.000 Euro p.a. (p.r.t.). Die Berechnung der lau-
fenden VergUtung erfolgt jahresanteilig. Die KVG ist
berechtigt, monatlich anteilige Vorschusse auf Basis
der jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben. Mogli-
che Uberzahlungen sind nach Feststellung der tat-
séchlichen Bemessungsgrundlage auszugleichen.

Die \Vertriebskoordination der Fondsgesellschaft
erhéalt auf den Bestand von vermittelten Anteilen ein
wesentliches Entgelt aus der laufenden Vergutung
der KVG in Hohe von bis zu 0,24 % (inkl. USt) des
eingeworbenen Kapitals p.a. (Bestandspflegepro-
vision).

Erfolgsabhéngige Verglitung

Die KVG kann daruber hinaus fur die Verwaltung der
Fondsgesellschaft je ausgegebenem Anteil eine
erfolgsabhéngige Vergitung i.H.v. bis zu 50%
(Hochstbetrag) des Betrages erhalten, um den der
Anteilwert am Ende der Abrechnungsperiode unter
Berucksichtigung bereits wahrend der Fondslaufzeit
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geleisteter Auszahlungen die gezeichnete Komman-
diteinlage zzgl. einer mit dem auf die jeweilige Einzah-
lung des Ausgabepreises folgenden Monatsersten
beginnenden jahrlichen Verzinsung von 4,50 % Uber-
steigt (absolut positive Anteilwertentwicklung), je-
doch insgesamt hdchstens bis zu 50 % des durch-
schnittlichen Nettoinventarwertes der Fondsgesell-
schaft in der Abrechnungsperiode. Die Abrechnungs-
periode beginnt mit der Auflage des Investmentver-
mogens und ist nach der VerauBerung der Vermo-
gensgegenstande beendet.

Vergutungen, die an personlich haftende Gesellschafter
der Fondsgesellschaft zu zahlen sind

Die personlich haftende Gesellschafterin der Fonds-
gesellschaft erhalt als Entgelt fur ihre Haftungsuber-
nahme und ihre geschaftsfUhrende Tatigkeit eine
jahrliche Vergitung i.H.v. 0,048 % der Bemessungs-
grundlage im jeweiligen Geschaftsjahr. Ab Liquidati-
onserdffnung betragt die jahrliche Vergutung bis zu
0,10% der Bemessungsgrundlage. Bemessungs-
grundlage hierfur ist der durchschnittliche Nettoin-
ventarwert der Fondsgesellschaft im jeweiligen
Geschéaftsjahr. Wird der Nettoinventarwert nur einmal
jahrlich ermittelt, wird fur die Berechnung des Durch-
schnitts, der Wert am Anfang und am Ende des
Geschaftsjahres zugrunde gelegt. Vom Zeitpunkt der
Genehmigung der Vertriebsanzeige bis zum
31.12.2024 betragt die Vergltung jedoch mindestens
5.950 Euro p.a. (p.r.t., inkl. USt). Die personlich haf-
tende Gesellschafterin ist berechtigt, hierauf monat-
lich anteilige Vorschusse auf Basis der jeweils aktuel-
len Planzahlen zu erheben. Mégliche Uberzahlungen
sind nach Feststellung der tatsachlichen Bemes-
sungsgrundlage auszugleichen.

Vergltung der Treuhanderin

Die Treuhanderin erhalt fur die Fuhrung des Anleger-
registers und die Abfrage der Sonderbetriebseinnah-
men und -ausgaben, die sie allen Anlegern, ein-
schlieBlich den Direktkommanditisten gegenuber
erbringt, eine jahrliche Vergltung i.H. v. bis zu 0,18 %
der Bemessungsgrundlage. Bemessungsgrundlage
hierfdr ist der durchschnittliche Nettoinventarwert der
Fondsgesellschaft im jeweiligen Geschaftsjahr. Wird
der Nettoinventarwert nur einmal jahrlich ermittelt,



wird fur die Berechnung des Durchschnitts der Wert
am Anfang und am Ende des Geschaftsjahres
zugrunde gelegt. Vom Zeitpunkt der Genehmigung
der Vertriebsanzeige bis zum 31.12.2025 betragt die
Vergutung jedoch mindestens 50.000 Euro p.a.
(p.r.t., inkl. USt). Sie ist berechtigt, quartalsweise
anteilige Vorschusse auf Basis der jeweils aktuellen
Planzahlen zu erheben. Mdagliche Uberzahlungen
sind nach Feststellung der tatsdchlichen Bemes-
sungsgrundlage auszugleichen.

Vergutungen und Kosten auf Ebene von Immobilien-
tochtergesellschaften

Auf Ebene der von der Fondsgesellschaft gehaltenen
Immobilientochtergesellschaften fallen Vergutungen,
etwa fUr deren Organe und Geschéaftsleiter, und wei-
tere Kosten beispielsweise fur Finanzbuchhaltung
und Jahresabschlusserstellung an. Diese werden
nicht unmittelbar der Fondsgesellschaft in Rechnung
gestellt, wirken sich aber mittelbar Uber den Wert der
Immobilientochtergesellschaften auf den Nettoinven-
tarwert der Fondsgesellschaft aus.

Vergutungen, die an die Verwahrstelle zu zahlen sind

Die jahrliche Vergutung fur die Verwahrstelle betragt
bis zu 0,18 % der Bemessungsgrundlage (inkl. USt),
mindestens jedoch 50.000 Euro p.a. (p.r.t., inkl. USt).
Bemessungsgrundlage hierfur ist der durchschnittli-
che Nettoinventarwert der Fondsgesellschaft im
jeweiligen Geschaftsjahr. Wird der Nettoinventarwert
nur einmal jahrlich ermittelt, wird fur die Berechnung
des Durchschnitts der Wert am Anfang und am Ende
des Geschaftsjahres zugrunde gelegt. Die Verwahr-
stelle ist berechtigt, hierauf quartalsweise anteilige
Vorschusse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen
zu erheben. Mogliche Uberzahlungen sind nach Fest-
stellung der tatsachlichen Bemessungsgrundlage
auszugleichen.

Transaktions- und Investitionskosten

a) Die KVG kann fur den Erwerb eines Vermogens-
gegenstandes nach § 1 Nr. 1und Nr. 2 der Anlage-
bedingungen (Sachwerte in Form von Immobilien
gem. § 261 Absatz 1 Nr. 1i.V.m. Absatz 2 Nr.1
KAGB bzw. Anteile oder Aktien an Gesellschaften

=~
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gem. §261 Absatz1 Nr.3 KAGB, die nach dem
Gesellschaftsvertrag oder der Satzung nur Ver-
mogensgegenstande im Sinne des § 261 Absatz 1
Nr.1in Verbindung mit § 261 Absatz 2 Nr. 1 KAGB
(Immobilien, einschlieBlich Wald, Forst und Agrar-
land) sowie die zur Bewirtschaftung dieser Ver-
mdagensgegenstande erforderlichen Vermodgens-
gegenstande oder Beteiligungen an solchen Ge-
sellschaften erwerben durfen) jeweils eine Trans-
aktionsgebuhr i. H.v. bis zu 3,50 % des Kaufprei-
ses erhalten; diese Transaktionsgebulhr beinhal-
tet insbesondere die Vergutung fur die Ankaufs-
prafung und fur die Beschaffung der zum Erwerb
des Vermdgensgegenstandes bendtigten Kredite.
Werden diese Vermdgensgegenstande veraulert,
so erhalt die KVG eine Transaktionsgebuhr i.H. v.
3,00% des Verkaufspreises. Die Transaktions-
gebuhr fallt auch an, wenn die KVG den Erwerb
oder die VerauBerung fur Rechnung einer Immo-
bilientochtergesellschaft tatigt, an der die Fonds-
gesellschaft beteiligt ist. Der Fondsgesellschaft
werden darUber hinaus die auf die Transaktion
ggf. entfallenden Steuern und GebUhren gesetz-
lich vorgeschriebener Stellen belastet. Im Fall des
Erwerbs oder der VerauBerung eines Vermogens-
gegenstandes durch die KVG fur Rechnung einer
Immobilientochtergesellschaft, an der die Fonds-
gesellschaft beteiligt ist, ist ein Anteil des Kauf-
preises in Hohe des an der Immobilientochterge-
sellschaft gehaltenen Anteils anzusetzen. Im Falle
des Erwerbs oder der VerauBerung einer Beteili-
gung an einer Immobilientochtergesellschaft ist
ein Anteil des Verkehrswertes der von der Immo-
bilientochtergesellschaft gehaltenen Vermogens-
werte in Hohe des an der Immobilientochterge-
sellschaft gehaltenen Anteils anzusetzen.

Der Fondsgesellschaft kdnnen die im Zusammen-
hang mit diesen Transaktionen von Dritten bean-
spruchten Kosten, unabhangig vom tatsachlichen
Zustandekommen des Geschafts, belastet wer-
den. Der Fondsgesellschaft werden die im Zu-
sammenhang mit nicht von Buchstabe a) erfass-
ten Transaktionen von Dritten beanspruchten
Kosten belastet. Diese Aufwendungen einschlie3-
lich der in diesem Zusammenhang anfallenden
Steuern konnen der Fondsgesellschaft unabhan-
gig vom tatsachlichen Zustandekommen des
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Geschéafts belastet werden. Sofern diese den Im-
mobilientochtergesellschaften in Rechnung ge-
stellt werden, wirken sie sich mittelbar Uber den
Wert der Immobilientochtergesellschaften auf den
Nettoinventarwert der Fondsgesellschaft aus.

Die der Fondsgesellschaft im Zusammenhang
mit dem Erwerb und der VerauBerung von Ver-
mdgensgegenstanden entstehenden Transak-
tionskosten kdnnen einen wesentlichen Einfluss
auf das Ergebnis der Fondsgesellschaft haben.

Sonstige Aufwendungen, die zulasten der Fondsgesell-
schaft gehen

Folgende Kosten einschlieBlich darauf ggf. entfallen-
der Steuern hat die Fondsgesellschaft zu tragen:

= Kosten flr die externen Bewerter flr die Bewer-
tung der Vermogensgegenstande gem. §§ 261,
271 KAGB

Kosten fur Geldkonten und Zahlungsverkehr

Aufwendungen fur die Beschaffung von Fremdka-
pital, insbesondere an Dritte gezahlte Zinsen

Kosten fur die Prufung der Gesellschaft durch de-
ren Abschlussprufer

von Dritten in Rechnung gestellte Kosten fur die Be-
wirtschaftung der Vermogensgegenstande (Ver-
waltungs-, Instandhaltungs- und Betriebskosten)

von Dritten in Rechnung gestellte Kosten fur die
Geltendmachung und Durchsetzung von Rechts-
anspruchen der Gesellschaft sowie der Abwehr
von gegen die Gesellschaft erhobenen Anspru-
chen

= GebUlhren und Kosten, die von staatlichen und an-
deren offentlichen Stellen in Bezug auf die Gesell-
schaft erhoben werden

= ab Zulassung der Gesellschaft zum Vertrieb ent-

standene Kosten fur Rechts- und Steuerberatung
im Hinblick auf die Gesellschaft und ihre Vermo-

2

gensgegenstande (einschlieBlich steuerrechtlicher
Bescheinigungen), die von externen Rechts- oder
Steuerberatern in Rechnung gestellt werden

= Kosten fUr die Beauftragung von Stimmrechtsbe-
vollmachtigten, soweit diese gesetzlich erforderlich
sind

= angemessene Aufwendungen fur die Abhaltung
von Gesellschafterversammiungen

= Steuern und Abgaben, die die Gesellschaft schuldet

Auf Ebene der von der Fondsgesellschaft gehaltenen
Immobilientochtergesellschaften kdnnen ebenfalls
die 0. g. Kosten anfallen. Sie werden nicht unmittelbar
der Fondsgesellschaft in Rechnung gestellt, gehen
aber unmittelbar in die Rechnungslegung der Immobi-
lientochtergesellschaft ein, schmélern ggf. deren Ver-
mdgen und wirken sich mittelbar Gber den Wertan-
satz der Beteiligung in der Rechnungslegung auf den
Nettoinventarwert der Fondsgesellschaft aus. Auf-
wendungen, die bei einer Immobilientochtergesell-
schaft aufgrund von besonderen Anforderungen des
KAGB entstehen, sind von den daran beteiligten
Gesellschaften, die diesen Anforderungen unterlie-
gen, im Verhaltnis ihrer Anteile zu tragen.

Geldwerte Vorteile

Geldwerte Vorteile, die die KVG oder ihre Gesell-
schafter oder Gesellschafter der Fondsgesellschaft
im Zusammenhang mit der Verwaltung des alternati-
ven Investmentfonds (AIF) oder der Bewirtschaftung
der dazu gehodrenden Vermdgensgegenstande erhal-
ten, werden auf die Verwaltungsvergutung angerech-
net.

8.3 Sonstige vom Anleger zu zahlende

Kosten und Gebuhren

Neben dem bereits vorstehend unter Ziffer 8.1
beschriebenen Ausgabepreis hat der Anleger u.U.
folgende Kosten zu tragen. Der Anleger hat im Falle
einer Beendigung des Treuhandvertrages mit der
Treuhanderin und einer eigenen Eintragung als Kom-
manditist die ihm dadurch entstehenden Notargebuh-



ren und Registerkosten selbst zu tragen. Zahlungs-
verpflichtungen gegentber der KVG oder der Fonds-
gesellschaft entstehen ihm aus diesem Anlass nicht.
Bei vorzeitigem Ausscheiden aus der Fondsgesell-
schaft oder VerauBerung eines Anteils auf dem Zweit-
markt kann die KVG vom Anleger Erstattung fur not-
wendige Auslagen in nachgewiesener Hohe, jedoch
nicht mehr als 9 % des Anteilwertes verlangen.

8.4 Angabe einer Gesamtkostenquote

Im Jahresbericht werden die im Geschéaftsjahr zulas-
ten der Fondsgesellschaft angefallenen Verwaltungs-
kosten offengelegt und als Quote des durchschnittli-
chen Nettoinventarwerts der Fondsgesellschaft
innerhalb des jeweiligen Geschéaftsjahres in Form
einer einzigen Zahl ausgewiesen (nachfolgend
~.Gesamtkostenquote” genannt). Inkludiert sind die
Kosten fur die Verwaltung der Fondsgesellschaft
durch die KVG, die Kosten flr die Verwahrstelle sowie
weitere Verwaltungskosten, die der Fondsgesell-
schaft belastet wurden. Kosten, die bei dem Erwerb
oder der VerauBBerung von Anlageobjekten entstehen
(nachfolgend ,Transaktionskosten® genannt), werden
aus der Fondsgesellschaft gezahlt und sind nicht in
der berechneten Gesamtkostenquote enthalten. Die
Fondsgesellschaft investiert nicht in Vermdgensge-
genstande gem. § 196 KAGB (Investmentanteile) und
§ 230 KAGB (Immobilien-Sondervermogen).

8.5 Ruckvergutungen

Der KVG flieBen keine Ruckvergutungen der aus der
Fondsgesellschaft an die Verwahrstelle oder Dritte
geleisteten VergUtungen und Aufwandsentschadi-
gungen zu.

8.6 Pauschalgebuthr

Neben den zu Beginn der Fondslaufzeit pauschalier-
ten Gebuhren fur KVG, Treuhandkommanditistin und
personlich haftender Gesellschafterin bzw. der Min-
destgebuhr der Verwahrstelle wurden keine weiteren
Pauschalgeblhren vereinbart.

Angaben bezuglich der Kosten
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9 Faire Behandlung der Anleger,
Interessenkonfliktmanagement
9.1 Faire Behandlung der Anleger
Die Regelungen des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB)
schreiben vor, dass die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft (KVG) verpflichtet ist, alle Anleger der Fonds-
gesellschaft fair zu behandeln. In Ausfuhrung ihrer
Tatigkeit wird die KVG aus diesem Grund ausschliel3-
lich im Interesse der von ihr verwalteten Investment-
vermdgen sowie der Anleger handeln. Die KVG wird
deshalb kein Investmentvermogen, keinen Anleger
und keine Anlegergruppe zulasten anderer bevorzugt
behandeln. Die Entscheidungsprozesse und Struktu-
ren der KVG sind dementsprechend ausgestaltet.

Der Gesellschaftsvertrag sient mehrere Regelungen
vor, um eine Gleichbehandlung der Anleger zu errei-
chen. Es werden alle Anleger insbesondere dahinge-
hend gleichbehandelt, als dass keine unterschiedli-
chen Anteilklassen gebildet werden. Die Gewinn- und
Verlustzuweisung erfolgt im Verhaltnis der Beteili-
gung der Anleger am Kapital der Fondsgesellschaft.
Gleiches gilt fur die dem einzelnen Anleger zustehen-
den Stimmrechte sowie seinen Anteil am Liguidati-
onserlds der Fondsgesellschaft, beides orientiert sich
an der Hohe der Beteiligung des jeweiligen Anlegers
an der Fondsgesellschaft. Weiterhin soll durch die
Regelung zur Ergebnisverteilung im Gesellschafts-
vertrag sichergestellt werden, dass alle Anleger
grundsatzlich entsprechend dem Verhéltnis ihrer
Beteiligung an der Fondsgesellschaft im gleichen
Umfang an den Ergebnissen der Fondsgesellschaft
beteiligt sind, unabhangig von dem Zeitpunkt ihres
Eintrittes in die Fondsgesellschaft. Als Ausgleich sieht
der Gesellschaftsvertrag die Gewahrung einer Verzin-
sung in Hohe von 4,5% bezogen auf den Zeich-
nungsbetrag des Anlegers (ohne Ausgabeaufschlag)
vor, die am auf die Einzahlung folgenden Monatsers-
ten beginnt. Durch diese Regelung sollen die Interes-
sen der fruher und der spater beitretenden Anleger in
einen fairen Ausgleich zueinander gebracht werden.
Eine Abweichung besteht dergestalt, dass die Treu-
handerin und Grundungskommanditistin auf ihre
Grundungseinlage in Hohe von 10.000 Euro keinen
Ausgabeaufschlag zu zahlen hatte.

Faire Behandlung der Anleger

Die KVG hat eine Compliance-Funktion innerhalb
ihrer Organisationsstruktur etabliert. Diese sorgt
dafur, dass auf Dauer angemessene Grundsatze und
Verfahren festgelegt und Uberwacht, Risiken identi-
fiziert und gesteuert sowie Vorschriftsmissachtungen
vermieden werden konnen. Die KVG fuhrt ihre
Geschafte unter Beachtung der gesetzlichen Vor-
schriften und aufsichtsrechtlichen Bestimmungen
sowie auf Basis fairer Geschéaftspraktiken und hochs-
ter Integritatsstandards.

Weiterhin hat die KVG zur Unterstltzung der fairen
Behandlung von Anlegern ein Beschwerdemanage-
mentsystem eingerichtet, durch welches sicherge-
stellt wird, dass Beschwerden der Anleger systema-
tisch erfasst und innerhalb eines angemessenen Zeit-
raums bearbeitet werden und ihnen ggf. abgeholfen
wird.

9.2 Interessenkonfliktmanagement

Ein Interessenkonflikt liegt immer dann vor, wenn sich
Handlungsmaoglichkeiten einer KVG, einer relevanten
Person oder einer mit ihr verbundenen Person nicht
mit den redlichen Interessen eines Investmentverma-
gens oder dessen Anlegern vereinbaren lassen oder
potenziell konflikttrachtige Interessen mehrerer
Investmentvermogen oder deren Anleger bestehen.
Durch die Einfuhrung von angemessenen MafBnah-
men zur Vermeidung, Ermittlung, Beobachtung und
Offenlegung konnen potenzielle Interessenkonflikte
frihzeitig erkannt und fair gehandhabt bzw. nach
Moglichkeit vermieden werden. Sollten trotzdem
unvermeidbare Interessenkonflikte auftreten, so
werden diese offengelegt und unter Wahrung der
Interessen der Anleger bzw. der Fondsgesellschaft
geldst. Bestehen Konflikte mit den Interessen Diritter,
gehen die Interessen der Investmentvermogen und
ihrer Anleger diesen Interessen immer vor.

Zur Ermittlung, Vorbeugung, Beobachtung und Auflo-
sung von Interessenkonflikten hat die KVG eine Inter-
essenkonfliktrichtlinie in Kraft gesetzt. Die in dieser
Richtlinie niedergelegten aufbau- und ablauforgani-
satorischen MaBBnahmen sollen gewahrleisten, dass
die von der KVG verwalteten Investmentvermogen

5
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und deren Anleger nicht aufgrund von Interessenkon-
flikten benachteiligt werden oder Schaden erleiden.
Die niedergelegten Grundsatze und Verfahren zielen
dabei auch darauf ab, eine Beeintrachtigung von
Anlegerinteressen durch unangemessene Kosten,
Gebuhren und Praktiken zu vermeiden.

Sollten trotz umfassender Vorsorge Interessenkonflik-
te auftreten, ist die KVG dazu verpflichtet, ihre Anle-
ger hierUber zu informieren. Die Information muss
erfolgen, sobald sich herausstellt, dass die von der
KVG getroffenen organisatorischen MaBBnahmen zum
Interessenkonfliktmanagement nicht ausreichen, um
nach vernunftigem Ermessen zu gewahrleisten, dass
das Risiko einer Beeintrachtigung von Interessen der
Anleger und/oder der Fondsgesellschaft vermieden
wird. Zur Offenlegung der potenziellen oder bereits
aufgetretenen Interessenkonflikte erfolgt eine ent-
sprechende Veroffentlichung auf der Internetseite der
KVG (www.dfi-gruppe.com).

In Bezug auf das Investmentvermdgen und seine
Anleger konnen die nachfolgend dargestellten Inter-
essenkonflikte entstehen, wobei die Interessen des
Investmentvermogens oder der Anleger insbesondere
mit folgenden Interessen kollidieren kdnnen:

= Anreizsysteme fur Mitarbeiter

Mitarbeitergeschafte

= Zuwendungen an Mitarbeiter

Umschichtungen von Fonds

Stichtagsbezogene Aufbesserung der Fondsper-
formance (,window dressing®)

= Geschafte zwischen der KVG und den von ihr ver-
walteten Investmentvermdgen oder Individualport-
folios

= Geschafte zwischen von der KVG verwalteten In-
vestmentvermdgen und / oder Individualportfolios

= Einzelanlagen von erheblichem Umfang

= Belastungen des Investmentvermogens durch

6

unangemessene Kosten, Gebtlhren, Praktiken oder
konfliktbehafteter Beauftragung eines Dritten

= M3glichkeit der konfliktbehafteten Vertriebsforde-
rung durch unvollstandige bzw. fehlerhafte Pro-
duktinformation

= Interessenkonflikte durch/bei Austbungvon Stimm-
rechten

= Bewertung der Vermdgensgegenstande, wenn die
Bewertung durch die KVG erfolgt

= Auslagerung auf verbundene Unternehmen bzw.
Mehrmandantendienstleister

= Auslagerung des Portfoliomanagements oder des
Risikomanagements

= Ausnutzung von Insiderinformationen zulasten des
Kunden

= Persdnlicher Interessenkonflikt von Mitarbeitern
oder Organen beim Abschluss von Vertragen fur
die verwalteten Investmentvermogen

= RickvergUtungen (,kick-backs®)

= Allokation von Vermodgensgegenstanden/Investiti-
onsmoglichkeiten

= Allokation von Ressourcen

= Erfolgsabhangige Vergutungen fur Dienstleister

= Zuwendungen von Mitarbeitern

= Beteiligung von Mitarbeitern an Investmentvermagen

= Geschafte zwischen relevanten Personen und den
Investmentvermogen

= Figenauftragsgenerierung durch Dienstleister
= Vermietung fondseigener Immobilien an Mitarbei-

ter, verbundene Unternehmen oder relevante Per-
sonen



= Verfolgung von Eigeninteressen bei der Fonds-
schlieBung

= Allokation von Ressourcen im IT-Bereich

= Interessenkonflikte in Zusammenhang mit IT-Be-
rechtigungen

= Eigenauftragsgenerierung durch IT-Dienstleister

= [nteressenkonflikte zwischen IT-Betrieb und Se-
cond Line of Defense

= Grundsatz der Datensparsamkeit
= Interessenkonflikte der Mitarbeiter als IT-Anwender

= Beauftragung von IT-Dienstleistungen bei Unter-
nehmen und Personen zu denen ein personliches
Naheverhaltnis besteht

= Kosten der Best Execution Ubersteigen das wirt-
schaftliche Interesse am Geschéaftsabschluss

= Eigene unternehmerische Interessen der KVG

= Annahme von Geld- oder Sachzuwendungen von
Dritten fUr Vertriebstatigkeiten, insbesondere Ver-
mittlungs- und Bestandsprovisionen

= Auslbung von Funktionen an den verschiedenen
Lines-of-Defense durch die gleiche Person oder
durch miteinander verbundene Personen

= Persdnlicher Interessenkonflikt von Mitarbeitern
oder Organen in verbundenen Unternehmen.

Zum erfolgreichen Management von Interessenkon-
flikten setzt die KVG insbesondere folgende organi-
satorische MaBnahmen ein:

= Bestehen einer Compliance-Funktion, die die Ein-
haltung von Gesetzen und Regeln Uberwacht und
an die Interessenkonflikte gemeldet werden mussen

= Pflichten zur Offenlegung

Faire Behandlung der Anleger

Zuordnung von Zustandigkeiten, um unsachgemaiie
Einflussnahme zu verhindern

MaBnahmen zur hierarchischen und funktionalen
Trennung

Verhaltensregeln flr Mitarbeiter in Bezug auf Mit-
arbeitergeschafte, Zuwendungen, Einhaltung des
Insider-Rechts

Einrichtung von interessenkonfliktfreien Vergu-
tungssystemen

Grundsatze zur Berucksichtigung von Kundenin-
teressen und zur anleger- und anlagegerechten
Beratung

Beachtung der vereinbarten Anlagebedingungen/
Anlagerichtlinien

Grundsatze zur bestmdglichen Ausfuhrung beim
Erwerb bzw. bei der VerauBerung von Vermogens-
gegenstanden

Regelungen zur interessenkonfliktfreien Austibung
von Stimmrechten

Meldepflichten und UberwachungsmaBnahmen
Verbote

Verzicht auf die Erbringung interessenkonfliktbe-
lasteter Dienstleistungen

FUhrung eines Interessenkonfliktregisters
Mitarbeiterbefragungen

Regelungen zur Allokation von Vermodgensgegen-
standen

Regelungen zur Vergabe von Fremdleistungen
klare Regelung des Bewertungsprozesses
Eskalationsprozess

Grundsatz der drittvergleichsgerechten Abwicklung

"
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Regeln fUr die
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10 Regeln fur die Vermdgensbewertung

10.1 Bewertungsverfahren

Die Bewertung der Fondsgesellschaft erfolgt auf
Basis der von ihr zu erwerbenden, gehaltenen und zu
verauBernden Vermdgensgegenstande. Dabei han-
delt es sich zum einen - bei unmittelbaren Immobilien-
investitionen — um die Verkehrswerte der Immobilien
sowie ggf. vorhandenes Barvermdgen der Fondsge-
sellschaft und zum anderen - bei mittelbar Uber
Objektgesellschaften getatigten Immobilieninvestitio-
nen - um die anhand einer Vermogensaufstellung der
jeweiligen Objektgesellschaft zu ermittelnden Werte
der Beteiligungen.

Die Methodik, die fur einordnungsgeméaie Bewertung
der Vermogensgegenstande und fur die Berechnung
des Nettoinventarwertes pro Anteil anzuwenden ist,
sowie die Vorgaben fUr eine konsistente Anwendung
und Uberprifung dieser Methodik ergeben sich im
Wesentlichen aus den Bestimmungen der Kapitalan-
lage-, Rechnungslegungs- und Bewertungsverord-
nung (KARBV).

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) hat zusatz-
lich, in einer internen Bewertungsrichtlinie, einheitli-
che Bewertungsverfahren auf der Grundlage geeig-
neter Bewertungsmodelle (z. B. Ertragswertverfahren
oder ein vergleichbares, international anerkanntes
Verfahren) festgelegt, die auf einer anerkannten und
geeigneten Methodik beruhen, um eine KAGB-kon-
forme Wertermittlung bezuglich der investitionsge-
genstandlichen Vermdgensguter zu gewahrleisten.
Die eingesetzten Bewertungsverfahren sind durch
die KVG zu dokumentieren und einmal jahrlich auf
ihre Angemessenheit zu Uberprufen.

Bei der Bewertung der Vermodgensgegenstande ist
auf den Verkehrswert abzustellen. Unter dem Ver-
kehrswert ist der Betrag zu verstehen, der fur den
Ermittlungszeitpunkt im gewohnlichen Geschaftsver-
kehr nach den rechtlichen Gegebenheiten und tat-
séchlichen Eigenschaften, der sonstigen Beschaffen-
heit und der Lage der Vermogensgegenstande erzielt
werden kann.

Regeln fUr die Vermodgensberwertung

Die KVG wird die Bewertung der Vermdgensgegen-
stande der Fondsgesellschaft sowohl vor deren
Ankauf als auch im Rahmen der laufenden Bewer-
tung und final zum Verkauf durch die Einbeziehung
geeigneter qualifizierter unabhangiger Bewerter
sicherstellen. Diese mussen ausreichende berufliche
Garantien vorlegen konnen, um die Bewerterfunktion
wirksam und qualifiziert austben zu kdnnen. Die
Bewertung erfolgt nach einem Discounted-Cashflow-
Modell bzw. dem Ertragswertverfahren.

Der externe Bewerter hat unabhangig von der Fonds-
gesellschaft, der KVG und von anderen Personen, die
in enger Verbindung mit der Fondsgesellschaft oder
der KVG stehen, zu sein. Es ist dabei moglich, dass
die KVG wahrend der Fondslaufzeit Objekte bewertet,
jedoch muss gewahrleistet sein, dass die Bewerter
von der Portfolioverwaltung unabhangig agieren.

Der Bewerter ist im Zuge der Ankaufsbewertung ver-
pflichtet, an einer Objektbesichtigung teilzunehmen.
In diesem Rahmen erfolgt auch eine Prufung der
Mikrolage, um eine Einschatzung der Lagequalitat im
Verhaltnis zur Objektnutzung zu gewahrleisten.
Zusatzlich erhalt er fur die zu prifenden Objekte
durch die KVG samtliche relevanten Unterlagen, die
im Zuge des Ankaufs und spater der Objektbewirt-
schaftung erstellt und aktualisiert werden.

Bei einem Immobilienwert von bis zu 50 Mio. Euro darf
ein Immobilienerwerb nur erfolgen, wenn das Investi-
tionsobjekt zuvor durch einen unabhangigen Bewer-
ter begutachtet wurde. Bei einem Immobilienwert
Uber 50 Mio. Euro hat die Begutachtung durch zwei
Bewerter zu erfolgen.

Die Vorgehensweise, das Bewertungsmodell, die
Angemessenheit der Verfahren, samtliche Annahmen
sowie alle sonstigen im Rahmen der Bewertung
gemachten Angaben werden in einem zusammenfas-
senden Bewertungsgutachten je anzukaufendem
Vermdgengegenstand bzw. im Rahmen der Regelbe-
wertung fur die gesamte Fondsgesellschaft doku-
mentiert.

Eine Wiederbewertung der Vermdgensgegenstande

findet mindestens einmal im Jahr statt. Die Bewer-
tung und Berechnung sind zusatzlich auch dann
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durchzufthren, wenn das Gesellschaftsvermdgen
des AlF erhoht oder herabgesetzt wird.

Als Verkehrswert der Vermdgensgegenstande ist, fur
den Zeitraum von zwolf Monaten nach dem Erwerb,
der Kaufpreis des Vermdgensgegenstandes anzuset-
zen. Ist aus Sicht der KVG der Kaufpreis aufgrund von
Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren nicht
sachgerecht, ist der Verkehrswert neu zu ermitteln.

Der Bewerter beim Ankauf der Immobilien und der
Bewerter fur die laufende Bewertung (Regel- oder
Wiederbewertung) durfen nicht identisch sein. Alle
drei Jahre erfolgt eine Neuvergabe des Bewertungs-
auftrags. Ein Tausch unter den bestehenden Bewer-
tern ist auszuschlieBen.

Anschaffungsnebenkosten, die im Rahmen eines
Immobilienerwerbs fur die Fondsgesellschaft anfallen,
sind gesondert anzusetzen und in gleichen Jahresbe-
tragen, entsprechend der Laufzeit der Fondsgesell-
schaft - maximal Uber eine Dauer von zehn Jahren -
abzuschreiben. Wird eine Immobilie verauBert, sind
die bis zu diesem Zeitpunkt noch nicht abgeschriebe-
nen Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe abzu-
schreiben.

GemaB §30 Absatz?2 Nr.1 KARBV i.V.m. §255
Absatz1 Handelsgesetzbuch (HGB) gelten fur die
Bestimmung der Anschaffungsnebenkosten einige
investmentrechtliche Besonderheiten. So kdnnen ins-
besondere im Vorfeld eines Ankaufs entstehende
Kosten angesetzt werden, solange der Erwerb des
Vermogensgegenstandes aussichtsreich erscheint.

10.2 Bewertung von Beteiligungen an

Immobiliengesellschaften

Die KVG kann im Rahmen der Fondsverwaltung auch
Investitionen nach § 261 Absatz1 Nr.3 KAGB in Immo-
biliengesellschaften tatigen, die selbst Immobilien
halten oder diese erwerben. Diese mittelbaren Investi-
tionen in Immobilien unterliegen abweichenden
Bewertungsvorschriften, um der im Regelfall gegebe-
nen umfassenderen Komplexitdt der Transaktion
Rechnung zu tragen und die Angemessenheit der
Gegenleistung sicherzustellen.
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Der Wert der Beteiligung an einer Immobiliengesell-
schaft wird durch einen Abschlussprufer nach den fur
die Bewertung von Unternehmensbeteiligungen all-
gemein anerkannten Grundsatzen, im Sinne von
§ 319 Absatz 1 Satz 1 und 2 HGB und auf Basis des
mit einem Bestatigungsvermerk eines Abschlusspru-
fers versehenen Jahresabschlusses ermittelt. Liegt
der geprufte Jahresabschluss mehr als drei Monate
zurlck, ist von einer von einem Abschlussprufer
gepruften Vermogensaufstellung auszugehen.

Die in der Vermdgensaufstellung der Immobilienge-
sellschaft ausgewiesenen Immobilien sind dabei mit
dem Wert anzusetzen, der zuvor durch einen Immobi-
lienbewerter nach dem oben dargestellten Verfahren
festgelegt wurde. Der Bewerter legt dabei alle we-
sentlichen Grundlagen und Annahmen seiner Bewer-
tung der Immobilien, insbesondere die wertbeeinflus-
senden Faktoren, in einem Gutachten dar. Der
Abschlussprufer hat in seinem Gutachten die wert-
maBigen Zusammenhange und Unterschiede zwi-
schen dem Nettovermogenswert laut Vermdgensauf-
stellung und dem ermittelten Beteiligungswert darzu-
legen und zu erlautern.

Analog zu den Immobilien ist eine Beteiligung mindes-
tens alle zwdlf Monate neu zu bewerten.

10.3 Berechnung und Verdffentlichung des

Nettoinventarwertes

Der Nettoinventarwert der Fondsgesellschaft errech-
net sich aus den Verkehrswerten aller zur Fondsge-
sellschaft gehdrenden Vermogensgegenstande ab-
zuglich des aufgenommenen Fremdkapitals und
sonstiger Verbindlichkeiten. Fur den Nettoinventar-
wert der Fondsgesellschaft je ausgegebenem Anteil
(Anteilwert) wird der Nettoinventarwert durch die
Anzahl der ausgegebenen Anteile geteilt.

Die Berechnung des Nettoinventarwerts erfolgt min-
destens einmal jahrlich. Angaben zum zuletzt ermit-
telten Nettoinventarwert werden den Anlegern wéah-
rend der Platzierungsphase auf der Internetseite der
KVG unter www.dfi-gruppe.com und im letzten verof-
fentlichten Jahresbericht der Fondsgesellschaft
offengelegt.



10.4  Bewertung von Gelddarlehen

Bei den in der Liquiditatssteuerung zu emittierenden
Gelddarlehen an Immobiliengesellschaften werden
die ausstehenden Darlehensvaluta nebst den zum
Bewertungszeitpunkt bestehenden Zinsansprichen
angesetzt.

10.5  Bisherige Wertentwicklung

Die Fondsgesellschaft wurde im Januar 2023 neu
gegrundet, hat noch kein weiteres Kommanditkapital
eingeworben und noch keine Investitionen getatigt.
Zum Zeitpunkt der Prospekterstellung existiert somit
keine belastbare Datenhistorie, die eine Wertentwick-
lung darstellbar machen wurde.

Regeln fUr die Vermodgensberwertung
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11 Ermittlung und Verwendung der
Ertrage
11.1 Ertragsermittiung

Die Ertrage der Fondsgesellschaft werden nach den
Vorschriften des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB),
der Kapitalanlage-, Rechnungslegungs- und Bewer-
tungsverordnung (KARBV) und den handelsrechtli-
chen Vorschriften unter BerUcksichtigung der
Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages durch
eine Gewinn- und Verlustrechnung ermittelt.

Die Fondsgesellschaft erzielt Ertrage aus Beteiligun-
gen an einer oder mehreren Objektgesellschaften
und unter Umstanden aus der vorlbergehenden
Anlage liguider Mittel in Bankguthaben. Die Ruckflls-
se aus den Beteiligungen stammen aus der Vermie-
tung der von den Immobiliengesellschaften gehalte-
nen Immobilien. Ferner erzielt die Fondsgesellschaft
Ertrage aus der VerauBerung der (mittelbar) gehalte-
nen Immobilien. Die erzielten Ertrage verringern sich
um die von der Fondsgesellschaft im jeweiligen
Geschéftsjahr zu tragenden Aufwendungen ein-
schlieBlich der Abschreibungen auf Anschaffungs-
nebenkosten.

Daruber hinaus kann die Fondsgesellschaft auch
nicht realisierte Ertrage oder Aufwendungen aus Zeit-
wertanderungen erzielen. Diese ergeben sich aus der
Auf- oder Abwertung der von den Objektgesellschaf-
ten gehaltenen Immobilien und sonstigen Vermo-
gensgegenstande im Rahmen der jahrlich durchzu-
fuhrenden Neubewertung.

11.2 Ertragsverwendung

Die verfugbare Liquiditat der Fondsgesellschaft soll
an die Anleger ausgezahlt werden, soweit sie nicht
nach Auffassung der KVG als angemessene Liquidi-
tatsreserve zur Sicherstellung einer ordnungsgema-
Ben Fortfuhrung der Geschafte des Investmentver-
mogens bzw. zur Erflllung von Zahlungsverbindlich-
keiten oder zur Substanzerhaltung bendtigt wird. Die
Hohe der Auszahlungen kann variieren; es kann zu
Aussetzungen der Auszahlungen kommen. Im
Rahmen der vorzunehmenden Auszahlung von Ertragen

Ermittlung und Verwendung der Ertréage

werden nachfolgend aufgeflhrte prozentuale Aus-
zahlungsbetrage prognostiziert:

Prognostizierte Auszahlungen bezogen auf das von
dem jeweiligen Anleger gezeichnete und tatsachlich
einbezahlte Kommanditkapital:

3,00 % p.a. beginnend am 13. auf die Einzahlung fol-
genden Monatsersten bis zum Ende der planmaBigen
Fondslaufzeit.

Ausgeschuttete Ertrage unterliegen nicht dem Quel-
lensteuerabzug.

Im Jahresbericht erfolgt die Darstellung der Verwen-
dungsrechnung einschlieBlich der Entwicklungsrech-
nung flr das Vermogen der Gesellschafter nach den
Vorgaben des § 24 KARBV.
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12 Auslagerungs-, Dienstleistungs-,

Vermittlungs- und Maklervertrage

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) obliegt die
Verantwortung fur die kollektive Verwaltung des Ver-
mogens der Fondsgesellschaft. In diesem Zusam-
menhang Ubermnimmt die KVG verschiedene Aufga-
ben. Bestimmte Teilbereiche der kollektiven Vermo-
gensverwaltung hat die KVG in diesem Zusammen-
hang im Wege der Auslagerung bzw. - soweit ein Aus-
lagerungssachverhalt im Sinne des § 36 KAGB nicht
gegeben ist - im Wege der Beauftragung an Dritte
Ubertragen. Die KVG wird dabei ggf. auch mit ihr ver-
bundene Unternehmen mit der Erbringung von
Dienstleistungen beauftragen. BezUglich des insoweit
maglicherweise bestehenden Interessenkonfliktrisi-
kos sei auf Kapitel 9 verwiesen. Ob die jeweilige Ver-
gltung der Auslagerungspartner und Dienstleister
durch den AIF oder durch die KVG aus ihrer Verwal-
tungsvergutung zu bezahlen ist, wird in den Anlage-
bedingungen abschlieBend geregelt (vgl. hierzu auch
Kapitel 8). Im Zeitpunkt der Fondsauflage stehen die
Dienstleister und Auslagerungspartner noch nicht
(abschlieBend) fest. Soweit relevante Vertrage durch
die KVG bzw. den AlF geschlossen werden, erfolgt die
Information der Anleger im Wege des Nachtrags.

12.1  Auslagerungen der KVG

Zum Zeitpunkt der Prospekterstellung werden die fol-
genden Aufgaben von der KVG auf externe Dienst-
leister ausgelagert:

Mit der Erstellung des Jahresabschlusses und der
Fondsbuchhaltung der Fondsgesellschaft hat die
KVG die Schorr Stock Kasanmascheff PartG mbB
Wirtschaftsprufer Steuerberater Rechtsanwalt beauf-
tragt.

Mit der Durchfuhrung der Internen Revision hat die
KVG die Treuhand GmbH Franken Wirtschaftspru-
fungsgesellschaft beauftragt.

Uber zwei mit der Erlanger Consulting GmbH abge-
schlossene  Auslagerungsvertrage wurde Herr
Rechtsanwalt Armin Foldenauer zum Informations-

Ausgelagerte Vertragsverhaltnisse

sicherheitsbeauftragten und zum Datenschutzbeauf-
tragten der KVG bestellt.

Mit dem IT-Dienstleister Compatible Computer Solu-
tions, Inh. Hartmut Schedel und der KVG besteht ein
Auslagerungsvertrag, der die informationstechnische
Betreuung der KVG zum Gegenstand hat.

12.2  Sonstige Dienstleister

12.2.1 Eigenkapitalvermittlungsvertrag

Das mit der Vermittlung von Eigenkapital beauftragte
Unternehmen erhalt von der Fondsgesellschaft eine
Vertriebsprovision in Hohe von 6 % des jeweils ver-
mittelten Kommanditkapitals sowie einen weiteren
Betrag in Hohe des Ausgabeaufschlages von jeweils
5%, ebenfalls bezogen auf das von ihm vermittelte
Kommanditkapital. Die Vergutung ist fallig mit Einzah-
lung der ersten Rate von 30 % sowie des Ausgabe-
aufschlags der jeweiligen Kommanditeinlage.

12.2.2 Konzeptionsvertrag, Marketingvertrag,
Vertrag zur Organisation
der Anteilsausgabe

Im Hinblick auf die Prospektierung und die Platzie-
rung von Kommanditbeteiligungen hat die Fondsge-
sellschaft Uber den Eigenkapitalvermittlungsvertrag
hinaus noch weitere Vertrage abgeschlossen, die im
Folgenden kurz dargestellt werden (vgl. hierzu eben-
falls Kapitel 8):

= GemaB Konzeptionsvertrag wurde die KVG von
der Fondsgesellschaft beauftragt, die Konzeption
des prospektierten Angebotes zu erarbeiten. Die
Leistung wird mit bis zu 0,71% (umsatzsteuerbe-
freit) der gezeichneten Kommanditeinlagen vergu-
tet.

= Gemal Marketingvertrag wird ein Dienstleister von
der Fondsgesellschaft mit der DurchfUhrung ver-
schiedener Marketingaktivitaten beauftragt. Die
Marketingleistungen sollen mit bis zu 1,19 % (inkl.
Umsatzsteuer (USt)) der gezeichneten Komman-
diteinlagen vergutet werden.
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= Die KVG wird einen Dienstleister mit der Organisa-
tion der Anteilsausgabe (,Vertriebskoordination®)
beauftragen. Diese vertriebskoordinatorischen
Leistungen sollen mit bis zu 1,49% (inkl. USt) der ge-
zeichneten Kommanditeinlagen vergutet werden.

12.2.3 Immobilienmaklervertrag

Die KVG wird sich bei Ankauf von Immobilien und bei
Verkauf von Immobilien eines Maklers bedienen.
Dieser soll der KVG Gelegenheiten zum Abschluss
von Immobilienkaufvertragen oder die Gelegenheit
zur Teilnahme an einer offentlichen Immobilienverstei-
gerung nachweisen oder ihr einen bezuglich Immobi-
lienkaufvertragen abschlusswilligen Vertragspartner
vermitteln. Die an den Verkaufsmakler zu zahlende
Vergutung variiert in Abhangigkeit von den jeweiligen
Marktgegebenheiten und von der konkret zum Kauf
angebotenen Immobilie. Im Hinblick auf den Erwerb
von Immobilien hat die KVG mit ihrer Schwesterge-
sellschaft, der DFI Immobilien GmbH einen Makler-
rahmenvertrag abgeschlossen, der eine Vergutung in
Hohe von 3,57 % (inkl. USt), bezogen auf den notari-
ellen Kaufpreis bzw. bei Erwerb von Immobiliengesell-
schaften bezogen auf den Verkehrswert der gehalte-
nen Immobilien, vorsieht.

12.2.4 \erwaltervertrag/
Property Management

Als Dienstleister fur die Miet- und Hausverwaltung der
Fondsimmobilien (Property Management) ist grund-
satzlich die ARQ Real Estate GmbH (ARQ) vorgese-
hen. Soweit bei Erwerb der Immobilienobjekte bereits
Verwaltervertrage mit anderen Hausverwaltungen
bestehen, entscheidet die KVG im Zusammenhang
mit dem Erwerb der Immobilien dariber, ob diese Ver-
waltervertrage weitergefuhrt werden sollen, ob eine
neue Hausverwaltung eingesetzt wird oder ob die
erworbenen Immobilienbestande in die Verwaltung
der ARQ Uberfuhrt werden. Die Kosten der Miet- und
Hausverwaltung sind in der Fondskalkulation mit
marktublichen Preisen pro Wohn- oder Gewerbeein-
heit bzw. pro Stellplatz kalkuliert. Die VergUltungsver-
einbarung mit der ARQ bewegt sich innerhalb dieses
marktiblichen Rahmens. Der Abrechnung mit der
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ARQ liegt ein Gebuhrenverzeichnis zu Grunde.
Dieses sieht neben den Hausverwaltergrundgebih-
ren (in Hohe von 22,61 Euro bis 24,99 Euro fur
Wohn- und Gewerbeeinheiten und fur Stellplatze in
Hohe von 3,57 Euro bis 4,76 Euro je Einheit und
Monat jeweils inkl. USt) auch Sonderposten vor; bei-
spielsweise fur BaubetreuungsmaBnahmen in Hohe
von 8,33 %, inkl. USt bezogen auf den Auftragswert
der BaumaBnahme. Sofern ein Objekt von einer
anderen Hausverwaltung verwaltet wird, berechnet
die ARQ fur die Mietenbuchhaltung 8,93 Euro fur
Wohn- und Gewerbeeinheiten und 1,79 Euro fur
Stellplatze je Einheit und Monat, jeweils inkl. Ust. Die
vorgenannten GebuUhrensatze unterliegen einer
Indexklausel.

12.2.5 \ermietungsmaklervertrag

Im Hinblick auf den Nachweis von Mietinteressenten
fur den Abschluss von Mietvertragen Uber die fonds-
eigenen Wohn- und Gewerbeeinheiten bzw. KFZ-
Stellplatze werden Vermietungsmaklervertrage mit
verschiedenen Dienstleistern abgeschlossen. Die
Kosten der Vermietungsmaklertatigkeit sind in der
Fondskalkulation mit marktublichen Preisen ange-
setzt. Soweit die Vermietungsmaklertatigkeit durch
die designierte Hausverwaltung, die ARQ (vgl. Kapitel
12.2.4), erbracht wird, wurde mit dieser rahmenver-
traglich eine Vergutung von zwei Nettomonatskalt-
mieten vereinbart, was der vorgenannten Marktib-
lichkeit entspricht.

12.2.6 Steuer- und Rechtsberatungsvertrag

Die kompetente Beratung beztglich steuerlicher und
rechtlicher Themen wird durch Abschluss von ent-
sprechenden Beratungsvertragen mit Steuerberatern
bzw. Rechtsanwalten sichergestellt. Die diesbezugli-
che VergUtung richtet sich nach den einschlagigen
Gebuhrenordnungen bzw. erfolgt auf Basis verkehrs-
Ublicher Stundensatze.
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13 Bericht, Geschaftsjahr, Prifer

13.1  Offenlegung u. a. von Informationen
nach § 300 KAGB, Jahresbericht

Der Verkaufsprospekt sowie ggf. Nachtrage dazu, die
Anlagebedingungen, das Basisinformationsblatt
(PRIIPs) sowie aktuelle Jahres- und Zwischenberichte
der Fondsgesellschaft und weitere fur den Anleger
relevante Informationen werden kostenlos bei der DFI
Deutsche Fondsimmobilien Holding AG, Kurflrsten-
damm 188, 3.0G in 10707 Berlin sowie im Internet
unter www.dfi-gruppe.com zur Verfugung gestellt.
Der aktuelle Anteilspreis ist ebenfalls unter www.dfi-
gruppe.com abrufbar.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) kommt den
Offenlegungspflichten bezuglich der Informations-
pflichten im Rahmen der Veroffentlichung des Jah-
resberichts regelmaBig einmal im Jahr nach. Dem
Jahresbericht sind auch die folgenden Angaben nach
§ 300 Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) wie folgt zu
entnehmen:

= der prozentuale Anteil der Vermdgensgegenstan-
de des AlF, die schwer zu liquidieren sind und fur
die deshalb besondere Regelungen gelten

= jegliche neue Regelungen zum Liquiditatsmanage-
ment des AlF

= das aktuelle Risikoprofil des AlF und die von der
KVG zur Steuerung dieser Risiken eingesetzten Ri-
sikomanagementsysteme

= alle Anderungen des maximalen Umfangs, in dem
die KVG fur Rechnung des AlF Leverage einsetzen
kann, sowie etwaige Rechte zur Wiederverwen-
dung von Sicherheiten oder sonstige Garantien,
die im Rahmen von Leverage-Geschaften gewahrt
wurden, und die Gesamthohe des Leverage des
betreffenden AlF

Sofern sich Anderungen in Bezug auf die Haftung der
Verwahrstelle ergeben, werden diese den Anlegern
unverzuglich mittels eines dauerhaften Datentragers
und durch Verdffentlichung auf der Internetseite der
KVG unter www.dfi-gruppe.com mitgeteilt.

Bericht, Geschaftsjahr, Prifer

13.2 (Gesellschaftsinterne Kommunikation

Die Geschaftsleitung, die KVG, die Treuhanderin und
die Verwahrstelle stellen den Anlegern die geschulde-
ten Berichte, Informationen, Daten und Anfragen
grundsatzlich in Form von dauerhaften Datentragern,
computergestutzter e-Kommunikation sowie auf der
Internetseite der KVG unter www.dfi-gruppe.com zur
Verfugung.

Auf ausdricklichen Wunsch werden jedem Anleger
die an ihn zu versendenden Berichte, Informationen,
Daten und Anfragen auch in gedruckter Form zur Ver-
fugung gestellt.

Durch die Verpflichtung der Anleger, die KVG Uber
Anderungen von Stammdaten unverziglich zu infor-
mieren, soll sichergestellt werden, dass die Informati-
onsubermittlung erfolgen kann.

13.3  Geschéftsjahr
Das Geschaftsjahr der Fondsgesellschaft entspricht
dem Kalenderjahr.

13.4  Abschlussprifung

Die KVG hat fur das erste Geschéaftsjahr die Wirt-
schaftsprifungs- und Steuerberatungsgesellschaft
Rodl & PartnerGmbH gemal den Vorgaben des
KAGB und des HGB als Abschlussprufer flr den Jah-
resabschluss zum 31.12.2023 bestellt. Es ist beab-
sichtigt, auch in den Folgejahren einen deutschen
Wirtschaftsprufer, der Uber einschlagige Erfahrungen
im Kapitalmarktrecht verfugt, zu beauftragen
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14 Regelungen zur Auflésung und

Ubertragung der Fondsgesellschaft

Die Laufzeit der Fondsgesellschaft ist bis zum
31.12.2033 befristet. Die Fondslaufzeit kann durch
Gesellschafterbeschluss einmalig um bis zu drei
Jahre verkurzt werden. Zulassige Grunde fur die Ver-
klrzung der Fondslaufzeit bestehen darin, dass wirt-
schaftliche Grinde fur die VerauBerung der gehalte-
nen Vermdgensgegenstande vor Erreichen der vollen
Fondslaufzeit sprechen und/oder erfolgte oder bevor-
stehende Anderungen der rechtlichen oder steuerli-
chen Rahmenbedingungen die vorzeitige Beendi-
gung sinnvoll erscheinen lassen. Mit dem Ende der
Fondslaufzeit wird die Fondsgesellschaft aufgelost
und liquidiert.

Im Rahmen der Liquidation werden die laufenden
Geschafte der Fondsgesellschaft beendet. Offene
Forderungen werden eingezogen und auch das
Ubrige Vermdgen der Fondsgesellschaft wird in Geld
umgesetzt. Etwaig verbliebene Schulden der Fonds-
gesellschaft werden bezahlt. Ein nach Abschluss der
Liquidation verbleibendes Vermogen der Fondsge-
sellschaft wird nach den Regeln des Gesellschafts-
vertrages und den gesetzlichen Vorschriften verteilt.
Die Anleger haften nach Beendigung der Liquidation
nicht fur die Verbindlichkeiten der Fondsgesellschaft,
eine Nachhaftung ist also ausgeschlossen. Der Liqui-
dator der Fondsgesellschaft hat jahrlich sowie auf
den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist, einen
Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderun-
gen eines Jahresberichts einer geschlossenen Publi-
kumsinvestmentkommanditgesellschaft gentgt.

Ein auBerordentliches Kundigungsrecht ist den Anle-
gern von Gesetzes wegen gegeben, dessen Aus-
Ubung fuhrt jedoch nicht zur Auflésung und Liquidati-
on der Fondsgesellschaft, sondern lediglich zum Aus-
scheiden dieses (auBerordentlich) kindigenden
Gesellschafters (vgl. hierzu ausflhrlich Kapitel 7.3.8).
Einzelne Anleger sind nicht berechtigt, die vorzeitige
Aufldsung der Fondsgesellschaft zu verlangen. Die
Fondsgesellschaft kann lediglich durch einen Gesell-
schafterbeschluss, der einer Mehrheit von 75 % der
abgegebenen Stimmen bedarf, aufgelost werden.

Auflidsung und Ubertragung

Das Recht der Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG)
zur Verwaltung des Vermogens der Fondsgesell-
schaft erlischt, sofern ein Insolvenzverfahren Uber
das Vermdgen der KVG erdffnet wird oder dessen
Eroffnung mangels Masse durch rechtskraftigen
Gerichtsbeschluss abgelehnt wird. Das gleiche qilt,
wenn die KVG aus anderem Grund aufgelost wird
oder gegen die KVG ein allgemeines Verfligungsver-
bot erlassen wird.

Die KVG kann den hinsichtlich der kollektiven Vermao-
gensverwaltung mit der Fondsgesellschaft bestehen-
den Geschéaftsbesorgungsvertrag nur aus wichtigem
Grund und nur unter Einhaltung einer angemessenen
Kundigungsfrist von mindestens sechs Monaten kin-
digen. Eine solche Kundigung wird im Bundesanzei-
ger bekannt gemacht und die Anleger werden mittels
eines dauerhaften Datentragers unverzUuglich dar-
Uber informiert. In diesen Féllen besteht die Mdglich-
keit, dass die Verwaltung der Fondsgesellschaft auf
diese selbst in Form einer sog. internen KVG Ubergeht
oder eine andere externe KVG mit der kollektiven Ver-
mogensverwaltung von der Fondsgesellschaft beauf-
tragt wird. Beide Alternativen sind von der Zustim-
mung der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) abhangig. Kommt keine der beiden
vorgenannten Alternativen zur Anwendung, geht das
Verfugungsrecht Uber das Gesellschaftsvermdgen
auf die Verwahrstelle Uber und die Fondsgesellschaft
wird abgewickelt. Die Gesellschafter sind insoweit
befugt, die Bestellung eines anderen Liquidators als
der Verwahrstelle zu beschlieBen. Wird die Fondsge-
sellschaft aufgeldst, hat die KVG auf den Tag, an dem
das Recht der KVG zur Verwaltung erlischt, einen
Auflésungsbericht zu erstellen, der den Anforderun-
gen an die Erstellung eines Jahresberichts eines ge-
schlossenen Publikumsinvestmentvermdgens genugt.

91



DFI\WOHNEN 2

Steuerliche Grundlagen

92



15 Steuerliche Grundlagen

15.1 Allgemeines

Die folgende Darstellung der steuerlichen Grundla-
gen beruht auf der Annahme, dass es sich bei den
Anlegern um in Deutschland unbeschrankt steuer-
pflichtige natlrliche Personen handelt, die die Beteili-
gung im Privatvermdgen halten und diese ausschlieB3-
lich aus Eigenmitteln finanzieren. Sollten Anleger
diese Voraussetzungen nicht erflllen, ergeben sich
abweichende steuerliche Auswirkungen aus der
Beteiligung an der Fondsgesellschaft.

Die im Weiteren dargestellten Erlauterungen
beschranken sich auf die fur die Anleger sowie fur die
Fondsgesellschaft wesentlichen Steuerarten und
Besteuerungsgrundsatze. Sie beruhen auf der zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung geltenden Steuer-
gesetzgebung, der veroffentlichten Rechtsprechung
sowie der Auffassung der Finanzverwaltung. Gesetz-
gebung, Rechtsprechung und die Auffassung der
Finanzverwaltung zu einzelnen Besteuerungsfragen
unterliegen einer standigen Entwicklung.

Es wird jedem Anleger dringend empfohlen, sich vor
einer Zeichnung mit seinem steuerlichen Berater zu
verstandigen, da die nachstehenden steuerlichen
Grundlagen die individuellen Umstande der jeweiligen
Anleger nur in eingeschranktem Umfang bertcksich-
tigen kénnen.

Eine verbindliche Anfrage bei der Finanzverwaltung
wurde hinsichtlich des vorliegenden Konzeptes nicht
gestellt. Die endgultige Anerkennung der steuerlichen
Konzeption bleibt der Betriebsprifung durch die
Finanzverwaltung vorbehalten.

Bitte beachten Sie erganzend die Angaben zu den
steuerlichen Risiken in Kapitel 6.

15.2 Investmentsteuergesetz

Das seit dem 01.01.2018 geltende neue Investment-
steuergesetz findet bei der Besteuerung der Fonds-
gesellschaft keine Anwendung, da Investmentvermo-
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gen in der Rechtsform einer Personengesellschaft
grundsatzlich von dessen Anwendungsbereich aus-
geschlossen sind (§ 1 Absatz 3 Satz 1 Nr. 2 InvStG).

15.3  Totalgewinnerzielungsabsicht
Voraussetzung fur eine einkommensteuerlich rele-
vante Betatigung ist das Vorliegen einer Gewinnerzie-
lungsabsicht sowohl auf Ebene der Gesellschaft als
auch auf Ebene des einzelnen Anlegers. Die Betéti-
gung der Fondsgesellschaft ist auf die mittel- bis lang-
fristige Vermietung von Immobilien gerichtet. Nach
Auffassung der Finanzverwaltung (BMF vom
08.10.2004, IV C352253-91/04, BStBI 2004, 933),
allerdings dort ergangen fur die Einkunftsart Vermie-
tung und Verpachtung, ist bei der Prognosebetrach-
tung fUr das Totalgewinnstreben grundsatzlich von
einem Betrachtungszeitraum von dreiBig Jahren aus-
zugehen, soweit nicht andere Tatbestande dafurspre-
chen, dass die Immobilien weniger als dreiig Jahre
gehalten werden. Da dies die restriktive Sicht der
Finanzverwaltung widerspiegelt, wurde von der Kapi-
talverwaltungsgesellschaft (KVG) als Betrachtungs-
zeitraum fur die Ermittlung eines steuerpflichtigen
Totalgewinnes nur die avisierte Laufzeit der Fondsge-
sellschaft in der von der KVG diesbezlglich gefertig-
ten Planprognose unterstellt. In diesem Zeitraum wird
gem. Planprognose ein steuerpflichtiger TotalUber-
schuss am Ende des Betrachtungszeitraums erwirt-
schaftet. Zur Beantwortung der Frage, ob auch auf
Ebene des jeweiligen Anlegers eine Totalgewinnerzie-
lungsabsicht vorliegt, sind die beim jeweiligen Anleger
entstehenden Sonderbetriebsausgaben (z. B. Darle-
henszinsen, Disagio einer individuellen Anteilsfinan-
zierung etc.) und die beabsichtigte Dauer seiner
Beteiligung an der Fondsgesellschaft zu bertcksichti-
gen. Sollte sich hiernach z. B. durch die Zinsaufwen-
dungen fur die Refinanzierung der Einlage oder durch
andere Sonderbetriebsausgaben ein negatives Tota-
lergebnis auf Ebene des Gesellschafters ergeben,
kann die steuerliche Anerkennung der Betelli-
gungsergebnisse fur diesen Anleger im Einzelfall ent-
fallen.
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15.4  Besteuerung der Fondsgesellschaft
15.4.1 Einkunftsart und
Besteuerungsverfahren

Die Fondsgesellschaft verwaltet ausschlieBlich eige-
nes Vermogen. Aufgrund ihrer gesellschaftsrechtli-
chen Struktur, bei der ausschlieBlich die DFI Komple-
mentar GmbH als personlich haftende Gesellschafte-
rin zur Geschaftsflhrung befugt ist, ist die Fondsge-
sellschaft gem. § 15 Absatz 3 Nr. 2 Einkommensteu-
ergesetz (EStG) gewerblich gepragt. Dies bedeutet,
dass samtliche Einnahmen, also insbesondere aus
der Vermietung fondseigener Immobilien erzielte
Mieteinnahmen, aber auch die Einnahmen aus der
verzinslichen Anlage der Liquiditatsricklage, der Dar-
lehensgewahrung an Immobiliengesellschaften oder
Dividenden aus einer als Kapitalgesellschaft struktu-
rierten Immobiliengesellschaft, steuerlich als Einklnf-
te aus Gewerbebetrieb zu erfassen sind.

Die Fondsgesellschaft wird sich an verschiedenen
Immobilienpersonengesellschaften beteiligen, welche
Immobilien erwerben und Uber die Fondslaufzeit ver-
walten.

Daruber hinaus wird sich die Fondsgesellschaft auch
an verschiedenen Immobilienkapitalgesellschaften
beteiligen, um Chancen nutzen zu kdnnen, die sich
aus dem kurzfristigen Weiterverkauf von Immobilien
ergeben kdnnen.

Soweit sich die Fondsgesellschaft an Immobilienge-
sellschaften in der Rechtsform der Kapitalgesell-
schaft beteiligt, gilt hinsichtlich der auf Ebene der
Fondsgesellschaft anfallenden Betriebsausgaben
zumindest anteilig das Betriebsausgabenabzugsver-
bot des § 3c Absatz 2 EStG. Dies bedeutet, dass
Betriebsausgaben, soweit sie auf die Beteiligung an
einer Immobiliengesellschaft in der Rechtsform der
Kapitalgesellschaft entfallen, zu 40 % nicht abzugs-
fahig sind. Halt die Fondsgesellschaft Beteiligungen
an Personengesellschaften und Kapitalgesellschaf-
ten, werden die Betriebsausgaben nur anteilig, also in
Hohe des auf die Kapitalgesellschaften entfallenden
Anteils am gesamten Beteiligungsportfolio, um 40 %
gekurzt.
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Die Einkunfte werden den Anlegern unter Bertck-
sichtigung der abzugsfahigen Betriebsausgaben als
steuerpflichtige Einkunfte aus Gewerbebetrieb gem.
§2 Absatz 1Nr. 2 in Verbindung mit § 15 Absatz 1und 3
EStG zugewiesen.

Die EinkUlnfte der Fondsgesellschaft werden von dem
fur die Gesellschaft zustandigen Finanzamt gem.
§§179, 180 Abgabenordnung (AO) gesondert und
einheitlich festgestellt. Der Bescheid Uber die geson-
derte und einheitliche Feststellung der Besteuerungs-
grundlagen der Fondsgesellschaft ist Grundlage fur
die Einkommensteuerbescheide der einzelnen Anle-
ger. In den Grundlagenbescheid flieBen auch die Son-
derbetriebsausgaben (z.B. Kosten fur die Teilnahme
an einer Gesellschafterversammlung) des einzelnen
Anlegers ein. Sie konnen nicht im Rahmen der per-
sonlichen Einkommensteuererklarung bertcksichtigt
werden. Die Sonderbetriebsausgaben sind der Treu-
héanderin nach deren Aufforderung fristgerecht
schriftlich mitzuteilen. Andernfalls kann die steuerli-
che Berucksichtigung nicht garantiert werden bzw.
mit zuséatzlichen Kosten verbunden sein.

15.4.2 Ermittlung der Einkunfte

Die Gesellschaft hat als ,Kaufmann® gem. § 2 in Ver-
bindung mit § 1 Absatz 1; §§ 238ff. Handelsgesetz-
buch (HGB) Bucher zu fuhren und ist verpflichtet,
einen Jahresabschluss aufzustellen. Der handels-
rechtliche Jahresabschluss ist fur die Ermittlung der
steuerlichen Einkunfte jedoch nicht maB3gebend. Der
steuerliche Gewinn ergibt sich vielmehr durch
Betriebsvermogensvergleich gem. § 4 Absatz 1i.V.m.
§ 5 Absatz 1 EStG.

Nachfolgend werden die steuerlichen Regelungen
jeweils getrennt fUr die Investitionsphase, die Nut-
zungsphase und die VerauBerung/Beendigung der
Fondsgesellschaft dargestellt.



15.4.2.1 Ermittlung der Einkunfte in der
Investitionsphase
Mit Urteil vom 26.04.2018 (BFH, Urteil vom

26.04.2018 - IV R 33/15 -, DStR 2018, 1491) hat der
Bundesfinanzhof entschieden, dass die fondsbeding-
ten Nebenkosten der Investitionsphase (Eigenkapital-
vermittlungsprovision, Konzeptionsgebuhren, Rechts-
beratung, Einrichtung Portfolioverwaltung etc.) sofort
abzugsfahige Betriebsausgaben darstellen. Die bis-
herige standige Rechtsprechung des Bundesfinanz-
hofs, wonach sog. ,Fondsetablierungskosten® bei
modellhaften Gestaltungen des Fonds zu aktivieren
waren, kann entsprechend der Urteilsbegrindung
des Bundesfinanzhofs seit Inkrafttreten des §15b
EStG keine Anwendung mehr finden. Durch Einfuh-
rung des § 15b EStG durch Art. 1 Nr. 4 des Gesetzes
zur Beschrankung der Verlustverrechnung im Zusam-
menhang mit  Steuerstundungsmodellen  vom
22.12.2005 (BGBI. | 2005, 3683) hat der Gesetzge-
ber laut Bundesfinanzhof eine eigene Regelung fur
die vorliegenden Gestaltungen getroffen und erkennt
entsprechende modellhafte Gestaltungen grundséatz-
lich an. Der sofortige Betriebsausgabenabzug von
Fondsetablierungskosten ware somit grundsatzlich
moglich. Zum Zeitpunkt der Prospektierung hatte
sich die Finanzverwaltung dieser neuen Rechtspre-
chung jedoch noch nicht angeschlossen, sodass
grundsatzlich die bisherige Verwaltungsauffassung
entsprechend dem sog. ,Fondserlass® (BMF vom
20.10.2003, IV C 3-52253a-48/03, BStBI. | 2003,
546) weiter existierte.

Am 1212.2019 wurde seitens des Gesetzgebers der
oben beschriebenen Rechtsprechung des Bundesfi-
nanzhofs (BFH, Urteil vom 26.04.2018 - IV R 33/15 -
DStR 2018, 1491) jedoch rUckwirkend eine Absage
erteilt, indem dieser die bis dato nur in Form eines
Verwaltungserlasses niedergelegte  Aktivierungs-
pflicht von Fondsetablierungskosten durch Einfuh-
rung eines neuen § 6e EStG in den Rang eines Geset-
zes erhob. Dies hat zur Folge, dass die fondsbeding-
ten Nebenkosten der Investitionsphase (Eigenkapital-
vermittlungsprovision, Konzeptionsgebuhren, Rechts-
beratung, Einrichtung Portfolioverwaltung etc.) bei
modellhaften Gestaltungen nun doch nur im Rahmen
der Anschaffungskosten steuerlich zu berUcksichti-
gen und eben nicht sofort abzugsfahig sind. Die KVG
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geht danach davon aus, dass die fondsbedingten
Nebenkosten der Investitionsphase gem. § 6e Absatz
1 i.V.m. Absatz 2 EStG nicht sofort abzugsfahige
Betriebsausgaben darstellen, sondern steuerlich als
Anschaffungsnebenkosten aktiviert werden mussen,
da davon auszugehen ist, dass die Anleger in ihrer
gesellschaftsrechtlichen Verbundenheit keine wesent-
lichen Mdoglichkeiten zur Einflussnahme auf das Ver-
tragswerk haben (vgl. § 6e Absatz 1 Satz 2 EStG).

15.4.2.2 Ermittlung der Einkunfte in der
Nutzungsphase

Die Fondsgesellschaft Ubt keine eigene gewerbliche
Tatigkeit aus. Sie halt lediglich Beteiligungen an den
Immobiliengesellschaften. Einklnfte aus der laufen-
den Grundstucksvermietung fallen daher originar nur
auf Ebene dieser Immobiliengesellschaften an. Diese
werden der Fondsgesellschaft von den Immobilienge-
sellschaften in der Rechtsform der Personengesell-
schaft fur steuerliche Zwecke direkt zugewiesen. Sei-
tens der Immobiliengesellschaften in der Rechtsform
der Kapitalgesellschaft werden deren Ergebnisse im
Wege der Gewinnausschuttung an die Fondsgesell-
schaft weitergeleitet. Erganzt um die eigenen
Betriebseinnahmen und Betriebsausgaben (insbe-
sondere Verwaltungskosten) der Fondsgesellschaft
ergibt sich in der Summe der mafBgebliche steuerliche
Gewinn bzw. Verlust der Fondsgesellschaft.

Auf Ebene der Immobiliengesellschaften sind die
erworbenen Immobilien mit ihren Anschaffungskos-
ten und Anschaffungsnebenkosten zu aktivieren.
Diese stellen in den Immobiliengesellschaften in der
Rechtsform der Personengesellschaft die Bemes-
sungsgrundlage fur die steuerliche AfA (Absetzung
fur Abnutzung) der im Anlagevermdgen aktivierten
Wirtschaftsguter dar. AfA kann jedoch nur fur diejeni-
gen WirtschaftsgUter geltend gemacht werden, die
auch einer wirtschaftlichen oder technischen Abnut-
zung unterliegen. Dazu gehdren insbesondere die
von den Immobiliengesellschaften zu erwerbenden
Gebaude und sonstige einem Werteverzehr unterlie-
genden Wirtschaftsguter, nicht jedoch Grund und
Boden. Bei Erwerb einer Immobilie ist daher der
Gesamtkaufpreis auf Grund und Boden, Gebaude
und ggf. andere Wirtschaftsguter aufzuteilen. In den
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Immobiliengesellschaften in der Rechtsform der Kapi-
talgesellschaft werden die Anschaffungskosten und
Anschaffungsnebenkosten aufgrund der kurzfristi-
gen VerauBerungsabsicht im Umlaufvermogen akti-
viert, welches keiner steuerlichen AfA unterliegt. Eine
Aufteilung auf Grund und Boden, Gebaude und ggf.
andere WirtschaftsgUter unterbleibt.

Sofern nach Erwerb der Immobilien Instandhaltungs-
und Modernisierungsaufwendungen anfallen, kdnnen
diese unter Umstanden zu nachtraglichen Anschaf-
fungs-/Herstellungskosten fuhren. Diese waren dann
nicht sofort bei Zahlung als Betriebsausgaben zu ver-
buchen, sondern wirden sich in den Objektgesell-
schaften in der Rechtsform der Personengesellschaft
nur Uber die jahrliche Abschreibung auswirken. Nach-
tragliche Herstellungskosten sind nach §255 Absatz
2 HGB Aufwendungen fur eine Erweiterung oder
wesentliche Verbesserung des Vermodgensgegen-
standes. Steuerlich sind zudem sog. anschaffungsna-
he Herstellungskosten (§ 6 Absatz 1 Nr. 1a EStG) akti-
vierungspflichtig. Dies sind Aufwendungen flr
Modernisierungs- und InstandhaltungsmalBnahmen,
die innerhalb von drei Jahren nach Anschaffung aus-
gefihrt werden und 15% der Anschaffungskosten
des Gebaudes ohne die Umsatzsteuer Ubersteigen.

Zu den sofort abzugsfahigen Betriebsausgaben
zahlen im Wesentlichen Finanzierungskosten der zu
erwerbenden Immobilien, Aufwendungen im Zusam-
menhang mit der Bewirtschaftung der Immobilien und
laufende Verwaltungskosten. Bezuglich des Schuld-
zinsabzugs ist ggf. die Beschrankung aufgrund der
s0g. Zinsschranke des § 4h EStG zu beachten. Sollte
demnach ein Abzug in einem Veranlagungszeitraum
nicht moglich sein, wird der entsprechende Betrag
vorgetragen und erhoht in den Folgejahren den Zins-
aufwand bzw. geht unter bestimmten Voraussetzun-
gen (z.B. Aufgabe oder Ubertragung Betrieb oder
Ausscheiden eines Gesellschafters) anteilig unter.
Konzeptgemal kommt das Abzugsverbot nicht zum
Tragen.
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15.4.2.3 Ermittlung der Einklnfte bei
VerauBerung / Beendigung des
Investmentvermogens

Da es sich bei der Fondsgesellschaft um eine gewerb-
lich gepragte Personengesellschaft handelt, sind ent-
stehende Gewinne aus der VerauBBerung der von der
Fondsgesellschaft gehaltenen Objektgesellschaften
bzw. von ImmobilienverauBerungen auf Ebene dieser
Immobiliengesellschaften dem Grunde nach als lau-
fende Einkunfte aus Gewerbebetrieb steuerpflichtig.

Ein VerduBerungsgewinn aus einer Immobilienverau-
Berung einer Immobiliengesellschaft in der Rechts-
form der Personengesellschaft ergibt sich aus dem
VerauBerungserlds abzuglich der Summe aus den
damit zusammenhangenden Betriebsausgaben und
den Restbuchwerten des betreffenden Anlagevermo-
gens (aktivierte Anschaffungskosten abzlglich der
geltend gemachten Abschreibungen). Die Immobili-
enverauBerung einer Immobiliengesellschaft in der
Rechtsform der Kapitalgesellschaft unterliegt in der
Kapitalgesellschaft selbst der Besteuerung, da diese
ein eigenstandiges Steuersubjekt ist.

Im Fall der VerauBerung einer Beteiligung an einer
Immobiliengesellschaft durch die Fondsgesellschaft
ergibt sich der VerauBerungsgewinn oder -verlust
durch Gegenuberstellung des VerauBerungserloses
mit dem steuerlichen Buchwert der Beteiligung (Wert
des steuerlichen Kapitalkontos der Fondsgesellschaft
in der Bilanz der Immobiliengesellschaft) und den
Kosten der AnteilsverauBerung.

15.4.3 Gewerbesteuer

Die Fondsgesellschaft und die Immobiliengesellschaf-
ten unterliegen als stehende Gewerbebetriebe im
Sinne des Einkommensteuergesetzes der Gewerbe-
steuer (§2 GewStG) und sind insoweit - anders als
bei der Einkommensteuer - selbst Steuersubjekt.
Bemessungsgrundlage fur die Gewerbesteuer ist der
Gewerbeertrag, der aus dem einkommensteuerrecht-
lich ermittelten Gewinn abgeleitet wird. Fur die Fonds-
gesellschaft und die Immobiliengesellschaften in der
Rechtsform der Personengesellschaften wird der
Gewerbeertrag um den Freibetrag von 24.500 Euro



reduziert. Letzteres gilt nicht fUr Immobiliengesell-
schaften in der Rechtsform einer Kapitalgesellschaft.
Der so ermittelte Gewinn wird um besondere gewer-
besteuerrechtliche Hinzurechnungen und Kdrzungen
erganzt.

Die wesentliche Kurzungsvorschrift bei der Ermittlung
des Gewerbeertrags ergibt sich fur die Fondsgesell-
schaft aus § 9 Nr. 2 GewStG. Danach wird der Gewer-
beertrag der Fondsgesellschaft in voller Hohe um den
Gewinnanteil aus der Beteiligung an anderen gewerb-
lichen Personengesellschaften gekurzt. Nicht unter
die Kdirzungsvorschrift fallen jedoch diejenigen
Gewinnanteile, die der Fondsgesellschaft aus Beteili-
gungen an vermogensverwaltenden Personengesell-
schaften (z.B. mit EinkUnften aus Vermietung und
Verpachtung) zugewiesen werden. Diese unterliegen
dann im Ergebnis auf Ebene der Fondsgesellschaft
der Gewerbesteuer.

Da die Immobiliengesellschaften in der Rechtsform
der Personengesellschaft konzeptgemaf ausschlieB3-
lich eigenen, in ihrem Betriebsvermogen befindlichen
Grundbesitz verwalten, ist ihr Gewinn um den Teil des
Gewerbeertrages zu kurzen, der auf die Verwaltung
und Nutzung des eigenen Grundbesitzes entfallt
(erweiterte Kirzung nach § 9 Nr. 1 Satz 2 GewStG).
Die Immobiliengesellschaften in der Rechtsform der
Kapitalgesellschaft sind konzeptgemal3 auf Immobili-
enhandel ausgelegt. Die sog. erweiterte Kurzung
kann somit nicht angewendet werden, sodass bei
diesen Gesellschaften lediglich die Kirzung nach § 9
Nr.1Satz 1 GewStG (sog. ,Einheitswertkirzung®) zum
Tragen kommt.

Als Hinzurechnungen kommen insbesondere die Ent-
gelte fur Schulden in Betracht. Hierzu gehdren nach
Auffassung der Finanzverwaltung auch diejenigen
Zinsen, die ein Anleger fur die Refinanzierung seiner
Beteiligung aufwendet. Hinzuzurechnen sind bei der
jeweiligen Gesellschaft die Zinsen zu 25 %, soweit
sie einen Betrag von 100.000 Euro Ubersteigen.
Soweit die Zinsen der Verwaltung und Nutzung des
Grundbesitzes zuzurechnen sind, sind diese zwar
zuné&chst hinzuzurechnen, im Rahmen der erweiter-
ten Klrzung jedoch wieder auszusondern (s.0.).

Steuerliche Grundlagen

Ein Gewinn aus der VerauBerung einer Beteiligung an
einer Immobiliengesellschaft gehdrt grundsatzlich
zum Gewerbeertrag bei der Immobiliengesellschaft.
Auf Ebene der Fondsgesellschaft wird wegen der
Kirzung nach §9 Nr. 2 GewStG eine Doppelerfas-
sung des VerauBerungsgewinns vermieden.

Die Hohe der Gewerbesteuer ist abhangig von dem
anzuwendenden Steuersatz. Dieser wiederum richtet
sich in erster Linie nach dem sog. ,Hebesatz* der
Gemeinde, in der die betreffende Gesellschaft
Betriebsstatten bzw. ihren Ort der Geschaftsleitung
unterhalt.

Soweit es auf Ebene der Fondsgesellschaft zu einer
Belastung mit Gewerbesteuer kommt, stellt diese
eine steuerlich nicht abzugsfahige Betriebsausgabe
dar (§4 Absatz 5b EStG).

15.4.4 Umsatzsteuer

Da die Fondsgesellschaft Uber ihre Tatigkeit (d.h.
Erwerb und Halten von Beteiligungen an Objektge-
sellschaften) keine weiteren wirtschaftlichen Tatigkei-
ten ausubt, ist sie kein Unternehmer im umsatzsteu-
errechtlichen Sinne. Vorsteuerbetrage, die der Fonds-
gesellschaft in Rechnung gestellt werden, sind daher
nicht abzugsfahig. Die ausgewiesenen Vorsteuern
stellen entsprechend Kosten fur die Fondsgesell-
schaft dar.

Die Immobiliengesellschaften sind demgegenuber
Unternehmer im Sinne des § 2 Umsatzsteuergesetz
(UStG). Die Vermietung und Verpachtung von Grund-
sticken ist jedoch gem. § 4 Nr. 12 UStG steuerbefreit.
GemaB § 9 Absatz 2 UStG besteht allerdings die
Mdglichkeit, auf diese Steuerbefreiung zu verzichten.
Danach koénnen die Immobiliengesellschaften zur
Steuerpflicht optieren, soweit die Vermietung an
andere Unternehmer erfolgt und diese das Grund-
stuck fur Umsatze verwenden, die den Vorsteuerab-
zug nicht ausschlieBen. Dies hatte den Vorteil, dass
die Objektgesellschaft die ihr in Rechnung gestellte
Vorsteuer anteilig, soweit sie auf die steuerpflichtige
Vermietung entfallt, abziehen kann.
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Die VerauBerung der Immobilien ist gem. §4 Nr. 9a
UStG ebenfalls umsatzsteuerfrei oder unterliegt im
Rahmen einer GeschaftsverauBerung im Ganzen
nach § 1 Absatz 1a UStG nicht der Umsatzsteuer. Bei
der Lieferung von Grundstlcken kann in der notariel-
len Urkunde zur Umsatzsteuerpflicht (ganz oder
bezogen auf die umsatzsteuerpflichtig vermieteten
Einheiten) optiert werden. In diesem Fall schuldet der
Leistungsempfanger nach § 13b Absatz 1 Nr. 3 UStG
die Umsatzsteuer.

15.4.5 Grunderwerbsteuer

GemalB §1 Absatz1Nr.1in Verbindung mit § 2 GrEStG
unterliegt die Ubertragung von im Inland belegenen
Grundsticken oder grundsttcksgleichen Rechten
der Grunderwerbsteuer. Daher wird auf Ebene der
Objektgesellschaften jeweils mit Abschluss des Kauf-
vertrages Uber den Erwerb einer Immobilie Grunder-
werbsteuer anfallen. Die Hohe der Steuer bemisst
sich grundsatzlich nach dem Wert der Gegenleistung,
i.d.R. dem Kaufpreis des Grundstucks. Der Steuer-
satz betragt zurzeit je nach Bundesland zwischen
3,5% und 6,5 %. Die Grunderwerbsteuer gehort zu
den Anschaffungsnebenkosten der erworbenen
Grundsticke und ist dementsprechend in der Han-
dels- und Steuerbilanz zu aktivieren. GemaB §1
Absatz 2a GrEStG konnen auch mittelbare und un-
mittelbare Anderungen im Gesellschafterbestand an
einer Personengesellschaft, die ein Grundstuck im
Inland halt, grunderwerbsteuerpflichtig sein. Eine
steuerpflichtige Ubertragung liegt vor, wenn sich
innerhalb von zehn Jahren der Gesellschafterbestand
durch Anteilsiibertragungen oder die Aufnahme
neuer Gesellschafter bei Kapitalerhhungen um min-
destens 90 % andert. Dies hat zur Konsequenz, dass
hinsichtlich bereits von den Immobiliengesellschaften
erworbener Grundsticke ein zweites Mal Grunder-
werbsteuer anfallen kann, wenn im Rahmen der
Eigenkapitaleinwerbung mehr als 90 % der Anteile
an der Fondsgesellschaft auf neue Gesellschafter
Ubergehen. Diese Auffassung vertritt die Finanzver-
waltung daruber hinaus auch hinsichtlich der erst
nach der Eigenkapitaleinwerbung erworbenen
Grundsticke, wenn dies insgesamt aufgrund eines
vorgefassten Gesamtplans erfolgt. Letzteres wird in
der Literatur jedoch abgelehnt, da es an einer gesetz-

98

lichen Grundlage fehle. Als Bemessungsgrundlage ist
in den Fallen des § 1 Absatz 2a GrEStG der Grundbe-
sitzwert nach § 138 Bewertungsgesetz (BewG) anzu-
setzen. Schuldner der Grunderwerbsteuer ist in
diesem Fall die grundbesitzende Gesellschaft selbst.

15.4.6 Grundsteuer

Die Fondsgesellschaft ist Uber ihre Immobiliengesell-
schaften im Hinblick auf ihre mittelbar gehaltenen
Immobilien grundsétzlich mit Grundsteuer belastet.
Die Hohe der Grundsteuer ist abhangig vom Einheits-
wert der Grundstucke, der Art des Grundvermdgens
und dem jeweiligen Hebesatz - abhangig von der
Gemeinde, in der das Grundstuck belegen ist. Die
Grundsteuer kann grundsatzlich auf die Mieter umge-
legt werden.

15.5 Besteuerung der Anleger

15.5.1 Einkommensteuer

15.5.1.1 Einkunftsart

Als Mitunternehmer der Fondsgesellschaft werden
den Anlegern die von dieser erzielten Einklnfte aus
Gewerbebetrieb gem. §15 EStG als eigene gewerbli-
che Einkunfte zugewiesen.

15.5.1.2 | aufende EinkUnfte, Verlustabzugs-
beschrankungen

Die steuerlichen Einkiinfte des Anlegers ergeben sich
aus dem ihm nach den Bestimmungen des Gesell-
schaftsvertrages zugewiesenen anteiligen Ergebnis
der Fondsgesellschaft sowie den Sonderbetriebsein-
nahmen und -ausgaben des Anlegers. Die gesonder-
te und einheitliche Gewinnfeststellung erfolgt durch
das fUr die Fondsgesellschaft zustandige Betriebs-
stattenfinanzamt und wird von Amts wegen den
Wohnsitzfinanzamtern der Anleger mitgeteilt. Die
Anleger erzielen Einkunfte aus Gewerbebetrieb, die
im Rahmen ihrer personlichen Einkommensteuerver-
anlagung mit ihrem individuellen Einkommensteuer-
satz besteuert werden.



Die Regelungen des § 15b EStG sehen vor, dass steu-
erliche Verluste im Zusammenhang mit sog. ,Steuer-
stundungsmodellen® weder mit EinkUnften aus
Gewerbebetrieb noch mit Einklnften aus anderen
Einkunftsarten ausgeglichen werden durfen. Der
§15b EStG ist anzuwenden, wenn die prognostizier-
ten Anfangsverluste mehr als 10 % bezogen auf das
Eigenkapital betragen. Die Verluste mindern lediglich
die Einklnfte, die der Anleger in den folgenden Wirt-
schaftsjahren aus derselben Einkunftsquelle erzielt.
Eine Abziehbarkeit der Verluste nach §10d EStG
sowie ein Ausgleich nach §15a EStG kommen nicht
in Betracht.

Wegen der Aktivierungspflicht der fondsbedingten
Nebenkosten der Investitionsphase (Eigenkapitalver-
mittlungsprovision, Konzeptionsgebuhren, Rechtsbe-
ratung, Einrichtung Portfolioverwaltung etc.) gem.
§ 6e EStG werden die Verluste der Anlaufphase unter
10 % betragen, sodass es nicht zu einer Anwendung
des §15b EStG kommen wird. Die anfallenden Verlus-
te werden somit jahrlich durch die gesonderte und
einheitliche Feststellungserklarung anteilig auf die
Anleger verteilt und wirken sich im jeweiligen Veranla-
gungsjahr bei dem jeweiligen Anleger auch sogleich
steuermindernd aus.

15.5.1.3 Steuerermaligung, Anrechnung der
Gewerbesteuer

Soweit auf Ebene der Fondsgesellschaft bzw. auf
Ebene der Immobiliengesellschaften in der Rechts-
form der Personengesellschaft Gewerbesteuer an-
fallt, ist diese nach § 35 EStG in Hohe des 3,8fachen
des anteiligen Gewerbesteuer-Messbetrages auf die
Einkommensteuer des Anlegers anrechenbar. Dabei
sind die EinkuUnfte der Fondsgesellschaft und der
Immobiliengesellschaften in der Rechtsform der Per-
sonengesellschaften auf Ebene der Fondsgesell-
schaft zu saldieren und gelten fur Zwecke der Gewer-
besteueranrechnung nach § 35 EStG als aus einer
Einkunftsquelle bezogen, vgl. BMF-Schreiben vom
25.11.2010, 1V C 6 - S 2296a/09/10001, BStBI. 1 2010
S.1312.

Eine Anrechnung ist jedoch nur insoweit moglich, als
auch tatsachlich Einkommensteuer auf die Einkunfte
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aus der Beteiligung anféllt. Die konkrete Entlastungs-
wirkung ist folglich von den individuellen steuerlichen
Verhaltnissen des Anlegers abhangig und kann daher
hier nicht abschlieBend dargestellt werden. Die
Anrechnung ist auBBerdem auf die Hohe der tatséch-
lich von der Fondsgesellschaft oder den Immobilien-
gesellschaften in der Rechtsform der Personengesell-
schaft gezahlten (und anteiligen auf den Anleger ent-
fallenden) Gewerbesteuer begrenzt. Die Gewerbe-
steuer, die in den Immobiliengesellschaften in der
Rechtsform der Kapitalgesellschaft anfallt, ist auf-
grund der Tatsache, dass diese Immobiliengesell-
schaften eigene Steuersubjekte sind, fur die Anleger
nicht anrechenbar.

Die auf die Anleger entfallenden anteiligen Anrech-
nungsbetrage werden durch das Betriebsstattenfi-
nanzamt gesondert und einheitlich festgestellt, wobei
sich der Anteil eines Gesellschafters am Gewerbe-
steuermessbetrag nach dem jeweiligen Gewinnvertei-
lungsschllssel richtet. Die Wohnsitzfinanzamter
berlcksichtigen nach entsprechender Mitteilung
durch das Betriebsstattenfinanzamt die Anrech-
nungsbetrage dann von Amts wegen, ohne dass es
eines zusatzlichen Antrags des Anlegers bedarf.

15.5.1.4 Anrechnung von Steuerabzugs-
betragen

Fallen auf Ebene der Fondsgesellschaft bzw. auf
Ebene der Immobiliengesellschaften in der Rechts-
form der Personengesellschaft inlandische Kapitaler-
trage z.B. durch Zinsen auf Bankguthaben an, so
konnen die entstandenen und vom Kreditinstitut ein-
behaltenen Steuerabzugsbetrage (Kapitalertragsteu-
er, Solidaritatszuschlag) auf die personliche Einkom-
mensteuer des Anlegers angerechnet werden. Glei-
ches gilt bezuglich der von den Immobiliengesell-
schaften in der Rechtsform der Kapitalgesellschaft
bei Gewinnausschuttungen an die Fondsgesellschaft
abzufihrenden Kapitalertragsteuer und Solidaritats-
zuschlag. Die Mitteilung der anrechenbaren Betrage
an die Wohnsitzfinanzamter der Anleger erfolgt auto-
matisch im Rahmen des gesonderten und einheitli-
chen Feststellungsverfahrens bei der Fondsgesell-
schaft.
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15.5.1.5 Besteuerung von VerauBerungstat-
bestanden / Liquidation der Fonds-
gesellschaft

VerauBert ein Anleger seine gesamte Beteiligung an
der Fondsgesellschaft, handelt es sich um die Verau-
Berung eines Mitunternehmeranteils im Sinne von
§16 Absatz1 Nr.2 EStG. Ein entstehender VeraufRe-
rungsgewinn bzw. -verlust zahlt zu den gewerblichen
Einklnften des Anlegers. VerauBert der Anleger nur
einen Teil seiner Beteiligung, fuhrt dies nicht zu
auBerordentlichen EinkUnften, ein hierbei realisierter
Gewinn ist als laufender Gewinn zu versteuern.

Die Ermittlung des VerauBerungsgewinns oder -ver-
lustes erfolgt durch Gegenuberstellung des VerauBe-
rungserloses der Beteiligung mit dem steuerlichen
Buchwert der Beteiligung (abzgl. der Kosten der
AnteilsverauBerung). Im Falle der Liquidation der
Fondsgesellschaft tritt nach §16 Absatz 3 EStG an
die Stelle seines VerauBerungserldses der auf den
Anleger entfallende Anteil am Ligquidationserlds der
Fondsgesellschaft (Betriebsaufgabe).

Im Hinblick auf die Besteuerung dieses VerauBe-
rungs- bzw. Betriebsaufgabegewinnes konnen grund-
satzlich steuerliche Begunstigungen in Anspruch
genommen werden. So stellt eine VerauBerung/Be-
triebsaufgabe i.d.R. einen auBerordentlichen Vor-
gang dar, der grundsatzlich den SteuerermaBigungen
fur auBerordentliche EinkUnfte (sog. ,Funftelregelung’
gem. § 34 Absatz 1 EStG) zuganglich ist. Diese Rege-
lung wird vom Wohnsitzfinanzamt des Anlegers auto-
matisch (von Amts wegen) berlcksichtigt.

¢

Hat der Anleger das 55. Lebensjahr vollendet oder ist
er im sozialversicherungsrechtlichen Sinne dauernd
berufsunfahig, so kann er auf Antrag weitere steuerli-
che Begtinstigungen in Anspruch nehmen (vgl. § 34
Absatz 3 i.V.m. Absatz 4 EStG). Diese Begunstigun-
gen werden jedem Steuerpflichtigen jedoch nur
einmal im Leben gewahrt.

Ein etwaiger VerauBerungsverlust kann mit den ubri-
gen Einkunften des Anlegers verrechnet werden. Die
KVG geht davon aus, dass § 15b EStG aufgrund der
Aktivierungspflicht der fondsbedingten Nebenkosten
gem. § 6e EStG keine Anwendung findet.
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Die zuvor dargestellten Grundsatze gelten auch
dann, wenn die Fondsgesellschaft ihren gesamten
Anteil an einer Immobiliengesellschaft verdufert.
Ebenso sind sie bei einer GrundsticksverauBerung
durch eine Objektgesellschaft im Zusammenhang mit
einer anschlieBenden Liquidation der Immobilienge-
sellschaft anwendbar. Soweit hierbei ein VerdufBe-
rungsgewinn entsteht, der der Gewerbesteuer unter-
liegt, kommt die SteuerermalBigungsvorschrift nach
§35 EStG zur Anrechnung der Gewerbesteuer auf
die personliche Einkommensteuer des Anlegers zur
Anwendung.

Gewinnausschuttungen seitens der Immobiliengesell-
schaft in der Rechtsform der Kapitalgesellschaft und
Gewinne aus deren VerauBerung unterliegen dem
sog. ,leileinklnfteverfahren® Dies bedeutet, dass die
bereits auf der Ebene der Immobiliengesellschaft in
der Rechtsform der Kapitalgesellschaft mit Korper-
schaftsteuer/Solidaritatszuschlag und ggf. mit Gewer-
besteuer belasteten Gewinne in Hohe eines hiernach
verbleibenden Betrages im Falle ihrer Auszahlung auf
Ebene der Anleger in Hohe von 60 % der Einkom-
mensteuer zzgl. Solidaritatszuschlag unterliegen. Der
Korperschaftsteuersatz betragt derzeit 15 %. Die zu
zahlende Gewerbesteuer richtet sich nach dem jewei-
ligen Hebesatz der Gemeinde.

15.5.1.6 Steuerliche Behandlung von
Auszahlungen an die Anleger

Bei den Auszahlungen der Fondsgesellschaft an die
Anleger handelt es sich um die Auskehrung von Liqui-
ditatsuberschussen. Diese Auszahlungen unterliegen
nicht der Besteuerung auf Anlegerebene. Fur die
Besteuerung sind nur die auf Ebene der Fondsgesell-
schaft entstehenden anteiligen steuerlichen Ergeb-
nisse von Bedeutung.

Die Regelung des § 15a Absatz 3 EStG (Einlagenmin-
derung durch Entnahmen) ist auf die Auszahlungen
der Fondsgesellschaft voraussichtlich nicht anzuwen-
den, da die KVG davon ausgeht, dass entsprechende
Anfangsverluste nicht entstehen werden.



15.5.2 Gewerblicher Grundstuckshandel

Unabhangig von den steuerlichen Konsequenzen
einer VerauBerung von Grundsticken durch die
Immobiliengesellschaft in der Rechtsform der Perso-
nengesellschaft ist auf Ebene eines jeden Anlegers
zusatzlich zu prufen, ob durch die (anteilige und mit-
telbare) GrundsticksverauBerung im Zusammen-
hang mit weiteren Grundstucksgeschaften ein sog.
~gewerblicher Grundstuckshandel” begrindet wird.
Der Erwerb und die VerauBerung von Grundstucken
sind grundsatzlich als private Vermogensverwaltung
anzusehen. Geht der Umfang dieser Geschafte
jedoch Uber einen bestimmten Rahmen hinaus, kann
allerdings auch eine gewerbliche Tatigkeit in Form
eines sog. ,gewerblichen Grundstlickshandels® vor-
liegen. Fur die Annahme eines gewerblichen Grund-
stickshandels mussen alle Voraussetzungen einer
gewerblichen Tatigkeit erfullt sein. Dies ist insbeson-
dere eine selbststandige, nachhaltige, mit Gewinner-
zielungsabsicht betriebene Tatigkeit, die sich als
Beteiligung am allgemeinen wirtschaftlichen Verkehr
darstellt.

Rechtsprechung und Finanzverwaltung haben zur
Abgrenzung zwischen privater Vermogensverwaltung
und gewerblichem Grundsttickshandel verschiedene
Kriterien entwickelt. Zu nennen sind hierbei insbeson-
dere die Anzahl der Objekte und der enge zeitliche
Zusammenhang zwischen Erwerb bzw. Herstellung
und VerauBerung. Danach liegt ein gewerblicher
Grundstlckshandel grundsatzlich dann vor, wenn
innerhalb einer Zeitspanne von funf Jahren mehr als
drei Objekte verauBert werden und jedes dieser
Objekte sich zum Zeitpunkt der VerauBerung nicht
langer als funf Jahre (in Sonderfallen zehn Jahre) im
Eigentum des VerauBerers befand (,Drei-Objekt-
Grenze®). In Ausnahmefallen kann ein gewerblicher
Grundstiickshandel auch ohne Uberschreiten der
Drei-Objekt-Grenze vorliegen, wenn aufgrund objekti-
ver Umstande feststeht, dass eine unbedingte Verau-
Berungsabsicht bestand (BMF-Schreiben vom
26.03.2004; IV AB S2240 46/04).

Fur den Tatbestand des gewerblichen Grundstlcks-
handels kénnen auch die VerduBerung von Beteili-
gungen an Grundstlicksgesellschaften bzw. die Ver-
auBerung von Immobilien durch Grundstucksgesell-

Steuerliche Grundlagen

schaften, an denen ein Steuerpflichtiger beteiligt ist,
relevant werden. Daher kann fur einen Anleger der
Verkauf der mittelbar gehaltenen Immobilien unter
dem Gesichtspunkt eines gewerblichen Grund-
stuckshandels steuerlich zu bertcksichtigen sein.

Folgende VerauBerungsvorgange kdénnen grundsatz-
lich dazu fuhren, dass ein sog. ,Zahlobjekt® im
Rahmen der Prufung, ob auf Anlegerebene die Drei-
Objekt-Grenze Uberschritten wird und damit ein
gewerblicher Grundstuckshandel vorliegt, zu beruck-
sichtigen ist:

= VerauBerung eines Grundstucks durch eine Ob-
jektgesellschaft

= VerauBerung (ganz oder teilweise) eines Anteils an
einer Immobiliengesellschaft durch die Fondsge-
sellschaft

= VerauBerung (ganz oder teilweise) eines Anteils an
der Fondsgesellschaft durch den Anleger

Als Zahlobjekt wird nach der Rechtsprechung und der
Verwaltungsauffassung ein VerauBerungsvorgang
jedoch nur dann berucksichtigt, wenn folgende Vor-
aussetzungen erflllt sind:

= Der Anleger ist an der Fondsgesellschaft bzw. an
der Immobiliengesellschaft (mittelbar Uber die
Fondsgesellschaft) zu mindestens 10 % beteiligt
oder im Falle einer Beteiligung von weniger als
10 % betragt der anteilige Verkehrswert des
Grundstucks mehr als 250.000 Euro oder der
Verkehrswert des Gesellschaftsanteils des Anle-
gers betragt mehr als 250.000 Euro.

= Bei der Verkehrswertermittiung fur das Grund-
stick ist dabei zu beachten, dass allein der Wert
des verauBerten Grundstlcks entscheidend ist,
ohne Berucksichtigung einer etwaigen Fremdfi-
nanzierung. Bei einem hohen Fremdfinanzierungs-
anteil der Fondsgesellschaft bzw. der Objektgesell-
schaft kann daher die Grenze von 250.000 Euro
auch bei einer deutlich geringeren Beteiligung des
Anlegers an der Fondsgesellschaft erreicht wer-
den.
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Liegt auf Ebene des Anlegers ein gewerblicher
Grundsttckshandel vor, weil er innerhalb von funf
Jahren mehr als drei (anteilige) Grundstlicke verau-
Bert hat oder weil andere Indizien dafirsprechen, die
Tatigkeit des Anlegers als gewerblich zu qualifizieren,
sind samtliche VerauBerungsgewinne, die der Anle-
ger beim Verkauf von in seinem Privatvermogen
gehaltenen Grundsticken erzielt, der Einkommen-
und Gewerbesteuer zu unterwerfen. Dies gilt auch fur
Grundstucke, die der Anleger vor mehr als zehn
Jahren erworben hat.

Gemal dem Fondskonzept sind Grundstlcksverau-
Berungen durch die Fondsgesellschaft/die Immobili-
engesellschaften in der Rechtsform der Personenge-
sellschaft erst im Jahr 2033 vorgesehen. Dennoch
kann nicht ausgeschlossen werden, dass es auch
schon zu einem friheren Zeitpunkt zu Grundstucks-
verauBBerungen kommen wird.

Verkauft eine Immobiliengesellschaft in der Rechts-
form der Kapitalgesellschaft Immobilien, ergeben sich
daraus keine Auswirkungen auf Ebene der Anleger,
da die Rechtsform der Kapitalgesellschaft eine
Abschirmwirkung entfaltet. Auch der Verkauf von
Anteilen an der Immobiliengesellschaft in der Rechts-
form der Kapitalgesellschaft vor Ablauf einer Halte-
dauer von zehn Jahren fuhrt nicht zu der Infizierung
der Gesellschafter der Kapitalgesellschaft bzw. der
Anleger in der Fondsgesellschaft. Etwas anderes
wurde nur gelten, wenn eine Immobiliengesellschaft
in der Rechtsform einer Personengesellschaft in eine
Kapitalgesellschaft umgewandelt wird und die Anteile
an der Immobiliengesellschaft in der Rechtsform der
Kapitalgesellschaft zeithah nach der Umwandlung
verkauft werden, ohne dass hierfur auBersteuerliche
wirtschaftliche Grunde vorliegen.

Vor diesem Hintergrund ist es daher in jedem Fall
empfehlenswert, vor Beteiligung an der Fondsgesell-
schaft die moglichen steuerlichen Folgen mit einem
erfahrenen Steuerberater zu erdrtern und dabei auch
die Ubrigen individuellen Verhaltnisse zu berutcksichti-
gen.
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15.5.3 Erbschaft- und Schenkungsteuer

Wenn ein Anleger seine Beteiligung an der Fondsge-
sellschaft unentgeltlich Ubertragt, handelt es sich
grundsatzlich um einen erbschafts- bzw. schen-
kungssteuerlichen Vorgang. In diesem Fall gilt die
Beteiligung an einer Personengesellschaft als anteili-
ge Beteiligung an den dahinterstehenden Einzelwirt-
schaftsgutern. Hierbei handelt es sich im Wesentli-
chen um die von der Fondsgesellschaft gehaltenen
Beteiligungen an den Immobiliengesellschaften.
Bemessungsgrundlage ist grundsatzlich der gemeine
Wert (Verkehrswert) der einzelnen Beteiligungen.

Fur die Ermittlung des gemeinen Wertes wird in ana-
loger Anwendung von §11 Absatz 2 BewG in erster
Linie auf tatsachliche Erwerbs- und VerauBerungs-
vorgange zwischen fremden Dritten, die weniger als
ein Jahr zurUckliegen, abgestellt. Sofern fur Anteile
an der Fondsgesellschaft innerhalb der vorgenannten
Frist ein Handel zwischen fremden Dritten stattgefun-
den hat, ist der gemeine Wert der Beteiligung dem-
entsprechend hieraus abzuleiten. Andernfalls enthalt
das Bewertungsgesetz Verfahren und Methoden zur
(hilfsweisen) Wertermittlung.

Bei Betriebsvermogen wird zwischen begunstigtem
und nicht begunstigtem Vermdgen unterschieden,
wobei fremdvermietete Immobilien und im Ergebnis
auch Beteiligungen an entsprechenden Immobilien-
gesellschaften dem nicht begunstigten Betriebsver-
mogen (sog. Verwaltungsvermogen®) zuzurechnen
sind. Bei dem Vermogen der Fondsgesellschaft han-
delt es sich somit um nicht begunstigtes Betriebsver-
mogen.

Neben dem Wert der im Rahmen einer Schenkung/
Erbschaft Ubertragenen Vermdgensgegenstande
hangt die Hohe der Steuerbelastung wesentlich vom
s0g. ,Verwandtschaftsverhaltnis® zwischen Schenker
und Beschenktem bzw. Erblasser und Erbe ab. Dies
resultiert insbesondere aus dem Umstand, dass
sowohl der Steuersatz als auch die Inanspruchnahme
maoglicher Freibetrage nach diesem Verwandtschafts-
verhaltnis gestaffelt sind. Daneben wirkt sich auch
der Umfang des Ubertragenen Vermogens aus, da die
Steuersatze progressiv steigen.
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16 Datenschutzinformationen

Die DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG infor-
miert die Anleger mit diesen Hinweisen zum Daten-
schutz darUber, wie sie als Kapitalverwaltungsgesell-
schaft (KVG) im Rahmen der Verwaltung der Beteili-
gungen der Anleger an der Fondsgesellschaft deren
personenbezogenen Daten verarbeitet. Diese Daten-
schutzhinweise gelten fur die Datenverarbeitung
durch die KVG als datenschutzrechtlich Verantwortli-
che i.S.d. Datenschutz-Grundverordnung (DSGVO)
mit Blick auf deren Tatigkeit als KVG.

16.1 Verantwortlicher und
Datenschutzbeauftragter

Verantwortlicher i.S.d. DSGVO ist die KVG

DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG
Kurflrstendamm 188, 3. OG

10707 Berlin

E-Mail: info@dfi-gruppe.com

Telefon: +49 30 3149 229 0.

Datenschutzbeauftragter der KVG ist:

Herr Rechtsanwalt Armin Foldenauer
Erlanger Consulting GmbH
Rathsberger Stral3e 6

E-Mail: info@erlanger-consulting.de
Telefon: +49 9131 788 060

Telefax: +49 9131 788 080

16.2 /wecke und Rechtsgrundlagen der
Verarbeitung

Die KVG verarbeitet personenbezogene Daten, die sie
im Rahmen ihrer Tatigkeit als KVG von den Anlegern
im Rahmen der Beitrittsabwicklung erhalt, zu den
nachfolgend aufgefuhrten Verarbeitungszwecken:

a) zur Durchfihrung und Erfiillung des Vertrages mit
dem Anleger bzw. zur Durchfiihrung vorvertraglicher
MaBnahmen, Art. 6 Absatz 1 S. 1lit. b) DSGVO

Datenschutzinformationen

Zum Zweck des Beitritts des Anlegers zur Fonds-
gesellschaft, zur Verwaltung der Beteiligung an
der Fondsgesellschaft, zur Anlegerkommunikation
sowie zur Vornahme von Auszahlungen werden
bestimmte personenbezogene Daten verarbeitet.
RegelmaBig handelt es sich hierbei um:

|[dentifikationsdaten: Name, Adresse, Telefon, E-Mail-
Adresse, Geburtsdatum, Geburtsort, Geschlecht,
Staatsangehdrigkeit, Familienstand, Beruf

Zahlungsverkehrsdaten: Kontodaten, Beteiligungs-
summe

Steuerdaten: Wohnsitzfinanzamt, Steuernummer,
Steuer-ID, Orte der steuerlichen Ansassigkeit

zur Erfillung rechtlicher Verpflichtungen, Art.6
Absatz 1 S.1lit.¢c) DSGVO

Die KVG unterliegt diversen rechtlichen Verpflich-
tungen bzw. gesetzlichen Anforderungen (z.B. aus
dem KAGB, dem Geldwaschegesetz und dem Han-
dels- und Steuerrecht) sowie bankaufsichtsrechtli-
chen Anforderungen (insbesondere der BaFin).

Erganzend werden hierflr neben den unter a) auf-
gefuhrten personenbezogenen Daten insbeson-
dere folgende Daten verarbeitet:

Legitimations- und Authentifikationsdaten: Aus-
weisdaten, Unterschrift

sonstige Daten: Angaben zur Einstufung als poli-
tisch exponierte Person, zum wirtschaftlich Berech-
tigten

zu dem von einer Einwilligung umfassten Zweck,
Art. 6 Absatz 1 S. 1lit. a) DSGVO

Soweit der Anleger der KVG eine Einwilligung zur
Verarbeitung von personenbezogenen Daten fur
bestimmte Zwecke erteilt hat, werden die von der
Einwilligung umfassten Daten fur die von der Ein-
willigung umfassten Zwecke verwendet (z.B. Ver-
wendung der Telefonnummer, sofern der Anleger
eingewilligt hat, dass die KVG ihn telefonisch Uber
Produkte der DFI Gruppe informieren darf).
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Soweit die vorstehend in Ziffer 16.2 genannten perso-
nenbezogenen Daten nicht direkt vom Anleger mitge-
teilt wurden, erhalt die KVG diese von den mit dem
Vertrieb der Fondsgesellschaft beauftragten Ver-
triebsunternehmen.

16.3 \Weitergabe der personenbezogenen

Daten an Dritte

Eine Weitergabe von personenbezogenen Daten an
Dritte erfolgt nicht, es sei denn, die KVG ist aufgrund
gesetzlicher Vorgaben dazu verpflichtet.

Um eine effektive Beteiligung des Anlegers an der
Fondsgesellschaft zu gewahrleisten, teilt die KVG (im
begrenzten Umfang) personenbezogene Daten des
Anlegers mit verbundenen Unternehmen der KVG.
Rechtsgrundlage hierflr ist Art.6 Absatz1 S. 1 lit.f)
DSGVO, wobei sich das berechtigte Interesse aus
dem Zweck der Sicherstellung der effektiven Verwal-
tung der Beteiligung ergibt.

Daneben werden die Daten des Anlegers an die Treu-
handerin (Erlanger Consulting GmbH, Rathsberger
StraBe 6, 91054 Erlangen) sowie die Verwahrstelle
(Asservandum Rechtsanwaltsgesellschaft ~ mbH,
Spardorfer StraBe 10, 91054 Erlangen) ubermittelt.
Rechtsgrundlage hierfir ist Art. 6 Absatz 1 S. 1 lit. b)
DSGVO.

Ggf. werden Dienstleister eingesetzt, die personenbe-
zogene Daten im Auftrag der KVG verarbeiten (z. B.
IT-Dienstleister). Diese Dienstleister verarbeiten die
entsprechenden personenbezogenen Daten aus-
schlieBlich weisungsgebunden als Auftragsverarbei-
ter gem. Art.28 DSGVO. Rechtsgrundlage fur eine
solche Datenverarbeitung ist Art. 6 Absatz 1 S. 11it. b)
DSGVO.

Eine Weitergabe von personenbezogenen Daten an
Dritte erfolgt, wenn die KVG dazu gesetzlich ver-
pflichtet ist (z.B. auf Anfrage eines Gerichts oder
einer Strafverfolgungsbehorde bzw. gegenuber den
Steuerbehorden). Rechtsgrundlage fiir eine solche
Datenverarbeitung ist Art.6 Absatz1 Satz1 lit.c)
DSGVO.
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Die Daten des Anlegers werden nicht im Rahmen
einer automatisierten Entscheidungsfindung (Profi-
ling oder Scoring) verwendet.

16.4  \/erarbeitungsort der personen-

bezogenen Daten

Die personenbezogenen Daten werden in der Regel
innerhalb von Deutschland bzw. des Européischen
Wirtschaftsraums - also nicht in einem Drittland - ver-
arbeitet, jedenfalls werden stets die Vorgaben der
DSGVO beachtet.

16.5  Speicherdauer

Soweit sich aus diesen Hinweisen zum Datenschutz
keine andere Speicherdauer ergibt, speichert die
KVG die im Zusammenhang mit ihrer Tatigkeit als
KVG erlangten personenbezogenen Daten flr den
Zeitraum der Beteiligung an der Fondsgesellschaft,
danach nur in dem Umfang und fur den Zeitraum,
soweit sie dazu aufgrund zwingender gesetzlicher
Aufbewahrungspflichten verpflichtet ist. Soweit die
Daten nicht mehr fUr die oben beschriebenen Zwecke
bendtigt werden, werden sie wahrend der jeweiligen
gesetzlichen Aufbewahrungsfrist lediglich gespei-
chert und nicht fur andere Zwecke verarbeitet.

16.6  Betroffenenrechte

Der Anleger kann von der KVG jederzeit Auskunft
Uber die zu seiner Person gespeicherten personenbe-
zogenen Daten (Art. 15 DSGVO) verlangen.

Sollten unrichtige personenbezogene Daten verarbei-
tet werden, steht dem Anleger ein Recht auf Berichti-
gung zu (Art. 16 DSGVO).

Soweit die gesetzlichen Voraussetzungen vorliegen,
hat der Anleger ferner ein Recht auf Loschung (Art. 17
DSGVO) bzw. Einschrankung der Verarbeitung
(Art. 18 DSGVO) der entsprechenden personenbezo-
genen Daten, weiter das Recht, der Verarbeitung
seiner personenbezogenen Daten durch die KVG zu
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widersprechen (Art. 21 DSGVO) sowie ggf. auf Daten-
Ubertragbarkeit (Art. 20 DSGVO).

Sofern der Anleger eine Einwilligung zur Nutzung von
personenbezogenen Daten erteilt hat, kann er diese
jederzeit fur die Zukunft widerrufen (Art. 7 Absatz 3
DSGVO). Wenn er der Ansicht ist, dass die Verarbei-
tung der ihn betreffenden personenbezogenen Daten
durch die KVG gegen das anwendbare Datenschutz-
recht verstoBt, kann er sich bei der zustandigen Auf-
sichtsbehdrde fur Datenschutz beschweren (Art. 77
DSGVO).

107



DFI\WOHNEN 2

Informationsptlichten uno
Widerrufsrecht

108



17 Informationspflichten und
Widerrufsrecht
171 Identitat, ladungsfahige Anschrift,

Vertretungsberechtigte und Haupt-
geschaftstatigkeit des Unternehmens
sowie anderer fUr die Geschafts-
beziehung mit dem Anleger
mafgeblicher Personen
17.1.1  Fondsgesellschaft /
Kapitalverwaltungsgesellschaft

Fondsgesellschaft ist die

DFI Wohnen 2 geschlossene Investment

GmbH & Co. KG

(Handelsregister AG Charlottenburg, HRA 61216 B)
Kurfurstendamm 188, 3.0G

10707 Berlin, Deutschland

E-Mail: info@dfi-gruppe.com

Telefon: +49 30 3149 229 0

Hauptgeschaftstatigkeit der Fondsgesellschaft ist die
Anlage und die Verwaltung eigenen Vermogens nach
einer in den Anlagebedingungen festgelegten Anla-
gestrategie zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage
nach den §§261-272 Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB) zum Nutzen der Anleger, vgl. § 2 des Gesell-
schaftsvertrages (Anlage 2 zum Verkaufsprospekt).

Personlich haftende Gesellschafterin ist die

DFI Komplementar GmbH

(Handelsregister AG Charlottenburg, HRB 225789)
Kurflrstendamm 188, 3.0G

10707 Berlin, Deutschland

E-Mail: info@dfi-gruppe.com

Telefon: +49 30 3149 229 0

vertreten durch die Geschéaftsfuhrer Sebastian Bader
(Mohrendorf), Mark Minzing (Berlin) und Matthias
Ungethim (Spardorf). Die personlich haftende
Gesellschafterin Ubernimmt die personliche Haftung
fur die Fondsgesellschaft. Die Aufgabe der personlich
haftenden Gesellschafterin besteht in der Ubernah-
me der personlichen Haftung flr Gesellschaften. Wei-
terhin Ubt sie die der Fondsgesellschaft gem.

Informationspflichten und Widerrufsrecht

Geschaftsbesorgungsvertrag mit der KVG zustehenden
Einsichts-, Uberwachungs- und Kontrollrechte aus.

Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) ist die

DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG
(Handelsregister, AG Berlin, HRB 218719 B)
Kurflrstendamm 188, 3.0G

10707 Berlin, Deutschland

E-Mail: info@dfi-gruppe.com

Telefon: +49 30 3149 229 0

vertreten durch die Vorstdnde Thomas Heinisch
(Wien), Mark Munzing (Berlin) und Matthias Ungethiim
(Spardorf). Hauptgeschaftstatigkeit der KVG ist die
kollektive Vermogensverwaltung. Die KVG ist mit den
in Kapitel 2 genannten Leistungen, insbesondere der
Anlage und Verwaltung des Kommanditanlageverma-
gens der Fondsgesellschaft, beauftragt. Die Fondsge-
sellschaft hat der KVG vollumfanglich Vollmacht
erteilt, die Fondsgesellschaft im AuBenverhaltnis zu
vertreten und die geschuldeten Dienstleistungen ent-
sprechend umzusetzen.

Zustandige Aufsichtsbehdrde ist die

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht,
Marie-Curie-StralBe 24-28
60439 Frankfurt am Main, Deutschland.

17.1.2 Treuhanderin

Erlanger Consulting GmbH
(Handelsregister AG Furth, HRB 7209)
Rathsberger Stral3e 6

91054 Erlangen, Deutschland

E-Mail: info@erlanger-consulting.de
Telefon: +49 91 31 788 060

Telefax: +49 91 31 788 080

vertreten durch die Geschaftsflhrerin  Christine
Kasanmascheff (ansassig ebendort). Hauptge-
schaftstatigkeit der Treuhandgesellschaft ist die
Beteiligung und das Halten von Anteilen an Gesell-
schaften jeglicher Rechtsform, insbesondere auch
der treuhanderische Erwerb und das treuhanderische
Halten von Kommanditanteilen.
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17.1.3 Verwahrstelle

Asservandum Rechtsanwaltsgesellschaft GmbH
(Handelsregister AG Furth, HRB 14241)
Spardorfer Stral3e 10

91054 Erlangen, Deutschland

E-Mail: info(@asservandum.de

Telefon: +49 9131 630 236 0

Telefax: +49 9131 630 236 2

vertreten durch den Geschéaftsfuhrer Micha Shilon
(ansassig ebendort). Hauptgeschaftstatigkeit der Ver-
wahrstelle ist die Ubernahme der Verwahrstellentatig-
keit gem. §§ 80 ff., 69 KAGB.

17.1.4 Anlagevermittler

Der Vertrieb der Anteile erfolgt durch die DFI Deut-
sche Fondsimmobilien Holding AG. Diese wird den
Vertrieb von Anteilen an der Fondsgesellschaft unter
Hinzuziehung eines oder mehrerer freier Vertriebsun-
ternehmen koordinieren.

Anlagevermittler: s. Beitrittserklarung unter ,Vermittler*

17.2  \Wesentliche Merkmale des
Beteiligungsangebotes und

Zustandekommen des Vertrages

Der Anleger beteiligt sich mittelbar als Treugeber Uber
die Treuhanderin an der Fondsgesellschaft. Diese
wird sich mittelbar Gber eine oder mehrere Objektge-
sellschaften an Wohn- und Gewerbeimmobilien betei-
ligen. Die Anleger werden Uber Entnahmen und die
Teilnahme am Liquidationserlés an den Einnahmen
der Fondsgesellschaft beteiligt. Samtliche wesentli-
chen Merkmale des Beteiligungsangebotes ergeben
sich aus dem Verkaufsprospekt (samt Gesellschafts-
vertrag, Treuhandvertrag und Anlagebedingungen).
Mit der gemeinschaftlichen Annahme der Beitrittser-
klarung durch die Erlanger Consulting GmbH und die
DFI Komplementar GmbH kommt eine vertragliche
Beziehung zustande. Der Zugang der Annahmeerkla-
rung bei dem Treugeber ist nicht erforderlich (§151
BGB).
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Die wesentlichen Merkmale des Beteiligungsangebo-
tes sind insbesondere in Kapitel 7 ,Anteile” des Ver-
kaufsprospektes dargestellt.

17.3 Leistungsvorbehalte

Nach Annahme des Beitritts bestehen keine Leis-
tungsvorbehalte. Anteile an der DFI Wohnen 2
geschlossene Investment GmbH & Co. KG kdnnen
nur erworben werden, solange diese Fondsgesell-
schaft noch Kommanditkapital einwirbt und die Plat-
zierungsphase nicht beendet ist. Die Ruckzahlung
des Zeichnungsbetrages wird nicht garantiert.

17.4  Angaben Uber den Gesamtpreis, ggf.
zuséatzlich anfallende Steuern und
Kosten

Der Zeichnungsbetrag betragt mindestens

25.000Euro zzgl. 5% Ausgabeaufschlag auf den
Zeichnungsbetrag. Hohere Summen mdissen ohne
Rest durch 1.000 teilbar sein. Die KVG ist berechtigt,
im Wege der Einzelfallentscheidung fur maximal
25 %0 des gezeichneten Kapitals eine niedrigere Ein-
lagesumme in  Hohe von jeweils mindestens
10.000Euro zu akzeptieren. Des Weiteren konnen
Notargebuhren fur die Beglaubigung der Handelsre-
gistervollmacht sowie Handelsregister- und Notarge-
buhren fur die Anmeldung und Eintragung als Kom-
manditist im Handelsregister anfallen. Bei vorzeitigem
Ausscheiden aus der Fondsgesellschaft oder Verau-
Berung eines Anteils auf dem Zweitmarkt kann die
KVG vom Anleger Erstattung fur notwendige Ausla-
gen in nachgewiesener Hohe, jedoch nicht mehr als
9% des Anteilwertes verlangen. Die steuerlichen
Auswirkungen der Beteiligung fur den Anleger
werden in Kapitel 15 dargestellt. Die von der Fondsge-
sellschaft sowie dem Anleger zu zahlenden Kosten
sind in Kapitel 8 ausfuhrlich dargestellt.

17.5 Risiken des Beteiligungsangebotes

Bei dem vorliegenden Beteiligungsangebot handelt
es sich um einen geschlossenen Publikums-AlF, wel-
cher entsprechend seiner spezifischen Merkmale mit



speziellen Risiken behaftet ist. Auf die Risiken der
Beteiligung wird ausflhrlich im Verkaufsprospekt in
Kapitel 6 hingewiesen. Dies gilt insbesondere fur das
Risiko des Totalverlustes des eingesetzten Kapitals
zzgl. Ausgabeaufschlag sowie das Risiko des Maxi-
malverlusts, welches Uber den Totalverlust des einge-
setzten Kapitals hinausgeht. Eine Ruckzahlung der
Pflichteinlage und der prognostizierte Geschaftsver-
lauf werden nicht garantiert. Der Wert der Beteiligung
unterliegt zudem Schwankungen, die durch die wirt-
schaftliche Entwicklung insbesondere der Anlageob-
jekte gekennzeichnet sind. Auf diese Schwankungen
konnen weder die Fondsgesellschaft noch die KVG
Einfluss nehmen. Die in der Vergangenheit von Invest-
mentvermogen erwirtschafteten Ertrdge sind kein
Indikator fur kunftige Ertrage.

17.6 Einzelheiten hinsichtlich der Zahlung

und der ErfUllung

Die Einzahlungstermine und -raten ergeben sich aus
der Beitrittserklarung sowie diesem Verkaufsprospekt
(siehe Kapitel 7). Die Anleger haben 30 % des Zeich-
nungsbetrags zzgl. 5 % Ausgabeaufschlag innerhalb
von zehn Tagen nach Annahme des Beitritts, den
Rest - ggf. in weiteren Raten - innerhalb von zehn
Tagen nach entsprechender Anforderung durch die
KVG auf das in der Beitrittserklarung und im Ver-
kaufsprospekt angegebene Konto der Treuhanderin
zu leisten, wobei sich die KVG verpflichtet hat, weitere
30% der Einlage spatestens vier Monate nach
Annahme der Beitrittserklarung durch die Treuhande-
rin anzufordern, wenn dies mit den Grundséatzen
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eines ordnungsgemaBen Liquiditdtsmanagements
vereinbar ist und auch keine anderweitigen wichtigen
Grunde dagegen sprechen.

17.7  Gultigkeitsdauer der zur Verflgung

gestellten Informationen

Die Angaben im Verkaufsprospekt und insbesondere
die Darstellung zu steuerlichen und sonstigen im Ver-
kaufsprospekt genannten Rechtsgrundlagen bezie-
hen sich auf den Stand 31.01.2023. Vorbehaltlich ein-
tretender Anderungen der Rechtslage sind die zur
Verflugung gestellten Informationen bis zur Bekannt-
gabe von Anderungen (z.B. durch Prospektnachtréa-

ge) gultig.

17.8  Widerrufsrecht

Sollte der Anleger als Verbraucher seine Beitrittser-
klarung als Fernabsatzvertrag oder unter bestimmten
Umstéanden auBerhalb von Geschaftsraumen seines
Vermittlers abgegeben haben, steht ihm ggf. das
gesetzliche Recht zu, binnen der gesetzlichen Frist
seine im Rahmen der Beitrittserklarung abgegebene
Willenserklarung zum Abschluss des Treuhandvertra-
ges und der damit zusammenhangenden Rechtsge-
schafte ohne Angabe von Grinden zu widerrufen.
Wegen der Einzelheiten zu den Widerrufsrechten, ins-
besondere zu den Widerrufsfristen und Rechtsfolgen,
wird auf die nachfolgend abgedruckte ,Widerrufsbeleh-
rung“ verwiesen.

M
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WIDERRUFSBELEHRUNG

DFI Wohnen 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG
Informationspflichten und Widerrufsrecht

Abschnitt 1
Widerrufsrecht

Sie kdnnen lhre Vertragserklarung innerhalb von 14 Tagen ohne Angabe von Griinden mittels einer eindeu-
tigen Erklarung widerrufen. Die Frist beginnt nach Abschluss des Vertrags und nachdem Sie die Vertrags-
bestimmungen einschlieBlich der Allgemeinen Geschaftsbedingungen sowie alle nachstehend unter
Abschnitt 2 aufgefiihrten Informationen auf einem dauerhaften Datentrager (z. B. Brief, Telefax, E-Mail)
erhalten haben. Zur Wahrung der Widerrufsfrist geniigt die rechtzeitige Absendung des Widerrufs, wenn
die Erklarung auf einem dauerhaften Datentrager erfolgt. Der Widerruf ist zu richten an:

Erlanger Consulting GmbH
Rathsberger StraBe 6

91054 Erlangen, Deutschland
Telefax: +49 9131 788 080

E-Mail: info@erlanger-consulting.de

Abschnitt 2
Fiir den Beginn der Widerrufsfrist erforderliche Informationen

Die Informationen im Sinne des Abschnitts 1 Satz 2 umfassen folgende Angaben:

1. die Identitat des Unternehmers; anzugeben ist auch das offentliche Unternehmensregister, bei dem der
Rechtstrager eingetragen ist, und die zugehorige Registernummer oder gleichwertige Kennung;

2. die Hauptgeschéaftstatigkeit des Unternehmers und die fUr seine Zulassung zustandige Aufsichtsbehdrde

3. zur Anschrift

a) die ladungsfahige Anschrift des Unternehmers und jede andere Anschrift, die fur die Geschaftsbeziehung
zwischen dem Unternehmer und dem Verbraucher maBgeblich ist, bei juristischen Personen, Personenver-
einigungen oder Personengruppen auch den Namen des Vertretungsberechtigten;

b) jede andere Anschrift, die fUr die Geschaftsbeziehung zwischen dem Verbraucher und einem Vertreter des
Unternehmers oder einer anderen gewerblich tatigen Person als dem Unternehmer, wenn der Verbraucher
mit dieser Person geschéftlich zu tun hat, maBgeblich ist, bei juristischen Personen, Personenvereinigun-
gen oder Personengruppen auch den Namen des Vertretungsberechtigten;

4. die wesentlichen Merkmale der Finanzdienstleistung sowie Informationen dartber, wie der Vertrag zustande
kommt;

5. den Gesamtpreis der Finanzdienstleistung einschlieBlich aller damit verbundenen Preisbestandteile sowie alle
Uber den Unternehmer abgefuihrten Steuern oder, wenn kein genauer Preis angegeben werden kann, seine
Berechnungsgrundlage, die dem Verbraucher eine Uberprufung des Preises ermoglicht;

6. gegebenenfalls zusatzlich anfallende Kosten sowie einen Hinweis auf magliche weitere Steuern oder Kosten,
die nicht tber den Unternehmer abgefuhrt oder von ihm in Rechnung gestellt werden;
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7. den Hinweis, dass sich die Finanzdienstleistung auf Finanzinstrumente bezieht, die wegen ihrer spezifischen
Merkmale oder der durchzufUihrenden Vorgange mit speziellen Risiken behaftet sind oder deren Preis
Schwankungen auf dem Finanzmarkt unterliegt, auf die der Unternehmer keinen Einfluss hat, und dass in der
Vergangenheit erwirtschaftete Ertrage kein Indikator fur kinftige Ertrage sind;

8. eine Befristung der Gultigkeitsdauer der zur Verfugung gestellten Informationen, beispielsweise die Gultig-
keitsdauer befristeter Angebote, insbesondere hinsichtlich des Preises;

9. Einzelheiten hinsichtlich der Zahlung und der Erflllung;

10. das Bestehen oder Nichtbestehen eines Widerrufsrechts sowie die Bedingungen, Einzelheiten der Austbung,
insbesondere Name und Anschrift desjenigen, gegenuber dem der Widerruf zu erklaren ist, und die Rechtsfol-
gen des Widerrufs einschlieBlich Informationen tber den Betrag, den der Verbraucher im Fall des Widerrufs fur
die erbrachte Leistung zu zahlen hat, sofern er zur Zahlung von Wertersatz verpflichtet ist (zugrunde liegende
Vorschrift: § 357b des Blrgerlichen Gesetzbuchs);

11. die Mindestlaufzeit des Vertrags, wenn dieser eine dauernde oder regelmaBig wiederkehrende Leistung zum
Inhalt hat;

12. die vertraglichen Kiundigungsbedingungen einschlielich etwaiger Vertragsstrafen;

13. die Mitgliedstaaten der Europaischen Union, deren Recht der Unternehmer der Aufnahme von Beziehungen
zum Verbraucher vor Abschluss des Vertrags zugrunde legt;

14. eine Vertragsklausel Uber das auf den Vertrag anwendbare Recht oder Uber das zustandige Gericht;

15. die Sprachen, in denen die Vertragsbedingungen und die in dieser Widerrufsbelehrung genannten Vorabinfor-
mationen mitgeteilt werden, sowie die Sprachen, in denen sich der Unternehmer verpflichtet, mit Zustimmung
des Verbrauchers die Kommunikation wahrend der Laufzeit dieses Vertrags zu flhren;

16. den Hinweis, ob der Verbraucher ein auBergerichtliches Beschwerde- und Rechtsbehelfsverfahren, dem der
Unternehmer unterworfen ist, nutzen kann, und gegebenenfalls dessen Zugangsvoraussetzungen;

17. das Bestehen eines Garantiefonds oder anderer Entschadigungsregelungen, die weder unter die gemal der
Richtlinie 2014/49/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 Uber Einlagensiche-
rungssysteme (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 149; L 212 vom 18.7.2014, S. 47; L 309 vom 30.10.2014, S. 37)
geschaffenen Einlagensicherungssysteme noch unter die gemaB der Richtlinie 97/9/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 03. Marz 1997 Uber Systeme fiir die Entschadigung der Anleger (ABI. L 84
vom 26.31997, S. 22) geschaffenen Anlegerentschadigungssysteme fallen.

Abschnitt 3
Widerrufsfolgen

Im Fall eines wirksamen Widerrufs sind die beiderseits empfangenen Leistungen zuriickzugewahren. Sie
sind zur Zahlung von Wertersatz fur die bis zum Widerruf erbrachte Dienstleistung verpflichtet, wenn Sie
vor Abgabe Ihrer Vertragserklarung auf diese Rechtsfolge hingewiesen wurden und ausdrucklich zuge-
stimmt haben, dass vor dem Ende der Widerrufsfrist mit der Ausflihrung der Gegenleistung begonnen
werden kann. Besteht eine Verpflichtung zur Zahlung von Wertersatz, kann dies dazu flhren, dass Sie die
vertraglichen Zahlungsverpflichtungen fur den Zeitraum bis zum Widerruf dennoch erflllen mussen. Ihr
Widerrufsrecht erlischt vorzeitig, wenn der Vertrag von beiden Seiten auf lhren ausdriicklichen Wunsch
volistandig erfiillt ist, bevor Sie Ihr Widerrufsrecht ausgetbt haben. Verpflichtungen zur Erstattung von
Zahlungen missen innerhalb von 30 Tagen erfiillt werden. Diese Frist beginnt fur Sie mit der Absendung
Ihrer Widerrufserklarung, fir uns mit deren Empfang.
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Besondere Hinweise:

Wenn Sie diesen Vertrag durch ein Darlehen finanzieren und ihn spater widerrufen, sind Sie auch an
den Darlehensvertrag nicht mehr gebunden, sofern beide Vertrage eine wirtschaftliche Einheit
bilden. Dies ist insbesondere dann anzunehmen, wenn wir gleichzeitig Ihr Darlehensgeber sind oder
wenn sich |hr Darlehensgeber im Hinblick auf die Finanzierung unserer Mitwirkung bedient. Wenn
uns das Darlehen bei Wirksamwerden des Widerrufs oder bei der Ruckgabe der Ware bereits zuge-
flossen ist, tritt Ihr Darlehensgeber im Verhaltnis zu Ihnen hinsichtlich der Rechtsfolgen des Wider-
rufs oder der Ruckgabe in unsere Rechte und Pflichten aus dem finanzierten Vertrag ein. Letzteres
gilt nicht, wenn der finanzierte Vertrag den Erwerb von Finanzinstrumenten (z. B. von Wertpapieren,
Devisen oder Derivaten) zum Gegenstand hat. Wollen Sie eine vertragliche Bindung so weitgehend
wie moglich vermeiden, machen Sie von lhrem Widerrufsrecht Gebrauch und widerrufen Sie zudem
den Darlehensvertrag, wenn Ihnen auch daftr ein Widerrufsrecht zusteht. Bei Widerruf dieses Ver-
trags sind Sie auch an einen mit diesem Vertrag zusammenhangenden Vertrag nicht mehr gebun-
den, wenn der zusammenhangende Vertrag eine Leistung betrifft, die von uns oder einem Dritten

auf der Grundlage einer Vereinbarung zwischen uns und dem Dritten erbracht wird.

ENDE DER WIDERRUFSBELEHRUNG

17.9 Mindestlaufzeit des Vertrages,

vertragliche Kindigungsbedingungen

Die Laufzeit der Fondsgesellschaft ist bis zum
31.12.2033 befristet. Die Laufzeit der Fondsgesell-
schaft kann durch Beschluss der Gesellschafter ver-
kirzt werden (vgl. § 15 des Gesellschaftsvertrages).

Der Treuhandvertrag wird auf unbestimmte Zeit
geschlossen. Er sowie das Treuhandverhéltnis enden
in jedem Fall mit der Vollbeendigung der Fondsgesell-
schaft. Unbeschadet dessen endet die Vollrechtstreu-
hand, wenn der Treugeber von der Treuhanderin die
Herausgabe der fir ihn gehaltenen Kommanditbeteili-
gung verlangt und hierdurch selber in die Direktkom-
manditistenstellung eintritt. Bei Tod des Treugebers
oder bei Abtretung der Anspriche aus diesem Treu-
handverhaltnis im Rahmen von Schenkungen, entgelt-
lichen oder sonstigen Ubertragungen wird das Treu-
handverhaltnis mit dem Rechtsnachfolger fortgefuhrt.
Das Recht zur Kundigung des Treuhandverhaltnisses
aus wichtigem Grund bleibt unberuhrt. Die Kiindigung
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ist gegenliber der Treuhanderin zu erklaren. Tritt der
Treugeber unmittelbar in die Kommanditistenstellung
ein, kann er das Gesellschaftsverhaltnis ebenfalls nur
aus wichtigem Grund kindigen. Die Rechtsfolgen der
Kiindigung bestimmen sich nach §§ 16 f. des Gesell-
schaftsvertrages. Das Treuhandverhaltnis wird auf die
Dauer der Gesellschaft geschlossen. Die Zulassigkeit
der Kiindigung aus wichtigem Grund bleibt unberihrt.
Die Kuindigung bedarf der Schriftform.

1710 Anwendbares Recht und Gerichtsstand

Vor Vertragsabschluss unterliegt die Aufnahme von
Beziehungen zum Interessenten/Anleger dem Recht
der Bundesrepublik Deutschland. Der Gesellschafts-
vertrag sowie der Treuhandvertrag unterliegen eben-
falls dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.
Gerichtsstand fur Streitigkeiten aus dem Gesell-
schaftsvertrag ist Berlin, Gerichtsstand fir Streitig-
keiten aus dem Treuhandvertrag ist Erlangen.



1711  Sprache

Vertragsbedingungen und sonstige Informationen fur
den Anleger werden auf Deutsch mitgeteilt. Auch
wahrend der Vertragslaufzeit findet die Kommunikati-
on auf Deutsch statt.

1712 /ugang des Verbrauchers zu einem
auBergerichtlichen Beschwerde- und
Rechtsbehelfsverfahren

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschrif-
ten des Burgerlichen Gesetzbuchs betreffend Fern-
absatzvertrage Uber Finanzdienstleistungen hat der
Verbraucher unbeschadet seines Rechts, die Gerich-
te anzurufen. DarUber hinaus hat er Zugang zu der
Schlichtungsstelle bei der Deutschen Bundesbank.

Die Adresse lautet:

Deutsche Bundesbank, Schlichtungsstelle
Postfach 10 06 02

60006 Frankfurt am Main, Deutschland
Telefon: +49 69 956 632 32

Telefax: +49 69 709 090 990 1

E-Mail: schlichtung@bundesbank.de
Internet: www.bundesbank.de

Die Beschwerde ist schriftlich unter kurzer Schilde-
rung des Sachverhalts und unter BeifUgung der zum
Verstandnis der Beschwerde erforderlichen Unterla-
gen zu erheben. Der Beschwerdefuhrer hat zu versi-
chern, dass er in der Streitigkeit noch kein Gericht,
keine Schlichtungsstelle und keine Gutestelle, die
Streitbeilegung betreibt, angerufen und auch keinen
auBergerichtlichen Vergleich mit dem Beschwerde-
empfanger abgeschlossen hat. Der Beschwerdefuh-
rer kann sich im Verfahren vertreten lassen. Das Ver-
fahren bestimmt sich nach der Schlichtungsstellen-
verfahrensverordnung.

Zur auBergerichtlichen Beilegung von verbraucher-
rechtlichen Streitigkeiten nach dem KAGB hat die
BaFin eine Schlichtungsstelle eingerichtet. Diese ist
mit zwei Schlichtern besetzt, die unabhangig agieren
und nicht an Weisungen gebunden sind.

Informationspflichten und Widerrufsrecht

Die Adresse lautet:

Schlichtungsstelle bei der Bundesanstalt fur Finanz-
dienstleistungsaufsicht Referat ZR3
Graurheindorfer StraBe 108

53117 Bonn, Deutschland

Telefon: +49 228 410 80

Telefax: +49 228 410 862 299

E-Mail: schlichtungsstelle@bafin.de

Internet: www.bafin.de/schlichtung

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Kaufvertra-
gen oder Dienstleistungsvertragen, die auf elektroni-
schem Wege zustande gekommen sind, konnen sich Ver-
braucher auch an die Online-Streitbeilegungsplattform
der EU wenden (www.ec.europa.eu/consumers/odr).
Die Plattform ist selbst keine Streitbeilegungsstelle,
sondern vermittelt den Parteien lediglich den Kontakt
zu einer zustandigen nationalen Schlichtungsstelle.
Als Kontaktadresse der KVG kann dabei folgende E-Mail-
Adresse angegeben werden: info@dfi-gruppe.com.
Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt von einem
Streitbeilegungsverfahren unberuhrt.

1713  Einlagensicherung

Ein Garantiefonds und/oder andere Entschadigungs-

regelungen sind bei dieser Anlageform nicht vorgese-
hen.
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Anlagen

1 Anlagebedingungen
2 (Gesellschaftsvertrag
3 Treuhandvertrag
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Anlage 1- Anlagebedingungen

18.1 Anlagebedingungen
Anlagebedingungen zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern und der

DFI Wohnen 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG
Kurfurstendamm 188, 3. OG, 10707 Berlin
(nachstehend ,AlF* oder ,Gesellschaft® genannt)

extern verwaltet durch die

DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG
Kurfurstendamm 188, 3. OG, 10707 Berlin
(nachstehend ,AIF-KVG* genannt)

fur den von der AIF-KVG verwalteten geschlossenen Publikums-AlF,
die nur in Verbindung mit dem Gesellschaftsvertrag der Gesellschaft gelten.

ANLAGEGRUNDSATZE UND ANLAGEGRENZEN
§ 1 Vermbgensgegenstande
Die Gesellschaft darf folgende Vermogensgegenstande erwerben:
1. Sachwerte in Form von Immobilien gem. § 261 Absatz 1 Nr. 1i. V. m. Absatz 2 Nr. 1 KAGB,

2. Anteile oder Aktien an Gesellschaften gem. § 261 Absatz 1 Nr. 3 KAGB, die nach dem Gesell-
schaftsvertrag oder der Satzung nur Vermogensgegenstande im Sinne des § 261 Absatz 1
Nr. 1in Verbindung mit § 261 Absatz 2 Nr. 1 KAGB (Immobilien, einschlieBlich Wald, Forst und
Agrarland) sowie die zur Bewirtschaftung dieser Vermdgensgegenstande erforderlichen Ver-
magensgegenstande oder Beteiligungen an solchen Gesellschaften erwerben durfen,

3. Bankguthaben gem. § 195 KAGB,
4. Vermogensgegenstande gem. § 261 Absatz 1 Nr. 8 KAGB (Gelddarlehen), die ausschlieBlich

an Gesellschaften gem. § 1 Ziffer 2 begeben werden und die der Finanzierung des Erwerbs
von Sachwerten gem. § 1 Ziffer 1 und 2 dienen.

§ 2 Anlagegrenzen
1. Investitionen erfolgen nach dem Grundsatz der Risikomischung gem. § 262 Absatz 1 KAGB.
2. Die Gesellschaft folgt einer festgelegten Anlagestrategie. Diese besteht in der Erwirtschaftung
nachhaltiger Ertrage aus der Bewirtschaftung sowie dem fortlaufenden An- und Verkauf von
Sachwerten in Form von Immobilien gem. § 1 der Anlagebedingungen unmittelbar oder mittel-

bar Uber Immobilientochtergesellschaften im Wege des Asset- oder des Share-Deals (Anlage-
zZiel).

17
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3. Fur die Investition in Vermdgensgegenstande gelten die folgenden Investitionskriterien:

a) Mindestens 60 % des investierten Kapitals wird in Vermogensgegenstande nach § 1 Ziffer 1,
Ziffer 2 und Ziffer 4 der AB unter Beachtung der folgenden Kriterien angelegt:

aa. Gelddarlehen gem. § 1 Ziffer 4 sind bei der Berechnung der 60-%-Grenze zu
bertcksichtigen.

bb. Es wird in Immobilien, die ausschlielich in der Bundesrepublik Deutschland
belegen sind, investiert.

cc. Es wird in Immobilien, die in Stadten mit mindestens 100.000 Einwohnern oder
im Umkreis von 50 km um solche Stadte belegen sind, investiert.

dd. Es wird in Immobilien mit einem jeweiligen Verkehrswert von mindestens
500.000 Euro investiert.

ee. Es wird in Wohnimmobilien investiert.

ff. Die Investition kann sowohl direkt als auch indirekt Gber Immobilientochter-
gesellschaften erfolgen.

gg. Die Investition kann sowohl in Bestandsobjekte/Altbauten als auch in Objekte
erfolgen, die sich zum Erwerbszeitpunkt noch in Fertigstellung befinden und/
oder die zum Erwerbszeitpunkt erstmals vermietet werden (Neubauten). Der
Anteil an Neubauten darf 30 % des investierten Kapitals nicht Uberschreiten.

b) Es werden maximal 40 % des investierten Kapitals in Gewerbeimmobilien vom Typ Buro,
Handwerksbetriebe und Handel, Bewirtungs- und Beherbergungsbetriebe, Dienstleis-
tungsbetriebe, Praxen und Kanzleien angelegt.

Die in Ziffer 2 und 3 aufgefuhrten Anlagegrenzen mussen spatestens nach Abschluss der
Investitionsphase, d. h. 36 Monate nach Beginn des Vertriebs und sodann bis zu dem Beginn
der Liquidationsphase nach § 9 Ziffer 2 dieser Anlagebedingungen eingehalten werden. Die
Dauer der Investitionsphase kann durch Beschluss der Gesellschafter mit einer Mehrheit von
75 %0 der abgegebenen Stimmen um weitere zwolf Monate verlangert werden. Der Grundsatz
der Risikomischung bleibt hiervon unberuhrt.

Im Rahmen einer Reinvestitionsphase kann die Gesellschaft fur einen Zeitraum von bis zu
zwolf Monaten bis zu 100 % des Investmentvermdgens in Bankguthaben gem. § 1 Ziffer 3
halten, um es entsprechend der Anlagestrategie erneut zu investieren. Bei einer Reinvestitions-
phase handelt es sich um einen Zeitraum, in welchem keine Vermogensgegenstandei. S.d. § 1
Ziffern 1, 2 und 4 mehr gehalten werden und eine erneute Investition gem. der in § 2 Ziffern 2
und 3 aufgefiuihrten Anlagegrenzen vorgenommen wird. Die in § 2 Ziffer 2 festgeschriebene
Anlagestrategie der Gesellschaft bleibt hiervon unberuthrt. Die Dauer kann durch Beschluss der
Gesellschafter mit 75 % der abgegebenen Stimmen um weitere zwolf Monate verlangert werden.

Nach Beendigung der Investitionsphase und vor Eroffnung des Liguidationsverfahrens nach
§ 9 Ziffer 2 dirfen maximal 30 % des investierten Kapitals dauerhaft in Bankguthaben gem.
§ 1 Ziffer 3 gehalten werden.
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6. Ab Erdffnung des Liquidationsverfahrens der Gesellschaft und bis zu dessen Abschluss
konnen bis zu 100 % des investierten Kapitals dauerhaft in Bankguthaben gem. § 1 Ziffer 3
gehalten werden.

7. Die Gesellschaft darf nicht in Vermogensgegenstande investieren, die nach § 81 Absatz 1 Nr. 1
KAGB verwahrt werden mussen. Sie darf nicht in Emittenten oder nicht borsennotierte Unter-
nehmen investieren, um nach § 261 Absatz 7 KAGB, den §§ 287, 288 KAGB maoglicherweise
die Kontrolle Uber solche Unternehmen zu erlangen.

§ 3 Leverage und Belastungen

1. Fir die Gesellschaft dirfen gem. § 263 Absatz 1 KAGB Kredite bis zur Hohe von 150 % des
aggregierten eingebrachten Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals der
Gesellschaft, berechnet auf der Grundlage der Betrage, die nach Abzug samtlicher direkt oder
indirekt von den Anlegern getragener GebuUhren, Kosten und Aufwendungen fur Anlagen zur
Verfugung stehen, aufgenommen werden, wenn die Bedingungen der Kreditaufnahme markt-
Ublich sind. Bei der Berechnung der vorgenannten Grenze sind Kredite, welche von Immobili-
entochtergesellschaften nach § 1 Ziffer 2 aufgenommen werden, entsprechend der Beteili-
gungshohe der Gesellschaft zu bericksichtigen.

2. Die Belastung von Vermodgensgegenstanden, die zu der Gesellschaft gehoren, sowie die Ab-
tretung und Belastung von Forderungen aus Rechtsverhaltnissen, die sich auf diese Vermo-
gensgegenstande beziehen, sind zuldssig, wenn dies mit einer ordnungsgemaBen Wirt-
schaftsfihrung vereinbar ist und die Verwahrstelle den vorgenannten MaBnahmen nach § 263
Absatz 3 Nr. 2 KAGB zustimmt, weil sie die Bedingungen, unter denen diese MaBnahme erfol-
gen soll, als markttblich erachtet. Die Belastung darf 150 % des aggregierten eingebrachten
Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals der Gesellschaft, berechnet auf
der Grundlage der Betrage, die nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt von den Anlegern
getragener Gebuhren, Kosten und Aufwendungen fur Anlagen zur Verfugung stehen, nicht
Uberschreiten.

3. Die vorstehenden Grenzen fur die Kreditaufnahme und die Belastung gelten nicht wahrend
der Dauer des erstmaligen Vertriebs der Gesellschaft, langstens jedoch fur einen Zeitraum von
18 Monaten ab Beginn des Vertriebs.
§ 4 Derivate
Geschafte, die Derivate zum Gegenstand haben, durfen nur zur Absicherung der von der Gesell-
schaft gehaltenen Vermdgensgegenstande gegen einen Wertverlust getatigt werden.

§ 5 Anteilklassen

Alle Anteile haben gleiche Ausgestaltungsmerkmale; verschiedene Anteilklassen gem. § 149 Absatz
21i.V.m. § 96 Absatz 1 KAGB werden nicht gebildet.
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§ 6 Ausgabepreis, Ausgabeaufschlag und Initialkosten
1 Ausgabepreis

Der Ausgabepreis flr einen Anleger entspricht der Summe aus seiner gezeichneten Kommandit-
einlage in die Gesellschaft und dem Ausgabeaufschlag. Die gezeichnete Kommanditeinlage betragt
fUr jeden Anleger mindestens 25.000 Euro. H6here Summen mussen ohne Rest durch 1.000 teilbar
sein.

Die AIF-KVG ist berechtigt, im Wege der Einzelfallentscheidung fur maximal 25 % des gezeichneten
Kapitals eine niedrigere Einlagesumme in Hohe von jeweils mindestens 10.000 Euro zu akzeptieren.

2 Summe aus Ausgabeaufschlag und Initialkosten

Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und den wahrend der Beitrittsphase anfallenden Initialkos-
ten betragt maximal 13,71 % des Ausgabepreises.

3 Ausgabeaufschlag

Der Ausgabeaufschlag betragt 5 % der Kommanditeinlage. Die Treuhandkommanditistin war be-
rechtigt ihre Beteiligung ohne Ausgabeaufschlag zu zeichnen.

4 Initialkosten

Neben dem Ausgabeaufschlag werden der Gesellschaft in der Beitrittsphase einmalige Kosten in
Hohe von bis zu 9,39 % der Kommanditeinlage belastet (Initialkosten). Die Initialkosten sind unmit-
telbar nach Einzahlung der Einlage und Ablauf der Widerrufsfrist fallig.

5 Steuern

Die angegebenen Betrage bertcksichtigen die derzeit guiltige gesetzliche Umsatzsteuer. Bei einer
Anderung des gesetzlichen Umsatzsteuersatzes werden die genannten Bruttobetrage bzw. Pro-
zentsatze entsprechend angepasst.

§ 7 Laufende Kosten
1. Summe aller laufenden Vergitungen

Die Summe aller laufenden VergUtungen an die AIF-KVG, an Gesellschafter der AIF-KVG oder der
Gesellschaft sowie an Dritte gem. den nachstehenden Ziffern 2 bis 3 kann jahrlich insgesamt bis zu
2,20 % der Bemessungsgrundlage nach Nr. 2 im jeweiligen Geschéftsjahr betragen, flr den Zeit-
raum von der Genehmigung der Vertriebsanzeige bis zum 31.12.2025 jedoch mindestens
355.950 Euro p.a. (p.r.t.). Die Summe aller laufenden Vergitungen an die AIF-KVG, an Gesell-
schafter der AIF-KVG und an Gesellschafter der Gesellschaft sowie an Dritte gem. den nachstehen-
den Ziffern 2 bis 3 kann ab Liquidationserdéffnung gem. § 9 Absatz 2 jahrlich insgesamt bis zu
3,30 % der Bemessungsgrundlage im jeweiligen Geschaftsjahr betragen.

Daneben koénnen Transaktions- und Investitionskosten nach Nr. 7 und eine erfolgsabhangige
Gebuhr nach Nr. 8 berechnet werden.
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2. Bemessungsgrundlage

Als Bemessungsgrundlage fur die Berechnung der laufenden Vergttungen gilt der durchschnittliche
Nettoinventarwert der Gesellschaft im jeweiligen Geschéftsjahr. Wird der Nettoinventarwert nur
einmal jahrlich ermittelt, wird fur die Berechnung des Durchschnitts der Wert am Anfang und am
Ende des Geschaftsjahres zugrunde gelegt.

. Vergutungen, die an die AIF-KVG und bestimmte Gesellschafter zu zahlen sind

a) Die AIF-KVG erhélt flr die Verwaltung der Gesellschaft im jeweiligen Geschaftsjahr eine jahrliche
VergUtung in Héhe von bis zu 1,89 % der Bemessungsgrundlage nach Nr. 2, von der Genehmi-
gung der Vertriebsanzeige bis zum 31.12.2025 jedoch mindestens 300.000 Euro p. a. (p. r. t.).
Ab Liguidationsertffnung gem. § 9 Absatz 2 betragt die jahrliche Vergttung bis zu 3,00 % der
Bemessungsgrundlage. Die Berechnung erfolgt jahresanteilig. Sie ist berechtigt, auf die jahrliche
VergUtung monatliche anteilige Vorschiisse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu erhe-
ben.

b) Die persdnlich haftende Gesellschafterin der Gesellschaft erhélt als Entgelt fur ihre Haftungs-
Ubernahme und ihre geschaftsfihrende Tatigkeit eine jahrliche Vergitung in Hohe von 0,048 %
der Bemessungsgrundlage nach Nr. 2, von der Genehmigung der Vertriebsanzeige bis zum
31.12.2024 jedoch mindestens 5.950 Euro p.a. (p.r.t.). Ab Liquidationserdffnung gem. § 9
Ziffer 2 betragt die jahrliche Vergttung bis zu 0,10 % der Bemessungsgrundlage. Die Berech-
nung erfolgt jahresanteilig. Sie ist berechtigt, hierauf monatliche anteilige Vorschisse auf Basis
der jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben.

c) Die Erlanger Consulting GmbH erhalt fir die FUhrung des Anlegerregisters und die Abfrage der
Sonderbetriebseinnahmen und -ausgaben, die sie allen Anlegern einschlielich den Direktkom-
manditisten gegenlber erbringt, eine jahrliche Vergltung in Héhe von bis zu 0,18 % der Bemes-
sungsgrundlage nach Nr. 2 im jeweiligen Geschéftsjahr, von der Genehmigung der Vertriebsan-
zeige bis zum 31.12.2025 jedoch mindestens 50.000 Euro p. a. (p.r.t.). Sie ist berechtigt, hier-
auf vierteljahrliche anteilige Vorschisse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben.

Mdgliche Uberzahlungen der Vergiitungen zu a), b) und ¢) sind nach Feststellung der tatséchli-
chen Bemessungsgrundlage nach Nr. 2 auszugleichen.

. Verglitungen und Kosten auf Ebene von Immobilientochtergesellschaften

Auf Ebene der von der Gesellschaft gehaltenen Immobilientochtergesellschaften fallen Vergitungen,
etwa fur deren Organe und Geschéftsleiter, und weitere Kosten an. Diese werden nicht unmittelbar
der Gesellschaft in Rechnung gestellt, wirken sich aber mittelbar tber den Wert der Immobilientoch-
tergesellschaften auf den Nettoinventarwert der Gesellschaft aus. Der Prospekt enthalt hierzu kon-
krete Erlauterungen.

Verwahrstellenvergltung

Die jahrliche Vergutung fur die Verwahrstelle betragt bis zu 0,18 % der Bemessungsgrundlage nach
Nr. 2 im jeweiligen Geschaftsjahr, mindestens jedoch 50.000 Euro p. a. (p. r. t.). Die Verwahrstelle ist
berechtigt, hierauf vierteljahrliche anteilige Vorschisse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu
erheben. Mégliche Uberzahlungen der Vergiitung sind nach Feststellung der tatséchlichen Bemes-
sungsgrundlage nach Nr. 2 auszugleichen.
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6. Aufwendungen, die zulasten der Gesellschaft gehen
a) Folgende Kosten einschlieBlich darauf ggf. entfallender Steuern hat die Gesellschaft zu tragen:

aa) Kosten fur die externen Bewerter fur die Bewertung der Vermdgensgegenstande gem.
§§ 261, 271 KAGB,

bb) Kosten fur Geldkonten und Zahlungsverkehtr,

cc) Aufwendungen fUr die Beschaffung von Fremdkapital, insbesondere an Dritte gezahlte
Zinsen,

dd) Kosten fur die Prifung der Gesellschaft durch deren Abschlussprifer,

ee) von Dritten in Rechnung gestellte Kosten fur die Bewirtschaftung der Vermbgensgegen-
stande (Verwaltungs-, Instandhaltungs- und Betriebskosten),

ff) von Dritten in Rechnung gestellte Kosten fur die Geltendmachung und Durchsetzung
von Rechtsansprichen der Gesellschaft sowie der Abwehr von gegen die Gesellschaft
erhobenen Ansprichen,

gg) GebUhren und Kosten, die von staatlichen und anderen &ffentlichen Stellen in Bezug auf
die Gesellschaft erhoben werden,

hh) ab Zulassung der Gesellschaft zum Vertrieb entstandene Kosten fur Rechts- und Steuer-
beratung im Hinblick auf die Gesellschaft und ihre Vermdgensgegenstande (einschliel3-
lich steuerrechtlicher Bescheinigungen), die von externen Rechts- oder Steuerberatern
in Rechnung gestellt werden,

i) Kosten fur die Beauftragung von Stimmrechtsbevollméachtigten, soweit diese gesetzlich
erforderlich sind,

ii) angemessene Aufwendungen fir die Abhaltung von Gesellschafterversammlungen,
kk) Steuern und Abgaben, die die Gesellschaft schuldet.

b) Auf Ebene der von der Gesellschaft gehaltenen Immobilientochtergesellschaften kénnen eben-
falls Kosten nach MaBgabe von Buchstabe a) anfallen; sie werden nicht unmittelbar der Gesell-
schaft in Rechnung gestellt, gehen aber unmittelbar in die Rechnungslegung der Immobilientoch-
tergesellschaft ein, schmalern ggf. deren Vermdgen und wirken sich mittelbar Uber den Wertan-
satz der Beteiligung in der Rechnungslegung auf den Nettoinventarwert der Gesellschaft aus.

c) Aufwendungen, die bei einer Immobilientochtergesellschaft oder bei einer sonstigen Beteili-
gungsgesellschaft aufgrund von besonderen Anforderungen des KAGB entstehen, sind von den
daran beteiligten Gesellschaften, die diesen Anforderungen unterliegen, im Verhaltnis ihrer Anteile
zu tragen.
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7. Transaktions- und Investitionskosten

a) Die AIF-KVG kann fur den Erwerb eines Vermdgensgegenstandes nach § 1 Nr. 1 und Nr. 2
(§ 261 Absatz 1 Nr. 3i. V. m. § 261 Absatz 2 Nr. 1 KAGB) jeweils eine Transaktionsgebuhr in Hohe
von bis zu 3,50 % des Kaufpreises erhalten; diese TransaktionsgebUhr beinhaltet insbesondere
die Vergltung fur die Ankaufsprtfung und fur die Beschaffung der zum Erwerb des Vermodgens-
gegenstandes bendtigten Kredite. Werden diese Vermdgensgegenstande verduBert, so erhélt die
AIF-KVG eine Transaktionsgebuhr in Hohe von 3,00 % des Verkaufspreises. Die Transaktionsge-
bdhr fallt auch an, wenn die AIF-KVG den Erwerb oder die VerduBerung fur Rechnung einer
Immobilientochtergesellschaft tatigt, an der die Gesellschaft beteiligt ist. Der Gesellschaft werden
dartber hinaus die auf die Transaktion ggf. entfallenden Steuern und Gebuhren gesetzlich vorge-
schriebener Stellen belastet. Im Fall des Erwerbs oder der VerduBerung eines Vermdgensgegen-
standes durch die AIF-KVG fur Rechnung einer Immobilientochtergesellschaft, an der die Gesell-
schaft beteiligt ist, ist ein Anteil des Kaufpreises in Hohe des an der Immobilientochtergesellschaft
gehaltenen Anteils anzusetzen. Im Falle des Erwerbs oder der VerduBerung einer Beteiligung an
einer Immobilientochtergesellschaft ist ein Anteil des Verkehrswerts der von der Immobilientoch-
tergesellschaft gehaltenen Vermogenswerte in Hohe des an der Immobilientochtergesellschaft
gehaltenen Anteils anzusetzen.

Der Gesellschaft kdnnen die im Zusammenhang mit diesen Transaktionen von Dritten bean-
spruchten Kosten unabhangig vom tatsachlichen Zustandekommen des Geschéafts belastet
werden.

b) Der Gesellschaft werden die im Zusammenhang mit nicht von Buchstabe a) erfassten Transak-
tionen von Dritten beanspruchten Kosten belastet. Diese Aufwendungen, einschlie3lich der in
diesem Zusammenhang anfallenden Steuern, kénnen der Gesellschaft unabhéngig vom tatséch-
lichen Zustandekommen des Geschéfts belastet werden. Sofern diese den Immobilientochterge-
sellschaften in Rechnung gestellt werden, wirken sie sich mittelbar Gber den Wert der Immobili-
entochtergesellschaften auf den Nettoinventarwert des AlF aus. Der Prospekt enthélt hierzu kon-
krete Erlauterungen.

8. Erfolgsabhéngige Vergltung

Die AIF-KVG kann fur die Verwaltung der Gesellschaft je ausgegebenen Anteil eine erfolgsabhangi-
ge Vergutung in Hohe von bis zu 50 % (Hochstbetrag) des Betrages erhalten, um den der Anteilwert
am Ende der Abrechnungsperiode unter Berilcksichtigung bereits aus Ausschuttungen geleisteter
Auszahlungen die gezeichnete Kommanditeinlage zzgl. einer mit dem auf die jeweilige Einzahlung
des Ausgabepreises folgenden Monatsersten beginnenden jahrlichen Verzinsung von 4,5 % Uber-
steigt (absolut positive Anteilwertentwicklung), jedoch insgesamt héchstens bis zu 50 % des durch-
schnittlichen Nettoinventarwertes der Gesellschaft in der Abrechnungsperiode. Die Abrechnungs-
periode beginnt mit der Auflage des Investmentvermédgens und ist nach der VerauBerung der Ver-
mogensgegenstande beendet.

9. Geldwerte Vorteile
Geldwerte Vorteile, die die AIF-KVG oder ihre Gesellschafter oder Gesellschafter der Gesellschaft im
Zusammenhang mit der Verwaltung des alternativen Investmentfonds (AlF) oder der Bewirtschaf-

tung der dazu gehdrenden Vermdgensgegenstande erhalten, werden auf die Verwaltungsvergitung
angerechnet.
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10. Sonstige vom Anleger zu entrichtende Kosten

11.

a) Der Anleger hat im Falle einer Beendigung des Treuhandvertrages mit dem Treuhandkomman-
ditisten und einer eigenen Eintragung als Kommanditist die ihm dadurch entstehenden Notarge-
bdhren und Registerkosten selbst zu tragen. Zahlungsverpflichtungen gegenuber der AIF-KVG
oder der Gesellschaft entstehen ihm aus diesem Anlass nicht.

b) Bei vorzeitigem Ausscheiden aus der Gesellschaft oder VerduBBerung eines Anteils auf dem Zweit-
markt kann die AIF-KVG vom Anleger Erstattung fUr notwendige Auslagen in nachgewiesener
Hohe, jedoch nicht mehr als 9 % des Anteilwertes verlangen.

Steuern
Die angegebenen Betrage berlcksichtigen die derzeit gultige gesetzliche Umsatzsteuer. Bei einer

Anderung des gesetzlichen Umsatzsteuersatzes werden die genannten Bruttobetrage bzw. Pro-
zentsatze entsprechend angepasst.

§ 8 Ausschiittung

Die verfugbare Liquiditat der Gesellschaft soll an die Anleger ausgezahlt werden, soweit sie nicht
nach Auffassung der AIF-KVG der Gesellschaft als angemessene Liquiditatsreserve zur Sicherstel-
lung einer ordnungsgemaBen FortfUhrung der Geschafte der Gesellschaft bzw. zur Erfullung von
Zahlungsverbindlichkeiten oder zur Substanzerhaltung bei der Gesellschaft bendtigt wird. Die Hohe
der Auszahlungen kann variieren. Es kann zur Aussetzung der Auszahlungen kommen.

§ 9 Geschéftsjahr und Berichte

1.

Das Geschaftsjahr der Gesellschaft beginnt am 1. Januar und endet am 31. Dezember. Das
erste Geschaftsjahr ist ein Rumpfgeschéaftsjahr.

Die Dauer der Gesellschaft ist entsprechend dem Gesellschaftsvertrag der Gesellschaft bis
zum 31.12.2033 befristet. Sie wird nach Ablauf dieser Dauer aufgeldst und abgewickelt
(liquidiert), es sei denn, die Gesellschafter beschlieBen mit der im Gesellschaftsvertrag
hierfur vorgesehenen Stimmenmehrheit etwas anderes.

Die in Ziffer 2 Satz 1 vorgesehene Laufzeit kann durch Beschluss der Gesellschafter mit der
im Gesellschaftsvertrag hierfur vorgesehenen Mehrheit einmalig um bis zu drei Jahre verkurzt
werden. Zulassige Grunde fur die Verkirzung der Grundlaufzeit bestehen darin, dass:

i) wirtschaftliche Grunde fur die VerauBerung der gehaltenen Vermodgensgegenstande vor
Erreichen der unter Ziffer 2 Satz 1 vorgesehenen Laufzeit sprechen,

i) erfolgte oder bevorstehende Anderungen der rechtlichen oder steuerlichen Rahmenbedin-
gungen die vorzeitige Beendigung sinnvoll erscheinen lassen.

Im Rahmen der Liquidation der Gesellschaft werden die laufenden Geschafte beendet,
etwaige noch offene Forderungen der Gesellschaft eingezogen, das Ubrige Vermdgen in
Geld umgesetzt und etwaige verbliebene Verbindlichkeiten der Gesellschaft beglichen. Ein
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nach Abschluss der Liguidation verbleibendes Vermogen der Gesellschaft wird nach den
Regeln des Gesellschaftsvertrages und den anwendbaren handelsrechtlichen Vorschriften
verteilt.

Spatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschaftsjahres der Gesellschaft erstellt die
Gesellschaft einen Jahresbericht gem. § 158 KAGB i. V. m. § 135 KAGB, auch i. V. m. § 101
Absatz 2 KAGB. Fir den Fall einer Beteiligung nach § 261 Absatz 1 Nr. 2-6 KAGB sind die
in § 148 Absatz 2 KAGB genannten Angaben im Anhang des Jahresberichtes zu machen.

Der Jahresbericht ist bei den im Verkaufsprospekt und in dem Basisinformationsblatt
(PRIIPs) angegebenen Stellen erhaltlich; er wird ferner im Bundesanzeiger bekannt
gemacht.

§ 10 Verwahrstelle

1.

Fur die Gesellschaft wird eine Verwahrstelle gem. § 80 KAGB beauftragt; die Verwahrstelle
handelt unabhangig von der KVG und ausschliellich im Interesse der Gesellschaft und ihrer
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
Unternehmen (Unterverwahrer) auslagern.

Die Verwahrstelle haftet gegentber der Gesellschaft oder gegenuber den Anlegern fur das
Abhandenkommen eines verwahrten Finanzinstrumentes im Sinne des § 81 Absatz 1 Nr. 1
KAGB (Finanzinstrument) durch die Verwahrstelle oder durch einen Unterverwahrer, dem die
Verwahrung von Finanzinstrumenten nach § 82 Absatz 1 KAGB ubertragen wurde. Die Ver-
wahrstelle haftet nicht, wenn sie nachweisen kann, dass das Abhandenkommen auf auBBere
Ereignisse zurtckzuflhren ist, deren Konsequenzen trotz aller angemessenen Gegenmali3-
nahmen unabwendbar waren. Weitergehende Anspruche, die sich aus den Vorschriften des
burgerlichen Rechts aufgrund von Vertragen oder unerlaubten Handlungen ergeben, bleiben
unberuhrt. Die Verwahrstelle haftet auch gegenuber der Gesellschaft oder den Anlegern fur
samtliche sonstigen Verluste, die diese dadurch erleiden, dass die Verwahrstelle fahrlassig
oder vorsatzlich ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften des KAGB nicht erfullt. Die Haf-
tung der Verwahrstelle bleibt von einer etwaigen Ubertragung der Verwahraufgaben nach
Absatz 3 unberuhrt.

§ 11 Rickgaberechte

Ruckgaberechte sind nicht vorgesehen.
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18.2  Gesellschaftsvertrag

Gesellschaftsvertrag der DFI Wohnen 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG

§ 1 Firma und Sitz

1. Die Firma der Gesellschaft lautet: DFI Wohnen 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG -
nachstehend Gesellschaft genannt.

2. Sitz der Gesellschaft ist Berlin.

§ 2 Gegenstand des Unternehmens

Gegenstand der Gesellschaft ist die Anlage und Verwaltung ihrer Mittel nach einer festgelegten Anla-
gestrategie zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage nach den §§ 261 bis 272 KAGB zum Nutzen der
Kommanditisten.

§ 3 Gesellschafter, Gesellschaftskapital, Einlagen

1. Personlich haftende Gesellschafterin ist die DFI Komplementar GmbH mit Sitz in Berlin. Die
personlich haftende Gesellschafterin leistet keine Kapitaleinlagen und ist am Vermdgen der
Gesellschaft nicht beteiligt.

Kommanditistin ist die Erlanger Consulting GmbH mit Sitz in Erlangen - nachfolgend
Jlreuhandkommanditistin® genannt - mit einer Kommanditeinlage von 10.000 Euro (in
Worten: zehntausend Euro). Die fur die Treuhandkommanditistin im Handelsregister eingetra-
gene Haftsumme entspricht 1 % ihrer Kommanditeinlage.

2. Die Geschaftsfuhrung ist berechtigt und bevollméachtigt, die Aufstockung der Beteiligung der
Treuhandkommanditistin ohne Zustimmung der Mitgesellschafter unter Befreiung von den
Beschrankungen des § 181 BGB zu beschlieBen. Die fur die Aufstockung der Beteiligung der
Treuhandkommanditistin in das Handelsregister einzutragende Haftsumme entspricht 1%
der auf den aufgenommenen Kommanditisten entfallenden Kommanditeinlage bzw. der
Erhéhung der Beteiligung der Treuhandkommanditistin, jeweils ohne Ausgabeaufschlag. Die
Mindesteinlage betragt 25.000 Euro. Je 1.000 Euro entsprechen einem Anteil im Sinne des
Kapitalanlagegesetzbuches. Die Kapitaleinlage muss durch 1.000 ohne Rest teilbar sein und
versteht sich zzgl. 5% Ausgabeaufschlag. Die Geschaftsfihrung ist nicht ermachtigt,
einzelnen neu beitretenden Gesellschaftern Nachlasse auf den Ausgabeaufschlag zu
gewahren. Die gem. § 6 zu bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft ist ermachtigt und
bevollmachtigt, im Wege der Einzelfallentscheidung flir maximal 25% des gezeichneten
Kapitals eine niedrigere Einlagesumme in Hohe von jeweils mindestens 10.000 Euro zu
akzeptieren. Die Geschaftsflhrung ist bis zum 31.10.2024 (Platzierungsfrist) ermachtigt,
Kapitalaufstockungen bis zu einem maximalen Kommanditkapital von 100 Mio. Euro an-
zunehmen. Nach Ablauf der Platzierungsfrist sollen keine weiteren Beitritte mehr erfolgen.
Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist berechtigt, die Platzierungsfrist zweimal um insgesamt
maximal acht Monate, also langstens bis zum 30.06.2025, zu verlangern.
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3. Die Kapitalaufstockung der Gesellschaft erfolgt Gber die Treuhandkommanditistin. Dies

geschieht in der Weise, dass die Treuhandkommanditistin im eigenen Namen, jedoch fur
Rechnung der neuen Gesellschafter Kommanditbeteiligungen im AuBenverhéltnis als
einheitliche Kommanditbeteiligung tdbernimmt und halt. Nur die Treuhandkommanditistin wird
fur die treuhéanderisch gehaltenen Kommanditbeteiligungen im Handelsregister eingetragen.
Die wirtschaftlich an diesen Kommanditbeteiligungen berechtigten Treugeber werden
nachstehend Treugeber-Kommanditisten genannt. Entsprechend dem Verhaltnis der
Gesellschafter zueinander und zur Gesellschaft werden die Treugeber-Kommanditisten mit
ihrem jeweiligen Anteil an der von der Treuhandkommanditistin gehaltenen Kommandit-
beteiligung unmittelbar berechtigt und verpflichtet. Die Annahme der auf Beitritt zur
Gesellschaft als Treugeber-Kommanditist gerichteten Erklarung bedarf der Zustimmung der
Geschaftsfuhrung gegentber der Treuhandkommanditistin. Die Treuhandkommanditistin ist
zur Einzahlung der Ubernommenen Einlage nur insoweit verpflichtet, als der Treugeber-
Kommanditist seine Einzahlungsverpflichtung erflllt. Die Beteiligung der Treuhand-
kommanditistin steht unter der aufschiebenden Bedingung, dass die Widerrufsfrist
abgelaufen und kein Widerruf durch den Treugeber erfolgt ist.

.Die Regelungen dieses Gesellschaftsvertrages gelten fur mittelbare Treugeber-

Kommanditisten analog, soweit nicht zwingende Grinde entgegenstehen. Ohne dass es
einer gesonderten Erklarung seitens der Treuhandkommanditistin oder der Geschafts-
fuhrung bedarf, wird die mittelbare Treugeber-Kommanditbeteiligung mit Eintragung des
bisherigen Treugeber-Kommanditisten im Handelsregister zur unmittelbaren Komman-
ditbeteiligung als Direktkommanditist.

. Alle unmittelbar im Handelsregister einzutragenden Kommanditisten sind verpflichtet,

zusammen mit ihrem Eintragungsverlangen die Geschéaftsfuhrung in notariell beglaubigter
Form zu bevollmachtigen, alle Anmeldungen zum Handelsregister auch in ihrem Namen
vorzunehmen. Alle mit dieser Vollmacht und der Handelsregistereintragung verbundenen
Kosten tragt der betroffene Direktkommanditist.

. Die Kommanditisten haben 30 % der Einlage jeweils zzgl. 5% Ausgabeaufschlag innerhalb

von 10 Tagen nach Annahme der Beitrittserklarung durch die Treuhandkommanditistin, den
Rest ihrer Einlage - ggf. in weiteren Raten - innerhalb von zehn Tagen nach entsprechender
Anforderung zu leisten, wobei sich die gem. §6 zu bestellende Kapitalverwaltungs-
gesellschaft verpflichtet, weitere 30 % der Einlage spatestens vier Monate nach Annahme
der Beitrittserklarung durch die Treuhandkommanditistin anzufordern, wenn dies mit den
Grundsatzen eines ordnungsgemaBien Liquiditdtsmanagement vereinbar ist und auch keine
anderweitigen wichtigen Grunde dagegen sprechen. Die Einlageverpflichtung der
Treuhandkommanditistin wird jedoch erst dann und nur insoweit zur Zahlung fallig, als sie
ihrerseits Zahlungen von den Treugebern erhalt. Der Anspruch der Gesellschaft gegen einen
Kommanditisten auf Leistung der Einlage erlischt, sobald er seine Kommanditeinlage
erbracht hat. Eine Nachschusspflicht der Kommanditisten ist ausgeschlossen.

. Die gem. §6 zu bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft wird von der Treuhandkomman-

ditistin ermachtigt, einen Treugeber (nachfolgend auch Gesellschafter genannt), der die
Einlage trotz schriftlicher Fristsetzung mit Androhung des Ausschlusses nicht, nicht rechtzeitig
oder nicht vollstandig leistet, durch einseitige Erklarung aus der Gesellschaft auszuschlieBen.

Der Ausschluss wird mit Zugang der AusschlieBungserklarung an die der Gesellschaft zuletzt
schriftlich mitgeteilte Adresse des jeweiligen Gesellschafters wirksam. Die gem. §6 zu
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bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft ist unter Befreiung von den Beschrankungen des
§ 181 BGB berechtigt, den Anteil des ausscheidenden Gesellschafters an einen von ihr zu
benennenden Dritten zu Ubertragen. Ein Abfindungsanspruch des ausscheidenden
Gesellschafters besteht in Hohe seiner geleisteten Nominaleinlage ohne Ausgabeaufschlag.

FUr den Fall des Ausschlusses erhalt die personlich haftende Gesellschafterin von allen
ubrigen Gesellschaftern unwiderrufliche Vollmacht fur die Vollziehung im Handelsregister.

Die Treuhandkommanditistin scheidet mit dem Teil ihrer Kommanditbeteiligung aus der
Gesellschaft aus, den sie treuhanderisch fur den saumigen Treugeber halt. Sie ist zu
Schadensersatz und Zinszahlungen nur insoweit verpflichtet, als sie ihrerseits entsprechende
Zahlungen von ihren saumigen Treugebern erhalt. Eine Reduzierung des durch die
Beitrittserklarung vertraglich zugesagten Kommanditkapitals ist nur mit Zustimmung der
gem. § 6 zu bestellenden Kapitalverwaltungsgesellschaft moglich. Die gem. § 6 zu bestel-
lende Kapitalverwaltungsgesellschaft soll einer Reduzierung nur zustimmen, wenn
Anhaltspunkte daflr vorliegen, dass das vertraglich zugesagte Kommanditkapital nicht
eintreibbar sein wird.

8. Bei mittelbarer Beteiligung uUber die Treuhandkommanditistin hat der Treugeber-Komman-
ditist im Innenverhaltnis der Gesellschaft und der Gesellschafter zueinander die gleiche
Rechtsstellung wie ein Direktkommanditist.

9. Der Beitritt von naturlichen und juristischen Personen mit Wohnsitz bzw. Sitz im Ausland, bzw.
deren Einkommen aus einem anderen Grund einem auslandischen Steuerrecht unterliegt, ist
ausgeschlossen, es sei denn, die gem. § 6 zu bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft
lasst in Einvernehmen mit der Treuhandkommanditistin den Beitritt - vorbehaltlich dem
nachfolgenden Satz 2 - nach eigenem Ermessen zu. Der Beitritt von Personen, welche die
Staatsbiurgerschaft der USA haben oder Inhaber einer dauerhaften Aufenthalts- und
Arbeitserlaubnis fur die USA (Greencard) sind und/oder deren Einkommen aus einem
anderen Grund der unbeschrankten Steuerpflicht gem. dem US-Steuerrecht unterliegt, ist
ausgeschlossen.

§ 4 Geschéftsfuhrung, Vertretung

1. Die Gesellschaft wird durch die personlich haftende Gesellschafterin vertreten. Sie ist zur
Geschaftsfuhrung in der Gesellschaft berechtigt und verpflichtet und von den Be-
schrankungen des § 181 BGB befreit. Jeweils zwei Geschaftsfihrer der persdnlich haftenden
Gesellschafterin bilden gemeinsam die Geschaftsfuhrung dieser geschlossenen Invest-
mentkommanditgesellschaft.

Die Ubrigen Gesellschafter sind fur die Dauer der Gesellschaft von der Geschaftsfuhrung der
Gesellschaft ausgeschlossen. Geschéaftsfuhrenden Gesellschaftern kann die Geschaftsfuh-
rungsbefugnis nur aus wichtigem Grund entzogen werden.

2. Die personlich haftende Gesellschafterin verpflichtet sich, dafir zu sorgen, dass ihre Ge-
schaftsflhrung stets von mindestens zwei Personen wahrgenommen wird, die zuverlassig
sind und die eine zur Leitung dieser geschlossenen Investmentkommanditgesellschaft
erforderliche fachliche Eignung haben und zwar insbesondere auch in Bezug auf die Art des
Unternehmensgegenstandes dieser geschlossenen Investmentkommanditgesellschaft.
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3. Die Geschéaftsfuhrung ist verpflichtet, bei der Austbung ihrer Tatigkeit im ausschlieBlichen
Interesse der Gesellschafter und der Integritat des Marktes zu handeln, ihre Tatigkeit mit der
gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit im besten Interesse des von ihr
verwalteten Vermogens und der Integritat des Marktes auszulben und sich um die
Vermeidung von Interessenkonflikten zu bemuhen und, wenn diese sich nicht vermeiden
lassen, dafur zu sorgen, dass unvermeidbare Konflikte unter der gebotenen Wahrung der
Interessen der Gesellschafter gelost werden.

Sie hat den Vorrang der gem. § 6 zu bestellenden Kapitalverwaltungsgesellschaft insbeson-
dere im Hinblick auf die auf diese Gesellschaft Ubertragenen Tatigkeiten zu beachten.
Naheres regeln § 6 Absatze 1 bis 4 dieses Gesellschaftsvertrages.

4. Die Geschéaftsfuhrung hat bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabhangig von der
Verwahrstelle zu handeln.

5. Mitglieder der Geschaftsfuhrung durfen Vermdgensgegenstande weder an die Gesellschaft
verauBern noch von dieser erwerben. Erwerb und VerauBerung von Kommanditanteilen durch
die Mitglieder der Geschéaftsfuhrung sind davon nicht erfasst.

§ 5 Konten der Gesellschafter

1. FUr jeden Gesellschafter werden ein Kapitalkonto |, ein Kapitalkonto Il und als Unterkonten
der Kapitalkonten | und Il ein Verrechnungskonto und ggf. ein Verlustvortragskonto gefthrt.
Das Kapitalkonto | wird in der ursprunglich einbezahlten HAhe als Festkonto fur die
Kommanditeinlage der Gesellschafter gefuhrt. Es ist maBgebend fur das Stimmrecht. Auf
dem Kapitalkonto Il wird der Ausgabeaufschlag gebucht. Die Kapitalkonten | und Il sind
unveranderlich. Auf dem Verrechnungskonto werden samtliche nicht das Kapitalkonto |
betreffende finanziellen Vorfalle zwischen der Gesellschaft und ihren Gesellschaftern
gebucht. Die Verluste werden auf einem besonderen Verlustvortragskonto gebucht und sind
nur mit kunftigen Gewinnen zu verrechnen. Die Verlustvortragskonten sind Unterkonten der
Kapitalkonten I. Ist das Kapitalkonto | durch entsprechende Verlustbelastung aufgezehrt, so
werden weitere Verluste Uber das Verlustvortragskonto dem Kapitalkonto Il, nicht aber dem
Verrechnungskonto, belastet.

2. Fur die Treugeber-Kommanditisten gilt Absatz 1 mit der Mal3gabe, dass fur jeden Komman-
ditanteil, den die Treuhandkommanditistin flr einen Treugeber héalt, eigene Konten gefuhrt
werden, und diese Konten den rechnerischen Anteil des Treugebers an der Gesellschaft
wiedergeben.

§ 6 Kapitalverwaltungsgesellschaft und Verwahrstelle

1. Die Gesellschaft wird eine ihrem Unternehmensgegenstand entsprechende externe
Kapitalverwaltungsgesellschaft bestellen.

2. Zum Zwecke der Einhaltung der sich aus dem Kapitalanlagegesetzbuch ergebenden Rechte
und Pflichten wird die Geschéaftsflhrung erméachtigt, die nach diesem Vertrag ihr
zugewiesenen Befugnisse und Kompetenzen auf die gem. Absatz 1 zu bestellende
Kapitalverwaltungsgesellschaft zu Ubertragen, die zukUnftig als externe Kapitalverwaltungs-
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gesellschaft im Sinne des KAGB fur die Gesellschaft tatig werden soll (Fondsverwaltung). Im
Rahmen dieses Vertrages unterwirft sich die Geschaftsfuhrung den zukunftigen Weisungen
der mit der Fondsverwaltung beauftragten Kapitalverwaltungsgesellschaft in einem solchen
Umfang, der erforderlich ist, um alle zukunftig nach dem KAGB erforderlichen Bestimmungen
zu erfullen. Es ist alleinige Aufgabe der mit der Fondsverwaltung beauftragten Kapital-
verwaltungsgesellschaft, eine Lizenz als Kapitalverwaltungsgesellschaft zu beantragen bzw.
zu erhalten sowie sémtliche aufsichtsrechtliche Anforderungen, die an sie gestellt werden, zu
erfiillen. Die Gesellschafter erteilen hiermit ausdriicklich ihre Zustimmung zur Ubertragung
samtlicher Befugnisse und Kompetenzen auf sowie zur Weitergabe aller erforderlichen Daten
der Gesellschaft bzw. der Gesellschafter an die mit der Fondsverwaltung beauftragte
Kapitalverwaltungsgesellschaft.

. Die mit der Fondsverwaltung beauftragte Kapitalverwaltungsgesellschaft hat die Geschafte
der Gesellschaft in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften und den Regelungen
dieses Gesellschaftsvertrages zu fuhren. Die Geschaftsfuhrungsbefugnis der mit der
Fondsverwaltung beauftragten Kapitalverwaltungsgesellschaft erstreckt sich insbesondere
auf die Vornahme aller zum laufenden Geschaftsbetrieb der Gesellschaft gehdrenden
Geschafte und Rechtshandlungen, auf die Uberwachung der Einhaltung der von der
Gesellschaft abgeschlossenen oder abzuschlieBenden Vertréage sowie auf die Anderung oder
die Aufhebung der Vertrage. Die Portfolioverwaltung und das Risikomanagement obliegen
allein der mit der Fondsverwaltung beauftragten Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die gem.
Absatz 1 zu bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft ist berechtigt und verpflichtet, als
Vertragspartner gegenuber Dritten in eigenem Namen fur Rechnung der Gesellschaft zu
handeln (verdeckte Stellvertretung). Vermogensgegenstande muss die gem. Absatz 1 zu
bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft allerdings direkt im Namen der Gesellschaft
erwerben (offene Stellvertretung). Die Gesellschaft wird die gem. Absatz 1 zu bestellende
Kapitalverwaltungsgesellschaft zivilrechtlich mit entsprechenden Vertretungsbefugnissen
ausstatten, damit diese ihre Aufgaben nach dem KAGB auch zivilrechtlich wahrnehmen
kann.

. Bei der Geschaftsfuhrung verbleiben nur jene Aufgaben, die zur Sicherstellung der eigen-
organschaftlichen Geschaftsfuhrung bei den geschaftsfuhrenden Gesellschaftern verbleiben
mussen. Es sind dies unter steter Beachtung der Vorschriften des KAGB zur kollektiven Ver-
mogensverwaltung durch lizenzierte Kapitalverwaltungsgesellschaften folgende Aufgaben:

Die Auswahl, die Bestellung und ggf. die Kindigung der Kapitalverwaltungsgesellschaft im
Sinne von Absatz 1, die Annahme von Zeichnungsscheinen und die Bearbeitung von
Widerrufen sowie die Handelsregisteranmeldungen gehdren zum Aufgabenbereich der
Geschaftsfuhrung. Des Weiteren gehdrt die Abgabe und Unterzeichnung von Steuer-
erklarungen (§ 149 AO), die Verantwortung zur Fihrung von Bichern (§ 238 HGB), die Auf-
stellung der Jahresabschllsse (§ 242 HGB), sowie die Insolvenzantragspflicht (§ 15a InsO)
zum Aufgabenbereich der GeschaftsfUhrung. Alle anderen Aufgaben, insbesondere die
Anlage und Verwaltung der Mittel der Gesellschaft und die allgemeinen
Verwaltungstatigkeiten, hat die Geschaftsfuhrung zwingend durch eine ordnungsgemaf
bestellte Kapitalverwal-tungsgesellschaft ausfihren zu lassen.
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5. Fur die Gesellschaft soll zur Verwahrung der Vermogensgegenstande der Gesellschaft gem. § 80

Absatz 3 KAGB ein Treuhander als Verwahrstelle beauftragt werden, weil die Gesellschaft nicht in
Vermogensgegenstande investieren wird, die nach § 81 Absatz 1 Nr. 1 KAGB verwahrt werden missen.
Die Gesellschafter erteilen hiermit ausdriicklich ihre Zustimmung zur Ubertragung entsprechender
Befugnisse und Kompetenzen auf sowie zur Weitergabe aller erforderlichen Daten der Gesellschaft
bzw. der Gesellschafter an die Verwahrstelle.

§ 7 Gesellschafterversammlung

1.
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Die Einberufung von Gesellschafterversammlungen erfolgt durch die gem. §6 zu bestellende Kapital-
verwaltungsgesellschaft. Die Einberufung erfolgt unter Bekanntgabe von Ort, Zeit und vollstandiger Angabe
der Beschlussgegenstande schriftlich an jeden Gesellschafter an seine zuletzt der Gesellschaft schriftlich
bekannt gegebene Anschrift mit einer Frist von mindestens zwei Wochen. Der Tag der Absendung des
Briefes und der Tag der Versammlung werden bei der Fristberechnung nicht mitgerechnet. Geladen werden
nur jene Gesellschafter, die am Tag vor Absendung der Ladung bereits Gesellschafter der Gesellschaft sind.

Gesellschafterversammlungen kénnen nach Wahl der gem. §6 zu bestellenden Kapitalverwaltungs-
gesellschaft auBer als Prasenzveranstaltung auch in Form einer Telefon- oder Videokonferenz oder Uber
einen Internet-Konferenzraum als Online-Versammlung durchgeftihrt werden. Die Beschlussfassung der
Gesellschafterversammlung erfolgt in diesen Fallen im Wege eines internetgestltzten Abstim-
mungsverfahrens. Den Gesellschaftern bzw. Anlegern werden hierfur alle zur Teilnahme und
Abstimmung erforderlichen Informationen (wie Telefonkonferenznummer, Internet-Adresse, Login-, Pin-
und Zugangsdaten etc.) sowie unter vollstandiger Angabe der Beschlussgegenstande und Angabe der
Tagesordnung alle zugehdrigen Informationen und Dokumente schriftlich oder per E-Mail Ubermittelt.

. Die ordentliche Gesellschafterversammlung findet jahrlich nach Aufstellung des Abschlusses fur das

vorangegangene Geschaftsjahr statt. Die Fondsgeschaftsfihrung und die gem. §6 zu bestellende
Kapitalverwaltungsgesellschaft berichten Uber das abgelaufene Geschaftsjahr.

. AuBerordentliche Gesellschafterversammlungen sind, auBer in den gesetzlich vorgeschriebenen Fallen

einzuberufen, wenn es im Interesse der Gesellschafter erforderlich ist. Die Einberufung einer auBBer-
ordentlichen Gesellschafterversammlung erfolgt auf Verlangen von mindestens 10 vom Hundert der
Stimmen der Gesellschaft oder wenn die gem. § 6 zu bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft oder
die Geschaftsfuhrung es verlangen. Sie konnen auch fernschriftlich, per Telefax oder auch per E- Mall
einberufen werden. Die Einberufungsfrist betragt hierbei eine Woche, wobei der Tag der Absendung
der Ladung und der Tag der Versammlung nicht mitgerechnet werden. Im Ubrigen gelten die Bestim-
mungen Uber die Einberufung der ordentlichen Gesellschafterversammlung entsprechend.

. Die Gesellschafterversammlung ist beschlussféhig, wenn bei ihr die Geschaftsfuhrung der Gesell-

schaft, die Treuhandkommanditistin, sowie Gesellschafter anwesend oder vertreten sind, die mindes-
tens 30 vom Hundert der Stimmen der Gesellschaft auf sich vereinigen.

Die Treugeber-Kommanditisten sind stets berechtigt, selbst oder durch einen Bevolimachtigten an den
Gesellschafterversammlungen teilzunehmen; sie haben alle Teilnahme-, Auskunfts-, Informations-,
Kontroll- und Stimmrechte wie ein unmittelbar an der Gesellschaft beteiligter Kommanditist.

Nach Unterzeichnung einer Verschwiegenheitserklarung und Zustimmung der anwesenden Gesell-
schafter durfen auch an einer Beteiligung interessierte Personen als Gasthorer an der Gesellschafter-
versammlung teilnehmen.
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5. Jeder Gesellschafter kann sich in der Gesellschafterversammlung durch einen, pro Gesellschafter-
versammlung mit schriftlicher Einzelvollmacht versehenen anderen Gesellschafter, einen Verwandten
der Steuerklassen | und Il i.S.d. §15 Absatz1 ErbStG, ein von Berufs wegen zur Verschwiegenheit
verpflichtetes Mitglied der steuer- oder rechtsberatenden Berufe oder durch einen Finanzdienstleister
vertreten lassen. Das Recht auf eigene Teilnahme bleibt davon unberuhrt. Fur die Hinzuziehung einer
dieser Personen bedarf es ihres Identitatsnachweises. Finanzdienstleister werden als Vertreter in der
Gesellschafterversammliung nur zugelassen, wenn sie den Beitritt fur einen oder mehrere Gesell-
schafter vermittelt haben. Uber die Zulassung anderer Personen entscheidet die Gesellschafter-
versammlung mit einfacher Mehrheit.

6. Ist eine ordnungsgeman einberufene Gesellschafterversammliung beschlussunfahig, so hat die gem.
§6 zu bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft innerhalb von zwei Wochen die Gesellschafterver-
sammlung mit einer Frist von mindestens einer Woche erneut zur Beschlussfassung Uber dieselben
Tagesordnungspunkte einzuberufen. Die so einberufene Gesellschafterversammlung ist ohne
Rucksicht auf die Anzahl der anwesenden oder vertretenen Gesellschafter fur alle in der Tages-
ordnung der beschlussunfahig gewesenen Versammlung angegebenen Punkte beschlussfahig. Darauf
ist in der Einberufung ausdrucklich hinzuweisen.

7. Die Gesellschafterversammlung wird durch die Geschéaftsleiter der gem. § 6 zu bestellende Kapital-
verwaltungsgesellschaft geleitet.

8. Uber die Gesellschafterversammiung und die gefassten Beschliisse ist durch die gem. § 6 zu bestel-
lende Kapitalverwaltungsgesellschaft ein schriftliches Protokoll zu fertigen, das allen Gesellschaftern
in Kopie zu Ubersenden ist. Das Protokoll gilt als genehmigt, wenn nicht binnen eines Monats nach
Aufgabe des Protokolls zur Post beim ordentlichen Gericht eine Protokollanfechtungsklage gegen die
Gesellschaft eingereicht wird.

§ 8 Gegenstand der Gesellschafterversammlung

1. Die Gesellschafterversammlung beschlie3t Uber

a) die Feststellung des Jahresabschlusses sowie die Entlastung der Geschéaftsfihrung fur
das abgelaufene Geschéaftsjahr.

b) Anderungen des Gesellschaftsvertrages.
c) die Auflosung der Gesellschaft.
d) die Umwandlung der Gesellschaft gem. § 1 UmwG.

e) eine eventuelle Notierung (Listung) der Gesellschaft an der Borse und/oder einen
Borsengang der Gesellschaft (IPO).

f) die Entlastung der Treuhandkommanditistin, der gem. § 6 zu bestellenden Verwahrstelle
und der gem. § 6 zu bestellenden Kapitalverwaltungsgesellschaft.

g) die Verlangerung der Dauer der Gesellschaft gem. § 15.

h) die Wahl eines Anlegerausschusses nach MaBgabe von § 19.
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i) vorbehaltlich einer abweichenden Regelung der Anlagebedingungen in ihrer jeweils
gultigen Fassung eine Verlangerung von Investitions- und Reinvestitionsphase.

j) alle sonstigen von der Geschaftsfuhrung oder von der gem. § 6 zu bestellenden
Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Beschlussfassung vorgelegten Angelegenheiten.

. Daneben berat die Gesellschafterversammlung Uber Investitionsvorschlage der gem. § 6 zu

bestellenden Kapitalverwaltungsgesellschaft zum Ankauf von durch diese vorausgewahlten
Investitionsobjekten (Sachwerte in Form von Immobilien gem. § 261 Absatz 1 Nr. 1 KAGB oder
Anteile bzw. Aktien an Gesellschaften gem. § 261 Absatz 1 Nr. 3 KAGB, die nach dem Gesell-
schaftsvertrag oder der Satzung nur Vermogensgegenstande im Sinne des § 261 Absatz 1
Nr. 1 KAGB sowie die zur Bewirtschaftung dieser Vermogensgegenstande erforderlichen
Vermodgensgegenstande oder Beteiligungen an solchen Gesellschaften erwerben durfen;
.Investitionsobjekte®) im jeweiligen Einzelfall. Die Gesellschafterversammlung kann im Rahmen
der durchgeflhrten Beratung gegenulber der gem. § 6 zu bestellenden Kapitalverwaltungs-
gesellschaft eine Auswahlempfehlung abgeben.

§ 9 Gesellschafterbeschliisse

1. Entscheidungen in Angelegenheiten der Gesellschaft treffen die Gesellschafter durch Be-

schlusse. Gesellschafterbeschlisse werden in Gesellschafterversammlungen gefasst.

. Der Abhaltung einer Gesellschafterversammlung bedarf es nicht, wenn die gem. §6 zu be-

stellende Kapitalverwaltungsgesellschaft eine Beschlussfassung in schriftlicher Form ver-
langt. Die Aufforderung hierzu ist unter Mitteilung sémtlicher Beschlussgegenstande mit
einem Beschlussvorschlag und dazugehorigen aussagefahigen Erlauterungen, der
Beschreibung des Abstimmverfahrens sowie der Frist zur Stimmabgabe einschlieBlich des
letzten Abstimmungstages an die Gesellschafter zu richten. Am Umlaufverfahren werden nur
jene Gesellschafter beteiligt, die einen Tag vor Absendung der Abstimmungsunterlagen
bereits Gesellschafter der Gesellschaft sind. Die Frist zur Stimmabgabe muss mindestens
zwei Wochen, bei auBerordentlichen Gesellschafterversammlungen mindestens eine Woche
betragen. Berucksichtigt werden nur Stimmabgaben, die bis zum letzten Abstimmungstag bei
der Gesellschaft eingegangen sind. Die Nichtbeantwortung der Aufforderung zur Stimm-
abgabe gilt ebenso wie verspatet eingegangene Stimmabgaben als Enthaltung.

. Die gem. §6 zu bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft ist berechtigt, im Einzelfall und

nach eigenem Ermessen im Umlaufverfahren die Frist zur Abgabe der Stimmen einmalig und
angemessen, langstens bis zu sechs Wochen nach Ablauf der ersten Frist zur Stimmabgabe
zu verlangern, um den fristgerechten Eingang weiterer Stimmabgaben zu ermaoglichen.
Voraussetzung ist, dass mit der ersten Ladung auf diese Mdglichkeit hingewiesen wurde und
die Fristverlangerung mit oder nach Ablauf der ersten Frist zur ersten Stimmabgabe den
Gesellschaftern mitgeteilt wird.

.Beschlusse im Umlaufverfahren sind mit Eingang der erforderlichen Stimmen bei der

Gesellschaft mit Ablauf des letzten, ggf. nach Absatz 3 verlangerten Abstimmungstages
gefasst. Gesellschafterbeschllsse im Umlaufverfahren sind nur wirksam, wenn mindestens
30% der Stimmen aller Gesellschafter an der Abstimmung teilnehmen (Beteiligungs-
quorum). Mehrheitserfordernisse nach den Abséatzen 6, 7 und 8 bleiben hiervon unberihrt.
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5. Uber die im Umlaufverfahren gefassten Beschliisse hat die gem. §6 zu bestellende
Kapitalverwaltungsgesellschaft ein schriftliches Protokoll zu fertigen und dieses den
Gesellschaftern in Kopie zu Ubersenden. Das Protokoll gilt als genehmigt, wenn nicht binnen
eines Monats nach Aufgabe des Protokolls zur Post bei dem zustandigen ordentlichen
Gericht eine Protokollanfechtungsklage gegen die Gesellschaft eingereicht wird.

6. Gesellschafterbeschllsse werden, soweit das Gesetz oder der Gesellschaftsvertrag nicht eine
andere Mehrheit vorsehen, mit der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst.

7. Folgende Beschlisse bedirfen der qualifizierten Mehrheit von 75% der sich an der
Abstimmung beteiligenden Stimmen, wobei Stimmenthaltungen als nicht abgegeben zahlen:

a) Anderung des Gesellschaftsvertrages

b) Beschlusse, die den Gegenstand der Gesellschaft andern
c) Umwandlung der Gesellschaft gem. § 1 UmwG

d) Auflosung der Gesellschaft

e) Vorbehaltlich einer abweichenden Regelung der Anlagebedingungen in ihrer
jeweils gultigen Fassung eine Verlangerung von Investitions- und Reinvestitions-
phase

8. Die Anderung der Anlagebedingungen vollzieht sich ausschlieBlich gem. dem vom KAGB
diesbezuglich niedergelegten Verfahren.

9. Je 1.000 Euro Beteiligung am Gesellschaftskapital gewahren eine Stimme. Solange ein
Gesellschafter seine Beitrittserklarung noch widerrufen kann, ruht sein Stimmrecht. Der
personlich haftenden Gesellschafterin steht eine Stimme zu.

10. Die Anfechtung von Beschllssen kann nur innerhalb einer Ausschlussfrist von einem Monat
nach Zugang der Niederschrift durch Einreichung einer Klage beim ordentlichen Gericht gegen
die Gesellschaft geltend gemacht werden. Nach Ablauf der Frist gilt ein etwaiger Mangel als
geheilt.

§ 10 Auskunfts- und Einsichtsrechte, Verschwiegenheitspflicht

1. Jeder Gesellschafter kann in Angelegenheiten der Gesellschaft Auskunft von der gem. § 6 zu
bestellenden Kapitalverwaltungsgesellschaft, der gem. § 6 zu bestellenden Verwahrstelle und
der Treuhandkommanditistin verlangen. Die gem. § 6 zu bestellende Kapitalverwaltungs-
gesellschaft ist der gem. § 6 zu bestellenden Verwahrstelle und der Treuhandkommanditistin
auskunftspflichtig. Kommen die gem. § 6 zu bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft, die
gem. § 6 zu bestellende Verwahrstelle oder die Treuhandkommanditistin einem zul&ssigen
Auskunfts- verlangen nicht binnen angemessener Frist nach, kann der Gesellschafter selbst
oder auf seine Kosten ein von Berufs wegen zur Verschwiegenheit verpflichteter Sach-
verstandiger (Rechtsanwalt, Wirtschaftsprifer, Steuerberater) Einsichtnahme in die Blcher
und Schriften der Gesellschaft nehmen.
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Die Rechte der Kommanditisten nach den Vorschriften der §§ 164 und 166 HGB bleiben
unberuhrt.

2. Die gem. § 6 zu bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft darf gegentber einem Komman-
ditisten die Erteilung von Auskunften und die Einsichtnahme in die Blcher und Schriften der
Gesellschaft verweigern, wenn zu beflrchten ist, dass der Kommanditist diese Rechte zu
gesellschaftsfremden Zwecken ausubt und dadurch der Gesellschaft ein nicht unerheblicher
Nachteil droht.

3. Alle Gesellschafter haben Uber vertrauliche Angaben und Geheimnisse der Gesellschaft,
namentlich Betriebs- und Geschaftsgeheimnisse, Dritten gegentber Stillschweigen zu bewah-
ren und nicht fur sich selbst oder verbundene Personen/Unternehmen auBerhalb der
Gesellschaft zu nutzen. Von der Verschwiegenheitsverpflichtung umfasst sind insbesondere
auch die Namen und personlichen Daten der Mitgesellschafter. Andernfalls ist der betreffende
Gesellschafter verpflichtet, den der Gesellschaft entstandenen Schaden zu ersetzen.

4. Die gem. §6 zu bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft ist in Abweichung von Absatz 3
allerdings ermachtigt, Anlageberatern, Analysten, Anlegerschutzern, Medienvertretern und
den Rechts- und Steuerberatern von Beitrittsinteressenten Daten zur Leistungsbilanz der
Gesellschaft, zu den bereits angekauften Objekten und die Jahresabschlisse und
Geschéaftsberichte der Gesellschaft zur Verfligung zu stellen.

5. Treugeber-Kommanditisten stehen unmittelbar an der Gesellschaft beteiligten Komman-
ditisten auch hinsichtlich der Regelungen dieses Paragrafen gleich.

§ 11 Jahresbericht

1. Die gem. §6 zu bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft hat den Jahresbericht der Gesell-
schaft unter Beachtung der gesetzlichen Regelungen, insbesondere unter Beachtung von §158
KAGB zu erstellen und von einem WirtschaftsprUfer oder einer Wirtschaftsprtfungsgesellschaft
unter Beachtung von § 159 KAGB prifen zu lassen.

2. Die Offenlegung des Jahresberichts der Gesellschaft erfolgt innerhalb der insoweit ein-
schlagigen gesetzlichen Fristen. Der Jahresbericht ist den Gesellschaftern zuganglich zu
machen; er wird Gesellschaftern auf Anfrage vorgelegt.

3. Der Jahresbericht ist der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) nach
Aufforderung und der gem. § 6 zu bestellenden Verwahrstelle unverziglich nach der
Erstellung zuzuleiten.

§ 12 Ergebnisverteilung
1. Das Ergebnis der Gesellschaft wird unter Beachtung der in den Absatzen 2 bis 4 nieder-
gelegten Sonderregelungen nach dem Verhaltnis des auf jeden Gesellschafter entfallenden
Kapitalkontos | auf die Gesellschafter verteilt.
2.Von dem negativen Ergebnis jener Geschéaftsjahre, wahrend denen die Gesellschaft ihr

Kapital gem. § 3 durch die Aufstockung der Beteiligung der Treuhandkommanditistin erhoht,
wird den in diesen Geschéftsjahren beigetretenen Kommanditisten unabhangig vom Zeit-
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punkt ihre Beitritts so viel an Gewinn oder Verlust zugewiesen, dass sich fur alle
Kommanditisten zum Ende des Geschéaftsjahres, in dem zum letzten Mal neue Komman-
ditisten in die Gesellschaft aufgenommen werden konnten, eine identische Relation zwischen
Nominaleinlage und Gewinn- bzw. Verlustzuweisung ergibt. Soweit eine Vorabzuweisung von
Gewinn/Verlust an spater beitretende Anleger ganz oder teilweise nicht moglich ist, weil das
vorab zuweisungsfahige Volumen an Gewinn/Verlust zur Erreichung eines Gleichstandes der
Kommanditisten nicht ausreicht, erfolgt die Vorabzuweisung von Gewinn/Verlust in den
jeweils nachfolgenden Geschaftsjahren so lange, bis der beabsichtigte Gleichstand an
Ergebniszuweisung erreicht ist.

3. Haben die Kommanditisten Gewinne in Hohe der anfanglich unter ihnen verteilten Verluste
zugewiesen bekommen, wird ein darliber hinausgehender Gewinn (Ubergewinn) in
Abweichung von Absatz 1 wie folgt verteilt: Der Ubergewinn wird im Verhéltnis der Kapital-
konten | so lange auf die Kommanditisten verteilt, bis jeder Kommanditist Gewinne in Hohe
einer nachlaufigen Verzinsung seines auf dem Kapitalkonto | des jeweiligen Kommanditisten
zum 31.12. des jeweiligen Geschaftsjahres ausgewiesenen, tatsachlich einbezahlten und
nicht zurickbezahlten Kommanditkapitals erhalten hat. Der Zinssatz betragt 4,5% p.a.
(p.r.t.). Die Verzinsung beginnt ab dem auf die Einzahlung folgenden Monatsersten. Reicht
der Ubergewinn nicht aus, um das Kapital aller Kommanditisten nach dieser MaBgabe
vollstandig zu verzinsen, so wird der Ubergewinn im Verhaltnis der jeweiligen Ver-
zinsungsanspruche auf die Kommanditisten verteilt. Haben die Kommanditisten die
Gewinnzuteilung nach diesem Absatz 3 erhalten, wird der verbleibende Restgewinn wieder
gem. Absatz 1 verteilt.

4. Die in den Absatzen 2 und 3 definierten Ergebniszuweisungsgrenzwerte beziehen sich nicht
auf das konkret zu verteilende Jahresergebnis, sondern auf die wahrend der gesamten
Laufzeit der Gesellschaft dem jeweiligen Kommanditisten zugewiesenen Betriebsergebnisse.

§ 13 Verfligungen uber Gesellschaftsanteile

1. Die VerauBerung des Geschéaftsanteils ist grundsatzlich nur zum 31.12., 24:00 Uhr/01.01,0:00 Uhr,
eines jeden Jahres moglich. Jeder Gesellschafter kann seinen Gesellschaftsanteil Ubertragen
oder in sonstiger Weise darUber verfligen. Verfugungen uber Teile des Gesellschaftsanteiles
sind nur zuladssig, wenn der verbleibende und der von der Verflgung betroffene
Gesellschaftsanteil mindestens 10.000 Euro betragt und durch 1.000 teilbar ist. Die Uber-
tragung oder sonstige Verfugung Uber den Gesellschaftsanteil einschlieBlich der Verpfan-
dung bedarf zu ihrer Wirksamkeit der vorherigen schriftlichen Zustimmung der gem. §6 zu
bestellenden Kapitalverwaltungsgesellschaft, der die beabsichtigte Ubertragung oder
sonstige Verfugung zum Zwecke der Erteilung der Zustimmung in angemessener Zeit vorab
schriftlich anzuzeigen ist. Die Zustimmung kann nur aus wichtigem Grund versagt werden,
als der stets ein falliger Zahlungsanspruch der Gesellschaft oder der Treuhandkomman-
ditistin gegen den Gesellschafter gilt. Flr die erstmalige Verpfandung der Beteiligung zum
Zwecke der Refinanzierung an ein inlandisches Kreditinstitut gilt die Zustimmung als erteilt.
Endet das Treuhandverhaltnis zwischen der Treuhandkommanditistin und einem Treugeber-
Kommanditisten, gleich aus welchem Grunde, und ist die Treuhandkommanditistin nach den
Bestimmungen des Treuhandvertrages verpflichtet, die treuh&nderisch gehaltene Beteiligung
auf den Treugeber-Kommanditisten oder auf einen von diesem benannten Ersatztreuhander
zu Ubertragen, so gilt die erforderliche Zustimmung als erteilt.
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2. Der Ubertragende Gesellschafter bzw. flr diesen selbstschuldnerisch haftend der eintretende

Gesellschafter stellt die Gesellschaft und die Gesellschafter von allen aus dem Ubergang
resultierenden Nachteilen, insbesondere von einem etwaigen Steuermehraufwand, frei.

. Fur notwendige Dienstleistungen Dritter anfallende Kosten einer Ubertragung oder sonstigen

Verfigung Uber Gesellschaftsanteile, insbesondere die Kosten der Handelsregistereintragun-
gen, haften im Verhaltnis zur Gesellschaft der Ubertragende Gesellschafter und der Neugesell-
schafter gesamtschuldnerisch. Diese Kosten sind gegenuber dem Gesellschafter im Einzelfall
nachzuweisen.

. Die Ubertragung von treuhdnderisch gehaltenen Kommanditanteilen durch die Treuhand-

kommanditistin ist nur zusammen mit der gleichzeitigen Ubertragung der Rechte und Pflichten
aus dem zwischen dem jeweiligen Treugeber und der Treuhandkommanditistin abzu-
schlieBenden Treuhand- und Verwaltungsvertrag moglich.

§ 14 Erbfolge

1.

Im Falle des Todes eines Gesellschafters wird die Gesellschaft von den verbleibenden
Gesellschaftern mit den nachriickenden Erben des verstorbenen Gesellschafters fortgesetzt. Die
Erben haben sich grundsatzlich durch Vorlage eines notariellen Testaments nebst Eroffnungs-
protokoll oder eines Erbscheines jeweils im Original oder in beglaubigter Kopie zu legitimieren.

. Ricken mehrere Erben, die bislang noch nicht an der Gesellschaft beteiligt waren, in die

Gesellschafterstellung des Erblassers ein, so kdnnen sie die aus der Beteiligung des Erblassers
resultierenden Stimm- und sonstigen Gesellschafterrechte nur einheitlich durch einen
gemeinsamen Vertreter ausuben. Die Erben sind verpflichtet, unverziglich einen solchen
gemeinsamen Vertreter gegenuber der Gesellschaft zu benennen. Gemeinsamer Vertreter
kann nur ein Gesellschafter/Erbe oder ein kraft Gesetzes zur Verschwiegenheit verpflichtetes
Mitglied der rechts-, wirtschafts- oder steuerberatenden Berufe sein.

.Soll eine Auseinandersetzung unter den Erben erfolgen, mussen die sich nach

Auseinandersetzung ergebenden einzelnen Gesellschaftsanteile (Nominaleinlage) mindestens
einen Betrag von 10.000 Euro aufweisen und durch 1.000 teilbar sein. Ist dies nicht moglich,
kann eine Auseinandersetzung gegenuber der Gesellschaft nicht erfolgen und die Erben haben
sich weiter durch einen einheitlichen Vertreter vertreten zu lassen.

. Solange die Erben sich nicht gem. Absatz 1 legitimiert haben und/oder ein gemeinsamer

Vertreter gem. Absatz 2 nicht bestellt ist, ruhen die Gesellschafterrechte der Erben mit
Ausnahme des Rechts auf Gewinn- und Verlustbeteiligung.

§ 15 Dauer der Gesellschaft, Geschéaftsjahr

1.

Die Gesellschaft ist bis zum 31.12.2033 befristet. Die Dauer der Gesellschaft kann durch
Gesellschafterbeschluss verklrzt werden. Es gelten die hierfur in den Anlagebedingungen
niedergelegten Voraussetzungen.

2. Das Geschéftsjahr der Gesellschaft ist das Kalenderjahr.
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§ 16 Kiindigung und Ausscheiden aus der Gesellschaft aus wichtigem Grund

1.

Die ordentliche Kundigung des Gesellschaftsvertrages ist ausgeschlossen. Gesetzliche Rechte
zur fristlosen Kindigung aus wichtigem Grund bleiben unberthrt. § 133 Absatz 2 und 3 HGB st
entsprechend anzuwenden. Durch die Kundigung eines Gesellschafters wird die Gesellschaft
nicht aufgeldst, vielmehr scheidet der kiindigende Gesellschafter aus der Gesellschaft aus.

. Wird ein Gesellschafter zahlungsunfahig, wird Uber sein Vermodgen ein Insolvenzverfahren

eroffnet oder dessen Erdoffnung mangels Masse abgelehnt, so scheidet der betreffende
Gesellschafter mit Eintritt des betreffenden Ereignisses aus der Gesellschaft - auch wenn
diese bereits ihre Auflosung beschlossen hat - aus, ohne dass es eines Gesellschafter-
beschlusses oder der gerichtlichen Klage bedarf.

. Wird gegen einen Gesellschafter oder sein Vermdgen eine MaBnahme der Zwangsvoll-

streckung aus einem nicht nur vorlaufig vollstreckbaren Titel in seinen Gesellschaftsanteil
eingeleitet, so scheidet der betreffende Gesellschafter nach Ablauf von acht Wochen, gerech-
net vom Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Zwangsvollstreckung an, aus der Gesellschaft -
auch, wenn diese bereits ihre Auflosung beschlossen hat - aus, wenn nicht die Zwangs-
vollstreckungsmaBnahme innerhalb dieser Frist aufgehoben wird.

. Ein Gesellschafter, der Klage auf Auflosung der Gesellschaft erhebt, scheidet mit Rechts-

hangigkeit der Klage aus der Gesellschaft aus, die auch in diesem Falle von den verbleibenden
Gesellschaftern fortgesetzt wird.

. Ein Gesellschafter kann aus der Gesellschaft ausgeschlossen werden, wenn in seiner Person

ein wichtiger Grund gem. § 133 Absatz 1 und 2 HGB gegeben ist.

Ein wichtiger Grund liegt insbesondere vor, wenn fur die Person des Gesellschafters eine
Steuerpflicht nach US-amerikanischem Recht begrundet wird; diese Tatsache ist seitens des
Gesellschafters unverzUuglich der Gesellschaft mitzuteilen.

Der ausscheidende Gesellschafter hat bei der Beschlussfassung Uber den Ausschluss kein
Stimmrecht.

. Der aufgrund Kundigung oder Ausschluss ausscheidende Gesellschafter erhalt eine Abfindung

gem. §17.

. Die Absétze 1 bis 6 gelten entsprechend fur die Treugeber-Kommanditisten mit der Maf3gabe,

dass in den dort genannten Féllen die Treuhandkommanditistin anteilig mit dem Teil ihrer
Kommanditbeteiligung aus der Gesellschaft ausscheidet, den sie treuha&nderisch fur den
jeweils betroffenen Treugeber halt. Fir die Kindigung eines Treugeber-Kommanditisten ist
die Treuhandkommanditistin empfangsbevollmachtigt.

. Die Treuhandkommanditistin ist zur teilweisen Kundigung ihrer treuhanderisch gehaltenen

Kommanditbeteiligung stets dann und insoweit berechtigt, als ein zwischen ihr und einem
Treugeber-Kommanditisten bestehender Treuhandvertrag endet.

. Scheidet die persdnlich haftende Gesellschafterin aus, so ist unverzuglich eine Gesell-

schafterversammlung einzuberufen, die eine oder mehrere neue personlich haftende
Gesellschafter wahlt.
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§ 17 Abfindung

1.

Scheidet ein Gesellschafter aus der Gesellschaft aus und findet eine Fortsetzung des Gesell-
schaftsverhaltnisses mit seinen Rechtsnachfolgern nicht statt, so ist an den ausscheidenden
Gesellschafter eine Abfindung zu zahlen. Die Abfindung bemisst sich grundsatzlich nach dem
Nettoinventarwert der Beteiligung an der Gesellschaft. Die gem. §6 zu bestellende Kapital-
verwaltungsgesellschaft kann vom Anleger Erstattung flr notwendige Auslagen in
nachgewiesener Hohe, jedoch nicht mehr als 9% des Anteilwertes verlangen. Der Netto-
inventarwert der Beteiligung an der Gesellschaft ergibt sich aus der Summe der Nettoinven-
tarwerte der von dieser gehaltenen Vermdgensgegenstande, und zwar quotal in demjenigen
Verhaltnis, in welchem das von dem ausscheidenden Gesellschafter gehaltene Kommandit-
kapital zu dem gesamten Eigenkapital der Gesellschaft steht. Die Ermittlung der Netto-
inventarwerte erfolgt gem. § 169 KAGB in Verbindung mit § 271 f. KAGB.

. Ein Auseinandersetzungsguthaben gem. § 17 Absatz 1 ist unverzinslich und in drei gleichen

Jahresraten, jeweils zum Ende eines Kalenderjahres, an den ausgeschiedenen Gesell-
schafter zu zahlen, erstmals zum Ende des Kalenderjahres des Ausscheidens. Die
Gesellschaft kann die Ratenzahlung aussetzen, wenn die Liquiditatslage der Gesellschaft
eine Ratenzahlung nicht zuldsst.

. Ergibt sich fur den ausscheidenden Gesellschafter ein negatives Auseinandersetzungs-

guthaben, kann die Gesellschaft keinen Ausgleich verlangen.

. Der ausscheidende Gesellschafter kann eine Sicherheitsleistung flr ein etwaiges Ausein-

andersetzungsguthaben nicht verlangen.

. ErmagBigt sich die Beteiligung der Treuhandkommanditistin durch Beendigung eines Treuhand-

verhaltnisses, gelten die vorstehenden Bestimmungen entsprechend, soweit die entsprechende
Kommanditbeteiligung nicht auf den Treugeber oder einen Ubernehmer Ubertragen wird.

. Scheidet ein Gesellschafter gem. § 3 Ziffer 7 aus der Gesellschaft aus, besteht fur diesen

Gesellschafter, abweichend von den vorstehenden Regelungen, ein Abfindungsanspruch in
Hohe seiner geleisteten Nominaleinlage ohne Ausgabeaufschlag. Die Regelungen zu vorstehen-
den Absatzen 2 bis 5 finden entsprechende Anwendung.

§ 18 Liquidation

1.

Wird die Gesellschaft aufgelost, so ist die gem. § 6 zu bestellende Kapitalverwaltungsgesell-
schaft Liquidatorin der Gesellschaft.

2. Die Liguidation der Gesellschaft vollzieht sich gem. der Abséatze 3 bis 6.

3. Aus dem Gesellschaftsvermogen sind die Gesellschaftsschulden zu berichtigen (vgl. § 733 Absatz 1

BGB).

4. Aus dem nach der Berichtigung der Schulden Ubrigbleibenden Gesellschaftsvermdgen sind

zunachst die noch nicht zurlckbezahlten Einlagen der Kommanditisten (Kapitalkonten | und I1)
zurUckzuerstatten.
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5. Zur Berichtigung der Schulden und zur Ruckerstattung der Einlagen ist das Gesellschafts-
vermogen in Geld umzusetzen.

6. Verbleibt nach der Berichtigung der Gesellschaftsschulden und nach der Rickerstattung der
Einlagen ein Uberschuss, so gebuhrt er den Gesellschaftern nach MaBgabe des §12 des Ge-
sellschaftsvertrages.

7. Der Liquidator hat nach §161 KAGB jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet
ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen nach § 158 KAGB entspricht.

§ 19 Anlegerausschuss

1. Fur die Gesellschaft kann ein aus drei natUrlichen Personen bestehender Anlegerausschuss
bestellt werden. Wird ein Anlegerausschuss gewahlt, beginnt das Amt der Anleger-
ausschussmitglieder mit der Annahme der Wahl und endet im dritten auf die Wahl folgenden
Jahr mit der Gesellschafterversammlung, die turnusmaBig die Neuwahl des Anleger-
ausschusses durchzufuhren hat. Eine Wiederwahl ist zulassig. Fur die Anlegerausschusswahl
kdnnen nur nicht initiatorennahe Anleger zur Wahl vorgeschlagen werden.

2. Wird ein Anlegerausschuss gewahlt, berat dieser die mit der Fondsverwaltung gem. §6
beauftragte Kapitalverwaltungsgesellschaft in Angelegenheiten der Gesellschaft. Die
Gesellschafterversammlung kann dem Anlegerausschuss die ihr zustehende Kompetenz zur
Auswahlempfehlung bezogen auf einzelne Investitionsobjekte nach §8 Absatz2 durch
einfachen Mehrheitsbeschluss Ubertragen. Fur den Willensbildungs- und Abstimmungs-
prozess des Anlegerausschusses gelten die Regelungen der §§ 7 bis 9 in entsprechender
Anwendung. Jedes Anlegerausschussmitglied hat bei Abstimmungen eine Stimme. Uber die
Entscheidungen des Anlegerausschusses erstattet dieser den Gesellschaftern in regel-
maBigen Abstanden - mindestens jahrlich - Bericht.

3. Der Anlegerausschuss kann jederzeit AuskUnfte verlangen und die Bucher und Schriften der
Gesellschaft sowie die der Objektgesellschaften nach vorheriger mindestens einwochiger
Ankundigung einsehen.

4. Auf den Anlegerausschuss sind die Vorschriften Uber den Aufsichtsrat einer Investment-
aktiengesellschaft oder Uber den Beirat einer Investmentkommanditgesellschaft nicht analog
anwendbar. Der Anlegerausschuss haftet nur fur Vorsatz und grobe Fahrlassigkeit.
Haftungsanspriiche der Gesellschaft gegen den Anlegerausschuss als gesellschafts-
rechtliches Gremium sind - auB3er im Falle des Vorsatzes - auf hochstens 50.000 Euro pro
Haftungsfall beschrankt. Die einzelnen Mitglieder des Anlegerausschusses haften als
Gesamtschuldner. Schadensersatzanspriche gegen den Anlegerausschuss verjahren drei
Jahre nach Kenntniserlangung Uber den die Ersatzpflicht begrindenden Sachverhalt, soweit
sie nicht kraft Gesetzes einer kUrzeren Verjahrung unterliegen.

5. Wird ein Anlegerausschussmitglied wahrend laufender Amtsdauer zur Ausubung seines
Amtes dauernd unféahig oder legt er sein Amt nieder, so ist eine Ersatzwahl spatestens in der
nachsten ordentlichen Gesellschafterversammlung durchzufthren. Die Amtszeit eines
Ersatzmitgliedes endet mit der Gesellschafterversammliung, die turnusmaBig die Neuwahl
des Anlegerausschusses durchzufthren hat.
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6. FUr seine Tatigkeit erhalt jedes Anlegerausschussmitglied eine pauschale Vergutung. Diese

betragt fur die Teilnahme an einer Anlegerausschusssitzung 1.000 Euro zzgl. der gesetzlichen
Umsatzsteuer pro Anlegerausschusssitzung und fur die Teilnahme an einem schriftlichen
Abstimmungsverfahren 200 Euro zzgl. der gesetzlichen Umsatzsteuer pro schriftlichem
Abstimmungsverfahren. Alle Ubrigen Aufwendungen des Anlegerausschussmitgliedes
(Spesen, Telefon, Porti, Fahrtkosten etc.), die er in Auslibung seines Anlegerausschussamtes
fur die Gesellschaft tatigt, sind mit der Pauschalvergltung abgegolten. Der Anlegerausschuss
kann die Vergltung innerhalb der in diesem Absatz dargestellten Hochstbetrage durch
einstimmigen Beschluss abweichend auf seine Mitglieder verteilen.

§ 20 Gesellschaftsinterne Kommunikation

1. Die Geschéaftsfuhrung, die Treuhandkommanditistin, die gem. § 6 zu bestellende Kapitalver-

waltungsgesellschaft und die gem. § 6 zu bestellende Verwahrstelle stellen den Gesell-
schaftern die nach diesem Vertrag geschuldeten Berichte, Informationen, Daten und Anfragen
grundsatzlich in Form von dauerhaften Datentragern, computergestttzter e-Kommunikation oder
Logins unter Beachtung der in §§ 167, 297 und 300 KAGB enthaltenen Regelungen zur Verfligung.

.Jeder Gesellschafter kann darauf bestehen, dass die an ihn zu versendenden Berichte,

Informationen, Daten und Anfragen ihm in gedruckter Form zugehen mussen, soweit die
§§ 167, 297 und 300 KAGB nicht ausdricklich die computergestitzte e-Kommunikation fur
den Einzelfall erlauben.

Dieser Wunsch ist der gem. § 6 zu bestellenden Kapitalverwaltungsgesellschaft schriftlich
mitzuteilen.

. Jeder Gesellschafter ist verpflichtet, die Gesellschaft (iber jede Anderung seiner ladungs-

fahigen Anschrift unverzuglich schriftlich zu informieren.

§ 21 Erfillungsort und Gerichtsstand

Erflllungsort und Gerichtsstand fur alle sich aus diesem Vertrag oder aufgrund dieses Vertrages
ergebenden Ansprlche ist, soweit gesetzlich zulassig, Berlin.

§ 22 Schlussbestimmungen

1. Nebenabreden, Anderungen und Erganzungen dieses Vertrages sowie alle das Gesell-

schaftsverhaltnis betreffenden Vereinbarungen der Gesellschafter untereinander und mit der
Gesellschaft bedurfen der Schriftform, soweit nicht kraft zwingenden Gesetzes eine
strengere Form vorgeschrieben ist. Auf das Schriftformerfordernis kann nur schriftlich
verzichtet werden.

2. Sollten Bestimmungen dieses Vertrages oder eine kunftig in ihm aufgenommene Bestim-

mung ganz oder teilweise nicht rechtswirksam oder nicht durchflhrbar sein oder ihre
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Rechtswirksamkeit oder Durchfuhrbarkeit spater verlieren, so wird hierdurch die Gultigkeit
der Ubrigen Bestimmungen des Vertrages nicht berthrt. Das gleiche gilt, soweit sich
herausstellen sollte, dass der Vertrag eine Regelungslicke enthalt. Anstelle der unwirksamen
oder undurchfuhrbaren Bestimmungen oder zur Ausfullung der Lucke soll eine angemessene
Regelung gelten, die, soweit rechtlich madglich, dem am nachsten kommt, was die
Gesellschafter gewollt haben oder nach dem Sinn und Zweck des Vertrages gewollt haben
wurden, sofern sie bei Abschluss dieses Vertrages oder bei der spateren Aufnahme einer
Bestimmung den Punkt bedacht hatten.

3. Bekanntmachungen der Gesellschaft erfolgen im elektronischen Bundesanzeiger.

Berlin, den 18.01.2023
DFI Komplementar GmbH

Erlanger Consulting GmbH
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Anlage 3
Treuhandvertrag
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Treuhandvertrag

Treuhandvertrag

betreffend die Beteiligung an der DFI Wohnen 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG
§ 1 Gegenstand des Treuhandvertrages

1. Die Treuhandkommanditistin wird sich im AuBenverhaltnis im eigenen Namen, im Innenverhalt-
nis aber im Auftrag und fUr Rechnung des Beitrittsinteressenten — nachfolgend Treugeber
genannt - nach MaBgabe des § 3 des Gesellschaftsvertrages der DFI Wohnen 2 geschlossene
Investment GmbH & Co. KG - nachfolgend ,Gesellschaft” genannt - an der Gesellschaft in Hohe
des in der jeweiligen Beitrittserklarung eines Treugebers angegebenen Betrags beteiligen. Der
Gesellschaft gegenuber erfolgt die Beteiligung der Treuhandkommanditistin unter der aufschie-
benden Bedingung, dass die Widerrufsfrist abgelaufen ist und kein Widerruf durch den Treugeber
erfolgt ist.

2. Die Treuhandkommanditistin wird die Beteiligung des Treugebers zusammen mit weiteren Betei-
ligungen anderer Treugeber aufgrund gleichlautender Vertrdge nach auBBen als einheitliche
Beteiligung halten. Die Treugeber bilden keine Innengesellschaft burgerlichen Rechts.

3. Der Treugeber tragt in Hohe seiner Beteiligung das anteilige wirtschaftliche Risiko wie ein im
Handelsregister eingetragener Kommanditist und nimmt nach MaBgabe der Beitrittserklarung
des Gesellschaftsvertrages und der Anlagebedingungen am Gewinn und Verlust der Gesell-
schaft teil. Er haftet, insbesondere auch im Verhaltnis zu anderen Treugebern, nur quotal in
Hohe seiner anteiligen Beteiligung. Eine gesamtschuldnerische Haftung der Treugeber ist aus-
geschlossen. Die sich aus der Beteiligung ergebenden steuerlichen Wirkungen treffen aus-
schlieBlich den Treugeber.

§ 2 Abschluss des Treuhandvertrages

Das Treuhandverhéaltnis wird durch Unterzeichnung der Beitrittserklarung (Zeichnungsschein) durch
den jeweiligen Treugeber und deren Annahme durch die Treuhandkommanditistin geschlossen. Sei-
tens des Treugebers wird auf den Zugang der Annahmeerklarung verzichtet, sodass der Treuhand-
vertrag mit der Annahme durch die Treuhandkommanditistin zustande kommt. Uber die Annahme
wird die Treuhandkommanditistin den Treugeber informieren.

§ 3 Einzahlung der Einlagen, Beitritt zur Gesellschaft

1. Nach Annahme der Beitrittserklarung durch die Treuhandkommanditistin ist der Treugeber ver-
pflichtet, die gezeichnete Einlage zu den in der Beitrittserklarung vereinbarten Terminen bzw.
wie im Gesellschaftsvertrag niedergelegt auf das Treuhandkonto einzuzahlen.

2. Unabhangig vom Zeitpunkt der Zahlung durch den Treugeber wird die Treuhandkommanditistin

gegenuber der Gesellschaft den Beitritt gem. § 3 Absatz 3 des Gesellschaftsvertrages erklaren
und das Einvernehmen der Geschéaftsfuhrung erbitten.
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3. Kommen die Treugeber ihrer Verpflichtung nicht, nur teilweise oder nicht fristgemafl nach, so

kann die von der DFI Wohnen 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG mit der kollektiven
Vermdgensverwaltung beauftragte Kapitalverwaltungsgesellschaft Verzugszinsen in gesetzlich
zulassiger Hohe von dem jeweiligen saumigen Treugeber erheben. Die Geltendmachung eines
weiteren Schadens bleibt unberthrt.

. Kommt ein Treugeber seiner Einzahlungsverpflichtung trotz Mahnung und Nachfristsetzung

nicht oder nicht in voller Hohe nach, so ist die Treuhandkommanditistin auch berechtigt, von der
Beitrittsvereinbarung unter gleichzeitiger Aufldsung des Treuhandvertrages zurlckzutreten. Die
gem. § 6 des Gesellschaftsvertrages der DFlI Wohnen 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG
zu bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft ist ermachtigt, den sdumigen Treugeber gem.
den Regelungen des Gesellschaftsvertrages aus der Gesellschaft auszuschlieBen.

. Der Abfindungsanspruch eines ausscheidenden Gesellschafters kann ausschlieBlich gegen die

Gesellschaft geltend gemacht werden. Hat der ausscheidende Treugeber Einlagen erbracht, die
von der Treuhandkommanditistin noch nicht an die Gesellschaft weitergeleitet wurden, darf die
Gesellschaft die Zahlung so lange verweigern, bis die Treuhandkommanditistin die Einlage an sie
weitergeleitet hat.

§ 4 Rechte und Pflichten der Treuhandkommanditistin

1. Die Treuhandkommanditistin ist als fremdnutzige Verwaltungstreuhanderin tatig. Sie darf gegen-

Uber Dritten die Beteiligung des Treugebers nur mit dessen ausdrtcklicher schriftlicher Zustim-
mung offenlegen, soweit eine solche Offenlegung nicht zwingend gesetzlich - insbesondere
gegenuber der Finanzverwaltung - vorgeschrieben ist.

. Die Treuhandkommanditistin ist verpflichtet, das im Rahmen ihrer Treuhandaufgaben erworbene

Vermdgen von ihrem eigenen getrennt zu halten und zu verwalten. Sie wird alles, was sie auf-
grund dieses Treuhandverhaltnisses und aufgrund ihrer Rechtsstellung als Treuhandkommandi-
tistin erlangt, an die Treugeber herausgeben, soweit dieser Vertrag nichts anderes vorsieht.

. Die Treuhandkommanditistin ist verpflichtet, die jahrlichen Sonderbetriebsausgaben und eventu-

elle Sonderbetriebseinnahmen unter Setzung einer angemessenen Frist abzufragen. Die Treu-
handkommanditistin  Ubernimmt keine Haftung flr Fristversdaumnis aufgrund verspateter
Abgabe bzw. auch nicht fUr nicht gemachte Angaben seitens des Gesellschafters.

. Die Treuhandkommanditistin ist verpflichtet, die auf dem Treuhandkonto gem. § 3 Absatz 1 ein-

bezahlten Einlagen umgehend nach Eingang auf ein Konto der Gesellschaft zu Uberweisen.

§ 5 Rechte der Treugeber

1. Die nach dem Gesellschaftsvertrag der Gesellschaft einem Kommanditisten zustehenden

Rechte, insbesondere sein Stimmrecht, muss der Treugeber selbst oder durch nach Gesell-
schaftsvertrag taugliche, von ihm bestimmte Bevollmachtigte wahrnenmen. Dem Treugeber
stehen im Innenverhéltnis der Gesellschaft und der Gesellschafter zueinander die gleichen
Rechtstellungen wie einem direkt beteiligten Kommanditisten zu.
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2. Bevollmachtigt der Treugeber die Treuhandkommanditistin zur Wahrnehmung der Gesellschaf-
terrechte, hat die Treuhandkommanditistin allen Weisungen des Treugebers Folge zu leisten.
Differieren die Weisungen der verschiedenen, die Treuhandkommanditistin bevollmachtigenden
Treugeber, so ist die Treuhandkommanditistin verpflichtet und berechtigt, ihre Rechte entspre-
chend den unterschiedlichen Weisungen unterschiedlich auszuiben (gesplittete Stimmabgabe
nach dem Verhaltnis der Treuhandbeteiligungen).

3. Soweit Stimmrechtsvollmachten oder Weisungen nicht erteilt werden, ist die Treuhandkomman-
ditistin nicht berechtigt, selbststandig nach pflichtgemaBem Ermessen zu entscheiden. Dies gilt
nicht fur Falle unabweisbarer Dringlichkeit oder bei Gefahr im Verzug.

§ 6 Vergitung der Treuhandkommanditistin

Die Treuhandkommanditistin erhalt fur ihre Tatigkeit die in den Anlagebedingungen der Gesellschaft
unter § 7 Ziffer 3 c) ausgewiesene Vergutung.

§ 7 Haftung der Treuhandkommanditistin

1. Die Treuhandkommanditistin haftet nur flr die ordnungsgemafe Erflllung der ihr nach diesem
Vertrag zugewiesenen Aufgaben. Zu ihren Aufgaben gehort weder die Prifung des Fondspro-
spekts noch die Uberwachung der Kapitalverwaltungsgesellschaft, der Komplementérin, der
Verwahrstelle, oder der Geschaftsbesorger der Gesellschaft. Sie ist fur die Treugeber weder pru-
ferisch noch beratend tatig.

2. Die Rechte und Pflichten aus diesem Vertrag sind von der Treuhandkommanditistin mit der Sorg-
falt eines ordentlichen Kaufmannes wahrzunehmen. Die Ausfuhrung von Weisungen des Treu-
gebers stellt die Treuhandkommanditistin von jeder Verantwortlichkeit frei, soweit dem nicht
zwingende gesetzliche Bestimmungen entgegenstehen.

3. Hinsichtlich der Haftung der Treuhandkommanditistin gelten die allgemeinen gesetzlichen
Regelungen.

4. Soweit auf Kenntnis des Treugebers abgestellt wird, gentigt die Mdglichkeit der Kenntnisnahme
der tatséachlichen Umsténde, die eine Haftung der Treuhandkommanditistin begrinden. Die
Moglichkeit wird unwiderleglich vermutet, wenn die Umstande sich aus dem Geschaftsbericht
der Gesellschaft oder einem schriftlichen Bericht der Treuhandkommanditistin ergeben. Die Frist
beginnt mit Ende des achten Tages nach der Absendung des jeweiligen Berichtes an die zuletzt
schriftlich bekanntgegebene Adresse des Treugebers.

5. Die Treuhandkommanditistin hat Anspruch auf Freistellung von allen Verbindlichkeiten, die ihr im
Zusammenhang mit dem Erwerb und der pflichtgeméaBen treuhanderischen Verwaltung der
Beteiligung des Treugebers entstehen.

§ 8 Ubertragung der Beteiligung, Rechtsnachfolge
1. Der Treugeber kann seine von der Treuhandkommanditistin fur ihn gehaltene Beteiligung mit Zustim-

mung der Treuhandkommanditistin und der gem. § 6 des Gesellschaftsvertrags der DFI Wohnen 2
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geschlossene Investment GmbH & Co. KG zu bestellenden Kapitalverwaltungsgesellschaft ganz
oder teilweise auf einen Dritten Ubertragen oder diese verpfanden. Ein Erwerber tritt mit allen
Rechten und Pflichten an die Stelle des bisherigen Treugebers. Die Zustimmung kann nur aus
wichtigem Grund versagt werden. Die bei der Ubertragung entstehenden Kosten sind vom tiber-
tragenden Treugeber zu tragen. Diese Kosten sind gegenuber dem Treugeber im Einzelfall nach-
zuweisen.

. Die Zulassigkeit der Ubertragung oder sonstigen Verfligung ber eine Beteiligung mit direkter

Eintragung des Gesellschafters im Handelsregister richtet sich ausschlieBlich nach den diesbe-
zuglichen Regelungen des Gesellschaftsvertrages.

. Eine Ubertragung oder sonstige Verfligung oder Belastung ist nur maglich, wenn die verbleiben-

de oder die entstehende Beteiligung mindestens 10.000 Euro betragt. Jede Beteiligung muss
durch 1.000 teilbar sein.

. Stirbt ein Treugeber, so gehen alle Rechte aus diesem Vertrag auf seine Rechtsnachfolger Uber.

Sind mehrere Rechtsnachfolger vorhanden, so haben diese ohne Aufforderung einen gemeinsa-
men Bevollmachtigten zu bestellen, der gegentber der Treuhandkommanditistin und der Gesell-
schaft fur alle Rechtsnachfolger nur einheitlich handeln kann. Bis zu dessen Bestellung kann die
Treuhandkommanditistin Zustellungen an jeden Rechtsnachfolger vornehmen mit Wirkung fur
und gegen jeden anderen Rechtsnachfolger. Weisungen der Rechtsnachfolger braucht die Treu-
handkommanditistin bis zur Bestellung des gemeinsamen Bevollméachtigten nur zu berucksich-
tigen, wenn diese von allen Rechtsnachfolgern einheitlich ergehen.

§ 9 Umwandlung des Treuhandverhéltnisses

1.

Der Treugeber ist - vorbehaltlich gesellschaftsvertraglicher Auflagen insbesondere der Erteilung
gehdriger Volimacht an die Geschaftsflhrung der Fondsgesellschaft — berechtigt, sich selbst anstel-
le der Treuhandkommanditistin beztglich der von dieser bisher fur ihn gehaltenen Kommanditeinla-
ge mit einer Haftsumme in Hohe von 1% dieser Kommanditeinlage in das Handelsregister eintragen
zu lassen und die Kommanditeinlage auch im AuBenverhaltnis zu dbernehmen. Macht der Treuge-
ber von diesem Recht Gebrauch, nimmt die Treuhandkommanditistin die Rechte des bisherigen
Treugebers fortan als unechte Verwaltungstreuhanderin wahr. Die Regelungen dieses Vertrages
gelten im Hinblick auf die weiterhin seitens der Treuhanderin zu erbringenden Betreuungsleistungen
fort, soweit sich aus der unmittelbaren Beteiligung nicht zwingend etwas anderes ergibt.

. Die Treuhandkommanditistin tritt hiermit eine der Beteiligung des Treugebers entsprechende

Kommanditeinlage unter der aufschiebenden Bedingung der Umwandlung des Treuhandver-
haltnisses auf Verlangen des Treugebers und der Eintragung des jeweiligen Treugebers in das
Handelsregister an den Treugeber ab, dieser nimmt die Abtretung an.

§ 10 Beendigung des Treuhandverhéltnisses

1.

Das Treuhandverhaltnis wird auf die Dauer der Gesellschaft geschlossen. Die Zulassigkeit der
Kundigung aus wichtigem Grund bleibt unberthrt. Die Kundigung bedarf der Schriftform. Im
Falle der Kindigung ist die Treuhandkommanditistin stets berechtigt, die Umwandlung der Betei-
ligung des Treugebers in eine unmittelbare Beteiligung (§ 9) zu verlangen, wenn nicht der Treu-
geber einen anderen Treuhander bestellt und dieser eine der Beteiligung des Treugebers ent-
sprechende Kommanditeinlage Ubernimmt und im Handelsregister eingetragen ist.
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2. Das Treuhandverhaltnis endet, ohne dass es einer Kindigung bedarf,

a) mit Eroffnung eines Insolvenzverfahrens Uber das Vermdgen der Treuhandkommanditistin
oder dessen Ablehnung mangels Masse oder der Vollstreckung in die Beteiligung der
Treuhandkommanditistin.

b) wenn der Treugeber von seinem Recht auf Umwandlung der Beteiligung in eine unmittel-
bare Beteiligung an der Gesellschaft Gebrauch gemacht hat, mit Eintragung des Treuge-
bers im Handelsregister. § 9 Absatz 1 bleibt hinsichtlich weiter bestehender Verwaltungs-
treuhandschaft unberuhrt.

c) wenn im Zeitpunkt des Zugangs einer Kundigung der Treugeber nicht als Kommanditist
im Handelsregister eingetragen ist, mit Eintragung des Treugebers im Handelsregister.

d) in allen anderen Fallen mit Beendigung der Liquidation der Gesellschaft.

Unter der aufschiebenden Bedingung des Eintritts der Voraussetzungen der Teilziffern a) oder
c) tritt die Treuhandkommanditistin hiermit eine der Beteiligung des Treugebers entsprechende
Kommanditeinlage unter der weiteren aufschiebenden Bedingung der Eintragung des jeweiligen
Treugebers in das Handelsregister an den Treugeber ab. Dieser nimmt die Abtretung an.

3. Endet das Treuhandverhaltnis gem. Absatz 2d) und ist die Treuhandkommanditistin nicht noch als
unechte Verwaltungstreuhanderin gem. § 9 Absatz 1 fUr den Treugeber tatig, hat sie nach ihrer
Wahl eine der Beteiligung des Treugebers entsprechende Kommanditbeteiligung an den Treuge-
ber abzutreten oder das an den Treugeber weiterzuleiten, was aufgrund der Auseinanderset-
zungsregelung des Gesellschaftsvertrages auf die der Beteiligung des Treugebers entsprechende
Kommanditbeteiligung entfallt. Weitergehende Anspriiche des Treugebers sind ausgeschlossen.

§ 11 Schlussbestimmungen

1. Sollten Bestimmungen dieses Treuhandvertrages gleich aus welchem Grund ganz oder teilweise
unwirksam sein oder werden, so wird dadurch die Wirksamkeit der Ubrigen Bestimmungen bzw.
Teile dieses Vertrages nicht berthrt. Die Parteien sind verpflichtet, die unwirksame Bestimmung
durch eine wirksame Bestimmung zu ersetzen, die im rechtlichen und wirtschaftlichen Gehalt
der rechtsunwirksamen Bestimmung und dem Gesamtzweck des Vertrages entspricht. Gleiches
gilt, wenn sich nach Abschluss des Vertrages eine ergdnzungsbedurftige Licke ergibt.

2. Erfullungsort und Gerichtsstand fur alle Streitigkeiten aus diesem Vertrag ist der Sitz der Treu-
handkommanditistin, soweit nicht zwingende gesetzliche Regelungen entgegenstehen.

3. Schriftliche Mitteilungen der Treuhandkommanditistin an die zuletzt schriftlich bekannt gegebene
Anschrift der Treugeber gelten nach dem gewohnlichen Postlauf als dem Treugeber zugegangen.

4. Der Treugeber ist verpflichtet, samtliche Anderungen beziiglich der Daten zu seiner Person
(Wohnsitz, Anschrift Finanzamt, Steuernummer) unverzlglich der Treuhandkommanditistin
schriftlich mitzuteilen.

Berlin, den 18.01.2023
DFI Wohnen 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG

Erlanger Consulting GmbH
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DFI WOHNEN 2 GESCHLOSSENE INVESTMENT GMBH & CO. KG

Nachtrag Nr. 1

nach § 316 Absatz 4 KAGB
der DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG vom 24.03.2023

zum bereits verdffentlichten Verkaufsprospekt vom 31.01.2023
betreffend das Angebot zum Erwerb von Kommanditbeteiligungen
der DFI' Wohnen 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG
(nachfolgend auch "DFI' WOHNEN 2" genannt)

Titelbild: Fondsobjekt des DFI WOHNEN 1, Berlin-WeiBensee, Bizetstral3e



Die DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG gibt
folgende wichtige neue Umstande im Hinblick auf den
bereits  verodffentlichten  Verkaufsprospekt vom
31.01.2023 bekannt:

Diese haben Auswirkungen auf die Darstellungen des
Verkaufsprospektes hinsichtlich der nachfolgend im
einzelnen dargestellten Kapitel:

I.  Anderungenim Kapitel 1
,Das Angebot im Uberblick®

In Ziffer 1.3 ,Kapitalverwaltungsgesellschaft”, wird der
zweite Absatz wie folgt neu gefasst:

~Der DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG wurde
mit Schreiben vom 20.07.2021, zugegangen am
27.07.2021, die Erlaubnis zum Geschéaftsbetrieb nach §§
20,22 KAGB von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht erteilt*

In Ziffer 111 ,Wichtige Hinweise und Angabenvorbe-
halt®, wird im vierten Absatz der derzeit letzte Satz
wie folgt neu gefasst:

~Prognosen und Wertentwicklungen der Vergangenheit
sind kein verlasslicher Indikator fir die klnftige Wert-
entwicklung:*

In Ziffer 1.11 ,Wichtige Hinweise und Angabenvorbehalt*
wird der vierte Absatz um folgenden Satz erganzt:

»Die den in diesem Prospekt kommunizierten Progno-
sen innewohnende Unsicherheit wurde insbesondere
dadurch beriicksichtigt, dass weitere Berechnungssze-
narien im Basisinformationsblatt mit Nennung der
zugrundeliegenden Annahmen dargestellt sind*

I.  Anderungenim Kapitel 2
,Die Kapitalverwaltungsgesellschaft*

In Ziffer 2.1 ,Die Gesellschaft” wird der erste Satz des
ersten Absatzes wie folgt neu gefasst:

~Der DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG wurde
mit Schreiben vom 20.07.2021, zugegangen am
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27.07.2021, die Erlaubnis zum Geschaftsbetrieb nach
§§20,22 KAGB von der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht erteilt.*

. Anderungenim Kapitel 4
,Die Treuhanderin®

In Ziffer 41 ,Daten der Treuhdnderin“ wird der letzte
Satz des zweiten Absatzes wie folgt neu gefasst:

»Ihre Hafteinlage entspricht 1% ihrer Kommanditeinlage*

IV. Anderungenim Kapitel 5
,Verwaltung des Anlagegegenstandes"

In Ziffer 5.4 ,Anlagepolitik, Anlagestrategie und Anlage-
ziel” wird im dritten Absatz die Angabe der Vorschrift
aus dem KAGB zur Risikomischung richtiggestellt.
Anstatt § 261 Absatz 1 KAGB muss es richtig hei3en:

...»§ 262 Absatz 1 KAGB*...

Die Angaben in Ziffer 5.4 ,Anlagepolitik, Anlagestrate-
gie und Anlageziel“ und Ziffer 5.5 ,Anlagegrenzen” sind
hervorzuheben und aus diesem Grunde in Fettdruck
darzustellen:

.54  Anlagepolitik, Anlagestrategie

und Anlageziel

Anlageziel der Fondsgesellschaft einschlieBlich der
finanziellen Ziele ist es, Ertrage aus der Vermietung und
der VerduBerung der angekauften Immobilien, aus der
VerduBerung von erworbenen oder begriindeten mittel-
baren Beteiligungen an Objektgesellschaften sowie aus
einem kontinuierlichen Wertzuwachs dieser Immobilien
oder durch die Vergabe von Gesellschafterdarlehen zu
erzielen. Durch ausgewahlte Investitionen und eine pro-
fessionelle Steuerung der Immobilienerwerbe und ihrer
Entwicklung bis hin zum Verkauf der Immobilien soll
eine angemessene Rendite bei groBtmoglicher Sicher-
heit fir die Anleger erzielt werden.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat die Fondsge-
sellschaft noch keine Vermégensgegensténde erworben.
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Es handelt sich vorliegend somit um einen sog. ,Blind
Pool bei dem die konkreten Vermdgensgegenstande
zum Zeitpunkt der Prospektauflage noch nicht festste-
hen.

Das bedeutet, dass zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung noch keine Investitionen getatigt wurden und somit
ein Ausfallrisiko nicht ausgeschlossen ist. Die Risikomi-
schung muss gem. §262 Absatz 1 KAGB innerhalb von
achtzehn Monaten nach Vertriebsbeginn sichergestellt
werden.

Anlagepolitik der Fondsgesellschaft ist es, mit dem fur
Investitionen zur Verfligung stehenden Kapital einerseits
Immobilien mittelbar oder unmittelbar zu erwerben, zu
halten und zu sanieren sowie mogliche Ausbau- und
ErweiterungsmaBnahmen durchzufiihren und dariber
hinaus im Rahmen eines fortlaufenden Handels Immobili-
en anzukaufen und wieder zu verkaufen.

Fir die Umsetzung der Anlagepolitik wird der Verkehrs-
wert der zum Ankauf stehenden Immobilien im Rahmen
eines Bewertungsverfahrens durch einen unabhangi-
gen Bewerter ermittelt. Nach dem Ankauf werden bei
den Bestandsimmobilien ggf. Umbau- und Sanierungs-
maBnahmen durchgeflihrt. AnschlieBend erfolgt ggf.
eine Mieterh6hung oder die Beseitigung von Leerstéan-
den. Die Handelsimmobilien hingegen werden meist
ohne oder mit nur geringem Sanierungsaufwand wieder
weiterverkauft.

Anlagestrategie der Fondsgesellschaft ist es, aus dem
An- und Verkauf, der ggf. durchgefiihrten Immobilien-
entwicklung und der Bewirtschaftung der Immobilien
einen Gesamtuberschuss zu erzielen.

5.5 Anlagegrenzen

Die in den Anlagebedingungen festgelegten Anlagegren-
zen (siehe Anlage1 §2 der Anlagebedingungen) miissen
nach Abschluss der Investitionsphase bis zum Beginn der
Liquidationsphase der Fondsgesellschaft eingehalten
werden.

Hiernach missen mindestens 60% des investierten
Kapitals in Vermdgensgegenstande nach §1 Ziffer1,
Ziffer 2 und Ziffer 4 der Anlagebedingungen unter
Beachtung der folgenden Kriterien angelegt werden:

= Gelddarlehen gem. §1 Ziffer 4 der Anlagebedingun-
gen sind bei der Berechnung der 60-%-Grenze zu be-
ricksichtigen.

= Es wird in Immobilien, die ausschlieBlich in der Bun-
desrepublik Deutschland belegen sind, investiert.

= Es wird in Immobilien, die in Stadten mit mindestens
100.000 Einwohnern oder im Umkreis von 50 km um
solche Stadte belegen sind, investiert.

= Es wird in Immobilien mit einem jeweiligen Verkehrs-
wert von mindestens 500.000 Euro investiert.

= Es wird in Wohnimmobilien investiert.

= Die Investition erfolgt sowohl direkt als auch indirekt
Uber Immobilientochtergesellschaften.

= Die Investition kann sowohl in Bestandsobjekte/Alt-
bauten als auch in Objekte erfolgen, die zum Er-
werbszeitpunkt noch in Fertigstellung befinden und/
oder die zum Erwerbszeitpunkt erstmals vermietet
werden (Neubauten). Der Anteil an Neubauten darf
30 % des investierten Kapitals nicht tiberschreiten.

Es werden maximal 40 % des investierten Kapitals in
Gewerbeimmobilien vom Typ Biiro, Handwerksbetriebe
und Handel, Bewirtungs- und Beherbergungsbetriebe,
Dienstleistungsbetriebe, Praxen und Kanzleien ange-
legt.

Die Fondsgesellschaft wird das fir Investitionen zur Ver-
figung stehende Kapital unter Einhaltung der vorste-
henden Anlagegrenzen und unter Beachtung des
Grundsatzes der Risikomischung gem. §262 Absatz1
KAGB anlegen. Innerhalb der ersten achtzehn Monate
nach Beginn des Vertriebs muss eine Risikomischung
nicht jederzeit gewahrleistet sein. Bei dem fir Investitio-
nen zur Verfligung stehenden Kapital handelt es sich um
die Einzahlung aus Eigen- und Fremdkapital nach
Abzug der sog. Weichkosten.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung handelt es sich
um einen sog. ,Blind Pool® Das bedeutet, dass noch
nicht alle Objekte, in die investiert werden soll, abschlie-
Bend feststehen. Es steht derzeit noch kein Objekt fest,
in das investiert werden soll.



Der vorliegende AlF ist zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung noch nicht risikogemischt investiert. Das bedeutet,
dass noch keine Investitionen getétigt wurden und somit
ein Ausfallrisiko nicht ausgeschlossen ist. Die Risikomi-
schung muss innerhalb von achtzehn Monaten nach Ver-
triebsbeginn sichergestellt werden.

Die Investitionsphase betrdgt 36 Monate und startet mit
dem Beginn des Vertriebs. Die Dauer der Investitions-
phase kann durch Beschluss der Gesellschafter mit
einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen Stimmen um
weitere zwdlf Monate verlangert werden. In diesem Zeit-
raum nimmt die KVG zur Realisierung der Anlagestrate-
gie erstmals Investitionen vor. Hieran schlieBt sich die
sog. Bewirtschaftungsphase an, wahrend dieser bei den
Bestandsimmobilien durch Vermietungen Einnahmen
generiert werden. Bei den Handelsimmobilien erfolgt
ein laufender An- und Verkauf.

Reinvestitionsphase

Die KVG ist nach den einschlagigen Anlagebedingun-
gen befugt, die Bewirtschaftungsphase zum Zwecke
der Reinvestition fur einen Zeitraum von bis zu zwolf
Monaten zu unterbrechen. In diesem Zeitraum ist die
KVG berechtigt, bis zu 100 % des Investmentvermo-
gens fur den Zweck einer erneuten Investition in Bank-
guthaben zu halten.

Sollte aus Sicht der KVG das Erfordernis einer Verlan-
gerung der 36-monatigen Investitionsphase und/
oder der zwélfmonatigen Reinvestitionsphase erforder-
lich sein, so kann nach den Regelungen der Anlagebe-
dingungen eine derartige mittels Gesellschafterbe-
schluss mit einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen
Stimmen fir einen Zeitraum von jeweils zwolf weiteren
Monaten herbeigefiihrt werden*

In Ziffer 5.5 ,Anlagegrenzen“ wird auf Seite 35 linke
Spalte der zweite Absatz von unten um folgenden
Satz erganzt:

»Es steht derzeit noch kein Objekt fest, in das investiert
werden soll.*

In Ziffer 5.10 ,Angaben zur Kreditaufnahme, Belastun-
gen und Leverage, Einsatz von Derivaten® ,Anlagegren-
zen® ist auf Seite 38 linke Spalte der zweite Absatz
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von unten hervorzuheben und aus diesem Grunde in
Fettdruck darzustellen:

-aeschafte, die Derivate zum Gegenstand haben,
dirfen nur zur Absicherung der von der Gesellschaft
gehaltenen Vermdgensgegenstande gegen einen Wert-
verlust getatigt werden. Der Einsatz von Derivaten soll
sich somit risikomindernd auf das Risikoprofil der
Fondsgesellschaft auswirken. Der Einsatz von Derivaten
und Termingeschéften ist derzeit nicht geplant

Die Angaben in Ziffer 5.11 ,Volatilitat“ sind hervorzuhe-
ben und aus diesem Grunde in Fettdruck darzustellen:
,5.11  \olatilitat

Bei den Anteilen an der Fondsgesellschaft handelt es
sich um eine unternehmerische Beteiligung, deren Wer-
tentwicklung von der Wertentwicklung der Vermégens-
gegenstande abhangt, in die investiert wird. Diese Wert-
entwicklung kann starkeren Schwankungen unterlie-
gen. Dartiber hinaus ist zur Finanzierung der Vermdgens-
gegenstande der Einsatz von Fremdkapital vorgesehen.
Die Fondsgesellschaft weist daher durch ihre Zusammen-
setzung und die fiir ihre Verwaltung verwendeten Techni-
ken eine erhohte Volatilitat (Wertschwankung) auf.”

V. Anderungenim Kapitel 6
,Die Risiken®

In Ziffer 6.1. wird der letzte Satz des ersten Absatzes
wie folgt neu gefasst:

-Im Folgenden werden die in 6.3 ausfihrlich dargestell-
ten wesentlichen Risiken - die das vollstandige Risiko-
profil beschreiben - kurz zusammengefasst.*

In Ziffer 6.3 ,Mittelbare Risiken des Anlegers” auf Seite
51 unter dem Punkt ,Risiken bei der Grunderwerbsteuer®
wird nach dem ersten Satz des ersten Absatzes fol-
gender Satz eingefugt:

+Ein vergleichbares Risiko besteht darliber hinaus auch
hinsichtlich der erst nach der Eigenkapitaleinwerbung
erworbenen Grundstiicke, wenn der Erwerb aufgrund
eines vorgefassten Gesamtplans erfolgt*
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VI. Anderungenim Kapitel 8
,Angaben bezuglich der Kosten®

In Ziffer 8.2 ,Laufende Kosten® auf Seite 69 unter dem
Punkt ,Summe der laufenden Vergiitungen® wird im
zweiten Satz des ersten Absatzes die Angabe ,bis
zum 31.12.2025% wie folgt ersetzt:

..‘bis zum 31.12.2024"...

In Ziffer 8.2 ,,Laufende Kosten® auf Seite 69 unter dem
Punkt ,Summe der laufenden Vergiitungen® wird nach
dem zweiten Satz des ersten Absatzes folgender
Satz eingefugt:

~vyom 01.01.2025 bis 31.12.2025 betragt die Summe aller
laufenden Verglitungen mindestens 350.000 Euro p.a.
(p- r. t., inkl. USt, soweit diese anfallt):

In Ziffer 8.2 ,Laufende Kosten* auf Seite 71 unter dem
Punkt ,Vergitungen die an die Verwahrstelle zu zahlen
sind“ wird der erste Halbsatz des ersten Satzes wie
folgt angepasst:

»Die jahrliche Vergutung flr die Verwahrstelle betragt
0,18% der Bemessungsgrundlage (inkl. USt),"..

VIl. Anderungen im Kapitel 15
,Steuerliche Grundlagen®

In Ziffer 151 ,Allgemeines® wird nach dem vierten
Absatz folgender Satz eingefltgt.

»Die in diesem Kapitel dargestellten steuerlichen Grund-
lagen unterstellen, dass alle Immobilien mittelbar tGber
Objektgesellschaften erworben werden, so wie es der in
Kapitel 5.1 beschriebenen Absicht der KVG entspricht*

Widerrufsrecht:

Nach § 305 Abs. 8 KAGB konnen Anleger, die vor
der Veroffentlichung des Nachtrags zum Ver-
kaufsprospekt eine auf den Erwerb eines Anteils
dieses geschlossenen Publikums-AlF gerichtete
Willenserklarung abgegeben haben, diese inner-
halb einer Frist von zwei Werktagen nach Verof-
fentlichung des Nachtrags widerrufen, sofern
noch keine Erfullung eingetreten ist.

Der Widerruf muss keine Begrundung enthalten
und ist in Textform gegenuber der DFI Deutsche
Fondsimmobilien Holding AG, Kurfurstendamm
188, 3.0G, 10707 Berlin, Deutschland, Fax:
030/31492299, info@dfi-gruppe.com zu erkla-
ren; zur Fristwahrung genugt die rechtzeitige
Absendung. Auf die Rechtsfolgen des Widerrufs
ist § 357a des Burgerlichen Gesetzbuchs ent-
sprechend anzuwenden.



Dieser Nachtrag ist unter www.dfi-gruppe.com abruf-
bar. Er kann auf Wunsch auch in Textform kostenlos
bei der DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG,
Kurfurstendamm 188, 10707 Berlin sowie im Internet
unter www.dfi-gruppe.com angefordert werden.

Berlin, 24.03.2023

Mark Munzing
Vorstand
DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG

Thomas Heinisch
Vorstand
DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG

Matthias Ungethim
Vorstand
DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG
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