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DEUTSCHE FINANCE GROUP

Sehr geehrte Damen und Herren,

die DEUTSCHE FINANCE GROUP ist eine internationale Investmentgesellschaft und bietet Investoren Zugang
zu institutionellen Mdrkten und exklusiven Investments in den Bereichen Private Equity Real Estate, Immobilien und
Infrastruktur. Im Geschéftsjahr 2019 hat die DEUTSCHE FINANCE GROUP insgesamt 1,38 Milliarden Euro
Eigenkapital platziert. Die Assets under Management der DEUTSCHE FINANCE GROUP konnten somit weiter signifikant
gesteigert werden und betrugen zum 31.12.2019 5,91 Milliarden Euro.

Mit dem Deutsche Finance Investment Fund 15 hat die DEUTSCHE FINANCE GROUP im Jahr 2019 ihr Produktangebot

fur Privatanleger um sogenannte institutionelle Club Deal Fonds erweitert.

Bei institutionellen Club Deals geht es in der Regel um die kurz- bis mittelfristige Realisierung einer
renditestarken Immobilie. Dabei kooperieren in der Regel mehrere institutionelle Investoren, um ein zeitlich befristetes

Projekt gemeinsam erfolgreich zu realisieren.

Bei dem institutionellen Club Deal Deutsche Finance Investment Fund 15 handelte es sich um eine exklusive
Investitionsmoglichkeit in ein Labor-/Birogebaude mit brutto ca. 36.200 gm Nutzfldche, 250 Tiefgaragen-Stellplatzen
und 4.000 gm Grundflache. Das Gebdude befindet sich in Somerville, Massachusetts, USA, inmitten der
Biotech-Life-Science-Hochburg Boston/Cambridge Area. Der institutionelle Club Deal mit einer geplanten Laufzeit von
nur 3 Jahren geht von einer prognostizierten Kapitalriickzahlung in Hohe von 140 Prozent an die Anleger aus.

Der institutionelle Club Deal war nach Vertriebsstart innerhalb von 4 Tagen mit tber 96 Millionen US-Dollar reserviert.

Die DEUTSCHE FINANCE GROUP hat im Jahr 2019 in einer weiteren — nunmehr vierten — Kooperation mit dem
HANDELSBLATT Research Institute die Studie ,Factbook Immobilienmarkte® erstellt. Im Mittelpunkt steht
die Entwicklung der Immobilienmarkte in den Landern Europas und in den USA sowie die Frage, wie Anleger von
Investitionen in diese Mdrkte profitieren konnen. Immobilien sind nicht nur in Zeiten niedriger Zinsen
eine attraktive Kapitalanlage. Als eigene Anlageklasse mit interessantem Rendite-Risiko-Verhdltnis sind Immobilien
vergleichsweise unabhdngiger von den Entwicklungen der Kapitalmarkte und weisen bei langfristiger

Betrachtung relativ geringe Wert- und Ertragsschwankungen auf.

Durch innovative Finanzstrategien und fokussierte Asset Management-Beratung bietet die DEUTSCHE FINANCE GROUP
privaten, professionellen und institutionellen Investoren einen exklusiven Zugang zu internationalen Mdrkten
und deren Investment-Opportunitdten. Mit der DEUTSCHE FINANCE GROUP investieren Anleger in internationale
Marktchancen — dort wo sie entstehen!

Wir bedanken uns bei Ihnen fiir das uns entgegengebrachte Vertrauen im Geschiftsjahr 2019
und verbleiben mit freundlichen GriiBen

DF Deutsche Finance Investment GmbH, 29. September 2020

/i .

Stefanie Watzl, Geschiftsfuhrer Christoph Falk, Geschiftsfiihrer
DF Deutsche Finance DF Deutsche Finance
Investment GmbH Investment GmbH
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Mehr als 33.000 Privatanleger

Institutionelle Investoren

In 47 Landern investiert

Die Deutsche Finance spezialisiert sich als In-
vestmentmanager auf institutionelle Private
Market-Investments in den Bereichen Immo-
bilien, Private Equity Real Estate und Infra-
struktur. Der Fokus liegt dabei auf Investments
mit Wertsteigerungspotential und attraktiven
Renditen sowie der Risikominimierung des
Gesamtportfolios durch Diversifikation. Dies
wird durch Investitionen in verschiedenen
Landern, Regionen, Sektoren und Invest-
mentstilen in Kombination mit unterschied-
lichen Investitionszeitpunkten erreicht. Mit

ihrem einzigartigen, weltweiten Netzwerk zu

institutionellen Investoren und Produktan-
bietern sichert sich die DEUTSCHE FINANCE
GROUP exklusiven Zugang zu Investitions-
strategien, die dem breiten Markt nicht zur
Verfugung stehen.

Durch innovative Investitionsstrategien wer-
den die einzelnen Bedirfnisse unterschiedli-
cher Investorengruppen bericksichtigt und
gleichzeitig ein gemeinsames Investieren in
globale institutionelle Immobilien- und Infra-

strukturinvestments ermoglicht.

1 5 internationale Auszeichnungen

5,91 Mrd. EUR

verwaltetes Vermogen

Stand: 31.12.2019

Mit uber 15 Jahren Erfahrung ist die DEUTSCHE
FINANCE GROUP in ein breites Spektrum an
verschiedenen Landern, Regionen, Sektoren
und Investmentstilen, kombiniert mit unter-
schiedlichen Investitionszeitpunkten und Lauf-
zeiten investiert und verwaltet Giber ihre insti-
tutionellen Investitionsstrategien ein Portfolio
mit weltweiten Immobilien-, Private Equity

Real Estate- und Infrastrukturinvestments.
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Die Strategie der DEUTSCHE FINANCE GROUP
besteht darin, alle wesentlichen Geschéftsbereiche
wie Produktkonzeption, Portfoliomanagement,
Risikomanagement, Vertriebskoordination und
Anlegerverwaltung in einem Konzern zu verei-
nen. Diese ,all-in-one* Strategie schafft die Basis
fur Kompetenz, schnelle strategische Entscheidun-
gen und notwendige Anpassungen an Marktver-
anderungen. Durch diese fokussierte Unterneh-
mensstrategie konnte die DEUTSCHE FINANCE
GROUP auch im Geschéftsjahr 2019 die Assets
under Management kontinuierlich steigern.

Im Jahr 2019 befanden sich 4 alternati-
ve Investmentfonds (AIF) fir Privatanleger
in der Platzierung. Der Deutsche Finance
PRIVATE Fund 12 mit einer Laufzeit von
5 Jahren, der Uber institutionelle Investment-
strategien in international diversifizierte
Immobilieninvestments investiert, wurde
zum 30.06.2019 mit Eigenkapitalzusagen in
Hohe von 100,0 Mio. EUR geschlossen. Ein
weiterer Investmentfonds ist der Deutsche
Finance Investment Fund 13, der breit diver-
sifiziert in die Assetklassen Infrastruktur und
Immobilien investiert. Die Laufzeit betrédgt
15 Jahre und Privatanleger konnen zwischen
zwei Anteilklassen wahlen (Einmalzahler
oder Ratenzahler). Des Weiteren wurde 2019
der Deutsche Finance Investment Fund 14
mit einer Laufzeit von 7 Jahren aufgelegt.
Die Strategie des Investmentfonds besteht
im Aufbau und der Verwaltung eines diver-
sifizierten Portfolios von institutionellen In-
vestmentstrategien der Assetklassen Private
Equity Real Estate und Immobilien. Dartiber
hinaus initiierte die Deutsche Finance mit dem
Deutsche Finance Investment Fund 15 ihren
ersten Club Deal Fund, mit einer Laufzeit von
rund 3 Jahren, der in die Entwicklung eines
Labor-/Burogebdudes sowie in Grundstiicke
in der Boston/Cambridge Area in Somerville,
Massachusetts, USA investiert. Somit verwaltet
das mehrfach ausgezeichnete Asset-Manage-
ment-Team der DEUTSCHE FINANCE GROUP
zum 31.12.2019 im Privatanlegergeschift ins-
gesamt 15 Fonds mit uiber 737 Mio. EUR Eigen-
kapital” und tber 33.000 Privatanlegern.

! Teilweise vor Ablauf der Widerrufsfrist.
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VERTEILUNG DER DIREKTINVESTMENTS DER INSTITUTIONELLEN INVESTMENTSTRATEGIEN

Gemeinsam mit Uber 1.600 institutionellen Partnerinvestoren in 47 Landern investiert.

KANADA

USA

MEXIKO

DOMINIKANISCHE REPUBLIK

PUERTO RICO NIEDERLANDE
PANAMA BELGIEN
KOLUMBIEN FRANKREICH

PERU PORTUGAL
BRASILIEN SPANIEN
CHILE ITALIEN



GROSSBRITANNIEN

IRLAND

NORWEGEN

SCHWEDEN

SCHWEIZ

OSTERREICH

KROATIEN

RUMANIEN

BULGARIEN

TURKEI

FINNLAND TSCHECHIEN
DANEMARK SLOWAKEI
DEUTSCHLAND UNGARN

POLEN SLOWENIEN

SINGAPUR

INDONESIEN

CHINA

HONG KONG

SUDKOREA

INDIEN /
MALEDIVEN ’
MYANMAR JAPAN
THAILAND AUSTRALIEN
VIETNAM NEUSEELAND
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ABWICKLUNGSBERICHT PPP FUND ZUM 31.12.2019
LAGEBERICHT

STAMMDATEN

Fondsname

PPP Privilege Private Partners Fund GmbH & Co. KG i. L.

Investitions- und Anlagestrategie

Beteiligungen an institutionellen Investmentstrategien mit Anlageschwerpunkt Immobilien
und Infrastruktur

Fonds- und Berichtswihrung Euro

Berichtsstichtag 31.12.2019

Geschiftsjahr 01.01. = 31.12.

Laufzeit bis 31.12.2018 (Beginn der Liquidationsphase: 01.01.2019)
Datum der Griindung 03.08.2006

Dauer der Beitrittsphase bis 30.06.2008

Anzahl der Investoren 475

Steuerliche Einkunftsart

Kapitaleinkiinfte

Sitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Munchen

Handelsregister

Amtsgericht Munchen, HRA 88455

KOMPLEMENTARIN

Name

DF Deutsche Finance Management GmbH

Sitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Handelsregister

Amtsgericht Minchen, HRB 162136

Geschiftsfiihrer

André Schwab (bis 31.12.2019), Stefanie Watzl, Christoph Falk (ab 01.01.2020)
alle geschaftsansdssig unter der Adresse der Gesellschaft

LIQUIDATORIN'

Name

DF Deutsche Finance Services GmbH

Sitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Handelsregister

Amtsgericht Munchen, HRB 162189

Geschiftsfiihrer

Harald Adelhardt (geschiftsansissig unter der Adresse der Gesellschaft)

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT (KVG)

Name

DF Deutsche Finance Investment GmbH

Sitz

LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen

Handelsregister

Amtsgericht Minchen, HRB 181590, eingetragen am 29.09.2009 (erstmals eingetragen am
04.05.2009 beim Amtsgericht Berlin Charlottenburg unter HRB 119582)

Geschiftsfiihrer

André Schwab (bis 31.12.2019), Stefanie Watzl, Christoph Falk (ab 01.05.2019)
alle geschiftsansassig unter der Adresse der Gesellschaft

Aufsichtsrat

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

VERWAHRSTELLE

Name

CACEIS Bank S.A., Germany Branch

Sitz

Lilienthalallee 36, 80939 Munchen

Handelsregister

Zweigniederlassung der CACEIS Bank S.A., Handelsregister Paris, HR-Nummer: 692 024 722

Vorstand

Jean-Francois Abadie (Generaldirektor)

Vorsitzender des Verwaltungsrats

Jacques Ripoll

WEITERE VERTRAGSPARTNER

Treuhdnder

Concept Treuhand Steuerberatungsgesellschaft mbH

Steuerberater

Alpha Treuhand Steuerberatungsgesellschaft mbH

Rechtliche/Steuerliche Beratung
Ankauf Investmentstrategien

Wirtschaftskanzlei Linklaters und Clifford Chance

Abschlusspriifer

KPMG AG Wirtschaftsprufungsgesellschaft

! Bis 31.12.2018 geschiftsfuhrende Kommanditistin; ab 01.01.2019 Liquidatorin.
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PPP FUND IM UBERBLICK

Die PPP Privilege Private Partners Fund
GmbH & Co. KG i. L. (kurz: PPP Fund) ist eine
geschlossene extern verwaltete Investment-
gesellschaft in der Rechtsform einer Kom-
manditgesellschaft mit Sitz in Minchen. Die
Gesellschaft wurde am 03.08.2006 gegriindet.

Im Geschaftsjahr 2008 wurde die Beitritts-
phase mit einem gezeichneten Kapital von
7.166.500 EUR (ohne Agio) und 479 Anlegern
abgeschlossen (aktueller Stand: 475).

Die Strategie des PPP Fund war der Aufbau
und die Verwaltung eines diversifizierten

KENNZAHLEN PPP FUND?

Portfolios von institutionellen Investment-
strategien der Assetklassen Immobilien und
Infrastruktur.

Der PPP Fund verduBerte im Geschaftsjahr
seine Beteiligung an sdmtlichen institutionel-
len Investmentstrategien.

Der Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil be-
tragt 0,00 EUR bei 7.146.500 Anteilen, da
vor dem Geschidftsjahresende die finale
Ausschittung an die Anleger erfolgte. Un-
ter Berlcksichtigung aller erfolgten Aus-
schittungen i. H. v. insgesamt 143 % an
die Anleger sowie den gezahlten und zu-
rickgestellten Steuern i. H. v. rd. 2 % betragt

die Leistungsentwicklung am Geschafts-
jahresende 1,45 EUR pro Anteil und ist
gegenlber dem Vorjahreswert von 1,35 EUR
um rund 7.4 % gestiegen.

Der PPP Fund befindet sich seit dem
01.01.2019 in der Liquidationsphase und die
finale Ausschittung an die Anleger erfolgte im
Dezember 2019. Die Liquidatorin hat im vor-
liegenden Abwicklungsbericht samtliche Zah-
lungsverpflichtungen erfasst, die bis zur Lo-
schung und Vollbeendigung der Gesellschaft
ausgeglichen werden.

| o S
Gesamtinvestition EUR 7.501.650 7.501.650
Agio (Ausgabeaufschlag) EUR 357.150 357.150
Gezeichnetes Kapital (Eigenkapital ohne Agio) EUR 7.144.500 7.144.500
Eingezahltes Kapital (ohne Agio) EUR 7.144.500 7.144.500
Auszahlungen an Anleger? (kumuliert) EUR 10.221.776 4.409.619
Gesellschaftskapital der Kommanditisten netto nach HGB EUR 0 1.931.234
Langfristige Kreditfinanzierungsquote % 0 0
Gezeichnete Investmentstrategien Anzahl 0 3
Gezeichnetes Kapital bei Investmentstrategien EUR 0 7.748.684
Offene Kapitalzusagen bei den Investmentstrategien* EUR 0 143.611

? Alle Angaben ohne Berticksichtigung des Komplementéar-Kapitals.
* Inkl. KapESt und Solidaritétszuschlag Vorjahre.
* Umgerechnet mit den jeweiligen Jahresendkursen.

1



ABWICKLUNGSBERICHT PPP FUND ZUM 31.12.2019

LAGEBERICHT

TATIGKEITSBERICHT

Anlageziele sowie
Anlagepolitik/ Anlagebedingungen

Der PPP Fund investierte sein Gesellschafts-
kapital global und parallel zu finanzstarken in-
stitutionellen Investoren. Der Portfolioaufbau
erfolgte nach den MaBgaben des Prospektes
der Fondsgesellschaft.

Die Investmentstrategien waren unmittelbar
oder mittelbar (auch iiber eine zwischenge-
schaltete Kapitalgesellschaft) eingegangene
Beteiligungen an borsenunabhdngigen insti-
tutionellen Investmentstrategien der Anla-
geklasse Immobilien und Infrastruktur — dazu
zdhlen auch immobiliendhnliche Anlagen und
Private-Equity-Real-Estate sowie infrastruk-
turdhnliche Anlagen. Die Anlagepolitik sah
vor, ein globales, breit diversifiziertes Portfo-

lio aufzubauen und zu verwalten.

Die Diversifikation erfolgte dabei nach Asset-
klassen, Regionen, Sektoren, Laufzeiten, Vin-
tages (Jahrginge, in denen die Investitionen
vorgenommen werden), nach Bestandsinvest-
ments und Projektentwicklungen, nach ver-
schiedenen Investmentstilen sowie nach Ren-
diteparametern. Dabei wurden Megatrends,
wie die fortschreitende Globalisierung, sich
rasant verandernde demographische Struktu-
ren, die Entwicklung in Schwellenlandern oder
der signifikant gestiegene Urbanisierungsgrad
beriicksichtigt.

Das Anlageziel war es, die gezeichneten in-
stitutionellen Investmentstrategien Gber den
Investmentzyklus bis zur Abwicklung zu halten
und dabei eine Rendite durch Ausschiittungen
aus den Wertzuwdchsen und Verkaufserldsen
der Investmentstrategien zu vereinnahmen.
Die Investmentstrategien generierten Wert-
zuwdchse typischerweise durch aktives Port-
foliomanagement, durch Optimierung der
Qualitdt, Quantitdt und Duration von Cash-
Flows oder durch Projektentwicklungen.

Die einzelnen Investments wurden von loka-

len Investmentstrategiemanagern identifiziert
und weiter nach Regionen, Sektoren, Laufzei-

12

ten und weiteren Parametern diversifiziert.
Uber die Laufzeit des Investmentfonds war
damit das Portfolio an einer Vielzahl von ein-
zelnen Immobilien- und Infrastrukturinvest-

ments auf der ganzen Welt mittelbar beteiligt.
Portfoliobericht
Wesentliche Veranderungen

Der PPP Fund verauBerte in 2019 alle bis dahin
noch in seinem mittelbaren Bestand befind-
lichen institutionellen Investmentstrategien.

Struktur des Portfolios

Zum Berichtsstichtag bestanden keine Betei-
ligungen an institutionellen Investmentstra-

tegien mehr.
RISIKOPROFIL

Mit dem Beitritt zum PPP Fund ging der An-
leger eine unternehmerische Beteiligung ein,
die fur ihn mit wirtschaftlichen, rechtlichen
und steuerlichen Risiken verbunden war. Das
generelle Risikoprofil des PPP Fund umfasst
die unter Kapitel lll. des Verkaufsprospekts
(S. 10 ff.) beschriebenen prognosegefihrden-
den, anlagegefihrdenden und anlegergefahr-
denden Risiken, zu denen insbesondere das
Blindpool-Konzept sowie nicht vorherseh-
bare Marktentwicklungen und Anderungen
von Rechtsvorschriften zahlen. Daruiber hinaus
konnen weitere, nicht vorhersehbare Ereignis-
se und Entwicklungen zu einer negativen Be-
einflussung des Investmentvermogens fuhren.
Der Anleger hat keinen Anspruch auf Riick-
zahlung seines eingesetzten Kapitals.

Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Beteiligungsrisiko

Das Beteiligungsrisiko beinhaltete, dass Riick-
flusse aus einer Beteiligung an einer insti-
tutionellen Investmentstrategie geringer als
erwartet oder ganzlich ausfallen. Derartige
Ruckflisse an den PPP Fund richteten sich
mafgeblich nach den Wertentwicklungen der
getdtigten Investments der Investmentstra-

tegien, die ihrerseits wiederum Immobilien-
markt- und Standortrisiken, immobilienspezi-
fischen sowie Immobilienentwicklungsrisiken
und ggf. auch Auslands- und Wahrungsrisi-
ken unterliegen kénnen. Durch regelmaBiges
Monitoring und aktives Management des Port-
folios des PPP Fund sowie durch Diversifika-
tion des Portfolios wurde das Beteiligungs-
risiko eingegrenzt. Das Beteiligungsrisiko war
das wesentlichste Risiko des PPP Fund.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko entspricht der Gefahr des
Verlusts, dass ein Kreditinstitut seinen vertrag-
lichen Pflichten nicht nachkommt. Anlagen bei
Kreditinstituten erfolgen nach dem Grundsatz
der Risikomischung und Geschéftsbeziehun-
gen wurden ausschlieBlich mit genehmigten
und beaufsichtigten Banken eingegangen. Das
Kreditrisiko war im Berichtszeitraum gering.

Zinsanderungsrisiken

Das Zinsdnderungsrisiko entsteht durch Zins-
bindung der Vermogensgegenstinde oder
Verbindlichkeiten und es entspricht der Ge-
fahr eines Verlusts infolge von Marktzinsande-
rungen. Es war gering, da die Anlage liquider
Mittel wie auch die Aufnahme von Fremd-
kapital nur mit kurzen Laufzeiten von unter

12 Monaten vorgesehen war.

Wihrungsrisiken

Die Beteiligungen des Investmentfonds wur-
den zum Teil in Fremdwdhrungen getdtigt.
Daruber hinaus konnten die institutionellen
Investmentstrategien in weitere Wéhrungen
investieren. Das Wahrungsrisiko wurde in
Folge der regionalen Diversifikation als Teil
der Anlagestrategie bewusst eingegangen.
Durch die Diversifizierung in unterschiedliche
Landeswahrungen auf Ebene der institutionel-
len Investmentstrategien konnten Risikodiver-
sifikationseffekte auf das Wahrungsrisiko in
Folge der Korrelationen der Wechselkursent-
wicklungen der verschiedenen Wihrungen
eintreten. Aufgrund des Risikodiversifikations-
effektes wurde das Wéhrungsrisiko trotz des
hohen Anteils der in Fremdwdhrung gehaltene



Vermogensgegenstdnde auf Ebene des Invest-
mentfonds als moderat eingeschatzt.

Sonstige Marktpreisrisiken

Die Vermogenspositionen des PPP Fund wur-
den nicht gehandelt und sind nicht fur den
Handel vorgesehen. Somit bestand grundsatz-
lich kein direktes Marktpreisrisiko.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bestanden grundsatz-
lich in Form eines potentiellen Versagens von
Prozessen, Personal und Systemen. Der PPP
Fund hat die Kapitalverwaltungsgesellschaft
mit der Verwaltung des AIF beauftragt, d. h.
alle operativen Prozesse wurden von der KVG
erbracht. Daher sind die operationellen Risi-
ken grundsdtzlich bei der KVG angesiedelt.
Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden,
dass sich Folgen aus operationellen Risiken
auf den PPP Fund auswirken. Die KVG hat
in ihrem Risikomanagementsystem MaBnah-
men implementiert, durch die operationelle
Risiken fruhzeitig erkannt und angemessen
gesteuert und uberwacht werden, um die Ri-
siken sowie mogliche Auswirkungen auf die
AlFs zu reduzieren.

Liquiditatsrisiken

Die Liquiditatssituation des PPP Fund wurde
wéhrend der Laufzeit hauptsachlich durch Ka-
pitalabrufe der institutionellen Investment-
strategien und laufende Kosten des Fonds so-
wie durch Ausschuttungen der Zielfonds und
Rateneinzahlungen der Anleger bestimmt.
Sowohl Kapitalabrufe als auch Ausschittun-
gen sind zeitlich nicht genau fixiert. Somit
unterlag die Liquiditdtsplanung des PPP Fund
Prognoseunsicherheiten. Das hierausresultie-
rende Risiko eines Liquiditdtsengpasses ist
durch den Einsatz der Commitment-Strategie
erhoht. Es wurde vom PPP Fund im Rahmen
seiner Investitionsstrategie eingegangen und
akzeptiert. Dabei wurden — um einen effizi-
enten Kapitaleinsatz sicherzustellen — Kapi-
talzusagen abgegeben, die zum Zeitpunkt
der Kapitalzusage Uber den Wert der Fonds-
gesellschaft hinausgingen. Das Risiko wurde

eingegrenzt, indem Overcommitments nur
insoweit abgegeben wurden, als auf Basis der
Planung der Liquiditatszu- und -abflisse eine
jederzeitige Bedienung der Verbindlichkeiten
des Fonds sichergestellt war. Die Einhaltung
intern festgelegter Grenzwerte fir Overcom-
mitments wurde vor jeder Zeichnung einer in-
stitutionellen Investmentstrategie berwacht.
Des Weiteren wurde das Liquiditdtsrisiko
durch Frihwarnindikatoren in Bezug auf eine
Mindestliquiditdt gesteuert und Uberwacht
und wird deshalb als gering angesehen.

Risikomanagementsystem

Ziel des Risikomanagementsystems der Deut-
sche Finance Investment ist es, sicherzustel-
len, dass die von ihr verwalteten Investment-
fonds nur Risiken eingehen, die im Rahmen
ihrer jeweiligen, durch die Anlagebedingun-
gen naher bestimmten, Risikobereitschaft
liegen und dass Risiken, die die Ertrags-,
Vermogens-, oder Liquiditdtslage der Invest-
mentfonds gefdhrden, frihzeitig erkannt und
GegensteuerungsmaBnahmen aufgezeigt und
umgesetzt werden. Richtlinien, ein Organi-
sations- und Risikomanagementhandbuch
sowie Entscheidungsgremien regeln risiko-
bewusste Ablaufe im Investmentfondsma-
nagement und bilden zusammen mit dem
Risikomanagementprozess die Grundpfeiler
des Risikomanagementsystems. Der Risiko-
managementprozess ist ein fortlaufender
Prozess, bei dem Einzelrisiken identifiziert,
erfasst, analysiert und geeignete Uberwa-
chungsmaBBnahmen festgelegt werden. Zur
Risikotiberwachung werden Limitsysteme,
Stresstests sowie die Messung von Risikokon-
zentrationen und eine regelmaBige Bewer-

tung der Risiken eingesetzt.
Liquiditatsrisikomanagement

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat ein Li-
quiditdtsmanagementsystem implementiert,
das mittels festgelegter Liquiditdtsmanage-
mentprozesse die Erfassung, Messung, Steue-
rung und Uberwachung von Liquiditatsrisiken
des PPP Fund sicherstellt. Alle Liquiditdts-
managementprozesse sind in einer Liquidi-

tatsrichtlinie festgehalten. Sie ermoglichen

der Kapitalverwaltungsgesellschaft, sowohl
die kurz- als auch die mittel- und langfristige
Liquiditatsentwicklung zu tberwachen und
Veranderungen der Liquiditatssituation frih-
zeitig zu erkennen.

Entwicklung der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft

Die Entwicklung der Vermogenslage nach
HGB in 2019 war geprdgt durch den Verkauf
der Finanzanlagen sowie die finale Ausschut-
tung an die Anleger in Hohe von 5,8 Mio. EUR.
Durch die zum 1.1.2019 begonnene Liquida-
tionsphase erfolgte planmaBig eine signifikan-
te Verringerung der Bilanzsumme. Insbeson-
dere sind die Finanzanlagen vollstandig abge-
gangen. Das nach HGB ausgewiesene Eigen-
kapital der Gesellschaft verringerte sich auf
0 EUR zum Bilanzstichtag. Die Ruckstellungen
i. H. v. 52 TEUR wurden in ausreichender
Hohe im Wesentlichen fir Steuerberatung,
Jahresabschlusserstellung und Jahresab-
schlussprifung sowie Kosten in Verbindung
mit der Liquidierung der Gesellschaft gebil-
det. Die Verbindlichkeiten sind ausschlieBlich
kurzfristig und bestehen im Wesentlichen
gegenuber der Special Opportunity || GmbH
und Anlegern, bei denen die Auszahlung erst
nach dem Bilanzstichtag durchgefiihrt werden
konnte.

Die Zahlungsféhigkeit der Gesellschaft war im
Geschiftsjahr zu jeder Zeit gegeben.

Da sich die Gesellschaft im Geschéftsjahr be-
reits am Ende der Liquidationsphase befindet,
ist die Ertragslage mit einem Jahresergebnis
i. H. v. 3,9 Mio. EUR erwartungsgemdB deut-
lich positiv.

Realisierte Aufwendungen ergaben sich
im Geschéftsjahr insbesondere fiir externe
Dienstleister im Bereich Beratung, Abschluss
und Prufung i. H. v. 29 TEUR sowie Zinsauf-
wendungen aus dem Kontokorrentvertrag
mit der Special Opportunity Il GmbH i. H. v.
36 TEUR. Daneben sind weitere kleinteilige
Aufwendungen u.a. fur die Haftungsvergtitung
des Komplementars i. H. v. 11 TEUR sowie fir
den Treuhdnder i. H. v. 9 TEUR angefallen.
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Die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft ist ~ J-Curve-Effekt? Rendite
geprégt von der Liquidation und wird als stabil
beurteilt. Bestehende und kurzfristig realisier-
bare Forderungen sowie vorhandene liquide

Mittel sind ausreichend vorhanden, um die

passivierten Zahlungsverpflichtungen bis zur
Loschung und Vollbeendigung der Gesell- Belastung durch Vorlaufkosten
schaft zu bedienen.

1 2 3 4 5 6 7 ... N Jahre

Leistungsindikatoren

Fur ihre verwalteten AlF, die sich in der Plat-
zierungsphase befinden, ldsst die KVG jeweils
Ratings von der Scope Group, der groBten
Ratingagentur Europas’, durchfiihren. Die-
se Ratings beinhalten unter anderem auch
die Uberpriifung der Leistungsfihigkeit des
Asset- und Portfoliomanagement der DEUT-
SCHE FINANCE GROUP. Bei den aktuell
durchgefiihrten Ratings wurden die AIF sowie
das Asset- und Portfoliomanagement durch-
wegs positiv bewertet.

Der wesentliche Leistungsindikator des PPP
Fund ist am Ende der Fondslaufzeit die Leis-
tungsentwicklung vor Steuern und unter
Berticksichtigung bereits erfolgter Ausschiit-
tungen. Der Nettoinventarwert (NIW) pro
Anteil? betrdgt O EUR bei 7.146.500 Anteilen,
da im Geschaftsjahr die finale Ausschittung
an die Anleger erfolgte. Die Entwicklung des
NIWs ist ein Bestandteil der Leistungsentwick-
lung und fihrt zusammen mit Entnahmen,
gezahlten Steuern und Steuergutschriften zur
prognostizierten Gesamtauszahlung bei Be-
endigung der Liquidationsphase. Die insge-
samt gezahlten und zuruickgestellten Steuern
betragen rd. 2 % der Leistungsentwicklung.
Unter Beriicksichtigung der insgesamt er-
folgten Ausschittungen i. H. v. 143 % an die
Anleger sowie den gezahlten und zuriick-
gestellten Steuern i. H. v. rd. 2 % betragt
die Leistungsentwicklung am Geschafts-
jahresende 1,45 EUR pro Anteil und ist ge-
gentber dem Vorjahreswert von 1,35 EUR um
rund 7.4 % gestiegen.

' Nach Angaben auf https://www.scopeexplorer.com/

? Dieser NIW pro Anteil ist ein Durchschnittswert aller Kapitalkonten und gibt keinen Riickschluss auf einen individuellen Anleger-Anteilwert. Der genaue Wert des Anteils eines Anlegers hangt vom
Einzahlungsstand des Kapitalkontos des jeweiligen Anlegers ab.

* Der ,J-Curve-Effekt" beschreibt die Tatsache, dass die Vorlaufkosten des Investmentfonds und der institutionellen Investmentstrategien die Gesamtentwicklung zunachst negativ beeinflussen.
Der Investmentfonds muss diese Kosten erst aufholen, bevor eine positive Gesamtrendite verzeichnet werden kann.
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Leistungsentwicklung bis zur Gesamtauszahlung*

Die Gesamtauszahlung wird berechnet als arithmetischer Mittelwert aus der prognostizierten Gesamtauszahlung aller Anleger vor Steuern. Die

folgende Grafik zeichnet eine Entwicklung bis zur Gesamtauszahlung auf.
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Entwicklung Branche und Gesamtwirtschaft

Rahmenbedingungen internationale
Immobilienmirkte 2019

Der Handelsstreit zwischen den USA und Chi-
na sowie die Gefahr eines ungeregelten Aus-
tritt GroBbritanniens aus der EU, dem ,No
Deal Brexit®, belasteten das Wirtschaftsjahr
2019. Beides konnte im Jahresverlauf groBten-
teils abgewendet werden, allerdings ddmpften
neue Konflikte zwischen den USA und Iran,
weitere geopolitische Spannungen und sozi-
ale Unstimmigkeiten (beispielsweise in Hong
Kong oder Latein Amerika) die Erwartungen
an das Wirtschaftswachstum It. IMF auf 2,9 %,
0.7 % weniger als noch im Vorjahr angenom-

men.>

Trotz des maBigen Wirtschaftswachstums wa-
ren Immobilien auch im Jahr 2019 wieder eine
attraktive Anlageklasse. So erreichte It. Preqgin
das fur Immobilieninvestitionen eingesammel-
te Kapital letztes Jahr einen Rekordwert von
151 Mrd. USD und Assets Under Manage-
ment von 992 Mrd. USD, die vierte Erhéhung
in Folge. Dabei wurden die Assetkategorien
.Value Add“ (42,5 %) vor ,Core* (37,5 %) fa-
vorisiert, ,Opportunistic* (20,0 %) landet auf

dem dritten Platz, damit allerdings doppelt so
hoch wie im Vorjahr 2019. Spitzenreiter im
Anlagesektor fir Invesmentfondss waren ge-
madB Umfrage von Preqin letztes Jahr Biro-,
Logistik- und Wohnimmobilien. Auch die Seg-
mente Studentenwohnheim und Immobilien
des Gesundheitswesens verzeichneten einen
starken Anstieg. Insgesamt wurden im Jahr
2019 Transaktionen im Wert von 800 Mrd.
USD umgesetzt und erreichten damit einen
weiteren Rekordwert.¢"8

Fir das Jahr 2020 erwartete JLL im Januar ei-
nen Rickgang des Transaktionsvolumens auf
780 Mrd. USD. Wir gehen davon aus, dass
sich bei Eintritt der vielseits prognostizierten
Marktkorrektur neue Investmentopportunita-
ten ergeben und nach wie vor lohnende Inves-
titionsgelegenheiten wahrgenommen werden
konnen. Die zu erwartenden langfristig tiefen
Zinsen sollten dabei die Attraktivitdt von Im-
mobilien weiter stitzen.

Die Assetklasse Infrastruktur erfahrt ebenfalls
weiteren Zuwachs von Kapital. Im Jahr 2019
erreichten die Assets Under Management
einen Wert von 582 Mrd. USD. Im gleichen
Jahr wurde ein Rekordwert von 98 Mrd. USD
erfolgreich am Markt platziert. In der 2019er

Befragung des Branchendienstes Preqin emp-
fanden 87 % der befragten Investoren ihre
Erwartungen als erfullt und 84 % wirden
2020 gleich viel oder mehr in die Assetklasse

investieren.

Die groBe Nachfrage lasst Transaktionspreise
allerdings weiter steigen, was die Rendite bei
neuen Transaktionen schmdlern kénnte. Ak-
quisiteure in Nordamerika und Europa erwei-
tern daher ihren Prifungsprozess bei Ankauf,
um sicherzustellen die geplante Rendite auch
zu bekommen. Zusitzlich reduzieren sie ihre
Zielrenditen bei Fondsauflegung und weichen
auf risikoreichere Strategien und Anlageregio-
nen aus. Asien bietet beispielsweise eine sehr
hohe Nachfrage nach Infrastrukturinvestitio-
nen, aber nur wenige haben sich bisher auf

den Markt spezialisiert.®

In Bezug auf die Auswirkungen durch die
CoVid 19 Pandemie verweisen wir auch auf
die Angaben im Nachtragsbericht im Anhang.

* Die prognostizierte Leistungsentwicklung umfasst den NIW, Entnahmen, gezahlte Steuern und Steuergutschriften in Bezug auf das eingezahlte Kapital ohne Agio.

5 IMF (Januar 2020): World Economic Outlook Update.

¢ Pregin: 2020 Preqin Global Real Estate Report.

7INREV (Januar 2020): Investment Intensions Survey 2020.
¢ JLL (February 2020): Global Market Perspective.

%2020 Preqin Global Infrastructure Report
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Branchenbezogenes Umfeld
Sachwertbeteiligungen

Im Jahr 2019 betrug das in Deutschland plat-
zierte Eigenkapital geschlossener alternati-
ver Investmentfonds 1,6 Mrd. EUR, was ei-
nem Anstieg im Vergleich zum Vorjahr von
500 Mio. EUR bzw. 43 % entspricht. Uber die
Halfte des Volumens (ca. 53 %) wurde dabei
von nur 5 Anbietern platziert, u. a. durch die
DF Deutsche Finance Investment GmbH mit
einem Anteil von 12 % auf dem zweiten Rang.
Von den 1,6 Mrd. EUR platziertem Eigenka-
pital wurden 58 % erst 2019 auf den Markt
gebracht, was eine hohe Nachfrage seitens
der Anleger darstellt, wenngleich die Anzahl
der von der BaFin zum Vertrieb zugelasse-
nen Fonds im Jahr 2019 von 32 auf 24 zuriick

ging.LZ

Das gleiche Bild zeigt sich auch im internationa-
len Vergleich im Bereich der Immobilienfonds.
Neben dem Rekord-Platzierungsvolumen von
151 Mrd. USD gab es gleichzeitig einen Riick-
gang in der Anzahl der Fonds, die im Jahr 2019
geschlossen wurden auf 295, was dem nied-
rigsten Wert der Jahre 2010 - 2019 entspricht.
44 % des Gesamtplatzierungsvolumens erfolgte
dabei durch die 10 groBten Fonds was auf eine
Konsolidierung der Branche schlieBen ldsst.
75 % der vom Branchenkenner Preqin befrag-
ten Fondsmanager gaben an, dass sie den Markt
aktuell uberbewertet empfinden und daher
eine abwartende Haltung bei Ankdufen an-
nehmen. Dies beweist die sinkende Anzahl an
Transaktionen bei gleichzeitig angestiegenem
Gesamtvolumen in USD. Die hohe Ankaufs-
konkurrenz fuhrt zu sinkenden Renditen,
insbesondere fiir Immobilien, und erschwert
nach wie vor die Konzeption geschlossener
Publikums-AIF mit attraktiven Renditen.

Dennoch bleiben Immobilien Spitzenreiter
in den Assetklassen der Publikumsfonds mit
einem Anteil von 67 % des platzierten Eigen-
kapitals wie schon in den letzten drei Jahren.
Ilhnen folgen Private Equity mit 27 % und
Multi-Asset mit 6 %.

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH
(DFI) sieht die Investmentausrichtung der von
ihr verwalteten Investmentvermdgen in die
Assetklassen Immobilien und Infrastruktur
bestdtigt und geht davon aus, dass auch im
Falle einer vielseits erwarteten Marktkorrektur
insbesondere im Value-Add oder Opportunis-
tischen Bereich weiterhin lohnende Investiti-
onsgelegenheiten wahrgenommen und nach
Regionen und Anlagestil diversifizierte Port-
folien aufgebaut werden kénnen.

Prognosebericht

Auf Grund der erfolgten finalen Ausschittung
an die Anleger ist die zunftige Entwicklung
lediglich vom Ausgleich der verbleibenden,
bilanzierten Verbindlichkeiten geprégt, die
durch die aktivierten liquiden Mittel und sonsti-
gen Vermogensgegenstdnden gedeckt sind. Die
Loschung und Vollbeendigung der Gesellschaft
ist fir das Jahr 2020 nach Ausgleich der offenen
Zahlungsverpflichtungen vorgesehen. Ein Risiko
auf die Gesellschaft aus den oben beschriebe-
nen Erwartungen besteht daher nahezu nicht.

Sonstige Angaben

Wesentliche Merkmale
des Verwaltungsvertrages

Im Zuge der durch die Gesellschafter des PPP
Fund beschlossenen Reinvestition der verfiig-
baren Liquiditdt und der damit verbundenen
eingeschriankten Anwendung der Regelungen
des KAGB wurde die DF Deutsche Finance
Investment GmbH (DFI) zum 20.10.2017 als
externe AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft
mit der kollektiven Vermogensverwaltung des
PPP Fund beauftragt. Der bis dahin geltende
Fondsverwaltungsvertrag wurde zu diesem
Stichtag aufgehoben. Eine Kiindigung des Ver-
waltungsvertrags ist wahrend der Laufzeit nur
aus wichtigem Grund moglich. Der Gegen-
stand des Vertrages umfasst die Ubernahme
der Anlage und Verwaltung von inldndischen
Investmentvermogen (kollektive Vermogens-
verwaltung) i. S. d. § 17 Abs. 2 Nr. T KAGB fur
den PPP Fund, unter Beachtung der Investi-
tionsstrategie des Verkaufsprospekts und des
Gesellschaftsvertrages.

! Scope Analysis GmbH, ,Platzierungsvolumen 2019 geschlossene Publikums-AlF* vom 10.03.2020
2 Scope Analysis GmbH, Emissionsaktivititen 2019 geschlossene Publikums-AlF und Vermogensanlagen® vom 20.01.2020

3 IMF (Juni 2020): World Economic Outlook Update
#JLL (Mai 2020): Global Market Perspective
° BayernLB Research: Perspektiven Juli 2020
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Die Verwaltungstdtigkeit umfasst insbesonde-
re die Portfolioverwaltung und das Risikoma-
nagement gemdB AIFM-Richtlinie. Die DFI ist
berechtigt, alle Leistungspflichten ganz oder
teilweise an Dritte zu ubertragen, sofern die-
se mit dem KAGB vereinbar sind und wenn
der beauftragte Dritte den zwischen dem PPP
Fund und der DFI vereinbarten Verpflichtun-
gen vollumfanglich nachkommt. Die Bestim-
mungen des § 36 KAGB bleiben unberihrt.

Die DFI tbernimmt keine Gewdhrleistung da-
fur, dass die mit der Investitionsstrategie ver-
folgten Performanceziele auch tatsachlich er-
reicht werden. In ihrer Eigenschaft als externe
Kapitalverwaltungsgesellschaft ist die DFl ver-
traglich u. a. dazu verpflichtet, eine Verwahr-
stelle zu beauftragen und die durch die BaFin
erteilte Erlaubnis zum Geschéftsbetrieb einer
externen Kapitalverwaltungsgesellschaft nach
dem KAGB aufrechtzuerhalten. Ferner hat die
DFl ihre Aufgaben unter Einhaltung der ge-
setzlichen Bestimmungen und die Einhaltung
von Verhaltens- und Organisationspflichten
(Compliance) zu erfiillen. Bei Geschiften mit
Dritten handelt die KVG im eigenen Namen
und fur Rechnung der Fondsgesellschaft. Fur
ihre Tatigkeit erhdlt die DFI eine Vergitung
fur laufende Kosten und Transaktionskosten,
sowie unter bestimmten festgelegten Voraus-
setzungen eine Performance Fee.

Tatigkeiten der KVG

Die Gesellschaft hat die DF Deutsche Finance
Investment GmbH (DFI) mit Sitz in Munchen
mit der kollektiven Vermogensverwaltung
der Gesellschaft beauftragt. Dies umfasst
insbesondere das Portfoliomanagement, das
Risikomanagement sowie die administrative
Verwaltung der Gesellschaft. Die DFI tbt die-
se Tatigkeiten auch fur weitere Investment-
vermogen der Deutsche Finance Group aus.
In 2019 wurden von der DFI mit dem Invest-
ment Fund 14 mit einer Laufzeit von 7 Jahren
und dem Investment Fund 15 mit einer Lauf-
zeit von 3 Jahren zwei neue Investmentver-
mogen aufgelegt. Daneben befanden sich im
Geschéftsjahr 2019 zwei weitere alternative
Investmentfonds (AIF) fur Privatanleger in der
Platzierung. Dabei handelt es sich um den



Deutsche Finance PRIVATE Fund 12 mit einer
Laufzeit von 5 Jahren sowie den Deutsche
Finance Investment Fund 13 mit einer Lauf-
zeit von 13 Jahren. Der PRIVATE Fund 12 wurde
zum 30.06.2019 mit einem Platzierungsvolu-
men in Hohe von 100,0 Mio. EUR geschlossen.
Der Investment Fund 15 wurde zum 31.12.2019
mit einem Platzierungsvolumen in Hohe von
40,0 Mio. USD geschlossen. Des Weiteren
wurden Kapitalzusagen gegenuber instituti-
onellen Investmentstrategien von insgesamt
rund 194,2 Mio. EUR abgegeben.

Riicknahmerechte

Es handelt sich um eine Kommanditge-
sellschaft und ein Riickgaberecht der Be-
teiligung durch die Anleger war widhrend
der Laufzeit ausgeschlossen. Die Anleger
hatten dennoch die Méglichkeit, die Beteili-
gung an der Fondsgesellschaft aus wichtigem
Grund zu kiindigen und aus dem Vertrag aus-
zuscheiden. In diesen Féllen erfolgte die Aus-
zahlung des Auseinandersetzungsguthabens
uber einen Zeitraum von bis zu funf Jahren.

Bestehende Riicknahmevereinbarungen

Wihrend des Berichtszeitraums gab es beim
PPP Fund keine Auseinandersetzungen in Fol-
ge wirksamer Kindigungen.

Bewertungsverfahren

Angaben zu den Bewertungsverfahren sind
dem Anhang Kapitel IV. Sonstige Angaben zu
entnehmen.

Angaben zum Leverage

Per 31.12.2019 ergab sich auf Grund der finalen
Ausschiittung an die Anleger eine gegeniiber
dem Vorjahr vollstindig verdnderte Bilanz-
struktur. Die erwarteten Zahlungsverpflichtun-
gen bis zur Léschung und Vollbeendigung der
Gesellschaft sind durch die Vermogensgegen-
stande gedeckt. Der nach der Formel ermittel-
te Leverage ist zu diesem Zeitpunkt nicht aus-
sagekraftig, da das Nettofondsvermogen zum
Bilanzstichtag null betragt.

Faire Behandlung der Anleger

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH
als Kapitalverwaltungsgesellschaft verpflichtet
sich, alle Anleger der Fondsgesellschaft fair zu
behandeln. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft
verwaltet das von ihr aufgelegte Investment-
vermogen nach dem Prinzip der Gleichbe-
handlung, indem sie bestimmte Anleger bzw.
Anlegergruppen nicht zulasten anderer bevor-
zugt behandelt. Die Entscheidungsprozesse
und organisatorischen Strukturen der Kapi-
talverwaltungsgesellschaft sind entsprechend
ausgerichtet. Soweit Mitarbeiter der Kapital-
verwaltungsgesellschaft im Geschéftsjahr un-
entgeltliche Zuwendungen (bspw. Newsletter
oder Zugang zu Informationsveranstaltungen)
erhalten haben, wurden diese Zuwendungen
als geringfligig und zur Verbesserung fir die
Erbringung der Dienstleistung gegenuber dem
gesamten Kundenkreis von der Kapitalver-
waltungsgesellschaft eingestuft.

Haftung

Im Verhdltnis untereinander sowie im Ver-
héltnis zu der Gesellschaft haben die Gesell-
schafter nur Vorsatz und Fahrldssigkeit zu
vertreten.

Ausgabe und Verkauf von Anteilen

Die Beitrittsphase wurde im Geschéftsjahr
2008 abgeschlossen und deshalb war da-
nach die weitere Zeichnung von Anteilen des
PPP Fund ausgeschlossen. Die Anzahl der im
Umlauf befindlichen Anteile folgte dem Ein-
zahlungsstand der Kapitalkonten. Da kein
etablierter Zweitmarkt fir unternehmerische
Beteiligungen des PPP Fund bestand, der Per-
sonenkreis, an den die Beteiligung ubertragen
werden kann, begrenzt ist, die Ubertragung
nur einmal jahrlich erfolgen kann und der Zu-
stimmung der Komplementarin und gegebe-
nenfalls der Treuhandkommanditistin bedarf,
war eine VerduBerung wdhrend der Laufzeit
der Beteiligung nicht oder nicht zu einem an-
gemessenen Preis moglich.

Angaben zur Vergiitung
Angaben zur Vergilitung der KVG, der Mitar-

beiter und Dritter sind im Anhang Kapitel IV.
LSonstige Angaben® zu entnehmen.

Die Geschiftsfiihrung der

DF Deutsche Finance Services GmbH,
29.09.2020

Harald Adelhardt

Die Geschiftsfihrung der

DF Deutsche Finance Management GmbH,

29.09.2020

Stefanie Watzl, Christoph Falk.
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ABWICKLUNGSBERICHT PPP FUND ZUM 31.12.2019

BILANZ NACH HGB ZUM 31.12.2019

PPP PRIVILEGE PRIVATE PARTNERS FUND GMBH & CO. KG I. L., MUNCHEN

n | e s
AKTIVA
A. Anlagevermogen
I. Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 0 3.943.543
B. Umlaufvermogen
I. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
1. Forderungen gegen Gesellschafter 40.205 0
2. Sonstige Vermogensgegenstdnde 3.996 44.201 2.672
Il. Guthaben bei Kreditinstituten 84.049 210
C. Rechnungsabgrenzungsposten 0 70
Summe Aktiva 128.250 3.946.495
o [ ceseTa e
PASSIVA
A. Eigenkapital
. Kapitalanteile personlich haftender Gesellschafter
1. Pflichteinlage 2.000 2.000
2. Entnahmen -2.758 -1.237
3. Gewinnvortrag/Verlustvortrag 758 -328
0 435
Il. Kapitalanteile der Kommanditisten
1. Pflichteinlagen 7.144.500 7.144.500
2. Agio 357.150 357.150
3. Entnahmen —-10.221.776 —-4.409.619
4. Gewinnvortrag/Verlustvortrag 2.720.126 -1.160.797
0 1.931.234
Summe Eigenkapital 0 1.931.669
B. Ruckstellungen
Sonstige Riickstellungen 51.700 28.000
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 8.816 9.341
2. Verbindlichkeiten gegenuber Gesellschaftern 44.743 12.750
3. Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen 0 1.964.735
4. Sonstige Verbindlichkeiten 22.991 76.550 0
Summe Passiva 128.250 3.946.495




GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG NACH HGB VOM 01.01.2019 BIS ZUM 31.12.2019

PPP PRIVILEGE PRIVATE PARTNERS FUND GMBH & CO. KG I. L., MUNCHEN

‘ GESCHAFTSJAHR VORJAHR

IN EUR IN EUR
1. Sonstige betriebliche Ertrage 3.999.209 818
2. Sonstige betriebliche Aufwendungen 80.813 70.951
3. Zinsen und édhnliche Aufwendungen 36.387 37.788
4. Ergebnis nach Steuern 3.882.009 -107.921
5. Belastung auf Kapitalkonten o 107.921
6. Gutschrift auf Kapitalkonten -3.882.009 0
7. Ergebnis nach Verwendung 0 0
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ANHANG 2019

PPP PRIVILEGE PRIVATE PART-
NERS FUND GMBH & CO.KG I. L.,
MUNCHEN

I. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss wurde gemdB den Vor-
schriften des Handelsgesetzbuchs unter Be-
ricksichtigung der Vorschriften des Ver-
mogensanlagegesetzes (VermAnlG), unter
Anwendung des § 353 Abs. 4 KAGB und den
erganzenden Bestimmungen des Gesellschaf-
tervertrages aufgestellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach
dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Die Gesellschaft ist eine kleine Personen-
gesellschaft gemdB § 267 Abs. 1 HGB.

Zum 31.12.2018 endete die Dauer der Gesell-
schaft, so dass am 01.01.2019 die Liquidations-
phase begann.

Nach Durchfiihrung der finalen Ausschiittung
an die Kommanditisten handelt es sich bei der
im Abwicklungsbericht dargestellten Bilanz
zum 31.12.2019 um die abschlieBende Bericht-
erstattung der Gesellschaft in Liquidation.

Die Gesellschaft macht bei der Aufstel-
lung des Anhangs von den Erleichterun-
gen der 8§ 274 a und 288 Abs. 1 HGB fur
kleine Gesellschaften teilweise Gebrauch.
Die Darstellung des Eigenkapitals erfolg-
te unter Beachtung der Vorschriften des
§ 264 c Abs. 2 HGB. Die Bilanz wurde gem.
§ 268 Abs. 1 HGB unter vollstandiger Verwen-
dung des Ergebnisses aufgestellt.

Die PPP Privilege Private Partners Fund GmbH
& Co. KG i. L. ist im Handelsregister Munchen
unter der Nummer HRA 88455 eingetragen.

Il. Angaben zu Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Fur die Aufstellung des Jahresabschlusses sind
die folgenden Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden maBgebend:

Samtliche Vermogensgegenstande werden zu
Liquidationswerten bilanziert, da die Aufstel-
lung des Abwicklungsberichts unter Abkehr
der Pramisse der Fortfiihrung der Unterneh-
menstatigkeit erfolgt.

Guthaben bei Kreditinstituten werden zum

Nominalwert bilanziert.

Die sonstigen Riickstellungen bericksichtigen
alle am Bilanzstichtag erkennbaren Risiken
und ungewisse Verpflichtungen. Sie werden
mit dem nach vernunftiger kaufmannischer
Beurteilung notwendigen Erfullungsbetrag
angesetzt.

Die Riickstellungen und Verbindlichkeiten
beinhalten die noch im Rahmen der Abwick-
lung offenen Zahlungsverpflichtungen. Diese
Zahlungsverpflichtungen stellen samtliche,
erwarteten Kosten bis zur Loschung der Ge-
sellschaft dar und werden nach dem Bilanz-
stichtag vollstandig aus dem Vermogen der
Gesellschaft beglichen.

Ill. Angaben zu Bilanz

Finanzanlagen

Die Beteiligung an der Special Opportunity |l
GmbH wurde im November 2019 verauBert.
Der Buchwert der Beteiligung zum Zeitpunkt
der VerduBerung betrug 3.943.543 EUR.
Kapitalanteile Komplementarin

Die Komplementarin ist am Kapital der Ge-

sellschaft beteiligt und leistet eine Einlage in
Hohe von 2.000 EUR.
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Kapitalanteile Kommanditisten

Die Anteile der Kommanditisten werden
uber eine Treuhandkommanditistin gebin-
delt, die nicht auf eigene Rechnung am Ka-
pital der Gesellschaft beteiligt ist. Die in das
Handelsregister eingetragenen Hafteinlagen
betragen 71.545 EUR. Die Hafteinlage der
Treuhandkommanditistin ist veranderlich und
entspricht 1% der von ihr gehaltenen Pflicht-

einlagen.

Die Pflichteinlagen der Kommanditisten
(Zeichnungssumme) setzen sich aus einer
Einmalzahlung von mindestens 5.000 EUR
zusammen. Hoéhere Einlagebetrdge mus-
sen durch 500 ohne Rest teilbar sein. Ins-

gesamt bestehen zum 31.12.2019 Einlagen-
verpflichtungen der Anleger in Hohe von
7.144.500,00 EUR (Vorjahr 7.144.500,00 EUR).
Davon sind zum Stichtag noch 0,00 EUR (Vor-
jahr 0,00 EUR) ausstehend.

Sonstige Riuckstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen beinhalten im
Wesentlichen die Ruckstellungen fir Steu-
erberatung, Jahresabschlusserstellung und
Jahresabschlusspriifung, Kosten der Liquida-
tion sowie fur die Geschiftsberichterstellung
2019.



Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten sind wie folgt bilanziert und haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr:

| L o
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 8.816 9.341
Verbindlichkeiten gegeniuiber verbundenen Unternehmen 0 1.964.735
Verbindlichkeiten gegenitiber Gesellschaftern 44.743 12.750
Sonstige Verbindlichkeiten 22.991 0
Summe 76.550 1.986.826

Haftungsverhailtnisse

Aufgrund der im Geschiftsjahr getdtigten VerduBerung der Special Opportunity Il GmbH (vormals PPP Investitions GmbH) bestehen zum Bilanz-

stichtag keine Haftungsverhaltnisse.

IV. Sonstige Angaben
Bewertungsverfahren

Fur Zwecke der Ermittlung des Nettofonds-
vermogens, der Anteilwertermittiung sowie
der Ermittlung des unrealisierten Ergebnis-
ses (nicht fur die bilanzielle Bewertung nach
HGB) erfolgt grundsitzlich zum Bilanzstichtag
eine interne Bewertung zum Verkehrswert ge-
maB § 168 iVm. § 271 KAGB. Der Verkehrs-

wert ermittelt sich aus dem Net Asset Value
(NAV) auf Grundlage des von der Investment-
strategie vorliegenden aktuellsten Berichtes
am Bewertungszeitpunkt zzgl. ggf. der Fort-
schreibung aller getétigten Zahlungen bis zum
Bilanzstichtag, werterhellender Tatsachen, die
vom Investmentstrategiemanagement mit-
geteilt worden sind, und ggf. eingeforderter
Einlagen zum Bilanzstichtag. Nach dem Be-
wertungszeitpunkt werden nur wesentliche
werterhellende Tatsachen, die anschlieBend

Mehrjahresiibersicht — Entwicklung des Wertes des Eigenkapitals gemaB Verkehrswerten

bekannt geworden sind, bertcksichtigt. Bei
der Ermittlung des Nettofondsvermogens
auf Basis von Verkehrswerten werden grund-
sdtzlich passive latente Steuern berticksich-
tigt. Aufgrund der VerduBerung samtlicher
Beteiligungen im Geschiftsjahr erfolgt die
Ermittlung des Nettofondsvermégen als Ge-
genuberstellung der Liquiditdt und Sonstigen
Vermogensgegenstdnde abzuglich passivierter
Verbindlichkeiten und Ruckstellungen.

DAVON [pY:\"[e]\\]
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017 INVESTITIONS 31.12.2016 INVESTITIONS
GMBH GMBH
Zielinvestitionen' 0 6.946.667 3.478.975 3.478.975 5.224.988 5.224.988
Liquiditat 84.049 210 887.239 878.178 861.737 815.819
Weitere Vermogens- 4401 2742 1.847.518 1.847.448 71 0
gegenstdnde
Sonstige
Verbindlichkeiten & ~128.250 -2.014.826 ~2.159.388 - 246303 ~388.576 ~353.464
Riickstellungen
Fremdkapital 0 0 0 0 0 0
Wert des 0 4.934.792 4.054.344 5.958.298 5.698.220 5.687.343
Eigenkapitals

"Der Verkehrswert der Zielinvestitionen beinhaltet fur das Geschiftsjahr 2018 die anteiligen Vermogensgegenstande und Schulden der Special Opportunity Il GmbH.
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Anteilwertermittlung

N ER N EUR
Wert des Eigenkapitals 0 4.934.792
Abzgl. eingeforderte ausstehende Pflichteinlagen 0 0
a) Wert des Eigenkapitals fur die Anteilwertermittlung 0 4.934.792
b) Anzahl Anteile im Umlauf (Stand Kapitalkonto 1) 7.146.500 7.146.500
Nettoinventarwert (NIW) in EUR pro Anteil’ 0 0,69
Zzgl. Auszahlungen 143 0,62
Zzgl. Steuern? 0,02 0,04
Summe 1,45 1,35
Aufstellung von Ertragen und Aufwendungen gem. Art. 104 EU-VO 231/20133
Inkl. realisiertes und unrealisiertes Ergebnis
R YONEUR
1. Ertrdage
a) Ertrage aus Beteiligungen 0 0
b) Zinsen und &hnliche Ertrige 0 0
¢) Sonstige betriebliche Ertrage 3.999.209 818
Summe der Ertréige 3.999.209 818
2. Aufwendungen
a) Zinsen aus Kreditaufnahme 36.387 37.788
b) Verwaltungsvergitung 9.737 12.504
o) Verwahrstellenvergiitung 14.824 3.957
d) Priifungs- und Versffentlichungskosten 37.151 27.144
e) Sonstige Aufwendungen 19.101 27.346
Summe Aufwendungen 117.200 108.739
3. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 3.882.009 —-107.921
Zeitwertdnderung
a) Ertrage aus der Neubewertung 0 988.369
b) Aufwendungen aus der Neubewertung 3.003.123 0
4. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres —-3.003.123 988.369
5. Ergebnis des Geschiftsjahres 878.886 880.448

! Dieser NIW pro Anteil ist ein Durchschnittswert aller Kapitalkonten und gibt keinen Ruckschluss auf einen individuellen Anleger-Anteilwert. Der genaue Wert des Anteils eines Anlegers hingt vom
Einzahlungsstand des Kapitalkontos des jeweiligen Anlegers ab.

? Insgesamt rund 0.2 Mio. EUR gezahlte und zuriickgestellte Steuer auch auf Ebene der im Geschaftsjahr verauBerten Special Opportunity | GmbH (bis zur VerauBerung angefallener Steueraufwand).

* Die Aufstellung ist abweichend von der GuV nach HGB unter Einbeziehung des unrealisierten Ergebnisses sowie nach anderen Gliederungspunkten vorzunehmen.
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Gesamtkostenquote

Die Berechnung der Gesamtkostenquote
erfolgt nach regulatorischen Vorgaben und
bezieht sich dabei auf den zum Stichtag er-
mittelten durchschnittlichen NAV. Demnach
betrdgt die Gesamtkostenquote ohne Initi-
alkosten und Transaktionskosten bei einem
durchschnittlichen NAV von 2.467.396 EUR
rund 3,3 % (Vorjahr 1,6 %). Zum Vergleich be-
tragt die auf Basis der gezeichneten Pflicht-
einlagen in Hohe von 7.146.500 EUR berech-
nete Gesamtkostenquote 1,1 %.

Pauschalgebiihren

Es wurden keine Pauschalgebiihren in 2019
gezahlt.

Transaktionskosten

Die Transaktionskosten beliefen sich im Ge-
schéftsjahr auf O EUR an die KVG sowie O EUR
an Dritte.

Verwahrstelle

Die laufende Vergiitung im Geschéftsjahr fir
die Verwahrstellenfunktion betragt 14.824 EUR
(Vorjahr 3.957 EUR).

Vergiitung an die KVG

Die laufende Vergtitung an die KVG betrug im
Geschiftsjahr 1.233 EUR (Vorjahr 2.000 EUR).
Eine zusatzliche Vergutung oder performance-
abhdngige Vergutung wurde nicht bezahlt Die
KVG erhdlt keine Riickvergiitung der aus dem
Investmentvermdogen an Dritte geleisteten Ver-
glutungen und Aufwandserstattungen.

Ausgabeaufschlag

Im Geschaftsjahr 2019 wurden von Komman-
ditisten keine Ausgabeaufschlage (Agio) (Vor-
jahr 0 EUR) eingezahlt.

Gesamtvergitung der Mitarbeiter

Die Vergutungspolitik der KVG ist darauf aus-
gerichtet, Interessenkonflikte sowie falsche

Anreize, insbesondere fur Mitarbeiter, die
Uber das Eingehen von Risiken entscheiden, zu
vermeiden. Der Schwerpunkt der Verglitungs-
politik liegt daher auf Zahlung von marktge-
rechten Fixgehdltern. Gegebenenfalls werden
zusatzlich feste Sonderzahlungen in Form
von Weihnachts- oder Urlaubsgeld gezahlt.
Die KVG hat eine Vergutungsrichtlinie imple-
mentiert, in der Regelungen getroffen sind,
unter denen variable Vergutungen vereinbart
werden kénnen und dennoch keine zusdtz-
lichen Anreize fir das Eingehen unerwiinsch-
ter Risiken geschaffen oder Interessenkonflik-
te geférdert werden.

Im Geschiftsjahr 2019 betrug die Gesamtver-
gutung an die Mitarbeiter der externen KVG
1.646.846 EUR (Vorjahr 1.075.619 EUR) bei ei-
nem durchschnittlichen Mitarbeiterstand von
16 Personen (Vorjahr 10 Personen). In 2019
wurden variable Vergutungen in Héhe von
175.000 EUR (Vorjahr 86.500 EUR) ausbezahlt.

Die Vergutung an leitende Mitarbeiter,
deren berufliche Tatigkeit sich wesent-
lich auf das Risikoprofil der Fondsgesell-
schaft ausgewirkt hat, betrug 639.157 EUR
(Vorjahr 407.813 EUR). Die Angaben zur Ver-
gutung beziehen sich ausschlieBlich auf die
Kapitalverwaltungsgesellschaft und nicht auf
Unternehmen, mit denen ein Auslagerungs-
verhdltnis besteht.

Wesentliche im Geschiftsjahr erfolgte
Veranderungen des Verkaufsprospekts

Der Verkaufsprospekt wurde im Geschaftsjahr
nicht gedndert.

Angaben zu besonderen Regelungen
nach § 300 Abs. 1 Nr. 1 KAGB

Der Anteil der Vermogensgegenstdnde der
Gesellschaft, die schwer zu liquidieren sind
und fur die deshalb besondere Regelungen
nach § 300 Abs. 1 Nr. 1 KAGB gelten, betragt
null Prozent.

Komplementirin

Persoénlich haftende Gesellschafterin ist die
DF Deutsche Finance Management GmbH mit
Sitz in Munchen (eingetragen beim Amtsge-
richt Munchen, HRB 162136 — mit einem voll
erbrachten Kapital in Hohe von 25.000 EUR).
Als Geschéftsfuhrer der personlich haften-
den Gesellschafterin sind Herr André Schwab
(bis 31.12.2019), Leiter Risikomanagement,
Minchen, und Frau Stefanie Watzl, Leite-
rin Portfoliomanagement, Minchen, bestellt.
Wir verweisen auf die Angaben im Nachtrags-
bericht hinsichtlich der Zusammensetzung der
Geschiftsfihrung der Komplementarin.

Liquidatorin

Seit dem 01.01.2019 ist die DF Deutsche
Finance Services GmbH, vertreten durch de-
ren Geschaftsfuhrer Herrn Harald Adelhardt,
Liquidatorin der Gesellschaft.

Nachtragsbericht

Seit Januar 2020 breitet sich das Corona-
virus weltweit weiter aus. Die konkreten Aus-
wirkungen der Verbreitung des Coronavirus
auf die Weltwirtschaft sind derzeit noch nicht
absehbar. In diesem Zuge konnen auch die
weltweiten Immobilienmadrkte von den Aus-
wirkungen der Pandemie betroffen sein. Den-
noch ist keine wesentliche Auswirkung durch
die Pandemie auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft zu erwarten. Nach
dem Bilanzstichtag sind lediglich die offenen
Zahlungsverpflichtungen bis zur Loschung der
Gesellschaft zu begleichen.

Herr André Schwab ist mit Ablauf des
31.12.2019 als Geschaftsfihrer aus der KVG
und der geschéaftsfihrenden personlich haf-
tenden Gesellschafterin des Investmentfonds,
der DF Deutsche Finance Management GmbH,
ausgeschieden. Christoph Falk wurde mit Wir-
kung zum 01.01.2020 als Geschaftsfihrer der
DF Deutsche Finance Management GmbH
bestellt. Die Geschaftsfihrung der KVG und
der geschaftsfihrenden personlich haftenden
Gesellschafterin des Investmentfonds, der
DF Deutsche Finance Management GmbH,
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besteht somit aus den jeweils zur Einzel-
vertretung berechtigten Geschaftsfuhrern
Stefanie Watzl und Christoph Falk.

Munchen, den 29. September 2020

éw/—

DF Deutsche Finance Services GmbH
vertreten durch Harald Adelhardt

-Geschaftsfuhrer-

Yy

DF Deutsche Finance Management GmbH
vertreten durch Stefanie Watzl
-Geschéftsfuhrer-

(A

DF Deutsche Finance Management GmbH
vertreten durch Christoph Falk
-Geschéftsfuhrer-
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die PPP Privilege Private Partners Fund GmbH & Co. KG i. L., Miinchen

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGEBERICHTS
Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der PPP Privilege Private Partners Fund GmbH & Co. KG, i. L., Miinchen — bestehend aus der Bilanz zum
31. Dezember 2019 und der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem
Anhang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Dartiber hinaus haben wir den Lagebericht
der PPP Privilege Private Partners Fund GmbH & Co. KG i. L. fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

» entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir Kapitalgesellschaften und Personen-
handelsgesellschaften im Sinne des § 264 a HGB geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Beruicksichtigung des Vermogens-
anlagengesetzes (VermAnlIG) und den einschldgigen europdischen Verordnungen und vermittelt unter Beachtung der deutschen
Grundsdtze ordnungsmaBiger Buchfuhrung ein den tatsachlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage
der Gesellschaft zum 31. Dezember 2019 sowie ihrer Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 und

» vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht
dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung des
VermAnIG und den einschlagigen europdischen Verordnungen und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

GemadB § 25 VermAnIG i. V. m § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungs-
maBigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefihrt hat.

Grundlage fir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 25 VermAnIG i. V. m. § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaBiger Abschlussprifung
durchgefuhrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers
fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts” unseres Bestdtigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem
Unternehmen unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben
unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die
von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss
und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die Liquidatorin ist fur die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen den Geschéftsbericht, mit
Ausnahme des gepriiften Jahresabschlusses und Lageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Prufungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dement-
sprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob
die sonstigen Informationen

» wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

» anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
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Verantwortung der Liquidatorin fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die Liquidatorin ist verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fiir Kapitalgesellschaften und
Personenhandelsgesellschaften im Sinne des § 264a HGB geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung des VermAnIG
und den einschlagigen europdischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafur, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner ist die Liquidatorin verantwortlich fir die internen Kontrollen, die
sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsatzen ordnungsmaBiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt hat, um die Aufstellung
eines Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist die Liquidatorin dafuir verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur geordneten
Liquidation der Unternehmenstitigkeit zu beurteilen. Des Weiteren hat sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
geordneten Liquidation, sofern einschldgig, anzugeben. Daruber hinaus ist sie dafuir verantwortlich, auf der Grundlage der Abkehr vom
Rechnungslegungsgrundsatz der Fortfihrung der Unternehmenstidtigkeit zu bilanzieren, sofern der Fortfihrung der Unternehmen-
statigkeit tatsdchliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem ist die Liquidatorin verantwortlich fur die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen
Vorschriften und den einschlagigen europaischen Verordnungen entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung
zutreffend darstellt. Ferner ist die Liquidatorin verantwortlich fur die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig
erachtet hat, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
und den einschldgigen europdischen Verordnungen zu ermoglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fur die Aussagen im
Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen — beab-
sichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschldgigen europaischen Verordnungen entspricht
und die Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere
Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 25 VermAnIG i. V. m
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsméBiger Abschluss-
prufung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus VerstéBen oder Unrich-
tigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt
die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Priifung tiben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darber hinaus

» identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im Jahresabschluss
und im Lagebericht, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen
nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéBen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoBe betriigerisches Zusammenwirken, Félschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

» gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prufung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fur die
Prufung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

» beurteilen wir die Angemessenheit der von der Liquidatorin angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der
von der Liquidatorin dargestellten geschdtzten Werte und damit zusammenhdngenden Angaben.
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» ziehen wir Schlussfolgerungen dartber, ob die Aufstellung durch die Liquidatorin unter der Abkehr von der Annahme der Fortfiihrung
der Unternehmenstatigkeit angemessen ist, sowie, auf der Grundlage der erlangten Prufungsnachweise, ob eine wesentliche Un-
sicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft
zur geordneten Liquidation aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir
verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen
oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerun-
gen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestdtigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukunftige Ereignisse oder
Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fithren, dass die Gesellschaft die geordnete Liquidation ihrer Unternehmenstitigkeit nicht mehr
fortfihren kann.

» beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlieBlich der Angaben sowie ob der
Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschiftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsdtze ordnungsmaBiger Buchfuhrung ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

» beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild
von der Lage des Unternehmens.

» fuhren wir Prifungshandlungen zu den von der Liquidatorin dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf
Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von der
Liguidatorin zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten
Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde lie-
genden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den
zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prifung
sowie bedeutsame Prufungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger Médngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung
feststellen.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DER ORDNUNGSGEMASSEN ZUWEISUNG VON GEWINNEN,
VERLUSTEN, EINLAGEN UND ENTNAHMEN ZU DEN EINZELNEN KAPITALKONTEN

Priifungsurteil

Wir haben auch die ordnungsgemdBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten
der PPP Privilege Private Partners Fund GmbH & Co. KG i. L., Miinchen, zum 31. Dezember 2019 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten,
Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemaB.

Grundlage fur unser Prifungsurteil

Wir haben unsere Prifung der ordnungsgemaBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen
Kapitalkonten in Ubereinstimmung mit § 25 Abs. 3 VermAnIG unter Beachtung des International Standard on Assurance Engagements
(ISAE) 3000 (Revised) ,Assurance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information® (Stand Dezember 2013)
durchgefuhrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers
fur die Prifung der ordnungsgemdBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkon-
ten” unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit
diesen Anforderungen erfullt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind,
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um als Grundlage fir unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemadBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu
den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

Verantwortung der Liquidatorin fir die ordnungsgeméBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den
einzelnen Kapitalkonten

Die Liquidatorin der Gesellschaft ist verantwortlich fur die in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemaBe Zuweisung von Gewinnen,
Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten. Ferner ist die Liquidatorin verantwortlich fur die internen Kontrollen,
die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die ordnungsgemiBe Zuweisung von Gewinnen,
Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu ermoglichen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Prifung der ordnungsgemiaBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und
Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit daruiber zu erlangen, ob die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen
zu den einzelnen Kapitalkonten ordnungsmaBig ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemaBen
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 25 Abs. 3
VermAnIG unter Beachtung des International Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,Assurance Engagements Other
than Audits or Reviews of Historical Financial Information® (Stand Dezember 2013) durchgefhrte Priifung eine wesentliche falsche Zuwei-
sung stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen konnen aus VerstdBen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen,
wenn verninftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemadBen Zuwei-
sung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Prifung tiben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus

» identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Zuweisungen von Gewinnen,
Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese
Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unser Prufungsurteil zu
dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoBen hoher als bei Unrichtigkeiten,
da VerstoBe betrigerisches Zusammenwirken, Félschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das
AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

» beurteilen wir die OrdnungsmaBigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapital-
konten unter Beruicksichtigung der Erkenntnisse aus der Prifung des relevanten internen Kontrollsystems und von aussagebezogenen
Prufungshandlungen tuberwiegend auf Basis von Auswahlverfahren.

Minchen, den 29. September 2020

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. Griesbeck gez. Nebelung
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriferin
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsdtzen der Jahresabschluss ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht
der Geschiftsverlauf einschlieBlich des Geschdftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft
so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild vermit-
telt wird und dass die wesentlichen Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung
beschrieben sind.

Minchen, den 29.09.2020

e // i

Harald Adelhardt,
Geschiftsfiihrer
DF Deutsche Finance

Services GmbH

Stefanie Watzl,
Geschiftsfiihrer
DF Deutsche Finance

Management GmbH

Christoph Falk,
Geschiftsfiihrer
DF Deutsche Finance

Management GmbH
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