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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 Markten und
exklusiven Investments in den Bereichen Private Equity Real Estate, Immobilien und Infrastruktur. Im Geschéftsjahr 2022 hat die DEUTSCHE
FINANCE GROUP insgesamt rund 1,1 Milliarden Euro Eigenkapital platziert. Die Assets under Management der DEUTSCHE FINANCE GROUP
konnten weiter signifikant gesteigert werden und betrugen zum 31.12.2022 rund 11,7 Milliarden Euro.

Im vergangenen Geschiftsjahr 2022 wurden die Auswirkungen der Corona-Pandemie zunehmend durch die Folgen des Ukraine-Krieges und
signifikant hoherer Zinsen uberlagert. Das Jahr hat mit einer hohen Inflation und mit groBer Unsicherheit Gber die weitere Inflationsdynamik
geendet. Dennoch hat der Markt fir chancenorientierte Anleger auch eine Vielzahl von Opportunitidten auf der Akquisitions- und Vermietungs-
seite bereitgehalten, wenngleich auf der Akquisitionsseite wie auch auf Seiten der Vermietung Marktakteure derzeit zuriickhaltend agieren, um
moglichst gute Vertragskonstellationen abzuwarten. Dies hat weltweit zu spurbaren Riickgdngen bei den Immobilien-Transaktionsvolumina
sowie selektiv rucklaufigen Vermietungsaktivitdten gefuhrt.

Institutionelle Investoren fiihren in diesem Umfeld die Bereinigung der Investmentportfolios fort und gewichten zukunftsorientierte Immobilien-

und Infrastrukturstrategien starker. Das Thema Nachhaltigkeit bestimmt dabei die Investitionsnachfrage. Resilienz stand auch in 2022 bei der

Auswahl von Sektoren und Regionen absolut im Vordergrund. In diesem Marktumfeld haben wir, neben der Fokussierung auf das Bestands-

management sowie die Realisierung von Wertsteigerungsstrategien, als DEUTSCHE FINANCE GROUP sehr fokussiert innovative Investment-
strategien fur unsere Investoren gepriift und tber Mandate und institutionelle Club-Deals erfolgreich platziert.

Die Nachfrage unserer institutionellen Immobilieninvestoren war 2022 vorwiegend auf den europdischen und US-amerikanischen Immobilienmarkt
konzentriert, wahrend US-Investments weiterhin dominieren. Zudem haben wir uns auf Immobiliensektoren konzentriert, die von fihrenden
Research-Unternehmen als besonders stabil eingestuft werden, wie beispielsweise der Bereich Life-Science-Immobilien, Logistik und Wohnen.
Damit hat die DEUTSCHE FINANCE GROUP ihr Investmentportfolio weiter auf die Zukunft ausgerichtet. Im aktuellen Umfeld fuhren Immobilien
insgesamt zu einer langfristigen und zukunftsorientierten Ausrichtung des Vermdgens. Durch regelmaBig inflationsgekoppelte Einkommensstrome
schitzen Immobilien grundsitzlich langfristig vor der Entwertung des Kapitals.

Immobilien sind aber nicht nur in Zeiten herausfordernder Marktbedingungen eine interessante Kapitalanlage. Als eigene Anlageklasse mit
attraktivem Rendite-Risiko-Verhiltnis sind Immobilien stets vergleichsweise unabhéngiger 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 Markten 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 Geschaftsjahr 2022
und verbleiben mit freundlichen GriiBen

DF Deutsche Finance Investment GmbH, 16. August 2023

T e AL

Stefanie Watzl, Geschaftsfiihrerin Christoph Falk, Geschiftsfihrer Dr. Florian Delitz, Geschéaftsfuhrer
DF Deutsche Finance DF Deutsche Finance
Investment GmbH Investment GmbH

DF Deutsche Finance
Investment GmbH
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DEUTSCHE FINANCE GROUP

FRANKFURT

DENVER

oy

MADRID

Die DEUTSCHE FINANCE GROUP mit Sitz in Minchen und Préasenzen
in Frankfurt, London, Zirich, Luxemburg, Madrid und Denver ist als
internationale Investmentgesellschaft in den Geschéftsbereichen Asset
Management, Fund Management, Strategieberatung, Anlageberatung
und Anlegerverwaltung titig und spezialisiert auf institutionelle Priva-
te Market Investments in den Assetklassen Private Equity Real Estate,
Immobilien und Infrastruktur. Der Fokus liegt dabei auf Investments mit
Wertsteigerungspotential und attraktiven Renditen sowie der Risiko-
minimierung des Gesamtportfolios durch Diversifikation. Durch innova-
tive Investmentstrategien und fokussierte Asset Management-Beratung
bietet die DEUTSCHE FINANCE GROUP privaten, professionellen und

LONDON

MUNCHEN

LUXEMBURG

ZURICH

institutionellen Investoren Uber ihr einzigartiges, weltweites Netzwerk
exklusiven Zugang zu internationalen Mdrkten und deren Investment-
Opportunitdten in den Assetklassen Immobilien und Infrastruktur, die
dem breiten Markt nicht zur Verfuigung stehen.

Mit uber 18 Jahren Erfahrung ist die DEUTSCHE FINANCE GROUP in
ein breites Spektrum an verschiedenen Landern, Regionen, Sektoren
und Investmentstilen, kombiniert mit unterschiedlichen Investitionszeit-
punkten und Laufzeiten investiert und verwaltet Gber ihre institutio-
nellen Investitionsstrategien ein Portfolio mit weltweiten Immobilien-,
Private Equity Real Estate- und Infrastrukturinvestments.



ENTWICKLUNG IM Gezeichnetes Eigenkapital im Privatanlegergeschift
PRIVATANLEGERGESCHAFT . ...

1300 oo -
Die DEUTSCHE FINANCE GROUP konnte 1.250
auch im Geschiftsjahr 2022 die Assets under 1.200
Management kontinuierlich steigern. 1150
1.100
1.050
Der erste Club Deal (Investment Fund 15 — 1000
Boston) wurde mit einem Ergebnis von tber 950
140 %' nach nur 27 Monaten Investitionszeit 900
an die Anleger ausgeschittet. Der Portfolio 850
Fonds IPP Fund | konnte in 2022 ebenfalls 800
S . . 750
eine signifikante Ausschuttung an die Anleger 100
vornehmen und erreichte somit eine Leis- 650
tungsentwicklung von ca. 148 %' vor Abzug 600
von deutschen Steuern. 550
500
. . . 450
Im Jahr 2022 befanden sich vier alternative 00
4
Investmentfonds (AIF) fur Privatanleger in 350
der Platzierung. Zwei Investmentfonds aus 300
dem Bereich Portfolio Fonds wurden plat- 250
ziert. Der Investment Fund 18 wurde mit 200
Eigenkapitalzusagen von 69,7 Mio. EUR so- 120
100
wie der Investment Fund 19 mit Eigenkapital- 50
zusagen von 23,5 Mio. EUR geschlossen. Da- 0
ruber hinaus wurden fur Privatanleger zwei 8 &8 & 2 g o @ ¥ @w 2 > © o 2 7T q =
. & 8 ] &8 R R 8 & R R &8 R R & &R R =
Club Deals platziert. Der Investment Fund 20
(Boston Ill) wurde mit Eigenkapitalzusa- I gezeichnetes Eigenkapital (Vorjahre kumuliert) [l gezeichnetes Eigenkapital im Jahr
gen von 134,2 Mio. USD geschlossen. Der
nvestment Fun oston efindet sic nzahl der Privatanleger
I t Fund 21 (B IV) befindet sich Anzahl der Privatanleg
aktuell in der Platzierung und investiert als
Anleger*
Co-Investor mittelbar in zwei neu zu errich- 52500
tende Labor- und Buroimmobilien im GroB- 50.000
raum Boston (Somerville, Massachusetts, 47.500
USA). Der Investmentfonds wird auch meh- 45.000
rere mittelbar und unmittelbar angrenzende 42.500
Grundstiicke erwerben und damit verbundene 40.000
InfrastrukturmaBnahmen finanzieren, um den 37.500
entstehenden Boynton Yards Life-Science- 33000
. 32.500
Campus zu erweitern.
30.000
27.500
Somit hat das mehrfach ausgezeichnete Asset- 25.000
Management Team der DEUTSCHE FINANCE 22.500
GROUP zum 31.12.2022 im Privatanleger- 20.000
geschaft 222 Fonds mit uber 1,2 Mrd. EUR 17.500
Eigenkapital® und tber 50.000 Privatanlegern* 15.000
konzipiert. 12.500
10.000
' Das Ergebnis beschreibt die Leistungsentwicklung des Invest- 7.500
mentfonds in Bezug auf das gezeichnete Kommanditkapital 5.000
ohne Ausgabeaufschlag vor Abzug von deutschen Steuern.
Vergangenheitswerte sind kein verlasslicher Indikator far 2.500
zukiinftige Wertentwicklungen. 0

2 Davon erfolgte bei einer Fondsgesellschaft die Griindung in
2022, die Platzierungsphase beginnt jedoch erst in 2023. Bei
einer Fondsgesellschaft wurde die Liquidationsphase in 2020
beendet.

? Teilweise vor Ablauf der Widerrufsfrist.

* Anzahl an Beteiligungen von Anlegern.

2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
Jahr

I Anleger (Vorjahre kumuliert) Ml neue Anleger

5
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IMMORBILIEN UND
INFRASTRUKTUR

>11,7 wa e

'VERWALTETES VERMOGEN " 4

oser 4.600

DIREKTINVESTMENTS 2

AUSTRALIEN ECUADOR ITALIEN
BRASILIEN FINNLAND JAPAN
BULGARIEN FRANKREICH KANADA
CHILE GROSSBRITANNIEN KOLUMBIEN
CHINA HONG KONG KROATIEN
DANEMARK INDIEN MALEDIVEN
DEUTSCHLAND INDONESIEN MEXIKO
DOMINIKANISCHE REPUBLIK IRLAND MYANMAR



INVESTITIONEN IN 46
LANDERN?

INTERNATIONALE
INVESTMENTSTRATEGIE

INSTITUTIONELLE
INVESTMENTSTRATEGIE

WERTSTEIGERUNGS-
STRATEGIE

NEUSEELAND PUERTO RICO SUDKOREA . .

NIEDERLANDE RUMANIEN THAILAND ' /
NORWEGEN SCHWEDEN TURKEI °
OSTERREICH SCHWEIZ UNGARN
PANAMA SINGAPUR USA
PERU SLOWAKEI VIETNAM
POLEN SLOWENIEN

l itafngias?’iydzé%?}ozn den Managern der institutionellen Investment-
PORTUGAL SPANIEN stllfategien gemeldeten Infor%nationen zum Stand 30.09.2022.
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LAGEBERICHT

Fondsname
Investitions- und Anlagestrategie

Geschiftsfiihrung

Fonds- und Berichtswiahrung
Berichtsstichtag
Geschiftsjahr

Laufzeit

Datum der Griindung

Dauer der Beitrittsphase
Anzahl der Investoren’
Steuerliche Einkunftsart

Sitz

Handelsregister

Name
Sitz

Handelsregister

Geschiftsfuhrer

Name
Sitz

Handelsregister
Geschiftsfiihrer

Aufsichtsrat

Name

Sitz
Handelsregister
Vorstand

Vorsitzender des Verwaltungsrats

Treuhdander
Steuerberater

Rechtliche/Steuerliche Beratung
Investitionen

Abschlusspriifer

' Anzahl an Beteiligungen von Anlegern.

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

Beteiligungen an institutionellen Investmentstrategien mit Anlageschwerpunkt Immobilien,
Private Equity Real Estate sowie immobiliendhnliche Anlagen (Assetklasse Immobilien)

DF Deutsche Finance Managing GmbH (Komplementirin)
Euro

31.12.2022

01.01. = 31.12.

bis 30.06.2024 + 3 Jahre optionale Verlangerung
08.03.2017

30.06.2019

4.199

Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

LeopoldstraBe 156, 80804 Munchen
Amtsgericht Mianchen, HRA 107494

DF Deutsche Finance Managing GmbH
LeopoldstraBe 156, 80804 Minchen
Amtsgericht Minchen, HRB 180869

Stefanie Watzl, Christoph Falk, Dr. Florian Delitz (ab 01.01.2023)
(alle geschiftsansassig unter der Adresse der Gesellschaft)

DF Deutsche Finance Investment GmbH
LeopoldstraBe 156, 80804 Munchen
Amtsgericht Manchen, HRB 181590

Stefanie Watzl, Christoph Falk, Dr. Florian Delitz
(alle geschiftsansdssig unter der Adresse der Gesellschaft)

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

CACEIS Bank S.A., Germany Branch
Lilienthalallee 36, 80939 Miinchen

Zweigniederlassung der CACEIS Bank S.A., Handelsregister Nanterre, HR-Nummer: 692 024 722
Jean-Pierre Michalowski (Generaldirektor)

Xavier Musca

DF Deutsche Finance Trust GmbH, Miinchen
RISE PARTNERS Audit GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft, Miinchen?

Wirtschaftskanzleien P+P Pollath + Partners, Miinchen und Clifford Chance, Frankfurt am Main

KPMG AG Wirtschaftsprufungsgesellschaft, Miinchen

2 m Rahmen der Abspaltung zum 22.09.2022 gingen die Vertragsverhaltnisse sowie die bisherigen Ansprechpartner von der ALR Treuhand GmbH auf die RISE PARTNERS Audit GmbH tiber.

10



PRIVATE FUND 12 IM UBERBLICK

Die DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 12 —
Immobilien Global = GmbH & Co. geschlos-
sene InvKG (kurz: PRIVATE Fund 12 oder In-
vestmentfonds) ist eine geschlossene extern
verwaltete Investmentkommanditgesellschaft
nach KAGB, mit Sitz in Miinchen.

Der Investmentfonds wurde am 08.03.2017

gegrindet. Die Beitrittsphase begann im
Januar 2018 und endete am 30.06.2019.

KENNZAHLEN PRIVATE FUND 12

Die Strategie des Investmentfonds ist der Auf-
bau und die Verwaltung eines diversifizierten
Portfolios von institutionellen Investmentstra-
tegien der Assetklasse Immobilien. Der Invest-
mentfonds verfligt zum 31.12.2022 mit seinen
10 institutionellen Investmentstrategien Uber
ein Portfolio von 631 Direktinvestments in 13
Landern.

Der Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil be-
tragt 0,80 EUR bei 100.000.000 Anteilen und
hat sich gegenuber dem Vorjahreswert um

Gezeichnetes Kapital (Eigenkapital ohne Agio) EUR
Eingezahltes Kapital (ohne Agio) EUR
Auszahlungen an Anleger (kumuliert) EUR
Gesellschaftskapital der Kommanditisten netto nach KARBV EUR
Gezeichnete Investmentstrategien Anzahl
Gezeichnetes Kapital bei den Investmentstrategien? EUR
Offene Kapitalzusagen bei den Investmentstrategien? EUR

TATIGKEITSBERICHT

Anlageziele sowie
Anlagepolitik / Anlagebedingungen

Der Investmentfonds investiert global und pa-
rallel zu finanzstarken institutionellen Inves-
toren. Der Portfolioaufbau erfolgt nach den
MaBgaben der Anlagebedingungen, die am
03.07.2017 durch die BaFin genehmigt wurden.

Die Zielinvestitionen sind unmittelbar oder
mittelbar eingegangene Beteiligungen an bor-
senunabhdngigen institutionellen Investment-
strategien der Anlageklasse Immobilien — dazu
zéhlen auch immobiliendhnliche Anlagen und
Private Equity Real Estate.

Auf diesem Weg wird angestrebt, an einem
Portfolio von 5 Investmentstrategien mit min-
destens 20 einzelnen Immobilieninvestments
beteiligt zu sein. Die Diversifikation erfolgt
dabei neben den Anlageklassen nach Regio-

> Umgerechnet mit den jeweiligen Jahresendkursen.

nen, Sektoren, Laufzeiten, Vintages, in Be-
standsinvestments und Projektentwicklungen,
verschiedenen Investmentstilen sowie nach
Renditeparametern. Investitionen in die Asset-
klasse Immobilien werden plangemalB innerhalb
der Nutzungsarten ,Gewerbliche Immobilien®
(schwerpunktmiBig Biiro-, Einzelhandels-, Ho-
tel-, Industrie- und Logistikimmobilien) und

»Wohnimmobilien* vorgenommen.

Ruckflusse aus den Investments werden, so-
fern sie nicht fir die Bildung einer angemesse-
nen Liquiditdtsreserve verwendet werden, bis
zum Ende des Reinvestitionszeitraums und un-
ter Beachtung der in den Anlagebedingungen
festgelegten Anlagegrundsitze erneut inves-
tiert. Verfugbare Liquiditdt, die nicht fur Rein-
vestitionen verwendet werden soll, kann nach
billigem Ermessen zur Ausschittung kommen.

8,0 % reduziert. Hintergrund sind insbeson-
dere die in der aktuellen Marktlage rasant
gestiegenen Leitzinsen und Inflationsraten,
welche dazu fihren, dass lokale Markte signi-
fikant gestiegene Finanzierungskosten aufwei-
sen. Transaktionen erfolgen zur Zeit nicht wie
urspriinglich geplant und die Direktinvest-
ments kbnnen somit nicht oder nur mit er-
heblicher Verzégerung abgewickelt werden.
Bewertungen reflektieren die den aktuellen
Marktbedingungen angepassten Zeitwerte.

100.000.000 100.000.000
100.000.000 100.000.000
0 0
79.990.954 86.941.782
10 8
94.060.978 90.913.544
10.929.800 13.403.137

Portfoliobericht*

Der Investmentfonds hat im Berichtszeitraum
zwei institutionelle Investmentstrategien mit
einer Kapitalzusage von insgesamt 3,5 Mio.
EUR gezeichnet. Dariber hinaus wurde ein
Gesellschafterdarlehen an eine bestehende in-
stitutionelle Investmentstrategie vollstandig zu-
ruckgezahlt sowie die Kapitalzusage gegeniber
einer bestehenden institutionellen Investment-
strategie um 0,9 Mio. EUR reduziert.

Die erste institutionelle Investmentstrategie
beinhaltet ein regional und sektoral breit di-
versifiziertes Portfolio von Investmentstrate-
gien in unterschiedlichen Investitionsphasen.
Die unterliegenden Projekte — u. a. Studenten-
wohnheime, Labor-Burofldchen ("Lab-Office”),
Wohneigentum — zeichnen sich durch ver-
gleichsweise geringe geplante Restlaufzeiten
aus.

* Alle Angaben in diesem Abschnitt bericksichtigen auch die institutionellen Investmentstrategien und die Liquiditat der PRIVATE 12 Investitions GmbH.

n
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LAGEBERICHT

Der Investmentfonds hat dieser institutionel-
len Investmentstrategie gegeniiber eine Kapi-
talzusage i. H. v. 1,5 Mio. EUR abgegeben.

Die zweite institutionelle Investmentstrate-
gie beinhaltet eine Projektentwicklung im
Munchner Westen zur Errichtung eines neuen
Biro- und Gewerbegebdudes. Vorteile dieses
Projekts liegen in der guten Anbindung an
private und offentliche Verkehrsmittel sowie
das nachhaltige und energieeffiziente Gebdu-
dekonzept.

Der Investmentfonds hat dieser institutionel-
len Investmentstrategie gegentiber eine Kapi-
talzusage i. H. v. 2,0 Mio. EUR abgegeben.

Struktur des Portfolios

Zum Berichtsstichtag hat der Investment-
fonds Kapitalzusagen gegenuber 10 institu-
tionellen Investmentstrategien i. H. v. insge-
samt 94,1 Mio. EUR abgegeben, von denen
rund 83,2 Mio. EUR bereits abgerufen wur-
den. Offene Kapitalzusagen bestanden zum
Berichtsstichtag i. H. v. 10,9 Mio. EUR.

Die regionale Allokation verteilt sich zum
Berichtsstichtag auf die Regionen Europa
sowie Nord- und Lateinamerika. Die Anzahl
der Direktinvestments der gezeichneten ins-
titutionellen Investmentstrategien liegt zum
31.12.2022 bei insgesamt 631. Eine weitere
Diversifikation wird durch die Streuung auf
unterschiedliche Sektoren, Nutzungsarten,
Nutzer und Wihrungen sichergestellt.

Der Investmentfonds hat zum Berichtsstichtag
keine Fremdfinanzierung aufgenommen. Am
31.12.2022 haben die institutionellen Invest-
mentstrategien eine durchschnittliche Netto
IRR' zum Stichtag von 3,37 % p. a. erwirtschaf-
tet. Der TVPI2der institutionellen Investment-
strategien lag zum Stichtag bei 1,11. Es wird
darauf hingewiesen, dass die bisherige Wert-
entwicklung kein Indikator fur die zukunftige
Wertentwicklung ist.

UBERSICHT ALLOKATION

Die hier dargestellte Allokation errechnet sich
auf Basis des zugesagten Eigenkapitals gegen-
Gber den institutionellen Investmentstrategi-
en in Verbindung mit der jeweils festgelegten
Investitionsstrategie zum Zeitpunkt der Kapi-
talzusage.

Keine institutionelle Investmentstrategie hat
einen ubermaBig hohen Anteil am Gesamt-
portfolio.

Allokation Assetklassen

1 Immobilien 100 %

Allokation Industrie- vs. Schwellenlander
— 2

99 %

2 Schwellenlander 1%

1 Industrieldander

Allokation Regionen

Allokation Sektoren Immobilien

1 Wohnen 57 %
Gewerbepark/ o
2 Logistik 26%
3 Biro 1%
1 Nordamerika 81 %
4 Studenten- 6 %
2 Europa 19 % wohnungen 0

"Internal Rate of Return (IRR, engl.: interner ZinsfuB) driickt die rechnerische Verzinsung des jeweils in der Beteiligung kalkulatorisch gebundenen Kapitals unter Beriicksichtigung der zeitlichen Kompo-
nente aus. Das kalkulatorisch gebundene Kapital dndert sich im Verlauf der Beteiligung (durch Ausschiittungen/Entnahmen). Die IRR-Rendite beziffert daher nicht die Verzinsung der tatsachlich gezeich-
neten Kapitaleinlage, sondern des jeweils kalkulatorisch gebundenen Kapitals. Eine Vergleichbarkeit der IRR-Renditen verschiedener Vermogensanlagen ist nur bei gleicher Laufzeit und vergleichbarem

Kapitalbindungsverlauf moglich.

? Der TVPI (Total Value to Paid-in Capital) spiegelt die Wertschépfung eines Fonds auf Ebene der Investmentstrategie wider. Er setzt den Nettowert der sich noch im Portfolio befindlichen Investmentstra-
tegie (NAV) und der Riickflusse aus den Einzelinvestitionen der Investmentstrategien ins Verhiltnis zu den abgerufenen Zahlungen, die der Fonds von seinen Investoren fiir Investitionen abgerufen hat.

Werte iiber 1,0 stellen eine positive Wertschopfung dar.

12



“‘ Einzelhandelsflachen

Buroflachen
Lab-Office Flachen
Logistikflachen
Gewerbeflachen

Gewerbeentwicklungsflichen

1 Hotelzimmer
Wohnungen
L Wohnungen in Studentenwohnheimen
1 Institutionelle 95 %
Investmentstrategien 0 Wohnungen in Alten- u. Pflegeeinrichtungen
2 Liquiditat 4% Parkplatze
3 Weitere Vermogens- 1% Hafen
B 4 (! e
gegenstdnde Sport- und Freizeitanlagen
1 KANADA 4 PORTUGAL 7 POLEN 10 DANEMARK
2 USA 5 IRLAND 8 SPANIEN 11 GROSS-
3 BRASILIEN 6 TURKEI 9 NIEDERLANDE BRITANNIEN

3 Nach Verkehrswerten.

*# Der Saldo auf dem Verrechnungskonto mit der 100%igen Tochtergesellschaft PRIVATE12 Investitions GmbH wird fur Darstellungszwecke eliminiert.
* Die Angaben basieren auf den von den Managern der institutionellen Investmentstrategien gelieferten Informationen zum 30.09.2022.

gm
gm
gm
gm
gm
gm
Anzahl
Anzahl
Anzahl
Anzahl
Anzahl
Anzahl
Anzahl

67.332
296.694
92.589
231.640
7.296
159.076
10.345
11.414
4.862
408
5.934

1

1

12 DEUTSCHLAND
13 OSTERREICH

13
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LAGEBERICHT

UBERSICHT DER GEZEICHNETEN INSTITUTIONELLEN INVESTMENTSTRATEGIEN

SPO I

MISB

NYFI

DEVA

WCP IV

SPO V

BHFI

SFFI

H560

GIREO

2018

2018

2018

2018

2018

2019

2019

2020

2022

2022

Value Added

Value Added

Value Added

Value Added

Opportunistisch

Value Added

Value-Added/
Opportunistisch

Value Added

Opportunistisch

Value-Added/
Opportunistisch

Global-
Immobilienfonds

USA-
Immobilienfonds

USA-
Immobilienfonds

Europa-
Immobilienfonds

Kanada-
Immobilienfonds

USA-
Infrastruktur-
Immobilienfonds

USA-
Immobilienfonds

USA-
Immobilienfonds

Deutschland-
Immobilienfonds

Global-
Immobilien- und
Infrastruktur-
fonds

23.500.000 EUR

9.525.000 USD

6.822.141 EUR

15.000.000 EUR

10.000.000 CAD

5.250.000 EUR

16.333.383 EUR?

7.800.000 EUR

2.000.000 EUR

1.500.000 EUR

100 %

100 %

100 %

95 %

68 %

97 %

100 %

83 %

2%

100 %

' Die Angaben basieren auf den von den Managern der institutionellen Investmentstrategien gelieferten Informationen zum 30.09.2022.
2 Im Geschaftsjahr erfolgte eine Anpassung der urspringlichen Kapitalzusage.

14

82 %

100 %
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76 %

66 %

56 %

100 %

83 %

2%

100 %

13.820

12.707

4.037

11.474

5.252

5.005

16.740

6,553

33

1.448

67
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RISIKOPROFIL

Mit dem Beitritt zum Investmentfonds geht
der Anleger eine unternehmerische Betei-
ligung ein, die fur ihn mit wirtschaftlichen,
rechtlichen und steuerlichen Risiken ver-
bunden ist. Das generelle Risikoprofil des
Investmentfonds umfasst die unter Kapitel 8
des Verkaufsprospekts beschriebenen prog-
nosegefahrdenden, anlagegeféhrdenden und
anlegergefahrdenden Risiken, zu denen ins-
besondere das Blindpool-Konzept sowie nicht
vorhersagbare Marktentwicklungen und Ande-
rungen von Rechtsvorschriften zdhlen. Dariiber
hinaus kénnen weitere, heute nicht vorherseh-
bare Ereignisse und Entwicklungen zu einer
negativen Beeinflussung des Investmentver-
mogens fihren. Der Anleger hat keinen An-
spruch auf Rickzahlung seines eingesetzten
Kapitals.

Der Investmentfonds befindet sich weiterhin
in der Aufbauphase und die wirtschaftliche
Entwicklung der Einzelinvestitionen hangt von
wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen
Entwicklungen ab.

Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum

Das Beteiligungsrisiko beinhaltet, dass Ruck-
flusse aus einer Beteiligung an einer insti-
tutionellen Investmentstrategie geringer als
erwartet oder ganzlich ausfallen. Derartige
Ruckflusse an den Investmentfonds richten
sich maBgeblich nach den Wertentwicklun-
gen der getétigten Investments der Invest-
mentstrategien, die ihrerseits wiederum
Immobilienmarkt- und Standortrisiken, im-
mobilienspezifischen Risiken sowie Immobili-
enentwicklungsrisiken und ggf. auch Auslands-
und Wihrungsrisiken unterliegen konnen.
Durch regelmdBiges Monitoring und aktives
Management des Portfolios des Investment-
fonds sowie durch Diversifikation des Portfo-
lios wird das Beteiligungsrisiko eingegrenzt.
Das Beteiligungsrisiko bleibt jedoch das we-
sentlichste Risiko des Investmentfonds.

Die Beteiligungen des Investmentfonds an
Investmentstrategien werden zum Teil in
Fremdwahrung getdtigt und der Wert dieser
Beteiligungen unterliegt deshalb Wahrungs-
schwankungen. Die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft hat sicherzustellen, dass die gesetz-
lichen Vorgaben des KAGB bezuglich einer
maximalen Fremdwahrungsquote i. H. v. 30 %
eingehalten werden. Das Wéhrungsrisiko wird
deshalb als moderat eingeschitzt.

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 Geschiftsbeziehun-
gen wurden ausschlieBlich mit genehmigten
und beaufsichtigten Banken eingegangen. Das
Kreditrisiko war im Berichtszeitraum gering.

Das Zinsdnderungsrisiko entsteht durch Zins-
bindung der Vermogensgegenstinde oder
Verbindlichkeiten und es entspricht der Ge-
fahr eines Verlusts infolge von Marktzinsan-
derungen. Es ist gering, da die Anlage liquider
Mittel wie auch die Aufnahme von Fremdka-
pital nur mit kurzen Laufzeiten von unter 12
Monaten vorgesehen ist.

Die Vermogenspositionen des Investment-
fonds werden nicht gehandelt und sind nicht
fur den Handel vorgesehen. Somit besteht
grundsatzlich kein direktes Marktpreisrisiko.

Operationelle Risiken bestehen insbeson-
dere in Form eines potenziellen Versagens
von Prozessen, Personal und Systemen. Der
Investmentfonds hat die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft (KVG) mit der Verwaltung des
AIF beauftragt, d. h. alle operativen Prozesse
werden von der KVG erbracht. Daher werden

operationelle Risiken vorrangig bei der KVG
gesehen. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen
werden, dass sich Folgen aus operationellen
Risiken auf den Investmentfonds auswirken.
Die KVG hat in ihrem Risikomanagementsys-
tem MaBnahmen implementiert, durch die
operationelle Risiken frihzeitig erkannt, an-
gemessen gesteuert und uberwacht werden,
um die Risiken sowie mogliche Auswirkungen
auf die AlFs zu reduzieren.

Die Liquiditatssituation des Investmentfonds
wird hauptsdchlich durch die eingegange-
nen Overcommitments, Kapitalabrufe und
Ausschittungen der Investmentstrategien
sowie laufende Kosten des Investmentfonds
bestimmt. Sowohl Kapitalabrufe als auch Aus-
schattungen sind zeitlich nicht genau fixiert
und somit unterliegt die Liquiditdtsplanung
des Investmentfonds Prognoseunsicherheiten.

Das hieraus resultierende Risiko eines Li-
quiditdtsengpasses ist durch den Einsatz der
Commitment-Strategie erhdht, was vom
Investmentfonds im Rahmen seiner Investi-
tionsstrategie eingegangen und akzeptiert
wird. GemdB § 3 der Anlagebedingungen ist
die Moglichkeit eingerdumt, dass der Invest-
mentfonds Kredite bis zur Héhe von 150 %
des aggregierten eingebrachten Kapitals und
noch nicht eingeforderten zugesagten Kapi-
tals des Investmentfonds aufnehmen darf.
Das Liquiditdtsrisiko wird durch Limits und
Stresstests, die bei der kurzfristigen wie auch
bei der mittel- und langfristigen Liquiditats-
planung einzuhalten sind, gesteuert und tber-
wacht und wird deshalb als gering angesehen.

Es ist derzeit nicht abschlieBend vorhersehbar,
welche Auswirkungen die aktuell relativ hohen
Inflationsraten sowie die innerhalb kurzer Zeit
rapide gestiegenen Leitzinsen auf den Invest-
mentfonds haben konnten.
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Eventuell zunehmende geopolitische und ma-
krodkonomische Spannungen, das Inflations-
niveau und der weitere Weg der Geldpolitik
mit einhergehendem, deutlichem Anstieg der
Finanzierungskosten sowie erneuten Turbulen-
zen im Bankensektor wirken sich vielschichtig
auf die internationalen Immobilien- und Wih-
rungsmarkte sowie das wirtschaftliche Umfeld
aus (z. B. drohende Rezession, Riickgang von
Kaufkraft und Investitionen, Mietpreisentwick-
lung und Leerstandsquoten, steigende Energie-
und Baukosten). Diese fiir den Investmentfonds
gednderten Rahmenbedingungen kénnen prin-
zipiell temporér zu erhohten Beteiligungs-,
Kredit- und Liquiditatsrisiken fuhren.

Die Prozesse und Wirkungsmechanismen des
Risikomanagementsystems der KVG sowie der
Investmentfonds sind wirksam ausgerichtet,
um auf verdnderte Gegebenheiten der Risi-
kolage zielgerichtet reagieren zu konnen. Ein
konkret erhohtes Risiko fur den Investment-
fonds besteht aktuell nicht.

Ziel des Risikomanagementsystems der KVG
ist es, sicherzustellen, dass die von ihr ver-
walteten Fonds nur Risiken eingehen, die
im Rahmen ihrer jeweiligen, durch die An-
lagebedingungen ndher bestimmten, Risiko-
bereitschaft liegen und dass Risiken, die die
Ertrags-, Vermogens- oder Liquiditdtslage
der Fonds gefahrden, frihzeitig erkannt und
GegensteuerungsmaBnahmen aufgezeigt und
umgesetzt werden.

Richtlinien, ein Organisations- und Risikoma-
nagementhandbuch sowie Entscheidungsgre-
mien regeln risikobewusste Ablaufe im Fonds-
management 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 Steuerungs-
und UberwachungsmaBnahmen festgelegt
werden. Zur Risikotberwachung werden Li-
mitsysteme, Stresstests sowie die Messung
von Risikokonzentrationen und eine regelma-

Bige Bewertung der Risiken eingesetzt.

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

Ein Liquiditditsmanagementsystem, das mittels
festgelegter Liquiditditsmanagementprozesse
die Erfassung, Messung, Steuerung und Uber-
wachung von Liquiditdtsrisiken des Invest-
mentfonds sicherstellt, ist implementiert. Die
Einhaltung der Prozesse gewdhrleistet auch,
dass sich das Liquiditatsprofil der Anlagen des
Investmentfonds mit den zugrunde liegenden
Verbindlichkeiten deckt. Alle Liquiditdtsma-
nagementprozesse sind in einer Liquiditdts-
richtlinie festgehalten. Sie ermoglichen der
KVG, sowohl die kurz- als auch die mittel- und
langfristige Liquiditdtsentwicklung zu Gberwa-
chen und zu steuern sowie Verdnderungen der

Liquiditatssituation frihzeitig zu erkennen.

Die Vermogenslage in 2022 ist gepragt von
Kapitalabrufen, Kapitalrtickzahlungen und der
Neubewertung von Beteiligungen. Insgesamt
belduft sich der Wert der Beteiligungen auf
Vorjahresniveau. Die Bilanzsumme erhohte
sich gegenuber dem Vorjahr geringfugig um
0,2 Mio. EUR auf 89,0 Mio. EUR.

Das nach KARBV ausgewiesene Eigenkapital
i. H.v. 80,0 Mio. EUR beinhaltet das kumulier-
te unrealisierte Ergebnis i. H. v.— 0,4 Mio. EUR.
Gegenuber der 100%igen Tochtergesellschaft
PRIVATE 12 Investitions GmbH bestehen Ver-
bindlichkeiten i. H. v. 8,6 Mio. EUR. Riickstel-
lungen wurden in ausreichender Hohe insbe-
sondere fur Aufwendungen im Zusammen-
hang mit der laufenden Buchfithrung und
Jahresabschlusserstellung, fur Prifungsleistun-
gen, fur die Erstellung von Steuererklarungen
sowie fur Steuerzahlungen und fur noch zu
zahlende Transaktionsgebuhren gebildet.

Die Zahlungsfdhigkeit des Investmentfonds
war im Geschiftsjahr zu jeder Zeit gegeben.

Die Ertragslage in 2022 ist mit einem Ergebnis
des Geschiftsjahres i. H. v. rund —7,0 Mio. EUR
insgesamt negativ. Hierin enthalten ist ein
realisiertes Ergebnis i. H. v. —=2,5 Mio. EUR.
Ertrége i. H. v. 0,9 Mio. EUR resultierten aus
Ausschittungen von Beteiligungen sowie
Zinsertragen. Im Geschiftsjahr entstanden

insbesondere Aufwendungen aus der Verwal-
tungsvergitung i. H. v. 2,6 Mio. EUR sowie fir
externe Dienstleister im Bereich Beratung,
Abschluss und Prifung i. H. v. 0,1 Mio. EUR und
sonstige Aufwendungen i. H. v. 0,5 Mio. EUR.
Das unrealisierte Ergebnis i. H. v. —4,4 Mio. EUR
ergab sich aus der Neubewertung der Beteili-
gungen.

Die wirtschaftliche Lage des Investmentfonds
wird als stabil beurteilt.

Ein wesentlicher Leistungsindikator des In-
vestmentfonds ist der Aufbau eines globalen,
diversifizierten Gesamtportfolios aus Immo-
bilieninvestments.

Die Anlagebedingungen des Investmentfonds
sehen vor, dass sich der Investmentfonds wah-
rend der gesamten Laufzeit an mindestens 5 in-
stitutionellen Investmentstrategien beteiligt. Der
Investmentfonds hat dieses Ziel bereits erreicht
und verfugt aktuell in seinen 10 Investmentstra-
tegien ber ein Gesamtportfolio bestehend aus
631 Direktinvestments in 13 Landern.

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 Uberprufung der Leistungsfihigkeit des
Asset- und Portfoliomanagements der
DEUTSCHE FINANCE GROUP. Bei den aktuell
durchgefuhrten Ratings wurden die AIF sowie
das Asset- und Portfoliomanagement durch-
wegs positiv bewertet. Diese Ratings werten
wir als nicht finanzielle Leistungsindikatoren.

Der Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil?
betragt 0,80 EUR bei 100.000.000 Anteilen
und hat sich gegeniber dem Vorjahreswert
um rund 8,0 % reduziert. Hintergrund sind
insbesondere die in der aktuellen Marktlage
rasant gestiegenen Leitzinsen und Inflations-
raten, welche dazu fihren, dass lokale Markte
signifikant gestiegene Finanzierungskosten
aufweisen. Transaktionen erfolgen zur Zeit
nicht wie urspriinglich geplant und die Direkt-

2 Dieser NIW pro Anteil ist ein Durchschnittswert aller Kapitalkonten und gibt keinen Ruckschluss auf einen individuellen Anleger-Anteilwert.
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investments kdnnen somit nicht oder nur mit
erheblicher Verzégerung abgewickelt werden.
Bewertungen reflektieren die den aktuellen
Marktbedingungen angepassten Zeitwerte.

Die Entwicklung des NIWs ist ein Bestandteil
der Leistungsentwicklung und fahrt zusam-
men mit Entnahmen, gezahlten und zurick-
gestellten Steuern sowie Steuergutschriften
zur prognostizierten Gesamtauszahlung am
Laufzeitende.

Der NIW wird am Anfang durch Initialkosten
und Investitionskosten gepragt und entwickelt
sich Uber die Laufzeit des Investmentfonds
durch Wertsteigerungsstrategien auf Basis
der Direktinvestments zur prospektierten Ge-
samtauszahlung — diese Entwicklung wird von
institutionellen Investoren als J-Curve-Effekt?
bezeichnet.

J-Curve-Effekt

Rendite

Belastung durch Vorlaufkosten

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

Die Gesamtauszahlung wird als arithmetischer Mittelwert aus der prognostizierten Gesamtauszahlung aller Anleger vor Steuern berechnet. Die
folgende Grafik zeichnet eine Prognose der zukiinftigen Entwicklung bis zur Gesamtauszahlung auf. Die tatsachliche Entwicklung kann jedoch
erheblichen Schwankungen unterliegen, auf die der Investmentfonds keinen Einfluss hat. Mit Abweichungen von der Prognose ist zu rechnen. Auch
Vergangenheitswerte sind kein Indikator fur die zukinftige Entwicklung des Investmentfonds.

200%
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Entwicklung Branche und Gesamtwirtschaft

Fur das Jahr 2022 erfasste der International
Monetary Fund (IMF) einen Anstieg der glo-
balen Wirtschaftsleistung um 3,4 %, was etwa
1,0 % unter den Erwartungen des IMF zu Be-
ginn des Jahres 2022 und somit vor dem rus-
sischen Einmarsch in die Ukraine liegt (World
Economic Outlook Update Jan 2022). Der
beispiellose, globale Anstieg der Zinsen zur
Bekampfung der hohen Inflation und die Aus-
wirkungen des Ukraine-Krieges bremsen die

— o~ ®m
[ [ ]
o o
o~ 8 o~

erhoffte wirtschaftliche Regeneration nach

der Corona-Pandemie. Das hohe Zinsniveau
verringert Investitionen, es belastet das glo-
bale Finanzsystem und stellt Banken vor neue
Herausforderungen. Die Erwartungen der glo-
balen Wirtschaftsleistung in 2023 bleiben mit
einem Anstieg von 2,8 % zuriickhaltend. Die
Eurozone erreichte laut IMF im Jahr 2022 ei-
nen Anstieg der Wirtschaftsleistung von 3,5 %,
was nur leicht unter den Erwartungen zu Jah-
resbeginn 2022 liegt. Die Auswirkungen von
Inflation, des gestiegenen Zinsniveaus und des
andauernden Krieges zeigen sich hier aller-
dings besonders deutlich mit lediglich 0.8 %
erwartetem Wachstum fur 2023. Deutschland

2024

m [st-Stand

Prognose

Voraussichtliche
Liquidationsphase®

ist hierbei besonders betroffen. Bereits fur das
Jahr 2022 liegt der geschitzte Anstieg der Wirt-
schaftsleistung von 1.8 % nicht einmal halb so
hoch wie zu Jahresbeginn 2022 angenommen.
Fur 2023 ist ein Riickgang der Wirtschaftsleis-
tung um —0,1 % nicht ausgeschlossen. 5’

Die herausfordernden Marktgegebenheiten,
u. a. durch relativ schnell gestiegene Zinsen,
erschweren die Immobilienbewertung und
-preisfindung. Dies fuhrte zu einem lang-
sameren Entscheidungsprozess und einem
Ubergang in eher konservative, risikoaverse
Core-Strategien und -Markte. Dem Branchen-
primus Jones Lang LaSalle (JLL) zufolge betrug

* Der ,J-Curve-Effekt* beschreibt die Tatsache, dass die Vorlaufkosten des Investmentfonds und seiner institutionellen Investmentstrategien die Gesamtentwicklung zunéchst negativ beeinflussen. Der
Investmentfonds muss diese Kosten erst aufholen, bevor eine positive Gesamtrendite verzeichnet werden kann.

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

® Die genaue Dauer der Liquidationsphase wird von der individuellen Abwicklung der Direktinvestments durch die Investmentstrategiemanager beeinflusst.

¢ IMF (Januar 2022): World Economic Outlook Update - Rising Caseloads, a Disrupted Recovery, and Higher Inflation.

7 IMF (April 2023): World Economic Outlook — A Rocky Recovery.
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das weltweite Immobilieninvestitionsvolumen
im vierten Quartal 2022 rund 203 Mrd. USD,
ein Rickgang um 58 % im Vergleich zum Re-
kordwert im vierten Quartal des Vorjahres.
Auf Gesamtjahressicht 2022 wurde mit rund
1.030 Mrd. USD insgesamt 19 % weniger Volu-
men transferiert als im Vorjahr. Das Interesse
an Immobilieninvestitionen ist weiterhin hoch
und soll vor allem wegen ihrer Eigenschaft als
inflationsresistente Assetklasse weiter anstei-
gen. JLL schatzt das zur Verfligung stehende
Kapital von geschlossenen Immobilienfonds
auf rund 386 Mrd. USD. Europdische Inves-
toren préferieren INREV zufolge europdische
Core-Mérkte wie Frankreich und Deutschland,
gefolgt vom Vereinigten Konigreich und den
Niederlanden. Sektoral bleiben Buiro-, Wohn-
und Logistikimmobilien im Fokus.?

Branchenbezogenes Umfeld

Das prospektierte Angebotsvolumen ge-
schlossener Publikums-AlFs belief sich 2022
auf 1,26 Mrd. EUR, ein Anstieg von rund
491 Mio. EUR gegeniber 2021 und damit
der hochste Wert der letzten sechs Jahre.
Die Top 5 Kapitalverwaltungsgesellschaften
stellten dabei ca. 913 Mio. EUR bzw. 73 % der
Neuemissionen. Die DF Deutsche Finance
Investment GmbH (DFI) erlangt 2022 mit ih-
ren neuen AlFs den 1. Platz beim platzierten
Kapital, was rund einem Viertel des gesam-
ten Neuangebots entspricht. In 2022 wurden
21 Fonds (drei weniger als 2021) zum Ver-
trieb zugelassen. Das durchschnittliche pro-
spektierte Eigenkapital ist mit 60 Mio. EUR
ebenfalls der hochste Durchschnittswert der
letzten sechs Jahre und zeigt den Trend zu
groBvolumigen Fonds. Vier der zugelassenen
Fonds liegen Gber 100 Mio. EUR prospek-
tiertem Eigenkapital, darunter der DF Deut-
sche Finance Investment Fund 21 — Club Deal
Boston IV.3

Das von 57 geschlossenen Publikums-AlFs plat-
zierte Eigenkapital sank im Jahr 2022 um rund
8 % auf ca. 1,19 Mrd. EUR. Dabei vereinen die
Top 5 Anbieter den GroBteil des Volumens auf
sich mit rund 711 Mio. EUR bzw. 60 %, aufgeteilt

auf 17 Fonds. Die DFl erreichte hier ebenfalls den
1. Platz (Marktanteil von 28 %), aufgeteilt auf
vier Fonds.?

Spitzenreiter in den Assetklassen geschlossener
Publikums-AlFs bleibt, wie in den Vorjahren, die
Klasse Immobilien mit einem Anteil von 69,7 %
des platzierten Eigenkapitals, gefolgt von Priva-
te Equity mit 20,8 %, erneuerbare Energien mit
4,7 %, Multi-Asset mit 3,7 % und Infrastruktur
mit 1,1 %. Dies entspricht einer anndhernd glei-
chen Verteilung wie 2021.3

Sonstige Angaben

Eine Anderung oder Erginzung des Gesell-
schaftsvertrages bedarf der Zustimmung der
Mehrheit von 75 % der abgegebenen Stimmen
der Gesellschafter des Investmentfonds (vgl.
§ 10 Abs. 6 Satz 1lit. (a) des Gesellschaftsver-
trages).

Eine Anderung der Anlagebedingungen des
Investmentfonds, die mit den bisherigen An-
lagegrundsatzen des Investmentfonds nicht
vereinbar ist oder zu einer Anderung der
Kosten oder der wesentlichen Anlegerrech-
te fuhrt, bedarf (i) gemaB § 267 Abs. 3 KAGB
der Zustimmung einer qualifizierten Mehrheit
von Anlegern, die mindestens zwei Drittel des
Zeichnungskapitals auf sich vereinigen, sowie
(ii) gemaB § 267 Abs. 1 KAGB einer Geneh-
migung der BaFin. Bei der Fassung eines ent-
sprechenden Gesellschafterbeschlusses darf
die Treuhandkommanditistin ihr Stimmrecht
fur einen Anleger nur nach vorheriger Wei-
sung durch den Anleger ausuben. Die Ge-
nehmigung der BaFin ist von der Kapitalver-
waltungsgesellschaft des Investmentfonds zu
beantragen.

Uber die Bestellung der DFI als externe Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft wurde ein Ver-
waltungsvertrag zwischen der DFI und dem
Investmentfonds auf unbestimmte Zeit abge-

! European Association for Investors in Non-Listed Real Estate Vehicles (INREV) (Januar 2023): Investment Intensions Survey 2023.

2 JLL (Médrz 2023): Global Real Estate Perspective — Highlights.

3 Scope Analysis GmbH: ,Angebotsvolumen und Platzierungszahlen 2022 Geschlossene Publikums-AlF“ vom 16.02.2023.
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schlossen. Eine Kundigung dieses Vertrages
ist wahrend der Laufzeit nur aus wichtigem
Grund moglich. Der Gegenstand des Vertra-
ges umfasst die Ubernahme der Anlage und
Verwaltung von inldndischen Investmentver-
mogen (kollektive Vermégensverwaltung)
i. S.d. 88 17 ff. KAGB, unter Beachtung der
geltenden Anlagebedingungen und des Ver-
kaufsprospekts. Die Verwaltungstdtigkeit des
Investmentfonds umfasst insbesondere das
Portfoliomanagement, die administrative Ver-
waltung sowie das Risikomanagement gemaf
AIFM-Richtlinie.

Die DFI ist berechtigt, alle Leistungspflichten
ganz oder teilweise an Dritte zu Ubertragen,
sofern diese mit dem KAGB vereinbar sind
und wenn der beauftragte Dritte den zwischen
dem Investmentfonds und der DFl vereinbar-
ten Verpflichtungen vollumfanglich nach-
kommt. Die Bestimmungen des § 36 KAGB
bleiben unberihrt. Die DFI ist fur die Einhal-
tung der Anforderungen des KAGB im Rah-
men der Fondsverwaltung und des Vertriebs
verantwortlich. Daruiber hinaus Gbernimmt die
DFI die Prospekthaftung und die Haftung fr
die wesentlichen Anlegerinformationen. Die
DFI tbernimmt keine Gewahrleistung daftr,
dass die verfolgten Performanceziele auch tat-
sachlich erreicht werden. In ihrer Eigenschaft
als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft ist
die DFl vertraglich u. a. dazu verpflichtet, eine
Verwahrstelle zu beauftragen und die durch
die BaFin erteilte Erlaubnis zum Geschifts-
betrieb einer externen Kapitalverwaltungs-
gesellschaft nach dem KAGB aufrechtzuerhal-
ten. Ferner hat die DFI ihre Aufgaben unter
Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen
und die Einhaltung von Verhaltens- und Or-
ganisationspflichten (Compliance) zu erfullen.
Bei Geschaften mit Dritten handelt die DFI
im eigenen Namen und fur Rechnung des
Investmentfonds. Fir ihre Tétigkeit erhilt die
DFl eine Vergutung fur Initialkosten, laufende
Kosten und Transaktionskosten, am Ende der
Laufzeit eine Liquidationsvergiitung sowie un-
ter bestimmten festgelegten Voraussetzungen
eine Performance Fee.



Die DFl ist auch fir weitere Investmentvermo-
gen der DEUTSCHE FINANCE GROUP mit der
kollektiven Vermogensverwaltung beauftragt.

In 2022 wurden von der DFIl zwei neue Invest-
mentvermogen aufgelegt. Insgesamt befanden
sich vier Investmentfonds fur Privatanleger in
der Platzierung. Darlber hinaus wurden von
den verwalteten Publikums-AlF im Geschifts-
jahr Kapitalzusagen gegenuber institutionel-
len Investmentstrategien von insgesamt rund
442 Mio. EUR abgegeben.

Ein Ruckgaberecht der Beteiligung durch die
Anleger ist ausgeschlossen. Die Anleger ha-
ben dennoch die Moglichkeit, die Beteiligung
am Investmentfonds aus wichtigem Grund zu
kundigen und aus dem Vertrag auszuscheiden.
In diesen Fdllen erfolgt die Auszahlung des
Auseinandersetzungsguthabens grundsidtzlich

Uber einen Zeitraum von funf Jahren.

Wiahrend des Berichtszeitraums gab es beim
Investmentfonds keine Auseinandersetzungen
in Folge wirksamer Kiindigungen.

Angaben zu den Bewertungsverfahren sind dem
Anhang Kapitel Il. Angaben zu Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden zu entnehmen.

Per 31.12.2022 ergab sich ein Gesamtwert der
Hebelfinanzierung von 1,11 nach der Brutto-
Methode und 1,11 nach der Commitment-
Methode. Eine Fremdfinanzierung der Invest-
ments in Vermdgensgegenstande erfolgte im
Berichtsjahr nicht. Der errechnete Hebel resul-
tiert daher nur aus der Rechnungslegung (lau-
fende Verbindlichkeiten und Riickstellungen).

Die DFI als Kapitalverwaltungsgesellschaft
verpflichtet sich, alle Anleger des Investment-
fonds fair zu behandeln. Die DFI verwaltet das
von ihr aufgelegte Investmentvermégen nach
dem Prinzip der Gleichbehandlung, indem
sie bestimmte Anleger bzw. Anlegergruppen
nicht zulasten anderer bevorzugt behandelt.
Die Entscheidungsprozesse und organisatori-
schen Strukturen der DFI sind entsprechend
ausgerichtet. Soweit Mitarbeiter der DFI im
Geschiftsjahr unentgeltliche Zuwendungen
(bspw. Newsletter oder Zugang zu Informati-
onsveranstaltungen) erhalten haben, wurden
diese Zuwendungen als geringfugig und zur
Verbesserung fur die Erbringung der Dienst-
leistung gegeniber dem gesamten Kunden-
kreis von der DFI eingestuft.

Im Verhaltnis untereinander sowie im Ver-
haltnis zum Investmentfonds haben die Ge-
sellschafter nur Vorsatz und Fahrldssigkeit zu

vertreten.

Die Beitrittsphase wurde im Geschéftsjahr
2019 abgeschlossen und deshalb ist die weitere
Zeichnung von Anteilen des Investmentfonds
ausgeschlossen. Die Anzahl der im Umlauf be-
findlichen Anteile folgt dem Einzahlungsstand
der Kapitalkonten. Da derzeit kein etablierter
Zweitmarkt fur unternehmerische Beteiligun-
gen am Investmentfonds besteht, der Perso-
nenkreis, an den die Beteiligung ubertragen
werden kann, begrenzt ist, die Ubertragung
nur einmal jdhrlich erfolgen kann und der
Zustimmung der Komplementdrin und gege-
benenfalls der Treuhandkommanditistin be-
darf, ist voraussichtlich eine VerduBerung der
Beteiligung wéhrend der Laufzeit nicht oder

nicht zu einem angemessenen Preis moglich.

Die Geschiftsfuhrung der
DF Deutsche Finance Managing GmbH,
16.08.2023

Stefanie Watzl, Christoph Falk,
Dr. Florian Delitz
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JAHRESBERICHT PRIVATE FUND 12 ZUM 31.12.2022

BILANZ ZUM 31.12.2022

DF DEUTSCHE FINANCE PRIVATE FUND 12 - IMMOBILIEN GLOBAL — GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG,

MUNCHEN

A. AKTIVA
1. Beteiligungen
2. Barmittel und Barmitteldquivalente
a) Taglich verfugbare Bankguthaben
3. Forderungen
a) Andere Forderungen
4. Sonstige Vermogensgegenstande

Summe Aktiva

B. PASSIVA
1. Ruckstellungen
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a) Aus anderen Lieferungen und Leistungen
3. Sonstige Verbindlichkeiten
a) Andere
4. Eigenkapital
a) Kapitalanteile der Kommanditisten
b) Nicht realisierte Gewinne/Verluste aus der Neubewertung

Summe Passiva

20

88.774.318

33.568

3.063

157.255

88.968.204

340.864

36.527

8.599.859

80.404.120

- 413.166 79.990.954

88.968.204

88.560.902

80.082

3.063

81.760

88.725.807

148.532

163.666

1.471.827

82.920.138

4.021.644

88.725.807



GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG VOM 01.01.2022 BIS 31.12.2022

DF DEUTSCHE FINANCE PRIVATE FUND 12 - IMMOBILIEN GLOBAL — GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG,

MUNCHEN

l. Investmenttétigkeit
1. Ertrage
a) Zinsen und dhnliche Ertrage
b) Sonstige betriebliche Ertrage
Summe der Ertrige
2. Aufwendungen
a) Zinsen aus Kreditaufnahmen
b) Verwaltungsvergitung
¢) Verwahrstellenvergiitung
d) Priifungs- und Veroffentlichungskosten
e) Sonstige Aufwendungen
Summe der Aufwendungen
3. Ordentlicher Nettoertrag
4. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres
5. Zeitwertdnderung
a) Ertrige aus der Neubewertung

b) Aufwendungen aus der Neubewertung

Summe des nicht realisierten Ergebnisses des Geschiftsjahres

6. Ergebnis des Geschéftsjahres

Il. Verwendungsrechnung
1. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres
2. Belastung auf Kapitalkonten

3. Ergebnis nach Verwendungsrechnung

777.892

106.871

884.763

118.032

2.639.222

44.697

122.617

476.213

3.400.781

-2.516.018

-2.516.018

915.147

5.349.957

—-4.434.810

—-6.950.828

-2.516.018

2.516.018

0

458.181
95.106

543.287

5.786
2.626.817
44.486
77.747
62.141
2.816.977
—-2.263.690

—2.263.690

10.516.870
521.223
9.995.647

7.731.957

—-2.263.690

2.263.690

0
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JAHRESBERICHT PRIVATE FUND 12 ZUM 31.12.2022

ANHANG 2022

DF DEUTSCHE FINANCE
PRIVATE FUND 12

- IMMOBILIEN GLOBAL -
GMBH & CO. GESCHLOSSENE
INVKG, MUNCHEN

I. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss der DF Deutsche Finance
PRIVATE Fund 12 - Immobilien Global -
GmbH & Co. geschlossene InvKG, Minchen,
HRA 107494, Amtsgericht Minchen, wur-
de nach den Vorschriften der § 158 i. V. m.
§ 135 KAGB sowie der §§ 264 ff. des Handels-
gesetzbuches aufgestellt. Die ergdnzenden
Vorschriften fur Personenhandelsgesellschaf-
teni. S. d. § 264 c HGB wurden beachtet. Die
Gliederung der Bilanz sowie der Gewinn- und
Verlustrechnung entspricht den Vorschriften
der 88 135 Abs. 3 und Abs. 4 KAGB i. V. m.
§§ 21, 22 KARBV. Der Anhang wurde gemaB
§ 158 i. V. m. § 135 Abs. 5 KAGB und § 25
KARBV erstellt. Von den groBenabhangigen
Erleichterungen wurde Gebrauch gemacht.

Die Darstellung des Eigenkapitals erfolgte un-
ter Beachtung der Vorschriften des § 264 c
Abs. 2 HGB. Die Bilanz wurde gem. § 268 Abs. 1
HGB unter vollstandiger Verwendung des Er-
gebnisses aufgestellt. Die DF Deutsche Finance
PRIVATE Fund 12 - Immobilien Global -
GmbH & Co. geschlossene InvKG (nachfolgend
auch PRIVATE Fund 12 oder Investmentfonds)

Il. Angaben zur Bilanz

wurde am 08.03.2017 gegriindet. Das Ge-
schaftsjahr entspricht dem Kalenderjahr.

Il. Angaben zu Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss fur das Geschiftsjahr ist
unter Beachtung der generellen Ansatz- und
Bewertungsvorschriften der 8§ 246 bis 256 a
HGB sowie der aufgrund des § 264 a Abs. 1
HGB fir den Investmentfonds anzuwendenden
speziellen Vorschriften des HGB aufgestellt.
Zusdtzlich wurden die Vorschriften der §§ 261
bis 272 KAGB und der §§ 20 bis 25 KARBV be-
achtet.

Bilanzposten, die auf fremde Wihrung lauten,
wurden unterjdhrig zu den jeweiligen Kursen
im Entstehungszeitpunkt in Euro umgerech-
net. Am Bilanzstichtag wurden diese zum
Stichtagskurs der Europdischen Zentralbank
(EZB-Kurs) bewertet.

Die Beteiligungen wurden mit den Anschaf-
fungskosten zzgl. Nebenkosten aktiviert. Zum
Bilanzstichtag erfolgt eine interne Bewertung
zum Verkehrswert gemaB § 168 i. V. m. § 271
KAGB. Der Verkehrswert ermittelt sich aus
dem Net Asset Value (NAV) auf Grundlage

lender Tatsachen, die vom Management der
Investmentstrategie mitgeteilt worden sind,
und ggf. eingeforderter Einlagen zum Bi-
lanzstichtag. Nach dem Bewertungszeitpunkt
werden nur wesentliche werterhellende Tat-
sachen, die anschlieBend bekannt geworden
sind, bericksichtigt.

Samtliche Forderungen und sonstige Ver-
mogensgegenstdnde wurden zum Nennwert
angesetzt, der dem Verkehrswert zum Bilanz-
stichtag entspricht.

Guthaben bei Kreditinstituten wurden zum No-

minalwert angesetzt.

Die Ruckstellungen berucksichtigen alle am
Bilanzstichtag erkennbaren Risiken und unge-
wissen Verpflichtungen. Sie werden mit dem
nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendigen Erfllungsbetrag angesetzt.

Verbindlichkeiten sind mit dem Rickzahlungs-
betrag angesetzt.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen (ausgewiesen unter den Beteiligungen) stellen sich wie folgt dar:

PRIVATE 12 INVESTITIONS GMBH  GmbH, Deutschland

SPO IlI?

' Datum der Kapitalzusage bzw. Unterzeichnung des Vertrages.

SCS, Luxemburg

Kurs USD/EUR 1,0666 11326
des von der Investmentstrategie vorliegenden
aktuellsten Berichtes am Bewertungszeitpunkt Kurs CAD/EUR 1.4440 14393
zzgl. ggf. der Fortschreibung aller getétigten
Zahlungen bis zum Bilanzstichtag, werterhel-
31.687 100,00 % 08.10.2018 35.781
24171 57.18 % 31.10.2018 13.820

? Die Beteiligung wird mittelbar iiber die PRIVATE 12 Investitions GmbH gehalten.
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DEVA SCSp. Luxemburg 178.080 6.51% 04.05.2018 1.474
NYFI $.C.S. Luxemburg 80.184 5,04 % 29.06.2018 4.037
MISB $.C.S. Luxemburg 263.357 483 % 05.12.2018 12.707
WCP IV# L.P., Cayman Islands 124.472 429 % 12.11.2018 5.252
SPO V4 $.C.S. Luxemburg 20.260 24,71 % 04.03.2019 5.005
BHFI $.C.S. Luxemburg 153.716 10.89 % 24.04.2019 16.740
SFFI $.C.S. Luxemburg 61315 10,69 % 14.10.2020 6.553
H560 Gmbgeitfc"m;% 103 30.72 % 29.07.2022 33
GIREO $.C.S. Luxemburg 48149 3,01 % 28.11.2022 1.448

Samtliche Forderungen und sonstige Vermo-
gensgegenstdnde haben eine Restlaufzeit von

bis zu einem Jahr.

Die Komplementdrin ist am Kapital des
Investmentfonds nicht beteiligt und leistet
keine Einlage.

Die Anteile der Kommanditisten werden tber
eine Treuhandkommanditistin gebiindelt, die
nicht auf eigene Rechnung am Kapital des In-
vestmentfonds beteiligt ist. Die in das Han-
delsregister eingetragene Hafteinlage betréagt
1 TEUR. Die Hafteinlage der Treuhandkom-
manditistin ist unverdnderlich und wird durch
die Erbringung der Pflichteinlagen nicht be-
rihrt.

I. Wert des Eigenkapitals zu Beginn des Geschaftsjahres

1. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres nach Verwendungsrechnung

2. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

ll. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschiftsjahres

Die Kommanditisten und Treugeber sind im
Verhiltnis ihrer am Bilanzstichtag geleisteten
Kommanditeinlage (Kapitalkonto 1) am Ver-
mogen und Ergebnis des Investmentfonds be-
teiligt. Wahrend der Beitrittsphase wurde den
Anlegern ein Vorabergebnis i. H. v. 2 % auf
die geleistete Einlage ab dem Zeitpunkt des
wirksamen Beitritts gewédhrt und dem Kapital-
konto gutgeschrieben. GemaB Gesellschafts-
vertrag wurde das realisierte Ergebnis auf dem
Verlustvortragskonto vorgetragen.

86.941.782 79.209.825
-2.516.018 —-2.263.690
-4.434.810 9.995.647
79.990.954 86.941.782

Entsprechend der Regelung in § 6 des Gesellschaftsvertrages lassen sich die Kapitalkonten der Kommanditisten sowie der Komplementadrin wie

folgt darstellen (in Klammern Angabe der Vorjahreswerte):

Kapitalkonto |

Ricklagenkonto

Verlustverrechnungs-
konto

Neubewertungskonto

Tatsédchlich geleistete 100.000.000
Pflichteinlage (100.000.000)
. . 100.000.000
Gezeichnete Einlage (100.000.000)
I 5.000.000
Sonstige Einlagen (5.000.000)
. -24.595.880
Verlustanteile (22.079.862)
Nicht realisierte - 413.166
Ergebnisanteile (4.021.644)

* Datum der Kapitalzusage bzw. Unterzeichnung des Vertrages.
* Die Beteiligung wird mittelbar tiber die PRIVATE 12 Investitions GmbH gehalten.

23



JAHRESBERICHT PRIVATE FUND 12 ZUM 31.12.2022

ANHANG 2022

Samtliche Verbindlichkeiten haben eine Rest-
laufzeit von bis zu einem Jahr.

Ruckstellungen wurden fir die zu erwarten-
den Kosten fir die Erstellung bzw. Prifung
des Jahresabschlusses nebst Geschaftsbericht,
die Erstellung der Steuererkldrungen und die
laufende Steuerberatung i. H. v. insgesamt
137 TEUR (Vorjahr 92 TEUR) gebildet. Dariiber
hinaus wurden unter anderem eine Riickstel-
lung fur Transaktionsgebihren i. H. v. 37 TEUR
(Vorjahr 0 TEUR) sowie fiir eine voraussichtli-
che Gewerbesteuerbelastung i. H. v. 152 TEUR
(Vorjahr 44 TEUR) gebildet.

Gegentiber den gezeichneten Investment-
strategien bestehen Einzahlungsverpflichtun-
gen bezlglich der Direktbeteiligungen des
Investmentfonds i. H. v. 8.575" TEUR (Vorjahr
10.156 TEUR) und 3.401'" TCAD (Vorjahr
4.673 TCAD). Zum Bilanzstichtag ergibt sich
unter Zugrundelegung der EZB-Kurse ein
Gesamtbetrag von 10.930 TEUR (Vorjahr
13.403 TEUR).

IV. Erlauterungen zur GuV

Die Zinsen und &hnlichen Ertrdge i. H. v.
778 TEUR (Vorjahr 458 TEUR) resultieren im
Wesentlichen aus Ertragen aus Mitunterneh-
merschaften i. H. v. 592 TEUR (Vorjahr 99 TEUR)
sowie Zinsertragen i. H. v. 186 TEUR (Vorjahr
359 TEUR). Die sonstigen betrieblichen Ertrage
beinhalten im Wesentlichen Erstattungsanspri-
che gegeniiber der KVG im Zusammenhang mit
umsatzsteuerbefreiten Leistungen i. H. v. 106
TEUR (Vorjahr 83 TEUR).

Die Aufwendungen i. H. v. 3.401 TEUR (Vorjahr
2.817 TEUR) enthalten im Wesentlichen Auf-
wendungen fir die allgemeine Verwaltung des
Fonds von 2.639 TEUR (Vorjahr 2.627 TEUR).
Aufwendungen fiar Abschluss-, Prifungs- und
Beratungskosten sind i. H. v. 123 TEUR (Vor-

jahr 78 TEUR) angefallen. Die sonstigen Auf-
wendungen i. H. v. 476 TEUR (Vorjahr 62 TEUR)
enthalten im Wesentlichen Kosten fur externe
Rechtsberater, fur die Erstellung der Geschifts-
berichte sowie Druck- und Portokosten i. H. v.
84 TEUR, fur Gewerbesteueraufwand i. H. v.
109 TEUR sowie fir sonstige Aufwendungen
im Zusammenhang mit den gezeichneten In-
vestmentstrategien i. H. v. 282 TEUR (Vorjahr
0 TEUR).

Die Zeitwertanderung bzw. das unrealisierte Er-
gebnis i. H. v. —4.435 TEUR (Vorjahr 9.996 TEUR)
resultiert aus den Ertrdgen aus der Neubewer-
tung i. H. v. 915 TEUR (Vorjahr 10.517 TEUR)
sowie Aufwendungen aus der Neubewertung
i.H. v. 5350 TEUR (Vorjahr i. H. v. 521 TEUR) im
Zusammenhang mit den Beteiligungen.

Die Berechnung der Gesamtkostenquote
erfolgt nach regulatorischen Vorgaben und
bezieht sich dabei auf den zum Stichtag er-
mittelten durchschnittlichen NAV. Demnach
betragt die Gesamtkostenquote ohne Initi-
alkosten und Transaktionskosten bei einem
durchschnittlichen NAV von 83.466 TEUR
(Vorjahr 83.076 TEUR) 3,80 % (Vorjahr
3,38 %). Zum Vergleich betragt die auf Ba-
sis der gezeichneten Pflichteinlagen i. H. v.
100.000 TEUR berechnete Gesamtkosten-
quote 3,17 % (Vorjahr 2,81 %).

Im Geschiftsjahr wurden keine Pauschalge-
bihren gezahlt.

Die Transaktionskosten beliefen sich auf
140 TEUR (Vorjahr 13 TEUR) an die KVG und
9 TEUR (Vorjahr 2 TEUR) an Dritte. Die Kosten
beinhalten auch mogliche Transaktionskosten
auf Ebene der PRIVATE 12 Investitions GmbH.

Die Vergutungen an die Verwahrstelle betrugen
im Geschéftsjahr 45 TEUR (Vorjahr 45 TEUR).

Die laufende Vergutung an die KVG betrug im
Geschdftsjahr 2.312 TEUR (Vorjahr 2.314 TEUR)
und beinhaltet von der KVG aus dem Vermo-
gen des Investmentfonds an Dritte gezahlte
Gebuhren fur die Anlegerbetreuung i. H. v.
795 TEUR (Vorjahr 791 TEUR). Eine zusitzliche
Vergiitung oder performanceabhéngige Vergu-
tung wurde nicht bezahlt. Die KVG erhdlt keine
Ruckvergitungen der aus dem Investmentver-
mogen an Dritte geleisteten Vergitungen und
Aufwandserstattungen.

Im Geschéftsjahr wurden von Kommanditis-
ten keine Ausgabeaufschlige (Agio) eingezahlt
(Vorjahr 0 TEUR).

' Der Betrag beinhaltet ibernommene Haftungsverhiltnisse im Rahmen einer Liquidititsgarantie i. H. v. 4.364 TEUR (Vorjahr 2.763 TEUR) bzw. 3.401 TCAD (Vorjahr 4.673 TCAD) an die PRIVATE 12
Investitions GmbH. Die Inanspruchnahme des Investmentfonds aus dieser Zusage erfolgt geméB den Kapitalabrufen der Investmentstrategien, an denen die PRIVATE 12 Investitions GmbH beteiligt ist.
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V. Sonstige Angaben

Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2022

ANTEIL AM FONDS-

FUR VERMOGEN IN %
A. VERMOGENSGEGENSTANDE
. Beteiligungen 88.774.318 1109 %
Il. Liquiditatsanlagen
Bankguthaben 33.568 0,0 %
lIl. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande 160.318 0.3 %
Summe Vermogensgegenstiande 88.968.204 11,2 %
B. SCHULDEN
I. Rickstellungen 340.864 -0,4%
II. Verbindlichkeiten 8.636.386 -10,8 %
Summe Schulden 8.977.250 -11,2%
C. FONDSVERMOGEN 79.990.954 100.0 %

Mehrjahresiibersicht — Entwicklung des Wertes des Eigenkapitals

Die Mehrjahresibersicht beinhaltet statt dem Beteiligungsbuchwert der 100%igen Tochtergesellschaft PRIVATE 12 Investitions GmbH deren

Vermoégensgegenstande und Schulden.

DAVON DAVON DAVON DAVON
EUR 31.12.2022 INVESTITIONS 31.12.2021 INVESTITIONS  31.12.2020 INVESTITIONS 31.12.2019 INVESTITIONS
GMBH GMBH GMBH GMBH
Beteiligungen 77.070.962  24.077.889 81.575.964  30.896.449 76.360.147 34.182.343 68.012.176 29.308.142
Liquiditat 3.172.878 3.139.310 6.042.935 5.962.853 2.392.995 2.235.551 18.390.080 7.564.812
Weitere Vermogens- 9580230 9119914 1813577 1728754  3.796.805 527.55 1172709 0
gegenstdnde
Sonstige
Verbindlichkeiten & -9.533.118 —-555.868 -2.490.694 -706.669  =3340.122 -3.182.006 —-595.690 - 484.405
Rickstellungen
Wert des
. . 79.990.954 35.781.245 86.941.782 37.881.387  79.209.825 33.763.443  86.979.275 36.388.550
Eigenkapitals
Anteilwertermittlung
EUR 31.12.2022 31.12.2021
Wert des Eigenkapitals fir die Anteilwertermittlung 79.990.954 86.941.782
Anzahl Anteile im Umlauf (Stand Kapitalkonto I) 100.000.000 100.000.000
Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil? 0,80 0,87
Zzgl. Steuern?® 0,00 0,00
Summe 0,80 0,87

? Dieser NIW pro Anteil ist ein Durchschnittswert aller Kapitalkonten und gibt keinen Riickschluss auf einen individuellen Anleger-Anteilwert.

* Die bis 31.12.2022 gezahlten und zuriickgestellten tatsachlichen und latenten Steuern (inkl. PRIVATE 12 Investitions GmbH) betragen 0.2 Mio. EUR (Vorjahr 0.4 Mio. EUR).
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ANHANG 2022

Die Vergutungspolitik der KVG ist darauf aus-
gerichtet, Interessenkonflikte sowie falsche
Anreize, insbesondere fir Mitarbeiter, die
uber das Eingehen von Risiken entscheiden, zu
vermeiden. Der Schwerpunkt der Vergiitungs-
politik liegt daher auf Zahlung von marktge-
rechten Fixgehdltern. Gegebenenfalls werden
zusdtzlich feste Sonderzahlungen in Form
von Weihnachts- oder Urlaubsgeld gezahlt.
Die KVG hat eine Vergitungsrichtlinie imple-
mentiert, in der Regelungen getroffen sind,
unter denen variable Vergitungen vereinbart
werden koénnen und dennoch keine zusitzli-
chen Anreize fir das Eingehen unerwinschter
Risiken geschaffen oder Interessenkonflikte
gefordert werden.

Im Geschaftsjahr 2022 betrug die Gesamt-
vergutung an die Mitarbeiter der externen
KVG 3.211 TEUR (Vorjahr 2.218 TEUR) bei ei-
nem durchschnittlichen Mitarbeiterstand von
26 Personen (Vorjahr 25 Personen). In 2022
wurden 723 TEUR variable Vergiitungen (Vor-
jahr O TEUR) und 72 TEUR steuerfreie Infla-
tions- und Coronapramien (Vorjahr O TEUR)
ausbezahlt. Die Vergiitung an leitende Mitar-
beiter, deren berufliche Tatigkeit sich wesent-
lich auf das Risikoprofil des Investmentfonds
ausgewirkt hat, betrug 898 TEUR (Vorjahr
353 TEUR). Die Angaben zur Vergiitung bezie-
hen sich ausschlieBlich auf die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft und nicht auf Unternehmen,
mit denen ein Auslagerungsverhiltnis besteht.

Im Geschiftsjahr erfolgte keine Anderung des
Verkaufsprospekts.

Der Anteil der Vermogensgegenstdnde des
Investmentfonds, der schwer liquidierbar ist
und fur den deshalb besondere Regelungen
nach § 300 Abs. T Nr. 1 KAGB gelten, betragt

null Prozent.

' Die Angaben basieren auf den von den Managern der institutionellen Investmentstrategien gelieferten Informationen zum 30.09.2022.
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Personlich haftende Gesellschafterin ist die DF
Deutsche Finance Managing GmbH, Miinchen
(eingetragen beim Amtsgericht Munchen,
HRB 180869, mit einem voll erbrachten Kapi-
tal i. H. v. 25 TEUR).

Wiéhrend des Geschaftsjahres erfolgte die
Geschiftsfihrung durch die Geschéftsfuh-
rung der personlich haftenden Gesellschafte-
rin, Herrn Christoph Falk als Leiter Risikoma-
nagement und Frau Stefanie Watzl als Leiterin
Portfoliomanagement.

Zusammenfassende Angaben' zu den bereits
getdtigten Direktinvestments der institutio-
nellen Investmentstrategien:

Einzelhandelsflichen gm 67.332
Buroflachen gm 296.694
Lab-Office Flachen gm 92.589
Logistikflachen qm 231.640
Gewerbeflachen gm 7.296
Gewer?eentwwk— qm 159.076
lungsflachen

Hotelzimmer Anzahl 10.345
Wohnungen Anzahl 11.414
Wohnungen in

Studenten- Anzahl 4.862
wohnheimen

Wohnungen in

Alten- u. Pflege- Anzahl 408
einrichtungen

Parkpldtze Anzahl 5.934
Héfen Anzahl 1
Sport- und Anzahl 1

Freizeitanlagen

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegen-
den Investitionen bericksichtigen nicht die
EU-Kriterien fur okologisch nachhaltige Wirt-
schaftsaktivititen im Sinne der Taxonomie-
Verordnung.

Ferner werden bei der Verwaltung des Invest-
mentvermogens die wichtigsten nachteiligen
Auswirkungen von Investitionsentscheidungen
auf Nachhaltigkeitsfaktoren gemaB Art. 7 der
Offenlegungsverordnung, die sogenannten
Principal Adverse Impacts (,PAI*), zurzeit nicht
bertcksichtigt.

Angaben zum Risikoprofil, zum Risikomanage-
ment, zu Rucknahmerechten, zu Riicknahme-
vereinbarungen sowie zur Hebelwirkung/Le-
verage kdénnen dem Lagebericht entnommen

werden.

Dr. Florian Delitz wurde mit Wirkung zum
01.01.2023 in die Geschaftsfihrung der persén-
lich haftenden Gesellschafterin, DF Deutsche
Finance Managing GmbH, Miinchen bestellt.

Die Geschiftsfihrung der Komplementdrin be-
steht somit aus den jeweils zur Einzelvertretung
berechtigten Geschéftsfiihrern Stefanie Watzl,
Christoph Falk und Dr. Florian Delitz.

Minchen, den 16.08.2023
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DF Deutsche Finance Managing GmbH
vertreten durch Stefanie Watzl
-Geschaftsfuhrerin-
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DF Deutsche Finance Managing GmbH
vertreten durch Christoph Falk
-Geschéftsfuhrer-
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DF Deutsche Finance Managing GmbH
vertreten durch Dr. Florian Delitz
-Geschaftsfuhrer-



VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 12 - Immobilien Global - GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen
VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGEBERICHTS

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 12 — Immobilien Global — GmbH & Co. geschlossene InvKG,
Miinchen — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2022, der Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2022 sowie dem Anhang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden —
geprift. Dartber hinaus haben wir den Lagebericht der DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 12 — Immobilien Global -~ GmbH & Co.
geschlossene InvKG fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

» entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fur bestimmte Personengesellschaften
geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Bertcksichtigung der Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB)
und den einschlagigen europdischen Verordnungen und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild der Vermégens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2022 sowie ihrer Ertragslage fur
das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022 und

» vermittelt der beigefligte 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 und den einschla-
gigen europdischen Verordnungen.

GemadB § 159 Satz Ti. V. m. § 136 KAGB i. V. m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Prufung zu keinen Einwendungen
gegen die OrdnungsmaBigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1. V. m. § 136 KAGB
i. V. m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaBiger
Abschlussprufung durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung
des Abschlussprifers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts* 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 erfillt. Wir sind der Auffas-
sung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Priifungsurteile zum
Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen
Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen den Geschafts-
bericht. Die sonstigen Informationen umfassen nicht den Jahresabschluss, die inhaltlich gepriften Lageberichtsangaben sowie unseren

dazugehdrigen Vermerk.

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.
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Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen,

ob die sonstigen Informationen

» wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu den inhaltlich gepriften Lageberichtsangaben oder unseren bei der Prifung
erlangten Kenntnissen aufweisen oder

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

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fir bestimmte Personen-
gesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Berticksichtigung der Vorschriften des deutschen KAGB und den ein-
schlagigen europdischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung
dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen
Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermégensschidigungen)
oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafur verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur
Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang
mit der Fortfuhrung der Unternehmenstitigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Dartiber hinaus sind sie daftr verantwortlich, auf der
Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche
oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir 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 einschldgigen europdischen Verordnungen entspricht. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verant-
wortlich fur die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts
in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und einschldgigen europiischen Verordnungen zu
ermoglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen
Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern 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 einschlagigen europdischen Verordnungen entspricht,
sowie einen Vermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafur, dass eine in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1
i.V.m. § 136 KAGB i. V. m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze
ordnungsméBiger Abschlussprifung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen
kénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn vernunftigerweise erwartet
werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaft-
lichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Waihrend der Prifung tben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Daruiber hinaus
» identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern im

Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Hand
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lungen resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher als das Risiko, dass aus Irrtiimern resultierende
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte
Unvollstandigkeiten, irrefuhrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

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

» beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Ver-
tretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschdtzten Werte und damit zusammenhdngenden Angaben.

» ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrund-
satzes der Fortfihrung der Unternehmenstdtigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prufungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fihigkeit der Gesellschaft
zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehérigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu
machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schluss-
folgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fuhren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstitigkeit nicht mehr fortfihren kann.

» beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss
die zugrunde liegenden Geschiftsvorfille und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen gesetz-
lichen Vorschriften und der einschlagigen europdischen Verordnungen ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der
Vermégens-, 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 der Gesellschaft.

Wir erértern mit den fur die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prifung
sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wéahrend
unserer Priifung 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 ordnungsgemaBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten
der DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 12 — Immobilien Global — GmbH & Co. geschlossene InvKG, Minchen, zum
31. Dezember 2022 gepriift.

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

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Prifung der ordnungsgemdBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen
Kapitalkonten in Ubereinstimmung mit § 159 i. V. m. § 136 Abs. 2 KAGB 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) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwor-
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tung des Abschlusspriifers fur die Prafung der ordnungsgeméBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den
einzelnen Kapitalkonten* 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 erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priiffungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prufungsurteil zu der ordnungsgemaBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen
und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir die ordnungsgemiaBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Ent-

nahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

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

Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu ermdglichen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priufung der ordnungsgemé@Ben Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und
Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit daruber 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 ordnungsgemadBen
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 159 i. V. m.
§ 136 Abs. 2 KAGB 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) durchgefiihrte Prifung eine
wesentliche falsche Zuweisung stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen kénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grund-
lage der ordnungsgemdBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten getroffenen
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Priifung tben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Daruber hinaus

» identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu
den einzelnen Kapitalkonten aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Prufungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prufungs-
urteil zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist
hoher als das Risiko, dass aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, da dolose Handlungen
kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstindigkeiten, irrefihrende Zuweisungen bzw. das AuBerkraftsetzen
von Kontrollen beinhalten kénnen.

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

Munchen, den 16. August 2023

KPMG AG
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

gez. Griesbeck gez. Alfranseder
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsdtzen der Jahresabschluss ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Investmentkommanditgesellschaft vermittelt und im Lagebericht
der Geschiftsverlauf einschlieBlich des Geschdftsergebnisses und die Lage der Investmentkommanditgesellschaft so dargestellt sind, dass ein den

tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird.

Minchen, den 16.08.2023

L (e AL

Stefanie Watzl, Geschiftsfiihrerin Christoph Falk, Geschiftsfiihrer Dr. Florian Delitz, Geschiftsfihrer
DF Deutsche Finance Managing GmbH DF Deutsche Finance Managing GmbH DF Deutsche Finance Managing GmbH
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WICHTIGE HINWEISE

Soweit zu dem Investmentfonds Wertangaben oder
Kennzahlen zu der Entwicklung in der Vergangenheit
gemacht werden, kann hieraus keinesfalls auf eine
kunftige Entwicklung des Investmentfonds/Fonds-
vermogens in der Zukunft geschlossen werden. Soweit
zukunftsbezogene Aussagen gemacht werden, beruhen
diese auf Einschitzungen zur zukinftigen Entwicklung
des Investmentfonds durch die Geschaftsfihrung bzw.
durch die verantwortliche Kapitalverwaltungsgesellschaft.
Zukunftsgerichtete Aussagen beinhalten naturgemal
Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Insbesondere kénnen
die tatsachlichen Ergebnisse von den zur Zeit erwarteten
Ergebnissen abweichen. Entsprechend sind Prognosen
kein verlasslicher Indikator fur die zukiinftige Wertent-
wicklung. Dies gilt auch fir die Entwicklung anderer Fonds,
die plangemaB in vergleichbare Assetklassen investieren.
Wir weisen darauf hin, dass Rundungsdifferenzen zu den
sich mathematisch genau ergebenden Werten auftreten
konnen. Trotz groBter Sorgfalt kann keine Haftung oder
Garantie fur die Aktualitat, Richtigkeit, Vollstandigkeit
oder Qualitdt der zur Verfiigung gestellten Informationen
und Inhalte Gbernommen werden. Fir unvollstindige
oder falsche Angaben wird keine Gewahr ibernommen.
Die in diesem Bericht zusammengefassten Informationen
wie auch die zugrunde liegenden Dokumente von Dritten
konnen durch aktuelle Entwicklungen uberholt sein, ohne
dass die bereitgestellten Dokumente/Informationen
gedndert wurden, weil es sich um auf einen Stichtag
bezogene Angaben handelt. Haftungsanspriiche gegen
die Komplementdrin oder die verantwortliche Kapi-
talverwaltungsgesellschaft, welche sich auf Schiden
materieller oder ideeller Art beziehen, die durch die
Nutzung oder Nichtnutzung verfligbarer Informationen
bzw. durch die Nutzung fehlerhafter und unvollstandiger
Informationen verursacht wurden, sind ausgeschlossen,
sofern kein nachweislich vorsitzliches oder grob fahr-
lassiges Verschulden vorliegt. Die Haftung im Falle
einer schuldhaften Verletzung von Leben, Korper oder
Gesundheit bleibt hiervon unberihrt. Die in diesem
Bericht dargestellten Fotos sind exemplarisch zu sehen,
sie zeigen nicht notwendigerweise reale Investitionen des
Investmentfonds.
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