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1 DAS ANGEBOT IM UBERBLICK

1.1. Eckdaten der Beteiligung

Fondsgesellschaft / Publikums-AIF
(alternativer Investmentfonds):

Kapitalverwaltungsgesellschaft
(nachfolgend ,KVG"):

Mindestbeteiligung:

Zeichnungsfrist
(Zeitpunkt der Auflage
des Investmentvermaogens):

Einzahlungstermine:

Fondslaufzeit:

Kommanditkapital:

Steuerliche Einkunftsart:

Prognostizierte Auszahlungen®*:

Auszahlungstermine:

Kapitalkontenverzinsung aus Gewinnen
vor Steuern (Hurdle Rate)*:

Prognostizierter Gesamtmittelrickfluss™:

ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. Zwélfte Professional
Immobilien Holding geschlossene Investmentkommanditgesellschaft

ZBl Fondsmanagement AG

EUR 25.000 zuzuglich 5 % Ausgabeaufschlag; die KVG ist berechtigt,
fUr bis zu maximal 25 % des gezeichneten Kommanditkapitals eine
niedrigere Mindesteinlage in Hohe von jeweils mindestens EUR 10.000
zu akzeptieren.

Das o¢ffentliche Angebot beginnt friihestens mit Erteilung der Vertriebs-
zulassung durch die Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht
(nachfolgend ,BaFin") gegentber der KVG, langstens bis zum 31.12.2019.
Die KVG kann die Zeichnungsfrist per Beschluss bis langstens zum
31.12.2020 verlangern.

20 % zuzlglich 5 % Ausgabeaufschlag (auf die insgesamt gezeichnete
Kommanditeinlage) 10 Tage nach Beitritt, 80 % nach Aufforderung durch
die KVG innerhalb von 10 Tagen.

Bis zum Ende des sechsten Geschaftsjahres nach Beendigung der Zeich-
nungsphase; die Gesellschafter kénnen durch Gesellschafterbeschluss mit
einer einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen die Laufzeit um bis

zu drei Geschéftsjahre verldangern, wenn nach Einschatzung der KVG eine
Liquidation aus wirtschaftlichen Griinden nicht im Interesse der Anleger ist.

EUR 80 Mio. (plangemaR), EUR 200 Mio. (maximal)

Einklnfte aus Gewerbebetrieb

3,0% p.a.biszum 31.12.2020,
3,5% p.a.biszum 31.12.2021,
4,0% p.a.biszum 31.12.2022,
4,25% p.a. bis zum 31.12. 2025,
45% p.a.biszum 31.12.2026,
50% p.a. bis zum Ende der planmaRigen Fondslaufzeit

31.03.,31.07,30.11. eines jeden Jahres

Max. 5% p. a., jeweils berechnet ab dem vierten auf die Einzahlung des
zu verzinsenden Kommanditkapitals folgenden Monatsersten; dariber
hinaus mindestens 50 % Uberschussbeteiligung aus den die Hurdle Rate
Uberschreitenden Gewinnen.

156,9 %; entspricht 5,3 % p. a. durchschnittlicher Ertrag vor Steuern

(Prognose) bezogen auf das eingezahlte Kommanditkapital inkl.
Ausgabeaufschlag.

* Risikohinweis: Prognosen sind kein Indikator fur zukinftige Entwicklungen. Da ein Erwerb und damit eine
einhergehende Bewirtschaftung von Vermogensgegenstanden derzeit noch nicht erfolgt ist, kann Uber die 11
frihere Wertentwicklung noch keine Aussage getroffen werden.



1.2. Gegenstand der Investition

Gegenstand des vorliegenden Angebotes ist die Beteil-
igung am unternehmerischen Erfolg eines auf Miet-
erzielung und VerauBBerungsgewinne ausgerichteten
Immobilienportfolios. Der Anleger (nachfolgend auch
als ,Investor”’ bezeichnet) kann sich mittelbar als Treu-
geberkommanditist an der ZBI Zentral Boden Immo-
bilien GmbH & Co. Zwdlfte Professional Immobilien
Holding geschlossene Investmentkommanditgesellschaft
(im Folgenden auch ,ZBI Professional 12", ,Fonds-
gesellschaft’, ,AIF‘, ,Investmentvermdégen” oder
,Emittentin”) mit Sitz in Erlangen beteiligen. Fur die
zu erwerbenden Immobilien bzw. Anteile an Immobi-
lien-Gesellschaften sind in den Anlagebedingungen des
ZBI Professional 12 Investitionskriterien und Anlage-
grenzen geregelt (vgl. Kapitel 16.1., ,Anlagebedingungen
fUr ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. Zwdlfte
Professional Immobilien Holding geschlossene Invest-
mentkommanditgesellschaft (Stand: 23.11.2018)").”

Die Anlagestrategie

Der ZBI Professional 12 wird gemal’ den aufgestellten
Investitionskriterien und Anlagegrenzen Wohnimmobilien
und/oder Gewerbeimmobilien erwerben. Investitionen
erfolgen sowohl im Rahmen eines Handels wie auch
zu Zwecken einer dauerhaften Bewirtschaftung der
Bestandsimmobilien Uber die Fondslaufzeit. Der Schwer-
punkt der zu erwerbenden Immobilien wird im Bereich
der Wohnimmobilien liegen. Immobilien, die vom ZBlI
Professional 12 erworben werden, sollen nach einer
prognostizierten durchschnittlichen Haltedauer von
sechs bis neun Jahren im Rahmen der Fondsabwicklung
wieder veraufSert werden. Ein Verkauf, verbunden mit
einer erneuten Investition, kann im Rahmen der ver-
folgten Anlagestrategie auch vor Ablauf dieses Zeit-
raums erfolgen. Die mit Immobilienhandel sowie
-verkauf im Liquidationsfall erzielten Gewinne tragen
zum operativen Ergebnis der Fondsgesellschaft bei. Die

Anzahl der zu erwerbenden Immobilien ist noch nicht
bekannt.

Gegenstand des ZBI Professional 12 ist die Anlage und
Verwaltung seiner Mittel nach einer festgelegten Anlage-
strategie zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage nach den
8§ 261 bis 272 Kapitalanlagegesetzbuch (nachfolgend
,KAGB") zum Nutzen der Anleger. Der ZBI Professional
12 wird durch die ZBI Fondsmanagement AG als externe
Kapitalverwaltungsgesellschaft (nachfolgend auch ,KVG",
,Fondsverwaltung” oder ,Fondsverwalterin” genannt)
verwaltet.

Zum Zeitpunkt der Prospekterstellung stehen die
Investitionsobjekte noch nicht fest. Fur dieses sogenannte
,Blind-Pool-Konzept” sind die Investitionskriterien fur
den Erwerb von Vermdgensgegenstanden in den An-
lagebedingungen (8 2 der Anlagebedingungen; vgl.
Kapitel 16.1., ,Anlagebedingungen fur ZBI Zentral Boden
Immobilien GmbH & Co. Zwolfte Professional Immo-
bilien Holding geschlossene Investmentkommandit-
gesellschaft (Stand: 23.11.2018)") verbindlich festgelegt.
Das Immobilienportfolio soll mittel- bis langfristig Wert-
steigerungspotenziale entwickeln.

1.3. Der Fonds und die Beteiligung
im Uberblick

Fondsvolumen und Mindesteinlage

Das Kommanditkapital des ZBI Professional 12 betragt
planmaBig EUR 80 Mio., wovon bereits EUR 10.000
durch den Grindungsgesellschafter, die Erlanger Consul-
ting GmbH, gezeichnet wurden. Gemal den Regelungen
des Gesellschaftsvertrages darf das Kommanditkapital
auf maximal EUR 200 Mio. erhoht werden. Das end-
gultige Kommanditkapital steht daher zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung noch nicht fest.

* Soweit im Nachfolgenden eine Differenzierung zwischen einem unmittelbaren oder mittelbaren Immobilienerwerb (auch als direkter
oder indirekter Immobilienerwerb bekannt) nicht geboten ist, wird einheitlich entweder von ,Immobilien” oder ,Anlageobjekten”

gesprochen.
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ZBI 12 DAS ANGEBOT IM UBERBLICK

Asservandum
ZBI Fondsmanagement AG Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
7Bl Professional . .
Fondsverwaltungs GrmbH Erlanger Consulting GmbH |

Komplementar Treuhandkommanditistin

ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
Zwolfte Professional Immobilien Holding

geschlossene Investmentkommandit-
gesellschaft

Fondsgesellschaft

Beteiligungsgesellschaft Handel Beteiligungsgesellschaft Bestand
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Entscheidend fur die Hohe des Fondsvolumens ist
das am Ende der Zeichnungsfrist gezeichnete Kapital.
Der Anleger deklariert die Hohe seiner Beteiligung
(Zeichnungssumme) in der Beitrittserklarung. Der Aus-
gabepreis entspricht der Zeichnungssumme zuzUglich
des Ausgabeaufschlags. Unabhdngig von der Hohe der
gezeichneten Kommanditeinlage ist von dem Anleger
ein Ausgabeaufschlag in Hohe von 5 % der Zeichnungs-
summe zu entrichten. Es werden EUR 500 fur jeden
Anleger als Hafteinlage ins Handelsregister eingetragen.
Die Mindestzeichnungssumme betragt grundsatzlich
EUR 25.000. Die KVG ist jedoch berechtigt, im Wege
der Einzelfallentscheidung fur maximal 25 % des
gezeichneten Kapitals eine niedrigere Einlagesumme in
Hohe von jeweils mindestens 10.000 Euro zu akzeptieren.
Die Zeichnungssumme muss durch 1.000 ohne Rest teil-
bar sein.

Zeichnungsfrist

Das offentliche Angebot beginnt frihestens am Tag, an
dem die BaFin der KVG die Vertriebszulassung erteilt
hat. Die SchlieBung der Fondsgesellschaft erfolgt am
31.12.2019. Die KVG kann die Zeichnungsfrist per
Beschluss bereits zu einem friheren Zeitpunkt beenden
oder bis langstens zum 31.12.2020 verlangern.

Entgegennahme der Beitrittserklarung

Die auf den Erwerb einer Beteiligung gerichtete Willens-
erklarung nimmt der ZBI Professional 12, Henkestral3e 10,
91054 Erlangen, entgegen. Diese Willenserklarung wird
zur Entscheidung Uber die Annahme an die Treuhand-
kommanditistin, die

Erlanger Consulting GmbH,
Rathsberger Stralie 6,
91054 Erlangen,

weitergeleitet.

Gewinnbeteiligung, Ausschuttungen

und Rechte der Anleger

An dem im Jahresbericht der Gesellschaft festgestellten
Ergebnis sind die Anleger im Verhadltnis ihrer Kapital-
konten anteilig beteiligt. Grundlage fur die Beteiligung
am Ergebnis ist die Zeichnungssumme zzgl. Ausgabe-
aufschlag des Anlegers.

Die geplanten Ertrage resultieren zundchst aus der
nachhaltigen Bewirtschaftung der Immobilien sowie
der Erzielung von Einnahmeduberschissen aus Ver-
aullerungsgewinnen. Spater werden die unter-
jahrig bewirtschafteten Immobilien im Rahmen der
Fondsabwicklung verdullert, woraus entsprechende
weitere Ertrage resultieren sollen. Die KVG des ZBI
Professional 12 entscheidet Uber die Hohe der jahr-
lichen Auszahlungen. Allen Anlegern stehen neben der
Ergebnisbeteiligung und dem Recht auf Teilhabe an
beschlossenen Entnahmen alle wesentlichen, mit einer
Kommanditbeteiligung verbundenen Gesellschafter-
rechte bzw. Treugeberrechte zu. Dies sind insbeson-
dere das Recht auf Teilnahme an Abstimmungen in
Gesellschafterversammlungen, Informations- und
Kontrollrechte, das Recht auf Gewinnbeteiligung (die
Gewinne, die die Hurdle Rate, in Hohe von 5% p. a.,
Uberschreiten, werden zwischen Anlegern und der KVG
halftig aufgeteilt; hierbei darf der Anteil der erfolgs-
abhangigen Vergltung der KVG 10 % des durchschnitt-
lichen Nettoinventarwertes (nachfolgend ,NIW") des
ZBI Professional 12 wahrend der Fondslaufzeit nicht
Uberschreiten), gesetzliche Kundigungsrechte, Recht
auf Erhalt eines Auseinandersetzungsguthabens sowie
gegen die Treuhandkommanditistin auf Herausgabe
desselben.

Dauer der Beteiligung, Ubertragung,
Einschrankung der Handelbarkeit

Der ZBI Professional 12 ist befristet bis zum Ende des
sechsten Geschaftsjahres nach Beendigung der Zeich-
nungsphase. Die Laufzeit der Fondsgesellschaft kann
durch Gesellschafterbeschluss, der einer einfachen
Mehrheit der abgegebenen Stimmen bedarf, um bis
zu drei Geschaftsjahre verlangert werden. Hierzu muss



nach Einschatzung der KVG eine Verlangerung der Lauf-
zeit im Interesse der Anleger liegen. Nach Ablauf dieser
Befristung wird sie aufgeldst und abgewickelt (liquidiert).

Die Beteiligung wird vom Anleger grundsatzlich bis zur
Beendigung der Liquidation Ubernommen. Die ordent-
liche Kiindigung von Gesellschafts- und Treuhandvertrag
ist ausgeschlossen. Das Recht zur fristlosen Kindigung
aus wichtigem Grund bleibt unberthrt. Eine Beendigung
seiner Beteiligung kann der Anleger durch Ubertragung
seiner Beteiligung auf Dritte erreichen. Die Ubertragung
der mittelbaren Beteiligung erfolgt durch vertraglichen
Eintritt des Erwerbers in die Rechte und Pflichten aus
dem Treuhandvertrag und dem Gesellschaftervertrag
anstelle des ausscheidenden Treugebers.

Bei einem Direktkommanditisten vollzieht sich die Uber-
tragung durch Abtretung des Kommanditanteils. Ver-
figungen Uber Teile des Gesellschaftsanteiles sind
nur zuldssig, wenn der verbleibende und der von der
VerflUgung betroffene Gesellschaftsanteil mindestens
EUR 10.000 betragen und durch 1.000 ohne Rest
teilbar sind. Die VerauBBerung des Geschaftsanteils
ist grundsatzlich nur per Stichtag 31.12., 24:00 Uhr
eines jeden Jahres mdglich. Einen geregelten Markt,
wie bei bdrsennotierten Wertpapieren, gibt es fur die
hier gegenstandlichen Beteiligungen nicht, so dass sich
ein Verkauf schwierig gestalten kann. Es besteht die
Moglichkeit, dass eine Beteiligung gar nicht oder nur zu
einem geringeren als dem gewUnschten Preis oder nur
unter dem tatsachlichen Wert verauf3ert werden kann.
Weitere Ausfihrungen hierzu kdnnen dem Unterkapitel
6.2.14., Verkauf der Beteiligung: Eingeschranktes Ver-
flUgungsrecht und Handelbarkeit; Gefahr des gewerb-
lichen Grundstuckshandels” in Kapitel 6., ,Risiken im
Zusammenhang mit dem vorliegenden Angebot”, ent-
nommen werden. Im Falle des Todes eines Gesell-
schafters wird die Gesellschaft von den verbleibenden
Gesellschaftern mit den nachrickenden Erben des ver-
storbenen Gesellschafters fortgesetzt. Die Erben haben
sich durch Vorlage eines notariellen Testaments nebst
Eroffnungsprotokoll oder eines Erbscheines jeweils
im Original oder in beglaubigter Kopie zu legitimieren.

ZBI 12 DAS ANGEBOT IM UBERBLICK

Mehrere Erben kdnnen die aus der Beteiligung des Erb-
lassers resultierenden Stimm- und sonstigen Gesell-
schafterrechte nur einheitlich durch einen gemeinsamen
Vertreter austben. Die Erben sind verpflichtet, einen
solchen gemeinsamen Vertreter zu benennen.

1.4. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft
(KVG)

Der ZBI Professional 12 hat die ZBI Fondsmanagement
AG als KVG beauftragt. Diese verfugt Uber eine Erlaub-
nis fur die Tatigkeit als AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft nach §§ 20, 22 KAGB zur Verwaltung von offenen
und geschlossenen ,Publikums- und Spezial-AlF" in der
Assetklasse Immobilie.

Die Aufgaben der KVG umfassen mit der kollektiven
Vermogensverwaltung in Zusammenhang stehende
Tatigkeiten, wie etwa die Portfolioverwaltung, das Risiko-
management und die Wahrnehmung administrativer
Tatigkeiten, den Vertrieb von Investmentanteilen der
Fondsgesellschaft sowie Tatigkeiten im Zusammen-
hang mit den Vermdgensgegenstanden der Fonds-
gesellschaft. Sie Ubernimmt bzw. koordiniert alle Auf-
gaben hinsichtlich des Erwerbs, der Bewirtschaftung
und der VerduBerung der Immobilien. Durch den Ein-
satz von geeigneten Verfahren stellt sie aullerdem
wesentliche Risiken fur die Fondsgesellschaft fest und
bewertet, steuert und Uberwacht diese. Auch hinsicht-
lich der Liquiditat hat die KVG die Uberwachung von
Liquiditatsrisiken der Fondsgesellschaft sicherzustellen.
Hierzu hat sich die KVG im Geschéftsbesorgungsvertrag
gegenUber der Fondsgesellschaft verpflichtet.

1.5. Die Verwahrstelle

Die Funktion der Verwahrstelle als Kontrollorgan Uber-
nimmt die Asservandum Rechtsanwaltsgesellschaft
mbH mit Sitz in Erlangen. Weitere Angaben zu der
Verwahrstelle, insbesondere ihren Aufgaben, den recht-
lichen Grundlagen und ihrer Vergttung, kdnnen dem
Verkaufsprospekt im Kapitel 3., ,Die Verwahrstelle”, ent-
nommen werden.
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1.6. Grundlagen der steuerlichen Konzeption

Der ZBI Professional 12 ist gewerblich gepragt. Der
jeweilige Anleger erzielt insoweit Einkinfte aus Gewerbe-
betrieb. Diese Einklnfte unterliegen, zusammen mit
seinen Ubrigen Einkinften, bei seinem Wohnsitzfinanz-
amt der individuellen Besteuerung.

Einzelheiten zur steuerlichen Behandlung des Beteili-
gungsangebotes konnen dem Kapitel 10., ,Angaben zu
den fur die Anleger bedeutsamen Steuervorschriften -
steuerliche Grundlagen”, entnommen werden.

1.7. Das Profil des typischen Anlegers

Die Anteile der Fondsgesellschaft sind in erster Linie fur
den Vermdgensaufbau sowie die Vermogensoptimierung
deutscher Anleger bestimmt. Sie eignen sich besonders
fur Anleger mit entsprechender Kapitalanlagenerfahrung
und hoher Risikobereitschaft. Der Anleger muss einen
mittel- bis langfristigen Anlagehorizont haben. Die aus
den Anteilen erzielten Ertrdge und auch der Wert der
Anteile selbst kdnnen sowohl fallen als auch steigen.
Anleger kdnnen unter Umstanden angelegte Betrage
nicht zurtckerhalten oder keine Rendite auf ihre Kapital-
anlage erzielen (vgl. zum Risiko des maximalen Verlustes
auch Kapitel 6.2., ,Risiken”). Eine Anlage in Anteile dieses
Investmentvermadgens sollte dementsprechend - auch
im Hinblick auf die mit dem Erwerb der Anteile ver-
bundenen Kosten und die mangelnde Verfugbarkeit des
Kapitals - als mittel- bis langfristige Investition angesehen
werden. Im Hinblick auf die damit verbundenen Risiken
wird von einem Erwerb der Anteile auf Kreditbasis aus-
dricklich abgeraten. Interessierten Erwerbern wird
geraten, sich Uber die entsprechenden rechtlichen
Erfordernisse und Steuern, die sich auf den Besitz oder
die VerauBBerung von Anteilen auswirken kdénnen, bei
fachkundigen Steuerberatern und/ oder Rechtsanwalten
zu informieren. Weitere Einzelheiten kdnnen dem Kapitel
6.3, Profil des typischen Anlegers, fur den der Publikums-
AlF konzipiert ist”, entnommen werden.

1.8. Zusammenfassung

Diese Art der Investition bietet Chancen und Risiken
einer unternehmerischen Beteiligung. Der ZBI
Professional 12 ermdglicht in Zeiten unruhiger Kapital-
markte eine Sachwertinvestition in deutsche Wohnim-
mobilien. Informationen zur Performance der durch
die ZBI Gruppe emittierten Fondsgesellschaften der
vergangenen Jahre konnen unter www.zbi-ag.de
angefordert werden.

Erlangen, 18.03.2019


http://www.zbi-ag.de
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2 DIE KAPITALVERWALTUNGS-

GESELLSCHAFT

Die Fondsgesellschaft hat die ZBI Fondsmanagement AG
mit der Fondsverwaltung als Kapitalverwaltungsgesell-
schaft (KVG) beauftragt.

2.1. Die Gesellschaft

Die KVG des ZBI Professional 12 ist die ZBI Fonds-
management AG mit Sitz in Erlangen. Sie ist durch form-
wechselnde Umwandlung aus der ZBI Fondsmanage-
ment GmbH entstanden. Die ZBI Fondsmanagement AG
wurde am 15.10.2012 in der Rechtsform einer GmbH
gegrindet. Der Formwechsel wurde am 17.12.2013
beim Amtsgericht Firth unter HRB 14323 eingetragen.
Die KVG ist geschaftsansdssig in der Henkestralle
10, 91054 Erlangen. Das Grundkapital der Gesell-
schaft betragt EUR 1.000.000 und wurde vollstandig
einbezahlt. Die Anteile der KVG werden zu 100 %
von der ZBI Partnerschafts-Holding GmbH mit Sitz
in Erlangen gehalten. An dieser wiederum ist mehr-
heitlich die Cl Central Immobilien Holding AG sowie
die Union Asset Management Holding AG beteiligt.
Die ZBI Fondsmanagement AG verfugt zum Zeitpunkt
der Veroffentlichung des Verkaufsprospektes des ZBlI
Professional 12 Uber die nach 8 20 KAGB erforder-
liche Erlaubnis zur Verwaltung und zum Vertrieb
eines Alternativen Investmentfonds (AIF) wie des ZBI
Professional 12. Diese wurde ihr mit Bescheid der BaFin
vom 10. 10. 2014 erteilt.

Die ZBI Fondsmanagement AG verwaltet in der Funktion
der externen KVG neben dem ZBI Professional 12
weitere, nachfolgend genannte (bereits bestehende)
Investmentvermaogen:

o /Bl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. Elfte
Professional Immobilien Holding geschlossene
Investmentkommanditgesellschaft,

o /Bl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. Zehnte
Professional Immobilien Holding geschlossene
Investmentkommanditgesellschaft,

o /Bl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. Neunte
Professional Immobilien Holding geschlossene
Investmentkommanditgesellschaft,

e /Bl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. Achte
Professional Immobilien Holding geschlossene
Investmentkommanditgesellschaft,

o /Bl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. Siebte
Professional Immobilien Holding KG,

o /Bl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. Sechste
Professional Immobilien Holding KG i.L.,

» /Bl Regiofonds Wohnen 1 GmbH & Co. geschlossene
Investmentkommanditgesellschaft,

» /Bl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. WohnWert
1 geschlossene Investmentkommanditgesellschaft,

e Unilmmo: Wohnen ZBI

e /Bl Wohnen Plus |,

e ZBI Union Wohnen Plus.

Der Vorstand besteht aktuell aus drei Mitgliedern: Herrn
Dirk Meildner (Vorstandsvorsitzender), Frau Michiko
Scholler und Herrn Christian Reil3ing. Der Aufsichts-
rat setzt sich aus funf Mitgliedern, Herrn Peter Groner,
Herrn Dr. Bernd lItal, Herrn Rechtsanwalt Klaus Fella,
Herrn Dr. Daniel GUunnewig und Herrn J6rn Stobbe
zusammen. Herr Peter Groner ist Uber die ZBI Partner-
schafts-Holding GmbH mittelbar Hauptgesellschafter
der KVG.

Herr Dr. Bernd Ital ist u. a. Geschaftsfihrer der person-
lich haftenden Gesellschafterin der Fondsgesellschaft,
der ZBI Professional Fondsverwaltungs GmbH sowie der
/Bl Partnerschafts-Holding GmbH. Er ist des Weiteren
auch Vorstand der ZBI Immobilien AG sowie der ZBlI
Vertriebskoordinations GmbH. Herr Rechtsanwalt
Klaus Fella sitzt als externes Mitglied im Aufsichtsrat
der ZBI Fondsmanagement AG. Er ist als Rechtsanwalt
mit eigener Kanzlei in Erlangen tatig. Herr Dr. Daniel
GUnnewig ist GeschaftsfUhrer der Union Investment
Privatfonds GmbH und Mitglied des Vorstands der R+V
Pensionsfonds AG. Herr Jorn Stobbe ist Mitglied der
Geschaftsfuhrung der Union Investment Real Estate
GmbH sowie der Union Investment Institutional Property
GmbH.
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2.2, Rechtsgrundlagen und Aufgaben
der Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die KVG hat mit dem ZBI Professional 12 einen
Geschdftsbesorgungsvertrag abgeschlossen (,Fonds-
verwaltungsvertrag"”), der in Verbindung mit den im
KAGB niedergelegten Regelungen die Rechtsgrundlage
der Tatigkeit der KVG bildet. Der Fondsverwaltungs-
vertrag ist bis zur Beendigung des ZBI Professional 12
fest abgeschlossen. Die Zulassigkeit der Kundigung
aus wichtigem Grund, beispielsweise fur den Fall des
Erloschens oder der Aufhebung der Erlaubnis der KVG
durch die Aufsichtsbehorde, bleibt unberdhrt.

Die Aufgaben der KVG umfassen mit der kollektiven Ver-
mogensverwaltung in Zusammenhang stehende Tatig-
keiten, wie etwa die Portfolioverwaltung, das Risiko-
management und die Wahrnehmung administrativer
Tatigkeiten, den Vertrieb von Investmentanteilen der
Fondsgesellschaft sowie Tatigkeiten im Zusammen-
hang mit den Vermogensgegenstanden der Fonds-
gesellschaft. Die Portfolioverwaltung enthdlt hierbei
die Portfolioplanung und -realisation einschlief3lich
Investition, Bewirtschaftung und Verkauf sowie erforder-
licher Portfoliokontrolle. Hierfur sind gegentber der
BaFin sowohl organisatorische als auch administrative
Voraussetzungen und deren Einhaltung nachzuweisen.
Die KVG hat hinsichtlich des Risikomanagements
das Erfordernis der funktionalen und hierarchischen
Trennung von den operativen Einheiten insbesonde-
re des Portfoliomanagements zur Vermeidung von
Interessenkonflikten einzuhalten. Durch den Einsatz von
geeigneten Systemen sind wesentliche Risiken fur die
Fondsgesellschaft festzustellen, zu bewerten, zu steuern
und zu Uberwachen. Auch hinsichtlich der Liquiditat
hat die KVG Verfahren zur Uberwachung von Liquidi-
tatsrisiken der Fondsgesellschaft sicherzustellen. Es
sind insofern regelmaliig Stresstests zur Bewertung
und Uberwachung der Liquiditatsrisiken unter Ber(ick-
sichtigung der Anlagestrategie durchzufthren.
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2.3. Verantwortlichkeit der
Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die KVG ist fur die Einhaltung der Anforderungen des
KAGB im Rahmen der Verwaltung und des Vertriebs des
vorliegenden Investmentvermdogens verantwortlich. Die
KVG ist des Weiteren verantwortlich fur die Prospekt-
haftung. Sind in dem vorliegenden Verkaufsprospekt
Angaben, die fUr die Beurteilung der Anteile von wesent-
licher Bedeutung sind, unrichtig oder unvollstandig, so
kann derjenige, der auf Grund des Verkaufsprospekts
Anteile gekauft hat, Ansprlche gegen die KVG geltend
machen. Dardber hinaus trifft die KVG auch die Haftung
fur die wesentlichen Anlegerinformationen. Sollten diese
irrefUhrend, unrichtig oder nicht mit den einschlagigen
Stellen des Verkaufsprospekts vereinbar sein, so
bestehen gegebenenfalls Haftungsanspriche gegen die
KVG. In beiden vorbezeichneten Fallen kann der Anleger
grundsatzlich die Ubernahme seiner Beteiligung an dem
Investmentvermogen durch die KVG gegen Erstattung
des von ihm gezahlten Betrages verlangen.

2.4. Vergutung der
Kapitalverwaltungsgesellschaft

Fur die Ubernahme aller mit der Fondsverwaltung in
Zusammenhang stehenden Tatigkeiten erhalt die KVG
eine Vergutung (pro rata temporis) in Hohe von bis
zu 1,75 % p. a. (inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer)
bezogen auf die Bemessungsgrundlage wie nach-
folgend definiert. Sie kann angemessene quartalsweise
Abschlagszahlungen verlangen. Von der Fondsauflage
bis zum 31.12.2021, maximal jedoch fUr einen Zeitraum
von 36 Monaten, betragt die an die KVG zu zahlende
Mindestvergutung EUR 300.000 p. a. Ab dem Zeitpunkt
der Liguidationseroffnung der Fondsgesellschaft erhalt
die KVG fur alle im Rahmen der Liquidation anfallenden
Tatigkeiten eine Vergltung in Hohe von bis zu 4% p. a.
(inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer) bezogen auf die
Bemessungsgrundlage.
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Als Bemessungsgrundlage fur die Berechnung der Ver-
gutungen gilt der durchschnittliche NIW der Fonds-
gesellschaft im jeweiligen Geschaftsjahr. Wird der NIW
nur einmal jahrlich ermittelt, wird fUr die Berechnung
des Durchschnitts der Wert am Anfang und am Ende
des Geschaftsjahres zugrunde gelegt.

Die KVG kann ferner fur die Verwaltung des AIF je
ausgegebenem Anteil eine erfolgsabhdngige Ver-
gltung in Hohe von bis zu 50 % (Hochstbetrag) des
Betrages erhalten, um den der Anteilwert am Ende
der Abrechnungsperiode unter BerUcksichtigung
bereits aus Ausschuttungen geleisteter Auszahlungen
die gezeichnete Kommanditeinlage zzgl. einer jahr-
lichen Verzinsung von 5% p. a., jeweils berechnet ab
dem vierten auf die Einzahlung des zu verzinsenden
Kommanditkapitals folgenden Monatsersten, Ubersteigt
(absolut positive Anteilwertentwicklung).

Die erfolgsabhangige Verglitung der KVG betragt jedoch
insgesamt hochstens bis zu 10 % des durchschnitt-
lichen NIWs der Fondsgesellschaft in der Abrechnungs-
periode. Die Abrechnungsperiode beginnt mit der Auf-
lage des Investmentvermdgens und ist nach der Ver-
auBerung der Vermogensgegenstande beendet. Die
erfolgsabhdngige Vergltung wird anhand der gesetz-
lichen Regelungen zur Anteilwertberechnung in der
Abrechnungsperiode ermittelt.

Die VergUtungspolitik der KVG verfolgt im Sinne des
Risikomanagements das Ziel, die Ubernahme ver-
meidbarer Risiken bzw. die Schaffung entsprechender
Anreize zu verhindern. Vor diesem Hintergrund sieht
das Vergutungssystem der KVG ausschliel3lich feste,
das heifSt nicht variable, Vergutungsbestandteile vor.
Informationen zur aktuellen Vergttungspolitik der KVG
sind im Internet unter www.zbi-kvg.de veroffentlicht.
Hierzu zahlen eine Beschreibung der Berechnungs-
methoden fur Vergltungen und Zuwendungen an
bestimmte Mitarbeitergruppen sowie die Angabe der
fur die Zuteilung zustandigen Personen einschlielich
der Angehdrigen des Vergutungsausschusses, sofern ein
solcher eingerichtet wird. Auf Verlangen werden lhnen

die Informationen von der KVG kostenlos in Papierform
zur Verfigung gestellt.

Die KVG-Vergltung enthalt keine Bestandteile, die der
Vergltung von an der Vermittlung von Anteilen des ZBI
Professional 12 beteiligten Personen dienen.

2.5. Abdeckung von Berufshaftungsrisiken

Um die Berufshaftungsrisiken aus den Geschaftstatig-
keiten, denen die KVG nachgehen kann, abzudecken,
hat die ZBI Fondsmanagement AG eine geeignete Ver-
sicherung fur die sich aus beruflicher Fahrlassigkeit
ergebende Haftung abgeschlossen.
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3 DIE VERWAHRSTELLE

3.1. Die Verwahrstelle und ihre Aufgaben

Bei einer Verwahrstelle handelt es sich um eine behdrd-
lich beaufsichtigte Einrichtung, ahnlich wie beispiels-
weise Kreditinstitute, Wertpapierfirmen oder Ver-
sicherungen. Die Verwahrstelle ist von der KVG zu
beauftragen und hat unabhangig vom separaten
Portfolio- und Risikomanagement der KVG die
Interessen der Anleger zu wahren. Die Verwahrstelle
hat u. a. die Pflicht zur Uberprifung der Eigentums-
verhdltnisse bezUglich der Vermogensgegenstande der
Fondsgesellschaft und der Fihrung eines stets aktuellen
Bestandsverzeichnisses. Daneben Uberwacht sie die
Zahlungsstrome der Fondsgesellschaft. Sie soll insbe-
sondere sicherstellen, dass das Geld der Anleger und
die Barmittel der Fondsgesellschaft ordnungsgemaf
auf Konten verbucht werden, welche im Namen der
Fondsgesellschaft oder der fUr sie tatigen Verwahrstelle
eroffnet wurden.

Der Verwahrstelle kommen insoweit spezifische, gesetz-
lich festgeschriebene Kontrollaufgaben sowie Zustim-
mungspflichten in Bezug auf bestimmte Transaktionen
der Fondsgesellschaft zu (z. B. Rechtmaliigkeitskontrolle
der Weisungen der KVG).

Da Fondsgesellschaften in der Auspragung des geschlos-
senen Typs, wie auch hier bei dem ZBI Professional 12,
in der Regel in Sachwerte wie Immobilien investieren
und damit in nicht physisch verwahrfahige Gegenstande,
konnen diese der Verwahrstelle weder in physischer
Form Ubergeben, noch wie Finanzinstrumente auf einem
in den Buchern der Verwahrstelle gefuhrten Konto
verbucht werden. Stattdessen hat die Verwahrstelle
in diesem Fall die Pflicht zur Uberprifung der Eigen-
tumsverhaltnisse bzgl. der Vermogensgegenstande der
Fondsgesellschaft und der Fihrung eines stets aktuellen
Bestandsverzeichnisses.

Verwahrstelle ist die Asservandum Rechtsanwalts-
gesellschaft mbH mit Sitz in Erlangen. Das Stamm-
kapital der Gesellschaft betragt EUR 150.000. Die
Gesellschaft wurde am 03.09. 2013 gegrindet und

am 24.10.2013 im Handelsregister des Amtsgerichts
FUrth unter HRB 14241 eingetragen. Geschaftsfuhrer
der Gesellschaft ist Herr Rechtsanwalt Micha Shilon.
Die Verwahrstelle ist geschaftsansdssig in der Spar-
dorfer Strae 10, 91054 Erlangen. Die Asservandum
Rechtsanwaltsgesellschaft mbH betreut zum Zeitpunkt
der Prospekterstellung drei Kapitalverwaltungsgesell-
schaften als berufsstandische Verwahrstelle. Dabei
werden derzeit zwolf AlFs verwaltet. Dartber hinaus ist
die Asservandum fur zwei weitere AlFs als Verwahrstelle
designiert. Insgesamt werden AlFs mit einem Netto-
fondsvermdgen von derzeit rd. EUR 636 Mio. verwaltet.

Die KVG hat im eigenen Namen und im Namen und flr
Rechnung des ZBI Professional 12 einen Verwahrstellen-
vertrag in Form eines Treuhandvertrages und ein Service
Level Agreement mit der Asservandum Rechtsanwalts-
gesellschaft mbH abgeschlossen. Diese Vertrage bilden
u.a. mit den Vorschriften des KAGB die Rechtsgrund-
lage fur die Tatigkeit der Verwahrstelle. Die Verwahrstelle
Ubt samtliche Verwahrungsfunktionen selbst aus und
hat keine Verwahrungsfunktionen auf Dritte Ubertragen.

Im Zeitpunkt der Veroffentlichung des vorliegenden Ver-
kaufsprospekts bestehen keine sich aus gesellschafts-
rechtlichen bzw. personlichen oder wirtschaftlichen
Verflechtungen zwischen der Fondsgesellschaft, der
KVG und der Verwahrstelle ergebenden Interessen-
konflikte. Auf Verlangen Ubermittelt die Gesellschaft
den Anlegern Informationen auf dem neusten Stand zur
Verwahrstelle und ihren Pflichten, zu den Grunden, aus
denen sie sich fur die Verwahrstelle entschieden hat,
zu etwaigen Unterverwahrern sowie zu den moglichen
Interessenkonflikten in Zusammenhang mit der Tatig-
keit der Verwahrstelle oder von Unterverwahrern (vgl.
zur Kontaktadresse der KVG Kapitel 12.1).
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3.2. Vergiitung der Verwahrstelle

Fir die Ubernahme der Verwahrstellenfunktion erhélt
die Verwahrstelle eine jahrliche Vergttung (pro rata
temporis) in Hohe von bis zu 0,19 % (inklusive gesetz-
licher Umsatzsteuer) bezogen auf die Bemessungs-
grundlage der Fondsgesellschaft (wie nachfolgend
definiert) im jeweiligen Geschéaftsjahr. Von der Fonds-
auflage bis zum 31.12.2019 sowie ab Liquidations-
eroffnung betragt die Vergltung jedoch mindestens
EUR 11.900 p. a. (inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer).
Die Verwahrstelle kann monatlich anteilige Abschlags-
zahlungen auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen
geltend machen. Mégliche Uberzahlungen sind nach
Feststellung des tatsachlichen NIWs auszugleichen.
Die genannte Vergutung wird begrenzt auf einen jahr-
lichen Maximalbetrag von EUR 145.000 (inklusive gesetz-
licher Umsatzsteuer). Als Bemessungsgrundlage fur die
Berechnung der Vergltungen gilt der durchschnittliche
NIW der Fondsgesellschaft im jeweiligen Geschaftsjahr.
Wird der NIW nur einmal jahrlich ermittelt, wird fur die
Berechnung des Durchschnitts der Wert am Anfang und
am Ende des Geschaftsjahres zugrunde gelegt.
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3.3. Laufzeit und Kiindigung der Vertrége
mit der Verwahrstelle

Der mit der Verwahrstelle geschlossene Verwahrstellen-
vertrag wurde auf unbestimmte Zeit abgeschlossen. Er
kann mit einer Frist von 6 Monaten zum Jahresende
gekundigt werden. Das Recht zur fristlosen Kundigung
aus wichtigem Grund bleibt unberthrt. Das mit der
Verwahrstelle abgeschlossene Service Level Agreement
wurde auf unbegrenzte Zeit abgeschlossen. Die Lauf-
zeit dieses Service Level Agreements ist an die Laufzeit
des vorgenannten Verwahrstellenvertrages gekoppelt.

3.4. Haftung

Die Verwahrstelle haftet gegentber dem ZBI Profes-
sional 12 sowie deren Anlegern fUr samtliche Verluste,
die diese dadurch erleiden, dass die Verwahrstelle ihre
gesetzlichen Verpflichtungen nach dem KAGB fahrlassig
oder vorsatzlich nicht erfullt.
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Die KVG ist nach den gesetzlichen Regelungen des KAGB
verpflichtet, die Anleger des ZBI Professional 12 fair zu
behandeln. Sie handelt bei Wahrnehmung ihrer Tatig-
keit als Fondsverwalterin ausschliel3lich im Interesse
der von ihr verwalteten Investmentvermdgen sowie
der Investoren. Um Interessenkonflikte zu vermeiden
und gleichzeitig eine faire Behandlung der Anleger zu
gewahrleisten, unterliegt die KVG sowohl rechtlichen
Rahmenbedingungen als auch selbst auferlegten all-
gemeinen Verhaltensregeln.

Diese Verhaltensregelungen sind insbesondere in einer
Interessenkonflikt-Richtlinie niedergelegt und werden
durch einen Compliance-Beauftragten sowie die Mit-
arbeiter der internen Revision entsprechend Uberpruft.
Alle Mitarbeiter der KVG werden entsprechend der auf-
gestellten Grundsatze regelmaliig geschult und fort-
gebildet.

Es werden alle Anleger insbesondere dahingehend gleich
behandelt, als dass keine unterschiedlichen Anteilklassen
gebildet werden und somit jede Beteiligung an der Fonds-
gesellschaft, abhdngig von der Hohe des gezeichneten
Kommanditkapitals, in ihrem wirtschaftlichen und recht-
lichen Wert vergleichbar ist. Abweichend davon musste
die Treuhand- und Grundungskommanditistin auf ihre
Grundungseinlage in Hohe von EUR 10.000 keinen Aus-
gabeaufschlag zahlen.

FAIRE BEHANDLUNG DER ANLEGER

Mittels Einrichtung einer Compliance-Funktion inner-
halb der Organisationsstruktur der KVG werden auf
Dauer angemessene Grundsatze und Verfahren fest-
gelegt, innerhalb derer Risiken reduziert und Vor-
schriftsmissachtungen vermieden werden sollen. Die
geschaftlichen Aktivitaten der KVG werden im Rahmen
der gesetzlichen Vorschriften und aufsichtsrechtlichen
Bestimmungen und auf Basis der fairen Geschafts-
praktiken und hochster Integritatsstandards durch-
gefuhrt. Hierbei ist es insbesondere Aufgabe der Com-
pliance-Funktion, die in der KVG gelebten Prozesse im
Sinne einer fortschreitenden Analyse, Planung, Uber-
wachung und Steuerung zu begleiten, um die Einhaltung
samtlicher fur die KVG relevanter gesetzlicher Pflichten
sicherzustellen.
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5 VERWALTUNG DES
ANLAGEGEGENSTANDES

5.1. Allgemeines

Gegenstand des vorliegenden Beteiligungsangebotes ist
die mittelbare Beteiligung am unternenmerischen Erfolg
eines auf Mietenerzielung ausgerichteten Immobi-
lienportfolios und eines Immobilienhandelskonzepts.
Der Investor kann sich mittelbar als Treugeberkom-
manditist an dem ZBI Professional 12 beteiligen. Er ist
berechtigt, den Treuhandvertrag auf Grundlage der
darin naher spezifizierten Kiundigungsgrinde zu
kundigen und sich selbst unmittelbar als Kommanditist
in das Handelsregister eintragen zu lassen.

Der ZBI Professional 12 wird sich an Immobilien-
Gesellschaften - in der Rechtsform der GmbH & Co. KG
sowie der GmbH - beteiligen, die ihrerseits Immobilien
erwerben und nachhaltig bewirtschaften werden. Fir die
mittelbar oder unmittelbar zu erwerbenden Immobilien
sind in den Anlagebedingungen des ZBI Professional 12
konkrete Investitionskriterien geregelt (vgl. Kapitel 16.1.,
+Anlagebedingungen fur ZBI Zentral Boden Immobi-
lien GmbH & Co. Zwdlfte Professional Immobilien
Holding geschlossene Investmentkommanditgesellschaft
(Stand: 23.11.2018)").

Die Immobilien-Gesellschaft in der Rechtsform der
GmbH betreibt einen gewerblichen Handel mit Immo-
bilien und beabsichtigt, sich an weiteren Objektkapital-
gesellschaften zu beteiligen.

5.2. Angaben zum relevanten Markt
der Investition

Der deutsche Immobilienmarkt, insbesondere im Bereich
der Wohnimmobilien, zahlt nach Einschatzung der KVG
zu einer der attraktivsten aktuell gegebenen Investitions-
maoglichkeiten. Dafur existieren verschiedene Grinde.
Investitionen in Sachwerte bieten insbesondere in Zeiten
konjunkturell unsicherer Phasen einen vergleichsweise
hohen Schutz vor Inflation. Daneben weist der deutsche
Immobilienmarkt, auch im Vergleich zu anderen Anlage-
formen, eine verhaltnismalig geringe Volatilitat auf.
Diese grundsatzlich gegebene Wertstabilitat sowie der

Inflationsschutz fihren dabei vor dem Hintergrund
der aktuell gegebenen konjunkturellen Lage zu einer
erhohten Nachfrage nach Sachwertanlagen.

Neben dieser konjunkturell bedingten Nachfrage-
erhéhung lassen demografische Prozesse (z. B. die stei-
gende Anzahl an Privathaushalten, die positive Bevol-
kerungsentwicklung (prognostiziert)) sowie ortsspezifi-
sche Besonderheiten (zunehmende Verstadterung) in
Verbindung mit den derzeit niedrigen Zinsen die Nach-
frage nach adaquaten Wohn- und Gewerbeimmobilien
steigen.

Vor allem die steigende Anzahl der Privathaushalte wird
in der Zukunft ein wichtiger Aspekt hinsichtlich der
Nachfrage nach Wohnraum sein. Dabei leben sowohl
jungere als auch immer mehr altere Menschen allein.
Auch die Zweipersonenhaushalte weisen Zuwachse auf.
Andererseits sinkt die Zahl der Haushalte mit drei und
mehr Personen. Dabei spielen verschiedene Faktoren
eine Rolle: Zum einen die zunehmende Lebenserwar-
tung und bessere Lebensqualitat im hoheren Alter, die
immer mehr Menschen das selbststandige Leben in
Ein- oder Zweipersonenhaushalten ermdglichen. Zum
anderen eine immer spatere Ehe- und Familiengrin-
dung, die zu mehr Ein- oder Zweipersonenhaushalten
bei den jungen Menschen fuhrt. Nicht zuletzt trug die
Binnenwanderung wesentlich zu regionalspezifischen
Veranderungen in den Haushaltsstrukturen bei. Es wird
davon ausgegangen, dass sich diese Entwicklung auch
weiterhin fortsetzen wird. (Destatis ,Entwicklung der
Privathaushalte bis 2035, 2017).

Die Bundesregierung rechnet in ihrem aktuellen Demo-
grafiebericht (BMI, 2017) nicht mehr mit einem Bevol-
kerungsruckgang. Bis 2035 wird sogar ein leichter
Anstieg und langfristig bis 2060 ein konstanter Bevdl-
kerungsstand erwartet und berUcksichtigt die Rekord-
zuwanderung des Jahres 2015 und die sich abzeich-
nende hohe Nettomigration in den Folgejahren. Diese
Entwicklung verteilt sich raumlich jedoch ausgesprochen
unterschiedlich. (Bevolkerungsentwicklung in den deut-
schen Bundeslandern bis 2035, IW KdIn, 2017) Innerhalb
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Deutschlands erfolgen unverandert Wanderungs-
bewegungen vor allem junger Bevolkerung von struktur-
schwachen landlichen Regionen zu den Wirtschafts-
zentren. In Grof3stadten und Metropolregionen kdnnen
steigende Einwohnerzahlen festgestellt werden, wobei
hauptsachlich die Regionen, die eine gute wirtschaftliche
Entwicklung und ein differenziertes Bildungsangebot in
Form von Universitaten und Forschungseinrichtungen
anbieten, im Fokus stehen.

Erganzend zur demografischen Entwicklung und Haus-
haltsanzahlentwicklung spielt auch der Wohnungsleer-
stand eine maligebliche Rolle bei der Wohnraumnach-
frage. Auch in diesem Rahmen sind die starken regionalen
Unterschiede zu berucksichtigen. Nach Angaben des
CBRE-empirica-Leerstandsindex lag der Leerstands-
durchschnitt im Jahr 2017 bei allen bezugsféhigen
Wohnungen deutschlandweit unverandert zum Vor-
jahr bei 2,9 %. Der Gesamtleerstand lag im historischen
Vergleich betrachtet auf einem relativ niedrigen Niveau,
wobei groBe regionale Unterschiede, insbesondere
zwischen Ost- und Westdeutschland, zu konstatieren
sind.

Wahrend der Finanzkrise hat der deutsche Wohnimmo-
bilienmarkt seine Robustheit bewiesen. Das Interesse
der Investoren an deutschen Immobilien wuchs in
Folge von attraktiveren Rendite-Risiko-Profilen. Aus
Angst vor steigender Inflation und der Vorstellung von
einem sicheren Wohnimmobilienmarkt, boomt die
Privatisierung von Wohneinheiten aktuell und l3asst die
meisten Wohnmarktindizes auf einen Zehnjahreshochst-
stand steigen.

Wegen der stabilen Finanzierungsstruktur im Wohn-
segment und des stark regulierten Mietrechts, zeigte
sich der deutsche Wohnimmobilienmarkt in den ver-
gangenen Jahren alles in allem relativ robust im Hin-
blick auf sozio-ckonomische Trends. Die Preisdynamik
auf dem deutschen Wohnimmobilienmarkt ist weniger
volatil als auf den Mdrkten anderer Lander. Im Vergleich
zu anderen europaischen Landern sind die Eigenkapital-
anforderungen im Kreditwesen hoher. Des Weiteren ist
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die Finanzierung langfristig ausgelegt, was sich in Zeiten
volatiler Zinsraten auf Kaufpreise schlichtend auswirkt.

Alle deutschen Metropolregionen gelten gegenwartig als
beliebte Wohngegenden und weisen dementsprechend
stabile bzw. steigende Miet- und Kaufpreise auf. Die
Mieten auf dem deutschen Wohnungsmarkt der Top-
Stadte sind in den letzten Jahren - in Top-Lagen z.T.
stark - gestiegen. Der Anstieg schwachte jedoch ab.
Die Mieten in Deutschlands bedeutenden Stadten, wie
Berlin, MUnchen, KoIn, Frankfurt am Main, Stuttgart und
Dresden, zeigten durchweg einen Aufwartstrend im
Mehrfamilienhaussegment. Im Jahresvergleich stiegen
die Durchschnittsmieten bei Mehrfamilienhdusern um
6 % (Quelle: Bulwiengesa, C&W LLP). Allgemein zeigen
groBere Stadte mit einer florierenden lokalen Wirt-
schaft einen starkeren Mietpreisanstieg als kleinere
und mittlere Stadte.

Als Reaktion auf den in Teillagen (Mikrolagen der Top-
Standorte) beobachteten starken Anstieg der Mietpreise
und den Rickgang des Angebots an erschwinglichem
Wohnraum erfolgte seitens des Gesetzgebers die Ein-
fuhrung der Mietpreisbegrenzung bei der Wiederver-
mietung (Mietpreisbremse). Ziel war es, bezahlbare
Mieten fUr alle Einkommensgruppen in Ballungsraumen
zu sichern. Viele Lander (Baden-Wurttemberg, Bayern,
Berlin, Brandenburg, Bremen, Hamburg, Hessen, Meck-
lenburg-Vorpommern, Niedersachsen, Nordrhein-West-
falen, Rheinland-Pfalz, Schleswig-Holstein und Thurin-
gen) haben von dieser Moglichkeit inzwischen Gebrauch
gemacht und Gebiete definiert, in denen die Mietpreis-
bremse gilt. Uber die Wirksamkeit und Umsetzung der
Mietpreisbremse wurde in Folge der Einfihrung vielfaltig
diskutiert, da die Regelung hinsichtlich ihrer Zielstellung
keine bzw. eher eine negative Tendenz zeigte. Der
Gesetzgeber reagierte auf diese Entwicklung und
verabschiedete das Mietrechtsanpassungsgesetz
(MietAnpG), welches zum 1. Januar 2019 in Kraft
getreten ist. Darin wird u.a. geregelt, dass eine Miet-
erhéhung nach Modernisierungsmalinahmen nicht
mehr wie in dem bisherigen Umfang zuldssig ist. Dies
ist bei der Standortwahl fir mdégliche Investitionen
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zu beachten und in InvestitionsUberlegungen ein-
zubeziehen.

Die vorstehende Darstellung zeigt den allgemeinen Trend
der Wertentwicklungsmoglichkeiten von Investitionen in
Immobilien deutlich: Entscheidendes Kriterium ist der
Standortfaktor. Die mogliche Wertentwicklung eines
Anlageobjektes kann vor allem anhand der gegebenen
Standortfaktoren abgeleitet werden. Insoweit ist insbe-
sondere zwischen der Lage im landlichen oder stédtischen
Raum und der Attraktivitat des Umfelds sowohl im Hin-
blick auf Arbeitsplatz, Ausbildungsmdglichkeiten und
Moglichkeiten einer attraktiven Freizeitgestaltung aber
auch hinsichtlich rechtlicher Einschrankungen auf den
jeweiligen Markten zu differenzieren.

5.3. Anlagegegenstédnde

Das Investmentvermdgen darf, entsprechend seiner
Anlagebedingungen (vgl. Kapitel 16.1., ,Anlage-
bedingungen fUr ZBIl Zentral Boden Immobilien
GmbH & Co. Zwolfte Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft
(Stand: 23.11.2018)"), in Immobilien, Immobilien-
Gesellschaften sowie in Bankguthaben investieren
(8§ 261 Absatz 1 Nr. 1 i.V. m. Absatz 2 Nr. 1 KAGB,
8261 Absatz 1 Nr. 3 KAGB und § 195 KAGB). Unter
Immobilien sind insoweit sowohl Wohnhduser wie
auch Gewerbeimmobilien, belegen in der Bundes-
republik Deutschland, zu verstehen. Die Investitionen
werden von der Fondsgesellschaft entweder unmittel-
bar oder mittelbar Gber den Erwerb von Beteiligungen
an Immoaobilien-Gesellschaften getatigt. Daneben ist
die Vergabe von Gelddarlehen zulassig, soweit diese
ausschlieBlich an Immobilien-Gesellschaften zu dem
Zweck der Finanzierung des Erwerbs von Immobilien
und Anteilen an Immobilien-Gesellschaften vergeben
werden (§ 261 Abs. 1 Nr. 8 KAGB).

5.4. Anlagepolitik, Anlagestrategie
und Anlageziel

Ziel des AlF ist die Erzielung von Ertrdgen aus Einnahme-
Uberschissen aus der Bewirtschaftung und aus Ver-
kaufsgewinnen aus der VerdufBerung von Immobilien
und Anteilen an Immobilien-Gesellschaften.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung stent noch nicht
abschlieBend fest, in welche konkreten Anlageobjekte
investiert werden soll (sog. ,Blind Pool”). Der AlF ist
somit noch nicht in Einklang mit den nachfolgend auf-
geflhrten Anlagegrenzen und damit risikogemischt
investiert. Die Risikomischung des AlF wird innerhalb
von 18 Monaten nach Vertriebsbeginn sichergestellt.

Der Grundsatz der Risikomischung besteht insoweit,
dass die KVG im Rahmen der fur den AIF getdtigten
Investitionen eine Streuung des Ausfallrisikos gewahr-
leistet. Dies kann dadurch erfolgen, dass in mindestens
drei verschiedene Sachwerte investiert wird und diese
sich wertmallig im Wesentlichen gleich verteilen. Eine
Streuung des Ausfallrisikos kann aber auch bei einer
Investition in nur ein Objekt gewdhrleistet sein, soweit
dieses beispielsweise an eine hinreichende Anzahl ver-
schiedener Mieter vermietet ist.

Die Investition gemald der innerhalb der Anlage-
bedingungen festgeschriebenen Anlagegrenzen wird
nach Abschluss der Investitionsphase, d. h. 36 Monate
nach Beginn des Vertriebs und bis zu dem Beginn der
Liquidationsphase des AlF, eingehalten werden. Der
Grundsatz der Risikomischung bleibt hiervon unberthrt.

Die Investitionsphase umfasst den Zeitraum von 36
Monaten ab Beginn der Fondslaufzeit, in welcher die
KVG zur Realisierung der Anlagestrategie erstmalig
Investitionen tatigt. In dessen Anschluss folgt eine
Bewirtschaftungsphase, in welcher - parallel zur fort-
laufenden Handelstatigkeit — durch die Vermietung
der Immobilien Einnahmen erzielt werden. Die KVG
ist nach Maligabe der Anlagebedingungen befugt,
die Bewirtschaftungsphase im Rahmen einer sog.
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Reinvestitionsphase zu unterbrechen, d. h. es darf
in einem Zeitraum von bis zu zwdlf Monaten bis zu
100 % des Investmentvermdgens zu dem Zweck einer
erneuten Investition gemald der Anlagestrategie in
Bankguthaben gehalten werden.

Sollte aus Sicht der KVG eine Verlangerung der
36-monatigen Investitionsphase und einer zwolf-
monatigen Reinvestitionsphase angezeigt sein, kann
eine solche nach Malgabe der diesbezlglichen Rege-
lung der Anlagebedingungen mittels Gesellschafter-
beschlusses mit einer Mehrheit von 75 % der abge-
gebenen Stimmen fur jeweils zwolf weitere Monate
herbeigefuhrt werden.

Es ist die Anlagepolitik des ZBI Professional 12, Immo-
bilien (Wohnhauser, Wohn- und Geschaftshauser oder
Gewerbeimmobilien) mittelbar zu erwerben, zu halten
und im Rahmen der Fondsabwicklung zu verkaufen
bzw. im Rahmen eines fortlaufenden Handels anzu-
kaufen und zu verkaufen. DarUber hinaus erlauben
Anlagebedingungen und Gesellschaftsvertrag der
Fondsgesellschaft auch die unmittelbare Investition
in Immobilien. Eine mittelbare Immobilieninvestition
erfolgt Uber Immobilien-Gesellschaften. Anlage-
ziel des ZBI Professional 12 ist es, sowohl mit der
Bewirtschaftungs- wie auch mit der Handelsstrategie
Ertrage zu generieren.

Mittelbare Immobilieninvestitionen Uber Immobilien-
Gesellschaften werden entweder Uber Objektpersonen-
gesellschaften, d. h. in der Rechtsform einer GmbH & Co.
KG, oder Uber Objektkapitalgesellschaften, d. h. in der
Rechtsform einer GmbH, vorgenommen. Die Objekt-
personengesellschaft wird dazu genutzt, Immobilien zu
erwerben und Uber die Laufzeit der Fondsgesellschaft
zu halten. Die Objektkapitalgesellschaft hingegen wird
Immobilieninvestitionen und -reinvestitionen tatigen
und betreibt insofern einen gewerblichen Handel mit
Immobilien.

Anlagestrategie der Fondsgesellschaft ist es, Mietertrage
und VeraulRerungsgewinne aus maoglichst niedrigen
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Einkaufspreisen und spateren Verkaufen der Immo-
bilien bzw. der Gesellschaftsanteile an Immobilien-
Gesellschaften oder der Vergabe von Gesellschafter-
darlehen an Immobilien-Gesellschaften im Rahmen der
Fondsabwicklung zu erzielen.

Die Nettoeinnahmen (Einnahmen aus Eigen- und Fremd-
kapitaleinzahlungen nach Abzug der sogenannten
Weichkosten) des ZBI Professional 12 sollen gemal}
des dem Investmentvermdgen zugrunde liegenden
sogenannten Blind-Pool-Konzeptes zur Anschaffung
bislang noch nicht feststehender Immobilien genutzt
werden. Es kann daher nicht angegeben werden,
fur welche konkreten Projekte die Nettoeinnahmen
genutzt werden. Eine Nutzung der Nettoeinnahmen
der Fondsgesellschaft fur sonstige Zwecke erfolgt nicht.
Die Gesellschaft ist jedoch berechtigt, freie Liquiditat in
Bankguthaben gemal’ § 195 KAGB anzulegen. Bei der
Vornahme von Investitionen sind die in den Anlage-
bedingungen (vgl. Kapitel 16.1., ,Anlagebedingungen
fUr ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. Zwélfte
Professional Immobilien Holding geschlossene Invest-
mentkommanditgesellschaft (Stand: 23.11.2018)")
festgeschriebenen und nachfolgend dargestellten
Investitionskriterien zu beachten. Diese sind fur die
KVG insoweit verbindlich.

Fine Anderung dieser Investitionskriterien ist ledig-
lich nach dem im nachfolgenden Kapitel dargestellten
Prozedere rechtlich zuldssig. Der Fokus liegt auf
der Nutzungsklasse Wohnen. Investitionszielland
ist ausschlieBlich Deutschland. Es ist geplant, aus-
schliel3lich Objekte in deutschen Metropolregionen
(Definition gemal Bundesinstitut fur Bau-, Stadt-
und Raumforschung [BBSR] Bonn, 2012) und aus-
gewdhlten Nebenstandorten und deren besonders
prosperierenden Mikrolagen zu akquirieren, deren
Makro- und Mikrolage eine nachhaltig positive Ertrags-
und Wertentwicklung und gegebenenfalls Wert-
steigerungspotenziale erwarten lassen.

Zusatzlich zu den Metropollagen wird eine Investition in
Stadte mit mehr als 20.000 Einwohnern und einer nach-



ZBl1 12 VERWALTUNG DES ANLAGEGEGENSTANDES

haltig positiven wirtschaftlichen und demografischen
Entwicklung sowie in Mikrolagen in Stadten, die durch
eine besonders positive Entwicklung auch im Vergleich
der sonstigen Makrolagenqualitat eine Wertsteigerung
erwarten lassen, angestrebt. Dazu zahlen z. B. und
insbesondere die folgenden Stadte: Freiburg, Wirzburg,
Regensburg, die Bodenseeregion, Paderborn, Gottingen,
Kassel, Gutersloh, Bielefeld, Kiel, Libeck, Minster,
Reutlingen, Tubingen, Karlsruhe, Magdeburg, Rostock,
Greifswald, Weimar, Monchengladbach, Erfurt und Jena.
Investitionen in die folgenden Stadte und Regionen
werden trotz deren Lage in einer der Metropolregionen
vor dem Hintergrund der zum Stichtag vorliegenden
okonomischen und demografischen Entwicklungen
nicht angestrebt: Bad Hersfeld, Pirmasens, Salzgitter,
Sud-Brandenburg und Sud-Niedersachsen.

Eine Investition in die Speckgurtel der Gro3stadte Berlin,
Frankfurt am Main, Minchen, Hamburg, Stuttgart,
Dusseldorf und Kéln wird ausdrucklich nicht aus-
geschlossen, wenn die vorhandene und prognostizierte
O6konomische und demografische Entwicklung einen
positiven Trend aufweist.

Es ergeben sich aus den Anforderungen an eine nach-
haltig positive Ertragsentwicklung Qualitatsmerkmale der
Makro- und Mikrolage der in Frage kommenden Objekte,
wie beispielsweise im Hinblick auf die Anbindung an
das Verkehrsnetz und Wohnumfeld oder auf die vor-
handenen Einkaufsmdoglichkeiten und Angebote aus
den Bereichen Kultur, Bildung und Gesundheitsver-
sorgung, aber auch auf Bauzustand, Funktionalitat der
Grundrisse, Altlastenfreiheit, Preisniveau und Miet-
steigerungspotenzial. Mindestens 60 % des investierten
Kapitals wird in Immobilien oder Anteile an Immobilien-
Gesellschaften angelegt.

Die betreffenden Immobilienbestande werden kontinu-
ierlich in einem marktgangigen Zustand gehalten. Der
Fokus liegt auf der Nutzungsklasse Wohnen. Mindes-
tens 55 % des investierten Kapitals wird in Anlageobjek-
te in Form von Wohnimmobilien, mindestens 5 % des
investierten Kapitals in Gewerbeimmobilien vom Typ

Buro, Praxis, Gastronomie und Handel angelegt wer-
den. Sofern eine Investition in eine Immobilie erfolgt,
die sowohl Wohnflachen als auch gewerblich genutzte
Flachen aufweist, erfolgt eine entsprechende prozen-
tuale Zuweisung des jeweiligen Mietflachenanteils zur
Gesamtquote der Nutzungsart.

Mindestens 60 % des investierten Kapitals wird (unmittel-
bar oder mittelbar) in Vermdgensgegenstande in
Form von Immobilien oder Anteilen an Immobilien-
Gesellschaften angelegt, die in Stadten mit mindestens
100.000 Einwohnern oder in einem Umkreis von 50 km
um solche Stadte belegen sind.

Mindestens 60 % des investierten Kapitals wird in Immo-
bilien, die einen Verkehrswert in Hohe von mindestens
EUR 250.000 aufweisen, angelegt.

Investitionen erfolgen in Objekte, die im Erwerbszeit-
punkt erstmals vermietet werden (,Neubauten”) und
Bestandsgebaude / Altbauten. Der Anteil der Neubauten
darf insgesamt 30 % des investierten Kapitals nicht
Uberschreiten. Bei der Auswahl der Vermogensgegen-
stande stehen deren nachhaltige Ertragskraft sowie eine
Streuung nach Mikro- und Makrolage im Vordergrund.

Die Immobilien sollen gemal’ vorgenannter und fol-
gender Investitionskriterien, mittelbar oder unmittelbar
erworben, gehalten und verwaltet werden. Die Anlage-
objekte sind zum Zeichnungszeitpunkt noch nicht
bestimmt.

Hinsichtlich der Objektqualitat wird beabsichtigt, Objekte
mit guter Qualitat zu erwerben, die gegebenenfalls einen
leichten bzw. bei entsprechendem Mietwachstums-
potenzial mittleren Instandhaltungsrickstau aufweisen.
Revitalisierungs- und EntwicklungsmaflRnahmen sollen
eher die Ausnahme bilden.

Investitionen in Gelddarlehen nach entsprechender
Maligabe der Anlagebedingungen erfolgen ausschliel3-
lich zu dem Zweck der Liquiditatssteuerung. Bestandtelil
der Anlagestrategie des ZBI Professional 12 ist insoweit
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die Vergabe von Gesellschafterdarlehen an die von dem
AIF gehaltenen Immobilien-Gesellschaften, um diese
mit Liquiditat zu dem Zweck der Ankaufsfinanzierung
von Sachwerten in Form von Immobilien und weiteren
Anteilen an Immobilien-Gesellschaften auszustatten.
Eine Uber die vorstehende Liquiditatssteuerung hinaus-
gehende Investition in Gelddarlehen ist ausdricklich
nicht Bestandteil der Anlagestrategie des Investment-
vermaogens.

5.5. Anderung der Anlagestrategie

Sofern eine Anderung der in den Anlagebedingungen
festgelegten Anlagestrategie erfolgen soll, hat diese
- soweit sie mit den bisherigen Anlagegrundsatzen
nicht vereinbar ist, zu einer Anderung der Kosten der
Fondgesellschaft fuhrt oder die wesentlichen Anleger-
rechte bertihrt - mittels einer Anderung der Anlage-
bedingungen zu erfolgen. Hierzu ist - vorbehaltlich
der Genehmigung durch die BaFin - eine qualifizierte
Mehrheit von Anlegern, die mindestens zwei Drittel
des gezeichneten Kapitals auf sich vereinigen, erforder-
lich. Eine Anderung der Anlagestrategie, die nicht
durch den Unternehmensgegenstand der Emittentin
gedeckt ist, bedarf daneben eines entsprechenden
Gesellschafterbeschlusses, welcher mit einer quali-
fizierten Mehrheit von 75 % der sich an der Abstimmung
beteiligenden Stimmen zu fassen ist.

5.6. Verwaltung des Investmentvermégens

Die Verwaltung des Investmentvermogens erfolgt
durch die ZBI Fondsmanagement AG, die alle Dienst-
leistungen im Rahmen des Immobilienerwerbs, der
Immobilienfinanzierung, der Immobilienbewirtschaftung
und des Immobilienverkaufes erbringt oder beauftragt,
koordiniert und Uberprft.

Die KVG fertigt oder pruft die jeweils im Rahmen eines
Ankaufs durchzufuhrende Due Diligence und bereitet
die Freigabe des Liegenschaftsbudgets fur den verein-
barten Planungszeitraum bei einem geplanten Ankauf
von Immobilien vor. Im Falle von Instandsetzungs-,
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Sanierungs- oder Ausbauleistungen steuert die
/Bl Fondsmanagement AG alle Leistungen, die zur
funktions-, betriebs- und bezugsbereiten Erstellung des
jeweiligen Bauprojekts notwendig sind.

Ziel des Portfoliomanagements ist es, Wertsteigerungs-
potenziale in den Bestanden zu realisieren. Insbe-
sondere die Anhebung und Festigung eines hohen
Vermietungsstandes stehen im Fokus. Dabei sind
aktuell nicht vermietbare Flachen durch Sanierungs-,
Modernisierungs- und Ausbauarbeiten auf einen
attraktiven Wohnstandard zu bringen und dauer-
haft als Einnahmequelle zu etablieren. Ein effektives
Immobilienverwaltungssystem und ein regelmaliiger
Informationsaustausch zwischen Mietern und Vermieter
fordern die Zufriedenheit der Nutzer und schlagen sich
positiv auf die Fluktuation nieder. Mit der Angleichung
der Monatsmiete an den ortlichen Mietspiegel sorgt das
Portfoliomanagement fur die laufende Entwicklung der
Mieteinnahmen.

Bereits beim Ankauf des jeweiligen Objektes legt das
Portfoliomanagement die Objektstrategien inklusive des
notwendigen Erhaltungsaufwands fest und verfolgt den
Status der erworbenen Immobilien durch ein umfang-
reiches Reporting. Die Informationen dienen der Aus-
wertung des Erfolgs der getroffenen Mallnahmen und
dem Erkennen von Trends im bewirtschafteten Immo-
bilienportfolio.
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5.7. Regeln fiir die Vermoégensbewertung
5.71. Bewertung von Sachanlagen in Form
von Immobilien

Grundlagen der Bewertung

Die Bewertung der von dem ZBI Professional 12 mittel-
bar oder unmittelbar zu erwerbenden Immobilien
erfolgt sowohl in der Ankaufsbewertung als auch in
der jahrlichen Regelbewertung durch einen externen
Bewerter.

Die Bewertung der Vermogensgegenstande soll auf der
Grundlage geeigneter Bewertungsmodelle erfolgen,
die auf einer anerkannten und geeigneten Methodik
beruhen. Die eingesetzten Bewertungsverfahren sind
ausfuhrlich zu dokumentieren und in regelmaRigen
Abstanden auf ihre Angemessenheit zu Uberprifen. Bei
der Uberprifung sind aktuelle Marktinformationen zu
berucksichtigen.

Bei Anlagen in Immobilienist in der Regel der Ertragswert
der Immobilie anhand eines Verfahrens zu ermitteln, das
am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist. Dartber
hinaus kdnnen zur Plausibilisierung weitere, am jeweiligen
Immobilienmarkt anerkannte, Bewertungsverfahren
herangezogen werden, wenn dies fur eine sachgerechte
Bewertung der Immobilie nach Auffassung der KVG oder
des externen Bewerters erforderlich oder zweckmaBig
erscheint.

Wahl des Wertermittlungsverfahrens

Der Marktwert (Verkehrswert) ist mit Hilfe geeigneter
Verfahren zu ermitteln. Die Verfahren sind nach der Art
des Gegenstands der Bewertung unter Berucksichtigung
der im gewdhnlichen Geschaftsverkehr bestehenden
Gepflogenheiten zu wahlen. Es handelt sich bei den Ver-
mogensgegenstanden des ZBI Professional 12 um vor-
wiegend wohnwirtschaftlich genutzte Immobilien, die
zum Zwecke einer Renditeerzielung aus Mietzahlungen
und damit als Ertragsobjekte gehalten und die im regel-
maligen Geschaftsverkehr vorwiegend in der Absicht
der Renditeerzielung gehandelt werden.

Der Marktwert der von dem ZBI Professional 12
erworbenen Immobilien wird Uber ein allgemein
anerkanntes Ertragswertverfahren nach den Regelungen
der RICS - Royal Institution of Chartered Surveyors -
bemessen. Die Bewertung erfolgt in einem Discounted
Cash Flow-Modell.

Die Bewertungen werden auf der Basis der ,RICS-
Richtlinien Uber die Bewertung von Vermogenswerten”
erstellt. Zusatzlich wird Wert darauf gelegt, dass
die Bewerter durch die RICS zugelassen sind (soge-
nannte ,MRICS", d. h. Member of the Royal Institution
of Chartered Surveyors). Der Marktwert der Immobi-
lien definiert sich dabei wie folgt: ,Der Marktwert ist der
geschatzte Wert, fur den eine Immobilie am Bewertungs-
stichtag zwischen einem zum Abschluss bereiten Kdufer
und einem zum Abschluss bereiten Verkaufer verkauft
wird, wobei unterstellt wird, dass jede der Parteien
unabhangig, marktkundig, umsichtig und ohne Zwang
gehandelt hat.”

Bewertungsverfahren

FUr jedes Bewertungsereignis werden dem externen
Bewerter eine Vielzahl von fur das jeweilige Objekt
zutreffende und relevante Unterlagen zur Verflgung
gestellt. Diese Unterlagen werden regelmalig im
Rahmen der Ankaufsprufung von Objekten - zum Teil
durch externe Sachverstandige - erstellt und wahrend
der Objektbewirtschaftung durch die KVG aktualisiert.

Die dem Bewerter zur Verflgung gestellten Unterlagen
und Datenbanken werden durch diesen auf augen-
scheinliche Fehler und logische Widerspriche Uberpriift.
Diese Prufung beinhaltet einen Check der Genauigkeit
und Vollstandigkeit der Datenbank, speziell hinsicht-
lich der einzelnen Adressen, Anzahl der Wirtschaftsein-
heiten, Objektarten, Mietflachen, Leerstanden und Ist-
Mieten. Treten Unstimmigkeiten auf, so wird der Auftrag-
geber informiert und zur Beseitigung der potenziellen
Fehlerquelle aufgefordert. Im Rahmen der Bewertung
werden die jeweiligen Objekte einer umfangreichen
AuBen- und Innenbesichtigung unterzogen. Dartber
hinaus erfolgt durch den Bewerter eine Besichtigung der
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jeweiligen Mikrolage zur Einschatzung der Lagequalitat
im Verhaltnis zur Objektnutzung.

Die Bewerter nehmen auf Basis der Ubersandten Unter-
lagen, der Ergebnisse der eigenen Besichtigungen und
gegebenenfalls notwendiger weiterer eigener Unter-
suchungen eine Bewertung der Vermogensgegenstande
vor. Die Bewertung erfolgt in einem Discounted Cash
Flow-Modell. Dabei wird die Entwicklung der Zahlungs-
strome jedes einzelnen Vermogensgegenstands inner-
halb des Investmentvermogens fur die kommenden zehn
Jahre prognostiziert. Die Prognose erfolgt jahrgenau
und spiegelt damit auch die von Seiten der KVG ein-
gesetzte Methodik zur Prognose und Uberwachung der
Ist-Zahlungsstrome in den Vermogensgegenstanden.

Im Rahmen der Bewertung wird im zehnten Jahr ein
Endwert ermittelt. Der Endwert stellt die Summe aller
zukUnftig durch eine Immobilie generierten Reingewinne,
diskontiert auf den Zeitpunkt der Kapitalisierung (Jahr
10), dar. Dieser Endwert wird ermittelt durch unend-
liche Kapitalisierung des Nettoreinertrags des Jahres
10 mit Hilfe eines angemessenen Kapitalisierungszins-
satzes. Das Ergebnis wird nachfolgend um zehn Jahre
abgezinst, um den Barwert der zukUnftigen Zahlungen
zum Bewertungsstichtag zu bemessen.

Der Marktwert der Vermdgensgegenstande wird
abgeleitet durch Addition aller abgezinsten zukunftigen
Reingewinne (inklusive des abgezinsten Endwertes) und
Abzug der anfallenden Kaufnebenkosten (gemals der
RICS-Definition des ,Marktwertes” wird der Verkauf der
Immobilie zum Bewertungsstichtag unterstellt).

Die Vorgehensweise, das Bewertungsmodell, die Ange-
messenheit der Verfahren, alle Annahmen sowie alle
sonstigen im Rahmen der Bewertung gemachten
Angaben werden in einem zusammenfassenden Gut-
achten je Ankaufsportfolio (Ankaufsbewertung) bzw. im
Rahmen der Regelbewertung fur die gesamte Fonds-
gesellschaft ausfuhrlich dokumentiert.
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5.7.2. Bewertung von Anteilen oder Aktien

an Immobilien-Gesellschaften

Die Bewertung von Anteilen oder Aktien an Immobi-
lien-Gesellschaften gemald § 261 Absatz 1 Nr. 3 KAGB
erfolgt in der Ankaufsbewertung durch eine externe
Wirtschaftsprifergesellschaft.

Bevor die Fondsgesellschaft eine Beteiligung an einer
Immobilien-Gesellschaft gemall § 2671 Absatz 1 Nr.3
KAGB erwirbt, ist deren Wert durch einen Abschluss-
prufer im Sinne des 8319 Absatz 1 Satz 1 und 2 HGB zu
ermitteln. Grundlage der Bewertung ist grundsatzlich
der mit einem Bestatigungsvermerk eines Abschluss-
prufers versehene Jahresabschluss der entsprechenden
Gesellschaft. Sofern dieser Jahresabschluss mehr als
drei Monate vor dem Bewertungsstichtag liegt, ist von
einer von einem Abschlussprifer gepriften aktuellen
Vermogensaufstellung auszugehen, die die Vermogens-
werte und Verbindlichkeiten der Gesellschaft nachweist.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden
bei Erwerb und danach nicht langer als zwolf Monate
mit dem Kaufpreis angesetzt. Anschliellend werden
der Bewertung die auf den Zeitpunkt der Bewertung
erstellten Vermogensaufstellungen sowie der geprufte
und testierte Jahresabschluss der Gesellschaft zugrunde

gelegt.

Fur die von den Immobilien-Gesellschaften gehaltenen
Sachwerte gelten die Bewertungsvorschriften wie unter
Kapitel 5.7.1., ,Bewertung von Sachanlagen in Form
von Immobilien™, ausgefuhrt. Entsprechend gelten die
AusfUhrungen dieses Kapitels 5.7.2., ,Bewertung von
Anteilen oder Aktien an Immobilien-Gesellschaften”,
soweit Immobilien-Gesellschaften zu bewerten sind,
die ihrerseits von Immobilien-Gesellschaften des ZBlI
Professional 12 gehalten werden.
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5.7.3. Bewertung von Gelddarlehen

Bei den im Rahmen der Liquiditatssteuerung an Immo-
bilien-Gesellschaften zu begebenden Gelddarlehen
werden vorbehaltlich etwaiger Wertberichtigungen die
jeweils ausstehende Darlehensvaluta nebst dem zum
Zeitpunkt der Bewertung entstandenen Zinsanspruche
angesetzt.

5.8. Grundsatz der Risikomischung

Zum Zeitpunkt der Aufstellung dieses Verkaufs-
prospekts hat das Investmentvermdgen noch keine
unmittelbare Investition vorgenommen. Aus diesem
Grunde wird der Grundsatz der Risikomischung nach
§ 262 Absatz 1 KAGB zu diesem Zeitpunkt noch nicht
eingehalten. Die Erfullung dieses Kriteriums, wonach
eine Investition in mindestens drei Sachwerte gegeben
sein sollte oder durch die getatigten Investitionen bei
wirtschaftlicher Betrachtungsweise eine Streuung des
Ausfallrisikos gewahrleistet ist, wird jedoch innerhalb
von 18 Monaten nach Vertriebsbeginn sichergestellt
werden.

5.9. Liquiditdtsmanagement
5.9.1.

Rechtsgrundlagen, Zielsetzung
und Umfang

Die KVG hat gemals § 30 KAGB ein Liquiditats-
managementsystem eingerichtet. Das Liquiditats-
management ist zwingender Teil des unabhangigen
Risikomanagementsystems der KVG, da das vorliegende
Investmentvermogen eine Hebelfinanzierung (auch als
,Leverage" bezeichnet) aufweist. Aufgabe des Liquidi-
tatsmanagements ist es, das Liquiditatsrisiko der
Fondsgesellschaft zu identifizieren, laufend zu Uber-
wachen und fur einen Einklang des Liquiditatsprofils
und der Investmentstrategie mit den Zahlungsver-
pflichtungen der Fondsgesellschaft zu sorgen. Bestand-
teil davon ist auch, im Interesse der Anleger ausreichend
liguide Mittel vorzuhalten, um potenziellen Zahlungs-
verpflichtungen gegenuber Anlegern jederzeit nach-
kommen zu kdnnen.

Bei der Ankaufsprifung moglicher Investments wird
u.a. im Rahmen einer Wirtschaftlichkeitsberechnung
die Auswirkung des Investments auf das Liquiditats-
profil der Fondsgesellschaft gepruft. Liquiditatsrisiken
werden so frUhzeitig erkannt und konnen im Rahmen
des Risiko- und Liquiditatsmanagements angemessen
gesteuert werden.

5.9.2. Liquiditatsmanagementverfahren

Das Liquiditatsmanagement erfolgt im Rahmen einer
Gap-Analyse / Liquiditatsablaufbilanz. Hierbei kommt es
zu einer Gegenuberstellung der kumulierten Zahlungs-
mittelzu- und -abfllsse bis zu einem bestimmten Zeit-
punkt, basierend auf den aktuellen Bestanden und auf
Erwartungswerten. Die so als Residualgrolle ermittelte
Mindestliquiditat berucksichtigt die Zahlungsabflisse
an Investoren (aufgrund laufender Entnahmen und
in Ausnahmefallen von Abfindungsverpflichtungen)
sowie Kreditoren und Forderungen anderer Glaubiger.
Diese Darstellung soll sicherstellen, dass eine mog-
liche Zahlungsunfahigkeit bereits im Voraus erkannt
wird. Kommt es zu einer Limituberschreitung, werden
anhand ex ante definierter Schwellenwerte (Toleranzen)
Malnahmen zur Generierung zusatzlicher Zahlungs-
mittel (Liquiditatspotenzial) durchgeflhrt. Zur weiteren
Steuerung der Liquiditat werden zusatzlich Aussagen zur
Dauer der Deckung von Netto-Zahlungsabflissen tber
die vorhandenen Barmittel getroffen. Das Liquiditats-
management wird monatlich bzw. bei entsprechender
Notwendigkeit ad hoc durchgefuhrt.

5.9.3. Stresstests

Stresstests werden durchgefuhrt, um die Auswirkung
von einem oder mehreren negativen Ereignissen auf
das Liquiditatsprofil des AIF zu analysieren (Sensitivitats-
analyse bzw. Szenarioanalysen). Durch Stresstests soll
der Umfang moglicher Engpdsse bestimmt werden.
Der Stresstest ist so ausgestaltet, dass er Handlungs-
empfehlungen prasentiert. Auch wird durch Stresstests
die Mindestliquiditat ermittelt, Uber die wiederum das
Liquiditatslimit laufend festgestellt und Malsnahmenplane
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fur eine Limitanndherung bzw. prognostizierte Uber-
schreitung erstellt und Uberarbeitet werden.

Fur die Hohe der Zahlungsstrome und die Hohe der
liguiden Mittel mussen jeweils pro Asset-Klasse
bzw. jeweils pro Vermdgensgut bestimmte Annahmen
getroffen werden. Hierbei sind sowohl wahrschein-
liche als auch auBergewodhnliche Umstande zu berick-
sichtigen. Berucksichtigt werden sowohl fondsspezifische
bzw. globale als auch unterschiedlich lange Zeithorizonte.

Bei Stresstests werden dartber hinaus z. B. auch die
Auswirkung von Marktrisiken auf die Hohe der zur Ver-
fligung gestellten Kreditlinien und die zu stellenden
Sicherheiten Uberpruft. Im Rahmen eines Stresstests
erfolgt eine Simulation des Liquiditatsablaufes, der
auf Kalkulationen des Fonds basiert, jeweils unter
Stresskonditionen.

Der Rhythmus eines Stresstests wird vom Charakter des
AIF bestimmt. Mindestens einmal pro Jahr muss seitens
der KVG ein Stresstest durchgefuhrt werden.

5.9.4. MaBnahmenplan

Auf Basis der festgestellten Liquiditatsgrenzen werden
MaRnahmen definiert, die bei einer Annaherung oder
Uberschreitung der Grenzen zu einer Vermeidung von
Liquiditatslicken bzw. zu einer kurzfristigen Wieder-
herstellung der notwendigen Liquiditatsgrenze fuhren
sollen.
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5.10. Interessenkonflikte

5.10.1. Interessenkonfliktmanagement

Durch die Einfuhrung von angemessenen Malinahmen
zur Vermeidung von Interessenkonflikten bzw., wo diese
nicht vermieden werden kénnen, durch die Ermittiung,
Beobachtung, Offenlegung und gegebenenfalls Bei-
legung dieser Interessenkonflikte kdnnen potenzielle
Konflikte frihzeitig erkannt und fair gehandhabt bzw.
nach Mdglichkeit vermieden werden. Sollten trotzdem
unvermeidbare Konflikte auftreten, so werden diese
unter Wahrung der Interessen der Anleger bzw. der
Fondsgesellschaft geldst. Bei Konflikten mit Interessen
Dritter sind diese zugunsten der Interessen der eigenen
Anleger und des Investmentvermogens zu I6sen.

Die KVG setzt dafur alle fur eine ordnungsgemalle
Geschaftstatigkeit erforderlichen Mittel und Verfahren
ein, um alle die Geschaftstatigkeit betreffenden, anwend-
baren Anforderungen zu erfullen. Die verwendeten
Grundsatze und Verfahren vermeiden dabei unter
Berucksichtigung des Wertes des Investmentver-
mogens und der Anlegerstruktur eine Beeintrachtigung
von Anlegerinteressen durch unangemessene Kosten,
Gebuhren und Praktiken.

Sollten trotz umfassender Vorsorge Interessenkonflikte
auftreten, ist die KVG dazu verpflichtet, ihre Anleger
daruber in Kenntnis zu setzen, sobald sich herausstellt,
dass die von der KVG getroffenen organisatorischen
Malinahmen zur Ermittlung, Vorkehrung, Beilegung und
Beobachtung von Interessenkonflikten nicht ausreichen,
um nach verndnftigem Ermessen zu gewahrleisten,
dass das Risiko einer Beeintrachtigung von Interessen
der Anleger und/ oder des ZBI Professional 12 ver-
mieden wird. Die Offenlegung der potenziellen oder
bereits aufgetretenen Interessenkonflikte erfolgt
per Veroffentlichung auf der Internetseite der ZBI
Fondsmanagement AG. Dort stellt die KVG auch alle
weiteren, die Anlegerbetreuung betreffenden und
far die Anleger bedeutenden Informationen uUber
die Grundsatze fur die AuftragsausfUhrung und Uber
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wesentliche Anderungen dieser Grundsatze zur Ver-
figung. Erganzend hat die KVG ein Beschwerde-
management fur die Anleger eingerichtet, wodurch
Anlegerbeschwerden zigig und wie vom KAGB vor-
geschrieben behandelt werden kénnen.

5.10.2. Verflechtungen und potenzielle
Interessenkonflikte

Verflechtungen und Interessenkonflikte

auf Ebene der KVG

Sofern die KVG ein mit ihr verbundenes Unternehmen
oder eine relevante Person mit einer Dienstleistung im
Rahmen des Geschadftsbetriebs des ZBI Professional 12
- gegebenenfalls im Wege der Auslagerung - beauf-
tragt, kdnnen aufgrund der gesellschaftsrechtlichen Ver-
flechtung innerhalb der ZBI Gruppe Interessenkonflikte
entstehen, die unter Umstanden negative Auswirkungen
auf das Investmentvermogen haben. Im Falle der Vor-
nahme einer Investition durch die Fondsverwaltung fur
den ZBI Professional 12 in ein Anlageobjekt, das einer
mit ihr verbundenen Gesellschaft oder einer relevanten
Person gehort, kdnnen ebenfalls Interessenkonflikte ent-
stehen, die zu negativen Auswirkungen fur das Invest-
mentvermogen flhren kdnnen. Dies insbesondere
dadurch, dass gegebenenfalls zu hohe Erwerbspreise
fur die Anlageobjekte gezahlt werden. Dies kann zu
negativen Auswirkungen fur das Investmentvermogen
fUhren.

Bei Auflegung eines zweiten AlF mit einer vergleichbaren
Investitionsstrategie, bevor der ZBI Professional 12
ausplatziert bzw. ausinvestiert ist, konnen Interessen-
konflikte sowohl bei der Platzierung im Rahmen der
Ansprache potenzieller Anleger wie auch im Bereich
der Investition des eingeworbenen Kapitals aufgrund
der vergleichbaren Investitionsstrategie der beiden ver-
walteten AlFs entstehen. Dies kann sich negativ auf
das Investmentvermogen auswirken. Dies gilt gleicher-
mafden, soweit sich ein durch die KVG verwalteter
AlIF noch in der Platzierung und / oder Investition
befindet, wahrend der ZBI Professional 12 eine Ver-
triebszulassung erhalt und ebenfalls beginnt, Kapital

zu investieren. Im Rahmen der Verwaltungstatigkeiten
von mehreren, gegebenenfalls auch mit vergleichbarer
Investitionsstrategie agierenden AlFs kdnnen sich fur die
KVG entsprechende Interessenkonflikte ergeben, welche
zu negativen Folgen fUr das Investmentvermdgen fuhren
konnen.

Weitere, von der KVG verwaltete AlFs (siehe Kapitel 2.1.,
.Die Gesellschaft”) befinden sich zum Zeitpunkt der
Prospekterstellung in einer Investitionsphase (sowoh!
Erstinvestition wie auch laufende Investitionen, soweit
die Anlagestrategie einen fortlaufenden Handel vor-
sieht).

Interessenkonflikte innerhalb der ZBI Gruppe

(a) Personelle Verflechtungen
Es bestehen personelle Verflechtungen zwischen
der personlich haftenden Gesellschafterin, der ZBI
Professional Fondsverwaltungs GmbH bzw. deren
Organen oder Gesellschaftern und Unternehmen
der ZBI Gruppe, welche die KVG gegebenenfalls mit
einzelnen der nachstehend beschriebenen Tatig-
keiten beauftragen wird (vgl. zu den Einzelheiten
Kapitel 11., ,Beratung und Auslagerung”):

- Marketing, Unterstutzung der Eigenkapital-
einwerbung und Vertrieb;

- Beschaffung von Objektfremdfinanzierungen;

- Maklertatigkeit im Ankauf;

- Transaktionsberatung / -abwicklung im An- und
Verkauf;

- Bestandsverwaltung der Fremdfinanzierungs-
vertrage,

- Durchfihrung von Verwaltungstatigkeiten auf

Objektebene, Vermietung, Baubetreuungs-

leistungen;

Jahresabschlusserstellung und

Fondsbuchhaltung.

Interessenkollisionen auf Gesellschafterebene

Interessenkollisionen auf Gesellschafterebene
bestehen insbesondere aufgrund von Verflechtungen
dergestalt, dass im Zeitpunkt der Auflegung dieser

S
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Fondsgesellschaft Gesellschafter der ZBI Fonds-
management AG die ZBI Partnerschafts-Holding
GmbH ist, welche Uber die CI Central Immobilien
Holding AG mehrheitlich von Herrn Peter Groner und
Frau Bettina Groner gehalten wird.

Die ZBI Partnerschafts-Holding GmbH halt daneben
100 % der Anteile an der ZBI Immobilien AG und der
ZBI Vertriebskoordinations GmbH sowie mittelbar an
der Komplementdrin der Fondsgesellschaft, der ZBI
Professional Fondsverwaltungs GmbH, und der ZBW
- Zentral Boden Vermietung und Verwaltung GmbH.

Interessenkollisionen aufgrund von identischen
Organmitgliedern

Interessenkollisionen aufgrund von identischen
Organmitgliedern beruhen insbesondere auf Ver-
flechtungen dadurch, dass die Herren Dr. Bernd Ital
und Mark Munzing sowohl Geschaftsfuhrer der ZBI
Partnerschafts-Holding GmbH als auch Geschafts-
fuhrer bzw. Vorstande etwaiger durch den ZBI
Professional 12 zu beauftragender Unternehmen
der ZBI Gruppe sind.

Herr Christian Reil3ing ist Vorstand der ZBI Fonds-
management AG und damit zum dritten Geschafts-
leiter der KVG bestellt. DarUber hinausgehend ist
Herr Christian ReiBing Geschaftsfihrer der ZBI
Projektentwicklungs GmbH.

Aufgrund dieser Verflechtung auf Ebene der Organ-
stellungen besteht die Gefahr, dass diese Personen
die Interessen unterschiedlicher beteiligter Unter-
nehmen wahrzunehmen haben und aus diesem
Grund Interessenkollisionen entstehen, welche zu
nachteiligen Auswirkungen fur das Investmentver-
mogen fUhren konnen. Aktuelle Informationen Uber
die vorstehend erwahnten Mandate werden gegen-
Uber den Anlegern jederzeit auf Anfrage mitgeteilt.

(d) Interessenkollision im Rahmen

der Geschaftsleitung der Emittentin

Wie vorstehend ausgefuhrt, ist die ZBI Partner-
schafts-Holding GmbH (mittelbar) 100 %ige Gesell-
schafterin der Komplementarin der Fondsgesell-
schaft wie auch der ZBI Fondsmanagement AG.
Aufgrund dieser Verflechtung auf Gesellschafter-
ebene konnen die Entscheidungen der Geschafts-
leitung der Emittentin unter Umstanden negativ
beeinflusst werden und zum Nachteil der Emittentin
erfolgen. Des Weiteren ist Herr Dr. Bernd Ital sowohl
Geschaftsfuhrer der ZBI Partnerschafts-Holding
GmbH als auch Geschaftsfuhrer der ZBI Professional
Fondsverwaltungs GmbH. Aufgrund dieser Ver-
flechtungen auf Organebene kann es zu Interessen-
konflikten im Rahmen der Geschaftsleitungsent-
scheidungen fUr den ZBI Professional 12 kommen.

5.11. Angaben zu Kreditaufnahme,
Belastungen und Leverage, Einsatz von

Derivaten

Kreditaufnahmen sind bis zur Hohe von 150 % des
aggregierten eingebrachten Kapitals und noch nicht
eingeforderten zugesagten Kapitals des AlF, berechnet
auf der Grundlage der Beitrage, die nach Abzug samt-
licher direkt oder indirekt von den Anlegern getragenen
Gebuhren, Kosten und Aufwendungen fur Anlagen zur
Verflgung stehen, zulassig, wenn die Bedingungen der
Kreditaufnahme marktdblich sind. Fur das Investment-
vermogen ist die Aufnahme von Krediten im Rahmen
dieser gesetzlich definierten Hochstgrenze, die auch
in den Anlagebedingungen der Fondsgesellschaft fest-
geschrieben ist, grundsatzlich auf Ebene der Immobi-
lien-Gesellschaften vorgesehen.

Die Belastung von Vermogensgegenstanden der Fonds-
gesellschaft sowie die Abtretung und Belastung von
Forderungen aus Rechtsverhaltnissen, die sich auf diese
Vermdgensgegenstande beziehen, sind grundsatzlich bis
zur Hohe von 150 % des aggregierten eingebrachten
Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten Kapi-
tals des AIF, berechnet auf der Grundlage der Beitrage,
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die nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt von den
Anlegern getragenen Gebuhren, Kosten und Aufwen-
dungen fur Anlagen zur VerfUgung stehen, zulassig.

Die Grenzen fur die Kreditaufnahme und die Belastung
gelten nicht wahrend der Dauer des erstmaligen Ver-
triebs der Fondsgesellschaft, langstens jedoch fUr einen
Zeitraum von 18 Monaten ab Vertriebsbeginn.

FUr die Ausreichung von Krediten verlangen die finanzie-
renden Institute in der Regel verschiedene Sicherheiten,
insbesondere die Eintragung erstrangiger Grundschul-
den auf die zu erwerbenden Grundstlicke oder die
Sicherungsabtretung der Miet- und Pachtzinsanspruche,
die aus der zu erwerbenden Immobilie zu generieren
sind. Die Gewdhrung derartiger Sicherheiten ist auf
Basis der dazu in den Anlagebedingungen getroffenen
Regelung zulassig, wenn dies mit einer ordnungsge-
malen WirtschaftsfUhrung vereinbar ist und die Ver-
wahrstelle zustimmt. Die Anzahl und Qualitat der Sicher-
heiten hat Einfluss darauf, ob ein Kredit gewahrt wird
und zu welchen Konditionen der Kredit gewdhrt wird.
Die Art und Menge der Sicherheiten, die fur einen Kredit
zu stellen sind, werden bei jeder Kreditausreichung
individuell mit dem finanzierenden Institut ausgehan-
delt. Die KVG ist im Rahmen dieser Verhandlungen
bemuht, fur das Investmentvermogen moglichst gute
Finanzierungskonditionen bei mdoglichst geringer Sicher-
heitengestellung zu erreichen.

Der Einsatz von Derivaten und Termingeschaften ist
nicht Bestandteil der Anlagestrategie und darf nur
zu Absicherungszwecken erfolgen.

Im Rahmen der Verwaltung des AIF durfen durch die
KVG keine Gesamtrendite-Swaps und Wertpapierfinan-
zierungsgeschafte eingesetzt werden.

Es ist dardber hinaus nicht beabsichtigt, etwa im Zusam-
menhang mit dem Einsatz von Derivaten, Sicherheiten
von Dritten zu fordern. Eine Wiederverwendung von
Sicherheiten und Vermogensgegenstanden ist nicht
beabsichtigt. Angaben zu sich hieraus ergebenen Risiken
kénnen daher entfallen.

Der Leverage eines AlF stellt das Verhaltnis zwischen
dem Risiko des AIF und seinem NIW dar. Durch Leverage
wird der Investitionsgrad einer Fondsgesellschaft erhoht
und die daraus entstehende Hebelwirkung genutzt. Im
Rahmen der Berechnung des Leverage ist vorliegend
neben den geplanten Investitionskrediten auch die in
den Anlagebedingungen der Fondsgesellschaft zu Absi-
cherungszwecken gestattete Durchflihrung von Derivat-
geschaften zu beachten.

Gemald der Verordnung zur Erganzung der AIFM-
Richtlinie 2011/61/EU Uber die Verwalter alternativer
Investmentfonds (AIFM-Level-II-Verordnung - AIFM-VO)
ist der Leverage zwingend nach zwei Methoden zu
berechnen. Hierzu wird vorbehaltlich der in Artikel 7
und 8 der AIFM-VO genannten Ausnahmeregelungen
zunachst eine Umrechnung aller Derivate, inklusive der
in Wertpapiere eingebetteten, in ein entsprechendes
Basiswertaquivalent vorgenommen. Bei der Brutto-
methode werden dann grundsatzlich die absoluten
Werte aller relevanten Positionen des Fonds auf-
summiert. Im Unterschied zur Bruttomethode sind bei
der Commitmentmethode einzelne Derivategeschafte
oder Wertpapierpositionen miteinander zu verrechnen
(,Netting- und Hedging"-Vereinbarungen zu Absiche-
rungszwecken). Zum Zwecke eines umfassenden Risiko-
controllings werden entsprechend der gesetzlichen
Bestimmungen nach beiden Berechnungsarten Kenn-
ziffern aufgestellt, die fUr die KVG in ihrem Risiko-
management der Fondsgesellschaft verbindlich sind.

Das festgelegte Hochstmald fir den Leverage-Umfang
des ZBI Professional 12, bezogen auf den Wert des Invest-
mentvermogens (NIW), betragt nach der Commitment-
methode 300 Prozent, das festgelegte Hochstmald fur
den Leverage-Umfang nach der Bruttomethode belduft
sich auf 500 Prozent. Abhangig von den Marktbedin-
gungen kann der Leverage jedoch schwanken, so dass
es trotz der standigen Uberwachung durch die KVG
zu Uberschreitungen der angegebenen Héchstmalke
kommen kann.
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5.12. Treuhandvertrag

Die Funktion der Treuhanderin (auch ,Treuhandkom-
manditistin“) wird durch die Erlanger Consulting GmbH,
Rathsberger Stralle 6, 91054 Erlangen, eingetragen
im Handelsregister des Amtsgerichts FUrth unter
HRB 7209, wahrgenommen. Der Treuhandvertrag ist im
Kapitel 16.3., ,Treuhandvertrag’, abgedruckt.

Die Treuhdnderin wird fur den jeweiligen Treugeber
(Investor) mit pauschal EUR 500 Hafteinlage im Handels-
register eingetragen, unabhdangig von der Hohe der
jeweiligen Zeichnungssumme eines Treugebers. Die
Treuhanderin hat insbesondere die Aufgabe, im eigenen
Namen eine Beteiligung fur Rechnung und auf Risiko
des Treugebers an der Fondsgesellschaft zu begrinden
und zu halten. Die Treuhdnderin wird die Beteiligung
des Treugebers zusammen mit weiteren Beteiligungen
anderer Treugeber aufgrund gleichlautender Vertrage
nach auBBen als einheitliche Beteiligung halten. Der
Treugeber tragt in Hohe seiner Beteiligung das anteilige
wirtschaftliche Risiko wie ein im Handelsregister ein-
getragener Kommanditist und nimmt nach Mal3gabe
des Gesellschaftsvertrages am Gewinn und Verlust des
Investmentvermaogens teil. Die sich aus der Beteiligung
ergebenden steuerlichen Wirkungen treffen ausschliel3-
lich den Treugeber. Die Treuhanderin ist gegentber dem
Treugeber stets weisungsgebunden. Die Beteiligungen
der direkt eingetragenen Kommanditisten verwaltet die
Treuhanderin als unechte Verwaltungstreuhanderin.
Dies beinhaltet insbesondere die Fihrung der Kapital-
konten aller Anleger.

5.12.1. Rechte und Pflichten der Treuhénderin
Die Aufgaben und die wesentlichen Rechte und Pflichten
der Treuhdnderin sind folgende:

Die Treuhanderin ist als fremdnutzige Verwaltungs-
treuhanderin tatig. Sie darf gegenuber Dritten die
Beteiligung des Treugebers nur mit dessen ausdruck-
licher schriftlicher Zustimmung offenlegen, soweit
eine solche Offenlegung nicht zwingend gesetzlich -
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insbesondere gegenlber der Finanzverwaltung - vor-
geschrieben ist. Sie ist verpflichtet, das im Rahmen
ihrer Treuhandaufgaben erworbene Vermogen von
ihrem eigenen getrennt zu halten und zu verwalten. Sie
wird alles, was sie aufgrund dieses Treuhandverhalt-
nisses und aufgrund ihrer Rechtsstellung als Treuhand-
kommanditistin erlangt, an die Treugeber herausgeben,
soweit der Treuhandvertrag nichts anderes vorsieht.
Die Treuhanderin ist verpflichtet, die jahrlichen Sonder-
betriebsausgaben und eventuelle Sonderbetriebsein-
nahmen mit Fristsetzung spatestens zum 28.02. eines
Geschaftsjahres abzufragen. Die Treuhanderin Uber-
nimmt keine Haftung fUr Fristversaumnis aufgrund ver-
spateter Abgabe bzw. auch nicht fur nicht gemachte
Angaben seitens des Treugebers.

Die Treuhanderin ist verpflichtet, die auf dem Treuhand-
konto einbezahlten Einlagen umgehend nach Eingang
auf ein Konto des ZBI Professional 12 zu Uberweisen.
Bevollmdachtigt der Treugeber die Treuhanderin zur
Wahrnehmung der Gesellschafterrechte, hat die Treu-
handerin allen Weisungen des Treugebers Folge zu
leisten. Die Wahrnehmung der Gesellschafterrechte
kann nur durch pro Gesellschafterversammlung aus-
gestellte Einzelvollmacht erfolgen, auf der zu jedem
Tagesordnungspunkt konkrete Weisungen vermerkt sein
mussen. Differieren die Weisungen der verschiedenen,
die Treuhanderin bevollmdchtigenden Treugeber, so
ist die Treuhanderin verpflichtet und berechtigt, ihre
Rechte entsprechend der unterschiedlichen Weisungen
unterschiedlich auszutben. Soweit Stimmrechts-
vollmachten oder Weisungen nicht erteilt werden, ist
die Treuhanderin berechtigt, selbststandig nach pflicht-
gemdflem Ermessen zu entscheiden. Dies gilt nicht,
sofern die Beschlussfassung eine Anderung der Anlage-
bedingungen betrifft, die mit den bisherigen Anlage-
grundsatzen der Fondsgesellschaft nicht vereinbar ist
oder zu einer Anderung der Kosten oder der wesent-
lichen Rechte der Treugeber fuhrt. Die Treuhanderin
wird auf die Austbung des ihr zustehenden Ermessens
verzichten, soweit es sich bei der betreffenden
Beschlussfassung nicht um eine gesellschaftsrechtlich
bedingte Anpassung bestehender Vertrage auf Grund
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veranderter regulatorischer Rahmenbedingungen
handelt. Die Treuhanderin hat Anspruch auf Freistellung
von allen Verbindlichkeiten, die ihr im Zusammen-
hang mit dem Erwerb und der pflichtgemalien treu-
handerischen Verwaltung der Beteiligung des Treu-
gebers entstehen. Eine gesamtschuldnerische Haftung
der Treugeber ist ausgeschlossen.

5.12.2. Vergitung der Treuhandkommanditistin

Die Vergutung der Treuhandkommanditistin erfolgt
in der im Treuhandvertrag festgeschriebenen Art und
Weise (vgl. Kapitel 16.3., ,Treuhandvertrag”). Sie erhalt,
neben ihrer ihr als Kommanditistin zustehenden Ent-
nahme- und Gewinnbeteiligung, aufgrund der Uber-
nommenen Funktion als Treuhadnderin eine jahrliche
Vergltung (pro rata temporis) in Hohe von bis zu 0,17 %
(inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer) der Bemessungs-
grundlage im jeweiligen Geschadftsjahr. Sie ist berechtigt,
hierauf monatliche anteilige Vorschisse auf Basis der
jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben. Mdogliche
Uberzahlungen sind nach Feststellung des tatsach-
lichen NIWs auszugleichen. Von der Fondsauflage bis
zum 31.12.2019 betragt die Vergltung mindestens
EUR 47.600 p. a. (inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer).

Als Bemessungsgrundlage fur die Berechnung der
laufenden Vergutungen gilt der durchschnittliche NIW
der Fondsgesellschaft im jeweiligen Geschaftsjahr.
Wird der NIW nur einmal jahrlich ermittelt, wird fur die
Berechnung des Durchschnitts der Wert am Anfang
und am Ende des Geschaftsjahres zugrunde gelegt
(vgl. Vorbemerkung in Kapitel 8 ,Angaben bezlglich der
Kosten”).

5.12.3. Verantwortlichkeit der Treuhdnderin

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. Die Treuhanderin, ihre Organe und

ErfUllungsgehilfen haften nur, soweit ihnen Vorsatz oder
grobe Fahrlassigkeit zur Last gelegt werden kann. Davon
ausgenommen ist die Verletzung von Leben, Koérper und
Gesundheit. Dies gilt auch fur ein vor dem Abschluss
dieses Treuhandvertrags liegendes Verhalten.

5.12.4. Ubertragung

Der Treugeber kann die fur ihn gehaltene mittelbare
Beteiligung mit Zustimmung der Treuhanderin und
der KVG ganz oder teilweise auf einen Dritten Uber-
tragen 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. Fur die bei der Ubertragung
von Kommanditanteilen der Treuhandkommanditistin
im Einzelfall durch Dritte in Rechnung gestellte Kosten
haften der Ubertragende Treugeberkommanditist und
der neu eintretende Treugeberkommanditist gesamt-
schuldnerisch.

Die erstmalige Verpfandung des Gesellschaftsanteils
an ein inlandisches Kreditinstitut bedarf nicht der
Zustimmung der Treuhandkommanditistin, Gebuhren
fallen insoweit nicht an. Eine Ubertragung oder sonstige
Verflgung oder Belastung von Teilen des Gesellschafts-
anteiles ist nur moglich, wenn die verbleibende und
die entstehende Beteiligung mindestens EUR 10.000
betragen. Jede Beteiligung muss ohne Rest 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 einen gemeinsamen Bevollmadchtigten
zu bestellen, der gegentber der Treuhanderin fur alle
Rechtsnachfolger nur einheitlich handeln kann. Bis zu
dessen Bestellung kann die Treuhanderin Zustellungen
an jeden Rechtsnachfolger vornehmen; mit Wirkung far
und gegen jeden anderen Rechtsnachfolger. Weisungen
der Rechtsnachfolger braucht die Treuhanderin bis zur
Bestellung des gemeinsamen Bevolimachtigten nur
zu berUcksichtigen, wenn diese von allen Rechtsnach-
folgern einheitlich ergehen.
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Das Treuhandverhaltnis wird auf die Dauer der Fonds-
gesellschaft geschlossen. Die Zuldssigkeit der Kindigung
aus wichtigem Grund bleibt unberthrt. Im Falle der
Kiundigung ist die Treuhdnderin stets berechtigt, die
Umwandlung der Beteiligung des Treugebers in eine
unmittelbare Beteiligung zu verlangen, wenn nicht der
Treugeber eine andere Treuhanderin bestellt und diese
eine der Beteiligung des Treugebers entsprechende
Kommanditeinlage Ubernimmt und im Handelsregister
eingetragen wird.

Ein Recht zur Kindigung aus wichtigem Grund besteht
insbesondere, soweit die Treuhdnderin einen Insolvenz-
antrag Uber ihr Vermogen stellt, wenn bei Insolvenz-
antragstellung durch einen Glaubiger der Treuhanderin
das Insolvenzverfahren Uber das Vermogen der Treu-
handerin eroffnet wird, wenn die Eréffnung eines
Insolvenzverfahrens Uber das Vermogen der Treu-
handerin mangels Masse abgelehnt wird oder wenn
von Privatglaubigern der Treuhanderin Malinahmen
der Einzelzwangsvollstreckung in den Kormmanditanteil
angebracht werden. Unter der aufschiebenden Bedin-
gung der Kundigung des Treuhandvertrages aus den
vorstehend benannten Grinden tritt die Treuhanderin
eine der Beteiligung des Treugebers entsprechende
Kommanditeinlage unter der weiteren aufschiebenden
Bedingung der Eintragung in das Handelsregister an
diesen ab.

Das Treuhandverhaltnis endet, ohne dass es einer Kin-
digung bedarf,

a) bei Ablehnung der Er6ffnung eines Insolvenz-
verfahrens Uber das Vermogen der Treuhdnderin
mangels Masse oder der Vollstreckung in die
Beteiligung der Treuhanderin;

b) wenn der Treugeber von seinem Recht auf
Umwandlung der Beteiligung in eine unmittelbare
Beteiligung an der Fondsgesellschaft Gebrauch
gemacht hat, mit Eintragung des Treugebers im
Handelsregister;
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C) wenn im Zeitpunkt des Zugangs einer Kiindigung der
Treugeber nicht als Kommanditist im Handelsregister
eingetragen ist, mit Eintragung des Treugebers im
Handelsregister;

d) inallen anderen Fallen mit Beendigung der Liquida-
tion der Gesellschaft.

Im Fall der Beendigung des Treuhandverhaltnisses wird
die Gesellschafterstellung des Treugebers durch den
Treuhander in Form einer unechten Verwaltungstreu-
hand weitergefuhrt.

5.13. Primebroker

Angaben zur Identitdt eines Primebrokers, eine
Beschreibung jeder wesentlichen Vereinbarung
zwischen dem Investmentvermdgen und einem Prime-
broker, Angaben zur Art und Weise der Beilegung
von Interessenkonflikten hinsichtlich solcher wesent-
licher Vereinbarungen sowie Angaben Uber eventuell
bestehende Haftungstbertragungen auf Primebroker
konnen vorliegend entfallen, da ein Primebroker nicht
Bestandteil der vorliegenden Fondsstruktur ist.
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6 RISIKEN IM ZUSAMMENHANG MIT
DEM VORLIEGENDEN ANGEBOT

6.1. Risikoprofil

Die vorliegende Beteiligung an dem Investment-
vermogen ist aufgrund ihres Charakters als unter-
nehmerische Beteiligung mit verschiedenen (finan-
ziellen) Risiken verbunden. Bei der Beteiligung an
dem ZBI Professional 12 handelt es sich im Wesent-
lichen um eine unternehmerische Beteiligung an einem
Immobilienvermogen, welches i. d. R. von der Fonds-
gesellschaft mittelbar Uber Immobilien-Gesellschaften
gehalten wird. Immobilien-Gesellschaften werden bei
einer geplanten Haltedauer der Immobilie von sechs
Jahren in der Rechtsform der Kommanditgesellschaft,
bei geplanter kirzerer Haltedauer der einzelnen Immo-
bilie mit Anschlussinvestitionen in der Rechtsform
der GmbH gestaltet sein. Jedoch ist auch der direkte
Erwerb von Immobilien durch die Fondsgesellschaft
nicht ausgeschlossen. Das Kapital der Investoren wie
auch des ZBI Professional 12 ist daher unabhdngig von
der Form des Immoaobilienerwerbs grundsatzlich langer-
fristig gebunden. Der Investor wird in allen vorstehend
genannten Varianten Uber die Fondsgesellschaft in
Hohe seiner Beteiligungsquote mittelbarer Eigentimer
der Objekte (Gewerbe- und Wohnimmabilien) und tragt
somit auch alle mit dem Immobilienerwerb, -besitz und
dessen spaterem Verkauf zusammenhangenden Risiken.

Im Folgenden wird - soweit nicht anderweitig aus-
gefUhrt - davon ausgegangen, dass die Immobilien
von Immobilien-Gesellschaften erworben werden, an
denen der ZBI Professional 12 beteiligt ist. Soweit der
ZBl Professional 12 unmittelbar Immobilien erwirbt,
kdnnen sich die dargestellten Risiken dartber hinaus
auch unmittelbar auf Ebene der Fondsgesellschaft
realisieren.

6.2. Risiken

Nachfolgend werden alle wesentlichen, tatsachlichen
und rechtlichen Risiken, die im Zusammenhang mit der
Investition eintreten kdnnen und die der KVG bei der
Veroffentlichung des Verkaufsprospektes bekannt sind,
dargestellt. Neben den nachstehend beschriebenen
Risiken und Unsicherheiten kann die Wertentwicklung
der Fondsgesellschaft durch verschiedene weitere
Risiken und Unsicherheiten beeintrachtigt werden, die
derzeit nicht bekannt sind. Die Reihenfolge, in der die
nachfolgenden Risiken aufgefuhrt werden, enthalt weder
eine Aussage Uber die Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts
noch Uber das Ausmal3 oder die Bedeutung bei Eintritt
einzelner Risiken.

Es wird zwischen den sogenannten ,Prognose gefahr-
denden Risiken”, den ,Anlage gefahrdenden Risiken”
und den ,Anleger gefahrdenden Risiken” unter-
schieden:

* ,Prognose gefahrdende Risiken” sind diejenigen Ri-
siken, deren Eintritt die Ergebnisse geringer ausfallen
lassen als prognostiziert und damit zu geringeren Aus-
zahlungen an die Investoren fuhren kdnnen. Risiken,
die dieser Kategorie zuzuordnen sind, sind mit (1)
gekennzeichnet.

* ,Anlage gefahrdende Risiken” sind diejenigen
Risiken, die entweder die Anlageobjekte oder das
Investmentvermdgen als solches und damit die geleis-
tete Einlage des Anlegers sowie des Ausgabeaufschlags
gefadhrden. Risiken, die dieser Kategorie zuzuordnen
sind, sind mit (2) gekennzeichnet.

* Unter ,Anleger gefahrdende Risiken” versteht man
schlieBlich diejenigen Risiken, die neben dem Verlust
des gezeichneten Kapitals (Beteiligungssumme und
Ausgabeaufschlag) auch auf das weitere Vermdogen des
Investors Auswirkungen haben und dieses gefahrden
konnen. Risiken dieser Art sind mit (3) gekennzeichnet.
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Durch die Unterscheidung dieser Risikotypen wird keine
Aussage Uber die Gefahr der Risikoverwirklichung oder
Uber die Auswirkungen einer Risikoverwirklichung beim
Investor getroffen. Verschiedene Risiken, die fur sich
alleine betrachtet geringe Auswirkungen haben, kdnnen
kumulativ auftreten und sich insoweit gegenseitig ver-
starken.

Das Anlageergebnis ist von vielfdltigen rechtlichen,
wirtschaftlichen und steuerlichen Umstanden abhangig.
Diese kdnnen sich Uber die voraussichtliche Dauer der
Beteiligung auch andern, ohne dass diese Anderungen
vorausgesehen werden kdnnen. Interessierte Investoren,
die nicht Uber die notwendigen Kenntnisse und
Erfahrungen bei Immobilieninvestitionen verflgen,
sollten daher eine Beteiligung an diesem Beteiligungs-
angebot nicht ohne die Einschaltung fachkundiger
Berater eingehen.

Soweit der ZBI Professional 12 Immobilien nicht mittel-
bar durch Immobilien-Gesellschaften, sondern viel-
mehr unmittelbar erwirbt, kdnnen sich samtliche fur
die Immobilien-Gesellschaften beschriebenen Immobi-
lien- und finanzierungsbezogenen Risiken auch auf der
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Ebene der Fondsgesellschaft realisieren. Dies kann in
erheblichem Mal3e zu einer Reduzierung oder einem
Wegfall der Auszahlungen an Investoren fUhren. Zudem
besteht das Risiko, dass es zu einem teilweisen oder
vollstandigen Verlust des gezeichneten Kapitals im Falle
der Insolvenz der Fondsgesellschaft kommen kann.
Von diesem Verlust waren auch die von der Fonds-
gesellschaft gehaltenen Immobilien-Gesellschaften
betroffen. Insofern kann sich auf Ebene der Immobilien-
Gesellschaften ein an sich die Prognose gefahrdendes
Risiko bei einer Realisierung auf Ebene der Fonds-
gesellschaft wegen der fehlenden Abschirmungswirkung
zu einem die Anlage gefahrdenden Risiko verstarken.

Das maximale Risiko eines Anlegers besteht, neben
dem Totalverlust seiner Kommanditeinlage nebst Aus-
gabeaufschlag zuzuglich vergeblicher Aufwendungen
fur Nebenkosten und etwaiger Steuerzahlungen nebst
Zinsen, im Verlust seines sonstigen Privatvermogens. Im
Falle einer Fremdfinanzierung seiner Beteiligung kann
dies in letzter Konsequenz auch zur Privatinsolvenz
des Anlegers fuhren. Deshalb ist die Beteiligung an
dieser Anlage nur als Beimischung in ein Anlageportfolio
geeignet.
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Risikolibersicht

Liquiditatsrisiken

Allgemeine Risiken in Zusammenhang mit Immobilieninvestitionen
Mietertrage und Standortfaktor

Beschadigungen, Untergang, Mangel der Immobilien, Versicherungsschutz
Immobilienbetriebskosten, Instandhaltungskosten, Altlasten
Verwertung

Finanzierungsrisiken

Kapitalbindung

Finanzierung

Risiko der Fremdkapitalaufnahme, Einzahlung des Eigenkapitals
Zinsentwicklung

Investitionsrisiko

Platzierungsrisiko fur das Gesellschaftskapital

Blind-Pool-Risiko

Vertragspartner

Insolvenzrisiko

Widerruf von Beitrittserklarungen, Ruckabwicklung

Haftungsrisiken der Investoren

SchlUsselpersonenrisiko / Managementfehlentscheidungen

Interessenkonflikte der Geschaftsleitung

Verkauf der Beteiligung: Eingeschranktes Verfugungsrecht und Handelbarkeit;
Gefahr des gewerblichen Grundstuckshandels
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Risikolibersicht

Ausscheiden eines Anlegers aus der Fondsgesellschaft
Risiken durch allgemeine rechtliche und steuerliche Veranderungen

Politische Risiken

Risiko durch beherrschende Gesellschafter
und gesellschaftsrechtliches Majoritatsprinzip

Steuerliche Risiken

Fehlende Absicht der Totalgewinnerzielung
Anschaffungskosten

Verlustverrechnung

Gewerblicher Grundstickshandel
Grunderwerbsteuer

Sonstige steuerliche Risiken

Sonstige Risiken

Risiko aus dem Einsatz von Derivaten

Risiko bei Fremdfinanzierung des Anteils durch den Investor
Risiken der ,kleineren” Beteiligungssummen

Risiko der Geltendmachung von Verzugszinsen

Risiko aus Beteiligung von Anlegern,
die der US-amerikanischen Steuerpflicht unterliegen
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6.2.1. Liquiditatsrisiken

Die in den nachfolgenden Abschnitten dargestellten
Risiken konnen negativen Einfluss auf das unter-
nehmerische Ergebnis der Fondsgesellschaft und
damit auch auf deren Liquiditat haben. Liquiditats-
risiken konnen sowohl auf Ebene der Immobilien-
Gesellschaften als auch auf Ebene der Fondsgesell-
schaft entstehen. Sofern sich etwaige Liquiditats-
risiken in einem Umfang realisieren, in dem sie nicht
durch die Inanspruchnahme einer Liquiditatsreserve
oder durch den Verzicht auf oder die Reduzierung
von Auszahlungen an den Anleger beherrscht werden
konnen, gerat die Fondsgesellschaft in eine existenz-
bedrohende Situation. Insoweit begrinden die aus
Liquiditatsrisiken resultierenden Entwicklungen stets
die Gefahr eines vollstandigen oder teilweisen Ausfalls
von Auszahlungen an die Investoren bis hin zu einem
Totalverlust des gezeichneten Kapitals inklusive des
Ausgabeaufschlags. (1, 2)

6.2.2. Aligemeine Risiken in Zusammenhang
mit Immobilieninvestitionen

Die mittelbare oder unmittelbare Investition in den
Anlagegegenstand Immobilie ist unter Bertcksichtigung
des in der Regel hohen wirtschaftlichen Wertes des
Investitionsgutes mit erheblichen Risiken verschiedener
Natur verbunden. Diese werden nachfolgend naher
erlautert. Alle dargestellten Risiken haben, abhangig von
ihrem Realisierungsgrad, unmittelbare Auswirkungen
auf den Wert der Immobilie. Jedes einzelne Risiko kann
sich wertmindernd auf den jeweiligen Vermogensgegen-
stand auswirken. Bei einem kumulativen Auftreten ver-
schiedener Risiken muss davon ausgegangen werden,
dass diese sich gegenseitig verstarken und im Ergeb-
nis zu einer deutlich starkeren Wertminderung fuhren.

Mietertrage und Standortfaktor

Bei den Mietertragen kann es u. a. bei wirtschaftlichen
Schwierigkeiten der Mieter zu Mietausfallen und im Fall
der aulderordentlichen Kindigung des Mieters wegen
Zahlungsverzuges zu Leerstanden kommen. Neben

dem Ausfall der Miete kann dies dann aullerdem dazu
fUhren, dass regular auf den Mieter umlegbare Neben-
kosten mangels Begleichung durch den Mieter von
der Immobilien-Gesellschaft als Vermieterin getragen
werden mussen. Auch ist nicht auszuschlieBen, dass es
im Rahmen einer erforderlichen Anschlussvermietung
zu schlechteren Mietmodalitaten kommen kann. Dies
ist z. B. dann der Fall, wenn die seitens des Gesetz-
gebers eingefUhrte und seit diesem Jahr durch das Miet-
rechtsanpassungsgesetz (MietAnpG) verscharfte Miet-
preisbegrenzung bei der Wiedervermietung (Mietpreis-
bremse) eingreift und deshalb einer Mieterhéhung in
dem geplanten Umfang entgegensteht. Des Weiteren
ist eine Mieterhohung aufgrund von durchgefthrten
Modernisierungsmaflnahmen nur noch in einer gerin-
geren Hohe als vor in Kraft treten des MietAnpG zu-
lassig.

Zudem konnen zusatzliche, nicht kalkulierte Auf-
wendungen fur den Umbau, die Modernisierung oder
fur die Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit der
Immobilie auf dem Markt anfallen. Auch ist es moglich,
dass nach Ankauf einer Immobilie oder bei Anschluss-
vermietungen eine Restflachenvermietung nicht, nicht
zeitnah oder nicht zu der kalkulierten Miete erfolgen
kann. Dies kann, z. B. insbesondere bei Wohnimmobilien,
durch negative Veranderungen der sozialen Strukturen
im Objekt oder dem unmittelbaren Umfeld bzw. durch
Veranderung des Arbeitsplatzangebotes am Standort
oder der Wettbewerbersituation bei Gewerbeimmobi-
lien, aber auch durch Veranderung der Verkehrsfihrung
geschehen. Insoweit hat insbesondere die bestehende
oder geplante Infrastrukturentwicklung um ein Objekt
erhebliche Auswirkungen auf dessen Qualitat und damit
im Ergebnis auch auf die zu erzielenden Mietpreise und
dem potenziell zu erzielenden Verkaufserlos.

FUr den Fall, dass die vereinbarte Nutzbarkeit der Miet-
objekte ganz oder teilweise eingeschrankt bzw. lang-
fristig ausgeschlossen ist und die Mieter diese Grunde
nicht zu vertreten haben, kdnnen die Mieter die Miete
entsprechend mindern oder den Mietvertrag kiindigen.
Hierbei ist ebenfalls zu berUcksichtigen, dass gegebenen-
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falls Immobilien erworben werden, die fur bestimmte
Zielgruppen konzipiert sind. Insoweit kann auch eine
negative wirtschaftliche Entwicklung dieser Zielgruppe
bzw. eine allgemein negative konjunkturelle Ent-
wicklung zu einem verschlechterten Vermietungsstand
und somit nicht zur Erzielung der kalkulierten Mietein-
nahmen fUhren. Insbesondere bei zwangsverwalteten
oder Uber Zwangsversteigerung erstandenen Immobi-
lien besteht zudem das Risiko, dass die tatsachlich ein-
gehenden Mieten von dem vertraglich vom Verkaufer
zugesicherten Mietertrag zum Nachteil der Immobi-
lien-Gesellschaft abweichen. Dies kann entstehen, weil
mangels aktueller und kompletter Unterlagen beim Kauf
von solchen Objekten seitens des Kaufers manchmal
nur eine stichprobenweise Uberprifung einzelner Miet-
vertrage erfolgen kann. Die Hohe der Mieteinnahmen
ist abhangig von der allgemeinen Mietentwicklung.
Sollte diese nicht wie prognostiziert eintreten, kann es
zu Mindereinnahmen gegenUber der Fondskalkulation
kommen. Die in den umlagefahigen Nebenkosten ent-
haltenen kommunalen GebUhren hatten in den letzten
Jahren einen Uberproportionalen Anstieg zu verzeichnen.
Sollte sich diese Entwicklung auch in Zukunft fortsetzen,
konnte das Mietsteigerungspotenzial begrenzt werden,
wenn die ,Warmmiete” inklusive aller Nebenkosten das
akzeptierte Niveau insgesamt Uberschreitet. In samt-
lichen genannten Fallen ist nicht auszuschlielBen, dass
geringere als in der Fondskalkulation kalkulierte Miet-
einnahmen erzielt werden, zusatzliche Aufwendungen
- gegebenenfalls zu Lasten der Liquiditatsricklage -
entstehen oder weitere Kreditaufnahmen erforderlich
werden. Dies konnte jeweils zu einer Reduzierung bis
hin zu einem vollstandigen Wegfall der Auszahlungen
fuhren. Die Reduzierung oder der Wegfall von Aus-
zahlungen der Immobilien-Gesellschaften an die Fonds-
gesellschaft wirde eine entsprechende Reduzierung
bzw. den Wegfall der Auszahlungen an die Investoren
zur Folge haben. (1)

Bei einer besonders nachteiligen Entwicklung der Miet-
ertrage ist nicht auszuschliel3en, dass die Mieteinnahmen
die laufenden Kosten einer Immobilien-Gesellschaft,
vor allem den Kapitaldienst fur die Fremdfinanzierung,
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nicht mehr decken. In diesem Fall besteht das Risiko,
dass die finanzierende(n) Bank(en) die Darlehensver-
trage kindigen und eine oder mehrere Immobilien
unter Umstanden zwangsverwerten. Mit dem Verlust
der Mieteinnahmen aus den betroffenen Immobilien
sowie einer etwaigen Zwangsverwertung geht der Verlust
des insoweit investierten Kapitals des ZBI Professional 12
und damit anteilig auch des gezeichneten Kapitals des
Investors einher. (1, 2)

Beschadigungen, Untergang,

Mangel der Immobilien, Versicherungsschutz

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass durch
Gewalteinwirkung auf das Gebadude (Schaden durch
Feuer, Wasser, Sturm, Erdbeben, Schneedruck, Krieg
und Terrorismus usw.) Vermogensschaden fur die das
Objekt haltende Gesellschaft eintreten, die nicht oder
nur zum Teil versichert bzw. nicht versicherbar sind.
Der teilweise oder vollstandige Verlust der Immobi-
lie ginge - soweit kein Versicherungsschutz besteht
oder eine Selbstbeteiligung des Versicherungsnehmers
zum Tragen kommt - zu Lasten der jeweiligen Immo-
bilien-Gesellschaft, was neben erheblichen Einnahme-
ausfallen die zwangsweise Verwertung der Immobilie
durch die finanzierende Bank sowie gegebenenfalls auch
die Insolvenz der Immobilien-Gesellschaft bedeuten
kann. (1, 2)

Auch die vorherige technische Due-Diligence-Prufung
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 Gewahrleistungsanspriche aus-
geschlossen hat oder diese nicht erfullt, hat im Ergeb-
nis der ZBI Professional 12 die Beseitigung der Mangel
auf eigene Kosten zu tragen. Diese Aufwendungen ver-
schlechtern das Ergebnis der Immobilien-Gesellschaft.
Dies fuhrt wiederum zu einer Reduzierung des Ergeb-
nisses fur den Investor. Im Falle einer besonders starken
Beschadigung und einem damit verbundenen lang-
fristigen Nutzungsausfall kann auch die Insolvenz der
Immobilien-Gesellschaft nicht ausgeschlossen werden.
(1,2)
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Aul3erdem ist nicht auszuschlieBen, dass bei der Ver-
wirklichung von versicherten Risiken mogliche Leistungen
der Versicherung nicht ausreichen, den gesamten
Schaden, wie Beschadigung und Nutzungsausfall, zu
kompensieren. Hierdurch kdnnen der jeweiligen Immo-
bilien-Gesellschaft erhebliche Kosten entstehen, die
zu einer Reduzierung oder zum Wegfall der Aus-
zahlungen an die Fondsgesellschaft, und damit auch an
die Investoren, fUhren kénnen. Im Falle einer besonders
starken Beschadigung und einem damit verbundenen
langfristigen Nutzungsausfall kann auch die Insolvenz der
Immobilien-Gesellschaft nicht ausgeschlossen werden.
(1.2)

Immobilienbetriebskosten,
Instandhaltungskosten, Altlasten

Soweit die Betriebskosten den in der Fondskalkulation
kalkulierten Umfang Ubersteigen und die Kosten
nicht auf die Mieter umzulegen sind, sind diese vom
Eigentimer zu tragen. Insofern tragen die Immobi-
lien-Gesellschaften das Risiko der Kostensteigerung.
Unerwartet starke Kostensteigerungen kdnnen zu
geringeren Auszahlungen an die Fondsgesellschaft, und
damit auch an die Investoren, fUhren. (1)

Die bei Instandhaltung, Umbau, Modernisierung und
Entwicklung einer Immobilie eingeschalteten Hand-
werker kénnen Insolvenz anmelden. Es besteht das
Risiko, dass Teilzahlungen an das insolvente Unter-
nehmen geleistet werden, flr die zum Zeitpunkt der
Insolvenz noch keine entsprechende Gegenleistung
im Gewerk gegenubersteht. Ubersteigen die Vor-
schusse die Fertigstellungs- oder Gewahrleistungs-
bankburgschaft oder den Gewahrleistungseinbehalt
bzw. sind die Zahlungen ohne Sicherheit geleistet,
kann es zu hoheren Gestehungskosten fur die Gesell-
schaft kommen. Der erforderliche Abschluss neuer Ver-
trage kann unter Umstanden nur zu ungunstigeren
Konditionen erfolgen. Dies hatte fur die Immobi-
lien-Gesellschaften zusatzliche Kosten zur Folge,
was zu einer Verringerung der Auszahlung an die
Fondsgesellschaft fihren kann. Hierdurch kann es zu
geringeren Auszahlungen an die Investoren kommen.

Das gleiche gilt, wenn nach Fertigstellung ein Gewahr-
leistungsfall entsteht oder die umgesetzte Bauqualitat
nicht fur eine dauerhafte Vermietbarkeit gentigend ist
und das betreffende Unternehmen insolvent ist. (1)

Es besteht bei Ankauf von Immobilienbestanden bzw.
insbesondere bei Modernisierungen das Risiko unent-
deckter bautechnischer bzw. bauphysischer Mangel,
die gegendber der in der Ankaufsprifung bestimmten
Sanierung erhohte Instandsetzungsaufwendungen ver-
ursachen kénnen und ein Ersatz vom Verkaufer - gleich-
glltig aus welchen Grunden - nicht erlangt werden
kann. Auch kénnen Altlasten des Gebdudes oder
Grundes (Kontaminierungen) unentdeckt geblieben
sein und erst spater im Rahmen der Sanierung,
Modernisierung oder Verwaltung der Immobilie zur
Kenntnis gelangen. Wie der Verursacher, ist auch der
Eigentimer der Liegenschaft in gleicher Weise sanie-
rungsverpflichtet. Hierbei kommt es nicht darauf an,
ob der EigentUmer von den Bodenkontaminationen
etwas wusste oder hatte wissen konnen. Die hieraus
resultierenden hoheren Kosten der jeweiligen Immobi-
lien-Gesellschaft konnen zu geringeren Auszahlungen an
die Fondsgesellschaft und damit auch an die Investoren
fUhren. Soweit die Kosten besonders hoch liegen, kann
auch die Insolvenz einer Immobilien-Gesellschaft und
damit der Verlust der Kapitalanlage insoweit nicht aus-
geschlossen werden. (1, 2)

Verwertung

Es ist geplant, dass die Objektpersonengesellschaft
zum Ende und die Objektkapitalgesellschaft fort-
laufend wahrend der Fondslaufzeit Anlageobjekte ver-
werten. Da sich der Immobilienmarkt derzeit in einer
absoluten Hochphase befindet, besteht insofern das
Risiko, dass aufgrund verschiedener Faktoren, wie bei-
spielsweise einer veranderten konjunkturellen Lage
oder eines Nachfragertckgangs bei Immobilien, eine
VerduBerung der Anlageobjekte zu dem urspringlich
avisierten Verkaufspreis nicht mdglich ist. Dieses Risiko
besteht auch dann, wenn das Angebot an Immobilien
die Nachfrage nach Immobilien Ubersteigt. Es kann inso-
weit dazu kommen, dass entweder eine Verdul3erung
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nur zu einem spateren Zeitpunkt oder zu einem gerin-
geren, als dem ursprunglich angedachten Verkaufs-
preis, gegebenenfalls sogar unterhalb des Kaufpreises,
erfolgen muss. Dardber hinaus bestehen insoweit fur
die Gesellschaften nur bedingt kalkulierbare Risiken,
als dass nicht ausgeschlossen werden kann, dass bei
einem Verkauf eines Anlageobjekts der Kaufer seiner
Zahlungsverpflichtung nicht bzw. nicht fristgerecht nach-
kommt oder etwaige Gewahrleistungsrechte geltend
macht. (1, 2)

6.2.3. Finanzierungsrisiken

Der ZBI Professional 12 setzt zum Immobilienerwerb
nicht nur Eigenmittel, sondern in erheblichem Male
auch Fremdmittel ein. Der Einsatz von Fremdmitteln
bringt folgende Uber das Liquiditatsrisiko hinaus-
gehende Risiken mit sich:

Kapitalbindung

Die fondsgegenstandliche Immobilieninvestition ist
grundsatzlich langerfristig angelegt, womit eine lang-
fristige Bindung des Kapitals des ZBI Professional 12 in
Immobilienvermogen einhergeht. Sollte ein kurzfristiger
Ligquiditatsbedarf des ZBI Professional 12 entstehen,
kann dieser entweder durch den eiligen Verkauf von
Vermogensgegenstanden oder durch die Aufnahme
zusatzlicher Fremdmittel bedient werden. Ob in einem
solchen Fall von Kreditinstituten zusatzliche Fremdmittel
gewahrt werden, ist unsicher, jedenfalls kann deren Auf-
nahme mit weiteren Kosten verbunden sein. Bei einem
Verkauf der Immobilien unter Zeitdruck besteht das
Risiko, dass nicht der wirkliche Wert der Objekte erzielt
werden kann. In beiden Fallen ergaben sich negative
Auswirkungen auf die Hohe der Auszahlungen an
den Investor. Sofern der Liquiditatsbedarf nicht durch
Finanzierung oder eilige Verkdufe zu decken ist, kann
die Zahlungsunfahigkeit auch zur Insolvenz der Fonds-
gesellschaft und damit zum Verlust des vom Investor
gezeichneten Kapitals fuhren. (1, 2)
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Finanzierung

Die Kreditgeber der Immobilien-Gesellschaften, deren
Finanzierungskonditionen sowie die Auszahlungs-
hoéhe bzw. -zeitpunkte sind zum Stichtag der Prospekt-
aufstellung noch nicht verbindlich vereinbart bzw.
stehen noch nicht fest. Liegt das Zinsniveau zum
Zeitpunkt der Kreditaufnahme Uber den in der
wirtschaftlichen Fondskalkulation prognostizierten
Nominalsatzen mit 100 % Auszahlung, ist durch die
hoheren Finanzierungskosten eine nicht plangemale
Reduzierung der Liquiditatsreserve der jeweiligen Immo-
bilien-Gesellschaft und damit letztlich der Auszahlungen
an die Fondsgesellschaft und an die Investoren mog-
lich. Zudem besteht im Rahmen einer laufenden
Finanzierung wahrend der Fondslaufzeit das Risiko,
dass eine Anschlussfinanzierung nur mit einem hdheren
Zinssatz als ursprunglich angenommen oder mit einer
unglnstigeren Tilgungsvereinbarung als urspringlich
zugrunde gelegt abgeschlossen werden kann, so dass
sich auch daraus negative Auswirkungen auf Ergebnis
und Liquiditat und damit verringerte Auszahlungen an
die Anleger ergeben kénnen. (1, 2)

Ein vergleichbares Risiko besteht dahingehend, dass
laufende Annuitaten einer Finanzierung nicht mehr
bedient werden kénnen und es insofern zu einer
Kundigung eines Darlehens sowie der Geltend-
machung von Verzugszinsen kommt. Dies kann letzt-
lich zur Zahlungsunfahigkeit und damit zur Insolvenz
der betroffenen Gesellschaft fuhren. Es besteht das
Risiko, dass die Finanzierungskonditionen einen Loan-to-
Value-Wert vorsehen. Dieser Wert beziffert das Verhalt-
nis des Darlehens zum Immobilienverkehrswert. Sollte
dieser Wert aufgrund eines sinkenden Verkehrswerts
der Immobilie nicht eingehalten werden konnen, besteht
die Gefahr, dass die Immobilien-Gesellschaft Miet-
ertrage nicht mehr ausschutten darf, die finanzierende
Bank den Vertrag kundigt oder weitere Darlehen mit
negativen Folgen fur die Liquiditat und Rentabilitat auf-
genommen werden mussen. Gleiches gilt, sofern in
einem Darlehensvertrag weitere, zur Einhaltung durch
den Kreditnehmer vorgesehene, Wertbemessungs-
grundlagen vorgesehen sind, die beispielsweise nicht
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nur an den Verkehrswert der Immobilie, sondern auch
an die zu erwartenden Nettomieteinnahmen gebunden
sein kénnen. (1, 2)

Zudem konnten die Kreditgeber die Auszahlung der
Darlehen bzw. die Auszahlung einzelner Darlehens-
tranchen an die Erflllung 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 bereit zu stellen, was sich negativ auf die
Wirtschaftlichkeit der Anlage auswirken wirde. (1)

Im Einzelfall kann das Fehlen der Darlehensmittel in der
Fondsgesellschaft Liquiditatsengpasse hervorrufen oder
sie zahlungsunfahig werden lassen. (2)

AulRerdem ist zu beachten, dass die Realisierung der
geplanten hohen Fremdkapitalquote fehlschlagen
konnte, weil Kreditinstitute nicht bereit sind, im
kalkulierten Umfang Fremdmittel zur Verfugung zu
stellen. Eine vollstandige oder teilweise Versagung
von Kreditmitteln gegentber dem kalkulierten Wert
kann zu erheblichen Abweichungen von der Fonds-
kalkulation fuhren. Der durch die Fremdfinanzierung
erzielte Leverage-Effekt wird geringer ausfallen, je
weniger Fremdkapital fur Investitionen zur Verfigung
steht. Dieser Hebeleffekt wirkt sich nur solange positiv
aus, wie die Gesamtkapitalrendite Uber dem Fremd-
kapitalzins liegt. (1)

Beim Einsatz von Tilgungsvarianten mit Tilgungs-
aussetzung gegen alternative Tilgungsansparung bzw.
endfalliger Tilgung kdonnen Vermogensverluste ein-
treten, die zu Reduzierungen von Auszahlungen an den
Investor fuhren kdnnen. (1)

Sofern Einnahmeausfalle bei Immobilien-Gesellschaften
dazu fuhren, dass diese den Kapitaldienst fur die Immo-
bilie nicht bedienen kann, droht die Verwertung des

entsprechenden Vermogensgegenstandes. Dies kann
im Ergebnis verschiedene Konsequenzen haben.
Sofern die Verwertung eines Vermogensgegenstandes
im Rahmen der zur Fremdfinanzierung erfolgten
Sicherheitengestellung zu dem Verkauf einer Immobilie
fUhrt, besteht das Risiko, dass der urspringlich avisierte
Verkaufspreis nicht erzielt werden kann und gegebenen-
falls sogar ein Verkauf unterhalb des Kaufpreises
erfolgen muss. Daneben besteht die Gefahr, dass (zur
Abwendung einer Verwertung) der ZBI Professional 12
gezwungen ist, fur andere Zwecke vorgesehene Liquidi-
tat zur Rettung der Immobilien-Gesellschaft bzw. der von
der Immobilien-Gesellschaft gehaltenen Immobilien ein-
zusetzen. Die Zwecke, fUr die die Liquiditat vorgesehen
war, z. B. Tatigung anderer Investitionen oder Vornahme
von Auszahlungen, kdnnen in einem solchen Fall nicht
verfolgt werden. (1, 2)

Risiko der Fremdkapitalaufnahme,

Einzahlung des Eigenkapitals

Es kdnnte vorkommen, dass das geplante Fremdkapital
inklusive aller Nebenkosten nicht, nicht in voller Hohe
oder nicht termingemadl beschafft werden kann und
deshalb eventuell grolRere und besonders interessante
Objekte nicht von den Immobilien-Gesellschaften des
7Bl Professional 12 erworben werden kdnnen. Dies gilt
auch fur das Risiko, dass der ZBI Professional 12 das von
bereits beigetretenen Investoren einzuzahlende Eigen-
kapital trotz Anforderung nicht, nicht rechtzeitig oder
nicht vollstandig erhalt. Soweit bereits Kaufvertrage Uber
Objekte abgeschlossen sind, besteht das Risiko, dass
Zahlungsverpflichtungen aus den Kaufvertragen nicht
oder nur verspatet gegenuber dem Verkaufer bezahlt
werden kdnnen, falls das Eigenkapital oder Fremdkapital,
wie beschrieben, nicht, nicht rechtzeitig oder nicht voll-
standig eingeworben oder eingezahlt wird oder Vertrage
rickabgewickelt oder Vertragsstrafen gezahlt werden
mussen. Sollte die Verbindlichkeit aus vorgenannten
Grunden von der Gesellschaft voribergehend nicht
bezahlt werden, kdnnten zusatzliche Kosten, wie Verzugs-
zinsen, anfallen. Dies konnte zu einer Reduzierung der
Einnahmen in der Immabilien-Gesellschaft fihren, was
die Auszahlungen an die Investoren verringern wirde. (1)

55



Sollte die Immobilien-Gesellschaft den Kaufpreis gar
nicht bezahlen, ware sie dem Verkaufer gegenlber
gegebenenfalls zusatzlich zum Schadensersatz ver-
pflichtet. Solche Schadensersatzforderungen und die
Vermogenseinbufen infolge von Vollstreckungsmal3-
nahmen kénnen dann zum Totalverlust der bis dahin
investierten Gelder fuhren. (1, 2)

6.2.4. Zinsentwicklung (Negativzinsen)

Die KVG legt liquide Mittel des AIF bei Banken an. Fur
diese Bankguthaben ist oftmals ein Zinssatz vereinbart,
der dem European Interbank Offered Rate (Euribor)
abzlglich einer bestimmten Marge entspricht. Sinkt
der Euribor unter die vereinbarte Marge, so fuhrt dies
zu negativen Zinsen auf dem entsprechenden Konto.
Abhdngig von der Entwicklung der Zinspolitik der
Europadischen Zentralbank kdnnen sowohl kurz-, mittel-
als auch langfristige Bankguthaben eine negative Ver-
zinsung erzielen. Entsprechend kénnen auch Anlagen
liquider Mittel bei Zugrundelegung eines anderen Zins-
satzes als des Euribors zu einer negativen Verzinsung
fUhren.
6.2.5. Investitionsrisiko

Es besteht das Risiko, dass zum Zeitpunkt einer
geplanten Investition bzw. Reinvestition des Eigen-
kapitals aus dem Immobilienhandel in der Objekt-
GmbH nicht gentgend den Investitionskriterien ent-
sprechende Immobilien am Markt zur Verflgung stehen,
verbunden mit der Folge, dass die Fondsmittel nicht,
nicht vollstandig oder erst zu einem spateren Zeitpunkt
investiert werden kdnnen. Dies kann zu geringeren Ein-
nahmen fUhren, was die geplanten Auszahlungen an die
Investoren reduzieren wirde. (1)

Weiter ist es denkbar, dass der ZBI Professional 12
mangels Angebot an interessanten Immobilien das
Gesellschaftskapital nicht oder nur zu héheren Kauf-
preisen als vorgesehen investieren kann. Hierdurch kann
es zu einer geringeren Rentabilitat der jeweiligen Immo-
bilien kommen und damit kdnnen sich die geplanten
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Auszahlungen an die Investoren reduzieren. Soweit
fUr die geplante Gesamtinvestition nicht ausreichend
passende Anlageobjekte erworben werden kénnen,
wird dies zu einem insgesamt schlechteren Ergebnis der
Anlage fUhren und sich zudem negativ auf die Risiko-
streuung der Fondsgesellschaft auswirken. Soweit der
/Bl Professional 12 Uber eine Objektkapitalgesellschaft
erworbene Immobilien kurzfristig wieder veraul3ert,
besteht insoweit das dargestellte Investitionsrisiko
auch hinsichtlich der Reinvestitionen. Bei Zusammen-
treffen mehrerer dieser Risiken ist, insbesondere bei
geringer Vermogensstreuung aufgrund eines geringen
Investitionsvolumens und einer nicht nachhaltigen,
kapitaldienstdeckenden Vermietung (z. B. aufgrund
schlechter Bauqualitat oder hdherer Finanzierungs-
kosten), ein Totalverlust des gezeichneten Kapitals
inklusive des Ausgabeaufschlags nicht auszuschliel3en.
(1,2)

6.2.6. Platzierungsrisiko fur das
Gesellschaftskapital

FUr den Fall, dass weniger Eigenkapital als prognostiziert
platziert werden kann, kann die Risikostreuung nicht wie
beabsichtigt umgesetzt werden. Negative Entwicklungen
bei einem oder mehreren der erworbenen Objekte
konnen sich in diesem Fall auf die wirtschaftliche
Gesamtentwicklung der Fondsgesellschaft gravierend
auswirken. Die Kosten der Investitionsphase, die sich
nicht nach dem platzierten Eigenkapital bemessen,
wirden sich verhaltnismaRig starker auf die Investitions-
quote auswirken. Dies konnte eine Verminderung der
Anlagerentabilitat beim Investor zur Folge haben. (1, 2)

Es besteht zudem das Risiko, dass in der Platzierungs-
phase das fUr interessante Objektinvestitionen erforder-
liche Kapital nicht oder nicht in der erforderlichen
Hohe gezeichnet oder zu spat einbezahlt wird.
Aul3erdem besteht das Bonitdtsausfallrisiko fur die Ein-
zahlung der Resteinlagen von einzelnen Anlegern bis
zu dem jeweiligen Falligkeitszeitpunkt. Soweit keine
entsprechende Eigenkapitalzwischenfinanzierung zu
erhalten ist, kdnnten rentable Objekte nicht angekauft
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werden und die wirtschaftliche Entwicklung der
Fondsgesellschaft von der Fondskalkulation negativ
abweichen. Sollte das eingeworbene Kommanditkapital
eine Hohe aufweisen, die nach Einschatzung der KVG
erwarten lasst, dass der prognostizierte wirtschaftliche
Erfolg fur die Anleger nicht zu realisieren sein kdnnte,
kann es zudem zu einer Ruckabwicklung der Fonds-
gesellschaft kommen. In diesem Fall kann der Anleger
die von ihm gewlnschte Anlage nicht tatigen und die
erwarteten Ertrage erzielen. Der Anleger kann keinen
Ersatz fUr entgangenen Gewinn geltend machen. Kosten,
die dem Anleger im Rahmen der Investition entstanden
sind, werden nicht zuriickerstattet. (1)

6.2.7. Blind-Pool-Risiko

Zum Zeitpunkt der Aufstellung des hier vorliegenden
Emissionsprospektes sind konkrete Anlageobjekte
nicht vorhanden. Insofern besteht ein sogenanntes
Blind-Pool-Risiko. Das bedeutet, dass der Investor
sich kein vollstandiges konkretes Bild Uber die Anlage-
objekte machen und anhand dieser eine eigene Risiko-
abwagung vornehmen kann. Er kann sich lediglich Uber
die in den Anlagebedingungen festgelegten Investitions-
kriterien einen Eindruck verschaffen, welche Kriterien
bei den Immobilieninvestitionen einzuhalten sind. In
diesem Prospekt enthaltene Zahlen und Prognosen zur
zukdnftigen Entwicklung der Fondsgesellschaft und der
von ihr gehaltenen Anlageobjekte kdnnen daher nur bei-
spielhaften Charakter haben. Mangels zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung bekannter konkreter tatsach-
licher Objektdaten ist es systemimmanent, dass sich die
tatsachlichen Ergebnisse der Fondsgesellschaft pro Jahr
und auch insgesamt verandern werden und nicht genau
in der im Prospekt dargestellten Grof3e erzielt werden.
Die tatsachlichen Ergebnisse kénnen sich ungunstiger
als dargestellt entwickeln. (1, 2)

6.2.8. Vertragspartner
Die Vertragspartner der Fondsgesellschaft sowie der

Immobilien-Gesellschaften mussen die sich aus den
abgeschlossenen bzw. abzuschlieBenden Vertragen

ergebenden Verpflichtungen vollumfanglich erfallen.
Es besteht hierbei zu jeder Zeit das Risiko, dass einer
oder mehrere dieser Vertragspartner den jeweiligen
Verpflichtungen nicht nachkommt und bei endgltigem
Ausfall des Vertragspartners ein neuer Vertragspartner
gesucht werden muss. Dies ist mit dem Risiko erhéhter
Aufwendungen sowie des Ertragsausfalls verbunden. Die
Verpflichtung zur Erflllung der abgeschlossenen bzw.
abzuschliellenden Vertrage gilt gleichermalien fur die
Fondsgesellschaft und die Immobilien-Gesellschaften.
Sofern eine der beteiligten Gesellschaften ihren ver-
traglichen Verpflichtungen nicht nachkommt, besteht
das Risiko, dass der jeweilige Vertragspartner Regress-
anspriche geltend macht. Diese kénnen sodann zu
einer Verwendung von Liquiditat flhren, die seitens
der Fondsverwaltung fur weitere Investitionen oder
zur Auszahlung an Anleger gedacht war. Sofern keine
(ausreichenden) liquiden Mittel zur Befriedigung von
Glaubigern vorhanden sind, kann die Fondsgesellschaft
gezwungen sein, kurzfristig Vermdgensgegenstande
verauBern zu mussen. Gelingt ihr dies nicht oder nicht
zu dem erforderlichen oder gewlnschten Verkaufs-
preis, ist die Insolvenz der Fondsgesellschaft respektive
ihrer Immobilien-Gesellschaften nicht ausgeschlossen.
Die Verwahrstelle wird im Interesse der Investoren u. a.
die Zahlungsstrome der Fondsgesellschaft sowie die
Verwaltung der Anlageobjekte Uberwachen und der-
gestalt ihren gesetzlich zugeordneten Kontrollfunktionen
nachkommen. Es kann trotzdem nicht ausgeschlossen
werden, dass es zu einer Fehlverwendung von Mitteln
kommt, beispielsweise wenn die Verwahrstelle ihren
gesetzlichen Kontrollpflichten nicht ordnungsgemald
nachkommt. (1, 2)

6.2.9. Insolvenzrisiko

Es besteht insgesamt das Risiko, dass Umstande ein-
treten, die die Finanz- und Vermaogens- bzw. Ertragslage
der Fondsgesellschaft insoweit negativ beeinflussen,
dass es zur Liquidation derselben, zur Eréffnung eines
Insolvenzverfahrens oder anderen insolvenzrecht-
lichen MaBnahmen kommt. Dies fuhrt im Ergebnis
zur Verringerung oder zum ganzlichen Entfallen der
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Auszahlungen an die Investoren. Dieses gilt gleicher-
malen fur die KVG. Sofern diese einer Liguidation oder
insolvenzrechtlichen MalRnahmen unterfallen sollte,
muUsste die Verwaltung der Fondsgesellschaft auf eine
andere, sich zur Fondsverwaltung bereit erklarende,
lizenzierte Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubertragen
werden. (1, 2, 3)

Im Fall der Insolvenz der Fondsgesellschaft kann es zur
Aussetzung von Auszahlungen an die Anleger kommen,
gegebenenfalls auch zu einem Totalverlust der Einlage,
da die Fondsgesellschaft keinem Einlagensicherungs-
system angehort. Im Fall der Fremdfinanzierung der
Einlage besteht insoweit fur den Anleger das Risiko der
Gefahrdung seines weiteren Vermogens. Dies kann
in letzter Konsequenz auch zur Privatinsolvenz des
Anlegers fuhren. (3)

6.2.10. Widerruf von Beitrittserkldrungen,
Ruckabwicklung

Investoren wird ein 14-tagiges Widerrufsrecht gewahrt,
wenn es aulBerhalb von Geschdftsraumen oder im Wege
des Fernabsatzes zur Beitrittserklarung gekommen ist.
Sollte wegen zahlreicher Widerrufe die Rickabwicklung
aller Beteiligungen erfolgen, konnen bereits eingezahlte
Kapitalanlagen bis zur Ruckzahlung nicht anderweitig
angelegt werden. (1)

Wird eine Beitrittserklarung wirksam widerrufen und
ist im Zeitpunkt der Abgabe der Widerrufserklarung
noch keine Annahme der Beitrittserklarung durch den
Treuhander erfolgt sowie die Fondsgesellschaft noch
nicht in Vollzug gesetzt worden, so ist dem jeweiligen
Investor die eventuell bereits geleistete Zeichnungs-
summe inklusive des Ausgabeaufschlags zurickzuzahlen.
Soweit im Zeitpunkt der Abgabe der Widerrufserklarung
hingegen bereits die Annahme der Beitrittserklarung
durch den Treuhander erfolgt ist und die Fonds-
gesellschaft bereits in Vollzug gesetzt worden ist, richten
sich die beiderseitigen Rechte und Pflichten nach
den Grundsatzen Uber die fehlerhafte Gesellschaft.
Demnach hat ein Anleger im Falle eines Widerrufes
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seiner Beitrittserklarung lediglich einen Anspruch auf
das Auseinandersetzungsguthaben, das nahergehend
nach den Regelungen des Gesellschaftsvertrages
zu bestimmen ist. Soweit im letztbenannten Fall die
Zeichnungssumme von der Fondsgesellschaft zum
Zeitpunkt eines Widerrufs bereits investiert wurde, hat
die Ruckzahlung aus den Ubrigen liquiden Mitteln zu
erfolgen. Werden so viele Beitrittserklarungen wider-
rufen, dass die Ruckzahlungen aus den liquiden Mitteln
nicht geleistet werden kénnen, so wird die Fonds-
gesellschaft gezwungen, Immobilienvermdgen kurz-
fristig wieder zu verdul3ern oder Fremdkapital auf-
zunehmen. Gelingt ihr dies nicht zu dem erforderlichen
oder gewUnschten Preis oder Uberhaupt nicht, so ist die
Insolvenz der Fondsgesellschaft nicht ausgeschlossen.
(1,2)

6.2.11. Haftungsrisiken der Investoren

Das Risiko einer Inanspruchnahme von Kommanditisten
durch Glaubiger der Fondsgesellschaft besteht fur
den Fall, dass die Kommanditeinlage in Hohe der im
Handelsregister eingetragenen Haftsumme in Hohe
von 500 Euro je Kommanditist noch nicht eingezahlt ist
oder durch Entnahmen wieder unter die im Handels-
register eingetragene Haftsumme gemindert wurde.
Das Risiko besteht auch, wenn dem Kommanditisten
Entnahmen zufliel3en, obwohl entsprechende Ergeb-
nisse hierfur nicht erzielt wurden. In diesem Fall lebt die
Aufsenhaftung bis zur Hohe der im Handelsregister ein-
getragenen Haftsumme in Hohe von 500 Euro je Anleger
wieder auf. (1, 2, 3)

Daneben kommt eine Haftung im Innenverhaltnis in
entsprechender Anwendung der 88 30ff. GmbHG bis
zur Hohe der empfangenen Auszahlungen in Betracht,
soweit Auszahlungen erfolgt sind, obwohl die finanzielle
Lage der Fondsgesellschaft dies nicht zugelassen hatte.
Dies gilt insbesondere dann, wenn der Investor Aus-
zahlungen von der Fondsgesellschaft erhdlt, denen kein
entsprechender handelsrechtlicher Gewinn gegentber
steht. Die Haftung im Innenverhaltnis ist nicht auf die
im Handelsregister eingetragene Haftsumme begrenzt.
(1,2,3)
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Eine Ruckgewahr der Einlage oder eine Entnahme, die
den Wert der Kommanditeinlage unter den Betrag der
Haftsumme herabmindert, darf nur mit Zustimmung
des betroffenen Kommanditisten erfolgen. Vor der
Zustimmung ist dieser zudem darauf hinzuweisen, dass
er den Glaubigern der Fondsgesellschaft unmittelbar
haftet, soweit die Einlage durch die Ruckgewahr oder
Entnahme zurtckbezahlt wird und unter den Betrag der
Haftsumme sinkt.

Mittelbar Uber die Treuhanderin beteiligte Investoren
tragen im Ergebnis das gleiche Haftungsrisiko, da diese
gemal den Vereinbarungen des Treuhandvertrages ver-
pflichtet sind, die Treuhanderin von allen Verbindlich-
keiten, die mit dem treuhdnderisch Ubernommenen
Anteil zusammenhangen, freizustellen. Auch sie mussen
daher, neben dem Treuhdnder, einer entsprechenden
Auszahlung, nach entsprechendem Hinweis auf
Bestehen des Regressrisikos, zustimmen. (3)

6.2.12. Schlusselpersonenrisiko /
Managementfehlentscheidungen

Ein Ausfall des Managements der ZBI Gruppe, ins-
besondere der verantwortlichen Personen der KVG,
kann zu erheblichen Schaden fur die Fondsgesellschaft
fUhren. Insoweit sind die personlichen Kontakte und
das Know-how des Managements fur Einkauf, Ent-
wicklung und Optimierung der Mietverhadltnisse und
einen eventuellen spateren Verkauf von Immobilien ent-
scheidend. Wenn die aktuellen Vorstande / Geschafts-
fuhrer Fehlentscheidungen treffen oder sie sich bewusst
oder unbewusst vertragswidrig verhalten, kann dies zu
einer Vermogensminderung oder einem Vermaogens-
schaden bei der Fondsgesellschaft fuhren. Je nach Aus-
mafd und Vielzahl der Fehlentscheidungen und/oder
Vertragsverletzungen kann dies zu einer Reduzierung
der geplanten Auszahlungen an die Investoren oder
auch zu einem Verlust des gezeichneten Kapitals der
Investoren fuhren. Dies gilt in besonderem Mal3e fur
die verantwortlichen Personen der KVG. Diese sind auf-
grund ihrer Tatigkeit als Vertreter der Fondsverwaltung
unmittelbar mit allen wesentlichen, den wirtschaft-

lichen Erfolg des Investmentvermdogens betreffenden,
Entscheidungen betraut. Der KVG wurden die Befug-
nisse und Kompetenzen der Geschaftsfuhrung tUber-
tragen. Bei der geschaftsfuhrenden Gesellschafterin
verbleiben lediglich die Auswahl und Bestellung der
KVG, die Annahme von Zeichnungsscheinen, die Auf-
stellung und Unterzeichnung des Jahresabschlusses
sowie die Vornahme von Handelsregisteranmeldungen.
Ein personeller Austausch oder Fehlentscheidungen
der verantwortlichen Personen der KVG kdnnen somit
gravierende Auswirkungen auf den wirtschaftlichen
Erfolg der Fondsgesellschaft haben. (1, 2)

6.2.13. Interessenkonflikte der Geschéaftsleitung

Grundsatzlich besteht das Risiko von Interessen-
konflikten, wenn die Gesellschaften mit anderen Gesell-
schaften der ZBI Gruppe Geschdftsbeziehungen unter-
halten (vergleiche auch Kapitel 5.10.2., ,Verflechtungen
und potenzielle Interessenkonflikte”). So ist z. B. darauf
hinzuweisen, dass die KVG die Objektbeschaffung, die
Transaktionsberatung, die Finanzierungs- und Burg-
schaftsvermittlung oder auch Instandhaltungs- und
Sanierungsmalinahmen, die Immobilienbewertung, die
Miet- und Hausverwaltung und die Verkaufsabwicklung
nichtim Fremdauftrag durchfiihren lassen muss, sondern
auch berechtigt ist, diese ganz oder teilweise durch ver-
bundene Unternehmen erbringen zu lassen. Soweit in
diesem Zusammenhang Entscheidungen zum wirtschaft-
lichen Nachteil der Immobilien-Gesellschaften oder des
/Bl Professional 12 getroffen werden, kann dies zu einer
Verschlechterung im Vergleich zur Fondskalkulation bis
hin zum Verlust des gezeichneten Kapitals der Investoren
fuhren. (1, 2)

6.2.14. Verkauf der Beteiligung: Eingeschrénktes
Verfiigungsrecht und Handelbarkeit;
Gefahr des gewerblichen Grundstiicks-
handels

FUr geschlossene Investmentvermdogen, wie den ZBlI

Professional 12, besteht kein geregelter Markt, der
mit dem Markt bei borslichen Wertpapieren vergleich-
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bar ware. Die Anteile der Investoren an der Fonds-
gesellschaft sind an Dritte nur bei entsprechender Nach-
frage zu veraullern, so dass sich ein Verkauf tatsachlich
schwierig gestalten kann. Es besteht die Moglichkeit,
dass eine Beteiligung gar nicht oder nur zu einem
geringeren als dem gewUnschten Preis oder sogar nur
unter dem tatsachlichen Wert verauf3ert werden kann.

3)

Daruber hinaus kann Uber eine Beteiligung nur mit
Zustimmung der KVG verflgt werden. Bei einer treu-
handerischen Beteiligung ist zusatzlich auch die
Zustimmung der Treuhanderin erforderlich. Diese
Zustimmungen durfen nur aus wichtigem Grund ver-
weigert werden. Liegt ein solcher Grund vor, ist die
Ubertragung ausgeschlossen. Daneben ist eine ordent-
liche Kindigung der Beteiligung seitens des Investors
ausgeschlossen. Die Moglichkeit der Kindigung aus
wichtigem Grund bleibt davon unberdhrt. Der Investor
hat keinen Anspruch gegen die Fondsgesellschaft auf
Veraulierung seines Anteiles. Die Verflgbarkeit Uber
das gebundene Kapital ist damit stark eingeschrankt.
Damit besteht das Risiko, dass ein Investor im Falle
von unvorhergesehenem Liquiditdtsbedarf darauf
angewiesen ist, die Beteiligung durch eigene Aktivitaten
zu verauBern. Sollte eine VerdauBerung nicht moglich
sein (siehe unten), wirde sich das nachteilig auf seine
Liquiditat auswirken konnen. (3)

Es ist auch darauf hinzuweisen, dass bei einem Ver-
kauf der Beteiligung vor Ablauf von zehn Jahren Halte-
dauer nicht auszuschliel3en ist, dass der Verkauf der
Beteiligung zur Ermittlung eines eventuell gewerblichen
Grundstuckshandels auf der Gesellschafterebene heran-
gezogen wird, d. h. der Verkauf der Beteiligung, soweit
der Gesellschafter zu mindestens 10 % beteiligt ist oder
der anteilige Verkehrswert der Beteiligung oder der
Anteil an Grundstucken mehr als EUR 250.000 betragt,
konnte zu einer gewerblichen Infizierung privater Immo-
bilienverkaufe des Gesellschafters, die sich weniger als
zehn Jahre im Eigentum des Gesellschafters befanden,
fuhren. Dies hat zur Folge, dass der Verdulierungs-
gewinn aus privaten Immobilienverkaufen zusatzlich
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gewerbesteuerpflichtig wirde. AuBerdem wirde beim
Verkauf der Beteiligung ein eventuell zum betreffenden
Bilanzstichtag bestehender gewerbesteuerlicher Verlust-
vortrag anteilig entfallen. Diesen Nachteil hat der aus-
scheidende Investor zu ersetzen. (3)

6.2.15. Ausscheiden eines Anlegers
aus der Fondsgesellschaft

Ein Anleger kann bei Vorliegen bestimmter Umstande
(beispielsweise bei Vollstreckung in die unternehme-
rische Beteiligung auf Grundlage eines nicht nur vor-
laufig vollstreckbaren Titels, vgl. auch §17 des Gesell-
schaftsvertrages, Kapitel 16.2., ,Gesellschaftsver-
trag der ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
Zwolfte Professional Immobilien Holding geschlossene
Investmentkommanditgesellschaft”) aus der Fonds-
gesellschaft ausgeschlossen werden. Scheidet ein
Anleger aus der Fondsgesellschaft aus, erhalt er ein
Abfindungsguthaben, das sich aus den Salden seiner
Gesellschafterkonten zum 31.12. des seinem Aus-
scheiden vorangegangenen Geschaftsjahres bemisst.
Sofern die Liquiditatslage der Fondsgesellschaft eine
Auszahlung des Auseinandersetzungsguthabens nach
Entscheidung der KVG nicht zulasst, erfolgt die Rick-
zahlung in drei gleichen Jahresraten, ohne dass damit
eine weitere Verzinsung verbunden ware. Insofern
besteht seitens des Anlegers das Risiko, dass es zu
einer zeitlichen Verzogerung der Auszahlung seines
Anteilwertes kommt und er demgemal3 nicht unmittel-
bar nach Ausscheiden aus der Fondsgesellschaft Uber
Liquiditat verfugt. (3)

Bei einem vorzeitigen Ausscheiden aus der Fonds-
gesellschaft oder bei einer Verdullerung seines
Anteils auf dem Zweitmarkt kann die KVG von dem
Anleger die Erstattung notwendiger Auslagen in nach-
gewiesener Hohe, jedoch maximal bis zu 10 % seines
Anteilwertes, verlangen. Insofern besteht fur den
Anleger ein dahingehendes Kostenrisiko, bei der Rick-
gabe oder Ubertragung seines Anteils mit Erstattungs-
ansprichen der Fondsgesellschaft konfrontiert zu
werden. (3)
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Sofern der Anleger auf Grund seiner Saumnis auf
Basis der diesbezUglich bestehenden, gesellschafts-
vertraglichen Regelung gemald § 3 Ziffer 6 des Gesell-
schaftsvertrages, Kapitel 16.2., ,Gesellschaftsvertrag
der ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. Zwdlfte
Professional Immobilien Holding geschlossene Invest-
mentkommanditgesellschaft’, aus der Fondsgesellschaft
ausgeschlossen wird, besteht ein Abfindungsanspruch
lediglich in Hohe seiner geleisteten Nominaleinlage. Den
Ausgabeaufschlag erhdlt er hingegen nicht zurtck. (3)

6.2.16. Risiken durch allgemeine rechtliche
und steuerliche Verénderungen

Das Investmentvermaogen ist so konzipiert, dass es den
aktuellen rechtlichen und steuerlichen Grundlagen ent-
spricht. Es ist nicht auszuschliel3en, dass die Finanz-
verwaltung und / oder die Rechtsprechung hiervon
abweichende Rechtsauffassungen vertreten und es
dadurch zu einer Verschlechterung der Ergebnisse auf
der Ebene der Immobilien-Gesellschaften und / oder
der Fondsgesellschaft, und somit letztlich auch fur
den Anleger, kommt. Eine verbindliche Anfrage bei der
Finanzverwaltung wurde hinsichtlich des vorliegenden
Konzeptes nicht gestellt. Die endgultige Anerkennung
der steuerlichen Konzeption bleibt der Betriebsprtfung
durch die Finanzverwaltung vorbehalten. (1, 2, 3)

Zukunftige wirtschaftliche, rechtliche und steuerrecht-
liche Entwicklungen, die jetzt nicht absehbar sind,
wie zum Beispiel Anderungen in der Gesetzgebung,
Rechtsprechung und Verwaltungspraxis, kdnnen das
prognostizierte Ergebnis beeintrachtigen und auch die
Beteiligung an dem Investmentvermogen als Ganzes
gefahrden. Namentlich besteht u. a. das Risiko, dass
es zukunftig zu einer nicht unerheblichen Erhoéhung
der Grundsteuer kommt und diese ggf. nicht mehr als
Nebenkosten auf Mieter umgelegt werden kann. Zudem
besteht das Risiko, dass neben dem zum 1. Januar 2019
in Kraft getretenen Mietrechtsanpassungsgesetz weitere
gesetzliche Eingriffe zur Stabilisierung der Mieten durch
den Gesetzgeber erfolgen und geplante Mietertrage
nicht mehr in dieser Hohe realisiert werden kénnen.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass im
Rahmen dieser weiter fortschreitenden Regulierung
sich fur die Fondsgesellschaft und die sie verwaltende
KVG Anderungen ergeben, die sich nachteilig auf die
beteiligten Gesellschaften wie auch die prognostizierten
Ertrage der Investoren auswirken. Insbesondere die
auch rickwirkend mégliche Anderung von Rechts-
vorschriften und Verwaltungspraxis kann zu einer nicht
kalkulierbaren Kostenbelastung der Fondsgesellschaft
fuhren. (1, 2)

Die zur Fondsverwaltung bestellte ZBI Fondsmanage-
ment AG verfugt im Zeitpunkt der Veroffentlichung des
Verkaufsprospektes Uber die nach § 20 KAGB erforder-
liche Erlaubnis zum Geschaftsbetrieb einer Kapital-
verwaltungsgesellschaft. Sofern diese Erlaubnis, auf
Grund im Zeitpunkt der Veroffentlichung des Verkaufs-
prospektes nicht erkennbarer Tatsachen, erloschen oder
durch die Aufsichtsbehoérde aufgehoben werden sollte,
bestinde das Risiko der Ruckabwicklung der Fonds-
gesellschaft. Eine Abwicklung der Fondsgesellschaft
konnte in diesem Fall nur abgewendet werden, wenn
die Fondsverwaltung auf eine nach & 20 KAGB lizenzierte
Kapitalverwaltungsgesellschaft, die sich zur Ubernahme
der Fondsverwaltung bereit erkldaren wirde, Ubertragen
werden wurde oder sie sich in ein intern verwaltetes
Investmentvermoégen umwandeln wirde. Anderenfalls
bestlinde insofern das Risiko der Ruckabwicklung der
Fondsgesellschaft, verbunden mit dem Risiko des Total-
verlustes der Einlage sowie des gezahlten Ausgabe-
aufschlags durch den Anleger. (1, 2, 3)

Daruber hinaus sind Rechtsanderungen nicht voll-
standig auszuschliel3en, die die Mdglichkeit einer
entschadigungslosen Enteignung der Grundstucke
beinhalten.

Auch in diesem Fall wirde der Fondsgesellschaft bzw.
der Immobilien-Gesellschaft die Insolvenz drohen und
das gezeichnete Kapital der Investoren verloren gehen.
(1,2)
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6.2.17. Politische Risiken

Zu den politischen Risiken gehdren z. B. Aufruhr, kriege-
rische Ereignisse oder Revolutionen im In- und Ausland,
welche die Erfullung der vertraglichen Verbindlichkeiten
verhindern, die dann zum Verlust von Anspruchen
fUhren kénnen. Diese Verluste kdnnen die Beteiligung
des Investors gefahrden. (1, 2)

6.2.18. Risiko durch beherrschende Gesell-
schafter und gesellschaftsrechtliches
Majoritatsprinzip

FUr alle Abstimmungen im Rahmen von Gesellschafter-
versammlungen gilt ein teils qualifiziertes Majoritats-
prinzip der anwesenden Stimmen. Es besteht somit
das Risiko, dass Beschlisse 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
Gesellschafterversammlungen geltenden Majoritats-
prinzips kann ein einzelner Gesellschafter (Investor)
seine Interessen moglicherweise nicht durchsetzen,
wenn er keine Mehrheit der Stimmen auf sich ver-
einen kann. Andererseits besteht das Risiko, dass ein
neu beitretender Gesellschafter (Investor) die Fonds-
gesellschaft majorisieren kann, wenn er die Mehrheit
der Stimmen zeichnet oder ein Investor gegenUber den
Ubrigen anwesenden Stimmen bei einer Gesellschafter-
versammlung die Mehrheit hat. Somit kénnte dieser
Investor Entscheidungen durchsetzen, die in seinem,
nicht aber im Interesse der anderen Gesellschafter sind.

Dies kann im Extremfall dazu fUhren, dass der Gesell-
schaftsanteil wirtschaftlich entwertet wird. (2)

6.2.19. Steuerliche Risiken
Fehlende Absicht der Totalgewinnerzielung
Die Finanzverwaltung konnte ein fehlendes Total-

gewinnstreben unterstellen, wenn in diesem Invest-
mentvermogen die geplante Mindesthaltedauer von
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sechs Jahren unterschritten und kein positives steuer-
pflichtiges Totalergebnis erzielt wird. Die Folge eines
fehlenden Totalgewinnstrebens ware die Aberkennung
der Gewinnerzielungsabsicht (sogenannte ,Liebhaberei”)
und die Zuordnung der Beteiligung zur privaten Ver-
mogensebene. Ergebnisse der Fondsgesellschaft waren
somit steuerlich irrelevant. (1)

Anschaffungskosten

Es besteht aufgrund des Urteils des Bundesfinanzhofs
vom 26.04. 2018 (BFH, Urteil vom 26. April 2018 - IV R
33/15 -, DStR 2018, 1491) lediglich ein geringes Risiko,
dass anschaffungsnahe Aufwendungen bzw. fonds-
bedingte Nebenkosten weiterhin nicht als Betriebsaus-
gaben anerkannt werden, sondern den Anschaffungs-
kosten zugerechnet werden, was die teilweise
Zuordnung zu den nicht abschreibungsfahigen Kosten
von Grund und Boden und der AfA-Bemessungsgrund-
lage, im Verhdltnis zum Gesamtaufwand fur Grund
und Gebdude, zu Lasten der sofort abzugsfahigen
Betriebsausgaben, bedeutet. Das Risiko konnte sich
jedoch erhéhen, wenn die Finanzverwaltung sich der
neuen Rechtsprechung nicht anschliet und die bis-
herige Verwaltungsauffassung (BMF vom 20. 10. 2003,
IV C 3-52253a-48 / 03, BStBI. | 2003, 546) nicht auf-
gibt. Die Umqualifizierung von sofort abzugsfahigen
Kosten in zu aktivierende Anschaffungs- bzw. Her-
stellungskosten bewirkt, dass sich der gemafs der Fonds-
kalkulation anfanglich erwartete Verlust entsprechend
reduziert und sich friher, als in den Wirtschaftlichkeits-
planprognosen kalkuliert, steuerpflichtige Ergebnisse
ergeben. Hieraus kdnnte sich das Risiko ergeben, dass
die ausgezahlte Liquiditat friher als prognostiziert durch
Steuerzahlungen geschmalert wird. (1)

Verlustverrechnung

Verluste eines Wirtschaftsjahres und Verlustvortrage
kdnnen grundsatzlich mit anderen Einklnften des
Investors verrechnet werden. 8 15b EStG, nach dem
ausschlieSlich eine Verrechnung mit spateren positiven
Einkdnften aus der Beteiligung moglich ist, sollte zwar
konzeptgemadl’ keine Anwendung finden, aufgrund der
geanderten Rechtsprechung des Bundesfinanzhofs
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(BFH, Urteil vom 26. April 2018 - IV R 33/15 -, DStR
2018, 1491) ist nunmehr aber davon auszugehen,
dass der vorliegende Fonds ein Steuerstundungs-
modell im Sinne des § 15b EStG darstellt (vgl. hierzu
die Angaben zu Ziffer 10.8 ,Investitions- bzw. Erwerbs-
phase”). Sollte sich das steuerliche Ergebnis der Fonds-
gesellschaft - gleich aus welchen Grunden - wahrend
der Fondslaufzeit gegenuber der Fondskalkulation ver-
schlechtern, besteht ebenfalls das Risiko, dass Verluste
aus der Beteiligung nur noch eingeschrankt verrechnet
werden konnen. (1)

Im Hinblick auf die Anwendung des & 15b EStG auf den
vorliegenden Fonds, aufgrund der gednderten Recht-
sprechung des Bundesfinanzhofs vom 26. 04. 2018 (BFH,
Urteil vom 26. April 2018 - IVR 33/15 -, DStR 2018, 1491),
verweisen wir bezUglich der entsprechenden Folgen auf
die Ausfuhrungen unter Ziffer 10.8 ,Verlustausgleichs-
beschrankung auf die Einkunftsquelle durch § 15b EStG"
(Seite 93 f.). Ist 8 15b EStG anwendbar und kann die
Fondsgesellschaft in dem Veranlagungszeitraum, in den
der abschlieende Totalportfolioverkauf fallt, nicht voll-
standig abgewickelt werden, so muss sie fur mindestens
ein weiteres Geschaftsjahr ihr Jahresergebnis gegen-
Uber dem Finanzamt erkldren und dieses den Investoren
anteilig zuweisen. Sollte es sich bei den Jahresergeb-
nissen dieser Geschaftsjahre um Verluste handeln, so
waren diese Verluste nach dem ausdrtcklichen Wort-
laut des & 15b EStG nicht mit den in den Vorjahren
durch die Fondsgesellschaft erzielten Gewinnen zu ver-
rechnen. Eine Steuermehrbelastung der Investoren ware
die Folge. (1)

Gewerblicher Grundsttickshandel

Es ist darauf hinzuweisen, dass sémtliche gewerblichen
Einkinfte der Immobilien-Gesellschaft in der Rechtsform
der Personengesellschaft aufgrund der Kirzungsvor-
schrift des 8 9 Nr. 1 Satz 2 GewStG (ausschliel3liche Ver-
waltung eigenen Immobilienvermdgens) ohne Gewerbe-
steuer kalkuliert wurden. Das gilt auch hinsichtlich der
VerauRerungs- und Aufgabeergebnisse. Soweit die Fonds-
dauer bzw. die Haltedauer der nicht Uber eine Kapital-
gesellschaft gehaltenen Immobilien ganz oder teilweise

weniger als zehn Jahre betragt oder diese im Rahmen der
Liquidation (Betriebsaufgabe oder Betriebsveraulierung)
vor Ablaufvon zehn Jahren Haltedauer veraulBert werden,
bestent das Risiko, dass die Finanzverwaltung einen
gewerblichen Grundstickshandel annimmt, der zur
Gewerbesteuerpflicht fuhren wirde, weil die Kirzungs-
vorschrift des 89 Nr. 1 S. 2 GewStG nicht anwendbar ist.
Daruber hinaus besteht das Risiko, dass die Kirzung der
VeraulBerungsgewinne bei Ermittlung eines gewerbe-
steuerlich relevanten Ergebnisses im Rahmen einer
Liquidation bei unterstelltem Grundstiickshandel ver-
sagt wird. Auch wenn kein gewerblicher Grundsttcks-
handel vorliegt besteht das Risiko, dass die Finanzver-
waltung das Ergebnis der Objektpersonengesellschaften
nicht der an sich gewerbesteuerfreien Grundsticksver-
waltung zurechnet, sondern der Gewerbesteuer unter-
wirft. Soweit in diesen Fallen Gewerbesteuer anfiele,
wirde dies zu geringeren Auszahlungen an den ZBlI
Professional 12 bzw. den Investor fUhren. (1)

Verklammerungsrechtsprechung des BFH

Mit Urteil vom 28.09. 2017 (BFH v. 28.9.2017, IV R 50/15,
BStBI 11 2018, 89) hat der BFH die sog. Verklammerungs-
rechtsprechung auch auf unbewegliche Wirtschafts-
glter erweitert. Danach wird die Grenze der privaten
Vermogensverwaltung zum Gewerbebetrieb bei der
Vermietung von GrundstlUcken Uberschritten, wenn
nach dem Gesamtbild der Betatigung und unter Bertick-
sichtigung der Verkehrsauffassung die Ausnutzung
substantieller Vermogenswerte durch Umschichtung
gegenlber der Nutzung des Grundbesitzes im Sinne
einer Fruchtziehung aus zu erhaltenden Substanzwerten
entscheidend in den Vordergrund tritt. Die Grenze der
privaten Vermogensverwaltung wird dann dberschritten,
wenn das Geschaftskonzept darin besteht, unbeweg-
liche Wirtschaftsguter zu kaufen, zwischenzeitlich zu
vermieten und zu verkaufen, und bereits bei Aufnahme
der Tatigkeit festgestanden hat, dass sich das erwartete
positive Gesamtergebnis nur unter Einbeziehung des
Erldses aus dem Verkauf der vermieteten Wirtschafts-
guter erzielen lasst. Dies konnte auch die Inanspruch-
nahme der erweiterten gewerbesteuerlichen Kirzung
beeintrachtigen. (1)
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DarUber hinaus kdnnten im Fall eines gewerblichen
Grundstlckshandels auch privat von Gesellschaftern
gehaltene Immobilien in einen gewerblichen Grund-
stuckshandel auf Ebene des Gesellschafters einbezogen
werden, was insoweit neben der Einkommensteuer auch
zu einer Gewerbesteuerpflicht des Investors fuhren
wurde. (3)

AuBBerdem besteht das Risiko, dass die Fonds-
gesellschaft bzw. die Immobilien-Gesellschaften keine
Absetzungen fur Abnutzungen (AfA) geltend machen
kdnnen, wenn die Finanzverwaltung die Auffassung
vertreten sollte, dass die Immobilien bilanziell nicht
im Anlagevermogen, sondern als Umlaufvermogen zu
erfassen sind. (1)

Grunderwerbsteuer

Sollte der ZBI Professional 12 vor Platzierung von mehr
als 5% des endgtltigen Kommanditkapitals der Fonds-
gesellschaft unmittelbar oder mittelbar in Immobi-
lien investieren, besteht innerhalb von funf Jahren das
Risiko, dass erneut Grunderwerbsteuer fur diese Immo-
bilien ausgeldst wird, soweit weitere Investoren der
Fondsgesellschaft neu beitreten (Kapitalaufstockung).
In diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, dass
die Finanzminister der Bundeslander sich im Rahmen
der Finanzministerkonferenz am 29.11.2018 darauf
geeinigt haben, Gesetzesvorschlage zur Ausweitung
der Grunderwerbsteuerpflicht bei Share Deals zu unter-
breiten. Die bislang fur Personengesellschaften geltende
95 %-Schwelle soll hierzu auf 90 % herabgesetzt wer-
den. Zudem sollen die im GrEStG vorgesehenen Funf-
jahresfristen auf zehn Jahre verlangert werden. Daruber
hinaus kdnnte der Gesetzgeber einen hoheren Steuer-
satz fur die Grunderwerbsteuer zugrunde legen, als im
Rahmen der Fondskalkulation angesetzt wurde. Auch ist
nicht auszuschlieBen, dass die Finanzverwaltung eine
hohere als die prognostizierte Bemessungsgrundlage fur
die Grunderwerbsteuer ansetzt. In beiden Fallen besteht
das Risiko, dass sich die Hohe der Auszahlungen an den
Investor reduzieren konnte. (1)
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Sonstige steuerliche Risiken

Falls festgestellte steuerliche Ergebnisse bei einem
Investor zu Steuernachzahlungen fUhren, sind mit
Beginn des 16. Monats nach Ablauf des Jahres, fur
das der Bescheid ergeht, monatlich Zinsen in Hohe
von 0,5 % an die Finanzverwaltung zu bezahlen. Folge
hiervon kann sein, dass moglicherweise das Privatver-
mogen des Investors fur Steuernachzahlungen und Zins-
zahlungen in Anspruch genommen wird. (3)

Auf Ebene des ZBI Professional 12 kann es ebenfalls zu
wirtschaftlichen Belastungen mit Zinsen und anderen
steuerlichen Nebenleistungen kommen. (1)

6.2.20. Risiken aus dem Einsatz von Derivaten

Nach den Anlagebedingungen der Fondsgesellschaft
ist diese berechtigt, Derivatgeschafte zu Absicherungs-
zwecken zu tatigen. Hierbei kann es sich insbesondere um
Zinssicherungsgeschafte im Rahmen aufzunehmenden
Fremdkapitals und damit zur Absicherung der gehaltenen
Vermdgensgegenstande handeln. Hier besteht das Risiko,
dass sich mit diesen derivativen Sicherungsgeschaften
verbundene Markt- und somit Wertanderungsrisiken
realisieren. Dies kann in der Folge dazu flUhren, dass
eine Derivatposition vorzeitig aufgeldst werden muss,
verbunden mit den entsprechenden wirtschaftlichen
Nachteilen. Dies kann in letzter Konsequenz auch dazu
fUhren, dass der ZBI Professional 12 gezwungen ist, fur
andere Zwecke vorgesehene Liquiditat einzusetzen, die
dann z. B. zur Tatigung weiterer Investitionen oder Vor-
nahme von Auszahlungen an Anleger fehlt. Dies kann
in letzter Konsequenz auch zu einem Totalverlust der
geleisteten Einlage sowie des Ausgabeaufschlags des
Anlegers fuhren. (1, 2)

6.2.21. Risiko bei Fremdfinanzierung des Anteils
durch den Investor

Bei einer Fremdfinanzierung der Beteiligung durch
einen Investor stellt das jeweilige Kreditinstitut bei der
Kreditentscheidung in der Regel nicht nur auf den Wert
des Fondsanteils, sondern auf die persénliche Boni-
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tat des Investors ab. RegelmdRig besteht eine person-
liche und unbegrenzte Haftung mit dem gesamten
personlichen Vermogen und Einkommen des Investors.
Unter Umstanden verlangt das Kreditinstitut die Mit-
verpflichtung des Ehegatten. Jede personliche Anteils-
finanzierung schrankt daher einerseits den Kreditspiel-
raum fur zukdnftige Kreditaufnahmen ein. Anderer-
seits ist zu beachten, dass die Zinsen und die Tilgung ab
Valutierung des Darlehens anfallen. Den Kapitaldienst
muss ein Investor unabhangig von Zeitpunkt und Hohe
der Auszahlungen durch die Fondsgesellschaft und auch
im Falle des Totalverlusts der Beteiligung bedienen.
Bei einer Verringerung, dem ganzlichen Wegfall der
prognostizierten Auszahlungen oder dem Totalverlust
der Kapitaleinlage muss ein Investor daher weiteres
eigenes Vermdogen fur den Kapitaldienst aufwenden. Im
schlimmsten Fall kann dies zur Zahlungsunfahigkeit und
damit zur Privatinsolvenz des Investors fuhren.

Die Wirtschaftlichkeit der Fondsbeteiligung wirde sich
aullerdem erheblich verschlechtern, falls die verein-
barten Zinskonditionen teurer als die tatsachlich erwirt-
schafteten Gewinne aus der Fondsgesellschaft sind.
Sollte sich bei Anteilsfinanzierung eine ,Uberentnahme”
im Sinne des § 4 Absatz 4a EStG ergeben, besteht das
Risiko, dass der Gesellschafter seine Darlehenszinsen
anteilig nicht als Sonderbetriebsausgabe bei dem Ergeb-
nis der Fondsgesellschaft steuerlich mindernd geltend
machen kann. (3)

Aus den genannten Grunden rat die Fondsverwalterin
ausdricklich von der Fremdfinanzierung einer Beteili-
gung ab; sie bietet auch keine entsprechende Anteils-
finanzierung an.

6.2.22. Risiken der , kleineren”
Beteiligungssummen

Im Ausnahmefall kann die KVG Investoren den Beitritt
zur Fondsgesellschaft mit einer Kapitaleinlage von
mindestens EUR 10.000 gestatten. Es wird darauf hin-
gewiesen, dass bei kleineren Beteiligungen die Ein-
nahmen und Ausgaben im Missverhdltnis stehen

konnen. So konnen z. B. hohe Rechts- und Beratungs-
kosten, Reisekosten und sonstige Sonderbetriebsaus-
gaben auf Gesellschafterebene auch zu einem Total-
verlust fuhren. Zumindest wird die Rentabilitat gegen-
Uber groBeren Zeichnungen gemindert. (3)

6.2.23. Risiko der Geltendmachung
von Verzugszinsen

Soweit ein Anleger seine Einlage verspatet erbringt,
besteht das Risiko, dass die KVG Verzugszinsen in Hohe
des gesetzlich geregelten Verzugszinssatzes geltend
macht. (3)

6.2.24. Risiko aus Beteiligung von Anlegern,
die der US-amerikanischen Steuerpflicht
unterliegen

Das Investmentvermogen ist so konzipiert, dass kein
Anleger, der der US-amerikanischen Steuerpflicht unter-
liegt, Anteile zeichnen kann. Sofern es doch zu einer
Beteiligung eines entsprechenden Anlegers kommen
sollte, sind damit umfangreiche Dokumentations- und
Meldepflichten fur die KVG verbunden. Es besteht inso-
fern das Risiko, dass zur Erfullung dieser Pflichten erheb-
liche personelle und technische Ressourcen der KVG
gebunden werden. Dies kann im Ergebnis dazu fuhren,
dass die KVG durch eine entsprechende Ressourcen-
bindung erhebliche wirtschaftliche Nachteile erleidet, die
sich in gravierenden Féllen auch auf die Wahrnehmung
ihrer Tatigkeit als Fondsverwaltung auswirken kann.
Insofern kann nicht ausgeschlossen werden, dass dies
auch zu einer verringerten Rentabilitat der Investition
aller Anleger und damit zu verringerten Auszahlungen
an diese fuhrt. (1, 2, 3)

Weitere wesentliche, Uber die in diesem Kapitel dar-
gestellten Risiken hinausgehende Risiken, existieren
nach Kenntnis der Fondsverwalterin zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung des Verkaufsprospekts nicht.
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6.3. Profil des typischen Anlegers, fir den
der Publikums-AIF konzipiert ist

Das Beteiligungsangebot richtet sich vornehmlich an in
Deutschland unbeschrankt steuerpflichtige nattrliche
Personen. Die potenziellen Investoren sollen Uber ein
grundlegendes Verstandnis bezlglich des angebotenen
Investmentvermogens verflgen. Grundsatzlich wird
dem Investor die Uberpriifung der Auswirkungen einer
Beteiligung in personlich rechtlicher und steuerlicher
Hinsicht vor Zeichnung des Angebots durch einen
rechtlichen und/ oder steuerlichen Berater dringend
empfohlen.

Es wird darauf hingewiesen, dass sich das vorliegende
Beteiligungsangebot aufgrund der damit verbundenen
unternehmerischen Risiken vornehmlich fUr Investoren
eignet, die bereits Uber Kapitalanlageerfahrung und
eine hohe Risikobereitschaft verfugen. Es sollte sich
bei dieser unternehmerischen Beteiligung nicht um
die einzige Kapitalanlage des Anlegers handeln; dieser
sollte seine Beteiligung vielmehr im Rahmen einer
diversifizierten Anlagestrategie mit einem mittel- bis
langfristigen Anlagehorizont vornehmen. Der Anlage-
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horizont des Investors sollte daher mindestens fur die
Laufzeit des AlF einschlieBlich einer moglichen Ver-
langerung sowie fur die Liquidationsphase gegeben
sein. Das Beteiligungsangebot richtet sich, da Zeitpunkt
und Hohe der Rickflisse des eingesetzten Kapitals nicht
sicher vorausgesagt werden kdnnen, an Investoren,
die nicht auf regelmaRige oder unregelmaRige Ertrage
aus der Beteiligung angewiesen sind und auch keine
Ruckzahlung des eingesetzten Kapitals zu einem
bestimmten Zeitpunkt erwarten. Dies bedeutet, dass der
angesprochene Investorenkreis sich in einer wirtschaft-
lichen Situation befinden sollte, innerhalb derer ein
Totalverlust des eingesetzten Kapitals nicht zu einer
wesentlichen Verschlechterung der wirtschaftlichen
Situation des Anlegers fuhren wirde. Adressaten des
vorliegenden Beteiligungsangebots sind neben den, die
vorstehenden Kriterien erfullenden, Privatanlegern auch
professionelle und semiprofessionelle Anleger im Sinne
des KAGB, insbesondere institutionelle Investoren wie
beispielsweise Versicherungsunternehmen oder Kredit-
institute. Das Beteiligungsangebot erfolgt nur in der
Bundesrepublik Deutschland. Ein Vertrieb in anderen
Staaten ist zum jetzigen Zeitpunkt nicht vorgesehen und
daher aktuell nicht gestattet.
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7/ ANTEILE

7.1. Anteilklassen

Alle Anteile haben gleiche Ausgestaltungsmerkmale.
Verschiedene Anteilklassen werden nicht gebildet. Im
Zeitpunkt der Veroffentlichung des Verkaufsprospektes
weichen die Rechte der Grindungsgesellschafter ledig-
lich in einigen, nachfolgend beschriebenen Punkten ab,
was jedoch im Ergebnis nicht zur Bildung unterschied-
licher Anteilklassen fuhrt.

Die personlich haftende Gesellschafterin ZBI Professional
Fondsverwaltungs GmbH leistet keine Einlage, haftet
personlich mit ihrem gesamten Vermdgen und hat
unabhangig von einem Kapitalanteil in Gesellschafter-
versammlungen eine Stimme. Sie ist zur Geschafts-
fUhrung und Vertretung der Fondsgesellschaft - unter
Beachtung des mit der KVG abgeschlossenen Fonds-
verwaltungsvertrages — berechtigt und verpflichtet.
Hinsichtlich der Grindungskommanditistin Erlanger
Consulting GmbH ist zu berucksichtigen, dass diese nicht
zur Zahlung eines Ausgabeaufschlags verpflichtet ist.

7.2. Wichtige rechtliche Auswirkungen,
der fur die Tatigung der Anlage
eingegangenen Vertragsbeziehungen

Die folgenden Ausfuhrungen sollen dem Investor
einen Uberblick Uber die rechtlichen Grundlagen des
Beteiligungsangebotes verschaffen und insbesondere
Uber die wesentlichen Vertragsgrundlagen informieren.
Da diese Darstellungen jedoch lediglich eine Zusammen-
fassung der wesentlichen Aspekte geben, ist dariber
hinaus dringend zu empfehlen, den Verkaufsprospekt
und die eigentlichen Vertragstexte, insbesondere den
Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft sowie die
Anlagebedingungen und die wesentlichen Anleger-
informationen vollstandig und sorgfaltig zu lesen.

7.2.1. Zustandekommen und Arten

der Beteiligung

Die Beteiligung an dem ZBI Professional 12 ist zunachst
nur als mittelbare Beteiligung Uber die Treuhdnderin
moglich. Im Rahmen der Unterzeichnung der Beitritts-
erklarung zur Fondsgesellschaft gibt der Anleger ein
Angebot zum Beitritt zur Fondsgesellschaft mittels
Abschluss des im Kapitel 16.3., ,Treuhandvertrag”,
abgedruckten Treuhandvertrages unter Verzicht
auf Zugang der Annahmeerklarung ab. Die Anlage-
bedingungen und der Gesellschaftsvertrag des ZBI
Professional 12 sind ebenfalls Bestandteil dieses
Beteiligungsangebotes (vgl. Kapitel 16., ,Anlagen”). Der
Investor erkennt mit seiner Unterschrift auf der Beitritts-
erklarung den bestehenden Gesellschaftsvertrag und
den Treuhandvertrag an. Die Treuhanderin entscheidet
Uber die Annahme des Beitrittsangebotes des Anlegers
und informiert diesen Uber die erfolgte Annahme. Nach
Annahme ist der Anleger gemald den Regelungen des
Treuhandvertrages verpflichtet, die gezeichnete Einlage
zu den in der Beitrittserklarung vereinbarten Terminen
bzw., wie im Gesellschaftsvertrag niedergelegt, nach Auf-
forderung der KVG gegebenenfalls in Teilbetragen auf
das Treuhandkonto der Treuhanderin einzuzahlen.

Die Treuhdnderin teilt der Geschaftsleitung des ZBlI
Professional 12 den Beitritt hinsichtlich des treu-
handerisch Ubernommenen Anteils mit und erbittet das
Einvernehmen der Geschaftsleitung. Erst mit Zustim-
mung der Geschdftsleitung gegenliber der Treuhanderin
ist der Beitritt wirksam erfolgt. Die Geschaftsleitung des
7Bl Professional 12 beantragt dann die entsprechenden
Handelsregistereintragungen.

7.2.2. Haftung des Investors

Anleger, die sich als Kommanditisten beteiligen, haften
direkt gegentiber Glaubigern der Fondsgesellschaft
in Hohe ihrer im Handelsregister eingetragenen Haft-
summe. Anleger, die als Treugeber beteiligt sind, haften
nicht unmittelbar im Aulenverhaltnis. Sie sind durch
ihre im Rahmen des Treuhandvertrages begrindete
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Ausgleichsverpflichtung gegenuber der Treuhanderin
den Kommanditisten jedoch wirtschaftlich gleichgestellt
und haften somit indirekt.

Die im Handelsregister einzutragende Haftsumme ent-
spricht pro Anleger pauschal EUR 500; unabhangig von
der Hohe seiner Zeichnungssumme. Hat der Anleger
seine Einlage mindestens in Hohe dieser Haftsumme
geleistet, ist seine personliche Haftung ausgeschlossen.
Die personliche Haftung des Anlegers kann unter
Umsténden wieder aufleben. Dies ist der Fall, wenn die
Fondsgesellschaft Auszahlungen an den Anleger vor-
nimmt, die nicht durch entsprechende Gewinne gedeckt
sind, und damit Teile der Einlage des Anlegers an diesen
zurtickzahlt. Soweit dadurch sein Kapitalanteil durch Ver-
luste und/ oder Auszahlungen unter die im Handels-
register eingetragene Haftsumme gemindert wird, haftet
der Anleger bis maximal in Héhe der Haftsumme von
EUR 500.

Vor Tatigung der, zu der vorstehend geschilderten
wieder auflebenden Haftung des Anlegers fuhrenden,
Auszahlung ist unter Hinweis darauf sowohl die
Zustimmung des Anlegers wie auch der Treuhdnderin
einzuholen. Scheidet ein Investor wahrend der Laufzeit
der Fondsgesellschaft aus dieser aus, gilt die Erfullung
des Abfindungsanspruchs nicht als Rickzahlung der
Einlage des Gesellschafters. Ab dem Zeitpunkt des Aus-
scheidens haftet der ausscheidende Gesellschafter
zudem nicht mehr fur die Verbindlichkeiten der Fonds-
gesellschaft. Diese gesetzliche Regelung findet auch
auf mittelbar beteiligte Treugeber Anwendung, als dass
diese einem unmittelbar beigetretenen Kommanditisten
auch hinsichtlich der Haftung wirtschaftlich gleichgestellt
sind.

Eine Nachschusspflicht der Anleger ist ausgeschlossen

und kann auch nicht durch Gesellschafterbeschluss
begriindet werden.
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7.2.3. Hauptmerkmale der Anteile

des Investors

Den Treugeberkommanditisten stehen in Bezug auf ihre
Anteile Rechte auf Ergebnisbeteiligung und Auszahlung
von Entnahmen sowie eines etwaigen Liquidations-
erldses, Mitwirkungsrechte, Informations- und Kontroll-
rechte, Ubertragungsrechte und Anspriche auf ein
Abfindungsguthaben bei Ausscheiden zu. Ein etwaiges
Rucknahme- oder Umtauschrecht der Anteile wahrend
der Fondslaufzeit ist nicht vorgesehen.

Die Rechtsstellung des Investors wird im Gesellschafts-
vertrag des ZBI Professional 12 und im Treuhandvertrag
konkretisiert, jeweils abgebildet in den Kapiteln 16.2.,
,Gesellschaftsvertrag der ZBl Zentral Boden Immobilien
GmbH & Co. Zwolfte Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft’, und
16.3., ,Treuhandvertrag".

7.3. Gesellschaftsvertrag
des ZBI Professional 12
7.3.1. Gesellschaftsgegenstand
Der in § 2 des Gesellschaftsvertrages definierte Gegen-
stand der Fondsgesellschaft besteht in der Anlage und
Verwaltung ihrer Mittel nach einer festgelegten Anlage-
strategie zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage nach den
88261 bis 272 KAGB zum Nutzen der Anleger, mithin
in der Verwaltung und Bewirtschaftung eigenen Immo-
bilienvermdgens und der Beteiligung an Immobilien-
Gesellschaften nach den in den Anlagebedingungen
festgelegten Investitionskriterien. Die KVG in ihrer
Funktion als Fondsverwalterin des ZBI Professional 12
beabsichtigt, mittelbar Gber Immobilien-Gesellschaften
Immobilien, insbesondere Wohnimmobilien, zu erwer-
ben und gegebenenfalls durch Instandsetzung bzw.
Modernisierungsaufwendungen fur die Vermietung und
spatere Veraul3erung zu optimieren.



7.3.2. Gesellschaftskapital

Es wird eine Gesamtkapitalhthe von EUR 80 Mio. bis
zum 31.12.2019 angestrebt. Die Mindesteinlage fur
neu beitretende Kommanditisten betragt EUR 25.000,
hohere Zeichnungen mussen durch 1.000 ohne Rest teil-
bar sein. Die KVG kann fUr bis zu 25 % des gezeichneten
Kapitals eine geringere Mindesteinlagesumme im Einzel-
fall zulassen. Jedoch darf die Beteiligungssumme auch in
diesen Einzelfallen EUR 10.000 nicht unterschreiten. Die
Zahl der Anteile hangt von der Grole der jeweils Uber-
nommenen Anteile ab. Die KVG ist berechtigt, kapital-
erhohende Kommanditeinlagen bis zu einer Hohe von
insgesamt EUR 200 Mio. anzunehmen. Sie kann eben-
falls beschlieRen, die Zeichnungsfrist fur weitere Beitritte
bis langstens zum 31.12. 2020 zu verléangern. Eine Ver-
langerung der Zeichnungsphase wird seitens der KVG
auf ihrer Internetseite bekannt gegeben.

Die Anleger haben ohne Anforderung der Geschafts-
leitung 20 % ihrer Kommanditeinlage zuzuglich 5%
Ausgabeaufschlag (auf die gesamte gezeichnete Ein-
lage) innerhalb von 10 Tagen nach Annahme der
Beitrittserklarung, den Rest ihrer Einlage - gegebenen-
falls in weiteren Raten - innerhalb von 10 Tagen nach
Anforderung durch die KVG, jedoch friihestens zum in
der Beitrittserklarung definierten Termin, zu leisten. Die
Anforderung der Resteinlage erfolgt, soweit gesichert
erscheint, dass das fur die Durchfuhrung des Invest-
mentvermdgens erforderliche Kommanditkapital
gezeichnet wird und die Mittel fUr entsprechende
Investitionen bendtigt werden. Die Treuhanderin ist
zur Einzahlung der Ubernommenen Kommanditeinlage
nur insoweit verpflichtet, als der Treugeber seine
Einzahlungspflicht erfullt. Leistet ein Anleger seine
Einlage trotz schriftlicher Fristsetzung mit Androhung
des Ausschlusses nicht, nicht rechtzeitig oder nicht
vollstandig, 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 lediglich in Hohe
seiner geleisteten Kommanditeinlage, nicht jedoch
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auch aus dem gezahlten Ausgabeaufschlag. Kommt
ein Treugeber gegenuber der Treuhanderin seiner
Einzahlungsverpflichtung nicht, nicht vollstandig oder
nicht fristgerecht nach, so ermachtigt die Treuhanderin
die KVG, den Treugeber analog einem unmittel-
baren Gesellschafter und mit denselben Folgen aus-
zuschliefen.

7.3.3. Gesellschaftsrechtliche Struktur,

Geschaftsfiihrung und Vertretung

Personlich haftende Gesellschafterin der Fonds-
gesellschaft ist die ZBI Professional Fondsverwaltungs
GmbH mit Sitz in Erlangen; diese ist unter HRB 13092
im Handelsregister des Amtsgerichts Furth eingetragen.
Geschaftsfuhrer sind Dr. Bernd Ital, Nurnberg, und Gert
Wachsmann, Furth. Das Stammkapital der persén-
lich haftenden Gesellschafterin besteht aus einem
Geschaftsanteil zu EUR 25.000 und ist voll eingezahlt.
Den Geschaftsanteil halt die ZBI Fondsverwaltungs
GmbH, welche im Handelsregister des Amtsgerichts
FUrth unter HRB 7972 eingetragen ist. Ihr Sitz befindet
sich in Erlangen. Die Geschaftsanschrift lautet:
HenkestraRe 10, 91054 Erlangen.

Bei der personlich haftenden Gesellschafterin
handelt es sich um eine juristische Person, deren
Haftung gesetzlich beschrankt ist. Normalerweise
haftet eine Komplementarin einer Kommanditgesell-
schaft unbeschrankt, vorliegend haftet die person-
lich haftende Gesellschafterin, weil sie eine Gesell-
schaft mit beschrankter Haftung ist, jedoch nur mit
ihrem Vermdogen. Insoweit weicht der Gesellschaftsver-
trag der Emittentin von der gesetzlichen Regelung des
unbeschrankt haftenden Komplementars (8 161 HGB)
ab. Die ZBI Professional Fondsverwaltungs GmbH ist als
personlich haftende Gesellschafterin zur FUhrung der
Geschafte und zur Vertretung des ZBI Professional 12,
unter Beachtung der im Rahmen des mit der KVG
geschlossenen Fondsverwaltungsvertrages auf diese
Ubertragenen Befugnisse, sowohl berechtigt als auch
verpflichtet. Sie vertritt die Fondsgesellschaft in jedem
Fall alleine. Die geschaftsfihrende Gesellschafterin
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ist von den Beschrankungen des § 181 BGB (Selbst-
kontrahierungsverbot) befreit und somit ermachtigt,
mit sich selbst oder anderen von ihr vertretenen Unter-
nehmen Vertrage rechtswirksam zu schlieBen. Die
Ubrigen Gesellschafter sind fur die Dauer der Gesell-
schaft von der Geschaftsfuhrung ausgeschlossen.
Haftungsmalstab fur die Geschaftsfuhrung sind die
Sorgfalt und Pflichten eines ordentlichen Kaufmannes.

Von der Geschaftsfihrung in dem ZBI Professional 12 ist
die GeschaftsfUhrung in den Immobilien-Gesellschaften
zu unterscheiden. Dort kann grundsatzlich eine andere
Person oder Gesellschaft die Geschaftsfuhrung inne-
haben. In der Regel wird aber die Geschaftsleitung des
ZBI Professional 12 respektive die Fondsverwaltung
auch die GeschaftsfUhrungsaufgaben in den Immobi-
lien-Gesellschaften Ubernehmen.

7.3.4. Informations- und Kontrollrechte

Die Gesellschafter des ZBI Professional 12 fassen ihre
Entscheidungen grundsatzlich durch Gesellschafter-
beschlUsse in einmal jahrlich nach Aufstellung der
Abschllsse des vergangenen Geschaftsjahres statt-
findenden Gesellschafterversammlungen. Die Gesell-
schafter werden mit einer Frist von mindestens zwei
Wochen Uber die Einberufung zu einer ordentlichen
Gesellschafterversammlung informiert, wobei der
Tag der Absendung und der Tag der Gesellschafter-
versammlung nicht mitzahlen. In dieser Einladung
werden Ort und Zeit der Gesellschafterversammlung
sowie die Beschlussgegenstande bekannt gegeben.

Gesellschafterversammlungen kdnnen nach Wahl der
KVG, aul3er als Prasenzveranstaltung, auch in Form einer
Telefon- oder Videokonferenz oder Uber einen Inter-
net-Konferenzraum als Online-Versammlung durch-
gefUhrt werden. In diesen Fallen werden den Anlegern
alle zur Teilnahme und Abstimmung erforderlichen
Informationen (wie Telefonkonferenznummer, Inter-
net-Adresse, Login, Pin und Zugangsdaten, etc.) Uber-
mittelt.
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Wenn mindestens 10 % der Stimmen der Gesellschafter
oder die Fondsverwaltung es verlangen, kann jederzeit
eine auBerordentliche Gesellschafterversammlung ein-
berufen werden. Die Einladungsfrist betrdgt hierbei eine
Woche, wobei der Tag der Absendung und der Tag der
Gesellschafterversammlung nicht mitzahlen.

Gesellschafterversammlungen kénnen auch im schrift-
lichen Verfahren erfolgen.

Die Gesellschafterversammlung ist beschlussfahig,
wenn Gesellschafter bzw. Anleger, die insgesamt
mindestens 10 % der Stimmen der Fondsgesellschaft
auf sich vereinen, sowie die Geschaftsfuhrung der
Fondsgesellschaft und die Treuhandkommanditistin
anwesend oder vertreten sind.

Ein Anleger kann sich bei der Gesellschafterversammlung
durch einen mit Einzelfallvollmacht versehenen anderen
Anleger, einen Verwandten gemal Steuerklasse | oder |l
im Sinne des § 15 Absatz 1 ErbStG, ein von Berufs wegen
zur Verschwiegenheit verpflichtetes Mitglied der steuer-
oder rechtsberatenden Berufe oder durch einen Finanz-
dienstleister vertreten lassen.

Die Treugeber sind stets berechtigt, selbst oder
durch einen Bevollmachtigten an den Gesellschafter-
versammlungen teilzunehmen; ihre Rechte entsprechen
denen eines unmittelbar beteiligten Kommanditisten.
Die Treuhanderin ist auf Grundlage des Treuhand-
vertrages ermachtigt, die Stimmrechte der Treugeber
auszuuben, soweit diese ihr Stimmrecht nicht selbst aus-
Uben. Fur den Fall, dass der jeweilige Treugeber selbst
abstimmt, handelt er aufgrund der im Treuhandvertrag
vorgesehenen Vollmacht.

Soweit die Treuhanderin zur Stimmwahrnehmung
berechtigt ist, hat sie den Weisungen des jeweiligen
Treugebers Folge zu leisten. Treugeber sollen der Treu-
handerin fur die Wahrnehmung ihrer Rechte inner-
halb der Gesellschafterversammlungen zu jedem Tages-
ordnungspunkt konkrete Weisungen erteilen. Differieren
die Weisungen der verschiedenen, von der Treuhanderin



vertretenen Treugeber, so ist die Treuhanderin ver-
pflichtet und berechtigt, ihre Rechte entsprechend den
unterschiedlichen Weisungen unterschiedlich auszu-
Uben.

Soweit Weisungen nicht erteilt worden sind, ist die Treu-
handerin (mit Ausnahme der Beschlussfassung Uber
die Anderung der Anlagebedingungen, die mit den bis-
herigen Anlagegrundsatzen der Fondsgesellschaft nicht
vereinbar ist oder zu einer Anderung der Kosten oder
der wesentlichen Rechte der Treugeber flhrt) berechtigt,
selbststandig nach pflichtgemallem Ermessen zu ent-
scheiden. Die Treuhdnderin wird auf eine Austbung des
vorstehenden Ermessens verzichten, soweit es sich bei
dem betreffenden Beschlussgegenstand nicht um eine
gesellschaftsrechtlich bedingte Anpassung bestehender
Vertrage auf Grund veranderter regulatorischer
Rahmenbedingungen handelt.

Die Fondsgesellschaft entscheidet grundsatzlich mit ein-
facher Mehrheit der an der Abstimmung teilnenmenden
Stimmen. Bestimmte Beschlisse, wie z. B. die Anderung
des Gesellschaftsvertrages selbst, bedurfen einer quali-
fizierten Mehrheit von 75 % der an der Abstimmung
teilnehmenden Stimmen. Stimmenthaltungen gelten
als nicht abgegebene Stimmen. Eine Nachschusspflicht
der Investoren ist ausgeschlossen und kann auch nicht
durch Beschluss der Gesellschafter begrindet werden.
Je EUR 1.000 Beteiligung am Gesellschaftskapital
gewdhren eine Stimme. Solange ein Gesellschafter
seine Beitrittserklarung noch widerrufen kann, ruht sein
Stimmrecht. Der Komplementarin (personlich haftenden
Gesellschafterin) steht eine Stimme zu.

Die Unrichtigkeit von Niederschriften Uber Beschluss-
fassungen im schriftlichen Verfahren sowie Uber
Gesellschafterversammlungen und die Anfechtung von
Beschllssen kann nur innerhalb einer Ausschlussfrist
von einem Monat, nach Zugang der jeweiligen Unter-
lagen der Uber den Beschluss gefertigten Nieder-
schrift, durch Klage gegen die Fondsgesellschaft geltend
gemacht werden. Nach Ablauf der Frist gilt ein etwaiger
Mangel als geheilt.

ZBl 12 ANTEILE

FUr die Fondsgesellschaft kann auf Vorschlag der
KVG gemadl § 19 des Gesellschaftsvertrages ein aus
drei naturlichen Personen bestehender Anlegeraus-
schuss bestellt werden. Wird ein Anlegerausschuss
gewahlt, beginnt das Amt der Anlegerausschussmit-
glieder mit der Annahme der Wahl und endet im dritten
auf die Wahl folgenden Jahr mit der Gesellschafterver-
sammlung, die turnusmalig die Neuwahl des Anleger-
ausschusses durchzufUhren hat. Eine Wiederwahl ist
zuldssig. Fur die Anlegerausschusswahl kénnen nur
nicht initiatorennahe Anleger zur Wahl vorgeschlagen
werden. Wird ein Anlegerausschuss gewahlt, berat dieser
die KVG in Angelegenheiten der Fondsgesellschaft. Die
Gesellschafterversammlung kann dem Anlegerausschuss
die ihr zustehende Kompetenz zur Auswahlempfehlung
bezogen auf einzelne Investitionsobjekte durch ein-
fachen Mehrheitsbeschluss Ubertragen. Fur den Wil-
lensbildungs- und Abstimmungsprozess des Anleger-
ausschusses gelten die Regelungen der 8§ 6 bis 8 des
Gesellschaftsvertrages in entsprechender Anwendung.
Jedes Anlegerausschussmitglied hat bei Abstimmungen
eine Stimme. Uber die Entscheidungen des Anleger-
ausschusses erstattet dieser den Gesellschaftern und
Anlegern in regelmdRigen Abstanden - mindestens jahr-
lich - Bericht. Der Anlegerausschuss kann jederzeit
Auskunfte verlangen und die Blcher und Schriften der
Fondsgesellschaft sowie die der Objektgesellschaften
nach vorheriger mindestens einwochiger Ankindigung
einsehen. Auf den Anlegerausschuss sind die Vor-
schriften Uber den Aufsichtsrat einer Investmentaktien-
gesellschaft oder Uber den Beirat einer Investment-
kommanditgesellschaft nicht analog anwendbar. Der
Anlegerausschuss haftet nur fur Vorsatz und grobe Fahr-
lassigkeit. Haftungsanspruche der Fondsgesellschaft
gegen den Anlegerausschuss als gesellschaftsrecht-
liches Gremium sind - auBBer im Falle des Vorsatzes -
auf héchstens EUR 50.000 pro Haftungsfall beschrankt.
Die einzelnen Mitglieder des Anlegerausschusses haften
als Gesamtschuldner. Schadensersatzanspriche gegen
den Anlegerausschuss verjahren drei Jahre nach Kennt-
niserlangung Uber den die Ersatzpflicht begrindenden
Sachverhalt, soweit sie nicht kraft Gesetzes einer
kirzeren Verjahrung unterliegen. Bei dauerhafter Amts-
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unfahigkeit oder Amtsniederlegung eines Anlegeraus-
schussmitglieds wahrend laufender Amtsdauer ist eine
Ersatzwahl spdtestens in der nachsten ordentlichen
Gesellschafterversammlung durchzufuhren. Die Amts-
zeit eines Ersatzmitgliedes endet mit der Gesellschafter-
versammlung, die turnusmafig die Neuwahl des Anleger-
ausschusses durchzufihren hat. FUr seine Tatigkeit erhalt
jedes Anlegerausschussmitglied eine pauschale Ver-
gutung. Diese betragt fur die Teilnahme an einer Anleger-
ausschusssitzung EUR 1.000 zuzuglich der gesetzlichen
Umsatzsteuer pro Anlegerausschusssitzung und fur die
Teilnahme an einem schriftlichen Abstimmungsverfahren
EUR 200 zuzuglich der gesetzlichen Umsatzsteuer pro
schriftlichem Abstimmungsverfahren. Alle Ubrigen Auf-
wendungen sind mit der Pauschalvergitung abgegolten.
Der Anlegerausschuss kann die Vergltung innerhalb
der dargestellten Hochstbetrage durch einstimmigen
Beschluss abweichend auf seine Mitglieder verteilen.

Jeder Anleger kann jederzeit in Angelegenheiten der
Fondsgesellschaft Auskunft von der KVG, der Verwahr-
stelle und der Treuhdnderin verlangen. Sollte er in einer
angemessenen Frist keine Auskunft erhalten, kann er
einen zur Verschwiegenheit verpflichteten Sachver-
standigen, beispielsweise einen Rechtsanwalt, Steuer-
berater oder Wirtschaftsprifer, mit der Einsichtnahme
in die BUcher der Fondsgesellschaft beauftragen. Die
Auskunftserteilung sowie die Einsichtnahme in Blcher
und Schriften darf von der KVG, der Verwahrstelle
und der Treuhanderin verweigert werden, wenn zu
beflrchten ist, dass diese Rechte zu gesellschafts-
fremden Zwecken ausgelbt werden und hierdurch
der Fondsgesellschaft ein nicht unerheblicher Nach-
teil droht.

7.3.5. Auflésung der Gesellschaft, Kiindigung,
Ausscheiden aus der Gesellschaft

Der ZBI Professional 12 weist eine Laufzeit bis zum
Ende des sechsten Geschaftsjahres nach Beendigung
der Zeichnungsfrist der Fondsgesellschaft auf. Die
Fondslaufzeit kann durch Gesellschafterbeschluss, der
der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen
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bedarf, um bis zu drei Geschaftsjahre verlangert werden,
wenn nach Einschatzung der KVG eine Liguidation nach
Ablauf des vorbenannten Zeitraums aus wirtschaftlichen
Grunden nicht im Interesse der Anleger liegt. Sie wird
nach Ablauf dieser Dauer aufgeldst und abgewickelt
(liquidiert).

Die ordentliche Kindigung des Gesellschaftsvertrages
ist ausgeschlossen, das Recht zur fristlosen Kundigung
aus wichtigem Grund bleibt unberdhrt. Durch die
(auBerordentliche) Kindigung eines Gesellschafters wird
die Fondsgesellschaft nicht aufgeldst, vielmehr scheidet
der kundigende Gesellschafter aus der von den Ubrigen
Gesellschaftern fortgesetzten Gesellschaft aus.

Wird ein Gesellschafter zahlungsunfahig, wird Uber sein
Vermdgen ein Insolvenzverfahren eroffnet oder dessen
Eroffnung mangels Masse abgelehnt, scheidet er mit
sofortiger Wirkung aus der Fondsgesellschaft aus, auch
wenn diese bereits ihre Auflosung beschlossen hat.
Wird gegen einen Gesellschafter oder sein Vermogen
eine Malinahme der Zwangsvollstreckung aus einem
nicht nur vorlaufig vollstreckbaren Titel in seinen Gesell-
schaftsanteil eingeleitet, so scheidet er nach Ablauf
von acht Wochen, gerechnet vom Zeitpunkt des Wirk-
samwerdens der Zwangsvollstreckung an, aus der
Fondsgesellschaft - auch, wenn diese bereits ihre Auf-
|6sung beschlossen hat - aus, wenn nicht die Zwangs-
vollstreckungsmalinahme innerhalb dieser Frist auf-
gehoben wird.

Ein Gesellschafter, der Klage auf Auflésung der Fonds-
gesellschaft erhebt, scheidet mit Rechtsanhangigkeit der
Klage aus der Fondsgesellschaft aus, die auch in diesem
Falle von den verbleibenden Gesellschaftern fortgesetzt
wird. Dartber hinaus kann ein Investor aus der Fonds-
gesellschaft ausgeschlossen werden, wenn in seiner
Person ein wichtiger Grund gemaf3 § 133 Absatz 1 und
2 HGB gegeben ist. Der ausscheidende Gesellschafter
hat bei der Beschlussfassung kein Stimmrecht.



Ein Anleger kann aus der Fondsgesellschaft aus-
geschlossen werden, wenn er nicht oder nicht frist-
gerecht seiner Einzahlungsverpflichtung nachkommt. Er
erhalt sodann lediglich die von ihm geleistete Nominal-
einlage zurtck, nicht jedoch den Ausgabeaufschlag.

Ein unmittelbares Ausscheiden eines Gesellschafters
unter Zahlung eines entsprechenden Auseinander-
setzungsguthabens erfolgt auch dann, wenn seinerseits
eine US-amerikanische Steuerpflichtigkeit begrindet wird.
Nach der entsprechenden Regelung des Gesellschaftsver-
trages ist der Gesellschafter verpflichtet, eine diesbezlg-
liche Anderung seiner personlichen Verhéltnisse der KVG
unverzUglich mitzuteilen.

Die vorstehend dargestellten Regelungen finden auch im
Falle der mittelbaren Beteiligung Anwendung. In diesem
Fall scheidet die Treuhandkommanditistin anteilig mit
dem Teil ihrer Kommanditbeteiligung aus der Fonds-
gesellschaft aus, den sie treuhanderisch fir den jeweiligen
Treugeber halt.

Unbeschadet der vorstehenden Regelungen scheidet
die personlich haftende Gesellschafterin erst mit der
wirksamen Aufnahme einer neuen personlich haftenden
Gesellschafterin aus. In einem solchen Fall ist unverzig-
lich eine Gesellschafterversammlung einzuberufen, die
mit einfacher Mehrheit Uber die Aufnahme eines neuen
personlich haftenden Gesellschafters in die Fonds-
gesellschaft entscheidet.

Scheidet ein Anleger aus der Fondsgesellschaft aus,
erhalt er eine Abfindung in Geld. Die Abfindung belduft
sich beim Ausscheiden auf den Buchwert der Beteiligung
zum 31.12. des vorangegangenen Geschaftsjahres,
hochstens aber den Betrag der von ihm geleisteten Ein-
lage, jeweils abzUglich zwischenzeitlicher Entnahmen,
zuzUglich des anteiligen Gewinnes und abzuglich eines
etwaigen anteiligen Verlustes. Das Abfindungsguthaben
ist vier Wochen nach Wirksamwerden des Ausscheidens
des Anlegers in einem Betrag zur Zahlung fallig.
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Sollte aufgrund der Liquiditatslage der Fondsgesellschaft
eine Auszahlung eines Abfindungsguthabens nicht mog-
lich sein, ist der Anspruch in drei gleichen, zum Ende des
Geschadftsjahres falligen Jahresraten, die erste zum Ende
des auf die vorstehend genannte Félligkeit folgenden
Geschaftsjahres fallig. Eine Verzinsung sowie eine Sicher-
heitsleistung sind nicht geschuldet. Mehrere fallige
Abwicklungsanspruche sind gleich zu behandeln. Ergibt
sich eine Zahllast des Ausscheidenden, muss dieser
den offenen Betrag bis zum Hochstbetrag seiner Ein-
lage binnen vier Wochen nach Anforderung durch die
Geschaftsfuhrung an die Fondsgesellschaft leisten. Zahlt
er innerhalb dieser Frist nicht, hat er den fdlligen Betrag
ab dem Falligkeitszeitpunkt mit 5% p. a. Uber dem Basis-
zins der Europdischen Zentralbank (EZB) zu verzinsen.
Sicherheitsleistung fur die Zahlung des Abfindungs-
guthabens kann der ausscheidende Gesellschafter nicht
verlangen.

Der Abfindungsanspruch eines ausscheidenden Treu-
gebers richtet sich ausschlieBlich gegen die Fonds-
gesellschaft und kann nicht gegenuber der Treuhanderin
geltend gemacht werden.

7.3.6. Ergebnisverteilung, Entnahmen

Am Ergebnis der Fondsgesellschaft sind die Investoren
im Hinblick auf unterschiedliche Beitrittszeitpunkte
zundchst durch eine rechnerische Verzinsung ihrer
Kapitalkonten | und Il in Hohe von 5 % p. a. beteiligt. Die
aufgelaufenen Zinsen werden auf dem Verrechnungs-
konto der Anleger gutgeschrieben. Nicht von Gewinnen
der Fondsgesellschaft gedeckte Zinsgutschriften
werden zugleich auf den Verlustvortragskonten der
Anleger gebucht. Die Verzinsung berechnet sich jeweils
beginnend ab dem vierten, auf die Einzahlung folgenden
Monatsersten. Ein darUber hinausgehendes Ergebnis
der Fondsgesellschaft wird auf die Investoren im Ver-
haltnis ihrer jeweiligen Kapitalkonten | zueinander ver-
teilt. Die Verteilung des Jahresergebnisses ergibt sich
aus den entsprechenden Regelungen des Gesellschafts-
vertrages (vgl. Kapitel 16.2., ,Gesellschaftsvertrag der
ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. Zwolfte
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Professional Immobilien Holding geschlossene Invest-
mentkommanditgesellschaft”). Verluste werden den
einzelnen Investoren so zugerechnet, dass ein Gleich-
stand der Ergebniszuweisung des Rumpfgeschaftsjahres
und der folgenden Geschaftsjahre herbeigefuhrt wird.

Uber die Entnahmen und Gewinnauszahlungen ent-
scheidet die KVG. Die verflgbare Liquiditat der Fonds-
gesellschaft soll an die Investoren ausgezahlt werden,
soweit sie nicht nach Auffassung der Fondsverwaltung
als angemessene Liquiditatsreserve zur Sicherstellung
einer ordnungsgemalien Fortfihrung der Geschafte
der Fondsgesellschaft bzw. zur Erfullung von Zahlungs-
verbindlichkeiten oder zur Substanzerhaltung benétigt
wird. Die Hohe der Auszahlungen kann variieren. Es
kann zur Aussetzung der Auszahlungen kommen. Uber
die Angemessenheit der Liquiditatsreserve entscheidet
die Fondsverwaltung. Sie wird der Geschaftsfuhrung
hierlber zu jeder Zeit auf Anfrage Auskunft erteilen.

7.3.7. Anwendbares Recht, Gerichtsstand, u. a.
Auf das jeweilige Rechtsverhadltnis zwischen dem Anleger,
der Treuhandkommanditistin und der Fondsgesellschaft
sowie der KVG findet das Recht der Bundesrepublik
Deutschland Anwendung. Erflllungsort ist, soweit eine
vertragliche Regelung diesbezliglich gesetzlich zulassig
ist, Erlangen. Ein auBergerichtliches Beschwerde- und
Rechtsbehelfsverfahren ist vertraglich nicht vorgesehen.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften
des Blrgerlichen Gesetzbuches betreffend geschloss-
ener Fernabsatzvertrage Uber Finanzdienstleistungen ist
gesetzlich vorgesehen, dass die Beteiligten unbeschadet
ihres Rechts, die Gerichte anzurufen, eine Schlichtungs-
stelle anrufen kdnnen, die bei der Deutschen Bundes-
bank eingerichtet ist. Bezlglich der Verfahrensgrund-
satze der Schlichtungsstelle und der Ubertragung der
Aufgabe auf Dritte gilt die Schlichtungsstellenverfahrens-
verordnung. Ein Merkblatt sowie die Schlichtungsstellen-
verfahrensordnung sind bei der
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Deutschen Bundesbank
Schlichtungsstelle
Postfach 10 06 02
60006 Frankfurt / Main

Telefon: +49 (0) 69 95 66-32 32
Telefax: +49 (0) 69 70 90 90-99 01
schlichtung@bundesbank.de

erhaltlich. Betreffend den Gerichtsstand finden die ver-
traglichen bzw. gesetzlichen Regelungen Anwendung.
Die Vollstreckung von Urteilen richtet sich nach der
Zivilprozessordnung sowie nach dem Gesetz Uber die
Zwangsversteigerung und die Zwangsverwaltung bzw.
Insolvenzordnung.

FUr Streitfragen im Zusammenhang mit dem KAGB exis-
tieren fUr Verbraucher im Sinne von § 13 BGB derzeit drei
Schlichtungsstellen:

* Die Ombudsstelle fUr Investmentfonds des Bundes-
verband Investment und Asset Management e. V.
(,BVI") ist die zustandige Schlichtungsstelle fur Strei-
tigkeiten mit Unternehmen, die sich seinem Schlich-
tungsverfahren angeschlossenen haben. Eine Liste
der am Schlichtungsverfahren des BVI teilnehmen-
den Unternehmen finden Sie auf der Internetseite
der Ombudsstelle fur Investmentfonds.

* Die Ombudsstelle fur Sachwerte und Investment-
vermogen e. V. ist verantwortlich fUr alle Streitigkeiten
mit Unternehmen, die sich dieser Ombudsstelle an-
geschlossen haben und an dem dort eingerichteten
Schlichtungsverfahren teilnehmen. Eine Ubersicht der
am Schlichtungsverfahren dieser Ombudsstelle teil-
nehmenden Unternehmen kénnen Sie auf der Home-
page der Ombudsstelle abrufen.

» Die Schlichtungsstelle der BaFin ist zustandig fur alle
Streitigkeiten im Zusammenhang mit dem KAGB, die
nichtin die Zustandigkeit der Schlichtungsstelle des BVI
oder der Ombudsstelle fUr Sachwerte und Investment-
vermogen fallen.
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Sofern ein Schlichtungsantrag bei einer unzustandigen
Stelle eingereicht wird, leitet diese lhren Antrag an die
zustandige Stelle weiter. Die ZBI Fondsmanagement
AG sowie die von ihr verwalteten Alternativen Invest-
mentvermdgen haben sich der Schlichtungsstelle des
BVI angeschlossen. Insofern ist fur Sie im Falle eines
etwaigen VerstoRes gegen das KAGB die Schlichtungs-
stelle des BVI zustandig. Der Antrag auf DurchfUhrung
eines Schlichtungsverfahrens ist schriftlich oder zur
Niederschrift unter kurzer Schilderung des Sach-
verhalts und mit den zum Verstandnis der Streitigkeit
erforderlichen Unterlagen (z. B. Schriftwechsel, Vertrags-
bedingungen, Kostenberechnungen) bei der Geschafts-
stelle der Schlichtungsstelle unter nachfolgenden
Kontaktdaten einzureichen:

Bliro der Ombudsstelle des BVI

Bundesverband Investment und Asset Management e. V.
Unter den Linden 42

10117 Berlin

Telefon: (030) 644 90 46-0

Telefax: (030) 644 90 46-29
info@ombudsstelle-investmentfonds.de
www.ombudsstelle-investmentfonds.de

Dabei haben Sie als Antragsteller zu versichern, dass
1. Siein der Streitigkeit noch kein Gericht angerufen haben,

2. Sie keinen Antrag auf Prozesskostenhilfe gestellt haben,
der abgewiesen worden ist, weil die beabsichtigte
Rechtsverfolgung keine hinreichende Aussicht auf
Erfolg hat oder mutwillig erschien,

3. die Streitigkeit nicht bereits Gegenstand eines Ver-
braucherschlichtungsverfahrens vor einer Schlichtungs-
oder Gutestelle, die Streitbeilegung betreibt, ist oder
war und

4. Sie keinen aullergerichtlichen Vergleich mit dem
Antragsgegner abgeschlossen haben.

ZBl 12 ANTEILE

Weitere Einzelheiten zu den Voraussetzungen und der
Durchfiihrung des Schlichtungsverfahrens kénnen der
Verfahrensordnung fUr die auBergerichtliche Beilegung
von Verbraucherrechtsstreitigkeiten im Bereich des BVI
Bundesverband Investment und Asset Management e. V.
(BVI) entnommen werden.

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Kaufvertragen
oder Dienstleistungsvertragen, die auf elektronischem
Wege zustande gekommen sind, kénnen sich Ver-
braucher auch an die Online-Streitbeilegungsplattform
der EU wenden (www.ec.europa.eu/consumers/odr).
Als Kontaktadresse der KVG kann dabei folgende E-Mail-
Adresse angegeben werden: info@zbi-kvg.de.

Die Plattform ist selbst keine Streitbeilegungsstelle,
sondern vermittelt den Parteien lediglich den Kontakt
zu einer zustandigen nationalen Schlichtungsstelle. Das
Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt von einem Streit-
beilegungsverfahren unberdhrt.

7.4. Ubertragung von Beteiligungen, Erbfolge

Die Verdul3erung einer Beteiligung ist grundsatzlich nur
zum 31.12., 24 Uhr, eines jeden Jahres mdglich. Jeder
Gesellschafter kann seinen Gesellschaftsanteil durch
Abtretung Ubertragen oder in sonstiger Weise dartber
verfugen. Die Abtretung oder sonstige Verfugung ein-
schlieBlich der Verpfandung des Geschaftsanteils
bedarf zu ihrer Wirksamkeit der vorherigen schriftlichen
Zustimmung der KVG und, soweit es sich um eine treu-
handerische Beteiligung handelt, der Treuhanderin.
Die Zustimmung kann nur aus wichtigem Grund ver-
sagt werden. Als solcher gilt stets ein falliger Zahlungs-
anspruch der Fondsgesellschaft oder der Treuhanderin
gegen den Gesellschafter.

Eine Abtretung, sonstige Verfugung oder Belastung
von Teilen des Gesellschaftsanteiles ist nur moglich,
wenn sowohl die verbleibende als auch die Uber-
tragene Beteiligung mindestens EUR 10.000 betragt
und durch 1.000 ohne Rest teilbar ist. Fur die erst-
malige Verpfandung der Beteiligung zum Zwecke der
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Refinanzierung an ein inlandisches Kreditinstitut gilt
die Zustimmung als erteilt. Dies gilt auch, wenn das
Treuhandverhadltnis zwischen der Treuhanderin und
einem Treugeberkommanditisten, gleich aus welchem
Grunde, endet und die Treuhanderin nach den
Bestimmungen des Treuhandvertrages verpflichtet
ist, die treuhanderisch gehaltene Beteiligung auf den
Treugeberkommanditisten oder auf einen von diesem
benannten Ersatztreuhander zu Ubertragen.

Der Ubertragende Gesellschafter bzw. der fur diesen
selbstschuldnerisch haftend eintretende Gesellschafter
stellt die Fondsgesellschaft und die Gesellschafter
von allen aus dem Ubergang resultierenden Nach-
teilen, insbesondere von einem etwaigen Steuer-
mehraufwand, frei. Fir Kosten einer Ubertragung
oder sonstigen Verfugung Uber Gesellschaftsanteile,
insbesondere die Kosten der Handelsregisterein-
tragungen, die der Fondsgesellschaft durch Dritte im
Einzelfall in Rechnung gestellt werden, haften im Ver-
haltnis zur Fondsgesellschaft der Ubertragende
Gesellschafter und der Neugesellschafter gesamt-
schuldnerisch. 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-
mal3en.

Stirbt ein Gesellschafter, so wird die Fondsgesellschaft
von den verbleibenden Gesellschaftern mit den nach-
rickenden Erben des verstorbenen Gesellschafters
fortgesetzt. Die Erben haben sich durch Vorlage
eines Erbscheines oder eines notariellen Testaments
nebst Eroffnungsprotokoll, jeweils im Original oder in
beglaubigter Kopie, zu legitimieren.
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Ricken mehrere Erben, die bislang noch nicht an
der Fondsgesellschaft beteiligt waren, in die Gesell-
schafterstellung des Erblassers ein, so kdnnen sie
die aus der Beteiligung des Erblassers resultierenden
Stimm- und sonstigen Gesellschafterrechte nur ein-
heitlich durch einen gemeinsamen Vertreter aus-
Uben. Die Erben sind verpflichtet, unverziglich einen
solchen gemeinsamen Vertreter gegeniber der Fonds-
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) mind-
estens einen Betrag von EUR 10.000 aufweisen und
durch 1.000 ohne Rest teilbar sein. Ist dies nicht mog-
lich, kann eine Auseinandersetzung gegenuber der
Fondsgesellschaft 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 Ausnahme
des Rechts auf Gewinn- und Verlustbeteiligung.

7.5. Die Immobilien-Gesellschaften

Zur Durchfuhrung der Investitionen wird sich der ZBlI
Professional 12 an Immobilien-Gesellschaften beteiligen.
Alleiniger Kommanditist der Objektpersonengesellschaft
bzw. alleiniger Gesellschafter der Objektkapitalgesell-
schaftist in der Regel die Fondsgesellschaft, die insoweit
auch die Mehrheit in der Immobilien-Gesellschaft und
damit die dortige Entscheidungsbefugnis innehat. Die
entsprechenden Geschaftsfuhrungsbefugnisse werden
grundsatzlich auf vertraglicher Basis auf die KVG Uber-
tragen, um dergestalt entsprechende Durchgriffsrechte
der Fondsverwaltung auf die Vermdgensgegenstande
des AlF zu sichern.



Die Stellung als personlich haftende Gesellschafterin der
Objektpersonengesellschaft und der Geschaftsfuhrung
wird grundsatzlich die ZBI Professional Fondsverwaltungs
GmbH, d. h. die personlich haftende Gesellschafterin des
ZBI Professional 12, Ubernehmen. Die Geschaftsfuhrung
bei den Objektkapitalgesellschaften wird durch die
Geschaftsfuhrer der ZBI Professional Fondsverwaltungs
GmbH ausgelbt.

7.6. Einschrankungen der Handelbarkeit
von Anteilen

FUr geschlossene Investmentvermogen, wie den ZBI
Professional 12, besteht kein geregelter Markt, der
mit dem Markt bei borslichen Wertpapieren vergleich-
bar ware. Die Anteile der Investoren an der Fonds-
gesellschaft sind an Dritte nur bei entsprechender Nach-
frage zu verauldern, so dass sich ein Verkauf tatsdchlich
schwierig gestalten kann. Es besteht die Moglichkeit,
dass eine Beteiligung gar nicht oder nur zu einem
geringeren als dem gewunschten Preis oder sogar nur
unter dem tatsachlichen Wert veraulRert werden kann
(mangelnde Fungibilitat).

Dartber hinaus kann Uber eine Beteiligung nur mit
Zustimmung der KVG, bei einer treuhanderischen
Beteiligung mit zusatzlicher Zustimmung der Treu-
handerin, verflgt werden. Diese Zustimmungen durfen
nur aus wichtigem Grund verweigert werden. Liegt ein
solcher Grund vor, ist die Ubertragung ausgeschlossen.

ZBl 12 ANTEILE

7.7. Wichtige Hinweise

Der ZBI Professional 12 ist nicht gemall dem United
States Investment Company Act von 1940 in seiner
glltigen Fassung registriert. Auch werden seine
Anteile nicht gemdl dem United States Securities Act
von 1933 in seiner glltigen Fassung oder nach den
Wertpapiergesetzen eines Bundesstaates der Ver-
einigten Staaten von Amerika registriert. Anteile des ZBlI
Professional 12 durfen daher weder in den Vereinigten
Staaten noch einer US-Person oder auf deren Rechnung
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 gemal3
den Gesetzen der Vereinigten Staaten bzw. eines
US-Bundesstaates, einschliel3lich deren Hoheitsgebieten
und Liegenschaften oder anderen, ihrer Gerichtsbarkeit
unterstehenden Gebieten, gegrindet wurden.
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8 ANGABEN BEZUGLICH DER KOSTEN

Der Anleger hat bei Zeichnung seiner Beteiligung
(unmittelbar) den Ausgabepreis, bestehend aus der
Summe der von ihm gezeichneten Kommanditeinlage
und des darauf zu leistenden Ausgabeaufschlags (Agio),
zu erbringen (,Ausgabepreis"”).

Der Fondsgesellschaft fallen daneben weitere Kosten an,
welche die Ertragschancen des Anlegers verringern. Diese
kdnnen nach Kosten, die zu Beginn der Fondslaufzeit
und damit noch wahrend der Zeichnungsphase
(,Initialkosten”) und Kosten, die fortlaufend wahrend der
Fondslaufzeit anfallen (,Laufende Kosten"), differenziert
werden.

Eine konsolidierte Kostendarstellung ist auch in den
Anlagebedingungen der Fondsgesellschaft wieder-
zufinden (vgl. Kapitel 16.1., ,Anlagebedingungen fur
ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. Zwdlfte
Professional Immobilien Holding geschlossene Invest-
mentkommanditgesellschaft (Stand: 23. 11. 2018)"). Zum
besseren Verstandnis werden diese Positionen im Nach-
folgenden erlautert.

Sofern hierbei auf die ,Bemessungsgrundlage” als
Bezugsgrolie referenziert wird, ist damit gemald der
Festlegung in den Anlagebedingungen (vgl. Kapitel 16.1.,
LAnlagebedingungen fur ZBI Zentral Boden Immobilien
GmbH & Co. Zwolfte Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft
(Stand: 23.11.2018)", § 7 Ziffer 2) der durchschnittliche
NIW der Fondsgesellschaft im jeweiligen Geschaftsjahr
gemeint. Wird der NIW nur einmal jahrlich ermittelt,
wird fUr die Berechnung des Durchschnitts der Wert
am Anfang und am Ende des Geschaftsjahres zugrunde

gelegt.

Die hier abgebildete Kostendarstellung entspricht den
Vorgaben des KAGB und der im Zeitpunkt der Prospekt-
erstellung bestehenden Verwaltungspraxis der Auf-
sichtsbehdrden betreffend die Auflage und Verwaltung
der Fondsgesellschaft durch die KVG. Vergleichbare
Informationen erhalten Anleger auch durch ihre Ver-
triebe vor Ort. Die insoweit zur Verfugung zu stellenden
Angaben bezuglich der Kosten kdnnen von der vor-
liegenden Darstellung abweichen. Hintergrund dessen
ist, dass fur die Vertriebe andere aufsichtsrechtliche Vor-
gaben gelten, die beispielsweise die Berechnung einer
laufenden Kostenquote auch unter Berucksichtigung
der Transaktionskosten vorsehen. Bitte wenden Sie sich
bei weiterem Informationsbedarf im Einzelfall an lhren
Anlageberater oder -vermittler.

8.1. Ausgabepreis, Ausgabeaufschlag und
Initialkosten, Ricknahmeabschlag

Der Ausgabepreis fUr einen Anleger entspricht der
Summe aus seiner gezeichneten Kommanditeinlage
in die Fondsgesellschaft und dem Ausgabeaufschlag
in Hohe von 5% der Kommanditeinlage. Sofern es
wahrend der Fondslaufzeit zu einer aul3erordentlichen
Kindigung der Beteiligung kommt oder der Anleger
aus anderen Grinden aus der Fondsgesellschaft aus-
scheidet, erhebt die KVG keinen Rucknahmeabschlag.
Neben dem Ausgabeaufschlag werden der Fonds-
gesellschaft wahrend der Beitrittsphase einmalig
anfallende Initialkosten in Hohe von bis zu 10,98 %
der Kommanditeinlagen (Initialkosten bezogen auf das
Kommanditkapital ohne Ausgabeaufschlag entspricht
100 %) belastet. Darin enthalten sind die nachfolgend
aufgeflhrten Kostenpositionen (vergleiche hierzu auch
nahergehende Darstellung im Kapitel 11., ,Beratung und
Auslagerung”):

o FUr die Vergltung von mit der Eigenkapitalbeschaf-
fung zu beauftragenden Personen oder Gesellschaf-
ten wurde ausschliel3lich fur den Zeitraum der Zeich-
nungsphase ein Betrag in Hohe von bis zu 7 % des ein-
zuwerbenden Kommanditkapitals kalkuliert.
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e FUr die im Vorfeld und wahrend der Zeichnungspha-
se zu erbringenden Tatigkeiten erhalten die KVG und
Dritte eine Vergutung in Hohe von bis zu 3,98 % des
Kommanditkapitals (inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer,
soweit diese anfallt). Diese Position beinhaltet insbe-
sondere Aufwendung fur Marketingtatigkeiten (1,79 %
des Kommanditkapitals inklusive gesetzlicher Umsatz-
steuer), Fondskonzeption (1,0 % des Kommanditkapitals
inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer) sowie Unterstut-
zung der Eigenkapitaleinwerbung von an der Platzie-
rung beteiligten Vertriebsunternehmen (1,19 % des
Kommanditkapitals inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer).

Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und den wah-
rend der Beitrittsphase anfallenden Initialkosten betragt
maximal 15,21 % des Ausgabepreises.

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

Die Betrdge bertcksichtigen die aktuellen Steuersatze.
Bei einer Anderung der gesetzlichen Steuersatze wer-
den die genannten Bruttoertrage bzw. Prozentsatze
entsprechend angepasst.

8.2. Laufende Kosten

Die KVG, die Komplementdrin und die Treuhand-
kommanditistin der Fondsgesellschaft erhalten in Sum-
me eine VergUtung in Hohe von bis zu 1,95 % p. a.
(inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer, soweit diese anfallt)
der Bemessungsgrundlage im jeweiligen Geschaftsjahr.
Von der Fondsauflage bis zum 31.12.2019 betragt die
Summe aller laufenden Verglutungen jedoch mindestens
EUR347.600p.a., vom 01.01.2020 biszum 31.12. 2021
(maximal jedoch fur einen Zeitraum von 36 Monaten
seit Fondsauflage) mindestens EUR 300.000 p. a. Ab der
Liquidationserdffnung steigt die Summe aller laufenden
Vergltungen an die KVG, die Komplementdrin und die
Treuhandkommanditistin der Fondsgesellschaft jahrlich
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auf bis zu 4,20 % p. a. (inklusive gesetzlicher Umsatz-
steuer, soweit diese anfallt) der Bemessungsgrundlage
im jeweiligen Geschaftsjahr.

Die KVG erhalt fur die Wahrnehmung aller im Zusammen-
hang mit der kollektiven Vermogensverwaltung ste-
henden Tatigkeiten eine Vergltung in Hohe von bis
zu 1,75% p. a. der Bemessungsgrundlage (vgl. zu den
naheren Einzelheiten der Vergutungsstruktur der KVG
auch Kapitel 2.4., Vergutung der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft”), von der Fondsauflage bis zum 31.12. 2021,
maximal jedoch fur einen Zeitraum von 36 Monaten,
jedoch mindestens EUR 300.000 p. a. Ab Liquidations-
ero6ffnung betragt die jahrliche Vergtung bis zu 4 % der
Bemessungsgrundlage. Die KVG ist berechtigt, auf die
jahrliche Vergltung quartalsweise anteilige Vorschisse
auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben.
Mégliche Uberzahlungen sind nach Feststellung des tat-
sachlichen NIW auszugleichen.

Die geschaftsfuhrende Komplementarin, die ZBI Pro-
fessional Fondsverwaltungs GmbH, erhalt eine Haf-
tungsvergutung in Hohe von bis zu 0,03 % p. a. der
Bemessungsgrundlage im jeweiligen Geschaftsjahr
(inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer).

Die Treuhandkommanditistin erhalt fur die Leistungen,
die sie allen Anlegern gegenuber erbringt (bspw. Ver-
waltung der Kapitalkonten von Treugebern und Direkt-
kommanditisten) eine jahrliche Vergitung in Hohe von
bis zu 0,17 % der Bemessungsgrundlage im jeweiligen
Geschaftsjahr (inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer). Von
der Fondsauflage bis zum 31.12. 2019 betragt die Ver-
gutung der Treuhandkommanditistin jedoch mindestens
EUR 47.600 p. a. (inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer).

Auf Ebene der von der Fondsgesellschaft gehaltenen
Immobilien-Gesellschaften fallen Vergltungen, etwa
fur deren Organe und Geschaftsleiter, und weitere
Kosten an. Diese werden nicht unmittelbar der Fonds-
gesellschaft in Rechnung gestellt, wirken sich aber mittel-
bar Uber den Wert der Immobilien-Gesellschaft auf den
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NIW des AlF aus. Dazu gehoren u. a. Geschaftsfuhrungs-
und Haftungsvergutungen (jeweils EUR 1.800 p. a. pro
Gesellschaft exklusive gesetzlicher Umsatzsteuer).

Neben diesen vorstehend dargestellten Kostenpositionen
hat die Fondsgesellschaft wahrend der Fondslaufzeit die
Kosten der Verwahrstelle zu tragen. Diese belaufen sich
auf maximal 0,19 % p. a. (inklusive gesetzlicher Umsatz-
steuer) bezogen auf die Bemessungsgrundlage der
Fondsgesellschaft im jeweiligen Geschaftsjahr. Von der
Fondsauflage bis 31.12.2019 sowie ab Liquidations-
eroffnung betragt die Vergltung jedoch mindestens
EUR11.900p. a. (inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer). Die
Vergutung der Verwahrstelle ist entsprechend der ver-
traglichen Regelungen des Verwahrstellenvertrages auf
einenjahrlichen Maximalbetrag in Hohe von EUR 145.000
(inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer) begrenzt.

Die Komplementarin, die Treuhandkommanditistin und
die Verwahrstelle sind berechtigt, auf die jahrliche
Vergltung monatlich anteilige Vorschusse auf Basis der
jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben. Mogliche Uber-
zahlungen sind nach Feststellung des tatsachlichen NIW
auszugleichen.

Die Betrage berucksichtigen die aktuellen Umsatzsteuer-
satze, soweit diese anfallt. Bei einer Anderung des gesetz-
lichen Umsatzsteuersatzes werden die genannten Brutto-
betrage bzw. Prozentsatze entsprechend angepasst.

Aufgrund des Urteils des Europaischen Gerichtshofs
(EUGH) in der Rechtssache C-595/13 wurde §4 Nr. 8
lit. h) UStG zum 01.01. 2018 dahingehend geandert,
dass nun auch die Verwaltung geschlossener Vehikel
wie die Fondsgesellschaft erfasst sein sollten. Die
Neuregelung hat zur Folge, dass viele der an den ZBlI
Professional 12 erbrachten Leistungen der Umsatz-
steuerbefreiung gem. 84 Nr. 8 lit. h) UStG unter-
fallen sollten. Die Steuerbefreiung sollte sich dabei
aber nicht auf an den ZBI Professional 12 erbrachte
Leistungen erstrecken, soweit die tatsachliche Bewirt-
schaftung der Immobilie der Erhaltung und Vermehrung

des angelegten Kapitals dient. Soweit wider Erwarten
von den zustdandigen Finanzbehorden eine Umsatz-
steuerpflicht hinsichtlich bestimmter Leistungen ver-
treten wird, die auf Basis einer Umsatzsteuerfreiheit
kalkuliert wurden, kann dies unter Bertcksichtigung von
§ 7 Ziffer 3 lit. a.) der Anlagebedingungen der Fonds-
gesellschaft zu einer (nachtraglichen) Erhéhung der ent-
sprechenden Gebuhrensatze fuhren.

Daneben gehen weitere, im Nachfolgenden dargestellte
Aufwendungen zu Lasten der Gesellschaft. Es handelt sich
dabei sowohl um unmittelbar von der Fondsgesellschaft
zu tragende Kosten wie auch Aufwendungen dergestalt,
dass diese mittelbar Uber die erworbenen Immobilien-
Gesellschaften anfallen. Letztgenannte Kosten gehen
unmittelbar in die Rechnungslegung der Immobilien-
Gesellschaften ein, schmadlern gegebenenfalls deren
Vermodgen und wirken sich unmittelbar Uber den Wert-
ansatz der Beteiligung in der Rechnungslegung auf den
NIW der Fondsgesellschaft aus.

o Kosten fur den externen Bewerter fur die Bewertung
der Vermogensgegenstande gemadl3 88 261, 271 KAGB;

* Kosten fur Geldkonten und Zahlungsverkehr;

* Aufwendungen fUr die Beschaffung von Fremdkapital,
insbesondere an Dritte gezahlte Zinsen;

o fUr die Vermogensgegenstande entstehende Bewirt-
schaftungskosten (Verwaltungs-, Instandhaltungs- und
Betriebskosten, die von Dritten in Rechnung gestellt
werden);

» Kosten fur die Prufung der Fondsgesellschaft durch
deren Abschlussprufer;

» von Dritten in Rechnung gestellte Kosten fUr die Gel-
tendmachung und Durchsetzung von Rechtsanspru-
chen der Fondsgesellschaft sowie der Abwehrvon ge-
gen die Fondsgesellschaft erhobenen Ansprichen;

* Gebuhren und Kosten, die von staatlichen und an-
deren offentlichen Stellen in Bezug auf die Fonds-
gesellschaft erhoben werden;
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e abZulassung der Fondsgesellschaft zum Vertrieb ent-
standene Kosten fur Rechts- und Steuerberatung im
Hinblick auf die Fondsgesellschaft und ihre Ver-
mogensgegenstande (einschliel3lich steuerrechtlicher
Bescheinigungen), die von externen Rechts- oder
Steuerberatern in Rechnung gestellt werden;

o Kosten fur die Beauftragung von Stimmrechtsbe-
vollmachtigten, soweit diese gesetzlich erforderlich
sind;

* Steuern und Abgaben, die die Fondsgesellschaft
schuldet;

* angemessene Kosten fur Gesellschafterversamme-
lungen.

Aufwendungen, die auf Ebene der Immobilien-Gesell-
schaften oder bei einer sonstigen Beteiligungsgesell-
schaft aufgrund von besonderen Anforderungen des
KAGB entstehen, sind von der Fondsgesellschaft im Ver-
haltnis ihrer Anteile zu tragen.

Neben diesen vorgenannten Vergitungen und Auf-
wendungen werden der Fondsgesellschaft bzw. den
Immobilien-Gesellschaften die im Zusammenhang mit
dem Erwerb und der Veraulierung von Vermogens-
gegenstanden entstehenden Kosten einschlieBlich der
Kosten fUr die technische und kaufmannische Begut-
achtung der Vermogensgegenstande sowie Kosten fur
Ankaufs- und Verkaufsmakler belastet (,Transaktions-
kosten”). Die Aufwendungen im Zusammenhang mit
dem Erwerb, der Verdul3erung, der Bebauung bzw. dem
Umbau und der Belastung von Immobilien einschliel3-
lich in diesem Zusammenhang anfallender Steuern
konnen der Fondsgesellschaft bzw. den Immabilien-
Gesellschaften unabhdngig vom tatsachlichen Zustande-
kommen des Geschafts belastet werden. Sofern diese
den Immobilien-Gesellschaften in Rechnung gestellt
werden, wirken sie sich mittelbar Uber den Wert der
Immobilien-Gesellschaften auf den NIW der Fonds-
gesellschaft aus.

Die KVG erhalt keine Ruckvergttungen jedweder Art.
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Die KVG kann fur die Verwaltung der Fondsgesellschaft
je ausgegebenem Anteil eine erfolgsabhangige Ver-
gutung in Hohe von bis zu 50 % (Hochstbetrag) des
Betrages erhalten, um den der Anteilwert am Ende
der Abrechnungsperiode unter Berucksichtigung bereits
aus Ausschuttungen geleisteter Auszahlungen die
gezeichnete Kommanditeinlage zzgl. einer jahrlichen
Verzinsung von 5% p. a., jeweils berechnet ab dem
vierten auf die Einzahlung des zu verzinsenden Kom-
manditkapitals folgenden Monatsersten, Ubersteigt
(absolut positive Anteilwertentwicklung). Die erfolgs-
abhangige Verglitung der KVG betragt jedoch insgesamt
hochstens bis zu 10 % des durchschnittlichen NIW der
Fondsgesellschaft in der Abrechnungsperiode. Die
Abrechnungsperiode beginnt mit der Auflage des Invest-
mentvermdgens und ist nach der VerdulBerung der
Vermogensgegenstande beendet.

8.3. Sonstige vom Anleger
zu entrichtende Kosten

Die Treuhandkommanditistin erhalt von den Anlegern,
die sich mittelbar Uber die Treuhandkommanditistin
an der Fondsgesellschaft beteiligen, keine zusatz-
liche Vergltung. Der Anleger hat jedoch im Falle einer
Beendigung des Treuhandvertrages mit dem Treu-
handkommanditisten und einer eigenen Eintragung
als Kommanditist die ihm dadurch entstehenden
Notargebthren und Registerkosten selbst zu tragen.
Zahlungsverpflichtungen gegenuber der KVG oder der
Fondsgesellschaft entstehen ihm aus diesem Anlass
nicht.

Bei vorzeitigem Ausscheiden aus der Fondsgesellschaft
oder VerduBerung eines Anteils auf dem Zweitmarkt
kann die KVG vom Anleger Erstattung fur notwendige
Auslagen in nachgewiesener Hohe, jedoch nicht mehr
als 10 % seines Anteilwertes, verlangen.
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8.4. Angaben zur Gesamtkostenquote

Der Anleger hat bei Erwerb eines Anteils an der Fonds-
gesellschaft zum einen die in vorstehendem Kapitel 8.1,
+Ausgabepreis, Ausgabeaufschlag und Initialkosten,
Ricknahmeabschlag”, aufgefuhrten unmittelbaren wie
mittelbaren Kosten zu tragen. Zum anderen entstehen
wahrend der Laufzeit der Fondsgesellschaft mittelbare
Kosten, die von der Fondsgesellschaft zu tragen sind.
Die insoweit bestehenden Positionen sind abschlielend
in vorstehenden Kapiteln 8.2 und 8.3 aufgeflhrt.

Anhand der von dem Investmentvermogen im Jahres-
verlauf getragenen Kosten und Zahlungen (siehe
Kapitel 8.2., ,Laufende Kosten”) ist im Verhadltnis zum
durchschnittlichen NIW des jeweiligen Jahres eine
Gesamtkostenqguote zu bilden. Soweit keine Zahlen
des vergangenen Geschaftsjahres vorliegen, erfolgt
eine Schatzung auf Grundlage der erwarteten Gesamt-
kosten. Soweit Pauschalgebihren erhoben werden
(was vorliegend nicht der Fall ist), sind diese zu beruck-
sichtigen. Nach Ablauf des ersten Geschaftsjahres
kann auf Basis des zur Verflgung stehenden Daten-
materials eine verldssliche Angabe Uber die tatsach-
liche Gesamtkostenquote getatigt werden. Die dieser
Berechnung zugrunde liegenden konkreten Kosten-
positionen, insbesondere die im Rahmen der Verwaltung
angefallenen Vergutungen der KVG, konnen dem Jahres-
bericht entnommen werden. Die nachfolgend auf-
gefUhrte prognostizierte Gesamtkostenquote wurde
auf Basis der Bemessungsgrundlage fur das erste Jahr
nach Abschluss der regularen Platzierungsphase (mithin
fur das Jahr 2020) ermittelt.

Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses Verkaufs-
prospektes kann, da die Laufzeit der Fondsgesellschaft
erst mit Start der Zeichnungsphase nach Erteilung
der Vertriebsgenehmigung durch die BaFin zu laufen
beginnt, die Ausweisung der Gesamtkostenquote ledig-
lich basierend auf einer Schatzung der wirtschaft-
lichen Daten der Fondsgesellschaft erfolgen. Dieser
Schatzung zugrunde gelegt wird eine Fondskalkulation
der Fondsgesellschaft, die einerseits auf der Annahme
basiert, dass das prospektierte Eigenkapital der Gesell-
schaft wie avisiert eingeworben und zusammen mit
dem entsprechenden Fremdkapital zu Investitions-
zwecken genutzt werden kann; daneben liegen dieser
Fondskalkulation im Rahmen der Mittelverwendung
umfangreiche Wirtschaftlichkeitsberechnungen
zugrunde, die die im Kapitel 8.2., ,Laufende Kosten”,
abgebildeten Kostenpositionen wiedergeben.

Auf Basis dieser Daten belauft sich die (geschatzte)
Gesamtkostenquote fur das erste volle Geschafts-
jahr nach Ende der Platzierungsphase der Fonds-
gesellschaft im Verhaltnis zum NIW auf maximal 2,23 %
p. a. (,Gesamtkostenquote”).

Die anfallenden Initial- und Transaktionskosten, die
Fremdkapitalkosten, die im Rahmen der Verwaltung
von Immobilien bzw. Immobilien-Gesellschaften ent-
stehenden Bewirtschaftungskosten sowie eine etwaige
erfolgsabhangige Vergltung sind in der dargestellten
Gesamtkostenquote nicht bertcksichtigt.

Dem Jahresbericht der Fondsgesellschaft kdnnen

im Nachhinein die Einzelheiten der tatsachlich ent-
standenen Kosten entnommen werden.
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Investitions- und Finanzierungsplan des AIF (Prognose)

IN %
MITTELHERKUNFT EURO DER GESAMTINVESTITION
1. Kommanditkapital 80.000.000 € 95,24 %
2. Ausgabeaufschlag 4.000.000 € 4,76 %
3. Summe Mittelherkunft 84.000.000 € 100,00% *
MITTELVERWENDUNG EURO IN %
DER GESAMTINVESTITION
I. Aufwand fiir den Erwerb der Beteiligungen
4. Beteiligungskapital Objekt KG 37.566.667 € 44,72 %
5. Beteiligungskapital Handels GmbH 30.053.333€ 35,78 %
6. ZWISCHENSUMME 67.620.000 € 80,50 %
Il.  Fondsabhangige Kosten
7.  Eigenkapitalbeschaffung 5.600.000 € 6,67 %
8. Ausgabeaufschlag 4.000.000 € 4,76 %
9. Marketinggebuhren (brutto) 1.428.000 € 1,70 %
10.  Konzeptionsgebuhren (brutto) 800.000 € 0,95%
11. Organisation der EK-Einwerbung (brutto) 952.000 € 113 %
12. ZWISCHENSUMME 12.780.000 € 15,21 %
Il.  Startkapital 3.600.000 € 4,29%
13. SUMME MITTELVERWENDUNG (GESAMTINVESTITION) 84.000.000 € 100 % *
14. Initialkosten inkl. Ausgabeaufschlag 15,21%*

“Hinweis: Die Darstellung der Ergebnisse erfolgt auf zwei Kommastellen gerundet, bertcksichtigt dabei jedoch
die genauen Prozentsdtze der Zwischenergebnisse. Es kann daher rechnerisch zu Rundungsdifferenzen kommen.
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8.5. Angaben zum Nettoinventarwert (NIW)
der Fondsgesellschaft

Der NIW der Fondsgesellschaft berechnet sich anhand
aller zu der Fondsgesellschaft gehorenden Vermdogens-
gegenstande abzuglich aufgenommener Kredite und
sonstiger Verbindlichkeiten. Bei schwebenden Ver-
pflichtungsgeschaften ist die der Fondsgesellschaft
zustehende Gegenleistung im Rahmen einer Saldierung
zu berucksichtigen. Fur die Immobilien ist der zum
Bilanzstichtag ermittelte Verkehrswert anzusetzen. In
den ersten zwdlf Monaten nach Erwerb einer Immo-
bilie ist der Kaufpreis derselbigen als Verkehrswert an-
zusetzen. Die Anschaffungsnebenkosten sind gesondert
anzusetzen und Uber die voraussichtliche Dauer der
Zugehorigkeit des Vermodgensgegenstandes, langstens
jedoch Uber zehn Jahre, in gleichen Jahresbetragen
abzuschreiben. Wird eine Immobilie veraufSert, sind die
Anschaffungsnebenkosten vollstandig abzuschreiben.

Der jungste NIW der Fondsgesellschaft gemal3 § 297
Absatz 2 KAGB betragt EUR 10.000 (Stand: 01.04.2019) .
Das zur Ermittlung des NIW herangezogene Kommandit-
anlagevermogen der Fondsgesellschaft soll wahrend der
Beitritts- und der nachfolgenden Investitionsphase erst
schrittweise aufgebaut werden.

Der vorstehend ausgewiesene NIW bertcksichtigt die
bis zum Bewertungsstichtag eingezahlten Einlagen der
Grundungsgesellschafter in Hohe von EUR 10.000,
welche fur die Ermittlung des NIW wie eingezahltes
Kommanditkapital behandelt wird sowie die bis zu
diesem Zeitpunkt dem geschlossenen Investment-
vermogen belasteten Kosten und bereits eingegangene
Verbindlichkeiten. Einzahlungen durch Anleger waren
zum Bewertungsstichtag noch nicht erfolgt.

Die Aussagekraft des angegebenen NIW ist wahrend der
Beitrittsphase stark eingeschrankt, da dieser ermittelt
wurde, bevor Anleger ihre Einzahlungen geleistet haben.
Durch Einzahlungen der Anleger, Investitionstatigkeit
und ggf. Aufnahme von Fremdkapital unterliegt der NIW
Veranderungen.

Der NIW der Fondsgesellschaft wird kinftig gemald den
gesetzlichen Vorschriften auf jahrlicher Basis ermittelt
und regelmdBig auf der Internetseite der KVG bzw.
im Jahresbericht mitgeteilt. Nach Abschluss der Bei-
trittsphase ist der NIW der Fondsgesellschaft auch bei
Kapitalerhdhungen oder -herabsetzungen zu ermitteln
und auf der Internetseite der KVG mitzuteilen.
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9 ERMITTLUNG UND VERWENDUNG

DER ERTRAGE

Die verflUgbare Liquiditat der Fondsgesellschaft soll an
die Anleger ausgezahlt werden, soweit sie nicht nach
Auffassung der KVG als angemessene Liquiditats-
reserve zur Sicherstellung einer ordnungsgemal3en Fort-
fuhrung der Geschdfte des Investmentvermdgens bzw.
zur Erfullung von Zahlungsverbindlichkeiten oder zur
Substanzerhaltung bendtigt wird. Die Hohe der Aus-
zahlungen kann variieren; es kann zu Aussetzungen
der Auszahlungen kommen. Im Rahmen der vor-
zunehmenden Auszahlung von Ertragen werden nach-
folgend aufgeflhrte prozentuale Auszahlungsbetrage
prognostiziert:

Prognostizierte Auszahlungen:
30%  p.a. biszum 31.12.2020,
35%  p.a. biszum 31.12.2021,
4,0% p.a. bis zum 31.12. 2022,
4,25%  p.a.biszum 31.12.2025,
45%  p.a.biszum 31.12.2026,
50% p.a.bis zum Ende der planmaligen
Fondslaufzeit

Hierbei ist zu berucksichtigen, dass die Auszahlungs-
berechtigung eines Anlegers ab dem vierten auf die
Einzahlung folgenden Monatsersten beginnt und bei
Berechnung der dem Anleger auszuzahlenden Betrage
die ersten drei Monate nach Einzahlung der Einlage
unberUcksichtigt bleiben.

Eine Thesaurierung der Ertrage ist nach den Anlage-
bedingungen der Fondsgesellschaft nicht vorgesehen.
Dies gilt gleichermalen fur eine Auszahlung von Ver-
aulderungsgewinnen.
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10 ANGABEN ZU DEN FUR DIE
ANLEGER BEDEUTSAMEN
STEUERVORSCHRIFTEN -
STEUERLICHE GRUNDLAGEN

10.1. Vorbemerkung

Die folgende Darstellung der wesentlichen Grund-
lagen der steuerlichen Konzeption der Beteiligung
an dem Investmentvermdgen geht davon aus, dass
die Anleger Privatpersonen sind, die ihre Beteiligung
im Privatvermogen halten und in der Bundesrepublik
Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind. Soweit
die Beteiligung von juristischen Personen gehalten
wird, kommt es zu einer abweichenden Besteuerung.
Die im Weiteren dargestellten Besteuerungsaspekte
beschranken sich auf die fUr die Anleger sowie die
Beteiligungsgesellschaft 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 berUcksichtigen kénnen.
Eine verbindliche Anfrage bei der Finanzverwaltung
wurde hinsichtlich des vorliegenden Konzeptes nicht
gestellt. Die endgultige Anerkennung der steuerlichen
Konzeption bleibt der Betriebsprufung durch die Finanz-
verwaltung vorbehalten.

Eswird ausdricklich daraufhingewiesen, dassdie folgende
Darstellung nicht die individuelle steuerliche Beratung
des einzelnen Anlegers ersetzen kann. Interessierte an
einer Beteiligung sollten ihren Steuerberater zu den
individuellen steuerlichen Auswirkungen des Erwerbs,
des Haltens, der VerduRBerung, der Schenkung oder
der Vererbung der Beteiligungen konsultieren. Nur im
Rahmen einer individuellen Steuerberatung kénnen die
steuerlich relevanten Besonderheiten des jeweiligen
Anlegers in ausreichender Weise bertcksichtigt werden.

10.2. Allgemein

Der Anleger beteiligt sich grundsatzlich mittelbar
als Treugeber Uber die Treuhanderin an dem ZBI
Professional 12. Samtliche steuerlichen Ausfuhrungen
gelten insofern (auch) fur treuhanderisch beteiligte
Gesellschafter, da der Treuhandvertrag die Voraus-
setzungen fUr die steuerliche Anerkennung von Treu-
handverhaltnissen (vgl. BMF vom 1.9.1994, IV B
3-S 2253a3-15/94, BStBI | 1994, 604 und BFH vom
24.11.2009, I R 12/09, BStBI Il 2010, 590) bei der Ein-
kommensteuer wie folgt beachtet:

» Der vorgeschlagene Treuhandvertrag schliel3t in-
dividuelle Verhandlungen Uber die Ausgestaltung des
Treuhandverhaltnisses grundsatzlich nicht aus. Das
Treuhandverhadltnis ist jederzeit durch Umwandlung
in eine Direktkommanditbeteiligung kindbar bzw.
kann ohne erhebliche wirtschaftliche Nachteile been-
det werden. Der Treugeber kann jederzeit Uber das
Treugut frei verfUgen. Einwande gegen einen Erwer-
ber bzw. Rechtsnachfolger des Treugebers sind nur
aus wichtigem Grund moglich.

* Den Treugebern stehen dieselben Mitwirkungs- und
Kontrollrechte wie einem unmittelbar beteiligten
Gesellschafter zu. Sie entfalten damit Mitunternehmer-
initiative. Weisungen des Treugebers sind, ungeach-
tet der gegebenenfalls anders lautenden Weisungen
anderer Treugeber, in jedem Fall durch die Treuhan-
derin zu beachten und umzusetzen.

* Die Treuhanderinist auf fremde Rechnung und Gefahr
tatig, da die Einnahmen ausschlielich dem Treugeber
zustehen und dieser alle im Zusammenhang mit dem
Gesellschaftsvermogen stehenden Aufwendungen zu
tragen hat.

Nach Ansicht der KVG sollte somit der Treuhandver-
trag mit seinen umfangreichen Entscheidungs- und
Weisungsrechten des Treugebers die Anforderungen
der Finanzverwaltung und der Rechtsprechung erfullen.
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10.3. Einkunftsart

Das seit dem 01.01.2018 geltende neue Investment-
steuergesetz sollte nicht anwendbar sein, da Invest-
mentvermogen in der Rechtsform einer Personen-
gesellschaft grundsatzlich von dessen Anwendungs-
bereich ausgeschlossen sind (§ 1 Absatz 3 Satz 1 Nr. 2
INVStG).

Der ZBI Professional 12 verwaltet, ausweislich des Unter-
nehmensgegenstands und der beabsichtigten Tatig-
keit, ausschliel3lich eigenes Vermogen. Er ist jedoch auf-
grund ihrer gesellschaftsrechtlichen Struktur, bei der
ausschlieBSlich die ZBI Professional Fondsverwaltungs
GmbH als Komplementarin zur GeschaftsfUhrung befugt
ist, gemald 8 15 Absatz 3 Nr. 2 Einkommensteuergesetz
(EStG) gewerblich gepragt. Samtliche Einnahmen, wie
auch zum Beispiel die Einnahmen aus der verzins-
lichen Anlage der Liquiditatsricklage, der Darlehens-
gewdhrung an Objektpersonen oder Objektkapital-
gesellschaften oder Dividenden aus einer als Kapital-
gesellschaft strukturierten Handelsgesellschaft, stellen
aufgrund dieser gewerblichen Pragung Einklnfte aus
Gewerbebetrieb dar. Die Fondsgesellschaft wird sich an
verschiedenen Objektpersonengesellschaften beteiligen.
Diese Immobilien-Gesellschaften erwerben und ver-
walten mittelbar fUr den ZBI Professional 12 Immobilien.
Daruber hinaus wird sich der ZBI Professional 12 auch
an verschiedenen Objektkapitalgesellschaften beteiligen,
um Chancen nutzen zu konnen, die sich aus dem kurz-
fristigen Weiterverkaufvon Immobilien ergeben kénnen.
10.4. Transparenz von Personengesellschaften
Der Gesellschaftsvertrag bzw. bei Treugeberkomman-
ditisten der Treuhandvertrag in Verbindung mit dem
Gesellschaftsvertrag gewahrt jene Stimm-, Mitsprache-
und Kontrollrechte, die einem Kommanditisten nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) zustehen.
Die Anleger sind damit steuerlich als Mitunternehmer
anzusehen, denen somit die EinkUnfte zuzurechnen
sind. Die einzelnen Anleger erzielen danach Ein-
kinfte aus Gewerbebetrieb gemall § 15 Absatz 1 Nr. 2
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EStG. Der ZBI Professional 12 selbst sowie die Objekt-
personengesellschaften sind einkommensteuerrechtlich
keine selbststandigen Steuersubjekte. Es handelt sich
vielmehr einkommensteuerrechtlich um sogenannte
transparente Gesellschaften.

Die steuerlichen Ergebnisse werden auf Ebene der Gesell-
schaft und gegenlber dem Betriebsstattenfinanzamt
im Rahmen einer gesonderten und einheitlichen Fest-
stellungserklarung erklart. Von dort aus werden die auf
den Anleger entfallenden steuerlich relevanten Ergeb-
nisse entsprechend seiner Beteiligungsquote an dem
/Bl Professional 12 an das jeweilige Wohnsitzfinanzamt
mitgeteilt. Die Fondsgesellschaft ist aufgrund handels-
rechtlicher Vorschriften zur Fihrung von Bluchern und
Erstellung von AbschlUssen verpflichtet. Der steuerliche
Gewinn ergibt sich durch Betriebsvermogensvergleich
gemal 84 Absatz 1 i.V.m. 85 Absatz 1 EStG und - im
Falle der Objektkapitalgesellschaften - i. V. m. 8 8 Absatz
1 Satz 1 KStG.

Auszahlungen des ZBI Professional 12 an die Anleger
erfolgen in Form von Entnahmen bzw. ,Gewinnaus-
zahlungen” nach entsprechender Entscheidung der
Fondsverwaltung (vgl. § 13 Abs. 1 des Gesellschafts-
vertrages). Sie sind steuerlich neutral und I6sen keine
zusatzliche Belastung mit Einkommensteuer aus. Die
Auszahlungen unterliegen keinem Quellensteuerabzug.
10.5. Beteiligung an der

Objektkapitalgesellschaft

Anders als bei transparenten Personengesellschaften
ist die Objektkapitalgesellschaft ein selbststandiges
Steuersubjekt hinsichtlich der Kérperschaftsteuer und
Gewerbesteuer. Zu diesem Zweck ermittelt die Objekt-
kapitalgesellschaft ihren Gewinn und daraus abgeleitet
ihr kérperschaftsteuerliches Einkommen. Hierauf fallt
Korperschaftsteuer in Hohe von derzeit 15 % zuzUglich
eines Solidaritatszuschlages in Hohe von 5,5 % der fest-
gesetzten Korperschaftsteuer an. Zudem unterliegt
die Objektkapitalgesellschaft dem Grunde nach der
Gewerbesteuer. Ausgehend von dem zu ermittelnden
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Gewerbeertrag ergibt sich der Gewerbesteuermess-
betrag (3,5 % des auf volle hundert Euro abgerundeten
Gewerbeertrages), auf den dann der Gewerbesteuer-
hebesatz der Sitzgemeinde der jeweiligen Gesellschaft
anzuwenden ist. Der Gewerbeertrag ist auf Basis des
steuerlichen Gewinns der jeweiligen Gesellschaft und
unter Berucksichtigung der Hinzurechnungen und
Kidrzungen nach 888 und 9 Gewerbesteuergesetz
(GewStG) zu ermitteln. Bei der Objektkapitalgesellschaft
anfallende Gewerbesteuer ist fur den ZBI Professional 12
bzw. deren Gesellschafter nicht gemafd & 35 EStG bei der
Einkommensteuer auf gewerbliche Einkinfte anrechen-
bar. Soweit sich auf Ebene der Objektkapitalgesell-
schaft in einzelnen Geschaftsjahren negative Ergeb-
nisse ergeben, mindern diese nicht das Ergebnis des
ZBl Professional 12, sondern sind innerhalb der Objekt-
kapitalgesellschaft im Wege des Verlustabzugs nach § 10d
EStG zurlck- bzw. vorzutragen und mit spateren positiven
Ergebnissen der Gesellschaft auszugleichen. Dividenden-
ausschittungen seitens der Objektkapitalgesellschaft
und Gewinne aus deren Veraulierung unterliegen hin-
gegen dem Teileinkinfteverfahren. Dies bedeutet, dass
die bereits auf der Ebene der Objektkapitalgesellschaft
mit Korperschaftsteuer / Solidaritatszuschlag und
gegebenenfalls mit Gewerbesteuer belasteten Gewinne
in Hohe eines hiernach verbleibenden Betrages im Falle
ihrer Auszahlung auf Ebene der Anleger in Hohe von 60 %
der Einkommensteuer zuzlglich Solidaritatszuschlag
unterliegen. Die auf Ebene der Objektkapitalgesellschaft
einzubehaltende Kapitalertragsteuer von 25 % zuzUlg-
lich eines Solidaritdtszuschlages in Héhe von 5,5 % der
Kapitalertragsteuer der Dividende wird bei unbeschrankt
steuerpflichtigen Anlegern auf deren personliche Ein-
kommensteuer angerechnet.

Bei auslandischen, gegebenenfalls beschrankt steuer-
pflichtigen Anlegern ist die jeweilige Bestimmung des
Doppelbesteuerungsabkommens mit dem betreffenden
Wohnsitzstaat des Anlegers malgeblich. Eine individuelle
Beratung durch den personlichen Steuerberater wird bei
Anlegern mit erstem Wohnsitz im Ausland (gegebenen-
falls beschrankt steuerpflichtig in Deutschland) auf-
grund unterschiedlicher Regelungen im jeweiligen

auslandischen Staat und im jeweiligen Doppel-
besteuerungsabkommen dringend empfohlen. Fur
VerduBerungsgewinne aus dem Verkauf von Anteilen
an der Objektkapitalgesellschaft ist grundsatzlich
ebenfalls das Teileinkinfteverfahren anzuwenden.
Die im Zusammenhang mit der Beteiligung an einer
Kapitalgesellschaft stehenden Betriebsausgaben bzw.
Werbungskosten sind bei Anwendung des Teileinkinfte-
verfahrens nur in Hohe von 60 % steuerlich zu bertck-
sichtigen.

10.6. Gewinn-bzw. Einkiinfteerzielungsabsicht
Die Anerkennung einer steuerlich relevanten Betdtigung
mit (anfanglich) negativen steuerlichen Ergebnissen
erfordert eine Darlegung der sogenannten Einkdnfte-
erzielungsabsicht. Aufgrund der Rechtsprechung
des Bundesfinanzhofes zu den sogenannten Verlust-
zuweisungsgesellschaften bejaht die Finanzverwaltung
nur dann das Vorliegen einer Gewinnerzielungsabsicht,
wenn bei Grindung der Gesellschaft oder bei Beitritt
der Gesellschafter die Absicht zur Erzielung eines Total-
gewinns, sowohl auf Ebene der Gesellschaft als auch
auf Ebene des jeweiligen Anlegers, vorgelegen hat.
Andernfalls wirde eine steuerlich nicht relevante Tatig-
keit (sogenannte ,Liebhaberei”) vorliegen. Nach Auf-
fassung der Finanzverwaltung (BMF vom 8. 10. 2004, IV
(C3S2253-91 /04, BStBI1 2004, 933) vom 08. 10. 2004,
allerdings dort ergangen fur die Einkunftsart Vermietung
und Verpachtung, ist bei der Prognosebetrachtung
fur das Totalgewinnstreben grundsatzlich von einem
Betrachtungszeitraum von 30 Jahren auszugehen,
soweit nicht andere Tatbestande dafur sprechen, dass
die Beteiligung bzw. die Immobilien weniger als 30
Jahre gehalten werden. Da dies die restriktive Sicht der
Finanzverwaltung widerspiegelt, wird als Betrachtungs-
zeitraum fur die Ermittlung eines steuerpflichtigen
Totalgewinnes nur die avisierte Laufzeit der Fonds-
gesellschaft von sechs Jahren in der Planprognose
unterstellt. In diesem Zeitraum wird in der Plan-
prognose des ZBI Professional 12 ein steuerpflichtiger
TotalUberschuss am Ende des Betrachtungszeitraums
erzielt. Bei der Frage, ob auch auf Ebene des jeweiligen
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Gesellschafters eine Totalgewinnerzielungsabsicht vor-
liegt, sind die beim jeweiligen Anleger entstehenden
Sonderbetriebsausgaben (z. B. Darlehenszinsen,
Disagio einer individuellen Anteilsfinanzierung etc.)
und die beabsichtigte Dauer seiner Beteiligung an
dem ZBI Professional 12 zu bericksichtigen. Sollte
sich zum Beispiel durch die Zinsaufwendungen fur
die Refinanzierung der Einlage oder durch andere
Sonderbetriebsausgaben ein negatives Totalergebnis
auf Ebene des Gesellschafters ergeben, kann die
steuerliche Anerkennung der Beteiligungsergebnisse
fur diesen Anleger im Einzelfall entfallen. Im Falle
einer beabsichtigten Finanzierung der Beteiligung
an dem ZBI Professional 12 und/ oder bei weiteren
umfangreichen Sonderbetriebsausgaben sollten die
konkreten steuerlichen Konsequenzen mit dem person-
lichen Steuerberater unter Zugrundelegung einer
individualisierten Wirtschaftlichkeitsprognose fur den
Anleger besprochen werden.

10.7. Verfahrensrecht

Die EinkUnfte aus Gewerbebetrieb, die auf Ebene einer
Personengesellschaft (hier ZBI Professional 12) erzielt
werden, sind gemal? § 180 Absatz 1 Nr. 2a AO gesondert
und einheitlich festzustellen. Zustandig fur die
gesonderte und einheitliche Feststellung der Einklnfte
ist das Finanzamt, in dessen Bezirk sich die Geschafts-
leitung befindet. Der endgultigen Feststellung der Ein-
kinfte geht regelmaliig eine steuerliche AulRenprifung
(Betriebsprifung) voraus. Der Feststellungsbescheid fur
den ZBI Professional 12 ist Grundlagenbescheid fur die
Einkommensteuer bzw. Kérperschaftsteuerveranlagung
der Gesellschafter (8 182 Absatz 1 AO) mit der Folge,
dass die Wohnsitzfinanzamter / Betriebsstattenfinanz-
amter der Gesellschafter an die amtsintern mitgeteilten
anteiligen Einkinfte aus Gewerbebetrieb gebunden
sind. Soweit bei der Anlage von liquiden Mitteln der
Gesellschaft bzw. bei Dividenden der Objektkapital-
gesellschaft Kapitalertragsteuer bzw. Solidaritats-
zuschlag einbehalten und unmittelbar an das Finanz-
amt abgefUhrt wird, werden die insgesamt in einem
Kalenderjahr einbehaltenen Steuern im Rahmen der
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gesonderten und einheitlichen Feststellung der Ein-
kUnfte ermittelt und anteilig entsprechend der jeweiligen
Beteiligungsquote auf die einzelnen Gesellschafter ver-
teilt. Die sogenannten anrechenbaren Steuern finden
dann bei der personlichen Steuererklarung des Anlegers
Berucksichtigung, so dass diese auf die personliche
Steuerlast angerechnet werden. Sollten Feststellungs-
bescheide, beispielsweise aufgrund steuerlicher Aul3en-
prufungen geandert werden, sind gegebenenfalls bereits
ergangene Einkommensteuerbescheide / Kérper-
schaftsteuerbescheide der Gesellschafter ungeachtet
einer bereits gegebenen Bestandskraft gemadl § 175
Absatz 1 Nr. 1 AO von Amts wegen zu andern.

Soweit der sofortige Betriebsausgabenabzug im
Rechtsbehelfsverfahren durchgesetzt werden muss,
kann eine vorldaufige Anerkennung im Wege der Aus-
setzung der Vollziehung gemdls § 361 AO erreicht
werden, sofern ernstliche Zweifel an der Rechtmallig-
keit des angefochtenen Verwaltungsaktes bestehen.
Eine gegebenenfalls auch anteilige Aussetzung der Voll-
ziehung des Feststellungsbescheides als Grundlagen-
bescheid hat zur Folge, dass die Einkommensteuer-
bzw. Korperschaftsteuerbescheide der Gesellschafter
als Folgebescheide ebenfalls von der Vollziehung aus-
zusetzen sind, so dass der ausgesetzte Einkommen-
steuer-/ Kdrperschaftsteuerbetrag regelmaRig erst
nach Beendigung des Rechtsbehelfsverfahrens gezahlt
werden muss.

Sofern das Rechtsbehelfsverfahren allerdings nicht mit
Erfolg abgeschlossen wird, ist die ausgesetzte Steuer
nachzuzahlen und gemald 8 237 i.V.m. § 233a AO ab
dem Tag der Aussetzung mit 0,5 % pro Monat fur jeden
vollen Monat zu verzinsen.

Die voraussichtlichen steuerlichen Ergebnisse werden
den Anlegern fur Zwecke der Fertigung der Einkommen-
bzw. Kdrperschaftsteuererklarung jeweils durch
die Treuhdnderin mitgeteilt. Die personliche Steuer-
erklarung kann unabhangig von der Mitteilung Uber
die Hohe der steuerlichen Werte aus der Beteiligung
abgegeben werden, da die Werte amtsintern mitgeteilt
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werden. Es genulgt bei der Anlage G zur Einkommen-
steuererklarung den Namen und die Steuernummer der
Fondsgesellschaft anzufihren.

10.8. Investitions- bzw. Erwerbsphase
Gegenstand der Fondsgesellschaft ZBI Professional 12
ist nach dem Gesellschaftsvertrag die Verwaltung und
Bewirtschaftung eigenen Immobilienvermdgens und die
Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften. Die Gesell-
schaft erzielt hierbei jedoch wegen der gewerblichen
Pragung gemald 815 Absatz 3 Nr. 2 EStG gewerbliche
Einklnfte.

Steuerliche Behandlung der investitions- und
fondsbedingten Nebenkosten

Die KVG geht davon aus, dass die fondsbedingten
Nebenkosten der Investitionsphase (Eigenkapital-
vermittlungsprovision, Konzeptionsgebthren, Rechts-
beratung, Einrichtung Portfolioverwaltung etc.) gemald
dem Urteil des Bundesfinanzhofs vom 26.04.2018
(BFH, Urteil vom 26. April 2018 - IV R 33/15 -, DStR
2018, 1491) sofort abzugsfahige Betriebsausgaben
darstellen. Die bisherige standige Rechtsprechung des
Bundesfinanzhofs, wonach sog. Fondsetablierungs-
kosten bei modellhaften Gestaltungen des Fonds
als Anschaffungs(-neben)kosten zu aktivieren waren
(vgl. z. B. BFH-Urteile vom 14. April 2011 IV R 8/10,
BFHE 233, 226, BStBI. 11 2011, 709; IV R 15/09, BFHE
233, 206, BStBI. 11 2011, 706; IV R 50/08; IV R 36/08;
vom 28. Juni 2001 IV R 40/97, BFHE 196, 77, BStBI.
[ 2001, 717), kann seit Inkrafttreten des § 15b EStG
keine Anwendung mehr finden. Der Gesetzgeber hat
mit Einfigung des § 15b EStG durch Art 1. Nr. 4 des
Gesetzes zur Beschrankung der Verlustverrechnung
im Zusammenhang mit Steuerstundungsmodellen vom
22. Dezember 2005 (BGBI. | 2005, 3683) vielmehr eine
eigene Regelung fur die vorliegenden Gestaltungen
getroffen. Dabei erkennt der Gesetzgeber ent-
sprechende modellhafte Gestaltungen grundsatzlich
an und lasst den sofortigen Betriebsausgabenabzug
von Fondsetablierungskosten in den Grenzen des 8 15b
Abs. 1 und Abs. 3 EStG zu.

Es wird jedoch darauf hingewiesen, dass derzeit unklar
ist, ob die Finanzverwaltung sich dieser neuen Recht-
sprechung anschlie8t und die bisherige Verwaltungs-
auffassung aufgeben wird (BMF vom 20.10.2003, IV C
3-522533-48 / 03, BStBI. 1 2003, 546).

Im Ubrigen unterlagen die in Frage kommenden typ-
ischen Kosten und Vergitungen der Bewirtschaftungs-
phase, also nach Beendigung der Investitionsphase nach
Ubergang von Nutzen und Lasten pro Objekt, schon in
der Vergangenheit nicht den Einschrankungen der durch
die frihere Rechtsprechung des Bundesfinanzhofs
aufgestellten Grundsatzen. Diese Kosten waren und
sind somit im Rahmen der allgemeinen Regelungen
als Betriebsausgaben in den jeweiligen Gesellschaften
abzugsfahig. Von der Frage, ob Aufwendungen zu
aktivieren oder als Betriebsausgaben zu bertcksichtigen
sind, ist die weitere Frage zu unterscheiden, inwieweit
ein sich dabei ergebendes negatives steuerliches Ergeb-
nis mit anderen positiven Einkinften des Anlegers
ausgeglichen werden kann, oder ob dieses nach
§15b EStG nur mit spateren Gewinnen aus derselben
Beteiligung verrechnet werden kann (vgl. hierzu im Uber-
nachsten Absatz, ,Verlustausgleichsbeschrankung auf
die Einkunftsquelle durch § 15b EStG").

Absetzungen fur Abnutzungen,
Modernisierungsaufwendungen

Die auf den Gebdudeanteil entfallenden Anschaffungs-
kosten der durch die Objektpersonengesellschaften
zu erwerbenden Immobilien werden im Rahmen der
Absetzungen fUr Abnutzungen (Abschreibungen) steuer-
lich bertcksichtigt. Hierzu sind die Anschaffungskosten
auf die Restnutzungsdauer von 40 Jahren (Altgebdude
hergestellt bis 31.12.1924) mit 2,5% p.a. bzw. in
anderen Fallen auf 50 Jahren linear mit 2 % p. a. abzu-
schreiben. Bei Gewerbeimmobilien, deren Bau nach
dem 31.03. 1985 beantragt wurde, betragt die jahrliche
Absetzung fUr Abnutzung 3 % (8 7 Absatz 4 EStG). Im
Einzelfall kdnnen geringere Restnutzungsdauern vor-
liegen, was zu entsprechend hoheren linearen Abschrei-
bungssatzen fuhrt. Aufwendungen fur Instandsetzungen
und Modernisierungen kdnnen, soweit diese nicht zu
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einer wesentlichen Verbesserung des Bauwerkes fUhren
und somit nicht den Gebrauchswert deutlich steigern,
innerhalb der ersten 3 Jahre nach Erwerb bis maximal
15 % der Anschaffungskosten des Gebdudeanteils sofort
als Betriebsausgabe berlcksichtigt werden (8 6 Absatz 1
Nr. 1a EStG). Ubersteigen sie die Grenze von 15 %, sind
sie insgesamt zu aktivieren.

Verlustausgleichsbeschrankung auf

die Einkunftsquelle durch & 15b EStG

Auch bei Vorliegen einer Gewinnerzielungsabsicht ist
zu prufen, ob anfanglich auftretende negative Ergebnis-
anteile aus der Beteiligung beim Anleger sofort steuerlich
zu berucksichtigen sind oder ob diese unter die Verlust-
verrechnungsbeschrankung des § 15b EStG fallen. Durch
8 15b EStG werden bei ,modellhaften Gestaltungen”
Verluste, soweit sie in der Anlaufphase mehr als 10 %
bezogen auf das Eigenkapital der Investition betragen,
in der betreffenden Einkunftsquelle ,eingekapselt”, d. h.
eine Verrechnung der anteilig auf die Gesellschafter
entfallenden Verluste mit deren anderen positiven
Einkdnften im Verlustentstehungsjahr ist nicht mog-
lich. Nachdem der ZBI Professional 12 aufgrund der
geanderten Rechtsprechung des Bundesfinanzhofs vom
26.04.2018 (BFH, Urteil vom 26. April 2018 - IV R 33/15
-, DStR 2018, 1491) in der Investitionsphase voraus-
sichtlich Anlaufverluste von mehr als 10 % des Eigen-
kapitals erwartet, wird aller Voraussicht nach die Verlust-
verrechnungsbeschrankung des § 15b EStG eingreifen.
Dies hatte zur Folge, dass die jeweils anfallenden Verluste
nur mit kinftigen Uberschissen aus der Beteiligung an
dem ZBI Professional 12 verrechnet werden kénnten.
Die nicht ausgleichsfahigen Verluste wirden dann jahr-
lich durch das Betriebsstattenfinanzamt festgestellt und
durch die gesonderte und einheitliche Feststellungs-
erklarung anteilig auf die Anleger verteilt werden.
Zum jetzigen Zeitpunkt ist jedoch unklar, ob und ggf.
inwieweit die Finanzverwaltung das betreffende Urtell
des Bundesfinanzhofs vom 26.04. 2018 (BFH, Urteil
vom 26. April 2018 - IVR 33/15 -, DStR 2018, 1491) auch
Uber den entschiedenen Einzelfall hinaus anerkennt.
Die Anwendung des 8 15b EStG in der vorliegenden
Konstellation ist somit nicht vollstandig gesichert.
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Grunderwerbsteuer

Der Erwerb inlandischer Grundstucke unterliegt der
Grunderwerbsteuer. Diese variiert in einzelnen Bundes-
landern und betragt zwischen 3,5% und 6,5 % des fur
die Immobilie aufgewendeten Kaufpreises, gegebenen-
falls inklusive der Vergttungen fur Dienstleistungen bzw.
Modernisierungsaufwendungen, insbesondere wenn
diese Leistungen durch den Verkaufer erbracht werden
und/oder die Gesellschafter keinen wesentlichen Ein-
fluss auf die Auswahl von verschiedenen Dienstleistern
haben. Zur Frage, welche konkreten weiteren Kosten
zur grunderwerbsteuerlichen Bemessungsgrundlage
gehoren, existieren umfangreiche und unterschiedliche
Rechtsprechungen und Literaturmeinungen. Immer
dann, wenn es sich bei separaten Vergutungen ledig-
lich um die Offenlegung von Kalkulationsbestandteilen
des Verdulierers handelt und der Erwerber ein vor-
gefertigtes Vertragsblndel vorfindet, bei dem fur den
Fall der Abwahl bestimmter Leistungen der Gesamtauf-
wand dennoch ungemindert zu zahlen ist, wird davon aus-
gegangen, dass auch diese Aufwendungen, bis hin zum
nahezu vollstandigen Gesamtaufwand der Investition,
zur Bemessungsgrundlage zahlen kénnen. Dartber
hinaus fallt Grunderwerbsteuer an, wenn mindestens
95 % der mittelbar oder unmittelbar gehaltenen Anteile
an einer grundbesitzenden Personengesellschaft inner-
halb von funf Jahren auf einen oder mehrere neue
Gesellschafter Ubergehen. Diese Regelung des §1
Absatz 2a Grunderwerbsteuergesetz (GreStG) gilt nach
herrschender Auffassung auch dann, wenn eine Kapital-
aufstockung durch neu beitretende Gesellschafter erfolgt.
Dies hat zur Konsequenz, dass hinsichtlich bereits von
dem ZBI Professional 12 direkt oder von den Objekt-
personengesellschaften erworbener Grundstticke auch
dann Grunderwerbsteuer anfallen kann, wenn im Rahmen
der Platzierung der Anteile an der ZBI Professional 12
mehr als 95 % der Anteile an der ZBI Professional 12
Ubergehen.

Als Bemessungsgrundlage ist in den Fallen des &1
Absatz 2a GrEStG der Grundbesitzwert nach 8151
des Bewertungsgesetzes (,BewG") in Verbindung mit
§ 157 Absatz 3 BewG anzusetzen. Der Grundbesitzwert
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bestimmt sich damit in Abhangigkeit von der Grund-
sticksart nach dem Vergleichswertverfahren, dem
Ertragswertverfahren oder dem Sachwertverfahren.
Schuldner der Grunderwerbsteuer ist im Fall der Uber-
tragung von mindestens 95 % der Anteile an einer grund-
besitzenden Personengesellschaft innerhalb von funf
Jahren (8 1 Absatz 2a GrEStG) die Personengesellschaft
selbst.

Im Ubrigen kénnte unter Umstanden auch Grunderwerb-
steuer gemald 8 1 Absatz 3 GrkStG oder 8 1 Absatz 3a
GreStG anfallen, wenn ein Rechtstrager, mittelbar oder
unmittelbar, eine 95 %ige (wirtschaftliche) Beteiligung
erwirbt.

Derzeit ist nicht auszuschliel3en, dass es kunftig zu einer
Neuregelung des Grunderwerbsteuergesetzes kommen
kann. Dies kdnnte insbesondere dazu fuhren, dass auch
der Ubergang von weniger als derzeit 95 % der Anteile
zum Anfall von Grunderwerbsteuer fuhrt. Zudem konnte
sich auch der malgebliche Betrachtungszeitraum von
derzeit funf Jahren verlangern. In diesem Zusammen-
hang ist darauf hinzuweisen, dass die Finanzminister
der Bundeslander sich im Rahmen der Finanzminister-
konferenz am 29.11.2018 darauf geeinigt haben,
Gesetzesvorschlage zur Ausweitung der Grunderwerb-
steuerpflicht bei Share Deals zu unterbreiten. Die bis-
lang fur Personengesellschaften geltende 95 %-Schwelle
soll hierzu auf 90 % herabgesetzt werden. Zudem sollen
die im GrEStG vorgesehenen Funfjahresfristen auf zehn
Jahre verlangert werden.

10.9. Nutzungs- und Verwaltungsphase
Steuerliche Behandlung von Sonderbetriebs-
ausgaben und Sonderbetriebseinnahmen der
Gesellschafter

Auf der Ebene der Anleger kdnnen Sonderbetriebsaus-
gaben und Sonderbetriebseinnahmen entstehen. Hier-
zu gehdren alle Kosten, die fur die Beteiligung als im
Sinne des Betriebsausgabenbegriffs betrieblich not-
wendig veranlasst angesehen werden, wie z. B. Fremd-
kapitalzinsen fur eine eventuelle Refinanzierung der

Zeichnungssumme oder Reisekosten zur Gesellschafter-
versammlung. Sonderbetriebseinnahmen sind Ein-
nahmen, die ein Anleger zwar in eigenem Namen erzielt,
die jedoch im Zusammenhang mit der Beteiligung
stehen. So z. B. bei Anlagevermittlern, die Vermittlungs-
provision fur die Vermittlung von Eigenkapital dieses
Fonds vereinnahmen und selbst an der Gesellschaft
beteiligt sind. Diese Aufwendungen bzw. Einnahmen
sind im Rahmen der gesonderten und einheitlichen Fest-
stellungserklarung der Gesellschaft zu berUcksichtigen,
eine Erfassung im Rahmen der individuellen Steuer-
erklarung des Anlegers ist hingegen nicht maoglich.

Schuldzinsenabzug

Gegebenenfalls anfallende Schuldzinsen sind nicht als
Betriebsausgaben abziehbar, wenn sogenannte Uber-
entnahmen im Sinne des § 4 Absatz 4a EStG getatigt
worden sind. Da diese Regelung allerdings nicht bei
der Finanzierung von Anlagevermogen anzuwenden ist,
durfte sich insoweit keine Einschrankung des Schuld-
zinsenabzuges ergeben. Eine weitere Beschrankung
des Betriebsausgabenabzuges von Fremdkapitalzinsen
resultiert grundsadtzlich aus den Bestimmungen des
§ 4h EStG (sogenannte ,Zinsschranke”), die sowohl
auf Kapitalgesellschaften als auch auf Personen-
gesellschaften anwendbar sind. Danach durfen Zins-
aufwendungen grundsatzlich nur dann als Betriebs-
ausgaben fur Zwecke der Besteuerung in Abzug
gebracht werden, wenn sie die Zinsertrage zuzlg-
lich 30 % des steuerlichen EBITDA (earnings before
interest, taxes, depriciation and amortization; d. h.
,Ertrag vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen auf Sach-
anlagen und Abschreibungen auf immaterielle Ver-
mogensgegenstande”) nicht Ubersteigen. Der in einem
Veranlagungszeitraum nicht abziehbare Betrag der Zins-
aufwendungen kann jedoch vorgetragen werden und
erhoht in den Folgejahren die fur die Berechnung maf-
geblichen Zinsaufwendungen. Bei Aufgabe oder Uber-
tragung des Betriebes geht ein nicht verbrauchter Zins-
vortrag unter. Scheidet ein Mitunternehmer aus der
Gesellschaft aus, geht der Zinsvortrag anteilig mit der
Quote unter, mit der der ausgeschiedene Gesellschafter
an der Gesellschaft beteiligt war. Das Abzugsverbot
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kommt jedoch nicht zum Tragen, wenn der Betrag der
Zinsaufwendungen den Betrag der Zinsertrage, soweit
er die Zinsertrage Ubersteigt, weniger als EUR 3 Mio.
betragt und / oder der Betrieb nicht oder nur anteil-
malig zu einem Konzern gehdrt, oder zwar eine
Konzernzugehdorigkeit besteht, die Eigenkapitalquote
des Betriebes aber am Schluss des vorangegangenen
Abschlussstichtages gleich hoch oder hoher ist als
die Eigenkapitalguote des Konzerns. Die Abzugsfahig-
keit ist jeweils auf Ebene der einzelnen Immobilien-
Gesellschaften zu prufen.

Steuersatze in der Einkommensteuer

Die Einkommensteuersatze betragen zwischen 14 %
und 42 %, ab einem Einkommen von EUR 265.327
(zusammen veranlagte Ehegatten: EUR 530.654)
45 %. Der Grundfreibetrag betragt seit dem Jahr 2019
EUR 9.168. Daneben wird ein Solidaritatszuschlag von
5,5% auf die festgesetzte Einkommensteuer erhoben.
Nicht berucksichtigt ist bei vorstehenden Prozentsatzen
und allen Prognoseberechnungen in diesem Emissions-
prospekt die gegebenenfalls anfallende Kirchensteuer.

Beteiligung im Betriebsvermégen

Die Beteiligung an der Gesellschaft ist im Rahmen der
Steuerbilanz der Gesellschafter, die ihre Beteiligung
im Betriebsvermdgen halten, spiegelbildlich mit dem
jeweiligen Kapitalkonto bei dem ZBI Professional 12 zu
bilanzieren.

Gewerbesteuer

Allgemeines

Der ZBI Professional 12 sowie die Immobilien-Gesell-
schaften unterliegen mit ihrem jeweiligen laufenden
Gewinn grundsatzlich der Gewerbesteuer und sind inso-
weit - anders als bei der Einkommensteuer - selbst
Steuersubjekt. Ausgehend von dem zu ermittelnden
Gewerbeertrag ergibt sich nach Abzug des Freibetrages
von EUR 24.500 (dieser gilt nicht fur die Objektkapital-
gesellschaften) der Gewerbesteuermessbetrag (3,5 %
des auf volle hundert Euro abgerundeten Gewerbe-
ertrages), auf den dann der Gewerbesteuerhebesatz
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der Sitzgemeinde der jeweiligen Gesellschaft anzu-
wenden ist. Der Gewerbeertrag ist auf Basis des steuer-
lichen Gewinns der jeweiligen Gesellschaft und unter
BerUcksichtigung der Hinzurechnungen und Kirzungen
nach den §8 8 und 9 Gewerbesteuergesetz (GewStG)
zu ermitteln. Mit der Umsetzung der Unternehmens-
steuerreform 2008 ist die Gewerbesteuer nicht mehr
als Betriebsausgabe anzusetzen und mindert daher
nicht mehr den einkommensteuerlichen Gewinn bzw.
das kérperschaftsteuerliche Einkommen und damit die
Bemessungsgrundlage der Gewerbesteuer selbst. Als
Hinzurechnungen kommen insbesondere die Entgelte
fur Schulden der jeweiligen Immobilien-Gesellschaft
bzw. des ZBI Professional 12 in Betracht. Hierzu gehéren
nach bisheriger 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 EUR 100.000 Ubersteigen. Soweit
die Zinsen der Verwaltung und Nutzung des Grund-
besitzes zuzurechnen sind, sind diese zwar zunachst
hinzuzurechnen, im Rahmen der erweiterten Kirzung
jedoch wieder auszusondern (s. u.). Soweit im steuer-
lichen Gewinn des ZBI Professional 12 Ergebnisanteile
der Objektpersonengesellschaften enthalten sind, die
bereits (zumindest dem Grunde nach) der Gewerbe-
steuer unterlegen haben, ist insoweit eine KuUrzung vor-
zunehmen (8 9 Nr. 2 GewStG), um eine gewerbesteuer-
liche Doppelbelastung zu vermeiden. Fur Ergebnis-
anteile aus einer Objektkapitalgesellschaft ist dies nur
dann maoglich, wenn der ZBI Professional 12 zu Beginn
des Erhebungszeitraumes zu mindestens 15 % beteiligt
war (89 Nr. 2a GewStG). Anfangliche Gewerbeverluste
sind nach derzeitigem Recht begrenzt auf EUR 1 Mio.
zuzlglich 60 % des Ubersteigenden Gewerbeertrages
des / der betreffenden bzw. folgenden Geschafts-
jahre(s) vortragsfahig. Scheidet ein Gesellschafter
aus der Fondsgesellschaft aus, so kann ein Verlust-
vortrag und damit die Verrechnung mit spateren
Gewerbeertragen hinsichtlich des anteilig auf den Aus-
geschiedenen entfallenden Gewerbeverlustes nicht
mehr stattfinden. Da jedenfalls die Objektpersonen-
gesellschaften konzeptgemald ausschlieBlich eigenen,



ZBl 12 ANGABEN ZU DEN FUR DIE ANLEGER BEDEUTSAMEN
STEUERVORSCHRIFTEN - STEUERLICHE GRUNDLAGEN

in ihrem Betriebsvermogen befindlichen Grundbesitz
verwalten, ist der Gewinn um den Teil des Gewerbe-
ertrages zu kirzen, der auf die Verwaltung und Nutzung
des eigenen Grundbesitzes entfallt (erweiterte Kirzung
nach 89 Nr. 1 Satz 2 GewStG). Die Objektkapitalgesell-
schaften sind dagegen auf Immobilienhandel ausgelegt.
Die sogenannte erweiterte Kirzung kann somit nicht
angewendet werden. Die Objektpersonengesellschaften
sollten somit bei ausschliel3licher Verwaltung eigenen
Vermogens durch die erweiterte Kirzung des Gewerbe-
ertrages fUr unmittelbar gehaltene Immobilien nach
89 Nr. 1 Satz 2 GewStG de facto gewerbesteuerfrei
sein. Auf Ebene des ZBI Professional 12 sollte sich eine
grofteilige Gewerbesteuerfreiheit dadurch ergeben,
dass dieser die auf ihn entfallenden Ergebnisanteile
der Objektpersonengesellschaften gemadfls 89 Nr. 2
GewStG und die Ertrage aus Auszahlungen der Objekt-
kapitalgesellschaften gemadf3 § 9 Nr. 2a GewStG bej
Ermittlung des Gewerbeertrags kurzen kann. Soweit
der ZBI Professional 12 neben den Beteiligungen an den
Immobilien-Gesellschaften selbst unmittelbar Grund-
stlcke erwirbt und hieraus Einklnfte erzielt, unter-
fallen diese auf Ebene des ZBI Professional 12 nicht der
erweiterten gewerbesteuerlichen Kirzung, so dass in-
soweit Gewerbesteuer anfallen konnte.

Anrechnung von Gewerbesteuer

bei der Einkommensteuer

Sofern auf Ebene des ZBI Professional 12 oder der
Objektpersonengesellschaften Gewerbesteuer anfallen
sollte, ware diese Uber den ZBI Professional 12 bei
dessen Gesellschaftern im Rahmen des § 35 EStG
auf die persdnliche Einkommensteuer der Anleger
anrechenbar. Die Anrechnung erfolgt bis zur Hohe des
3,8-fachen des Gewerbesteuermessbetrages, maximal
jedoch in Hohe der jeweils festgesetzten Gewerbe-
steuer. Bei Personengesellschaften werden die auf die
Gesellschafter entfallenden anteiligen Anrechnungs-
betrage durch das Betriebsstattenfinanzamt gesondert
und einheitlich festgestellt, wobei sich der Anteil eines
Gesellschafters am Gewerbesteuermessbetrag nach
dem jeweiligen Gewinnverteilungsschlissel richtet.
Die Wohnsitzfinanzamter berucksichtigen nach ent-

sprechender Mitteilung durch das Betriebsstatten-
finanzamt die Anrechnungsbetrage dann von Amts
wegen, ohne dass es eines zusatzlichen Antrags des
Gesellschafters bedarf. Die Gewerbesteueranrechnung
ist beschrankt auf die im zu versteuernden Einkommen
der Gesellschafter enthaltenen Einkinfte aus Gewerbe-
betrieb und die darauf entfallende Einkommensteuer.
Zahlt der Gesellschafter keine solche Einkommensteuer,
so kann keine Gewerbesteueranrechnung erfolgen.
Die konkrete Entlastungswirkung ist folglich von den
individuellen steuerlichen Verhaltnissen des Anlegers
abhangig und kann daher hier nicht abschlieBend dar-
gestellt werden. Die Konsultierung des personlichen
Steuerberaters wird empfohlen.

Gewerblicher Grundstuckshandel
Objektpersonengesellschaften

Wie oben dargestellt, liegen hinsichtlich der Objekt-
personengesellschaften, die sich ausschlieBlich mit Ver-
waltung und Nutzung von eigenem Grundvermogen
befassen, die Voraussetzungen des 89 Nr. 1 Satz 2
GewStG vor. Dies hat zur Konsequenz, dass deren Ein-
kinfte trotz der an sich gewerblichen Pragung der
Gesellschaften nicht der Gewerbesteuer unterliegen,
da es sich um eine rein vermogensverwaltende Tatig-
keit handelt. Diese an sich rein vermogensverwaltende
Tatigkeit verandert jedoch ihren Charakter, wenn durch
An- und Verkaufe von Grundstutcken die Schwelle der
bloRen Fruchtziehung aus dem Vermdgen Uberschritten
und die Gesellschaften durch gezielte Umschichtung
von Vermogen quasi als Grundstickshandler tatig
wird. In diesem Falle entfielen die Voraussetzungen
des 89 Nr. 1 Satz 2 GewStG, und sowohl die laufenden
Einkdnfte als auch die VeraulRerungsgewinne unter-
lagen der Gewerbesteuer. Das Bundesministerium
der Finanzen hat mit Schreiben vom 26.03. 2004 (BMF
vom 26.3.2004, IV A 6-S 2240-46 /04, BStBI | 2004,
434) Abgrenzungskriterien zu der Frage erlassen, unter
welchen Voraussetzungen im Zusammenhang mit
Grundstucksveraullerungen nicht mehr von privater
Vermogensverwaltung, sondern von gewerblichem
Grundsttckshandel auszugehen ist. Bei dem vor-
genannten Erlass handelt es sich im Wesentlichen um
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eine Zusammenfassung der in den vergangenen Jahren
durch die Rechtsprechung entwickelten Grundsatze zur
Frage der Abgrenzung zwischen privater Vermogens-
verwaltung und gewerblichem Grundsttckshandel. Hier-
nach ist die in einem Zeitraum von funf Jahren erfolgte
Verduflerung von bis zu drei Grundsticken, Grund-
sticksanteilen bzw. Anteilen an Grundbesitz haltenden
Gesellschaften (sogenannte ,Drei-Objekt-Grenze"), die
innerhalb von funf Jahren vor deren VeraulRerungen
erworben wurden, noch im Rahmen der privaten Ver-
mogensverwaltung moglich. Bei Anzeichen, dass bereits
bei Anschaffung der Immobilien oder danach in einem
kirzeren zeitlichen Zusammenhang bereits der Ver-
aullerungsauftrag, z. B. an einen Makler, erteilt wurde,
kann es bereits bei einem Objektverkauf zur Anwendung
der Grundsatze des gewerblichen Grundstuckshandels
durch die Finanzverwaltung kommen. Bei der Prifung
der Frage, ob die ,Drei-Objekt-Grenze" Uberschritten
wurde, sind auch Auswirkungen aus Beteiligungen an
Grundstlcksgesellschaften einzubeziehen, sofern eine
Beteiligung von mindestens 10 % an der jeweiligen
Gesellschaft besteht. Neben der vorgenannten relativen
Beteiligungsgrenze, die bereits in den vorangegangenen
Erlassen der Finanzverwaltung zu dieser Thematik
Eingang gefunden hat, sieht der Erlass zusatzlich eine
absolute Grenze von EUR 250.000 vor. Dabei ist es
unerheblich, ob die Immobilien-Gesellschaft Grund-
stlcke, die Fondsgesellschaft eine Beteiligung an der
Objektpersonengesellschaft, oder der Steuerpflichtige
seine Beteiligung an dem ZBI Professional 12 veraufert.
Sollte ein Verkauf der Objekte erwogen werden, so ist
dann die aktuelle Rechtslage zu prfen.

Verklammerungsrechtsprechung des BFH

Mit Urteil vom 28.09.2017 (BFH v. 28.9.2017, IV R 50/15,
BStBI 11 2018, 89) hat der BFH die sog. Verklammerungs-
rechtsprechung auch auf unbewegliche Wirtschafts-
glter erweitert. Danach wird die Grenze der privaten
Vermogensverwaltung zum Gewerbebetrieb bei der
Vermietung von Grundsticken Uberschritten, wenn
nach dem Gesamtbild der Betatigung und unter BerUck-
sichtigung der Verkehrsauffassung die Ausnutzung
substantieller Vermogenswerte durch Umschichtung
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gegenlber der Nutzung des Grundbesitzes im Sinne
einer Fruchtziehung aus zu erhaltenden Substanzwerten
entscheidend in den Vordergrund tritt. Die Grenze der
privaten Vermogensverwaltung wird dann dberschritten,
wenn das Geschaftskonzept darin besteht, unbeweg-
liche Wirtschaftsguter zu kaufen, zwischenzeitlich zu
vermieten und zu verkaufen, und bereits bei Aufnahme
der Tatigkeit festgestanden hat, dass sich das erwartete
positive Gesamtergebnis nur unter Einbeziehung des
Erloses aus dem Verkauf der vermieteten Wirtschafts-
guter erzielen lasst. Dies konnte auch die Inanspruch-
nahme der erweiterten gewerbesteuerlichen Kirzung
beeintrachtigen.

Nach derzeitigem Recht ware eine eventuelle Gewerbe-
steuerzahlung auf Ebene der Objektpersonengesell-
schaften bei den Anlegern als Mitunternehmer des
/Bl Professional 12 mit dem 3,8-fachen des anteiligen
Gewerbesteuermessbetrages, maximal jedoch in
Hohe der tatsachlichen Gewerbesteuer, auf deren Ein-
kommensteuerschuld anrechenbar, so dass - ohne
Berucksichtigung der gegebenenfalls weiteren Aus-
wirkungen auf Ebene des Anlegers - eine zumindest
teilweise Steuerneutralitat erreicht wirde.

Ebene des Anlegers

Zusatzlich zur Ebene der Fonds- bzw. Immobilien-Ge-
sellschaften sind gegebenenfalls auch Auswirkungen
eines gewerblichen Grundstlckshandels auf Ebene der
Gesellschafter zu beachten.

Denn auch hier ist zu prifen, ob ein Gesellschafter mehr
als drei Objekte innerhalb des Funf- bzw. Zehnjahres-
zeitraumes verduBert hat. Als Objekt in diesem Sinne
gilt nicht nur die unmittelbar vom Anleger, sondern
auch der mittelbar Uber eine Personengesellschaft
gehaltene Anteil an Immobilien. Verdul3ern die Fonds-
gesellschaft bzw. die Immobilien-Gesellschaften
ihre Immobilien, ist die Verdullerung bei den an ihr
beteiligten Gesellschaftern bei der Frage, ob auf der
Ebene der beteiligten Gesellschafter ein gewerb-
licher Grundstuckshandel begrindet wird, zu berick-
sichtigen, wenn Gesellschafter an der Gesellschaft ent-
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weder zu mindestens 10 % beteiligt sind oder der Ver-
kehrswert des Gesellschaftsanteils oder der Anteil
an dem verdulierten Objekt mehr als EUR 250.000
betragt. Dies kann dazu fUhren, dass Verkaufe an
sich privat gehaltener Immobilien des Anlegers im
Rahmen eines gewerblichen Grundstlckshandels zu
erfassen sind. VerduRert der Anleger seinen Anteil an
dem ZBI Professional 12, ist diese Veraul3erung einer
anteiligen GrundstUcksveraulierung gleichzustellen.
Fur die Prufung der Frage, ob die ,Drei-Objekt-
Grenze" Uberschritten wird, kommt es auf die Zahl der
im Gesellschaftsvermogen (mittelbar oder unmittel-
bar) befindlichen Grundstucke an. Voraussetzung fur
eine Zurechnung der Anteilsveraul3erung ist jedoch in
diesen Fallen stets, dass der jeweilige Gesellschafter
zu mindestens 10 % an der Gesellschaft beteiligt ist
bzw. war oder der Verkehrswert der Beteiligung oder
gegebenenfalls des Grundsticks mehr als EUR 250.000
betragt.

Gewerbesteuer bei der
Objektkapitalgesellschaft

Verkauft eine Objektkapitalgesellschaft kurzzeitig Immo-
bilien, so ergeben sich insoweit keine Auswirkungen
auf Ebene der Anleger, da die Rechtsform der Kapital-
gesellschaft eine Abschirmwirkung entfaltet. Auch
der Verkauf von Anteilen an der Objektkapitalgesell-
schaft vor Ablauf einer Haltedauer von zehn Jahren
fuhrt nicht zu der Infizierung der Gesellschafter der
Kapitalgesellschaft bzw. des ZBI Professional 12. Eine
andere Auffassung kdnnte vertreten werden, wenn eine
Objektpersonengesellschaft in eine Kapitalgesellschaft
umgewandelt wird und die Anteile an der Kapitalgesell-
schaft zeitnah nach der Umwandlung verkauft werden,
ohne dass hierflr aulersteuerliche wirtschaftliche
Grunde vorliegen. Vor dem Hintergrund der gegebenen-
falls weitreichenden Auswirkungen, die sich bei Vor-
liegen eines gewerblichen Grundsttickshandels ergeben
kdnnen, wird jedem Anleger ausdrucklich empfohlen,
vor einer Beteiligung an dem ZBI Professional 12 den
Rat seines steuerlichen Beraters einzuholen.

Vermdgensteuer

Aufgrund des Beschlusses des Bundesverfassungs-
gerichts (BVerfG) vom 22.06. 1995 und der vom Bundes-
verfassungsgericht geforderten, aber nicht erfolgten
gesetzlichen Neuregelung kann die Vermogensteuer
ab 01.01.1997 nicht mehr erhoben werden. Ob eine
kinftige gesetzliche Neuregelung zu einer Wieder-
einfihrung der Vermogensteuer kommt, ist derzeit nicht
absehbar.

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Ubertragungsvorgange im Wege der Schenkung oder
von Todes wegen unterliegen der Schenkung- bzw.
Erbschaftsteuer, sofern entweder der Schenkende
bzw. Erblasser oder der Beschenkte bzw. Erbe Inlander
im Sinne des Erbschaftsteuergesetzes ist oder wenn
bestimmtes inlandisches Vermdgen verschenkt bzw.
vererbt wird. Die Besteuerung beider Vorgange ergibt
sich aus dem Erbschaftsteuergesetz. Fir Besteuerungs-
zwecke sind die Anteile an einer Personengesellschaft
mit ihrem gemeinen Wert anzusetzen (8 109 Absatz 2
BewG), der entsprechend der Regelung des § 11 Absatz
2 BewG zu ermitteln ist. Der Wert eines Anteils soll
dabei vorrangig anhand von Verkaufen ermittelt werden,
die weniger als ein Jahr zurlckliegen. Die 88 133, 13b
ErbStG sehen unter gewissen Voraussetzungen eine teil-
weise oder vollstandige Steuerbefreiung fur Betriebs-
vermogen vor. Dies gilt nur fUr beglnstigtes Vermogen
i.S. des §13b Abs. 1 ErbStG. Verwaltungsvermaogen ist
von der Verschonung ausgenommen, es sei denn, die
Grenze von 10 % des gemeinen Werts des beginstigten
Vermdgens ist nicht erreicht. Es wird aber insgesamt
keine Verschonung gewahrt, wenn nach einer speziellen
Berechnung das Verwaltungsvermdgen mehr als 90 %
des gemeinen Werts ausmacht. Die Steuerbefreiung
wird voraussichtlich auf Anteile an der Fondsgesellschaft
keine Anwendung finden, da deren Betriebsvermogen
zu mindestens 90 % aus Verwaltungsvermaogen besteht.
Die Anteile an den Immobilien-Gesellschaften, die fast
das gesamte Vermdgen der Fondsgesellschaft aus-
machen, sind als Verwaltungsvermogen zu qualifizieren,
da diese selbst nur Grundstlcke halten (vgl. 8 13b
Absatz 4 Nr.1 ErbStG). Der ZBI Professional 12 sowie
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die Objektgesellschaften sollten auch keine Wohnungs-
vermietungsgesellschaft i. S. des § 13b Abs. 4 Nr. 1 Satz
2 Buchst. d) ErbStG sein, da neben der Vermietung
im Rahmen eines wirtschaftlichen Geschaftsbetriebs
Zusatzleitungen erbracht werden mussen, die das bei
langfristigen Vermietungen Ubliche Mal3 Uberschreiten
(BFH V. 24.10.2017, Il R 44/15, nn).

Gemald dem Erlass des Bayerischen Staatsministerium
fur Finanzen vom 16.09.2010 (S 3811 035 38476/ 10,
DStR 2010, 2084) ist Gegenstand der Zuwendung bei
treuhanderisch gehaltenen Kommanditanteilen der
Herausgabeanspruch des Treugebers gemal3 8 667 BGB
gegen den Treuhander auf Rickubereignung des Treu-
guts. Die weitere steuerliche Beurteilung, insbesondere
die Bewertung, orientiert sich daran, auf welchen Gegen-
stand sich der Herausgabeanspruch bezieht, mithin an
der Vermogensart des Treugutes.

Die Hohe der Erbschaft- und Schenkungsteuer, bei
deren Ermittlung verschiedene personliche Freibetrage
zu berUcksichtigen sind, hangt neben dem Umfang der
Bereicherung von dem Verwandtschaftsgrad zu dem
Schenker bzw. Erblasser ab und betragt zwischen 7 %
und 50 %, je nach Steuerklasse und Hohe des steuer-
pflichtigen Erwerbs. Gemall § 16 ErbStG bestehen
gewisse personliche Freibetrage, insbesondere fur Ehe-
gatten und Lebenspartner von EUR 500.000, fur Kinder
von EUR 400.000 und fur Enkel von EUR 200.000.

Besonderheiten bei Schenkungen

Wird die Beteiligung, z. B. unter Ubernahme von Ver-
bindlichkeiten, schenkweise Ubertragen, ist zu beachten,
dass der entgeltliche Teil der Schenkung (z. B. die Uber-
nahme einer Beteiligungsfinanzierung) ertragsteuer-
lich als teilentgeltlicher Verkauf eines Gesellschafts-
anteils qualifiziert wird, was neben erbschaftsteuerlichen
gegebenenfalls auch ertragsteuerliche Konsequenzen
nach sich ziehen kann. Insoweit wird angeraten, vor
einer Ubertragung einen steuerlichen Berater zu
befragen.
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Umsatzsteuer

Das blolRe Erwerben, Halten und Verduliern von
gesellschaftsrechtlichen Beteiligungen ist keine
unternehmerische Tatigkeit (vgl. EuGH-Urteil vom
29.4.2004, C-77/01, DStRE 2004, 1095 ,Empresa
de Desenvolvimento Mineiro SGPS SA (EDM)"). Der
ZBI Professional 12 ist, soweit dieser sich auf das
Halten von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
beschrankt, voraussichtlich kein Unternehmer im Sinne
des 82 Absatz 1 Umsatzsteuergesetz (UStG) und ware
daher nicht vorsteuerabzugsberechtigt. Die Immobilien-
Gesellschaften hingegen erbringen mit der Vermietung
der Immobilien steuerbare Ausgangsumsatze und
sind somit Unternehmer im Sinne des Umsatzsteuer-
gesetzes.

Die Vermietung und Verpachtung und der Verkauf von
Immobilien sind grundsatzlich gemaf 8 4 Nr. 9a bzw. Nr.
12a UStG umsatzsteuerbefreit. Jedoch besteht fir
Gewerbeimmobilien nach §9 UStG die Moglichkeit, zur
Regelbesteuerung zu optieren, falls der mietende Unter-
nehmer keine Ausgangsumsatze ausfuhrt, die den Vor-
steuerabzug ausschliel3en. Soweit diese Voraussetzungen
vorliegen und zur Umsatzsteuerpflicht optiert wird, sind
die Immobilien-Gesellschaften berechtigt, die ihnen von
anderen Unternehmern in Rechnung gestellten Umsatz-
steuerbetrage als Vorsteuern abzuziehen. Bei den Immo-
bilien-Gesellschaften mit Gewerbeobjekten bzw. Wohn-
und Geschaftshausern wird i. d. R. eine Option zur Regel-
besteuerung bei zum Vorsteuerabzug berechtigten
Mietern sinnvoll sein, da die Umsatzsteuer von den
Mietern zusatzlich erhoben werden kann, ohne dass dies
fur die Mieter zu einer Mehrbelastung fuhrt, da diese die
gezahlte Umsatzsteuer als Vorsteuer geltend machen
konnen. In Hohe des umsatzsteuerpflichtigen Anteils der
Vermietung ist die jeweilige Immobilien-Gesellschaft dann
zum Vorsteuerabzug aus ihr gegeniber erbrachten Ein-
gangsleistungen berechtigt. FUr den Fall, dass aus Sicht
eines oder mehrerer Verkaufer der Verkauf einer Immo-
bilie als nicht umsatzsteuerbare Geschaftsverau3erung
im Ganzen im Sinne von 8 1 Absatz 1a UStG beurteilt
wird, tritt die Fondsgesellschaft umsatzsteuerlich in die
Rechtsstellung des Verkaufers ein (8 1 Absatz 1a UStG).
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Grundsteuer

Die Grundsteuer wird durch die jeweilige Gemeinde, in
der die Immobilien gelegen sind, erhoben. Bemessungs-
grundlage ist der sogenannte Einheitswert (8§ 19ff.
BewG), der sich nach §§ 78ff. BewG ermittelt. Der
Einheitswert reprasentiert i.d. R. nur einen Bruch-
teil des Verkehrswertes, der sich aufbauend auf einer
theoretischen Jahresmiete auf den 01.01. 1964 durch
Multiplikation mit Vervielfaltigern, die u. a. von der Bau-
substanz und der Gemeindegrofie abhangen, errechnet.
Ausgehend vom Einheitswert ergeben 3,5 Promille multi-
pliziert mit dem Hebesatz der Gemeinde die Grund-
steuer. Aufgrund des Urteils des Bundesverfassungs-
gerichts vom 10.04.2018 (1 BvL 11/14) wurde die
Einheitsbewertung fur verfassungswidrig erklart. Aus
diesem Grund sollten sich der Einheitswert, ausgehend
von einer kunftigen Neubewertung, und damit auch die
Grundsteuerzahllast in der Zukunft andern.

10.10. Beendigung der Beteiligung

Einkommensteuer

VeraulRerungsgewinne bzw. der Gewinn bei Betriebs-
aufgabe (Liquidation) sind bei dem ZBI Professional 12
und dessen Objektpersonengesellschaften unabhangig
von dem Zeitpunkt der VerdulRerung grundsatzlich
steuerpflichtig. Der VerauRerungsgewinn ergibt sich
aus dem Verdul3erungserlos abzuglich der Summe aus
den damit zusammenhangenden Betriebsausgaben
und den Restbuchwerten des betreffenden Anlage-
vermaogens (aktivierte Anschaffungskosten abzuglich der
geltend gemachten Abschreibungen). Veraulierungs-
gewinne, die unter § 16 EStG fallen (beispielsweise
solche aus BetriebsveraulBerung, Veraulierung von
Mitunternehmeranteilen etc.), zahlen, gegebenenfalls
nach dem Abzug des Freibetrags gemald § 16 Absatz
4 EStG, zu den sogenannten aulierordentlichen Ein-
kinften i.S.d. 834 Absatz 2 Nr. 1 EStG. Sie sind unter
Beachtung der sogenannten Finftelregelung zu ver-
steuern. Dabei wird in einem ersten Schritt die tarif-
liche Einkommensteuer ohne die aullerordentlichen
EinkUnfte ermittelt. Sodann wird ein FUnftel der aul3er-
ordentlichen Einklnfte den laufenden Einklnften hinzu-

gerechnet und die auf das so ermittelte Einkommen
entfallende Steuer errechnet. Die auf die auRBerordent-
lichen Einkunfte entfallende Steuer betragt das Funf-
fache der Differenz zwischen der Steuer unter BerUck-
sichtigung der aullerordentlichen Einkdnfte und der
Steuer ohne Berucksichtigung der aulierordentlichen
EinkUnfte. Hiervon abweichend kann der Veraul3erungs-
gewinn, der den Betrag von EUR 5 Mio. nicht Uber-
steigt, auf Antrag den Beglnstigungen des § 34
Absatz 3 EStG unterliegen, wenn die dort genannten
Voraussetzungen vollstandig erfullt sind. Hiernach
ist ein ermaligter Steuersatz anzuwenden, der sich
auf 56 % des durchschnittlichen Steuersatzes belduft,
der sich ergabe, wenn die tarifliche Einkommensteuer
nach dem gesamten zu versteuernden Einkommen
zuzUglich der dem Progressionsvorbehalt unter-
liegenden EinkUnfte zu bemessen wdre, mindestens
jedoch 14 %. Voraussetzung hierfUr ist u. a., dass der
Anleger das 55. Lebensjahr vollendet hat oder dauernd
berufsunfahig ist. Die Verglnstigung des 8§ 34 Absatz
3 EStG kann nur einmal im Leben eines Steuer-
pflichtigen und - wenn der Steuerpflichtige in einem
Veranlagungszeitraum mehrere Verdul3erungsgewinne
im Sinne des § 34 Absatz 3 EStG erzielt - nur fur einen
dieser Veraullerungsgewinne in Anspruch genommen
werden. VerauBert der Anleger nur einen Teil seiner
Beteiligung, fUhrt dies nicht zu auBerordentlichen Ein-
kinften; ein hierbei realisierter Gewinn ist als laufender
Gewinn zu versteuern. Keine Vorteile aus § 34 EStG
haben korperschaftsteuerpflichtige Gesellschafter
des ZBI Professional 12. Erfolgt die VerauBBerung der
Beteiligung an dem ZBI Professional 12 vor Ablauf von
zehn Jahren, kann dies die Annahme eines gewerb-
lichen Grundstlckshandels begrinden. Veraul3ert der
ZBI Professional 12 seine Beteiligung an einer Objekt-
kapitalgesellschaft, so unterliegen daraus resultierende
VerauBerungsgewinne dem TeileinkUnfteverfahren, das
heif3t zu 60 % der Einkommen- und Gewerbesteuer.
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Gewerbesteuer

VerauBert die Objektpersonengesellschaft die von ihr
gehaltenen Immobilien, ohne dass dies als gewerb-
licher Grundstlckshandel zu beurteilen ist, so kommt
insoweit die erweiterte Kirzung nach §9 Nr. 1 Satz 2
GewStG zum Tragen, wenn die VeraufRerung des letzten
GrundstUcks der jeweiligen Objektpersonengesellschaft
zum Ende des jeweiligen Wirtschaftsjahres, 23:59 Uhr,
erfolgt oder die werbende Tatigkeit eingestellt wird, so
dass die sachliche Gewerbesteuerpflicht zu diesem Zeit-
punkt endet (BFHv. 18.5.2017, IVR 30/15, BFH/NV 2017,
1191). Bei der Beantwortung der Frage, ob ein gewerb-
licher Grundstickshandel vorliegt, ist malsgebend, ob
die Veraul3erung noch (letzter) Teilakt der auf die Frucht-
ziehung aus zu erhaltender Substanz gerichteter Tatigkeit
ist oder die Substanzverwertung durch Umschichtung in
den Vordergrund tritt (dann ware gewerblicher Grund-
stickshandel anzunehmen). Ein Gewinn aus der Ver-
aulderung der Anteile an dem ZBI Professional 12 durch
den Anleger ist nach geltendem Recht gewerbesteuerfrei,
soweit dieser auf eine unmittelbar beteiligte naturliche
Person entfallt. Hingegen gehort der Gewinn aus der Ver-
aulderung der Beteiligung an der Objektpersonengesell-
schaft durch den ZBI Professional 12 zum Gewerbe-
ertrag der Gesellschaft, da er gerade nicht ,auf eine
naturliche Person als unmittelbar beteiligten Mitunter-
nehmer entfdllt’, sondern auf den ZBI Professional 12,
Uber den der Anleger nur mittelbar an der Immobi-
lien-Gesellschaft beteiligt ist. Dies gilt aufgrund der aus-
dricklichen Regelung des 8 9 Nr. 1 Satz 6 GewStG auch
dann, wenn hinsichtlich der laufenden Einkinfte der
veraulierten Objektpersonengesellschaft an sich die
Voraussetzungen der Kurzungsvorschrift §9 Nr. 1 Satz
2 GewStG vorliegen.
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Steuerzahlungen flr den Anleger

Soweit der ZBI Professional 12 und die Objektpersonen-
gesellschaften fur ihre liquiden Mittel Guthabenzinsen
erhalten, mussen sie Kapitalertragsteuer und Solidari-
tatszuschlag fur diese Zinsen bezahlen. Die insoweit
geschuldete Kapitalertragsteuer zzgl. Solidaritats-
zuschlag wird von den die Zinsen gutschreibenden
Kreditinstituten einbehalten und fir Rechnung der
jeweiligen Gesellschaft an die Finanzverwaltung aus-
gekehrt.

Wegen der Transparenz der Personengesellschaften
wirkt diese Kapitalertragsteuer und Solidaritats-
zuschlagszahlung letztendlich fur die Anleger des ZBlI
Professional 12. Die Kreditinstitute haben also die Kapital-
ertragsteuer und den Solidaritatszuschlag mittelbar fur
Rechnung der Anleger abgefuhrt. Die Anleger konnen
sich diese Steuerzahlung anteilig entsprechend ihrer
jeweiligen Beteiligung an dem ZBI Professional 12 auf
die personliche Einkommensteuer anrechnen lassen.
Gleiches gilt bezlglich der von Objektkapitalgesell-
schaften bei Gewinnausschuttungen abzufuhrenden
Kapitalertragsteuer und Solidaritatszuschlag. Auch diese
Kapitalertragsteuer zzgl. Solidaritatszuschlag werden
fur Rechnung des ZBI Professional 12 als Auszahlungs-
empfanger abgefihrt und wirken somit als Steuerzahlung
fur die an dem ZBI Professional 12 beteiligten Anleger
entsprechend deren jeweiliger Beteiligungsquote.
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11 BERATUNG UND AUSLAGERUNG

Die KVG wird im Hinblick auf die ihr Ubertragenen Auf-
gaben bestimmte Teilbereiche im Wege der Auslagerung
bzw. — soweit ein Auslagerungssachverhaltim Sinne des
8 36 KAGB nicht gegeben ist - im Wege der Beauftragung
an Dritte Ubertragen. Die KVG wird dabei gegebenen-
falls auch die Dienstleistungen von Gruppenunter-
nehmen der ZBI Gruppe in Anspruch nehmen. Auf die
in diesem Zusammenhang bestehenden Interessen-
konfliktrisiken wird in Kapitel 5.10.2., ,Verflechtungen und
potenzielle Interessenkonflikte”, hingewiesen. Die KVG
hat ihrer Fondskalkulation in diesem Zusammenhang
die im Rahmen einer entsprechenden Beauftragung von
Gruppenunternehmen enthaltenen Annahmen Uber die
damit einhergehenden Vergitungen zugrunde gelegt.
Inwieweit die jeweilige Vergltung der Auslagerungs-
partner und Dienstleister unmittelbar durch den AlF oder
durch die KVG im Rahmen ihrer Verwaltungsvergltung zu
tragenist, wird in den Anlagebedingungen abschlieend
geregelt (vgl. dazu ebenfalls Kapitel 8., ,Angaben bezlg-
lich der Kosten”). Im Zeitpunkt der Fondsauflage stehen
die Dienstleister und Auslagerungspartner noch nicht
(abschliel3end) fest. Soweit relevante Vertrage durch die
KVG bzw. den AlF geschlossen wurden, erfolgt eine ent-
sprechende Information der Anleger mittels eines Nach-
trags.
11.1. Auslagerung der KVG

Gegenstand der zu Ubertragenden Aufgaben sind nach
den Planungen der KVG zum Zeitpunkt der Prospekt-
aufstellung die folgenden Bereiche:

11.1.1. Verwaltervertrage /
Property Management

Ein Dienstleister soll mit der Durchfuhrung der kauf-
mannischen, technischen und infrastrukturellen Ver-
waltung der Vermdgensgegenstande beauftragt werden.
Soweit bei Erwerb der Immobilienobjekte Verwalter-
vertrage bestehen, entscheidet der Auslagerungs-
partner im Zusammenhang mit dem Erwerb Uber einen
eventuellen Eintritt bzw. den Abschluss eines neuen Ver-
waltervertrages. Er ist insoweit zur Vornahme von Unter-

auslagerungen berechtigt. Die Kosten der Miet- und
Hausverwaltung sind in der Fondskalkulation mit markt-
Ublichen Preisen pro Wohn-/ Gewerbeeinheit bzw. pro
Stellplatz kalkuliert.

11.1.2. Vertrag liber Transaktionsberatung
und Transaktionsabwicklung bei Ankauf
von Anlageobjekten

Die KVG plant die Durchfuhrung einer technischen und
kaufmannischen Due-Diligence-Prufung der als mog-
liche Anlageobjekte in Betracht kommenden Immobi-
lien sowie der weiteren in Zusammenhang mit einer
Transaktion im Ankauf stehenden Tatigkeiten durch
Vertrag auf einen Dienstleister auszulagern. Mit erfolgter
positiver Beschlussfassung der KVG zum Ankauf der
gegenstandlichen Anlageobjekte soll der Vertrags-
partner den Transaktionsprozess abwickeln.

Entschliel3t sich die KVG fur den ZBI Professional 12 zur
Durchfihrung eines unmittelbaren eigenen oder mittel-
baren Erwerbs Uber eine Immobilien-Gesellschaft, erhalt
der Vertragspartner eine Vergltung in Hohe von bis zu
2,10 % bezogen auf den notariellen Kaufpreis (bei Immo-
bilien-Gesellschaften der Verkehrswert der gehaltenen
Immobilien) inklusive gegebenenfalls anfallender gesetz-
licher Umsatzsteuer. Eine Vergutung ist - jedenfalls
anteilig - auch dann geschuldet, wenn ein Objektankauf
durch den ZBI Professional 12 bzw. deren Immobilien-
Gesellschaften nach erfolgter Prifung nicht erfolgt.

11.1.3. Vertrag uiber Transaktionsberatung,
Verkaufsmaklerleistungen und
Transaktionsabwicklung bei Verkauf
von Anlageobjekten

Die KVG plant weiterhin, einen Dienstleister mit der
Durchflhrung der Transaktionsabwicklung und der
damit in Zusammenhang stehenden Tatigkeiten im
Fall des Anlageobjektverkaufes zu beauftragen. Der
Leistungskatalog der insoweit auf vertraglicher Basis
auszulagernden Tatigkeiten soll insbesondere die
Durchfuhrung der konzeptionellen Verkaufsplanung
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und Erstellung individueller Verwertungskonzepte der
einzelnen Anlageobjekte umfassen. Daneben sollen ggf.
auch Maklerleistungen erbracht werden. Entschlief3t
sich die KVG fur den ZBI Professional 12 zum Ver-
kauf von Anlageobjekten, erhdlt der mit der Verkaufs-
abwicklung beauftragte Vertragspartner bis zu 4,76 %
bezogen auf den notariellen Verkaufspreis (bei Immo-
bilien-Gesellschaften der Verkehrswert der gehaltenen
Immobilien) inklusive gegebenenfalls anfallender gesetz-
licher Umsatzsteuer.

Eine Vergltung soll - jedenfalls anteilig - auch dann
geschuldet sein, wenn ein Objektverkauf durch den ZBlI
Professional 12 bzw. dessen Immobilien-Gesellschaften
nach erfolgter Prifung durch die Fondsverwaltung nicht
erfolgt.

11.1.4. Vereinbarung liber das laufende
Management von Darlehensvertragen

Die KVG beabsichtigt, mit einem Dienstleister einen Ver-
trag Uber das laufende Management von Darlehens-
vertragen abzuschliellen. Bestandteil des Leistungs-
kataloges sollen im Wesentlichen die Verwaltung und
das Management von Fremdmitteln sein, die die KVG
fUr Rechnung der Fondsgesellschaft zur Finanzierung
von Anlageobjekten aufgenommen hat bzw. aufnehmen
wird. Eine Vergltung erfolgt durch die KVG aus deren
laufender Fondsverwaltungsvergltung heraus.

11.1.5. Interne Revision,

IT und Geldwasche / Compliance

Der Aufgabenbereich der internen Revision wurde auf
die Deloitte GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft,
Ndrnberg, Ubertragen.

Die Funktion des Geldwasche- und Compliance-
beauftragten wird von Herrn Rechtsanwalt Markus
Stock, Treuhand GmbH Franken Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft, Erlangen, wahrgenommen.
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Die Aufgabenbereiche des Datenschutzbeauftragten
sowie des IT-(Sicherheits-)Beauftragten wurden auf
Herrn Rechtsanwalt Armin Foldenauer, Erlangen, Uber-
tragen.

11.1.6. Jahresabschlusserstellung
und Fondsbuchhaltung

Mit der Erstellung des Jahresabschlusses und der Fonds-
buchhaltung der Fondsgesellschaft wird die KVG einen
Dienstleister beauftragen.

11.2. Sonstige Dienstleister

11.2.1. Eigenkapitalvermittlungsvertrag

Die mit der Eigenkapitalvermittlung beauftragten Unter-
nehmen erhalten bei Nachweis einer Investorenbetei-
ligung an dem ZBI Professional 12 eine Vertriebsprovision
in Hohe von 7 % des jeweils vermittelten Kommandit-
kapitals sowie einen weiteren Betrag in Hohe des Aus-
gabeaufschlages von jeweils 5% bezogen auf das ver-
mittelte Kommanditkapital. Die Vergltung ist fallig mit
Einzahlung der ersten Rate von 20 % sowie des Ausgabe-
aufschlags der jeweiligen Kommanditeinlage.

11.2.2. Finanzierungsbeschaffungsvertrag

Die KVG beabsichtigt einen Dienstleister zu beauftragen,
in der von der Fondsverwaltung gewtnschten und mit-
geteilten Hohe fur anstehende Immobilieninvestitionen
(auch der Immobilien-Gesellschaften) eine Finanzierung
zu vermitteln. Uber den Abschluss eines entsprech-
enden Darlehensvertrages entscheidet die KVG. Im
Falle des Abschlusses eines von dem Vertragspartner
vermittelten bzw. nachgewiesenen Darlehensvertrages
erhalt dieser eine Vergltung in Hohe von bis zu 1,5 %
bezogen auf den jeweiligen Darlehensbetrag inklusive
gegebenenfalls anfallender gesetzlicher Umsatz-
steuer. Eine vom finanzierenden Institut und / oder von
Zwischen- oder Untervermittlern fuUr die Bearbeitung
der Finanzierungsanfrage in Rechnung gestellte Gebuhr
(Bearbeitungsgebuhr, WertermittlungsgebUhren etc.) hat
der Vermittler zu tragen.
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11.2.3. Ankaufsmaklervertrag

Es wird mit einem Dritten ein Ankaufsmaklervertrag
abgeschlossen werden. Dieser soll der KVG gegen-
Uber Dienstleistungen in Form des Nachweises von
Gelegenheiten zum Abschluss von Kaufvertragen
(Immobilienkaufvertrdge (Asset Deals) oder Immobi-
liengesellschaftsanteilskaufvertrage (Share Deals)) oder
die Gelegenheit zur Teilnahme an einer offentlichen
Immobilienversteigerung oder die Vermittlung eines
abschlusswilligen Vertragspartners erbringen. Zu diesem
Zweck hat die KVG in der aufgestellten Fondskalkulation
eine Vergutung in Hohe von bis zu 3,57 % (inklusive
gesetzlicher Umsatzsteuer), bezogen auf den notariellen
Kaufpreis (bei Immobilien-Gesellschaften der Verkehrs-
wert der gehaltenen Immobilien), kalkuliert. Sofern eine
Beauftragung eines Unternehmens der ZBl Gruppe
erfolgt, stellt diese Vergltung gleichzeitig die vertraglich
vereinbarte Hochstgrenze dar.

11.2.4. Steuer- und Rechtsberatungsvertrag

Es wird mit einem Steuerberater sowie mit einem Rechts-
anwalt jeweils ein Vertrag Uber laufende Beratungs-
leistungen abgeschlossen werden. Dabei wird die Hohe
der Vergltung der Steuerberatungstatigkeit in Abhangig-
keit von den erbrachten Buchhaltungs- und Steuer-
beratungsleistungen vereinbart werden.

11.2.5. Konzeptionsvertrag, Marketing-
vertrag, Vertrag zur Organisation der
Eigenkapitaleinwerbung - Initialkosten

Die Fondsgesellschaft beabsichtigt im Hinblick auf die
Prospektierung und die Platzierung von Kommandit-
beteiligungen verschiedene, nachfolgend dargestellte
Vertrage zu schliel3en (vgl. dazu ebenfalls Kapitel 8.,
+Angaben bezuglich der Kosten"):

* Im Rahmen des zwischen dem ZBI Professional 12 und
der KVG abgeschlossenen Konzeptionsvertrages wur-
de die KVG beauftragt, die Konzeption des prospek-
tierten Angebotes zu erarbeiten. Die Leistung wird mit
bis zu 1,00 % (umsatzsteuerbefreit) der gezeichneten
Kommanditeinlagen vergutet.

* Im Rahmen eines ,Marketingvertrags” soll ein Dienst-
leister beauftragt werden, wahrend der Zeichnungs-
phase der Fondsgesellschaft verschiedene Marketing-
aktivitaten durchzufihren. Die Leistungen sollen mit
bis zu 1,79 % (inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer) der
gezeichneten Kommanditeinlagen vergltet werden.

* Die KVG beabsichtigt, einen Dienstleister mit Tatigkeiten
in Zusammenhang mit der Organisation der Eigenka-
pitaleinwerbung (,Vertriebskoordination”) zu beauftra-
gen. Diese vertriebskoordinatorischen Leistungen sol-
len mit bis zu 1,19 % (inklusive gesetzlicher Umsatz-
steuer) der gezeichneten Kommanditeinlagen vergu-
tet werden.
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12 BERICHT, GESCHAFTSJAHR, PRUFER

121. Offenlegung u. a. von Informationen

nach § 300 KAGB, Jahresbericht

Der Verkaufsprospekt und etwaige Nachtrage dazu,
die Anlagebedingungen, die wesentlichen Anleger-
informationen, die aktuellen Jahresberichte der Fonds-
gesellschaft sowie weitere etwaige fur den Anleger
relevante Informationen sind auf Anfrage kostenlos in
Papierform bei der KVG, der ZBI Fondsmanagement
AG, HenkestraBe 10, 91054 Erlangen, sowie im Inter-
net unter www.zbi-kvg.de erhéltlich. Zudem ist auch der
aktuelle Anteilspreis unter www.zbi-kvg.de abrufbar.

Zusatzliche Informationen flr den am Erwerb eines
Anteils Interessierten Uber die Anlagegrenzen des Risiko-
managements, die Risikomanagementmethoden und die
jungsten Entwicklungen bei den Risiken und Renditen
sind in schriftlicher Form ebenfalls bei der KVG unter
der vorbenannten Adresse auf Anfrage erhaltlich.

Daneben erteilt die KVG Anlegern gemal? § 300 KAGB im
Rahmen der ZurverfUgungstellung des Jahresberichts
der Fondsgesellschaft die weiteren, nachfolgend auf-
gezeigten Auskunfte:

* den prozentualen Anteil der Vermdgensgegenstande
der Fondsgesellschaft, die schwer zu liquidieren sind
und fur die deshalb besondere Regeln gelten;

* jegliche neuen Regelungen zum Liquiditdtsmanage-
ment der Fondsgesellschaft;

* das aktuelle Risikoprofil der Fondsgesellschaft und die
von der KVG zur Steuerung dieser Risiken eingesetzten
Risikomanagementsysteme;

¢ alle Anderungen des maximalen Umfangs, in welchem
die KVG fUr Rechnung der Fondsgesellschaft Leverage
einsetzen kann, sowie etwaige Rechte zur Wiederver-
wendung von Sicherheiten oder sonstigen Garantien,
die im Rahmen von Leveragegeschaften gewahrt wur-
den, und

* die Gesamthohe des Leverage der betreffenden
Fondsgesellschaft.

Sofern sich eine Anderung im Hinblick auf die Haftung
der Verwahrstelle ergibt, werden die Anleger un-
verzUglich mittels eines dauerhaften Datentragers und
durch Veroffentlichung auf der Internetseite der KVG
informiert.

12.2. Gesellschaftsinterne Kommunikation
Die KVG, die Geschaftsleitung, die Treuhdnderin und
die Verwahrstelle stellen den Investoren die nach
den jeweiligen Vertragen geschuldeten Berichte,
Informationen, Daten und Anfragen grundsatzlich auf
dem Wege dauerhafter Datentrager oder computer-
gestUtzter E-Kommunikation, insbesondere auch auf
der Internetseite der KVG, zur Verfigung. Jedem Anleger
werden die erforderlichen Informationen auf Wunsch
auch in gedruckter Form zur Verfugung gestellt. Durch
die Pflege der Stammdaten aller Anleger soll seitens der
KVG sichergestellt werden, dass sowohl der Zahlungs-
fluss wie auch die Informationsvermittlung gegentber
dem jeweiligen Anleger erfolgen kann.

12.3. Geschaftsjahr

Das Geschaftsjahr der Fondsgesellschaft beginnt am
1.Januar eines jeden Jahres und endet am 31. Dezember.
12.4. Abschlussprifung

Die Grundungsgesellschafterin hat fur das erste
Geschaftsjahr die Wirtschaftsprifungs- und Steuer-
beratungsgesellschaft Rodl & Partner GmbH gemal
den Vorgaben des KAGB und des HGB als Abschluss-
prufer des Jahresabschlusses zum 31.12. 2019 bestellt.
Die KVG beabsichtigt, auch in den Folgejahren die
Rodl & Partner GmbH mit der Prifung der Jahres-
abschlisse der Fondsgesellschaft zu beauftragen.
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13 REGELUNGEN ZUR AUFLOSUNG
UND UBERTRAGUNG DER FONDS-

GESELLSCHAFT

Die Fondsgesellschaft ist entsprechend der Regelung
ihres Gesellschaftsvertrages und der Anlage-
bedingungen bis zum Ende des sechsten Geschafts-
jahres nach Beendigung der Zeichnungsphase befristet.
Ihre Laufzeit kann durch Gesellschafterbeschluss, der
der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen
bedarf, um bis zu drei Geschaftsjahre verlangert werden,
wenn nach Einschatzung der KVG eine Liquidation nach
Ablauf des genannten Zeitraums von sechs Jahren aus
wirtschaftlichen Grinden nicht im Interesse der Anleger
liegt. Die Fondsgesellschaft wird nach Ablauf dieser
Dauer aufgeldst und abgewickelt (liquidiert).

Ein aullerordentliches (gesetzliches) Kindigungsrecht
eines Gesellschafters ist gegeben, fihrt im Ergebnis
jedoch nicht zur Aufldsung und Liquidation der Fonds-
gesellschaft, sondern lediglich zum Ausscheiden dieses
(auBerordentlich) kindigenden Gesellschafters. Das
Bestehen des Investmentvermogens bleibt von dem
Ausscheiden des Gesellschafters unberdhrt (vgl. hier-
zu ausfuhrlich Kapitel 7.3.5). Ein einzelner Anleger ist
nicht berechtigt, die vorzeitige Auflésung der Fonds-
gesellschaft zu verlangen. Diese kann lediglich mittels
Gesellschafterbeschluss mit einer Mehrheit von 75 %
der abgegebenen Stimmen herbeigefUhrt werden.

Das Recht der KVG zur Fondsverwaltung erlischt, sofern
ein Insolvenzverfahren Uber ihr Vermogen erdffnet wird
oder dessen Eroffnung mangels Masse durch rechts-
kraftigen Gerichtsbeschluss abgelehnt wird. Daneben
erlischt das Recht zur Fondsverwaltung des Investment-
vermdogens, sofern die KVG aus anderem Grund auf-
gelost oder gegen sie ein allgemeines Verfligungsverbot
erlassen wird.

Die Kundigung der Verwaltung des Investmentver-
mogens kann durch die KVG nur aus wichtigem
Grund und nur unter Einhaltung einer angemessenen
Kundigungsfrist von mindestens sechs Monaten
erfolgen. Die Kindigung der Verwaltung wird im Bundes-
anzeiger bekannt gemacht; die Anleger werden mittels
eines dauerhaften Datentragers unverziglich dartber
informiert. In diesen Fallen besteht die Moglichkeit, dass

die Verwaltung der Fondsgesellschaft auf diese selbst in
Form einer sogenannten internen KVG Ubergeht oder
eine andere externe KVG mit der Verwaltung betraut
wird, jeweils verbunden mit einem Genehmigungsvor-
behalt der Aufsichtsbehdrde. Anderenfalls geht das
Verfigungsrecht Uber das Gesellschaftsvermogen
auf die Verwahrstelle Uber und das Investmentver-
mogen wird abgewickelt. Die Gesellschafter sind inso-
weit befugt die Bestellung eines anderen Liquidators
als der Verwahrstelle zu beschlieBen. Wird die Fonds-
gesellschaft aufgeldst, hat sie auf den Tag, an dem
das Recht der KVG zur Verwaltung erlischt, einen Auf-
|6sungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an
die Erstellung eines Jahresberichts eines geschlossenen
Publikumsinvestmentvermdogens gentgt.

Im Rahmen der Liquidation der Fondsgesellschaft
werden die laufenden Geschéfte beendet, etwaige noch
offene Forderungen eingezogen, das Ubrige Vermogen
in Geld umgesetzt und etwaige verbliebene Verbindlich-
keiten des Investmentvermdégens beglichen. Ein nach
Abschluss der Liguidation verbleibendes Vermdgen
der Fondsgesellschaft wird nach den Regeln des Gesell-
schaftsvertrages und den anwendbaren handelsrecht-
lichen Vorschriften verteilt. Die Kommanditisten haften
nach Beendigung der Liquidation nicht fur Verbindlich-
keiten der Fondsgesellschaft, d. h. eine Nachhaftung ist
ausgeschlossen.

Im Fall der Abwicklung der Fondsgesellschaft hat der
Liquidator jahrlich sowie auf den Tag, an dem die
Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu
erstellen, der den Anforderungen eines Jahresberichts
einer geschlossenen Publikumsinvestmentkommandit-
gesellschaft genugt.
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14 HINWEISE ZUM DATENSCHUTZ

14.1. Worum geht es? Wer ist fir die

Datenverarbeitung verantwortlich?

Wir mochten Sie mit diesen Hinweisen zum Datenschutz
daruber informieren, wie wir, die ZBI Fondsmanagement
AG, Henkestralle 10, 91054 Erlangen, als Kapitalver-
waltungsgesellschaft (KVG) im Rahmen der Verwaltung
Ihrer Beteiligung an der Fondsgesellschaft Ihre personen-
bezogenen Daten verarbeiten. Diese Datenschutzhin-
weise gelten fur die Datenverarbeitung durch uns als
datenschutzrechtlich Verantwortlicher i. S. d. Daten-
schutz-Grundverordnung (,DSGVO") mit Blick auf unsere
Tatigkeit als KVG.

14.2. Welche personenbezogenen Daten
verarbeiten wir, und zu welchem Zweck?

Wir verarbeiten personenbezogene Daten, die wir im
Rahmen unserer Tatigkeit als KVG betreffend lhre Beteili-
gung an der Fondsgesellschaft erhalten. Wir verarbeiten
i.d.R. insbesondere die folgenden Daten: Name, Adres-
se, andere Kontaktdaten (Telefon, E-Mail-Adresse),
Geburtsdatum/-ort, Geschlecht, Staatsangehorigkeit,
Familienstand, Beruf, Legitimationsdaten (z. B. Aus-
weisdaten), Authentifikationsdaten (z. B. Unterschrifts-
probe), bestimmte steuerlich relevante Informationen
(z. B. Steuer-ID), Zahlungsverkehrsdaten, Produktdaten
(z. B. Hohe des Zeichnungsbetrags).

Im Einzelnen:

a) Wir verarbeiten bestimmte Daten von lhnen zum
Zweck lhres Beitritts zur Fondsgesellschaft (z. B.
Name, Adresse, Familienstand, Staatsangehorigkeit)
und zur Verwaltung Ihrer Beteiligung an der Fonds-
gesellschaft durch uns (z. B. Name, Kontaktdaten;
unter anderem zur Anlegerkommunikation (z. B. Ein-
ladung zu Gesellschafterversammlungen, oder wenn
Sie eine Kontaktanfrage an uns stellen)). U. a. ver-
arbeiten wir auch Ihre Zahlungsverkehrsdaten zur
Vornahme von Auszahlungen bzw., um fur Sie ent-
sprechende Auftrage/Transaktionen durchfihren
zu kénnen.

b) Soweit Sie uns eine Einwilligung zur Verarbeitung
von personenbezogenen Daten fur bestimmte
Zwecke erteilt haben, werden wir die von der Ein-
willigung umfassten Daten fur die von der Ein-
willigung umfassten Tatigkeiten verwenden (wenn
Sie z. B. eingewilligt haben, dass wir Sie telefonisch
Uber Produkte der ZBI Gruppe informieren durfen,
werden wir zu diesem Zweck lhre Telefonnummer
verwenden).

€) Zudem unterliegen wir als KVG diversen rechtlichen
Verpflichtungen bzw. gesetzlichen Anforderungen
(z.B. aus dem Kapitalanlagegesetzbuch, Geldwasche-
gesetz bzw. aus den Steuergesetzen) sowie bankauf-
sichtsrechtlichen Vorgaben (z. B. der BaFin). Diese
entsprechenden Anforderungen machen es u. U.
erforderlich, dass wir eine Identitats- und Alters-
prufung, insbesondere bestimmte Betrugs- und
Geldwaschepraventionsmalinahmen (siehe dazu
auch den nachfolgenden Absatz), durchfUhren bzw.
dass wir bestimmte steuerrelevante Informationen
melden (etwa an die Steuerbehorden). Zu diesen
Zwecken verarbeiten wir etwa die folgenden Daten:
Name, Adresse, Geburtsdatum/-ort, Staatsange-
horigkeit, Legitimationsdaten (z. B. Ausweisdaten),
Authentifikationsdaten (z. B. Unterschriftsprobe) und
bestimmte steuerlich relevante Informationen (wie
z. B. Anforderung von Sonderbetriebsausgaben/
-einnahmen).
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Zur ErfUllung unserer gesetzlichen Verpflichtungen
nach dem Geldwdschegesetz bendtigen wir insbe-
sondere die vorstehend in Ziffer 14.2. b genannten
Informationen (mit Ausnahme der vorgenannten
steuerlich relevanten Informationen). Sollten Sie uns
diese Informationen nicht zur Verfigung stellen, ist
es uns nicht moglich bzw. gestattet, die von Ihnen
gewlnschte Beteiligung an der Fondsgesellschaft zu
begriinden bzw. fortzusetzen.

d) Rechtsgrundlage fUr die Verarbeitung Ihrer per-
sonenbezogenen Daten nach Ziffer 14.2. a ist Art. 6
Abs. 1 S. 1 lit. b DSGVO (Vertrag bzw. vorvertragliche
Malinahmen). Rechtsgrundlage fur die Verarbeitung
lhrer personenbezogenen Daten nach Ziffer 14.2.b
istArt. 6 Abs. 1S. 1 lit. a DSGVO (Einwilligung). Rechts-
grundlage fur die Verarbeitung lhrer personen-
bezogenen Daten nach Ziffer 14.2. cist Art. 6 Abs. 1
S. 1 lit. ¢ DSGVO (rechtliche Verpflichtung).

Soweit Sie uns die vorstehend in Ziffer 14.2 genannten
personenbezogenen Daten nicht direkt mitgeteilt haben,
erhalten wir diese von den jeweiligen Vertriebsgesell-
schaften der ZBI Gruppe, die Ihre personenbezogenen
Daten aufnehmen.

14.3. Werden lhre personenbezogenen Daten
an Dritte weitergegeben?

Wir geben Ihre personenbezogenen Daten grundsatzlich
nicht an Dritte weiter, soweit sich aus diesen Hinweisen
zum Datenschutz nicht etwas anderes ergibt.

Um Ihre Beteiligung an der Fondsgesellschaft effektiv
verwalten zu kdnnen, teilen wir (im begrenzten Umfang)
personenbezogene Daten von |hnen mit uns ver-
bundenen Unternehmen der ZBI Gruppe bzw. mit dem
Treuhdnder (Erlanger Consulting GmbH, Rathsberger
Stralle 6, 91054 Erlangen) sowie der Verwahrstelle
(Asservandum Rechtsanwaltsgesellschaft mbH, Spar-
dorfer Strafse 10, 91054 Erlangen). Rechtsgrundlage fur
das Teilen entsprechender Informationen mit Unter-
nehmen der ZBI Gruppe ist Art. 6 Abs. 1 S. 1 lit. f DSGVO
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(berechtigtes Interesse; das berechtigte Interesse ergibt
sich aus dem vorgenannten Zweck), mit Blick auf den
Treuhander bzw. die Verwahrstelle Art. 6 Abs. 1 S. 1 lit.
b DSGVO (Vertrag bzw. vorvertragliche Malinahmen).

Wir setzen ggf. Dienstleister ein, die personenbezogene
Daten in unserem Auftrag verarbeiten (z. B. IT-Dienst-
leister). Diese Dienstleister verarbeiten die ent-
sprechenden personenbezogenen Daten ausschliel3lich
nach unseren Weisungen (Auftragsverarbeiter). Rechts-
grundlage fUr eine solche Datenverarbeitung ist Art. 6
Abs. 1 S. 1 lit. b DSGVO (Vertragserfullung und vor-
vertragliche MaBnahmen) und Art. 28 DSGVO (Auftrags-
verarbeitung).

Wir geben Ihre personenbezogenen Daten ggf. an Dritte
weiter, wenn wir dazu gesetzlich verpflichtet sind (z. B.
auf Anfrage eines Gerichts oder einer Strafverfolgungs-
behdrde bzw. gegenUber den Steuerbehdrden). Rechts-
grundlage fUr eine solche Datenverarbeitung ist Art. 6
Abs. 1 Satz 1 lit. ¢ DSGVO (rechtliche Verpflichtung; vgl.
dazu auch bereits oben unter 14.2. ).

14.4. Wie lange werden meine

personenbezogenen Daten gespeichert?

Soweit sich aus diesen Hinweisen zum Datenschutz
keine andere Speicherdauer ergibt, speichern wir Ihre
von uns im Zusammenhang mit unserer Tatigkeit als
KVG erlangten personenbezogenen Daten fur den
Zeitraum lhrer Beteiligung an der Fondsgesellschaft,
danach nur in dem Umfang und soweit wir dazu auf-
grund zwingender gesetzlicher Aufbewahrungspflichten
verpflichtet sind. Soweit wir Ihre Daten nicht mehr fur
die oben beschriebenen Zwecke bendtigen, werden sie
wahrend der jeweiligen gesetzlichen Aufbewahrungs-
frist lediglich gespeichert und nicht fir andere Zwecke
verarbeitet.



14.5. Welche Rechte stehen lhnen zu?

Sie haben das Recht, von uns jederzeit Auskunfte zu
verlangen Uber die zu Ihnen bei uns gespeicherten
personenbezogenen Daten. Soweit die gesetzlichen
Voraussetzungen vorliegen, haben Sie gegenltber uns
ferner Rechte auf Berichtigung, Loschung bzw. Ein-
schrankung der Verarbeitung der entsprechenden
personenbezogenen Daten, das Recht, der Ver-
arbeitung Ihrer personenbezogenen Daten durch uns
zu widersprechen, sowie darauf, dass Sie die Sie
betreffenden personenbezogenen Daten, die Sie uns
bereitgestellt haben, in einem strukturierten, gangigen
und maschinenlesbaren Format von uns erhalten (Sie
kénnen diese Daten an andere Stellen Ubermitteln oder
Ubermitteln lassen).

Wenn Sie eine Einwilligung zur Nutzung von personen-
bezogenen Daten erteilt haben, konnen Sie diese jeder-
zeit fur die Zukunft widerrufen. Wenn Sie der Ansicht
sind, dass die Verarbeitung der Sie betreffenden
personenbezogenen Daten durch uns gegen das
anwendbare Datenschutzrecht verstol3t, kdnnen Sie sich
bei der zustandigen Aufsichtsbehorde fur den Daten-
schutz beschweren.

14.6. Wie kann ich Kontakt aufnehmen?
An wen kann ich mich wenden?

Sie kdnnen mit uns unter der in Ziffer 14.1 angegebenen
Adresse sowie Uber

info@zbi-kvg.de,
Telefon: +49 (0) 9131 48 009-11 02
Telefax: +49 (0) 9131 48 009-11 00

Kontakt aufnehmen.

ZBl 12 HINWEISE ZUM DATENSCHUTZ

Far alle Fragen zum Thema Datenschutz (einschl.
der Geltendmachung lhrer Rechte nach Ziffer 14.5)
konnen Sie sich auch direkt an unseren Datenschutz-
beauftragten wenden. Die Kontaktdaten des Daten-
schutzbeauftragten sind: Datenschutzbeauftragter der
/Bl Fondsmanagement AG, Herr Rechtsanwalt Armin
Foldenauer, Treuhand GmbH Franken Wirtschafts-
prifungsgesellschaft, Adresse: Rathsberger Stralle 6
in 91054 Erlangen, Telefon-Nr. +49 (0) 9131 /78 80-0,
E-Mail: datenschutz@zbi-kvg.de.

14.7. Was tun wir, um lhre
personenbezogenen Daten (vor dem
Zugriff Dritter) zu schutzen?

Wir unterhalten aktuelle technische Malinahmen zur
Gewadhrleistung der Datensicherheit, insbesondere zum
Schutz lhrer personenbezogenen Daten vor Gefahren
bei Datenubertragungen sowie vor Kenntniserlangung
durch Dritte. Diese werden dem aktuellen Stand der
Technik entsprechend jeweils angepasst.
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15 INFORMATIONSPFLICHTEN UND
WIDERRUFSRECHT
§312d BGB . V. m. Artikel 246b EGBGB

15.1. Allgemeine Informationen zum
Unternehmen der Fondsgesellschaft
und den gegeniber den Anlegern

auftretenden Personen

Die Emittentin

Firma

ZBl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. Zwdlfte Professional Immobilien

Holding geschlossene Investmentkommanditgesellschaft

Handelsregister
Grundung 30.01.2019
Personlich haftende Gesellschafterin

Vertretung

Amtsgericht Farth, HRA 11250

7Bl Professional Fondsverwaltungs GmbH

Vertreten durch die personlich haftende Gesellschafterin (siehe nach-

stehend), soweit die Tatigkeit nicht auf eine Kapitalverwaltungsgesellschaft

Ubertragen wurde

Geschéaftssitz

Bei der Emittentin handelt es sich um eine geschlossene
Publikumsinvestmentkommanditgesellschaft, deren
Unternehmensgegenstand in der Anlage und Ver-
waltung ihrer Mittel nach der in ihren Anlagebe-
dingungen festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen
ihrer Anleger gemal3 der 85 261 bis 272 KAGB besteht.
Sie kann das ihr zur Verfligung stehende Eigen- und

Henkestral3e 10, 91054 Erlangen

Fremdkapital sowohl unmittelbar als auch mittelbar
in Immobilien investieren, im letzteren Fall mittels des
Erwerbs von Anteilen an Immobilien haltenden Immo-
bilien-Gesellschaften. Es ist insoweit der mittelbare
und unmittelbare Erwerb, die Bewirtschaftung und die
anschlielende VerauBerung der Immobilien avisiert.

Die personlich haftende Gesellschafterin der Emittentin

Firma
Handelsregister
Grundung 08.07.2011
Gesellschafter
Stammbkapital EUR 25.000
Vertretung
Geschaftssitz

Eigenschaft

ZBI Professional Fondsverwaltungs GmbH

Amtsgericht Firth, HRB 13092

ZBl Fondsverwaltungs GmbH

Dr. Bernd Ital und Gert Wachsmann

HenkestraRe 10, 91054 Erlangen

GeschaftsfUhrung der Emittentin, soweit nicht auf eine Kapital-

verwaltungsgesellschaft Ubertragen.
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Die Treuhandkommanditistin der Emittentin

Firma
Handelsregister
Grundung

Gesellschafter

Stammbkapital
Vertretung
Geschaftssitz

Eigenschaft

Erlanger Consulting GmbH
Amtsgericht Furth, HRB 7209
08.10.1998

Christine Kasanmascheff und Waltraud Schorr
(Gesellschafter mit Anteilen oder Stimmrechten von mind. 25 %)

EUR 25.564,59
Christine Kasanmascheff
Rathsberger StraBe 6, 91054 Erlangen

Treuhdnderische Ubernahme von Kommanditanteilen sowie
Auslbung aller in Zusammenhang mit der Treuhander-Funktion
stehende Aufgaben nach MaRRgabe des Treuhandvertrages

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft der Emittentin

Firma
Handelsregister

Grundung

Anteilseigner
Grundkapital
Vorstand

Aufsichtsrat

Geschaftssitz

Eigenschaft
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ZBl Fondsmanagement AG
Amtsgericht Firth, HRB 14323

15.10. 2012 als ZBl Fondsmanagement GmbH,
Formwechsel zur ZBl Fondsmanagement AG
wurde am 17.12. 2013 im Handelsregister eingetragen

7Bl Partnerschafts-Holding GmbH (100 %)
EUR 1.000.000
Dirk Meil3ner, Michiko Schéller und Christian Reil3ing

Peter Groner, Dr. Bernd Ital, Klaus Fella, Dr. Daniel GUnnewig und
Jorn Stobbe

HenkestraRe 10, 91054 Erlangen

Ubernahme der Fondsverwaltung
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Die Verwahrstelle der Emittentin

Firma

Handelsregister

Grundung 03.09.2013
Stammbkapital EUR 150.000
Vertretung Micha Shilon

Geschaftssitz

Eigenschaft

Die fUr die Emittentin und die sie verwaltende Kapital-
verwaltungsgesellschaft zustandige Aufsichtsbehorde
ist die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht,
Marie-Curie-Stral3e 24-28, 60439 Frankfurt am Main.

Information zu den
Vertragsverhaltnissen

15.2.

Die im Kapitel 16., ,Anlagen”, abgedruckten Vertrage,
d. h. der Gesellschaftsvertrag und die Anlagebeding-
ungen der Emittentin sowie der Treuhandvertrag, ent-
halten detaillierte Hinweise bezlglich der konkreten
Ausgestaltung der vertraglichen Verhaltnisse, auf die
erganzend verwiesen wird.

Wesentliche Merkmale der Finanzdienstleistung
Die wesentlichen Merkmale der Anlage ergeben sich aus
diesem Verkaufsprospekt. Mit seinem Beitritt beteiligt sich
der Anleger grundsatzlich mittelbar Uber die Treuhand-
kommanditistin an der Emittentin (Fondsgesellschaft).
Der Anleger ist nach Mal3gabe der Bestimmungen des
Gesellschaftsvertrages in Abhangigkeit von der Héhe
seiner geleisteten Einlage sowie des gezahlten Aus-
gabeaufschlags am wirtschaftlichen Ergebnis der Fonds-
gesellschaft beteiligt.

Zustandekommen des Vertrages

Durch Unterzeichnung und Ubermittlung der ausgeful-
Iten Beitrittserklarung gibt der Anleger ein Angebot auf
Abschluss des Treuhandvertrages Uber eine Kommandit-

§312d BGB i.V.m. Artikel 246b EGBGB

Asservandum Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

Amtsgericht Furth, HRB 14241

Spardorfer StralBe 10, 91054 Erlangen
Ubernahme der Verwahrstellentatigkeit gemalk 88 80 ff, 69 KAGB

beteiligung an dem ZBI Professional 12 ab. Der Vertrags-
schluss kommt durch Annahme dieses Angebots auf
Abschluss des Treuhandvertrages durch die Treuhand-
kommanditistin sowie der Geschaftsfihrung der
Fondsgesellschaft zustande. Der Anleger erhdlt eine
Bestatigung der Annahmeerklarung der Treuhand-
kommanditistin in Schriftform, wobei der tatsachliche
Zugang der Bestatigung ohne Einfluss auf die Wirk-
samkeit des Vertragsschlusses ist. Die Treuhanderin
halt nach Mal3gabe der Bestimmungen des Treuhand-
vertrages den Kommanditanteil des Anlegers an der
Emittentin im eigenen Namen, jedoch auf Rechnung des
Anlegers. Der Erwerb von Anteilen ist nur wahrend der
Zeichnungsphase moglich.

Angaben tber den Gesamtpreis einschliel3-

lich aller Preisbestandteile sowie der durch den
Unternehmer abzuflihrenden Steuern

Der Anleger hat die in der Beitrittserklarung festgelegte
Zeichnungssumme, zuzuglich des Ausgabeaufschlags,
zu leisten. Nach der Regelung des § 3 Ziffer 2 des Gesell-
schaftsvertrages der Fondsgesellschaft betragt die
Mindestzeichnungssumme EUR 25.000 zuzuglich 5 %
Ausgabeaufschlag. Die KVG ist berechtigt, unter den
in der vorstehenden benannten Regelung des Gesell-
schaftsvertrages aufgefuhrten Voraussetzungen eine
niedrigere Zeichnungssumme in Hohe von mindestens
EUR 10.000 zu akzeptieren. In jedem Fall muss die
Zeichnungssumme durch 1.000 ohne Rest teilbar
sein. Dem Anleger werden von der Fondsgesellschaft

121



sowie der KVG keine Liefer-, Telekommunikations- oder
Versandkosten in Rechnung gestellt. Die im Falle der
Eintragung des Anlegers als Direktkommanditist im
Handelsregister nach dem Gerichts- und Notarkosten-
gesetz (GNotKG) entstehenden Kosten hat dieser selbst
zu tragen. Der Anleger hat fur den Fall, dass er mit der
Leistung seiner Einlage in Verzug gerat, gegebenen-
falls Verzugszinsen oder Schadensersatz zu leisten.
Etwaige Aufwendungen, die der KVG durch Dritte bei
VerfUgungen Uber Gesellschaftsanteile in Rechnung
gestellt werden, sind ebenfalls von dem Anleger zu
tragen. Diese Erstattung fUr notwendige Auslagen ist
der Hohe nach begrenzt auf 10 % des Anteilwerts des
Anlegers. In Bezug auf die der Emittentin sowie dem
Anleger entstehenden Steuern wird auf das Kapitel 10.,
LAngaben zu den fur die Anleger bedeutsamen Steuer-
vorschriften - steuerliche Grundlagen®, dieses Verkaufs-
prospektes verwiesen.

Angaben hinsichtlich Zahlung und Erfillung
sowie gegebenenfalls zusatzlich anfallender
Kosten und Steuern

Die Zeichnungssumme ist durch den Anleger auf die
in der Beitrittserklarung benannte Bankverbindung
der Treuhandkommanditistin zu Uberweisen. 20 % der
Zeichnungssumme sowie 5 % Ausgabeaufschlag auf
die gesamte Zeichnungssumme sind innerhalb von
zehn Tagen nach Annahme der Beitrittserklarung durch
die Treuhandkommanditistin zu leisten. Die restliche
Summe ist - gegebenenfalls in weiteren Raten - inner-
halb von zehn Tagen nach Anforderung durch die KVG,
jedoch fruhestens zu dem in der Beitrittserklarung
definierten Termin, zu erbringen. Die Erfullung der ein-
gegangenen Verpflichtung tritt ein, soweit es im Rahmen
des abgeschlossenen Treuhandvertrages zur Leistung
der Einlage kommt.

Risikohinweis

Das vorliegende Beteiligungsangebot ist als unter-
nehmerische Beteiligung mit spezifischen Risiken ver-
bunden, die ndhergehend in Kapitel 6., ,Risiken im
Zusammenhang mit dem vorliegenden Angebot”, dieses
Verkaufsprospektes dargelegt sind. Die mit der Anlage
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verbundenen Risiken kdnnen letztlich zum Totalverlust
der geleisteten Einlage, des Ausgabeaufschlags und im
Extremfall auch zu einer Privatinsolvenz des Anlegers
fuhren. Der Wert der Beteiligung unterliegt im Ubrigen
Schwankungen, die durch die wirtschaftliche Entwicklung
insbesondere der Anlageobjekte gekennzeichnet sind.
Auf diese Schwankungen kénnen weder die Fonds-
gesellschaft noch die KVG Einfluss nehmen. Vergangen-
heitswerte sind insofern kein Indikator fur die zukuinftige
Ertragsentwicklung der Fondsgesellschaft.

Mindestlaufzeit der Beteiligung, vertragliche
Kindigungsmaéglichkeiten, Vertragsstrafen

Die Fondsgesellschaft ist entsprechend der Regelung
ihres Gesellschaftsvertrages bis zum Ende des sech-
sten Geschaftsjahres nach Beendigung der Zeich-
nungsphase befristet. |hre Laufzeit kann durch
Gesellschafterbeschluss, der einer einfachen Mehr-
heit der abgegebenen Stimmen bedarf, um bis zu drei
Geschaftsjahre verlangert werden, wenn nach Ein-
schatzung der KVG eine Liguidation nach Ablauf des
genannten Zeitraums von sechs Jahren, insbesondere
aus wirtschaftlichen Grunden, nicht im Interesse der
Anleger liegt. Sie wird nach Ablauf dieser Dauer auf-
geldst und abgewickelt.

Eine ordentliche Kundigung ist nicht mdglich. Im Falle
des Ausscheidens aufgrund einer aulRerordentlichen
Kundigung erhalt der Anleger das nach Maligabe der im
Gesellschaftsvertrag diesbezlglich enthaltenen Regeln
festzusetzende Auseinandersetzungsguthaben.

Widerrufsrecht, Besondere Widerrufsfolgen
Dem Anleger stehen in Bezug auf die Willenserklarung,
die auf den Erwerb eines Anteils an der Fonds-
gesellschaft gerichtet ist (,Beitrittserklarung"”) folgende
Widerrufsrechte zu:

a) Der Anleger kann nach Maligabe der gesetzlichen
Vorschriften seine Beitrittserklérung zur Fondsgesell-
schaft innerhalb von 14 Tagen ohne Angabe von
Grunden mittels einer eindeutigen Erklarung gegen-
Uber der Treuhandkommanditistin (siehe Angaben
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vorstehend unter 15.1., ,Allgemeine Informationen
zum Unternehmen der Fondsgesellschaft und den
gegenUber den Anlegern auftretenden Personen”)
widerrufen. Die Frist beginnt nach Vertragsschluss
und Ubergabe der Widerrufsbelehrung auf einem
dauerhaften Datentrager und diesen Angaben gemal3
Artikel 246b EGBGB zu laufen. Zur Wahrung der
Widerrufsfrist genlgt die rechtzeitige Absendung
des Widerrufs, wenn die Erklarung auf einem dauer-
haften Datentrager (z. B. Brief, Telefax, E-Mail) erfolgt.
Die Bedingungen des Widerrufs sind im Einzelnen in
der Widerrufsbelehrung, die der Beitrittserklarung
beigeflgt ist, erlautert.

Anleger, die vor der Veroffentlichung eines Nachtrags
zum Verkaufsprospekt des vorliegenden Beteiligungs-
angebotsander FondsgesellschafteineaufdenErwerb
eines Anteils an der Fondsgesellschaft gerichtete
Willenserklarung abgegeben haben, kdnnen diese
innerhalb einer Frist von zwei Werktagen nach Ver-
offentlichung des Nachtrags aufgrund der gesetz-
lichen Vorschriften des 8 305 Absatz 8 KAGB wider-
rufen (,Nachtragswiderruf”), sofern noch keine
Erfillung eingetreten ist. Erfullung bedeutet inso-
fern, dass bereits die Annahme der Beitrittserklarung
seitens der Treuhanderin erfolgt ist, als auch die Ein-
lage, jedenfalls teilweise, bereits geleistet wurde. Der
Nachtragswiderruf muss keine Begrindung enthalten
und ist in Textform gegenuber der im Nachtrag als
Empfanger des Nachtragswiderrufs bezeichneten
Verwaltungsgesellschaft oder Person zu erkldren; zur
Fristwahrung genugt die rechtzeitige Absendung. Ein
daruber hinausgehendes vertragliches Widerrufs-
recht besteht nicht.

§312d BGB i.V.m. Artikel 246b EGBGB

Hinsichtlich der Widerrufsfolgen ist Folgendes zu
beachten (Hinweis):

a)

Sofern zum Zeitpunkt der Abgabe der Widerrufs-
erklarung noch keine Annahme der Beitritts-
erklarung durch den Treuhander erfolgt ist oder
die Fondsgesellschaft noch nicht in Vollzug gesetzt
worden ist, gilt Folgendes:

Die beiderseitig empfangenen Leistungen sind
zurickzugewahren. Der Anleger ist zur Zahlung
von Wertersatz fur die bis zum Widerruf erbrachte
Dienstleistung verpflichtet, sofern er vor Abgabe
der Vertragserklarung auf diese Rechtsfolge hin-
gewiesen wurde und ausdrtcklich zugestimmt hat,
dass vor Ende der Widerrufsfrist mit der Erbringung
der Dienstleistung begonnen wurde. Besteht eine
Verpflichtung zur Zahlung von Wertersatz, kann
dies dazu fuhren, dass der Anleger die vertragliche
Zahlungsverpflichtung flUr den Zeitraum bis zum
Widerruf dennoch erflllen muss. Verpflichtungen
zur Erstattung von Zahlungen mussen innerhalb von
30 Tagen erfullt werden. Die Frist beginnt fur den
Anleger mit der Absendung der Widerrufserklarung,
fUr den Vertragspartner mit dessen Empfang. Auf
diese Rechtsfolgen wird in der jeweiligen Widerrufs-
belehrung ausfuhrlich hingewiesen.

Soweit zum Zeitpunkt der Abgabe der Widerrufs-
erklarung hingegen bereits die Annahme der Bei-
trittserklarung durch den Treuhander erfolgt ist
und die Fondsgesellschaft bereits in Vollzug gesetzt
worden ist, richten sich die beiderseitigen Rechte
und Pflichten nach den Regeln Uber die fehlerhafte
Gesellschaft. Sofern der Anleger seine Beitritts-
erklarung widerruft, hat er demgemaR lediglich einen
Anspruch auf das Auseinandersetzungsguthaben,
das nahergehend nach den Regelungen des § 18 des
Gesellschaftsvertrages zu bestimmen ist.

Die vorstehenden mit den Buchstaben a) und b)

gekennzeichneten Punkte gelten entsprechend
den Fallen des Nachtragswiderrufs; dort allerdings
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nur, sofern noch keine Erfullung eingetreten
ist. Sofern ErfUllung eingetreten ist, steht dem
Anleger das Nachtragswiderrufsrecht nicht zu, vgl.
8305 Absatz 8 KAGB. Hintergrund der vorgenannten
Unterscheidung in den Widerrufsfolgen ist, dass
eine ruckwirkende Abwicklung im Sinne des vor-
stehenden Buchstaben a) dem Charakter der
Fondsgesellschaft als Risikogemeinschaft bzw. als
Verband nicht gerecht wirde, sobald der Anleger
Gesellschafter geworden ist und die Gesellschaft
bereits in Vollzug gesetzt worden ist. Vielmehr sollen
fur die Mitglieder dieses Verbandes dann ausschlief3-
lich die Regelungen der Fondsgesellschaft - auch
fur die Auseinandersetzung - gelten. Insoweit wird
die Fondsgesellschaft fur die Vergangenheit (bis
zum Widerruf) als wirksam behandelt, so dass fur
diesen Zeitraum das Gesellschaftsrecht der Fonds-
gesellschaft, insbesondere nach den Regeln des
Gesellschafts- bzw. Treuhandvertrages gilt. Im Innen-
verhaltnis gelten somit im Widerrufsfall zwischen
dem Anleger und der Fondsgesellschaft die Regeln
des (fehlerhaften) Gesellschaftsvertrages.

Giultigkeitsdauer der Informationen

Diese, als Bestandteil des vorliegenden Verkaufs-
prospektes, verdffentlichten Informationen behalten,
vorbehaltlich der Bekanntgabe von Anderungen, ihre
Gultigkeit.

Anwendbares Recht, Gerichtsstand und
Vertragssprache

Auf samtliche Rechtsbeziehungen zwischen der Fonds-
verwaltung, der Fondsgesellschaft, der Treuhand-
gesellschaft und dem Anleger findet das Recht der
Bundesrepublik Deutschland Anwendung. Dies betrifft
auch etwaige vorvertragliche Rechtsbeziehungen der
beteiligten Parteien. Es gilt der gesetzliche Gerichts-
stand, soweit der Anleger Verbraucher im Sinne des
Blrgerlichen Gesetzbuches ist. Anderenfalls ist Erlangen
als Gerichtsstand und Erflllungsort - soweit gesetzlich
zulassig - vertraglich vereinbart. Der Verkaufsprospekt,
der Gesellschaftsvertrag, die Anlagebedingungen, die
wesentlichen Anlegerinformationen sowie weitere
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zusatzliche Informationen werden dem Anleger in
deutscher Sprache zur Verfugung gestellt. Gleiches gilt
fur die mit dem Anleger erfolgende Kommunikation
wahrend der Vertragslaufzeit.

AuBergerichtliche Streitschlichtung

Ein aulRergerichtliches Beschwerde- und Rechtsbehelfs-
verfahren ist vertraglich nicht vorgesehen. Zur aul3er-
gerichtlichen Streitbeilegung in Zusammenhang mit der
Erbringung von Dienstleistungen im Fernabsatzwege
steht, unbeschadet der Moglichkeit, die Gerichte anzu-
rufen, die Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank
zur Verflgung. Bezlglich der dort Anwendung findenden
Verfahrensgrundsatze wird auf die Schlichtungsstellen-
verfahrensverordnung verwiesen. Diese, sowie ein dies-
bezlgliches Merkblatt, sind bei der

Deutschen Bundesbank
Schlichtungsstelle

Postfach 10 06 02
60006 Frankfurt / Main

Telefon: +49 (0) 69 95 66-32 32
Telefax: +49 (0) 69 7090 90-99 01
schlichtung@bundesbank.de

erhaltlich.

Fur Streitfragen im Zusammenhang mit dem KAGB
existieren fur Verbraucher im Sinne von § 13 BGB der-
zeit drei Schlichtungsstellen:

e Die Ombudsstelle fUr Investmentfonds des Bundes-
verband Investment und Asset Managemente. V. (,BVI")
ist die zustandige Schlichtungsstelle fur Streitigkeiten
mit Unternehmen, die sich seinem Schlichtungsver-
fahren angeschlossenen haben. Eine Liste der am
Schlichtungsverfahren des BVI teilnehmenden Unterneh-
men finden Sie auf der Internetseite der Ombudsstelle
fur Investmentfonds.


mailto:schlichtung%40bundesbank.de?subject=

ZBl 12 INFORMATIONSPFLICHTEN UND WIDERRUFSRECHT

* Die Ombudsstelle fur Sachwerte und Investment-
vermogen e. V. ist verantwortlich fur alle Streitigkeiten
mit Unternehmen, die sich dieser Ombudsstelle an-
geschlossen haben und an dem dort eingerichteten
Schlichtungsverfahren teilnehmen. Eine Ubersicht der
am Schlichtungsverfahren dieser Ombudsstelle teil-
nehmenden Unternehmen kdnnen Sie auf der Home-
page der Ombudsstelle abrufen.

* Die Schlichtungsstelle der BaFin ist zustandig fur alle
Streitigkeiten im Zusammenhang mit dem KAGB,
die nicht in die Zustandigkeit der Schlichtungsstelle
des BVI oder der Ombudsstelle flr Sachwerte und
Investmentvermaogen fallen.

Sofern ein Schlichtungsantrag bei einer unzustandigen
Stelle eingereicht wird, leitet diese Ihren Antrag an die
zustandige Stelle weiter. Die ZBI Fondsmanagement
AG sowie die von ihr verwalteten Alternativen Invest-
mentvermogen haben sich der Schlichtungsstelle des
BVI angeschlossen. Insofern ist fur Sie im Falle eines
etwaigen VerstolRRes gegen das KAGB die Schlichtungs-
stelle des BVI zustandig. Der Antrag auf DurchfUhrung
eines Schlichtungsverfahrens ist schriftlich oder zur
Niederschrift unter kurzer Schilderung des Sach-
verhalts und mit den zum Verstandnis der Streitigkeit
erforderlichen Unterlagen (z. B. Schriftwechsel, Vertrags-
bedingungen, Kostenberechnungen) bei der Geschafts-
stelle der Schlichtungsstelle unter nachfolgenden
Kontaktdaten einzureichen:

Buro der Ombudsstelle des BVI
Bundesverband Investment und Asset Management e. V.

Unter den Linden 42
10117 Berlin

Telefon: (030) 644 90 46-0

Telefax: (030) 644 90 46-29
info@ombudsstelle-investmentfonds.de
www.ombudsstelle-investmentfonds.de

§312d BGB i.V.m. Artikel 246b EGBGB

Dabei haben Sie als Antragsteller zu versichern, dass
1. Sieinder Streitigkeit noch kein Gericht angerufen haben,

2. Sie keinen Antrag auf Prozesskostenhilfe gestellt haben,
der abgewiesen worden ist, weil die beabsichtigte
Rechtsverfolgung keine hinreichende Aussicht auf
Erfolg hat oder mutwillig erschien,

3. die Streitigkeit nicht bereits Gegenstand eines Ver-
braucherschlichtungsverfahrensvor einer Schlichtungs-
oder Gutestelle, die Streitbeilegung betreibt, ist oder
war, und

4. Sie keinen aullergerichtlichen Vergleich mit dem
Antragsgegner abgeschlossen haben.

Weitere Einzelheiten zu den Voraussetzungen und der
Durchftiihrung des Schlichtungsverfahrens kdnnen der
Verfahrensordnung fUr die aul3ergerichtliche Beilegung
von Verbraucherrechtsstreitigkeiten im Bereich des BVI
Bundesverband Investment und Asset Management e. V.
(BVI) entnommen werden.

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Kaufvertragen
oder Dienstleistungsvertragen, die auf elektronischem
Wege zustande gekommen sind, konnen sich Ver-
braucher auch an die Online-Streitbeilegungsplattform
der EU wenden (www.ec.europa.eu/consumers/odr).
Als Kontaktadresse der KVG kann dabei folgende E-Mail-
Adresse angegeben werden: info@zbi-kvg.de.

Die Plattform ist selbst keine Streitbeilegungsstelle,
sondern vermittelt den Parteien lediglich den Kontakt
zu einer zustandigen nationalen Schlichtungsstelle. Das
Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt von einem Streit-
beilegungsverfahren unberdhrt.

Einlagensicherung

Es bestehen kein Garantiefonds oder andere Ent-
schadigungsregelungen zu dem Zweck der Einlagen-
sicherung.
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16 ANLAGEN

16.1. Anlagebedingungen fur

ZBIl Zentral Boden Immobilien
GmbH & Co. Zwolfte Professional
Immobilien Holding geschlos-
sene Investmentkommandit-
gesellschaft (Stand: 23. 11. 2018)

Anlagebedingungen zur Regelung des
Rechtsverhéltnisses zwischen den
Anlegern und der ZBI Zentral Boden
Immobilien GmbH & Co. Zwdlfte
Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommandit-
gesellschaft, HenkestraBe 10, 91054
Erlangen (nachstehend ,Gesellschaft”
oder ,AIF" genannt), extern verwaltet
durch die ZBI Fondsmanagement AG,
HenkestraBe 10, 91054 Erlangen
(nachstehend ,AIF-KVG" genannt), fur
den von der AIF-KVG verwalteten ge-
schlossenen Publikums-AIF, die nur
in Verbindung mit dem Gesellschafts-
vertrag der Gesellschaft gelten.

I. ANLAGEGRUNDSATZE
UND ANLAGEGRENZEN

§1 Vermogensgegenstande

Die Gesellschaft darf folgende Ver-
maogensgegenstande erwerben:

1. Sachwerte in Form von Immobilien
gemal §261 Absatz 1 Nr. 1T i.V.m.
Absatz 2 Nr. 1 KAGB;

2. Anteile oder Aktien an Gesell-
schaften gemall 8261 Absatz 1
Nr. 3 KAGB, die nach dem Gesell-
schaftsvertrag oder der Satzung
nur Vermdgensgegenstande im
Sinne der vorstehenden Ziffer 1
sowie die zur Bewirtschaftung dieser
Vermogensgegenstande erforder-
lichen Vermdgensgegenstande oder
Beteiligungen an solchen Gesell-
schaften erwerben durfen;

3. Bankguthaben gemal3 § 195 KAGB;

4. Vermogensgegenstande gemal
§261 Abs. 1 Nr. 8 KAGB (Gelddarleh-
en), die ausschlieRlich an Gesell-
schaften gemall § 1 Ziffer 2 begeben
werden und die der Finanzierung des
Erwerbs von Sachwerten gemald 81
Ziffern 1 und 2 dienen.

82 Anlagegrenzen und -kriterien

1. Investitionen erfolgen nach dem
Grundsatz der Risikomischung gemal3
§262 Absatz 1 KAGB.

2.Ziel der Gesellschaft ist es, im
Rahmen der bestehenden Anlage-
strategie - unmittelbar oder mittelbar
Uber Objektgesellschaften - Sachwerte
in Form von Immobilien gemal3 &1
Ziffer 1 oder Beteiligungen an Objekt-
gesellschaften gemal §1 Ziffer2 zu
erwerben und sowohl durch deren
Bewirtschaftung als auch deren Ver-
aullerung Ertrage zu generieren.

3. Mindestens 60 % des investierten
Kapitals wird in Vermogensgegen-
stande gemall §1 Ziffern1 und 2
angelegt. Die von Objektgesellschaften
i.S.v. 81 Ziffer2 aufgenommenen
Gelddarlehen nach §1 Ziffer4 sind
bei der Berechnung der vorstehenden
Grenze zu bertcksichtigen.

Investitionskriterien bei Investitionen
in Vermogensgegenstande nach §1
Ziffern Tund 2:

Mindestens 55% des investierten
Kapitals wird in Wohnimmobilien
angelegt. Mindestens 5% des inves-
tierten Kapitals wird in Gewerbe-
immobilien vom Typ Buro, Praxis,
Gastronomie und Handel angelegt.
Sofern eine Investition in eine Immo-
bilie erfolgt, die sowohl Wohnflachen
wie auch gewerblich genutzte Flachen
aufweist, erfolgt eine entsprechende
prozentuale Zuweisung des jeweiligen
Mietflachenanteils zur Gesamtquote
der Nutzungsart.

Die nach dieser Ziffer 3 zu erwerben-
den Vermogensgegenstande sind
zu 100% in der Bundesrepublik
Deutschland belegen. Mindestens
60 % des investierten Kapitals wird in
Vermogensgegenstdnde angelegt, die
in Stadten mit mindestens 100.000
Einwohnern oder in jeweiligen Umland-
gemeinden in einem Umkreis von
50 km um solche Stadte belegen sind.

Mindestens 60 % des investierten
Kapitals wird in Immobilien mit einem

jeweiligen Verkehrswert von mindes-
tens 250.000 Euro angelegt.

Eine Investition erfolgt dabei in
Objekte, die im Erwerbszeitpunkt erst-
mals vermietet werden (,Neubauten”)
und Bestandsgebaude/Altbauten. Der
Anteil der Neubauten darf insgesamt
30% des investierten Kapitals nicht
Uberschreiten.

4. Die Gesellschaft muss spatestens
nach Abschluss der Investitionsphase,
d.h. 36 Monate nach Beginn des Ver-
triebs und sodann bis zu dem Beginn
der Liquidationsphase nach § 7 Ziffer 3
lit. a.) dieser Anlagebedingungen in Ein-
klang mit den in den Ziffern 2 und 3
aufgeflUhrten Anlagegrenzen investiert
sein. Die Dauer der Investitionsphase
kann durch Beschluss der Gesellschaf-
ter mit einer Mehrheit von 75 % der
abgegebenen Stimmen um weitere
zwolf Monate verlangert werden. Der
Grundsatz der Risikomischung bleibt
hiervon unberthrt.

Im Rahmen einer Reinvestitionsphase
kann die Gesellschaft fUr einen Zeit-
raum von bis zu zwdlf Monaten bis
zu 100 % des Investmentvermogens
in Bankguthaben gemaR §1 Ziffer 3
dieser Anlagebedingungen halten,
um es entsprechend der Anlage-
strategie erneut zu investieren. Bei
einer Reinvestitionsphase handelt es
sich um einen Zeitraum, in welchem
keine Vermogensgegenstande i.S.v.
§1 Zziffern1, 2 und 4 mehr gehalten
werden und eine erneute Investition
gemald der in 82 Ziffern2 und 3
aufgefuhrten Anlagegrenzen vor-
genommen wird. Die in §2 Ziffer 2
festgeschriebene Anlagestrategie der
Gesellschaft bleibt hiervon unberthrt.
Die Dauer kann durch Beschluss der
Gesellschafter mit 75% der abge-
gebenen Stimmen um weitere zwolf
Monate verlangert werden.

5. Die Gesellschaft darf nicht in Ver-
maogensgegenstande investieren, die
nach §81 Absatz 1 Nr. 1 KAGB ver-
wahrt werden mussen.
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§ 3 Leverage und Belastungen

1. Kreditaufnahmen sind gemal’
§263 Abs. 1 KAGB bis zur Hohe von
150 % des aggregierten eingebrachten
Kapitals und noch nicht eingeforderten
zugesagten Kapitals des AIF, berechnet
auf der Grundlage der Betrdge, die
nach Abzug samtlicher direkt oder
indirekt von den Anlegern getragenen
Gebihren, Kosten und Aufwendungen
fur Anlagen zur Verflugung stehen, und
wenn die Bedingungen der Kredit-
aufnahme marktdblich sind, zuldssig.
Bei der Berechnung der vorgenannten
Grenze sind Kredite, welche durch
Objektgesellschaften nach § 1 Ziffer 2
aufgenommen werden, entsprechend
der Beteiligungshohe des AIF zu
bertcksichtigen.

2. Die Belastung von Vermogens-
gegenstanden nach §1 der Anlage-
bedingungen sowie die Abtretung
und Belastung von Forderungen aus
Rechtsverhaltnissen, die sich auf diese
Vermdgensgegenstande beziehen,
sind gemaf 8 263 Abs. 4 KAGB bis zur
Hohe von 150 % des aggregierten ein-
gebrachten Kapitals und noch nicht
eingeforderten zugesagten Kapitals
des AlF, berechnet auf der Grundlage
der Betrage, die nach Abzug samtlicher
direkt oder indirekt von den Anlegern
getragenen Gebuhren, Kosten und
Aufwendungen fur Anlagen zur Ver-
flgung stehen, zuldssig, wenn dies
mit einer ordnungsgemalen Wirt-
schaftsfuhrung vereinbar ist und die
Verwahrstelle nach §263 Absatz 3
Nr. 2 KAGB zustimmt.

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 Ver-
triebs.

§ 4 Derivate

Geschafte, die Derivate zum Gegen-
stand haben, dirfen nur zur Absich-
erung der von der Gesellschaft
gehaltenen Vermogensgegenstande
gegen einen Wertverlust getatigt
werden.
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Il. ANTEILKLASSEN
8§ 5 Anteilklassen

Alle Anteile haben gleiche Aus-
gestaltungsmerkmale; verschiedene
Anteilklassen gemal’ 88 149 Absatz 2
i.V.m. 96 Absatz 1 KAGB werden nicht
gebildet.

Ill. AUSGABEPREIS UND KOSTEN

86 Ausgabepreis,
Ausgabeaufschlag, Initialkosten

1. Ausgabepreis

Der Ausgabepreis fur einen Anleger
entspricht der Summe aus seiner
gezeichneten Kommanditeinlage in
die Gesellschaft und dem Ausgabe-
aufschlag. Die gezeichnete Kom-
manditeinlage betragt fur jeden
Anleger mindestens EUR 25.000,00.
Hohere Summen mussen ohne Rest
durch 1.000 teilbar sein.

Die Geschaftsfuhrung ist ermachtigt
und bevollmachtigt, im Wege der
Einzelfallentscheidung fur maximal
25% des gezeichneten Kapitals eine
niedrigere Einlagesumme in Hohe von
jeweils mindestens EUR 10.000,00 zu
akzeptieren.

2. Summe aus Ausgabeaufschlag
und Initialkosten

Die Summe aus dem Ausgabe-
aufschlag und den wahrend der Bei-
trittsphase anfallenden Initialkosten
betragt maximal 15,21 % des Ausgabe-
preises.

3. Ausgabeaufschlag
Der Ausgabeaufschlag betragt 5 % der
Einlage.

Die Treuhandkommanditistin - war
berechtigt, ihre Beteiligung ohne Aus-
gabeaufschlag zu zeichnen.

4. Initialkosten

Neben dem Ausgabeaufschlag
werden der Gesellschaft in der Bei-
trittsphase einmalige Kosten in Hohe
von insgesamt bis zu 10,98 % der
Kommanditeinlage belastet (Initial-
kosten). Die Initialkosten sind unmittel-
bar nach Einzahlung der ersten Teil-
leistung auf die Einlage und Ablauf des
Widerrufs fallig.

5. Steuern

Die Betrage berUcksichtigen die
aktuellen Steuersatze. Bei einer
Anderung der gesetzlichen Steuersatze
werden die genannten Bruttobetrdge
bzw. Prozentsdtze entsprechend
angepasst.

§ 7 Laufende Kosten

1. Summe aller laufenden
Verglitungen

Die Summe aller laufenden Vergt-
ungen an die AIF-KVG und an Gesell-
schafter der Gesellschaft gemal’ den
nachstehenden Ziffern2 und 3 kann
jahrlich insgesamt bis zu 1,95 % der
Bemessungsgrundlage im jeweiligen
Geschaftsjahr betragen.

Von der Fondsauflage bis zum
31.12.2019 betragt die Summe aller
laufenden Vergitungen an die AlF-
KVG und an Gesellschafter der Gesell-
schaft gemall den nachstehenden
Ziffern 2 und 3 jedoch mindestens
EUR 347.600,00 p. a., vom 01.01.2020
bis zum 31.12.2021 (maximal jedoch
fUr einen Zeitraum von 36 Monaten
seit Fondsauflage) mindestens
EUR 300.000 p. a.

Die Summe aller laufenden Ver-
gutungen an die AIF-KVG und an
Gesellschafter der Gesellschaft
gemal den nachstehenden Ziffern 2
und 3 kann ab Liquidationseroffnung
gemal nachfolgender Ziffer 3 lit. a.)
dieser Anlagebedingungen jahrlich ins-
gesamt bis zu 4,20 % der Bemessungs-
grundlage im jeweiligen Geschaftsjahr
betragen.

Daneben kann eine erfolgsabhdngige
Vergutung nach Ziffer 8 berechnet wer-
den.

2. Bemessungsgrundlage

Als Bemessungsgrundlage fur die
Berechnung der laufenden Ver-
gltungen gilt der durchschnittliche
Nettoinventarwert der Gesellschaft im
jeweiligen Geschaftsjahr.

Wird der Nettoinventarwert nur ein-
mal jahrlich ermittelt, wird far die
Berechnung des Durchschnitts der
Wert am Anfang und am Ende des
Geschaftsjahres zugrundegelegt.

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

a) Die AIF-KVG erhélt fur die Ver-
waltung der Gesellschaft eine jahrliche
Vergltung in Hohe von bis zu 1,75 %
der Bemessungsgrundlage. Von der
Fondsauflage bis zum 31.12.2021,
maximal jedoch fur einen Zeitraum
von 36 Monaten, betrdgt die Ver-
gltung jedoch insgesamt mindestens
EUR 300.000 p.a. Ab Liquidations-
eroffnung durch Laufzeitende, Gesell-
schafterbeschluss oder nach §131
HGB betragt die jahrliche Vergutung
bis zu 4 % der Bemessungsgrundlage.



Die AIF-KVG ist berechtigt, auf die jahr-
liche Vergltung quartalsweise anteilige
Vorschusse auf Basis der jeweils akt-
uellen Planzahlen zu erheben. Mdg-
liche Uberzahlungen sind nach Fest-
stellung des tatsachlichen Netto-
inventarwerts auszugleichen.

b) Der personlich haftende Gesell-
schafter des AIF erhalt als Entgelt far
seine Haftungsibernahme eine jahr-
liche Vergltung in Héhe von bis zu
0,03% der Bemessungsgrundlage
im jeweiligen Geschaftsjahr. Er ist
berechtigt, hierauf monatlich anteilige
Vorschisse auf Basis der jeweils
aktuellen Planzahlen zu erheben.
Mdgliche Uberzahlungen sind nach
Feststellung des tatsachlichen Netto-
inventarwerts auszugleichen.

c) Die Treuhandkommanditistin
erhdlt fur die Leistungen, die sie
allen Anlegern gegenuber erbringt
(bspw. Verwaltung der Kapital-
konten von Treugebern und Direkt-
kommanditisten) eine jahrliche Ver-
gltung in Hohe von bis zu 0,17 % der
Bemessungsgrundlage im jeweiligen
Geschaftsjahr. Von der Fondsauf-
lage bis zum 31.12.2019 betragt
die Vergutung jedoch mindestens
EUR 47.600,00 p. a. Sie ist berechtigt,
hierauf monatlich anteilige Vorschusse
auf Basis der jeweils aktuellen Plan-
zahlen zu erheben. Mogliche Uber-
zahlungen sind nach Feststellung
des tatsachlichen Nettoinventarwerts
auszugleichen.

4. Vergitungen und Kosten auf
Ebene von Objektgesellschaften
Auf Ebene der von dem AIF gehaltenen
Objektgesellschaften fallen Ver-
gltungen, etwa fur deren Organe und
Geschaftsleiter, und weitere Kosten
an. Diese werden nicht unmittelbar
der Gesellschaft in Rechnung gestellt,
wirken sich aber mittelbar Uber den
Wert der Objektgesellschaften auf
den Nettoinventarwert des AIF aus.
Der Prospekt enthalt hierzu konkrete
Erlauterungen.

5. Verwahrstellenvergutung

Die jahrliche Vergltung fur die
Verwahrstelle betragt bis zu 0,19 %
der Bemessungsgrundlage der Gesell-
schaft im jeweiligen Geschaftsjahr. Von
der Fondsauflage bis zum 31.12.2019
sowie ab Liguidationserdffnung durch
Laufzeitende, Gesellschafterbeschluss
oder nach § 131 HGB betragt die Ver-
gutung jedoch insgesamt mindestens
EUR 11.900,00 p. a. Die Verwahrstelle
kann hierauf monatlich anteilige Vor-
schisse auf Basis der jeweils aktuellen

Planzahlen erhalten. Magliche Uber-
zahlungen sind nach Feststellung
des tatsachlichen Nettoinventarwerts
auszugleichen.

6. Aufwendungen, die zu Lasten
der Gesellschaft gehen:

a) Folgende Kosten einschliel3lich
darauf ggf. entfallender Steuern hat
die Gesellschaft zu tragen:

a. Kosten fur die externe Bewertung
der Vermogensgegenstdnde gemals
8§ 261, 271 KAGB;

b. Kosten fur Geldkonten und Zah-
lungsverkehr;

¢. Aufwendungen fur die Beschaffung
von Fremdkapital, insbesondere an
Dritte gezahlte Zinsen;

d. fur die Vermogensgegenstande ent-
stehende Bewirtschaftungskosten
(Verwaltungs-, Instandhaltungs- und
Betriebskosten, die von Dritten in
Rechnung gestellt werden);

e. Kosten fur die Prifung der Gesell-
schaft durch deren Abschlussprifer;

f. von Dritten in Rechnung gestellte
Kosten fur die Geltendmachung
und Durchsetzung von Rechts-
anspruchen der Gesellschaft sowie
der Abwehr von gegen die Gesell-
schaft erhobenen Anspruchen;

g. Gebuhren und Kosten, die von
staatlichen und anderen offent-
lichen Stellen in Bezug auf die
Gesellschaft erhoben werden;

h. ab Zulassung der Gesellschaft zum
Vertrieb entstandene Kosten fur
Rechts- und Steuerberatung im Hin-
blick auf die Gesellschaft und ihre
Vermogensgegenstande (einschliel3-
lich steuerrechtlicher Bescheinigun-
gen), die von externen Rechts- oder
Steuerberatern in Rechnung gestellt
werden;

i. Kosten fur die Beauftragung von
Stimmrechtsbevollmachtigten, so-
weit diese gesetzlich erforderlich
sind;

j. Steuern und Abgaben, die die

Gesellschaft schuldet;
k. angemessene Kosten fur Gesell-
schafterversammlungen.

b) Auf Ebene der von dem AIF
gehaltenen Objektgesellschaften kon-
nen ebenfalls Kosten nach Maligabe
von Buchstabe a.) anfallen; sie werden
nicht unmittelbar dem AIF in Rechnung
gestellt, gehen aber unmittelbar in die
Rechnungslegung der Objektgesell-
schaft ein, schmalern ggf. deren Ver-
maogen und wirken sich mittelbar Gber
den Wertansatz der Beteiligung in
der Rechnungslegung auf den Netto-
inventarwert des AIF aus.
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) Aufwendungen, die bei einer Objekt-
gesellschaft oder bei einer sonstigen
Beteiligungsgesellschaft aufgrund
von besonderen Anforderungen
des KAGB entstehen, sind von den
daran beteiligten Gesellschaften, die
diesen Anforderungen unterliegen, im
Verhaltnis ihrer Anteile zu tragen.

7. Transaktions- und
Investitionskosten

Der Gesellschaft bzw. den Objekt-
gesellschaften werden die im
Zusammenhang mit dem Erwerb und
der Verdullerung von Vermogens-
gegenstanden entstehenden Kosten
belastet. Die Aufwendungen im
Zusammenhang mit dem Erwerb,
der VerauBerung, der Bebauung
bzw. dem Umbau und der Belastung
von Immobilien einschlieBlich der in
diesem Zusammenhang anfallenden
Steuern kénnen der Gesellschaft bzw.
den Objektgesellschaften unabhangig
vom tatsachlichen Zustandekommen
des Geschafts belastet werden. Sofern
diese den Objektgesellschaften in
Rechnung gestellt werden, wirken
sie sich mittelbar Uber den Wert der
Objektgesellschaften auf den Netto-
inventarwert des AIF aus. Der Prospekt
enthalt hierzu konkrete Erlauterungen.

8. Erfolgsabhangige Verglitung

Die AIF-KVG kann fUr die Verwaltung
des AIF je ausgegebenem Anteil eine
erfolgsabhangige Vergltung in Hohe
von bis zu 50 % (Hochstbetrag) des
Betrages erhalten, um den der Anteil-
wert am Ende der Abrechnungs-
periode unter BerUcksichtigung bereits
aus Ausschittungen geleisteter Aus-
zahlungen die gezeichnete Kom-
manditeinlage zuzlglich einer jahr-
lichen Verzinsung von 5% p.a.,
jeweils berechnet ab dem vierten auf
die Einzahlung des zu verzinsenden
Kommanditkapitals folgenden Monats-
ersten, Ubersteigt (absolut positive
Anteilwertentwicklung).

Die erfolgsabhangige Vergltung der
AIF-KVG betragt jedoch insgesamt
hochstens bis zu 10% des durch-
schnittlichen Nettoinventarwertes des
AlF in der Abrechnungsperiode. Die
Abrechnungsperiode beginnt mit der
Auflage des Investmentvermogens
und ist nach der VerduRerung der Ver-
mogensgegenstande beendet.
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9. Geldwerte Vorteile

Geldwerte Vorteile, die die AIF-KVG
oder Gesellschafter der Gesellschaft
im Zusammenhang mit der Verwaltung
des AIF oder der Bewirtschaftung der
dazu gehorenden Vermogensgegen-
stande erhalten, werden auf die Ver-
waltungsvergltung angerechnet.

10. Sonstige vom Anleger

zu entrichtende Kosten

a) Die Treuhandkommanditistin erhalt
von den Anlegern, die sich mittelbar
Uber den Treuhandkommanditisten
an der Gesellschaft beteiligen, neben
der Vergltung nach vorstehendem
§7 Ziffer 3 lit. c.) keine zusatzliche
Vergltung. Der Anleger hat jedoch
im Falle einer Beendigung des Treu-
handvertrages mit der Treuhand-
kommanditistin und einer eigenen Ein-
tragung als Kommanditist der Gesell-
schaft in das Handelsregister die ihm
dadurch entstehenden Notargebuhren
und Registerkosten selbst zu tragen.
Zahlungsverpflichtungen gegentber
der AIF-KVG oder der Gesellschaft ent-
stehen ihm aus diesem Anlass nicht.

b) Bei vorzeitigem Ausscheiden aus
der Gesellschaft oder VerduBerung
eines Anteils auf dem Zweitmarkt kann
die AIF-KVG vom Anleger Erstattung
fur notwendige Auslagen in nach-
gewiesener Hohe, jedoch nicht mehr
als 10 % seines Anteilwertes verlangen.

11. Steuern

Die Betrage berUcksichtigen die akt-
uellen Umsatzsteuersatze. Bei einer
Anderung des gesetzlichen Umsatz-
steuersatzes werden die genannten
Bruttobetrage bzw. Prozentsatze ent-
sprechend angepasst.

IV.ERTRAGSVERWENDUNG,
GESCHAFTSJAHR, DAUER UND
BERICHTE

§ 8 Ausschuttung

Die verflgbare Liquiditat der Gesell-
schaft soll an die Anleger ausgezahlt
werden, soweit sie nicht nach Auf-
fassung der AIF-KVG als angemessene
Liquiditdtsreserve zur Sicherstellung
einer ordnungsgemafen Fortfuhrung
der Geschafte der Gesellschaft bzw.
zur Erfullung von Zahlungsverbind-
lichkeiten oder zur Substanzerhaltung
bei der Gesellschaft bendtigt wird.
Die Hohe der Auszahlungen kann
variieren. Es kann zur Aussetzung der
Auszahlungen kommen.
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89 Geschaftsjahr und Berichte

1. Das Geschaftsjahr der Gesellschaft
beginnt am 1.Januar eines jeden
Jahres und endet am 31. Dezember.

2. Die Gesellschaft ist entsprechend
der Regelung ihres Gesellschafts-
vertrages bis zum Ende des sechsten
Geschaftsjahres nach Beendigung der
Zeichnungsphase befristet. Die Gesell-
schaft kann durch Gesellschafter-
beschluss, der der einfachen Mehrheit
der abgegebenen Stimmen bedarf, um
bis zu drei Geschaftsjahre verlangert
werden, wenn nach Einschatzung
der AIF-KVG eine Liquidation nach
Ablauf des in dieser Ziffer2 Satz 1
genannten Zeitraumes aus wirtschaft-
lichen Grinden nicht im Interesse
der Anleger liegt. Sie wird nach
Ablauf dieser Dauer aufgeldst und
abgewickelt (liquidiert).

3.Im Rahmen der Liquidation der
Gesellschaft werden die laufenden
Geschafte beendet, etwaige noch
offene Forderungen der Gesellschaft
eingezogen, das Ubrige Vermogen
in Geld umgesetzt und etwaige ver-
bliebene Verbindlichkeiten der Gesell-
schaft beglichen. Ein nach Abschluss
der Liquidation verbleibendes Ver-
mogen der Gesellschaft wird nach den
Regeln des Gesellschaftsvertrages und
den anwendbaren handelsrechtlichen
Vorschriften verteilt.

4. Spdtestens sechs Monate nach
Ablauf des Geschaftsjahres der Gesell-
schaft erstellt die Gesellschaft einen
Jahresbericht gemdfl3 § 158 KAGB in
Verbindung mit §135 KAGB, auch
in Verbindung mit §101 Absatz 2
KAGB. Fur den Fall einer Beteiligung
nach § 261 Absatz 1 Nummer 2 bis 6
KAGB sind die in 8 148 Absatz 2 KAGB
genannten Angaben im Anhang des
Jahresberichtes zu machen.

Der Jahresbericht ist bei den im Ver-
kaufsprospekt und in den wesentlichen
Anlegerinformationen angegebenen
Stellen erhaltlich; er wird ferner im
Bundesanzeiger bekannt gemacht.

§ 10 Verwahrstelle

1. Fur die Gesellschaft wird eine
Verwahrstelle gemall §80 KAGB
beauftragt; die Verwahrstelle handelt
unabhangig von der KVG und aus-
schliel3lich im Interesse der Gesell-
schaft und ihrer Anleger.

2. Die Aufgaben und Pflichten der
Verwahrstelle richten sich nach dem
Verwahrstellenvertrag, nach dem KAGB
und den Anlagebedingungen.

3. Die Verwahrstelle kann Verwahr-
aufgaben nach Mafligabe des §82
KAGB auf ein anderes Unternehmen
(Unterverwahrer) auslagern.

4. Die Verwahrstelle haftet gegentber
der Gesellschaft oder den Anlegern fur
samtliche Verluste, die diese dadurch
erleiden, dass die Verwahrstelle
fahrlassig oder vorsatzlich ihre Ver-
pflichtungen nach den Vorschriften
des KAGB nicht erfullt. Die Haftung
der Verwahrstelle bleibt von einer
etwaigen Ubertragung der Verwahr-
aufgaben nach Absatz 3 unberuhrt.

V. Sonstiges

8 11 Ruckgaberechte

Ruckgaberechte sind nicht vorgesehen.



16.2. Gesellschaftsvertrag der

ZBI Zentral Boden Immobilien
GmbH & Co. Zwélfte Professional
Immobilien Holding geschlossene
Investmentkommanditgesellschaft

§ 1 Firma und Sitz

1. Die Firma der Gesellschaft lautet: ZBlI
Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
Zwolfte  Professional Immobilien
Holding geschlossene Investment-
kommanditgesellschaft, nachstehend
,Gesellschaft’ genannt.

2. Der Sitz der Gesellschaft ist Erlangen.

82 Gegenstand des Unternehmens

1. Gegenstand der Gesellschaft ist die
Anlage und Verwaltung ihrer Mittel
nach einer festgelegten Anlagestrategie
zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage
nach den 88261 bis 272 KAGB zum
Nutzen der Anleger.

2. Auf die Anlagebedingungen der
Gesellschaft und die darin enthaltenen
Investitionskriterien in ihrer jeweils gul-
tigen Fassung wird verwiesen.

8 3 Gesellschafter,
Gesellschaftskapital, Einlagen

1. Personlich haftende Gesellschafterin
ist die ZBI Professional Fondsver-
waltungs GmbH mit Sitz in Erlangen.
Die personlich haftende Gesellschaf-
terin leistet keine Kapitaleinlagen und
istam Vermogen und am Ergebnis der
Gesellschaft nicht beteiligt.

Kommanditistin ist die Erlanger
Consulting GmbH, Erlangen (nach-
folgend ,Treuhandkommanditistin”
genannt) mit einer Kommanditeinlage
von 10.000,00 Euro (in Worten: Zehn-
tausend Euro), davon als Haftein-
lage im Handelsregister eingetragen
1.000,00 Euro.

2. Die Treuhandkommanditistin ist
ermachtigt und bevollmachtigt, ohne
Zustimmung der Mitgesellschafter
und unter Befreiung von den
Beschrankungen des §181 BGB
ihre Beteiligung aufzustocken, bis
das Kommanditkapital eine Hohe
von insgesamt 80 Mio. Euro (ohne
Ausgabeaufschlag;  nachfolgend
,Kommanditkapital”) erreicht. Die
gemall 85 zu bestellende Fonds-
verwaltung ist ermachtigt und
bevollmachtigt, das maximal aufzu-
nehmende Kommanditkapital auf

bis zu insgesamt 200 Mio. Euro. zu
erhéhen.

Das Recht zur Aufnahme weiterer
mittelbar beteiligter Kommanditisten
Uber die Aufstockung der Beteiligung
der Treuhandkommanditistin (nach-
folgend ,Treugeber-Kommanditisten”
oder ,Anleger”) beginnt mit Ver-
triebsfreigabe durch die gemald 85
zu bestellende Fondsverwaltung und
endet mit Ablauf der Zeichnungs-
frist am 31.12.2019 (,Zeichnungs-
phase”). Die gemdl3 8 5 zu bestellende
Fondsverwaltung ist ermachtigt und
bevollmachtigt, die Zeichnungsphase
bereits zu einem frilheren Zeitpunkt
zu schlieBen, bzw. die Zeichnungsfrist
bis langstens zum 31.12.2020 zu ver-
langern.

Die fur die Aufstockung der Beteiligung
der Treuhandkommanditistin in das
Handelsregister einzutragende Haft-
summe flr Treugeber-Kommanditisten
entspricht pauschal 500 Euro fir jeden
Treugeberkommanditisten.

Die Mindesteinlage eines Anlegers
betragt 25.000,00 Euro, zuzlglich
5% Ausgabeaufschlag. Weder die
Geschaftsflhrung noch die gemald
85 zu bestellende Fondsverwaltung,
die als externe Kapitalverwaltungs-
gesellschaft im Sinne des KAGB fur
die Gesellschaft im Umfang des in
§5 aufgezeigten Aufgabenbereiches
tatig werden soll, sind ermachtigt,
einzelnen Anlegern Nachlasse auf
den Ausgabeaufschlag zu gewdhren.
Die gemdl3 § 5 zu bestellende Fonds-
verwaltung ist jedoch ermachtigt
und bevollmachtigt, im Wege der
Einzelfallentscheidung fur maximal
25% des gezeichneten Kapitals eine
niedrigere Einlagesumme in Hohe von
jeweils mindestens 10.000 Euro zu
akzeptieren. Die Kapitaleinlage muss
in jedem Fall durch 1.000 ohne Rest
teilbar sein.

3. Die Kapitalaufstockung der Gesell-
schaft erfolgt Uber die Treuhand-
kommanditistin. Dies geschieht in
der Weise, dass die Treuhand-
kommanditistin im eigenen Namen,
jedoch fur Rechnung der neuen Treu-
geber-Kommanditisten Kommandit-
beteiligungen im Aul3enverhaltnis als
einheitliche Kommanditbeteiligung
dbernimmt und hdalt. Far die
Annahme der Beitrittserklarung ist
deren Gegenzeichnung durch die
Treuhandkommanditistin  sowie die
Geschaftsfuhrung der Gesellschaft
erforderlich. Mit der Annahme der
Beitrittserklarung auch durch die Treu-
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handkommanditistin kommt zugleich
ein  Treuhandverwaltungsvertrag
zustande. Die Annahme der Beitritts-
erklarung liegt im freien Ermessen der
Geschaftsfuhrung der Gesellschaft
und der Treuhandkommanditistin.
Der Anleger verzichtet auf Zugang der
Annahmeerklarung.

Nur die Treuhandkommanditistin wird
fur die im Folgenden treuhanderisch
gehaltenen Kommanditbeteiligungen
der Treugeber-Kommanditisten im
Handelsregister eingetragen.

Ein Recht der Treugeber-Komman-
ditisten zur Direkteintragung im
Handelsregister besteht lediglich dann,
wenn das Treuhandverhaltnis zwischen
Treugeber-Kommanditist und Treu-
handkommanditist wahrend der Lauf-
zeit der Gesellschaft endet.

4. Alle unmittelbar im Handelsregister
einzutragenden Kommanditisten sind
verpflichtet, die Geschaftsfuhrung
in notariell beglaubigter Form zu
bevollmdchtigen, alle Anmeldungen
zum Handelsregister auch in ihrem
Namen vorzunehmen. Alle mit dieser
Vollmacht und der Handelsregister-
eintragung verbundenen Kosten tragt
der betroffene Kommanditist.

5. Die Anleger haben ohne Anfor-
derung der gemaR 8 5 zu bestellenden
Fondsverwaltung 20% ihrer Ein-
lage zuzUglich 5% Ausgabeaufschlag
(auf die gesamte gezeichnete Ein-
lage) innerhalb von zehn Tagen nach
Annahme der Beitrittserklarung
durch die Treuhandkommanditistin,
den Rest ihrer Einlage - gegebenen-
falls in weiteren Raten - innerhalb
von zehn Tagen nach Anforderung
der gemdll 85 zu bestellende
Fondsverwaltung zu leisten. Die
Einlageverpflichtung der Treuhand-
kommanditistin  wird jedoch erst
dann und nur insoweit zur Zahlung
fallig, als sie ihrerseits Zahlungen
von den Treugeber-Kommanditisten
erhalt. Der Anspruch der Gesellschaft
gegen einen Anleger auf Leistung der
Kommanditeinlage erlischt, sobald er
diese erbracht hat. Eine Nachschuss-
pflicht der Anleger ist ausgeschlossen.

6. Die gemal § 5 zu bestellende Fonds-
verwaltung ist ermdchtigt, einen der
Gesellschaft gegenlUber sdumigen
Anleger auf die verspatete Einzahlung
zur Zahlung von Zinsen ab Falligkeit in
Hohe des gesetzlich geregelten Ver-
zugszinssatzes zu verpflichten. Dem
Anleger bleibt der Nachweis eines
geringeren Schadens, der Gesell-
schaft der Nachweis eines hoheren

131



ZBl 12

Schadens vorbehalten. Kommt ein
Treugeber-Kommanditist gegenuber
der Treuhandkommanditistin seiner
Einzahlungsverpflichtung nicht, nicht
vollstandig oder nicht fristgerecht
nach, so ermachtigt die Treuhand-
kommanditistin  die gemdR 85
zu bestellende Fondsverwaltung,
den auf den jeweiligen Treugeber-
Kommanditisten entfallenden Teil
der Kommanditbeteiligung der Treu-
handkommanditistin auszuschliel3en.
Der Ausschluss wird mit Zugang
der Ausschlielfungserklarung an die
der Gesellschaft zuletzt schriftlich
mitgeteilte Adresse des jeweiligen
Kommanditisten wirksam. Auch inso-
weit erhdlt die persdnlich haftende
Gesellschafterin von allen Ubrigen
Gesellschaftern  unwiderrufliche
und von den Beschrankungen
des 8181 BGB befreite Vollmacht.
Ein Abfindungsanspruch des aus-
scheidenden Anlegers besteht in Hohe
seiner geleisteten Nominaleinlage
ohne Ausgabeaufschlag. Fur den Fall
des Ausschlusses ist die personlich
haftende Gesellschafterin von allen
Ubrigen Gesellschaftern zur Voll-
ziehung im Handelsregister unwider-
ruflich ermachtigt.

Die Treuhandkommanditistin ist zu
Schadensersatz und Zinszahlungen
nur insoweit verpflichtet, als sie ihrer-
seits entsprechende Zahlungen von
ihren saumigen Treugeber-Kom-
manditisten erhdlt. Sie scheidet mit
dem Teil ihrer Kommanditbeteiligung
aus der Gesellschaft aus, den sie
treuhanderisch fUr den sdumigen
Treugeber-Kommanditisten  halt.
Eine Reduzierung des durch die
Beitrittserklarung vertraglich
zugesagten Kommanditkapitals ist
nur mit Zustimmung der gemald §5
zu bestellende Fondsverwaltung mog-
lich. Die GeschaftsfUhrung soll einer
Reduzierung nur zustimmen, wenn
Anhaltspunkte dafur vorliegen, dass
das vertraglich zugesagte Kommandit-
kapital nicht eintreibbar sein wird.

7. Fur jeden Kommanditisten werden
ein Kapitalkonto |, ein Kapitalkonto I,
und als Unterkonten der Kapital-
konten | und Il ein Verrechnungskonto
und gegebenenfalls ein Verlustvor-
tragskonto gefuhrt. Das Kapital-
konto | wird in der ursprunglich ein-
bezahlten Hohe als Festkonto fur die
Kommanditeinlage der Gesellschafter
gefuhrt. Es ist maligebend fur das
Stimmrecht. Auf dem Kapitalkonto I
wird der Ausgabeaufschlag gebucht.
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Die Kapitalkonten | und I sind unver-
anderlich.

Auf dem Verrechnungskonto werden
samtliche nicht das Kapitalkonto |
betreffende finanziellen Vorfalle
zwischen der Gesellschaft und ihren
Kommanditisten gebucht. Die Verluste
werden auf einem besonderen Verlust-
vortragskonto gebucht und sind nur
mit kinftigen Gewinnen zu verrechnen.

8. Fur die Treugeber-Kommanditisten
gilt Absatz 7 mit der MalRgabe, dass fur
jeden mittelbaren Kommanditanteil,
den die Treuhandkommanditistin fur
einen Treugeber-Kommanditisten
halt, eigene Konten gefuhrt werden,
und diese Konten den rechnerischen
Anteil des Treugebers-Kommanditisten
an der Gesellschaft wiedergeben.

9. Der Treugeber-Kommanditist hat
im Innenverhaltnis der Gesellschaft
und der Gesellschafter zueinander
die gleiche Rechtsstellung wie ein
unmittelbar an der Gesellschaft
beteiligter Kommanditist.

10. Ein Beitritt von naturlichen und
juristischen Personen mit Wohn-
sitz bzw. Sitz im Ausland, bzw. deren
Einkommen aus einem anderen
Grund einem auslandischen Steuer-
recht unterliegt, ist ausgeschlossen,
es sei denn, die gemall 85 zu
bestellende Fondsverwaltung Iasst
im Einvernehmen mit der Treuhand-
kommanditistin den Beitritt - vor-
behaltlich nachfolgendem Satz 2
- nach eigenem Ermessen zu. Der
Beitritt von Personen, welche die
Staatsburgerschaft der USA haben
oder Inhaber einer dauerhaften
Aufenthalts- und Arbeitserlaubnis flr
die USA (Greencard) sind und/oder
deren Einkommen aus einem anderen
Grund der unbeschrankten Steuer-
pflicht gemall dem US-Steuerrecht
unterliegt, ist ausgeschlossen.

§ 4 Geschaftsfuhrung, Vertretung

1. Die Gesellschaft wird durch die
personlich haftende Gesellschafterin,
die ZBI Professional Fondsverwaltungs
GmbH vertreten. Sie ist zur alleinigen
Geschaftsfuhrung der Gesellschaft
ermadchtigt und verpflichtet (nach-
folgend auch die ,Geschafts-
fuhrung"). Sie ist hierbei von den
Beschrankungen des §181 BGB
befreit.

Die Ubrigen Gesellschafter sind fur
die Dauer der Gesellschaft von der
Geschaftsfuhrung der Gesellschaft

ausgeschlossen. Der personlich
haftenden Gesellschafterin kann die
Geschaftsfuhrungsbefugnis nur aus
wichtigem Grund entzogen werden.

2. Die personlich haftende Gesell-
schafterin verpflichtet sich, dafur zu
sorgen, dass ihre Geschaftsfuhrung
stets von mindestens zwei Personen
wahrgenommen wird, die zuver-
lassig sind und die die zur Leitung
dieser geschlossenen Investment-
kommanditgesellschaft erforderliche
fachliche Eignung haben und zwar
insbesondere auch in Bezug auf die
Art des Unternehmensgegenstandes
dieser geschlossenen Investment-
kommanditgesellschaft.

3. Die Geschaftsfuhrung ist ver-
pflichtet, bei der Austbung ihrer Tatig-
keit im ausschlieBBlichen Interesse der
Anleger 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 aus-
zuUben und sich um die Vermeidung
von Interessenkonflikten zu bemuhen
und, wenn diese sich nicht ver-
meiden lassen, dafur zu sorgen, dass
unvermeidbare Konflikte unter der
gebotenen Wahrung der Interessen
der Gesellschafter geldst werden. Sie
hat den Vorrang der gemal 85 zu
bestellenden Fondsverwaltung ins-
besondere im Hinblick auf die, auf
diese Gesellschaft Ubertragenen Tatig-
keiten, zu beachten. Naheres regelt § 5

4. Die Geschaftsfiuhrung hat bei der
Wahrnehmung ihrer Aufgaben unab-
hangig von der Verwahrstelle zu
handeln.

5. Mitglieder der Geschaftsfuhrung
durfen Vermogensgegenstande weder
an die Gesellschaft verauf3ern noch
von dieser erwerben. Erwerb und
VerdufBBerung von Kommanditanteilen
durch die Mitglieder der Geschafts-
fuhrung sind davon nicht erfasst.



§ 5 Kapitalverwaltungsgesellschaft
und Verwahrstelle

1. Zum Zwecke der Einhaltung der
sich aus dem Kapitalanlagegesetz-
buch ergebenden Rechte und
Pflichten wird die Geschaftsfuhrung
ermachtigt, die ihr nach diesem Ver-
trag zugewiesenen Befugnisse und
Kompetenzen auf eine noch zu
bestellende Kapitalverwaltungsgesell-
schaft zu Ubertragen, die zukUnftig als
externe Kapitalverwaltungsgesellschaft
im Sinne des KAGB fur die Gesell-
schaft im Umfang des in Absatz 2 auf-
gezeigten Aufgabenbereiches tatig
werden soll (,Fondsverwaltung”).
Daruber hinaus ist die Geschafts-
fUhrung ermdchtigt und verpflichtet,
die Fondsverwaltung mit allen zur
Ausubung dieser Funktion erforder-
lichen Vollmachten auszustatten.
Im Rahmen dieses Vertrages unter-
wirft sich die Geschaftsfuhrung den
zukUnftigen Weisungen der Fondsver-
waltung in dem Umfang, der erforder-
lich ist, um alle zukunftig nach dem
KAGB erforderlichen Bestimmungen
zu erfullen. Es ist alleinige Aufgabe
der Fondsverwaltung, samtliche auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen, die
an sie gestellt werden, zu erfullen. Die
Gesellschafter und Anleger erteilen
hiermit ausdrucklich ihre Zustimmung
zur Ubertragung samtlicher Befug-
nisse und Kompetenzen auf sowie zur
Weitergabe aller erforderlichen Daten
der Gesellschaft bzw. der Gesellschaf-
ter bzw. der Anleger an die Fondsver-
waltung.

2.Die Fondsverwaltung hat die
Geschafte der Gesellschaft in Uberein-
stimmung mit den gesetzlichen Vor-
schriften und den Regelungen dieses
Gesellschaftsvertrages zu fuhren.
Die GeschaftsfUhrungsbefugnis der
Fondsverwaltung erstreckt sich inso-
weit auf alle mit der kollektiven Ver-
mogensverwaltung in  Zusammen-
hang stehenden Tatigkeiten, wie
etwa die Portfolioverwaltung, das
Risikomanagement und die Wahr-
nehmung administrativer Tatigkeiten,
den Vertrieb von Investmentanteilen
der Gesellschaft sowie Tatigkeiten im
Zusammenhang mit den Vermogens-
gegenstanden der Fondsgesellschaft.

3. Die Fondsverwaltung handelt in allen
Angelegenheiten der Fondsverwaltung
fur die Gesellschaft. Sie handelt dabei
grundsatzlich im eigenen Namen
und fur Rechnung der Gesellschaft
(verdeckte Stellvertretung). Soweit
dem Rechtsgeschaft die dingliche

Zuordnung eines Vermdgensgegen-
standes zugrunde liegt oder zum
Gegenstand hat, handelt die Fonds-
verwaltung im Namen der Gesellschaft
(offene Stellvertretung).

4. Bei der Geschaftsfihrung ver-
bleiben nur jene Aufgaben, die zur
Sicherstellung der eigenorganschaft-
lichen GeschaftsfUhrung bei den
geschaftsfihrenden Gesellschaftern
verbleiben mussen. Es sind dies unter
steter Beachtung der Vorschriften des
KAGB zur kollektiven Vermogensver-
waltung durch lizenzierte Kapitalver-
waltungsgesellschaften die Auswahl
und Bestellung der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft i. S. d. Absatz 1, die
Annahme von Zeichnungsscheinen, die
Aufstellung und Unterzeichnung des
Jahresabschlusses sowie die Vornahme
von Handelsregisteranmeldungen.

5. Die  Fondsverwaltung  wird
ermachtigt, fur die Gesellschaft
eine Verwahrstelle nach MafRgabe
der Bestimmungen des KAGB zu
beauftragen. Die Gesellschafter und
Anleger erteilen hiermit ausdrdcklich
ihre Zustimmung zur Ubertragung
entsprechender Befugnisse und
Kompetenzen auf sowie zur Weiter-
gabe aller erforderlichen Daten der
Gesellschaft bzw. der Gesellschafter
und Anleger an die Verwahrstelle. Die
Fondsverwaltung wird insbesondere
ermachtigt, fur die Gesellschaft einen
Treuhander als Verwahrstelle zu beauf-
tragen, da nicht in Vermogensgegen-
stande investiert werden wird, die nach
§81 Absatz 1 Nr. 1 KAGB verwahrt
werden mussen.

§ 6 Gesellschafterversammlung

1. Die Einberufung von Gesellschafter-
versammlungen erfolgt durch die
Fondsverwaltung. Die Einberufung
erfolgt unter Bekanntgabe von Ort,
Zeit und vollstandiger Angabe der
Beschlussgegenstande schriftlich oder
per E-Mail an jeden Gesellschafter bzw.
Anleger an seine zuletzt der Gesell-
schaft schriftlich bekannt gegebene
Anschrift bzw. E-Mail-Adresse mit
einer Frist von mindestens zwei
Wochen. Der Tag der Absendung des
Briefes bzw. der E-Mail und der Tag
der Versammlung werden bei der
Fristberechnung nicht mitgerechnet.
Geladen werden nur jene Gesell-
schafter bzw. Anleger, die am Tag vor
Absendung der Ladung bereits Gesell-
schafter bzw. Anleger der Gesellschaft
sind.
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2. Gesellschafterversammlungen
konnen nach Wahl der Fondsver-
waltung auller als Prdsenzver-
anstaltung auch in Form einer Tele-
fon- oder Videokonferenz oder Uber
einen Internet-Konferenzraum als
Online-Versammlung durchgefuhrt
werden. Die Beschlussfassung der
Gesellschafterversammlung erfolgt
in diesen Fallen im Wege eines inter-
netgestitzten  Abstimmungsver-
fahrens. Den Gesellschaftern bzw.
Anlegern werden hierfur alle zur Teil-
nahme und Abstimmung erforder-
lichen Informationen (wie Telefon-
konferenznummer, Internet-Adresse,
Login-, Pin- und Zugangsdaten, etc.)
sowie unter vollstandiger Angabe der
Beschlussgegenstande und Angabe
der Tagesordnung alle zugehdrigen
Informationen und Dokumente schrift-
lich oder per E-Mail Ubermittelt.

3. Die ordentliche Gesellschafter-
versammlung findet jahrlich nach
Aufstellung des Abschlusses fur das
vorangegangene Geschaftsjahr statt,
und zwar so rechtzeitig, dass die Frist
des §8 Absatz 2 Satz 4 eingehalten
werden kann. Die Fondsverwaltung
berichtet Uber das abgelaufene
Geschaftsjahr.

4. AulRerordentliche Gesellschafter-
versammlungen sind auller in den
gesetzlich vorgeschriebenen Fallen
einzuberufen, wenn es im Interesse
der Gesellschafter bzw. Anleger
erforderlich ist. Die Einberufung einer
aullerordentlichen Gesellschafterver-
sammlung erfolgt auf Verlangen von
mindestens 10 Prozent der Stimmen
der Gesellschafter bzw. Anleger oder
wenn die Fondsverwaltung es ver-
langt. Die Einladung hat schriftlich oder
per E-Mail zu erfolgen. Vorstehender
Absatz 2 gilt entsprechend. Die Ein-
berufungsfrist betragt hierbei eine
Woche, wobei der Tag der Absendung
der Ladung und der Tag der Ver-
sammlung nicht mitgerechnet werden.
Im Ubrigen gelten die Bestimmungen
Uber die Einberufung der ordent-
lichen Gesellschafterversammlung
entsprechend.

5. Die Gesellschafterversammlung
ist beschlussfahig, wenn bei ihr die
GeschaftsfUhrung der Gesellschaft,
die Treuhandkommanditistin sowie
Gesellschafter bzw. Anleger anwesend
oder vertreten sind, die mindestens 10
Prozent der Stimmen der Gesellschaft
auf sich vereinigen.
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Die Treugeber-Kommanditisten sind
stets berechtigt, selbst oder durch
einen Bevollmdchtigten an den
Gesellschafterversammlungen teil-
zunehmen; sie haben alle Teilnahme,
Auskunfts-, Informations-, Kontroll-
und Stimmrechte wie ein unmittel-
bar an der Gesellschaft beteiligter
Kommanditist.

Die Treuhandkommanditistin ist auf
Grundlage des Treuhandverwaltungs-
vertrages ermachtigt, die Stimmrechte
der Treugeber-Kommanditisten aus-
zuliben, soweit diese ihr Stimmrecht
nicht selbst ausuben; die Treuhand-
kommanditistin hat dabei ihr etwaig
erteilte Weisungen zu beachten. Inso-
weit ist die Treuhandkommanditistin
befugt, ihr Stimmrecht gespalten
auszulben. Fur den Fall, dass die
Treugeber-Kommanditisten selbst
abstimmen, handeln sie aufgrund der
in dem Treuhandverwaltungsvertrag
vorgesehenen Vollmacht.

6. Jeder Gesellschafter bzw. Anleger
kann sich in der Gesellschafterver-
sammlung durch einen, pro Gesell-
schaftsversammlung mit schriftlicher
Einzelvollmacht versehenen anderen
Gesellschafter bzw. Anleger, einen
Verwandten der Steuerklassen | und
I1i.Sd. §15 Absatz 1 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. Fir die Hinzu-
ziehung einer dieser Personen bedarf
es ihres Identitdtsnachweises. Finanz-
dienstleister werden als Vertreter in
der Gesellschafterversammlung nur
zugelassen, wenn sie den Beitritt fur
einen oder mehrere Anleger ver-
mittelt haben. Uber die Zulassung
anderer Personen entscheidet die
Gesellschafterversammlung mit ein-
facher Mehrheit.

7.Ist eine ordnungsgemald ein-
berufene Gesellschafterversammlung
beschlussunfahig, so hat die Fondsver-
waltung innerhalb von zwei Wochen
die Gesellschafterversammlung mit
einer Frist von mindestens einer
Woche erneut zur Beschlussfassung
Uber dieselben Tagesordnungs-
punkte einzuberufen. Die so ein-
berufene Gesellschafterversammiung
ist ohne Rucksicht auf die Anzahl
der anwesenden oder vertretenen
Gesellschafter bzw. Anleger fur alle
in der Tagesordnung der beschluss-
unfahig gewesenen Versammlung
angegebenen Punkte beschlussfahig.
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Darauf ist in der Einberufung aus-
dracklich hinzuweisen.

8. Die Gesellschafterversammlung wird
durch die zur Geschaftsleitung der
Fondsverwaltung bestellten Personen
geleitet, die auch einem Dritten die

Versammlungsleitung Ubertragen
konnen.

9. Uber die Gesellschafterver-
sammlung und die gefassten

Beschllsse ist durch die Fondsver-
waltung ein schriftliches Protokoll zu
fertigen, das allen Gesellschaftern
bzw. Anlegern 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 Protokoll-
anfechtungsklage gegen die Gesell-
schaft eingereicht wird.

§7 Gegenstand der
Gesellschafterversammlung

1. Die Gesellschafterversammlung
beschliel3t dber:

a. Die Feststellung des Jahresab-
schlusses sowie die Entlastung
der GeschaftsfUhrung fur das ab-
gelaufene Geschaftsjahr.

b. Anderungen des Gesellschaftsver-

trages.
Die Auflosung der Gesellschaft.

. Die Umwandlung der Gesellschaft

gemadll 81 UmwG.

e. Eine eventuelle Notierung (Listung)
an der Borse und/oder Borsen-
gang der Gesellschaft (IPO).

f. Entlastung der Treuhandkomman-
ditistin, der gemal? § 5 zu bestellen-
den Verwahrstelle und der Fonds-
verwaltung.

g. Die Verlangerung der Dauer der
Gesellschaft gemal § 16.

h. Alle sonstigen von der Geschéfts-
fihrung oder der gemall 85 zu
bestellenden Fondsverwaltung
zur Beschlussfassung vorgelegten
Angelegenheiten.

i. Die Wahl eines Anlegerausschusses
nach Malgabe von § 19 dieses Ver-
trages.

an

2. Daneben berat die Gesellschafter-
versammlung Uber Investitionsvor-
schlage der Fondsverwaltung zum
Ankauf von, von dieser vorausge-
wahlten Investitionsobjekten (Sach-
werte in Form von Immobilien
gemal 8261 Abs.1 Nr.1 KAGB oder
Anteile bzw. Aktien an Gesellschaften

gemald §261 Abs.1 Nr.3 KAGB, die
nach dem Gesellschaftsvertrag oder
der Satzung nur Vermogensgegen-
stande im Sinne des §2671 Abs.1
Nr.1 KAGB sowie die zur Bewirt-
schaftung dieser Vermogensgegen-
stande erforderlichen Vermogens-
gegenstande oder Beteiligungen an
solchen Gesellschaften erwerben
ddrfen; ,Investitionsobjekte”) im je-
weiligen Einzelfall. Die Gesellschafter-
versammlung kann im Rahmen der
durchgefuhrten Beratung gegenuiber
der Fondsverwalterin ein unverbind-
liches Votum abgeben (,Auswahl-
empfehlung”).

8§ 8 Gesellschafterbeschlisse

1. Entscheidungen in Angelegen-
heiten der Gesellschaft treffen die
Gesellschafter und Anleger durch
BeschlUsse. Gesellschafterbeschlisse
werden in  Gesellschafterver-
sammlungen gefasst.

2. Der Abhaltung einer Gesellschafter-
versammlung bedarf es nicht, wenn
die Fondsverwaltung eine Beschluss-
fassung in schriftlicher Form verlangt.
Die Aufforderung hierzu ist unter Mit-
teilung samtlicher Beschlussgegen-
stande mit einem Beschlussvorschlag
und dazugehorigen aussagefahigen
Erlduterungen, der Beschreibung
des Abstimmverfahrens sowie der
Frist zur Stimmabgabe einschliel3-
lich des letzten Abstimmungstages
an die Gesellschafter bzw. Anleger zu
richten. Am Umlaufverfahren werden
nur jene Gesellschafter und Anleger
beteiligt, die einen Tag vor Absendung
der Abstimmungsunterlagen bereits
Gesellschafter bzw. Anleger der Gesell-
schaft sind. Die Frist zur Stimmabgabe
muss mindestens drei Wochen, bei
auBerordentlichen Gesellschafterver-
sammlungen mindestens eine Woche
betragen. Berucksichtigt werden nur
Stimmabgaben, die bis zum letzten
Abstimmungstag bei der Gesell-
schaft eingegangen sind. Die Nicht-
beantwortung der Aufforderung zur
Stimmabgabe gilt ebenso wie ver-
spatet eingegangene Stimmabgaben
als Enthaltung. Soweit Gesellschafter-
beschlisse im Umlaufverfahren tber
ein  Webportal (internetgestutzter
Abstimmungsprozess) durchgefuhrt
werden, sind in der Aufforderung zur
Stimmabgabe auch das entsprechende
Webportal und die Mdglichkeiten und
Fristen zur Stimmabgabe Uber das
Webportal (Login-, Pin und Zugangs-
daten) anzugeben.



3. Die Fondsverwaltung 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 ermog-
lichen. Voraussetzung ist, dass mit der
ersten Ladung auf diese Maoglichkeit
hingewiesen wurde und die Fristver-
langerung mit oder nach Ablauf der
ersten Frist zur ersten Stimmabgabe
den Gesellschaftern und Anlegern mit-
geteilt wird.

4, Beschlisse im Umlaufverfahren
sind mit Eingang der erforderlichen
Stimmen bei der Gesellschaft mit
Ablauf des letzten, gegebenen-
falls nach Absatz 3 verlangerten
Abstimmungstages, gefasst.
Gesellschafterbeschlisse im Umlauf-
verfahren sind nur wirksam, wenn
mindestens 10 Prozent der Stimmen
aller Gesellschafter bzw. Anleger
an der Abstimmung teilnehmen
(Beteiligungsquorum). Mehrheits-
erfordernisse nach den Absatzen 6, 7
und 8 bleiben hiervon unberthrt.

5.Uber die im Umlaufverfahren
gefassten Beschlisse hat die
Fondsverwaltung ein schriftliches
Protokoll zu fertigen und dieses den
Gesellschaftern und Anlegern in Kopie
zu Ubersenden. 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.

6. Gesellschafterbeschliisse werden,
soweit das Gesetz oder der Gesell-
schaftsvertrag nicht eine andere
Mehrheit vorsehen, mit der einfachen
Mehrheit der abgegebenen Stimmen
gefasst. Dies umfasst insbesondere
GesellschafterbeschlUsse, die - unter
Berucksichtigung der der Fondsver-
waltung nach 8§85 dieses Vertrages
Ubertragenen Kompetenzen - die Ver-
pflichtung zur Ubertragung des ganzen
Gesellschaftsvermogens im Sinne von
§179a AktG betreffen.

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

a) Anderung des Gesellschafts-
vertrages.

b) BeschlUsse, die den Gegenstand
der Gesellschaft andern.

¢) Umwandlung der Gesellschaft
gemal 81 UmwG.

d) Auflésung der Gesellschaft.

e) Vorbehaltlich einer abweichenden
Regelung der Anlagebedingungen in
ihrer jeweils glltigen Fassung: eine
Verlangerung von Investitions- und
Reinvestitionsphase.

8.Je 1.000,00 Euro Beteiligung am
Gesellschaftskapital gewahren eine
Stimme. Solange ein Gesellschafter
seine Beitrittserklarung noch wider-
rufen kann, ruht sein Stimmrecht. Der
personlich haftenden Gesellschafterin
steht eine Stimme zu.

9. Die Anfechtung von BeschlUssen
kann nur innerhalb einer Ausschluss-
frist 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.

§ 9 Auskunft- und Einsichtsrechte,
Verschwiegenheitspflicht

1.Jeder Gesellschafter und Anleger
kann in Angelegenheiten der Gesell-
schaft Auskunft von der Fonds-
verwaltung, - auf Grundlage des
Verwahrstellenvertrages zwischen
der Verwahrstelle und der Fonds-
verwaltung - der gemall §5 zu
bestellenden Verwahrstelle und der
Treuhandkommanditistin verlangen.
Die Fondsverwaltung ist gegen-
Uber der gemald 85 zu bestellenden
Verwahrstelle und der Treuhand-
kommanditistin  auskunftspflichtig.
Kommen die Fondsverwaltung,
die gemdR 85 zu bestellende
Verwahrstelle und die Treuhand-
kommanditistin einem zuldssigen
Auskunftsverlangen nicht binnen
angemessener Frist nach, kann der
Gesellschafter oder Anleger selbst
oder ein auf seine Kosten beauftragter,
von Berufs wegen zur Verschwiegen-
heit verpflichteter Sachverstandiger
(Rechtsanwalt, Wirtschaftsprufer,
Steuerberater) Einsichtnahme in die
Blcher und Schriften der Gesellschaft
nehmen. Das Widerspruchsrecht nach
8164 Satz 1, 2. Halbsatz HGB wird
ausgeschlossen; im Ubrigen bleiben
die Rechte der Kommanditisten
nach den Vorschriften der 88164
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und 166 HGB unberthrt; sie gelten
fur Treugeber-Kommanditisten ent-
sprechend.

2. Die Fondsverwaltung darf dann
gegenulber einem Gesellschafter bzw.
Anleger die Erteilung von Auskunften
und die Einsichtnahme in die Blcher
und Schriften der Gesellschaft ver-
weigern, wenn zu befurchten ist, dass
dieser diese Rechte zu gesellschafts-
fremden Zwecken ausUbt und dadurch
der Gesellschaft ein nicht unerheb-
licher Nachteil droht.

3. Alle Gesellschafter und Anleger
haben Uber vertrauliche Angaben
und Geheimnisse der Gesellschaft,
namentlich Betriebs- und Geschafts-
geheimnisse wie insbesondere die
Informationen Uber Objektdaten
wie Objektadressen bzw. -preise,
Dritten gegenuber Stillschweigen zu
bewahren und nicht fur sich selbst
oder verbundene Personen/Unter-
nehmen aulRerhalb der Gesellschaft zu
nutzen. Von der Verschwiegenheitsver-
pflichtung umfasst sind insbesondere
auch die Namen und personlichen
Daten der Mitgesellschafter. Andern-
falls ist der betreffende Gesellschafter
verpflichtet, den der Gesellschaft ent-
standenen Schaden zu ersetzen.

4. Die Fondsverwaltung ist in Abwei-
chung von Absatz 3 ermdchtigt,
Anlageberatern, Analysten, Anleger-
schitzern, Medienvertretern und
den Rechts- und Steuerberatern
von Beitrittsinteressenten Daten zur
Leistungsbilanz der Gesellschaft, zu
den bereits angekauften Objekten und
die Jahresabschlisse und Geschafts-
berichte der Gesellschaft zur Ver-
flgung zu stellen.

§10 Jahresbericht

1. Die Fondsverwaltung hat den Jahres-
abschluss und den Lagebericht der
Gesellschaft unter Beachtung der
gesetzlichen Regelungen testieren zu
lassen.

2. Die Offenlegung des Jahresberichts
der Gesellschaft, der den testierten
Jahresabschluss und den testierten
Lagebericht zu enthalten hat, erfolgt
innerhalb von sechs Monaten nach
Abschluss des Geschaftsjahres. Der
Jahresbericht ist den Gesellschaftern
und Anlegern auf der Website der
Fondsverwaltung sowie auf Anfrage in
Papierform zur Verflgung zu stellen.

3. Der Jahresbericht ist der Bundes-
anstalt flUr Finanzdienstleistungs-
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aufsicht und der gemall 85 zu
bestellenden Verwahrstelle unverzig-
lich nach der Erstellung zuzuleiten.

4. Die mit der etwaigen Erstellung
einer steuerlichen Erganzungsbilanz
einhergehenden Kosten hat derjenige
Anleger zu tragen, auf dessen Antrag
hin eine solche erfolgt.

811 Ergebnisverteilung

1. Ein Verlust wird im Verhaltnis der
Kapitalkonten | auf alle Kommanditis-
ten und Anleger verteilt. Dieses Ver-
haltnis gilt unabhangig von dem Zeit-
punkt des Beitritts eines Komman-
ditisten und Anlegers; entsprechende
Verlustzuweisungen sind deshalb -
gegebenenfalls - in den Folgejahren
unter den Kommanditisten und Anle-
gern auszugleichen. Die Zurechnung
von Verlusten erfolgt in der Weise,
dass die Verluste zundchst dem ein-
getretenen Kommanditisten bzw.
Anleger bis zur Gleichstellung mit
zuvor eingetretenen Kommanditisten
und Anleger zugeordnet werden.
Danach erfolgt eine gleichmaRige Ver-
teilung. Die Verluste werden auf den
Verlustvortragskonten der Komman-
ditisten und Anleger gebucht; eine
Nachschusspflicht besteht nicht.

2. Die auf den Kapitalkonten | und
Il der Kommanditisten und Anleger
gebuchten Betrage werden ab dem
vierten, auf die Einzahlung folgenden
Monatsersten mit 5% p. a. rechnerisch
verzinst. Die aufgelaufenen Zinsen
werden auf dem Verrechnungskonto
der Kommanditisten und Anleger gut-
geschrieben. Nicht von Gewinnen der
Gesellschaft gedeckte Zinsgutschriften
werden zugleich gemaf der in vor-
stehendem Absatz 1 niedergelegten
Verteilungsregel auf den Verlustvor-
tragskonten der Kommanditisten und
Anleger gebucht.

3. Gewinne der Gesellschaft werden
im Verhaltnis der Kapitalkonten |
solange ausschliel3lich auf die Verlust-
vortragskonten der Kommanditisten
und Anleger verteilt, bis alle negativen
Salden auf Verlustvortragskonten aus-
geglichen sind.

4. Nach Ausgleich aller negativer
Salden auf Verlustvortragskonten ver-
bleibende Gewinne der Gesellschaft
werden im Verhaltnis der Kapital-
konten | der Kommanditisten und
Anleger verteilt.

5. Sonderwerbungskosten (wie Reise-
kosten, Bewirtung oder Darlehens-
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zinsen fUr eine evtl. teilweise Refinan-
zierung der Kommanditeinlage) oder
Sondereinnahmen muss jeder Gesell-
schafter bzw. Anleger spatestens am
31.03. des auf ein Geschaftsjahr fol-
genden Jahres der Treuhandkom-
manditistin schriftlich bekannt geben.
Die durch eine verspatete Sonderwer-
bungskostenmeldung eventuell ent-
stehenden Zusatzkosten hat der ver-
spatet meldende Gesellschafter bzw.
Anleger zu tragen.

§ 12 Geschaftsfiihrungs- und
Haftungsvergutung und sonstige
Vergltung

1. Die personlich haftende Gesellschaf-
terin erhadlt ab Beginn der Zeichnungs-
phase, vorbehaltlich der diesbezlg-
lichen Regelung der Anlagebedin-
gungen in ihrer jeweils gultigen
Fassung, eine jahrliche Geschaftsfuh-
rungs- und Haftungsvergitung in Hohe
von bis zu 1.800,00 Euro (in Worten:
eintausend achthundert Euro) pro rata
temporis zuzuglich der gesetzlichen
Umsatzsteuer, jedoch maximal 0,03%
p.a. (inklusive der gesetzlichen Um-
satzsteuer) des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes der Gesellschaft
im jeweiligen Geschaftsjahr.

2. Die Treuhandkommanditistin erhalt
fUr ihre Tatigkeit eine Vergltung nach
naherer Vereinbarung der Anlage-
bedingungen in ihrer jeweils glltigen
Fassung.

§13 Entnahmen und
Gewinnauszahlungen

1. Uber die Entnahmen und Gewinn-
auszahlungen entscheidet die Fonds-
verwaltung.

2. Die verfUgbare Liquiditat der Gesell-
schaft soll an die Gesellschafter und
Anleger ausgezahlt werden, soweit
sie nicht als angemessene Liquidi-
tatsreserve zur Sicherstellung einer
ordnungsgemalien FortfUhrung der
Geschéfte der Gesellschaft bzw. zur
Erfallung von Zahlungsverbindlich-
keiten oder zur Substanzerhaltung
bei der Gesellschaft benotigt wird,
jedoch frihestens ab dem vierten auf
die Einzahlung des zu verzinsenden
Kommanditkapitals folgenden
Monatsersten. Die Hohe der Aus-
zahlungen kann variieren. Es kann
zur Aussetzung der Auszahlungen
kommen.

3. Uber die Angemessenheit der Liqui-
ditatsreserve entscheidet die Fonds-
verwaltung.

4. Eine Ruckgewahr der Einlage oder
eine Entnahme, die den Wert der
Kommanditeinlage unter den Betrag
der Haftsumme herabmindert, darf
nur mit Zustimmung des betroffenen
Kommanditisten erfolgen. Vor der
Zustimmung ist der Kommanditist
darauf hinzuweisen, dass er den
Glaubigern der Gesellschaft unmittel-
bar haftet, soweit die Einlage durch die
Ruckgewahr oder Entnahme zurtck-
bezahlt wird. Im Falle der Beteiligung
eines Treugeber-Kommanditisten
bedarf die Ruckgewahr der Einlage
oder eine Auszahlung, die den Wert
der Kommanditeinlage unter den
Betrag der Haftsumme herabmindert,
zusatzlich der Zustimmung des
Treugeber-Kommanditisten; Satz 2 gilt
entsprechend.

5. Soweit Liquiditatsuberschusse
entnommen werden, welche den
kumulierten  handelsrechtlichen
Jahresergebnissen  entsprechen,
werden diese in dem Verhadltnis aus-
gekehrt, wie es der Gewinnverteilung
gemal’ 8 11 entspricht. Die Entnahme
erfolgt unabhdngig von der steuer-
lichen Behandlung der Entnahme
auf Ebene des Gesellschafters bzw.
Anlegers, individuell berechnet fur
jeden Gesellschafter bzw. Anleger.

§ 14 Verfugungen tber
Gesellschaftsanteile

1. Die VerduBerung des Geschafts-
anteils ist grundsdtzlich nur zum
31.12., 24:00 Uhr eines jeden Jahres
moglich. Jeder Gesellschafter kann,
vorbehaltlich des nachstehenden
Absatzes 6, seinen Gesellschaftsanteil
Ubertragen oder in sonstiger Weise
darUber verfugen. Verflgungen Uber
Teile des Gesellschaftsanteiles sind
nur zulassig, wenn der verbleibende
und der von der Verflgung betroffene
Gesellschaftsanteil jeweils mindestens
10.000,00 Euro betragen und durch
1.000 teilbar sind. Die Ubertragung
oder sonstige Verfugung Uber den
Gesellschaftsanteil einschlieBlich der
Verpfandung bedarf zu ihrer Wirk-
samkeit der vorherigen schriftlichen
Zustimmung der Fondsverwaltung,
der die beabsichtigte Ubertragung
oder sonstige Verfugung zum Zwecke
der Erteilung der Zustimmung in
angemessener Zeit vorab schrift-
lich anzuzeigen ist. Die Zustimmung
kann nur aus wichtigem Grund ver-



sagt werden, als der stets ein falliger
Zahlungsanspruch der Gesellschaft
oder der Treuhandkommanditistin
gegen den Gesellschafter gilt.
Fur 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 Treuhandver-
trages verpflichtet die treuhanderisch
gehaltene Beteiligung auf den
Treugeber-Kommanditisten oder auf
einen von diesem benannten Ersatz-
treuhander zu Ubertragen, so gilt die
erforderliche Zustimmung als erteilt.

2.1m Falle der Ubertragung oder des
sonstigen Ubergangs des Gesell-
schaftsanteils auf einen Dritten werden
die Gesellschafterkonten unverandert
und einheitlich fortgefuhrt.

3. Der Ubertragende Gesellschafter
bzw. fur diesen selbstschuldnerisch
haftend der eintretende Gesellschaf-
ter stellt die Gesellschaft und die
Gesellschafter von allen aus dem
Ubergang resultierenden Nachteilen,
insbesondere von einem etwaigen
Steuermehraufwand, frei.

4. Fir Kosten einer Ubertragung
oder sonstigen Verfugung Uber
Gesellschaftsanteile, insbesondere
die Kosten der Handelsregister-
eintragungen, die der Fondsver-
waltung im Einzelfall durch Dritte in
Rechnung gestellt werden, haften im
Verhaltnis zur Gesellschaft der Uber-
tragende Gesellschafter und der Neu-
gesellschafter gesamtschuldnerisch.

5. Die Ubertragung von treuhanderisch
gehaltenen Kommanditanteilen durch
die Treuhandkommanditistin ist nur
zusammen mit der gleichzeitigen Uber-
tragung der Rechte und Pflichten aus
dem mit dem jeweiligen Treugeber-
Kommanditisten und der Treuhand-
kommanditistin  abzuschlieBenden
Treuhand- und Verwaltungsvertrag
moglich. Fur die bei der Ubertragung
von Kommanditanteilen der Treuhand-
kommanditistin im Einzelfall durch
Dritte in Rechnung gestellten Kosten,
haften der Ubertragende Treugeber-
Kommanditist und der neu eintretende
Treugeber-Kommanditist  gesamt-
schuldnerisch. Im Ubrigen gelten die
Absatze 1 bis 4 sinngemal.

6. Die Ubertragung einer Kommandit-
beteiligung an Dritte, um diesen die
Ubertragung eines Gewinns nach
§6b EStG zu ermdglichen, ist aus-
geschlossen.

§ 15 Erbfolge

1.Im Falle des Todes eines Gesell-
schafters wird die Gesellschaft von den
verbleibenden Gesellschaftern mit den
nachrlckenden Erben des verstor-
benen Gesellschafters fortgesetzt. Die
Erben haben sich durch Vorlage eines
notariellen Testaments nebst Eroff-
nungsprotokoll oder eines Erbscheines
jeweils im Original oder in beglaubigter
Kopie zu legitimieren.

2. Rucken 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 einheit-
lich durch einen gemeinsamen Ver-
treter austben. Die Erben sind ver-
pflichtet, unverziglich einen solchen
gemeinsamen Vertreter gegen-
Uber 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.

3. Soll eine Auseinandersetzung unter
den Erben erfolgen, mussen die sich
nach Auseinandersetzung ergebenden
einzelnen Gesellschaftsanteile
(Nominaleinlage) mindestens einen
Betrag von 10.000,00 Euro aufweisen
und durch 1.000 teilbar sein. Ist dies
nicht moglich, kann eine Auseinander-
setzung gegenlber der Gesellschaft
nicht erfolgen und die Erben haben
sich weiter durch einen einheitlichen
Vertreter vertreten zu lassen.

4. Solange die Erben sich nicht gemald
Absatz 1 legitimiert haben und/oder
ein gemeinsamer Vertreter gemal
Absatz 2 nicht bestellt ist, ruhen die
Gesellschafterrechte der Erben mit
Ausnahme des Rechts auf Gewinn-
und Verlustbeteiligung.

§ 16 Dauer der Gesellschaft,
Geschaftsjahr

1. Die Gesellschaft beginnt mit der
Eintragung im Handelsregister.
lhre Dauer ist festgelegt bis zum
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Ende des sechsten Geschéftsjahres
nach Beendigung der Zeichnungs-
phase. Die Gesellschaft kann durch
Gesellschafterbeschluss, der der ein-
fachen Mehrheit der abgegebenen
Stimmen bedarf, um bis zu drei
Geschaftsjahre verlangert werden,
wenn nach Einschatzung der Fonds-
verwaltung aus wirtschaftlichen
Grinden eine Verlangerung der
Fondslaufzeit angezeigt ist. Sie wird
nach Ablauf dieser Dauer aufgeldst
und abgewickelt (liquidiert).

2. Das Geschaftsjahr der Gesellschaft
beginnt am 1.Januar eines jeden
Jahres und endet am 31. Dezember.

§ 17 Kiindigung und Ausscheiden
aus der Gesellschaft aus wichtigem
Grund

1. Die ordentliche Kundigung des
Gesellschaftsvertrages ist  aus-
geschlossen. Gesetzliche Rechte zur
fristlosen Kundigung aus wichtigem
Grund bleiben unberdhrt. 8133
Absatz 2 und 3 HGB sind ent-
sprechend anzuwenden. Durch die
Kindigung eines Gesellschafters
wird die Gesellschaft nicht aufgeldst,
vielmehr scheidet der kundigende
Gesellschafter aus der Gesellschaft
aus.

2. Wird ein Gesellschafter zahlungs-
unfahig, wird Uber sein Vermogen
ein Insolvenzverfahren eroffnet
oder dessen Eroffnung mangels
Masse abgelehnt, so scheidet der
betreffende Gesellschafter mit Ein-
tritt des betreffenden Ereignisses aus
der Gesellschaft - auch wenn diese
bereits ihre Auflosung beschlossen
hat - aus, ohne dass es eines
Gesellschafterbeschlusses oder der
gerichtlichen Klage bedarf.

3. Wird gegen einen Gesellschafter
oder sein Vermdgen eine Malinahme
der Zwangsvollstreckung aus einem
nicht nur vorlaufig vollstreckbaren
Titel in seinen Gesellschaftsanteil ein-
geleitet, so scheidet der betreffende
Gesellschafter nach Ablauf von acht
Wochen, gerechnet vom Zeitpunkt
des Wirksamwerdens der Zwangs-
vollstreckung an, aus der Gesellschaft
- auch, wenn diese bereits ihre Auf-
l6sung beschlossen hat - aus, wenn
nicht die Zwangsvollstreckungsmal3-
nahme innerhalb dieser Frist auf-
gehoben wird.

Ein Gesellschafter scheidet gleicher-
maflen in dem Zeitpunkt aus der
Gesellschaft aus, in dem eine
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Steuerpflichtigkeit nach US-amerika-
nischem Recht begrindet wird. Diese
Tatsache ist seitens des Gesellschafters
der Gesellschaft unverziglich mitzu-
teilen.

4. Ein Gesellschafter, der Klage auf
Auflosung der Gesellschaft erhebt,
scheidet mit Rechtshangigkeit der
Klage aus der Gesellschaft aus, die
auch in diesem Falle von den ver-
bleibenden Gesellschaftern fortgesetzt
wird.

5. Ein Gesellschafter kann aus der
Gesellschaft ausgeschlossen werden,
wenn in seiner Person ein wichtiger
Grund gemaR 8133 Absatz 1 und
2 HGB gegeben ist. Der ausscheidende
Gesellschafter hat bei der Beschluss-
fassung kein Stimmrecht.

6. Der aufgrund Kindigung oder Aus-
schluss ausscheidende Gesellschafter
erhdlt eine Abfindung gemals §18 .

7.Die Absatze 1 bis 6 gelten
entsprechend fur die Treugeber-
Kommanditisten mit der MaB-
gabe, dass in den dort genannten
Fallen die Treuhandkommanditistin
anteilig mit dem Teil ihrer Kom-
manditbeteiligung aus der Gesell-
schaft ausscheidet, den sie treu-
handerisch fir den jeweils betrof-
fenen Treugeber-Kommanditisten
halt. FUr die Kundigung eines
Treugeber-Kommanditisten ist die
Treuhandkommanditistin empfangs-
bevollmachtigt.

8. Die Treuhandkommanditistin ist
zur teilweisen Kudndigung ihrer treu-
handerisch gehaltenen Kommandit-
beteiligung stets dann und insoweit
berechtigt, als ein zwischen ihr und
einem Treugeber-Kommanditisten
bestehender Treuhandvertrag endet.

9. Unbeschadet der vorstehenden
Regelungen scheidet die person-
lich haftende Gesellschafterin aus
einem der in den Absatzen 1 bis 8
genannten Falle erst mit der wirk-
samen Aufnahme einer neuen person-
lich haftenden Gesellschafterin aus. In
einem solchen Fall ist unverzuglich
eine Gesellschafterversammlung ein-
zuberufen, die mit einfacher Mehr-
heit Uber die Aufnahme eines oder
mehrerer neuer personlich haftender
Gesellschafter in die Gesellschaft ent-
scheidet.
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§ 18 Abfindung, Anteilsbewertung,
Auszahlung

1. Scheidet ein Gesellschafter aus der
Gesellschaft aus, erhalt er fur seine
Beteiligung am Gesellschaftsvermdgen
eine Abfindung in Geld. Die Abfindung
errechnet sich gemals den Regelungen
in Absatz 2.

2. Der Gesellschafter erhdlt ein
Abfindungsguthaben in Hoéhe des
Buchwertes seiner Beteiligung

nach dem Stande vom 31.12. des
dem Ausscheiden vorangehenden
Geschaftsjahres. Der Buchwert wird
durch Saldierung samtlicher Konten
des Gesellschafters einschlie3lich
seines Anteils an etwaigen gemein-
schaftlichen Konten in der letzten
Jahresschlussbilanz ermittelt. Stille
Reserven, ein selbst geschaffener
Unternehmenswert sowie sonstige
nicht bilanzierungsfahige Wirtschafts-
glter bleiben ebenso auller Betracht
wie schwebende Geschafte oder der
Unternehmensertrag. Die Hohe des
Abfindungsguthabens ist begrenzt auf
den Betrag der von ihm geleisteten
Einlage, jeweils abzlglich zwischen-
zeitlicher Entnahmen, zuziglich des
anteiligen Gewinnes und abzuglich
eines etwaigen anteiligen Verlustes.

3. Das Abfindungsguthaben ist - vor-
behaltlich nachfolgend geregeltem
Stundungsanspruch - vier Wochen
nach Wirksamwerden des Aus-
scheidens des Gesellschafters in
einem Betrag zur Zahlung fallig.

Sofern die Liquiditatslage der
Gesellschaft eine Auszahlung eines
Abfindungsanspruches nicht zuldsst,
ist der Anspruch in drei gleichen
Jahresraten, die erste zum Ende des
auf die vorstehend geregelte Fallig-
keit folgenden Geschaftsjahres und
die weiteren zum Ende der folgenden
Geschaftsjahre, fallig. Eine Verzinsung
ist nicht geschuldet. Mehrere fallige
Abfindungsanspruche sind gleich zu
behandeln.

Einen sich zu Lasten des aus-
scheidenden Gesellschafters ergeben-
den Negativsaldo muss dieser der
Gesellschaft bis zum Hochstbetrag
seiner nicht geleisteten bzw. durch
eine Ruckgewahr zurlckgefihrten
Einlage binnen vier Wochen nach
Anforderung durch die Geschafts-
fUhrung einzahlen. Zahlt er innerhalb
dieser Frist nicht, hat er den falligen
Betrag ab dem Fdlligkeitszeitpunkt mit
5 Prozent p. a. Uber dem Basiszins der

Europaischen Zentralbank (EZB) zu
verzinsen.

4. Sicherheitsleistung fur die Zahlung
des Abfindungsguthabens kann der
ausscheidende Gesellschafter nicht
verlangen.

5. Die Bestimmungen der Absatze 1
bis 4 gelten fur Treugeber-Kom-
manditisten sinngemald mit der Mal3-
gabe, dass sich die Anspriche des-
selbigen unmittelbar gegen die Gesell-
schaft richten.

§ 19 Anlegerausschuss

1. Fur die Gesellschaft kann auf Vor-
schlag der gemal & 5 zu bestellenden
Fondsverwaltung ein aus drei natur-
lichen Personen bestehender Anleger-
ausschuss 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 turnusmaRig die Neuwah! des
Anlegerausschusses durchzufuhren
hat. Eine Wiederwahl ist zuldssig. Fur
die Anlegerausschusswahl kdnnen nur
nicht initiatorennahe Anleger zur Wahl
vorgeschlagen werden.

2. Wird ein Anlegerausschuss gewahlt,
berat dieser die Fondsverwaltung in
Angelegenheiten der Gesellschaft. Die
Gesellschafterversammlung kann dem
Anlegerausschuss die ihr zustehende
Kompetenz zur Auswahlempfehlung
bezogen auf einzelne Investitions-
objekte nach §7 Ziffer 2 durch ein-
fachen Mehrheitsbeschluss Uber-
tragen. Fur den Willensbildungs- und
Abstimmungsprozess des Anleger-
ausschusses gelten die Regelungen
der 886 bis 8 in entsprechender
Anwendung. Jedes Anlegerausschuss-
mitglied hat bei Abstimmungen eine
Stimme. Uber die Entscheidungen des
Anlegerausschusses erstattet dieser
den Gesellschaftern und Anlegern in
regelmaligen Abstanden - mindestens
jahrlich - Bericht.

3. Der Anlegerausschuss kann jeder-
zeit Auskunfte verlangen und die
Blcher und Schriften der Gesellschaft
sowie die der Objektgesellschaften
nach vorheriger mindestens ein-
wochiger Ankundigung einsehen.

4. Auf den Anlegerausschuss sind die
Vorschriften Uber den Aufsichtsrat
einer Investmentaktiengesellschaft
oder Uber den Beirat einer Investment-
kommanditgesellschaft nicht analog



anwendbar. Der Anlegerausschuss
haftet nur fur Vorsatz und grobe Fahr-
lassigkeit. Haftungsanspriche der
Gesellschaft gegen den Anlegeraus-
schuss als gesellschaftsrechtliches
Gremium sind - auller im Falle des
Vorsatzes - auf hochstens EUR 50.000
pro Haftungsfall beschrankt. Die ein-
zelnen Mitglieder des Anlegeraus-
schusses haften als Gesamtschuldner.
Schadensersatzanspriche gegen den
Anlegerausschuss verjahren drei Jahre
nach Kenntniserlangung Uber den die
Ersatzpflicht begrindenden Sachver-
halt, soweit sie nicht kraft Gesetzes
einer kirzeren Verjahrung unterliegen.

5. Wird ein Anlegerausschussmit-
glied wahrend laufender Amtsdauer
zur Austbung seines Amtes dauernd
unfahig oder legt er sein Amt nieder,
so ist eine Ersatzwahl spatestens in der
nachsten ordentlichen Gesellschafter-
versammlung durchzufthren. Die
Amtszeit eines Ersatzmitgliedes endet
mit der Gesellschafterversammlung,
die turnusmaBig die Neuwah! des
Anlegerausschusses durchzufuhren
hat.

6. Fur seine Tatigkeit erhalt jedes
Anlegerausschussmitglied eine pau-
schale Vergutung. Diese betragt fur
die Teilnahme an einer Anlegeraus-
schusssitzung EUR 1.000 zuzlglich
der gesetzlichen Umsatzsteuer pro
Anlegerausschusssitzung und fur
die Teilnahme an einem schriftlichen
Abstimmungsverfahren  EUR 200
zuzlglich der gesetzlichen Umsatz-
steuer pro schriftlichem Abstimmungs-
verfahren. Alle Ubrigen Aufwendungen
des  Anlegerausschussmitgliedes
(Spesen, Telefon, Porti, Fahrtkosten
etc.), die er in Ausibung seines Anle-
gerausschussamtes fur die Gesell-
schaft tatigt, sind mit der Pauschalver-
gutung abgegolten. Der Anlegeraus-
schuss kann die Vergltung innerhalb
der in diesem Absatz dargestellten
Hochstbetrdge durch einstimmigen
Beschluss abweichend auf seine Mit-
glieder verteilen.

§20 Liquidation

1. Zum Liquidator (auch fur den Fall
einer Nachliquidation) wird die gemaf
§5 zu bestellende Fondsverwalterin
bestimmt. Ihre Vergltung richtet sich
nach den Anlagebedingungen in ihrer
jeweils glltigen Fassung.

2. Die Liquidation der Gesellschaft
vollzieht sich nach den gesetzlichen
Regelungen, insbesondere des KAGB,
sowie gemall den nachfolgenden
Absatzen.

3. Zur Berichtigung der Schulden und
zur Ruckerstattung der Einlagen ist das
Gesellschaftsvermogen in Geld umzu-
setzen.

4. Aus dem Gesellschaftsvermogen
sind sodann die Gesellschaftsschulden
zu berichtigen (vgl. §733 Absatz 1
BGB).

5. Aus dem nach der Berichtigung der
Schulden Ubrig bleibenden Gesell-
schaftsvermdgen sind zunachst die
noch nicht zurtckbezahlten Ein-
lagen der Gesellschafter und Anleger
(Kapitalkonten | und Il) zurlckzu-
erstatten. §13 Absatz 4 gilt ent-
sprechend.

6. Verbleibt nach der Berichtigung
der Gesellschaftsschulden und nach
der RuUckerstattung der Einlagen
ein Uberschuss, so gebuhrt er den
Gesellschaftern und Anlegern nach
Maligabe des § 11 des Gesellschafts-
vertrages.

§ 21 Gesellschaftsinterne
Kommunikation

1. Die Geschaftsfuhrung, die Treu-
handkommanditistin, die Fonds-
verwaltung und die gemaR 85 zu
bestellende Verwahrstelle stellen den
Gesellschaftern und Anlegern die
nach diesem Vertrag geschuldeten
Berichte, Informationen, Daten und
Anfragen grundsatzlich in Form von
dauerhaften Datentragern, computer-
gestUtzter e-Kommunikation oder
Logins unter Beachtung der insoweit
bestehenden gesetzlichen Regelungen
zur Verfugung.

2.Jeder Gesellschafter bzw. Anleger
kann darauf bestehen, dass die
an ihn zu versendenden Berichte,
Informationen, Daten und Anfragen
ihm in gedruckter Form zugehen
mussen, soweit die 88167, 297 und
300 KAGB nicht ausdricklich die
computergestutzte e-Kommunikation
fur den Einzelfall erlauben. Dieser
Wunsch ist der Fondsverwaltung
schriftlich mitzuteilen.

3.Jeder Gesellschafter bzw. Anleger
ist verpflichtet, die Gesellschaft Uber
jede Anderung seiner ladungsfahigen
Anschrift unverziglich schriftlich zu
informieren.
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§ 22 Erfullungsort und
Gerichtsstand, anwendbares Recht

Erfallungsort und Gerichtsstand fur
alle sich aus diesem Vertrag oder auf-
grund dieses Vertrages ergebenden
Anspruche ist - soweit gesetzlich
zuldssig - Erlangen. Der Gesellschafts-
vertrag und alle Anspruche aus und
im Zusammenhang mit dem Gesell-
schaftsvertrag zwischen der Gesell-
schaft und den Gesellschaftern sowie
zwischen den Gesellschaftern unter-
einander, einschliellich deliktischer
Anspruche, unterliegen dem Recht der
Bundesrepublik Deutschland.

§ 23 Schlussbestimmungen

1. Nebenabreden,  Anderungen
und Erganzungen dieses Vertrages
sowie alle das Gesellschaftsverhalt-
nis betreffenden Vereinbarungen der
Gesellschafter bzw. Anleger unter-
einander 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 kdnftig in ihm
aufgenommene Bestimmung ganz
oder teilweise nicht rechtswirksam
oder nicht durchfuhrbar sein oder
ihre Rechtswirksamkeit oder Durch-
fUhrbarkeit spater verlieren, so wird
hierdurch die Gultigkeit der Ubrigen
Bestimmungen des Vertrages nicht
berdhrt. Das gleiche gilt, soweit sich
herausstellen sollte, dass der Vertrag
eine Regelungslicke enthalt. Anstelle
der unwirksamen oder undurchfthr-
baren Bestimmungen oder zur
Ausfullung der Lucke werden die
Gesellschafter eine angemessene
Regelung beschlielen, die, soweit
rechtlich méglich, dem am nachsten
kommt, was die Gesellschafter gewollt
haben oder nach dem Sinn und Zweck
des Vertrages gewollt haben wirden,
sofern sie bei Abschluss dieses Ver-
trages oder bei der spdteren Auf-
nahme einer Bestimmung den Punkt
bedacht hatten.

139



ZBl 12

Erlangen, den 30.01.2019

ZBI Professional Fondsverwaltungs
GmbH

Dr. Bernd Ital, NUrnberg

Erlanger Consulting GmbH

Christine Kasanmascheff
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16.3. Treuhandvertrag

betreffend die Beteiligung an der ZBI
Zentral Boden Immobilien GmbH &
Co. Zwolfte Professional Immobilien
Holding geschlossene Investment-
kommanditgesellschaft zwischen der

Erlanger Consulting GmbH

- nachstehend ,Treuhdnderin” ge-
nannt - und den der

ZBl Zentral Boden Immobilien
GmbH & Co. Zwdlfte Professional
Immobilien Holding geschlossene

Investmentkommanditgesellschaft

jeweils mittelbar beitretenden Komman-
ditisten - nachstehend ,Treugeber”
genannt -

wird der nachfolgende Treuhand-
verwaltungsvertrag geschlossen. Die
nachstehenden Vertragsbedingungen
regeln die Rechtsbeziehungen
zwischen der Treuhdnderin und
dem jeweiligen Treugeber, der ent-
sprechend dem Beteiligungsangebot
der ZBI Zentral Boden Immabilien
GmbH & Co. Zwolfte Professional
Immobilien Holding geschlossene
Investmentkommanditgesellschaft
(nachfolgend ,Gesellschaft’ genannt)
dieser mittelbar Uber die Treuhanderin
beitritt.

Von dem Begriff des Treugebers
sind, soweit sich aus der unmittel-
baren Beteiligung nicht zwingend
etwas anderes ergibt, in dem Kontext
dieses Vertrages auch diejenigen
Gesellschafter erfasst, die auf Grund-
lage von 89 Ziffer 1 dieses Vertrages
als Direktkommanditisten der Gesell-
schaft im Handelsregister eingetragen
werden und das Treuhandverhaltnis
sich insoweit in eine unechte Ver-
waltungstreuhand wandelt.

§ 1 Gegenstand des
Treuhandvertrages

1. Die Treuhanderin wird sich im
AuBenverhaltnis im eigenen Namen,
im Innenverhaltnis aber im Auftrag
und fur Rechnung des Treugebers
nach MalRgabe des §3 des Gesell-
schaftsvertrages der Gesellschaft an
dieser in Hohe des in der jeweiligen
Beitrittserklarung eines Treugebers
angegebenen Betrages beteiligen.

2. Die Treuhanderin wird die
Beteiligung des Treugebers zusammen

mit weiteren Beteiligungen anderer
Treugeber aufgrund gleichlautender
Vertrage nach aul3en als einheitliche
Beteiligung halten. Die Treugeber
bilden keine Innengesellschaft burger-
lichen Rechts.

3. Der Treugeber tragt in Hohe seiner
Beteiligung das anteilige wirtschaftliche
Risiko wie ein im Handelsregister ein-
getragener Kommanditist und nimmt
nach Malgabe der Beitrittserklarung
und des Gesellschaftsvertrages
am Gewinn und Verlust der Gesell-
schaft teil. Er haftet, insbesondere
auch im Verhdltnis zu anderen
Treugebern, nur quotal in Hohe seiner
anteiligen Beteiligung. Eine gesamt-
schuldnerische Haftung der Treugeber
ist ausgeschlossen. Die sich aus der
Beteiligung ergebenden steuerlichen
Wirkungen treffen ausschlieBlich den
Treugeber.

4. Der Gesellschaftsvertrag der Gesell-
schaft ist den Parteien bekannt und
Grundlage des Treuhandvertrages.
Diejenigen Bestimmungen des Gesell-
schaftsvertrages, welche die Rechts-
beziehung zwischen der Treuhanderin
und den Treugebern betreffen, sind als
Anlage Bestandteil dieses Vertrages.

5.Im Fall abweichender oder sich
widersprechender Regelungen, gelten
die Bestimmungen des Gesellschafts-
vertrages vorrangig.

§ 2 Abschluss des
Treuhandvertrages

Das Treuhandverhaltnis wird durch
Unterzeichnung der  Beitritts-
erklarung (Zeichnungsschein) durch
den jeweiligen Treugeber und deren
Annahme durch die Treuhanderin
geschlossen. Seitens des Treugebers
wird auf den Zugang der Annahme-
erklarung verzichtet, sodass der Treu-
handvertrag mit der Annahme durch
die Treuhanderin zustande kommt.
Uber die Annahme wird die Treu-
handerin den Treugeber informieren.

83 Einzahlung der Einlagen,
Beitritt zur Gesellschaft

1.Nach Annahme der Beitritts-
erklarung durch die Treuhanderin
ist der Treugeber verpflichtet, die
gezeichnete Einlage zu den in der
Beitrittserklarung  vereinbarten
Terminen bzw. wie in § 3 Absatz 5 des
Gesellschaftsvertrages niedergelegt
bzw. nach Anforderung der Fonds-
verwaltung gemal 85 des Gesell-
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schaftsvertrages der Gesellschaft und
gegebenenfalls in Teil-betragen auf das
Treuhandkonto einzuzahlen.

2. Unabhangig vom Zeitpunkt der
Zahlung durch den Treugeber wird
die Treuhdnderin gegenUber der
Geschaftsleitung der Gesellschaft den
Beitritt gemal? § 3 Absatz 3 des Gesell-
schaftsvertrages erklaren und das
Einvernehmen der Geschaftsleitung
erbitten.

3. Kommen die Treugeber ihrer Ver-
pflichtung nicht, nur teilweise oder
nicht fristgemdl nach, so kann die
Fondsverwaltung gemal 85 des
Gesellschaftsvertrages der Gesellschaft
nach Malgabe des Gesellschaftsver-
trages Verzugszinsen in Hohe des
gesetzlichen Verzugszinssatzes von
dem jeweiligen saumigen Treugeber
erheben. Die Geltendmachung eines
weiteren Schadens bleibt unberuhrt.

4. Kommt ein Treugeber seiner Ein-
zahlungsverpflichtung trotz Mahnung
und Nachfristsetzung nicht oder nicht
in voller Hohe nach, so ist die Treu-
handerin auch berechtigt, von diesem
Treuhandvertrag zurUckzutreten.
Die Fondsverwaltung gemal 85 des
Gesellschaftsvertrages der Gesell-
schaft ist ermachtigt, den saumigen
Treugeber gemals den Regelungen des
Gesellschaftsvertrages aus der Gesell-
schaft auszuschlieRBen.

5. Der Abfindungsanspruch eines
ausscheidenden Treugebers kann
ausschliel3lich gegen die Gesellschaft
geltend gemacht werden. Hat der
ausscheidende Treugeber Einlagen
erbracht, die von der Treuhanderin
noch nicht an die Gesellschaft weiter-
geleitet wurden, darf die Gesellschaft
die Zahlung solange verweigern, bis die
Treuhanderin die Einlage an sie weiter-
geleitet hat.

8§ 4 Rechte und Pflichten
der Treuhanderin

1. Die Treuhanderin ist als fremd-
nitzige Verwaltungstreuhanderin
tatig. Sie darf gegentber Dritten die
Beteiligung des Treugebers nur mit
dessen ausdrucklicher schriftlicher
Zustimmung offenlegen, soweit eine
solche Offenlegung nicht zwingend
gesetzlich - insbesondere gegenUber
der Finanzverwaltung - vorgeschrieben
ist.

2. Die Treuhanderin ist verpflichtet,
das im Rahmen ihrer Treuhandauf-
gaben erworbene Vermdgen von

141



ZBl 12

ihrem eigenen getrennt zu halten und
zu verwalten. Sie wird alles, was sie auf-
grund dieses Treuhandverhaltnisses
und aufgrund ihrer Rechtsstellung als
Treuhandkommanditistin erlangt, an
die Treugeber herausgeben, soweit
dieser Vertrag nichts anderes vorsieht.

3. Die Treuhanderin fuhrt im Rahmen
ihres Treuhandauftrages die in dem
Gesellschaftsvertrag vorgesehenen
Kapitalkonten fur die von ihr ver-
tretenen Treugeber und ist verpflichtet,
die jahrlichen Sonderbetriebsaus-
gaben oder -werbungskosten und
eventuelle Sonderbetriebseinnah-
men spdatestens zum 28.02. eines
Geschaftsjahres mit Fristsetzung abzu-
fragen. Der Treugeber ist verpflichtet,
der Treuhanderin die entsprechenden
Daten rechtzeitig zu Ubermitteln.
Die Treuhanderin Ubernimmt keine
Haftung fur Fristversaumnis aufgrund
verspateter Abgabe bzw. auch nicht fur
nicht gemachte Angaben seitens des
Treugebers.

4. Die Treuhanderin ist verpflichtet,
die auf dem Treuhandkonto gemaf3
§3 Absatz 1 einbezahlten Einlagen
umgehend nach Eingang auf ein fur
die Gesellschaft gefuhrtes Konto zu
Uberweisen.

§ 5 Rechte der Treugeber

1.Die nach dem Gesellschafts-
vertrag der Gesellschaft einem
Kommanditisten zustehenden Rechte,
insbesondere sein Stimmrecht, kann
der Treugeber nach MaRgabe des
Gesellschaftsvertrages selbst oder
durch nach dem Gesellschaftsver-
trag taugliche, von ihm bestimmte
Bevollmachtigte wahrnehmen. Zu
diesem Zweck bevollmachtigt die
Treuhanderin hiermit den jeweiligen
Treugeber, die entsprechend seiner
Kommanditeinlage anteilig auf ihn ent-
fallenden Rechte im Namen der Treu-
handerin auszutben.

2. Ermachtigt der Treugeber die
Treuhanderin  zur Wahrnehmung
der Gesellschafterrechte, hat die
Treuhanderin allen Weisungen des
Treugebers Folge zu leisten; der
Treugeber soll der Treuhanderin
pro Gesellschafterversammlung zu
jedem Tagesordnungspunkt konkrete
Weisungen erteilen. Differieren die
Weisungen der verschiedenen, von der
Treuhanderin vertretenen Treugeber,
so ist die Treuhanderin verpflichtet und
berechtigt, ihre Rechte entsprechend
den unterschiedlichen Weisungen
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unterschiedlich auszutiben (gesplittete
Stimmabgabe nach dem Verhaltnis der
Treuhandbeteiligungen).

3. Soweit Weisungen nicht erteilt
worden sind, ist die Treuhanderin
berechtigt, selbststandig nach
pflichtgemallem Ermessen zu ent-
scheiden. Abweichend davon darf
die Treuhanderin die mittelbaren
Stimmrechte eines Treugebers nur
nach vorheriger Weisung durch den
betreffenden Treugeber ausuben,
sofern die Beschlussfassung eine
Anderung der Anlagebedingungen
betrifft, die mit den bisherigen Anlage-
grundsatzen der Gesellschaft nicht
vereinbar ist oder zu einer Anderung
der Kosten oder der wesentlichen
Rechte der Treugeber fuhrt. Die Treu-
handerin wird auf eine Austbung des
vorstehenden Ermessens verzichten,
soweit es sich bei dem betreffenden
Beschlussgegenstand nicht um
eine gesellschaftsrechtlich bedingte
Anpassung bestehender Vertrage auf
Grund veranderter regulatorischer
Rahmenbedingungen handelt.

4. Die Treuhdnderin tritt hiermit ihre
Anspruche auf den festgestellten
Gewinn, die beschlossenen Ent-
nahmen und den Liquidationserlds
sowie dasjenige, was ihr im Falle ihres
Ausscheidens oder der Beendigung
der Gesellschaft hinsichtlich des
einzelnen Treugebers zusteht, in dem
Umfang an den Treugeber ab, wie
diesem die Anspriche anteilmallig
entsprechend seiner mittelbaren
Beteiligung am Kommanditkapital der
Gesellschaft gebUhren. Der Treugeber
nimmt die Abtretung hiermit an.

Die Treuhanderin bleibt ermachtigt,
die an den Treugeber abgetretenen
Anspruche im eigenen Namen ein-
zuziehen. Die Treuhanderin ist ver-
pflichtet, die Auszahlungen gemal}
8 11 des Gesellschaftsvertrages an die
Treugeber weiterzuleiten.

§ 6 Vergltung der Treuhanderin

1.1. Die Treuhanderin erhalt fur die
Leistungen, die sie allen Anlegern
gegenlber erbringt, eine jahrliche
Vergltung in Hohe von 0,17 % der
Bemessungsgrundlage der Gesell-
schaft gemal’ § 7 Ziffer 2 der Anlage-
bedingungen der Gesellschaft im
jeweiligen Geschaftsjahr, jeweils
inklusive  gesetzlicher Umsatz-
steuer. Von der Fondsauflage bis
zum 31.12.2019 betragt die Ver-
gltung gemald §7 Ziffer3 lit. ¢) der

Anlagebedingungen der Gesellschaft
mindestens EUR 47.600,00 p. a.

2. Als Bemessungsgrundlage der
Gesellschaft fur die Berechnung der
laufenden Vergltungen gilt gemald
§7 Ziffer 2 der Anlagebedingungen
der Gesellschaft der durchschnittliche
Nettoinventarwert der Gesellschaft
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.

3. Die Treuhanderin ist berechtigt,
monatlich anteilige Vorschisse auf
Basis der jeweils aktuellen Planzahlen
zu erheben. Mogliche Uberzahlungen
sind nach Feststellung des tatsach-
lichen Nettoinventarwertes auszu-
gleichen.

§ 7 Haftung der Treuhanderin

1. Die Treuhanderin haftet nur fur die
ordnungsgemadRe Erflllung der ihr
nach diesem Vertrag zugewiesenen
Aufgaben. Zu ihren Aufgaben gehort
weder die Prufung des Verkaufs-
prospekts der Gesellschaft sowie
weiterer, im Rahmen des Vertriebs-
anzeigeverfahrens erstellter Unter-
lagen, noch die Uberwachung der
Gesellschaft, der Komplementarin,
der Verwahrstelle, der Fondsverwal-
tung gemal 85 des Gesellschafts-
vertrages der Gesellschaft oder der
sonstigen Geschaftsbesorger der
Gesellschaft. Sie ist fur die Treugeber
weder priferisch noch beratend tatig.

2. Die Rechte und Pflichten aus diesem
Vertrag sind von der Treuhanderin
mit der Sorgfalt eines ordentlichen
Kaufmannes wahrzunehmen. Die
Ausfihrung von Weisungen des
Treugebers stellt die Treuhanderin
von jeder Verantwortlichkeit frei,
soweit dem nicht zwingende gesetz-
liche Bestimmungen entgegenstehen.

3. Die Treuhanderin, ihre Organe
und ihre Erflllungsgehilfen haften
nur, soweit ihnen Vorsatz oder grobe
Fahrlassigkeit zur Last gelegt werden
kann. Davon ausgenommen ist die
Verletzung von Leben, Kdérper und
Gesundheit. Dies gilt auch fur ein vor
dem Abschluss dieses Treuhandver-
trags liegendes Verhalten der Treu-
handerin, ihrer Organe sowie ihrer
Erflllungsgehilfen.



4. Soweit auf Kenntnis des Treugebers
abgestellt wird, gentgt die Moglichkeit
der Kenntnisnahme der tatsdchlichen
Umstande, die eine Haftung der Treu-
handerin begrinden. Die Moglichkeit
wird unwiderleglich vermutet, wenn
die Umsténde sich aus dem Geschéfts-
bericht der Gesellschaft oder einem
schriftlichen Bericht der Treuhanderin
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 Treuhanderin hat Anspruch
auf Freistellung von allen Verbindlich-
keiten, die ihr im Zusammenhang mit
dem Erwerb und der pflichtgemafen
treuhanderischen Verwaltung der
Beteiligung des Treugebers entstehen.
Sie ist ausgeschlossen, wenn der
Kapitalanteil des Treugebers auf das
Gesellschaftskonto, zuziglich etwaiger,
nach dem Gesellschaftsvertrag oder
Gesetz bestehender Anspriche ein-
gezahlt und dem Treugeber nicht
gemall 8172 HGB zurlckgewahrt
worden ist.

§ 8 Ubertragung der Beteiligung,
Rechtsnachfolge

1. Der Treugeber kann seine von
der Treuhanderin fUr ihn gehaltene
Beteiligung mit Zustimmung der Treu-
handerin und dem gemal 85 des
Gesellschaftsvertrages zur Fonds-
verwaltung berufenen Dritten ganz
oder teilweise auf einen Dritten Uber-
tragen 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.
FUr eine erstmalige Verpfandung
zum Zwecke der Refinanzierung an
ein inlandisches Kreditinstitut gilt die
Zustimmung als erteilt.

2. Die Zulassigkeit der Ubertragung
oder sonstigen Verfugung uber eine
Beteiligung mit direkter Eintragung
des Gesellschafters im Handels-
register richtet sich ausschlieRlich nach
den diesbeziglichen Regelungen des
Gesellschaftsvertrages.

3. Stirbt ein Treugeber so gehen alle
Rechte aus diesem Vertrag auf seine
Rechtsnachfolger Uber. Sind mehrere
Rechtsnachfolger vorhanden, so
haben diese ohne Aufforderung einen
gemeinsamen Bevollmachtigten zu
bestellen, der gegenuber der Treu-

handerin und der Gesellschaft fur
alle Rechtsnachfolger nur einheit-
lich handeln kann. Bis zu dessen
Bestellung kann die Treuhanderin
Zustellungen an jeden Rechtsnach-
folger vornehmen mit Wirkung fur
und gegen jeden anderen Rechtsnach-
folger. Weisungen der Rechtsnach-
folger braucht die Treuhanderin bis zur
Bestellung des gemeinsamen Bevoll-
machtigten nur zu berucksichtigen,
wenn diese von allen Rechtsnach-
folgern einheitlich ergehen. Die Erben
eines verstorbenen Treugebers haben
sich gegenuber der Treuhanderin
durch Vorlage eines Erbscheins
oder eines notariellen Testaments
nebst Erdffnungsprotokoll, jeweils im
Original oder in beglaubigter Kopie, zu
legitimieren.

§9 Umwandlung des
Treuhandverhaltnisses

1. Der Treugeber ist berechtigt sowie
im Falle der Beendigung dieses Ver-
trages gemal §10 verpflichtet, sich
selbst anstelle der Treuhanderin
mit der von dieser bisher fur ihn
gehaltenen Kommanditeinlage in das
Handelsregister eintragen zu lassen
und die gesamte Kommanditeinlage
auch im AuBenverhdltnis zu Uber-
nehmen. Macht der Treugeber von
diesem Recht Gebrauch, nimmt die
Treuhdnderin die Rechte des bis-
herigen Treugebers fortan als unechte
Verwaltungstreuhdnderin wahr. Die
Regelungen dieses Vertrages gelten
fort, soweit sich aus der unmittelbaren
Beteiligung nicht zwingend etwas
anderes ergibt.

2. Die Treuhanderin tritt hiermit eine
der Beteiligung des Treugebers ent-
sprechende Kommanditeinlage unter
der aufschiebenden Bedingung der
Umwandlung des Treuhandverhalt-
nisses 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
Treuhandverhaltnisses

1. Das Treuhandverhaltnis wird auf die
Dauer der Gesellschaft geschlossen.
Die Zulassigkeit der Kundigung aus
wichtigem Grund bleibt unberuhrt.

Im Falle der Kindigung ist die Treu-
handerin - vorbehaltlich der nach-
folgenden Ziffer 2 - stets berechtigt,
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die Umwandlung der Beteiligung
des Treugebers in eine unmittelbare
Beteiligung (89) zu verlangen, wenn
nicht der Treugeber einen anderen
Treuhander bestellt und dieser eine
der Beteiligung des Treugebers ent-
sprechende Kommanditeinlage Uber-
nimmt und im Handelsregister ein-
getragen ist.

2. Ein Recht zur Kundigung aus wich-
tigem Grunde besteht insbesondere,
soweit die Treuhdnderin einen Insol-
venzantrag Uber ihr Vermaogen stellt,
wenn bei Insolvenzantragstellung
durch einen Glaubiger der Treu-
handerin das Insolvenzverfahren
Uber das Vermdgen der Treuhanderin
eroffnet wird, wenn die Eroffnung
eines Insolvenzverfahrens Uber das
Vermogen der Treuhanderin mangels
Masse abgelehnt wird oder wenn von
Privatglaubigern der Treuhanderin
MaBBnahmen der Einzelzwangs-
vollstreckung in den Kommanditanteil
angebracht werden.

Unter der aufschiebenden Bedingung
der Kuindigung des Treuhandvertrages
aus den vorstehend benannten
Grunden tritt die Treuhanderin hiermit
eine der Beteiligung des Treugebers
entsprechende Kommanditeinlage
unter der weiteren aufschiebenden
Bedingung der Eintragung des
jeweiligen Treugebers in das Handels-
register an den Treugeber ab. Dieser
nimmt die Abtretung an.

3. Das Treuhandverhaltnis endet, ohne
dass es einer Kundigung bedarf,

a) mit Ablehnung der Eréffnung eines
Insolvenzverfahrens Uber das Ver-
mogen der Treuhanderin mangels
Masse oder der Vollstreckung in die
Beteiligung der Treuhanderin;

b) wenn der Treugeber von seinem
Recht auf Umwandlung der
Beteiligung in eine unmittel-
bare Beteiligung an der Gesell-
schaft Gebrauch gemacht hat,
mit Eintragung des Treugebers im
Handelsregister. 8 9 Absatz 1 bleibt
hinsichtlich weiter bestehender Ver-
waltungstreuhandschaft unberdhrt;

€) wenn im Zeitpunkt des Zugangs
einer Kindigung der Treugeber
nicht als Kommanditist im Handels-
register eingetragen ist, mit Ein-
tragung des Treugebers im Handels-
register;

e

in allen anderen Fallen mit
Beendigung der Liquidation der
Gesellschaft.
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Unter der aufschiebenden Bedin-
gung des Eintritts der Voraus-
setzungen der Teilziffern a) oder c)
tritt die Treuhdnderin 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.

4. Die in diesem Vertrag vereinbarten
oder genannten Vergitungsanspriiche
der Treuhanderin bleiben von der
Umwandlung einer treuhanderischen
Beteiligung in eine unmittelbare
Beteiligung und von einer Beendigung
des Treuhandvertrages, gleich zu
welchem Zeitpunkt, unberdhrt.

811 Schlussbestimmungen

1. Sollten Bestimmungen dieses Treu-
handvertrages gleich aus welchem
Grund ganz oder teilweise unwirk-
sam sein oder werden, so wird
dadurch die Wirksamkeit der Ubrigen
Bestimmungen bzw. Teile dieses Ver-
trages nicht beruhrt. Die Parteien
sind verpflichtet, die unwirksame
Bestimmung durch eine wirksame
Bestimmung zu ersetzen, die im recht-
lichen und wirtschaftlichen Gehalt der
rechtsunwirksamen Bestimmung und
dem Gesamtzweck des Vertrages
entspricht. Gleiches gilt, wenn sich
nach Abschluss des Vertrages eine
erganzungsbedurftige Lucke ergibt.
Erganzend gelten die Bestimmungen
des Gesellschaftsvertrages.

2. Erfullungsort fur samtliche Leistun-
gen der Treuhanderin und der Treu-
geber ist der Sitz der Treuhdnderin.
AusschlieBlicher Gerichtsstand fur
Streitigkeiten aus und im Zusammen-
hang mit diesem Vertrag ist ebenfalls
der Sitz der Treuhanderin, soweit eine
Gerichtsstandsvereinbarung im Ver-
haltnis der Vertragsparteien zueinan-
der zulassig ist.

3. Schriftliche Mitteilungen der Treu-
handerin an die zuletzt schriftlich
bekannt gegebene Anschrift der Treu-
geber gelten nach dem gewdhnlichen
Postlauf als dem Treugeber zuge-
gangen.

4. Der Treugeber ist verpflichtet, samt-
liche Anderungen bezuglich der Daten
Zu seiner Person (Wohnsitz, Anschrift
Finanzamt, Steuernummer) unverzug-
lich der Treuhanderin schriftlich mitzu-
teilen.
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Erlangen, den 30.01.2019

Treugeber

Erlanger Consulting GmbH
(Treuhanderin)

gez. Christine Kasanmascheff
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17 GLOSSAR

AfA / Absetzung fur Abnutzung
Steuerrechtlich zu ermittelnde Wert-
minderung eines Wirtschaftsgutes,
die das zu versteuernde Einkom-
men senkt, ohne dass damit Aus-
zahlungen verbunden sind. Mit Hilfe
der Abschreibungen werden die
Anschaffungskosten der Wirtschafts-
guter Uber die Nutzungsdauer verteilt
und in der jeweiligen Hohe als Aufwand
behandelt.

Ausgabeaufschlag

Der Ausgabeaufschlag ist ein Aufgeld
bzw. eine Gebuhr, die auf Ebene der
Fondsgesellschaft in Hohe von 5%
auf das Emissionskapital (Kommandit-
einlage) zu leisten ist. Mit diesem Auf-
geld wird ein Teil der Vertriebskosten
der Vermogensanlage abgedeckt.

AIF / Alternativer Investmentfonds
Als Alternativer Investmentfonds
werden seit dem 22.07.2013
geltenden KAGB alle Investment-
vermogen qualifiziert, die nicht
die Anforderungen der Richtlinie
2009/65/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates vom
13.07.2009 zur Koordinierung der
Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmte Organismen fur
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) erflllen. Als ein Investment-
vermogen wird insoweit jeder
Organismus fur gemeinsame Anlagen
bezeichnet, der von einer Anzahl von
Anlegern Kapital einsammelt, um es
gemald einer festgelegten Anlage-
strategie zum Nutzen dieser Anleger
zu investieren und der kein operativ
tatiges Unternehmen auflerhalb
des Finanzsektors ist. Eine Anzahl
von Anlegern im vorbezeichneten
Sinne ist gegeben, wenn die Anlage-
bedingungen, die Satzung oder der
Gesellschaftsvertrag des Organismus
die Anzahl moglicher Anleger nicht auf
einen Anleger begrenzt.

AIFM-Richtlinie

Die Richtlinie 2011/61/EU Uber die
Verwalter alternativer Investmentfonds,
auch AIFM-Richtlinie genannt, ist eine
EU-Richtlinie, die am 11.11.2010 vom
Europaischen Parlament angenommen

wurde. In dieser Richtlinie werden die
Verwalter alternativer Investmentfonds
reguliert. Betroffen sind sowohl Ver-
walter mit Sitz in der EU als auch Ver-
walter aus Drittlandern, die ihre Fonds
in der EU vertreiben mochten. Die
Richtlinie wurde mit Inkrafttreten des
KAGBs am 22.07.2013 im deutschen
Recht implementiert (siehe auch nach-
folgend ,KAGB / Kapitalanlagegesetz-
buch”).

Anlageobjekt
Vermogensgegenstande, zu deren
voller oder teilweiser Finanzierung die
von den Investoren einbezahlten Mittel
unmittelbar bestimmt sind. Im Falle
der geplanten Immobilieninvestition
Uber Immobilien-Gesellschaften sind
die Immobilien-Gesellschaften das
Anlageobjekt. Sollte es entgegen der
derzeitigen Planung zu einer unmittel-
baren Immobilieninvestition kommen,
wadren die direkt erworbenen Immobi-
lien das Anlageobjekt.

Anleger

Als  Anleger werden im Kontext
dieses Verkaufsprospektes sowohl
mittelbar Uber die Treuhandkom-
manditistin  wie auch unmittelbar
als im Handelsregister eingetragene
Direktkommanditisten an der Fonds-
gesellschaft beteiligte Personen
bezeichnet (auch ,Investor”).

Anschaffungskosten

Summe aller Aufwendungen fur den
Immobilieneinkauf. Diese setzen sich
unter anderem aus dem Kaufpreis der
Immobilien und den sonstigen Uber-
nommenen Leistungen wie Kosten
der Vertragsvermittiung, des Vertrags-
abschlusses, der Besichtigung sowie
Steuern, die mit der Anschaffung
zusammenhangen (z. B. Grunderwerb-
steuer) und den anschaffungsnahen
Aufwendungen zusammen.

Asset Deal / Share Deal

Bei Durchfuihrung eines Asset Deals
erwirbt der Kaufer eines Anlage-
objektes ein spezifisches Wirtschafts-
gut. Dem steht der Share Deal gegen-
Uber, bei welchem der Erwerber
von dem Verkaufer Anteile an einer

zum Verkauf stehenden Gesellschaft
erwirbt. Mit dem Erwerb der Anteile
an dem Unternehmen gehen sodann
auch alle damit einhergehenden
Rechte und Pflichten auf den Kaufer
Uber. Bei dem Erwerb der Mehr-
heit von Anteilen einer Gesellschaft
erhalt der Kaufer in der Regel einen
Beherrschungsanspruch Uber die
betroffene Gesellschaft sowie deren
Vermogen.

Ausschuttung / Auszahlung / Ent-
nahme

Die vorhandenen Liquiditatsuber-
schisse werden, vorbehaltlich der
am Laufzeitende an die KVG zu
zahlenden Performance Fee (vgl. u. a.
Kapitel 2.4., ,Vergltung der Kapitalver-
waltungsgesellschaft”), regelmaRig an
die Gesellschafter im Verhaltnis ihrer
Kommanditeinlage ausgezahlt. Uber
die Hohe der Entnahmen beschlief3t
die Fondsverwaltung. Die Entnahme
ist nicht zwingend identisch mit dem
handelsrechtlichen Gewinn der Fonds-
gesellschaft. Dieser kann hoher oder
niedriger sein als die Auszahlung.

BaFin

Karzel fur ,Bundesanstalt fUr Finanz-
dienstleistungsaufsicht”. Zustandige
Aufsichtsbehorde flr die KVG sowie
die Fondsgesellschaft.

Beitrittserklarung

Vereinbarung, mit welcher der Anleger
der Fondsgesellschaft beitritt, auch
,Zeichnungsschein” genannt.

Bemessungsgrundlage

Als Bemessungsgrundlage fur die
Berechnung der laufenden Ver-
gltungen gilt gemal der dies-
bezlUglichen Regelung der Anlage-
bedingungen in ihrer aktuell gultigen
Fassung (vgl. Kapitel 16.1., ,Anlage-
bedingungen fur ZBI Zentral Boden
Immobilien  GmbH & Co. Zwolfte
Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommandit-
gesellschaft (Stand: 23.11.2018)",
,Anlagebedingungen des ZBI
Professional 12") der durchschnittliche
Nettoinventarwert (NIW) der Fonds-
gesellschaft im jeweiligen Geschafts-
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jahr. Wird der NIW nur einmal jahrlich
ermittelt, wird fur die Berechnung des
Durchschnitts der Wert am Anfang
und am Ende des Geschaftsjahres
zugrunde gelegt.

Bewirtschaftungsphase

Dabei handelt es sich um den
Zeitraum, in welchem die Fonds-
gesellschaft die angekauften Immobi-
lien bewirtschaftet und damit Ertrage
fUr den Fonds generiert. Es werden
grundsatzlich - mit Ausnahme von
Immobilienhandelsgeschaften - keine
Investitionen mehr getatigt.

Blind Pool

Bei einem Blind Pool wissen die
Anleger zum Zeitpunkt ihrer Anlage-
entscheidung noch nicht, in welche
Anlageobjekte (Immobilien) ihr Kapital
investiert wird. Das heilst, dass die
Immobilien noch nicht beziehungs-
weise erst zum Teil angekauft sind, so
dass der tatsachliche Gegenstand der
Investitionen noch nicht oder nicht
vollsténdig feststeht.

Due Diligence .
Detaillierte und umfangreiche Uber-
prifung von zumeist steuerlichen,
rechtlichen, wirtschaftlichen und/oder
technischen Gegebenheiten bei Immo-
bilien im Vorfeld einer Investitions-
entscheidung.

Eigenkapital

Summe des von allen Gesellschaftern
einer Gesellschaft erbrachten Kapitals,
bei Kommanditgesellschaften auch als
Kommanditkapital oder Kommandit-
einlage bezeichnet.

Fondsgesellschaft

Die Gesellschaft (ZBIl Zentral Boden
Immobilien GmbH & Co. Zwdlfte
Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommandit-
gesellschaft), an der die Anleger mit
ihrer jeweiligen Kommanditeinlage
oder Uber die Treuhanderin als Treu-
geber beteiligt sind.
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Geschaftsfiihrende Gesellschaf-
ter(in), personlich haftende
Gesellschafter(in)

Siehe ,Komplementar(in)”.

Gesetzestexte und Verordnungen
(Abklrzungen)

AO Abgabeordnung
BewG Bewertungsgesetz
BStBI Bundessteuerblatt
lund Il Tundll

ErbStG  Erbschaftsteuer- und

Schenkungsteuergesetz

EStG Einkommensteuergesetz
GewStG  Gewerbesteuergesetz
GmbHG  Gesetz betreffend die
Gesellschaften mit
beschrankter Haftung
GreStG  Grunderwerbsteuergesetz
HGB Handelsgesetzbuch
KAGB Kapitalanlagegesetzbuch
KStG Korperschaftsteuergesetz
UStG Umsatzsteuergesetz

Immobilien-Gesellschaft

Im vorliegenden Falle wird darunter
eine Beteiligungsgesellschaft (Tochter-
gesellschaft) des ZBI Professional 12
verstanden.

Instandhaltung / Instandsetzung
Alle  baulichen Malknahmen, die
erforderlich sind, um das Mietobjekt im
funktionsfahigen Zustand zu erhalten
sowie die Behebung von baulichen
Mangeln beziehungsweise die Durch-
flhrung von Wert steigernden Maf3-
nahmen, die zur Wiederherstellung
oder Verbesserung des Gebrauchs
dienen.

Investitionsphase

Dabei handelt es sich um den Zeit-
raum, in dem die Fondsgesellschaft
Investitionen tatigt, also Immobi-
lien oder Beteiligungen ankauft. Die
Investitionsphase endet grundsatzlich
mit Erreichen der Vollinvestition, also
wenn das verfugbare Kapital investiert
ist.

Investor

Als Investor ist der Anleger der Fonds-
gesellschaft bezeichnet (siehe auch
vorstehend ,Anleger”).

Juristische Personen

Unter juristische Personen sind
Personenvereinigungen zu verstehen,
die rechtlich verselbststandigt sind, ins-
besondere Kapitalgesellschaften.

KAGB / Kapitalanlagegesetzbuch
Das KAGB implementiert die Vor-
gaben der AIFM-Richtlinie (Richt-
linie 2011/61/EU Uber die Ver-
walter Alternativer Investmentfonds
vom 30.10.2012). Durch das KAGB
wurde das deutsche Investment-
recht umfassend neu ausgestaltet. Es
trat zum 22.07.2013 in der Bundes-
republik in Kraft und brachte eine
umfassende Neuordnung des vormals
grauen Kapitalmarktes mit sich, der
sich in Folge einer Vielzahl komplexer
regulatorischer Anforderungen stellen
musste.

Kapitalgesellschaft

Kapitalgesellschaften, wie z. B. GmbH
oder AG, sind juristische Personen
und sind kraft Rechtsform gewerb-
lich tatig. Ihre Einklnfte unterliegen
grundsatzlich der Gewerbesteuer,
der Korperschaftsteuer sowie dem
Solidaritatszuschlag.

Kapitalkonto

FUr jeden Gesellschafter der Fonds-
gesellschaft werden zur Erfassung
seiner Anteile an den Vermogens-
gegenstanden und Verbindlich-
keiten handelsrechtliche Kapital-
konten gefuhrt. Diese dienen unter
anderem zur Bestimmung des
Auseinandersetzungsguthabens.
Die fur Zwecke der Besteuerung des
Gesellschafters zu fuhrenden steuer-
lichen Kapitalkonten des Gesellschaf-
ters kénnen von den handelsrecht-
lichen Kapitalkonten abweichen.

Kapitalkontoverzinsung

Fir jeden Gesellschafter wird ein
Kapitalkonto | fur das Kommandit-
kapital und ein Kapitalkonto Il fur den
Ausgabeaufschlag gefuhrt. Der Stand
dieser Konten ist Grundlage fur die
Ergebnisbeteiligung des Investors und
die Durchfihrung von Entnahmen/
Auszahlungen. Im Prospekt genannte
Zinssatze geplanter Entnahmen/Aus-



zahlungen entsprechen nicht der Ver-
zinsung einer Spareinlage, sondern
sind eine rechnerische GrolRe im
Rahmen der Gewinnverteilung.

KVG / Kapitalverwaltungsgesell-
schaft (Fondsverwaltung)
Bezeichnung einer Gesellschaft, der
die Verwaltung von Alternativen Invest-
mentvermogen oder OGAW obliegt. Sie
verantwortet u.a. deren Risiko- und
Portfoliomanagement und bendtigt
zur Wahrnehmung ihrer Tatigkeit eine
Lizenz der BaFin.

Kommanditist

Der Kommanditist ist ein beschrankt
haftender Gesellschafter einer Kom-
manditgesellschaft. Seine Haftung
ist grundsatzlich auf die im Handels-
register eingetragene Haftsumme
begrenzt. Die personliche Haftung
des Kommanditisten erlischt, wenn er
seine Kommanditeinlage geleistet hat.
Er ist im Gegensatz zum unbeschrankt
haftenden Komplementdr der nur
beschrankt haftende Gesellschaf-
ter einer Kommanditgesellschaft
(Investor). Die Haftung ist summen-
maRig beschrankt auf die im Handels-
register eingetragene Haftsumme
(pauschal EUR 500 je Anleger). Die
Haftung lebt bis zur Haftsumme wieder
auf, wenn das im Handelsregister ein-
getragene Haftkapital zurtckgezahlt
oder unterschritten wird, z.B. auch
durch Entnahme von nicht durch
Gewinne gedeckter Betrage.

Komplementar(in)

Ist der unbeschrankt haftende Gesell-
schafter einer Kommanditgesellschaft,
deri.d.R. zugleich geschaftsfUhrungs-
und vertretungsbefugt ist.

Leverage-Effekt

Unter Leverage-Effekt wird die Hebel-
wirkung der Finanzierungskosten des
Fremdkapitals auf die Eigenkapital-
verzinsung verstanden. So kann
durch Einsatz von Fremdkapital die
Eigenkapitalrendite einer Investition
gesteigert werden, was jedoch nur
maoglich ist, wenn das Fremdkapital
zu glnstigeren Konditionen auf-

genommen wird, als die Investition an
Gesamtkapitalrentabilitat erzielt.

Liquidation

Verkauf aller Vermogensgegenstande
eines Unternehmens und Begleichung
bestehender Verbindlichkeiten mit
dem Ziel, die Fondsgesellschaft auf-
zuldsen.

Liquidationserlos

Verkaufserlos aller Vermogensgegen-
stande abzlglich aller Transaktions-
kosten, eventueller Steuerzahlungen
sowie bestehender Kredite.

Liquiditatsreserve
Barmittelreserve der Fondsgesellschaft
fur unvorhergesehene Ausgaben.

NIW / Nettoinventarwert

(auch Net Asset Value, NAV)

Der NIW der Fondsgesellschaft
berechnet sich anhand aller zu der
Fondsgesellschaft gehdrenden Ver-
mogensgegenstande abzlglich auf-
genommener Kredite und sonstiger
Verbindlichkeiten. Bei schwebenden
Verpflichtungsgeschaften sind die
der Fondsgesellschaft zustehende
Gegenleistung im Rahmen einer
Saldierung zu berUcksichtigen. In den
ersten zwolf Monaten nach Erwerb
einer Immobilie ist der Kaufpreis der-
selbigen als Verkehrswert anzusetzen.
Die Anschaffungsnebenkosten sind
gesondert anzusetzen und Uber die
voraussichtliche Dauer der Zugehorig-
keit des Vermogensgegenstandes,
langstens jedoch Uber zehn Jahre,
in gleichen Jahresbetragen abzu-
schreiben. Wird eine Immobilie ver-
aullert, sind die Anschaffungsneben-
kosten vollstandig abzuschreiben.

Objektpersonengesellschaft
(Objekt KG)

So wird im Prospekt die Immobilien-
Gesellschaft genannt, die in Form einer
Personengesellschaft konzeptions-
gemald aus Vermietung und Ver-
pachtung Ertrage erzielt.
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Objektkapitalgesellschaft
(Handels GmbH)

So wird im Prospekt die Handelsgesell-
schaft bezeichnet, die konzeptions-
gemald nicht nur aus Vermietung,
sondern auch aus Objektverkdufen
Ertrage erzielt.

Personengesellschaft

Darunter sind Gesellschaften mit
natdrlichen und juristischen Personen
in der Rechtsform der Kommandit-
gesellschaft (KG), offenen Handels-
gesellschaft (OHG) und Gesellschaft
des burgerlichen Rechts (GbR) zu
verstehen. Dabei kdnnen auch
juristische Personen Gesellschafter
der Personengesellschaft sein, z. B. bei
einer GmbH & Co. KG.

Platzierungsphase

Dabei handelt es sich um den Zeit-
raum, in dem Kapital von den Anlegern
fur den Fonds eingeworben wird (auch
Zeichnungsphase). Die Platzierungs-
phase endet mit dem SchlieBungs-
termin.

Pro rata temporis (p.r.t.)
Pro rata temporis bedeutet ratierlich
oder zeitanteilig.

Publikums-AlIF

Investmentvermdgen, dessen Anteile
sowohl von Privatanlegern wie auch
von professionellen oder semi-
professionellen Anlegern im Sinne
des KAGB erworben werden koénnen.
Publikums-AlF unterliegen - im Gegen-
satz zu Spezial-AlF - strengeren gesetz-
lichen Vorgaben, da der Gesetzgeber
davon ausgeht, dass Privatanleger
Uber geringere Kenntnisse hinsicht-
lich unternehmerischer Beteiligungen
verflgen als professionelle oder semi-
professionelle Anleger. Dies betrifft ins-
besondere Vorgaben zu den zuldssigen
Assetklassen und zur Risikomischung,.
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Quorum

Erforderliche Mindestquote von
Stimmrechten der Gesellschafter, die
auf einer Gesellschafterversammliung
anwesend oder durch Vollmacht ver-
treten sein mussen, um Beschllsse
fassen zu kdbnnen

Reinvestitionsphase

Bei einer Reinvestitionsphase han-
delt es sich um einen Zeitraum, in
welchem keine Vermogensgegen-
stdnde i.S.v. 81 Ziffer1 und 2 der
Anlagebedingungen mehr gehalten
werden und eine erneute Investition
gemaf der in den 882 und 3 der
Anlagebedingungen aufgefUhrten
Anlagegrenzen vorgenommen wird.
Die Anlagestrategie der Fondsgesell-
schaft bleibt hiervon unberthrt.

Restbuchwert

Darunter sind die Anschaffungs-/Her-
stellungskosten eines Wirtschaftsgutes,
geklrzt um die vorgenommenen
Abschreibungen, zu verstehen.

Sensitivitatsanalyse

Stellt die mogliche Anderung des
Anlageerfolges bei Verdnderung von
verschiedenen Einflussfaktoren dar.

Spezial-AlF

Investmentvermadgen, dessen
Anteile im Gegensatz zu Anteilen
an einem Publikums-AlF nur von
solchen Anlegern erworben werden
konnen, die bereits Uber groleres
Fachwissen verflgen, d.h. als
sogenannte professionelle oder semi-
professionelle Anleger im Sinne des
KAGB einzustufen sind.

Totalgewinn

Unter Totalgewinn versteht man den
Uber die gesamte Beteiligungsdauer
akkumuliert erzielten Gewinn.

Treugeber /
Treugeberkommanditist

Beteiligt sich der Investor mittelbar
an der ZBI Professional 12, so halt die
Treuhanderin die Beteiligung formell
im eigenen Namen, aber fur Rechnung
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und auf Risiko des Treugebers, d.h.
nicht der Treugeber, sondern die Treu-
handerin ist im Handelsregister ein-
getragen. Es ist nicht 6ffentlich erkenn-
bar, wer der Treugeber ist. Im Innen-
verhaltnis der Fondsgesellschaft ist
der Treugeber mittelbar Uber die Treu-
handerin an der Gesellschaft beteiligt
mit allen Rechten und Pflichten wie ein
eingetragener Kommanditist.

Treuhanderin bei geschlossenen
Immobilienfonds,
Treuhandkommanditistin

Die Treuhanderin verpflichtet sich
schuldrechtlich gegeniber ihrem
Treugeber (dem Anleger), gemall den
Regelungen des Treuhandvertrages
Uber das ihr anvertraute Treugut treu-
handerisch zu verfugen. Der Treuhand-
vertrag ist im vorliegenden Verkaufs-
prospekt vollstandig abgedruckt. Die
Treuhanderin fungiert hier als Treu-
handkommanditistin, sie wird also im
Handelsregister entsprechend den
gesellschaftsvertraglichen Regelungen
eingetragen. Sie ist Kommanditist und
halt und verwaltet die Beteiligung fur
den Investor/Anleger / Treugeber.
Die Treuhdnderin ist gegenuber den
jeweiligen Treugebern stets weisungs-
gebunden. Damit wird sichergestellt,
dass der treuhanderische Treugeber-
kommanditist die gleichen Rechte
und Pflichten hat wie ein direkt ein-
getragener Kommanditist.

Verkehrswert

Der Verkehrswert (Marktwert) wird
durch den Preis bestimmt, der in
dem Zeitpunkt, auf den sich die
Ermittlung bezieht, im gewdhnlichen
Geschéftsverkehr nach den recht-
lichen Gegebenheiten und tatsach-
lichen Eigenschaften, der sonstigen
Beschaffenheit und der Lage des
Grundstlcks oder des sonstigen
Gegenstands der Wertermittlung
ohne Rucksicht auf ungewodhn-
liche oder personliche Verhaltnisse
zu erzielen ware. Der Verkehrs-
wert wird im Falle der Anlageobjekte
des ZBI Professional 12 nach dem
sog. Ertragswertverfahren ermittelt
(vgl. Ausfihrungen zur Bewertung

Kapitel 5.7., ,Regeln fur die Vermogens-
bewertung").

Verrechnungskonto
Verrechnungskonto ist ein buch-
halterisch gefuhrtes Konto fur die
Bilanz. Hier werden die Entnahmen
und anteilige Gewinne und Verluste
gebucht. Das Verrechnungskonto wird
dann mit dem Kapitalkonto saldiert.
Dies ergibt den tatsachlichen Kapital-
kontostand siehe ,Kapitalkonto”.

Verwahrstelle

Bei einer Verwahrstelle handelt es sich
um eine behordlich beaufsichtigte Ein-
richtung, ahnlich wie beispielsweise
Kreditinstitute, Wertpapierfirmen oder
Versicherungen, welche von der KVG
zu beauftragen ist. Die Verwahrstelle
hat, unabhangig vom separaten
Portfolio- und Risikomanagement der
KVG, die Interessen der Anleger zu
wahren und u. a. die Pflicht zur Uber-
prifung der Eigentumsverhaltnisse
bezlglich der Vermogensgegenstande
der Fondsgesellschaft und der Fihrung
eines stets aktuellen Bestandsverzeich-
nisses. Daneben Uberwacht sie die
Zahlungsstréme der Fondsgesellschaft.
Sie soll insbesondere sicherstellen,
dass das Geld der Anleger und die
Barmittel der Fondsgesellschaft
ordnungsgemal’ auf Konten verbucht
werden, welche im Namen der Fonds-
gesellschaft oder der fUr sie tatigen
Verwahrstelle eréffnet wurden.
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Dieser Verkaufsprospekt gibt die bis zum Tag der Ver-
triebszulassung durch die BaFin bekannten und erkenn-
baren Tatsachen und Rechtsauffassungen wieder. Die
zu diesem Zeitpunkt aktuellen rechtlichen und steuer-
lichen Vorschriften wurden bei der Erstellung beachtet.
Er wurde unter Beachtung der vielfaltigen und unter-
schiedlichen Interessen der potenziellen Anleger erstellt.
Es ist jedoch nicht mdéglich, den Anforderungen und
Interessen aller potenziellen Anleger gerecht zu werden.
Insbesondere ist eine Darstellung aller denkbaren 6ko-
nomischen und gesetzlichen Zusammenhdnge nicht
moglich. Der Anleger geht mit der Beteiligung an der
Fondsgesellschaft eine unternehmerische Beteiligung
ein, deren Zweck unter Umstanden nicht erreicht wird.

Dem Anleger wird daher dringend empfohlen, sich vor
einer Unterzeichnung der Beitrittserklarung eingehend
mit den im Prospekt enthaltenen Informationen, insbe-
sondere mit den in Kapitel 6., ,Risiken im Zusammen-
hang mit dem vorliegenden Angebot”, enthaltenen
Risikohinweisen sowie den wesentlichen Anleger-
informationen, dem Gesellschafts- und dem Treu-
handvertrag und den Anlagebedingungen der Fonds-
gesellschaft zu befassen und diese detailliert zu Uber-
prufen.

Es wird jedem Anleger, aber insbesondere unerfahrenen
Anlegern geraten, sich vor Zeichnung der Beitrittsunter-
lagen durch einen Rechts- oder Steuerberater beraten
zu lassen. Sollten Dritte, beispielsweise Vermittler und
Anlageberater, beauftragt werden, die Beteiligung zu
bewerben und zu vertreiben, durfen sie keine Uber den
Prospekt hinausgehenden Zusicherungen und Angaben
machen. Solche Zusicherungen und Angaben sind nur
verbindlich, wenn sie durch die Fondsverwaltung vor
dem Beitritt des Anlegers schriftlich bestatigt werden.

Im Prospekt enthaltene Berechnungen geben aus-
schlieBlich die bei Prospektaufstellung prognostizierte
Entwicklung der Investition wieder. Aus diesem
Grund sind Abweichungen von dem prognostizierten
Investitionsverlauf und dem prognostizierten
Investitionserfolg nicht auszuschlieBen und sogar wahr-
scheinlich. Die vorausgesagten Ergebnisse, insbeson-
dere bezUglich der Ertrage, kdnnen variieren, da sie
durch eine Vielzahl von Faktoren beeinflusst werden. Es
kann daher keine Gewahrleistung fur das Eintreffen im
Prospekt dargestellter Kalkulationen, Kostenubersichten
oder fur das prognostizierte Gesamtergebnis Uber-
nommen werden. Wertentwicklungen der Vergangen-
heit sind kein Indikator fur die kunftige Wertentwicklung.

Neben der kunftigen wirtschaftlichen Entwicklung
mussen auch Anderungen der einschlagigen Gesetzes-
vorschriften, der Rechtsprechung sowie der Ver-
waltungsansichten vorbehalten bleiben. Eine Uber die
gesetzliche Prospekthaftung hinausgehende Haftung
von Unternehmen der ZBI Gruppe sowie der Vertriebs-
partner wie Anlagevermittler oder -berater, Banken
und Makler ist ausgeschlossen. Gleichermalien ist die
Haftung der Organe von der ZBI Gruppe angehotrenden
Gesellschaften, soweit gesetzlich zuldssig, auf Vorsatz
und grobe Fahrlassigkeit begrenzt. Diese Haftungsaus-
schltsse erstrecken sich auch auf alle anderen Ver-
offentlichungen, insbesondere Werbematerialien.
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