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FONDSSTRUKTUR UND WESENTLICHE VERTRAGSPARTNER

STAMMDATEN

Fondsname
Investitions- und Anlagestrategie

Geschiftsfihrung

Fonds- und Berichtswiahrung
Berichtsstichtag
Geschiftsjahr

Laufzeit

Datum der Griindung

Dauer der Beitrittsphase
Anzahl der Investoren’
Steuerliche Einkunftsart

Sitz

Handelsregister

AGP Advisor Global Partners Fund | GmbH & Co. KG

Beteiligungen an institutionellen Investmentstrategien mit Anlageschwerpunkt Immobilien
und Infrastruktur (Assetklasse Immobilien und Infrastruktur)

DF Deutsche Finance Management GmbH (Komplementérin)
Euro

31.12.2023

01.01. = 31.12.

bis 31.12.2025

17.12.2007

bis 02.01.2010

2.188

Einkunfte aus Gewerbebetrieb
HansastraBe 29, 81373 Miinchen?
Amtsgericht Munchen, HRA 91478

KOMPLEMENTARIN

Name
Sitz

Handelsregister

Geschiftsfuhrer

DF Deutsche Finance Management GmbH
HansastraBe 29, 81373 Miinchen?
Amtsgericht Munchen, HRB 162136

Stefanie Watzl, Christoph Falk (bis 31.12.2023), Dr. Florian Delitz (ab 01.01.2023)
(alle geschiftsansassig unter der Adresse der Gesellschaft)

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT (KVG)

Name
Sitz

Handelsregister
Geschiftsfiihrer

Aufsichtsrat

DF Deutsche Finance Investment GmbH
HansastraB3e 29, 81373 Miinchen?
Amtsgericht Minchen, HRB 181590

Stefanie Watzl, Christoph Falk (bis 31.12.2023), Dr. Florian Delitz
(alle geschiftsansassig unter der Adresse der Gesellschaft)

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

VERWAHRSTELLE
Name CACEIS Bank S.A., Germany Branch
Sitz Lilienthalallee 36, 80939 Munchen

Handelsregister
Vorstand

Vorsitzender des Verwaltungsrats

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

Jean-Pierre Michalowski (Generaldirektor)

Xavier Musca

WEITERE VERTRAGSPARTNER

Treuhinder
Steuerberater

Rechtliche/Steuerliche Beratung
Investitionen

Abschlusspriifer

Concept Treuhand Steuerberatungsgesellschaft mbH, Miinchen

Ypsilon GmbH Steuerberatungsgesellschaft, Minchen?
Wirtschaftskanzleien Linklaters, Minchen und Clifford Chance, Frankfurt am Main

KPMG AG Wirtschaftsprufungsgesellschaft, Miinchen

! Anzahl an Beteiligungen von Anlegern.
2 Mit Wirkung zum 01.02.2025 erfolgte die Sitzverlegung der DEUTSCHE FINANCE GROUP, ihrer Konzerngesellschaften sowie der von der DF Deutsche Finance Investment GmbH (KVG) verwalteten
Fondsgesellschaften von der LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen, in die HansastraBe 29, 81373 Minchen.
* Im Rahmen der Gesamtrechtsnachfolge wurde die Steuerberatungsgesellschaft Alpha Treuhand Steuerberatungsgesellschaft mbH mit Wirkung zum 01.01.2024 auf die Ypsilon GmbH Steuerberatungsge-
sellschaft verschmolzen. Die Vertragsverhaltnisse und Ansprechpartner, welche die Fondsgesellschaft betreffen, haben sich hierdurch nicht geéndert.
3
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS
An die AGP Advisor Global Partners Fund | GmbH & Co. KG, Miinchen

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGEBERICHTS

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der AGP Advisor Global Partners Fund | GmbH & Co. KG, Miinchen, — bestehend aus der Bilanz zum
31. Dezember 2023 und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 sowie dem
Anhang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — geprift. Dartiber hinaus haben wir den Lagebericht der
AGP Advisor Global Partners Fund | GmbH & Co. KG, Munchen, fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 geprift.

Die im Abschnitt ,Sonstige Informationen® unseres Bestdtigungsvermerks genannten Bestandteile des Jahresabschlusses haben wir in
Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften bei der Bildung unseres Prifungsurteils zum Jahresabschluss nicht bericksichtigt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

» entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften unter Bertick-
sichtigung der Vorschriften des Vermogensanlagengesetzes (VermAnIG) und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsitze
ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermégens- und Finanzlage der Gesellschaft
zum 31. Dezember 2023 sowie ihrer Ertragslage fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023. Unser Prifungsur-
teil zum Jahresabschluss erstreckt sich nicht auf den Inhalt der im Abschnitt ,Sonstige Informationen® genannten Bestandteile des
Jahresabschlusses.

» vermittelt der beigefuigte 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 stellt die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

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

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 25 VermAnIG i. V. m. § 317 HGB unter Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefuhrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Prifung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts* unseres Bestdtigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig
in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Be-
rufspflichten 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.

Hinweis zur Hervorhebung eines Sachverhalts

Wir verweisen auf die Ausfiihrungen im Jahresbericht im Anhang im Abschnitt Il. ,Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden”
und im Lagebericht im Abschnitt ,Beteiligungsrisiko”, in denen die gesetzlichen Vertreter die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
der Beteiligungen beschreiben und ausfuihren, dass in den gepriften Jahresabschlussen der Beteiligungen REPF, SFFI und einer mittelbar
uber die AGP 1Investitions GmbH gehaltene Beteiligung (MILLC) zum 31. Dezember 2023 auf ein bestandsgefahrdendes Risiko hingewie-
sen wird, welches sich im Falle einer nicht erfolgreichen Refinanzierung erhdrten kann und fur die AGP Advisor Global Partners Fund |
GmbH & Co. KG wesentliche Bewertungsrisiken bedeuten wiirde. Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht sind
diesbezuglich nicht modifiziert.

Sonstige Informationen
Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die folgenden

Bestandteile des Jahresabschlusses:

» die im Anhang des Jahresabschlusses enthaltenen und als nicht vom Prufungsurteil zum Jahresabschluss umfasst gekennzeichneten Angaben.




Die sonstigen Informationen umfassen zudem die Gbrigen Teile des Jahresberichts. Die sonstigen Informationen umfassen nicht den
Jahresabschluss, die inhaltlich gepruften Lageberichtsangaben sowie unseren dazugehorigen Bestdtigungsvermerk.

Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend
geben wir in diesem Bestdtigungsvermerk weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

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

zu wurdigen, ob die sonstigen Informationen

» wesentliche Unstimmigkeiten zu den von den Priifungsurteilen umfassten Bestandteilen des Jahresabschlusses, Lageberichts oder
unseren bei der Prufung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

» anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
unter Beruicksichtigung der Vorschriften des VermAnIG in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafur, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die internen Kontrollen, die sie in
Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsatzen ordnungsmaBiger Buchfuhrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
Jahresabschlusses zu erméglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen
der Rechnungslegung und Vermogensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafur verantwortlich, die Fihigkeit der Gesellschaft zur Fort-
fuhrung der Unternehmenstitigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Dartiber hinaus sind sie dafur verantwortlich, auf der Grund-
lage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstdtigkeit 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 und den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die
Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen, 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 falschen Dar-
stellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern 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 Priifung gewonnenen Erkenntnissen
in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zuktinftigen 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 Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsméBiger Abschlussprii-
fung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder
Irrtimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise 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 Gben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariber hinaus

» identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen im Jahresabschluss
und im Lagebericht, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die
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ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resul-
tierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtimern resultierende wesentliche
falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Filschungen, beabsichtigte Unvollstandig-
keiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

» erlangen wir ein Verstdndnis von dem fur die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollen und den fur die Prifung
des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den Umstédnden angemessen
sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen
und MaBnahmen 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 uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrund-
satzes der Fortfiihrung 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 Fahigkeit der Gesellschaft
zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestdtigungsvermerk auf die dazugehérigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht auf-
merksam 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 Bestdtigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukunftige
Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

» beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahres-
abschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfille und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsdtze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsichlichen 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 der Gesellschaft.

» fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht
durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben
von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der
zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prufungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie
zu den zugrunde liegenden 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 Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer Méngel in internen Kontrollen, die wir wéahrend unserer Prufung
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 ordnungsgemadBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten
der AGP Advisor Global Partners Fund | GmbH & Co. KG, Minchen, zum 31. Dezember 2023 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 Priifung der ordnungsgemaBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapital-
konten 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) durchgefihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fur die Prafung
der ordnungsgemadBen 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
erfullt. Unsere Wirtschaftspriferpraxis hat die Anforderungen an das Qualitdtssicherungssystem des IDW Qualitdétsmanagementstandards:
Anforderungen an das Qualititsmanagement in der Wirtschaftspriferpraxis (IDW QMS 1(09.2022)) angewendet. Wir sind der Auffas-
sung, dass die von uns erlangten Priufungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unser Prifungsurteil 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 fir die in allen wesentlichen Belangen ordnungsgeméBe 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 ordnungsgemiBe
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu ermoglichen, die frei von wesentlichen
falschen Zuweisungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Vermagensschadigungen) oder Irrtimern sind.

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

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber 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 dafir, 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) 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 kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsge-
mdBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wiéhrend der Prufung tben wir pflichtgemdBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartiber 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 fiihren Prifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsteil
zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Zuweisung nicht aufgedeckt wird, ist ho-
her als das Risiko, dass eine aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Zuweisung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen
kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefuhrende Zuweisungen bzw. das AuBerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten kénnen.

» beurteilen wir die OrdnungsmaBigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten.
Munchen, den 30. Oktober 2025
KPMG AG

Wirtschaftspriufungsgesellschaft

gez. Griesbeck gez. Josephs
Wirtschaftsprufer Wirtschaftspruferin
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BILANZ NACH HGB ZUM 31.12.2023

AGP ADVISOR GLOBAL PARTNERS FUND | GMBH & CO. KG, MUNCHEN

EUR 31.12.2E0U2: 31.12.2;)3;
AKTIVA
A. Anlagevermdgen
I. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 14.583.421 14.583.421
2. Beteiligungen 13.215.205 27.798.626 15.872.874
B. Umlaufvermogen
|. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 9.714 11.422
2. Eingeforderte, noch ausstehende Einlagen Kommanditisten 740 740
" oaregungeratnis etent 122019 1222473 155819
Il. Guthaben bei Kreditinstituten 37.824 202.692
C. Rechnungsabgrenzungsposten 438 583
Summe Aktiva 29.059.361 31.827.551
EUR 31.12.2E0U2§ 31.12.233;
PASSIVA
A. Eigenkapital
I. Kapitalanteile der Kommanditisten
1. Pflichteinlagen 33.271.894 33.271.894
2. Eingeforderte Pflichteinlagen 0 33.271.894 0
3. Variables Kapital -15.700.705 -11.454.238
Summe Eigenkapital 17.571.189 21.817.656
B. Ruckstellungen
1. Sonstige Ruckstellungen 102.990 146.803
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 27.740 104.720
(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr) (27.740) (104.720)
2. Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen 11.357.252 9.758.183
(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr) (11.357.252) (9.758.183)
3. Verbindlichkeiten gegeniber Gesellschaftern 190 11.385.182 189
(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr) (190) (189)
Summe Passiva 29.059.361 31.827.551




AGP ADVISOR GLOBAL PARTNERS FUND | GMBH & CO. KG, MUNCHEN

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG NACH HGB VOM 01.01.2023 BIS ZUM 31.12.2023

GESCHAFTSJAHR VORJAHR

EUR EUR

1. Sonstige betriebliche Ertrage 28.658 363.874
(davon Ertrige aus der Wihrungsumrechnung) (22.905) (357.237)
2. Sonstige betriebliche Aufwendungen -742.799 -778.085
(davon Aufwendungen aus der Wihrungsumrechnung) (=19.658) (-60.809)
3. Ertrage aus Beteiligungen 0 123.752
4. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 63.780 56.265
(davon aus verbundenen Unternehmen) (61.395) (54.653)
5. Abschreibungen auf Finanzanlagen -3.191.980 -113.775
6. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -412.714 =51.316
(davon an verbundene Unternehmen) (-412.686) (-51.316)
7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 9.217 425
8. Ergebnis nach Steuern (= Jahresfehlbetrag) -4.245.838 -399.710
9. Belastung auf Kapitalkonten 4.245.838 399.710
10. Ergebnis nach Verwendungsrechnung 0 0




JAHRESBERICHT AGP FUND | ZUM 31.12.2023

ANHANG 2023

AGP ADVISOR GLOBAL
PARTNERS FUND |
GMBH & CO. KG,
MUNCHEN

I. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss wurde gemdB den Vor-
schriften des Handelsgesetzbuchs unter Beriick-
sichtigung der Vorschriften des Vermogens-
anlagegesetzes (VermAnIG), des § 353 Abs. 4
KAGB und der erganzenden Bestimmungen
des Gesellschaftsvertrages aufgestellt. Die
Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem
Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Der Investmentfonds ist eine kleine Personen-
gesellschaft gem. § 267a Abs. 3 Nr. 3 HGB und
macht bei der Aufstellung des Anhangs von
den Erleichterungen der 8§ 274 a und 288 Abs.
1 HGB fur kleine Gesellschaften teilweise Ge-
brauch. Die Darstellung des Eigenkapitals er-
folgte 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.

Der Investmentfonds ist im Handelsregister
Miinchen unter der Nummer HRA 91478 ein-
getragen. Das Geschiftsjahr entspricht dem
Kalenderjahr.

lll. Angaben zur Bilanz
Anlagevermogen

Il. Angaben zu Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

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

Geschiftsvorfille, die auf fremde Wéhrung
lauten, wurden unterjahrig zu den jeweili-
gen Kursen im Entstehungszeitpunkt in Euro
umgerechnet. Am Bilanzstichtag wurden die
Bilanzposten zum Stichtagskurs der Euro-
pdischen Zentralbank (EZB-Kurs) bewertet.
Bei einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr
werden ggf. auch unrealisierte Gewinne aus-

gewiesen.

Die Finanzanlagen wurden mit den Anschaf-
fungskosten zzgl. Nebenkosten aktiviert. Bei
Abwertungsbedarf gemaB § 253 Abs. 3 Satz 5
HGB werden Abschreibungen vorgenommen.

Dem Wertansatz der Beteiligungen REPF und
SFFI sowie einer mittelbaren Beteiligung tber
die AGP 1Investitions GmbH (MILLC) liegt die
Pramisse zugrunde, dass die bei den Beteili-
gungen bestehende Darlehensfinanzierung
auf Grundlage des aktuell in Uberarbeitung
befindlichen Businessplans verldngert wer-
den kann und die jeweilige Beteiligung nach
erfolgreichem Abschluss der Refinanzie-
rungsvereinbarung trotz vorhandener Liqui-
ditdtsprobleme ihre Unternehmenstitigkeit
planmaBig fortfuhren kann. Im gepriften

Die Anteile an verbundenen Unternehmen stellen sich wie folgt dar:

Jahresabschluss der Beteiligungen zum 31.
Dezember 2023 wird diesbeziiglich auf ein
bestandsgefdhrdendes Risiko hingewiesen,
welches sich im Falle einer nicht erfolgreichen
Refinanzierung erhdrten kann und fir den
AGP Fund | wesentliche Bewertungsrisiken
bedeuten wiirde.

Samtliche Forderungen und sonstige Ver-
mogensgegenstande werden zum Nennwert
angesetzt.

Guthaben bei Kreditinstituten werden zum
Nominalwert bilanziert.

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten ent-
halt Ausgaben, die Aufwendungen fur einen
bestimmten Zeitraum nach dem Bilanzstich-
tag darstellen.

Die Rickstellungen berucksichtigen alle am
Bilanzstichtag erkennbaren Risiken und unge-
wissen Verpflichtungen. Sie werden mit dem
nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendigen Erfillungsbetrag angesetzt.

Verbindlichkeiten sind zum Erftllungsbetrag

angesetzt.
Waihrungskurse
31.12.2023  31.12.2022
Kurs USD/EUR 1,1050 1,0666
Kurs AUD/EUR 1,6263 1,5693

NAME RECHTSFORM, HOHE DER EIGENKAPITAL 31.12.2023 JAHRESERGEBNIS 2023
SITZ BETEILIGUNG IN TEUR IN TEUR
AGP 1 Investitions GmbH GmbH, Deutschland 100,00 % 17.255 =172
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Angaben zu Beteiligungen nach § 261 Abs. 1 Nr. 2 bis 6 KAGB

NAME RECHTSFORM/ GESELLSCHAFTS- HOHE DER ZEITPUNKT BUCHWERT VERKEHRSWERT

SITZ KAPITAL IN TEUR BETEILIGUNG  DES ERWERBS? IN TEUR IN TEUR
FCFII! L.P., Kaimaninseln 2.294 0.61 % 28.01.2009 15 14
Brazil RE Fund | L.P., Kaimaninseln 2.016 37,51 %3 06.03.2009 752 752
'F”J;ijsﬁIﬂUCt“re LP.. Kaimaninseln 14326 0.45 %> 20.012010 66 66
OZRE Fund II L.P., USA 8.304 485 % 14.07.2010 387 386
ACRE Fund | LLC, USA 14.366 2,14 % 05.12.2012 303 301
KCP 1II" L.P., Jersey (Kanalinseln) 3.590 14,97 % 18.07.2014 543 543
EIO Fund' L.P., Kaimaninseln 54.383 117 % 26.08.2014 635 633
H.I. Fonds' GmbH & Co. KG, 2 7,98 % 25.03.2015 31 E?)
AGAR Fund Il L.P., Kaimaninseln 83.460 1,23 %3 21.08.2015 1.035 1.034
REOF Trust, Australien 44.277 133 % 23.12.2016 468 596
SPO V! S.CS., Luxemburg 23.410 14,12 %* 04.03.2019 897 1.518
DEVA SCSp. Luxemburg 168.278 0,65 % 29.05.2019 1.092 1.092
MILLC! LLC, USA 28.265 20,81 % 12.07.2019 3.054 5.322
SFFI® S.CS., Luxemburg 42.196 1,70 % 14.10.2020 1.931 1.930
MAFI LP, USA 29.712 10,54 % 03.06.2022 2.021 3.133
BHFI S.C.S., Luxemburg n./a n./a 29.07.2022 0 0
REPF S.CS., Luxemburg 28.669 5,58 %¢ 12.09.2022 1.477 1.477
DUBL S.CS., Luxemburg 17.577 25,57 % 17.10.2022 4.077 4.495
GIREO S.CS., Luxemburg 57.139 2,22 % 28.11.2022 1.271 1270

Forderungen und sonstige Vermogens-

gegenstiande

Die Forderungen, die sonstigen Vermogens-
gegenstdnde sowie der Rechnungsabgren-
zungsposten haben eine Restlaufzeit von bis
zu einem Jahr.

Kapitalanteile Komplementarin

Die Komplementdrin ist am Kapital des In-
vestmentfonds nicht beteiligt und leistet kei-
ne Einlage.

Kapitalanteile Kommanditisten

Die Anteile der Kommanditisten werden uber

eine Treuhandkommanditistin geblndelt, die
nicht auf eigene Rechnung am Kapital des In-

! Beteiligungen mittelbar tiber AGP 1 Investitions GmbH gehalten.

? Datum der Kapitalzusage bzw. Unterzeichnung des Vertrages.

vestmentfonds beteiligt ist. Die in das Han-
delsregister eingetragene Hafteinlage betrégt
1 TEUR. Die Hafteinlage der Treuhandkom-
manditistin ist unverdnderlich und wird durch
die Erhdhung der Pflichteinlage nicht berthrt.

Die Pflichteinlagen der Kommanditisten
(Zeichnungssumme) setzen sich aus einer
Einmalzahlung von mindestens 30 % der
Zeichnungssumme und bis zu 120 monatli-
chen Ratenzahlungen des verbleibenden Be-
trags zusammen. Insgesamt bestehen zum
31.12.2023 Einlagenverpflichtungen der Anle-
ger i. H. v. 33.272 TEUR (Vorjahr 33.272 TEUR).
Davon sind zum Stichtag noch 1 TEUR (Vorjahr
1 TEUR) ausstehend und eingefordert.

Eingeforderte ausstehende Einlagen werden
unter den Forderungen ausgewiesen.

* Indirekte Beteiligung an der Investmentstrategie tiber einen Feeder Fonds.
* Der AGP Fund | ist ausschlieBlich an der Anteilsklasse A1 zu 14,12 % beteiligt. Der angegebene Buch- bzw. Verkehrswert entspricht somit anteilig dem Gesellschaftskapital, das auf die Anteilklasse AT entfillt.
° Die Angabe zum Buch- bzw. Verkehrswert der Beteiligung setzt sich jeweils zusammen aus Kapitaleinlage und nachrangigem Darlehen mit Eigenkapitalcharakter.

¢ Der AGP Fund | ist ausschlieBlich an der Anteilsklasse Alzu 5,58 % beteiligt. Der angegebene Buch- bzw. Verkehrswert entspricht somit anteilig dem Gesellschaftskapital, das auf die Anteilklasse Al entfillt.

Riickstellungen

Die Ruckstellungen wurden u. a. im Zusam-
menhang mit der Jahresabschlusserstellung
und Jahresabschlussprifung, der Mittelverwen-
dungskontrolle, fir Steuerberatung und fir die
Geschiftsberichterstellung gebildet.

Verbindlichkeiten

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

Sonstige finanzielle Verpflichtungen /

Haftungsverhaltnisse
Gegentiber den gezeichneten institutionel-

len Investmentstrategien bestehen Einzah-
lungsverpflichtungen bezuglich der Direkt-

n
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beteiligungen des Investmentfonds i. H. v.
2.229 TEUR! (Vorjahr 4.130 TEUR), 2.411 TUSD
(Vorjahr 906 TUSD) sowie 307 TAUD (Vorjahr
307 TAUD). Umgerechnet zum EZB-Kurs be-
tragt die Summe aller hieraus bestehenden
Einzahlungsverpflichtungen am Bilanzstichtag
4.601 TEUR (Vorjahr 5.175 TEUR).

IV. Sonstige Angaben
Bewertungsverfahren

Fur Zwecke der Ermittlung des Nettofonds-

vermogens, der Anteilwertermittlung sowie

der Ermittlung des unrealisierten Ergebnisses
(nicht fur die bilanzielle Bewertung nach HGB)
erfolgt zum Bilanzstichtag eine interne Bewer-
tung zum Verkehrswert gemdB § 168 i. V. m.
§ 271 KAGB. Der Verkehrswert ermittelt sich
aus dem Nettoinventarwert (NIW) auf Grund-
lage des von der Investmentstrategie vorlie-
genden aktuellsten Berichtes am Bewertungs-
zeitpunkt zzgl. ggf. der Fortschreibung aller
getdtigten Zahlungen bis zum Bilanzstichtag,
werterhellender Tatsachen, die vom Invest-
mentstrategiemanagement mitgeteilt worden
sind und ggf. eingeforderter Einlagen zum Bi-
lanzstichtag. Nach dem Bewertungszeitpunkt

werden nur wesentliche werterhellende Tat-
sachen, die anschlieBend bekannt geworden
sind, berucksichtigt. Bei der Ermittlung des
Nettofondsvermdgens auf Basis von Verkehrs-
werten waren passive latente Steuern i. H. v.
247 TEUR zu beriicksichtigen (Vorjahr 432
TEUR).

Mehrjahresiibersicht — Entwicklung des Wertes des Eigenkapitals gemaB Verkehrswerten

Die Mehrjahresibersicht fasst die Vermogensgegenstande und Schulden des AGP Fund | und der 100%igen Tochtergesellschaft, der AGP 1 Inves-
titions GmbH, zum jeweiligen Berichtstag zusammen. Zusitzlich enthilt die Ubersicht in der ,Davon” Spalte den Beitrag der AGP 1 Investitions
GmbH zum Gesamtwert der Vermogensgegenstdnde und Schulden.

DAVON DAVON DAVON DAVON
EUR 31.12.2023  INVESTITIONS 31.12.2022  INVESTITIONS 31122021  INVESTITIONS 31.12.2020  INVESTITIONS
GMBH GMBH GMBH GMBH
Zielinvestitionen? 23.383.429 8.515.154  27.408.574 9.919.139 19.654.937 12.226.354 25.104.835 16.618.075
Liquiditat 327.161 289.337 387.330 184.638 8.535.980 7.782.796 780.067 454.374
Weitere Vermogens- 1775030 11552082 11287960 11275215 354.425 341,653 239.345 207.241
gegenstdande
Sonstige
Verbindlichkeiten & -11.964.832 —476.661  -10.664.589 -654.693 -858.617 -622.577 -633.935 -464.897
Riickstellungen
Wert des
. . 24.520.788 19.879.912 28.419.275 20.724.299 27.686.725 19.728.226 25.490.312 16.814.793
Eigenkapitals
Anteilwertermittlung
EUR 31.12.2023 31.12.2022
Wert des Eigenkapitals gemaB Verkehrswerten 24.520.788 28.419.275
Abzgl. eingeforderter ausstehender Pflichteinlagen -740 -740
a) Wert des Eigenkapitals fiir die Anteilwertermittlung 24.520.048 28.418.535
b) Anzahl Anteile im Umlauf (Stand Kapitalkonto |) 33.271.154 33.271.154
Nettoinventarwert (NIW) in EUR pro Anteil? 0,74 0,85
Zzgl. Steuern* 0,08 0,09
Summe 0,82 0,94

! Der Betrag beinhaltet ibernommene Haftungsverhaltnisse im Rahmen einer Liquiditatsgarantie i. H. v. 487 TEUR (Vorjahr 496 TEUR) sowie 1.583 TUSD (Vorjahr 1.538 TUSD) an die AGP 1 Investitions
GmbH. Die Inanspruchnahme des Investmentfonds aus dieser Zusage erfolgt gemaB den Kapitalabrufen der Investmentstrategien, an denen die AGP 1 Investitions GmbH beteiligt ist

2 Die Verkehrswerte der Zielinvestitionen sind nicht in der Bilanz nach HGB enthalten.

* 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 hangt vom Ein-
zahlungsstand des Kapitalkontos des jeweiligen Anlegers ab.

# Insgesamt rund 2,5 Mio. EUR gezahlte und zuriickgestellte Steuern, davon 0.2 Mio. EUR passive latente Steuern, die ausschlieBlich bei der Ermittlung des Nettofondsvermogens auf Basis von Verkehrs-
werten herangezogen wurden.
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Aufstellung der Ertrige und Aufwendungen gemiB Art. 104 der Verordnung (EU) Nr. 231/2013°
einschlieBlich realisiertem und unrealisiertem Ergebnis

GESCHAFTSJAHR VORJAHR
EUR EUR
1. Ertrage
a) Ertrage aus Beteiligungen 0 123.752
b) Zinsen und ahnliche Ertrige 63.780 56.265
c) Sonstige betriebliche Ertrige 27.394 272.883
Summe der Ertréige 91.174 452.900
2. Aufwendungen
a) Zinsen auf Kreditaufnahme 412.714 51.316
b) Verwaltungsvergitung 559.780 565.392
o) Verwahrstellenvergiitung 14.174 15.022
d) Prifungs- und Versffentlichungskosten 132.560 110.094
e) Sonstige Aufwendungen 9.189 27.194
Summe der Aufwendungen 1.128.417 769.018
3. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres -1.037.243 -316.118
Zeitwertdnderung
a) Ertrédge aus der Neubewertung 925.278 1.741.062
b) Aufwendungen aus der Neubewertung 3.785.896 692.394
4. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -2.860.618 1.048.668
5. Ergebnis des Geschéftsjahres -3.897.861 732.550

Gesamtkostenquote

Die Berechnung der Gesamtkostenquote er-
folgt nach regulatorischen Vorgaben und
bezieht sich dabei auf den zum Stichtag er-
mittelten durchschnittlichen NIW. Demnach
betragt die Gesamtkostenquote ohne Initi-
alkosten und Transaktionskosten bei einem
durchschnittlichen NIW von 26.475 TEUR
rund 2,74 % (Vorjahr 2,56 %). Zum Vergleich
betragt die auf Basis der gezeichneten Pflicht-
einlagen i. H. v. 33.272 TEUR berechnete Ge-
samtkostenquote 2,18 % (Vorjahr 2,15 %).

Pauschalgebiihren

Es wurden im Geschéftsjahr sowie im Vorjahr
keine Pauschalgebihren gezahlt.

Transaktionskosten

Die Transaktionskosten beliefen sich im Ge-
schéftsjahr auf 46 TEUR an die KVG sowie
3 TEUR an Dritte. Die Kosten beinhalten auch
die Transaktionskosten auf Ebene der AGP 1
Investitions GmbH.

Verwabhrstelle

Die laufende Vergutung im Geschéftsjahr an
die Verwahrstelle betrug 14 TEUR (Vorjahr
15 TEUR).

Vergiitung an die KVG

Die laufende Vergiitung an die KVG betrug im
Geschiftsjahr 253 TEUR (Vorjahr 261 TEUR).
Eine zusdtzliche Vergutung oder performan-
ceabhdngige Vergutung wurde nicht bezahlt.
Die KVG erhilt keine Riickvergiitung der aus

dem Investmentvermégen an Dritte geleiste-
ten Vergitungen und Aufwandserstattungen.

Ausgabeaufschlag

Im Geschéftsjahr sowie im Vorjahr wurden
von Kommanditisten keine Ausgabeaufschla-
ge (Agio) eingezahlt.

Gesamtvergitung der Mitarbeiter

Die Vergutungspolitik der KVG ist darauf aus-
gerichtet, Interessenkonflikte sowie falsche An-
reize, insbesondere fur Mitarbeiter, die Uber
das Eingehen von Risiken entscheiden, zu ver-
meiden. Der Schwerpunkt der Vergitungspoli-
tik liegt daher auf Zahlung von marktgerechten
Fixgehdltern. Gegebenenfalls werden zusitz-
lich feste Sonderzahlungen in Form von Weih-
nachts- oder Urlaubsgeld gezahlt. Die KVG hat
eine Vergutungsrichtlinie implementiert, in der

* Die Aufstellung ist abweichend von der GuV nach HGB unter Einbeziehung des unrealisierten Ergebnisses sowie nach anderen Gliederungspunkten vorzunehmen.
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Regelungen getroffen sind, unter denen variab-
le Verglitungen vereinbart werden kénnen und
dennoch keine zusitzlichen Anreize fiir das Ein-
gehen unerwinschter Risiken geschaffen oder
Interessenkonflikte geférdert werden.

Im Geschéftsjahr 2023 betrug die Gesamtver-
gutung an die Mitarbeiter der externen KVG
2.758 TEUR (Vorjahr 3.211 TEUR) bei einem
durchschnittlichen Mitarbeiterstand von 27
Personen (Vorjahr 26 Personen). In 2023 wur-
den 175 TEUR variable Vergitungen (Vorjahr
723 TEUR) und O TEUR steuerfreie Inflations-
pramien (Vorjahr 72 TEUR) ausbezahlt. Die Ver-
gltung an leitende Mitarbeiter, deren berufli-
che Tatigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil
des Investmentfonds ausgewirkt hat, betrug 535
TEUR (Vorjahr 898 TEUR). Die Angaben zur
Verglitung beziehen sich ausschlieBlich auf die
KVG und nicht auf Unternehmen, mit denen
ein Auslagerungsverhdltnis besteht.

Wesentliche im Geschiftsjahr erfolgte

Veranderungen des Verkaufsprospekts

Im Geschiftsjahr erfolgte keine Anderung des
Verkaufsprospekts.

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

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

Prozent.
Komplementarin

Personlich 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 i. H. v. 25 TEUR).

Geschiftsfiihrung
Wihrend des Geschiftsjahres erfolgte die Ge-
schéftsfihrung durch die Geschaftsfihrung

der personlich haftenden Gesellschafterin, DF
Deutsche Finance Management GmbH, Herrn
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Christoph Falk als Leiter Risikomanagement
und Frau Stefanie Watzl als Leiterin Portfolio-
management und Herrn Dr. Florian Delitz als
Leiter Fondsadministration.

Zusammenfassung nach § 25 Abs. 5
KARBV

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

EIN- ANZAHL/

HEITEN FLACHE
Gewerbe-
entwicklungsflichen qm 3105836
Buroflachen gm  557.654
Einzelhandels-
flichen gm  253.201
Logistikflachen am 184.645
Gewerbefldchen gm  142.896
Lab-Office Flachen gm 41.759
Wohnungen Anzahl 19.013
Wohnungen |n.Stu- Anzahl 220
dentenwohnheimen
Hotelzimmer Anzahl 1.498
Parkplatze Anzahl 7.865
Tankstellen Anzahl 428
Sport- und Freizeit- Anzahl )
anlagen
Netzbetreiber Anzahl 1

Telekommunikation

Angaben zur Offenlegungs- und
Taxonomieverordnung (Sonstige Informa-

tionen - nicht vom Priifungsurteil umfasst)

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegen-
den Investitionen beriicksichtigen nicht die
EU-Kriterien fur 6kologisch nachhaltige Wirt-
schaftsaktivitdten im Sinne der Taxonomie-
Verordnung.

Ferner werden bei der Verwaltung des Invest-
mentvermogens die wichtigsten nachteiligen
Auswirkungen von Investitionsentscheidun-
gen auf Nachhaltigkeitsfaktoren gemaB Art. 7
der Offenlegungsverordnung, die sogenann-
ten Principal Adverse Impacts (,PAI%), zurzeit
nicht bericksichtigt.

Weitere Angaben

Angaben zum Risikoprofil, zum Risikomanage-
ment, zu Ricknahmerechten, zu Ricknahme-
vereinbarungen sowie zur Hebelwirkung / Le-
verage kénnen dem Lagebericht entnommen
werden.

Nachtragsbericht

Bei den Beteiligungen REPF und GIREO, einem
Luxemburger Spezial-AlF der sich an verschie-
denen Investitionen beteiligt hat, kommt es
zu einer Verzogerung der Bereitstellung von
Finanzinformationen fiur das Geschéftsjahr
2024, da die Finanzinformationen einzelner

Investitionen ausstehend sind. Deshalb ist zum
aktuellen Zeitpunkt keine verldssliche Aussage
im Hinblick auf die Wertentwicklung im Ge-
schaftsjahr 2024, die voraussichtlich rickldufig

sein wird, moglich.

Bei der Beteiligung MAFI kam es im Geschafts-
jahr 2024 zu einem wesentlichen Rickgang
des Verkehrswertes. Dariber hinaus wur-
de kurzlich die Finanzierung des Projekts bis
September 2025 verlangert. Die Projektver-
antwortlichen prufen in Abstimmung mit den
verschiedenen Investorengruppen gegenwdr-
tig verschiedene Vermarktungs- und Refinan-
zierungsoptionen.

Die Beteiligung an DEVA wurde im Geschafts-
jahr 2024 verauBert. Aus der VerduBerung der
Beteiligung resultierte ein Buchwertverlust.

Innerhalb der institutionellen Investmentstra-
tegie MILLC fand im Geschéftsjahr 2025 eine
VerduBerung der Immobilie statt. Die in der
Struktur enthaltenen Grundstiicke wurden
noch nicht verduBert. Die erzielten Rickflis-
se aus der VerduBerung der Immobilie deuten
auf einen voraussichtlichen Bewertungsverlust
aus Perspektive des AGP Fund [ hin.

Bei der Beteiligung SFFl kam es im Geschafts-
jahr 2024 zu einem wesentlichen Rickgang
des Verkehrswertes. Die Verlangerung der
Finanzierungsstruktur tber Gesellschafter-
darlehen bei der unmittelbaren Beteiligungs-
gesellschaft befindet sich derzeit in Neuver-



handlung und ist noch nicht abgeschlossen.
Dariber hinaus priifen die Projektverantwort-
lichen in Abstimmung mit den verschiedenen
Investorengruppen aktuell die Moglichkeiten
zusdtzlicher KapitalmaBnahmen.

Im Rahmen der Liquiditdtsplanung des Invest-
mentfonds wurde eine kurzfristige Zwischen-
finanzierung aufgenommen, deren Umfang
aktuell 0,7 Mio. EUR betrdgt und marktiblich
verzinst wird.

Christoph Falk ist mit Wirkung zum
01.01.2024 aus der Geschéftsfuhrung der
KVG ausgeschieden. Dr. Florian Delitz verant-
wortet als Geschaftsfuhrer der KVG ab dem
01.01.2024 die Bereiche Risikomanagement
und Investmentfondsadministration. Die Ge-
schaftsfuhrung der KVG besteht somit aus
den jeweils zur Einzelvertretung berechtig-
ten Geschaftsfuhrern Stefanie Watzl und Dr.
Florian Delitz.

Des Weiteren ist Christoph Falk aus der Ge-
schaftsfihrung der personlich haftenden Ge-
sellschafterin, DF Deutsche Finance Manage-
ment GmbH, Minchen ausgeschieden. Die
Geschiftsfihrung der Komplementdrin be-
steht somit aus den jeweils zur Einzelvertre-
tung berechtigten Geschiftsfuhrern Stefanie
Watzl und Dr. Florian Delitz.

Daruber hinaus gab es nach Abschluss des
Geschiftsjahres 2023 keine Vorgange von be-
sonderer Bedeutung, die einen wesentlichen
Einfluss auf die Darstellung der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage zur Folge gehabt hit-
ten.

Munchen, den 30.10.2025

Yoy,

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

DF Deutsche Finance Management GmbH
vertreten durch Dr. Florian Delitz
-Geschaftsfuhrer-
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AGP FUND I IM UBERBLICK

Die AGP Advisor Global Partners Fund | GmbH
& Co. KG (kurz: AGP Fund | oder Investment-
fonds) ist eine geschlossene extern verwal-
tete Investmentgesellschaft in der Rechts-
form einer Kommanditgesellschaft mit Sitz
in Minchen. Der Investmentfonds wurde am
17.12.2007 gegriuindet.

Im Geschéftsjahr 2010 wurde die Beitrittspha-
se mit einem Zeichnungsvolumen von rund
33,8 Mio. EUR (ohne Agio) und 2.206 Anlegern
(aktueller Stand: 2.188 Anleger) abgeschlossen.
Der Gesellschaftsvertrag definiert die Fonds-
laufzeit bis zum 31.12.2025.

KENNZAHLEN AGP FUND I

Die Strategie des Investmentfonds ist der Auf-
bau und die Verwaltung eines diversifizierten
Portfolios von institutionellen Investment-
strategien der Assetklassen Immobilien und
Infrastruktur.

Der Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil be-
tragt 0,74 EUR bei 33.271.154 Anteilen. Unter
Beriicksichtigung der bereits gezahlten und
zurickgestellten Steuern i. H. v. rd. 8 % be-
tragt die Leistungsentwicklung am Geschifts-
jahresende 0,82 EUR pro Anteil und hat sich
gegenuber dem Vorjahreswert um rund 12,8 %
reduziert. Seit dem Ende der Beitrittsphase in
20170 ist die Leistungsentwicklung des Invest-
mentfonds um 7,9 % gestiegen.! Hintergrund

sind in der aktuellen Marktlage weiterhin vor-
herrschende, hohe Leitzinsen und nur langsam
sinkende Inflationsraten, welche dazu fuhren,
dass lokale Mirkte weiterhin hohe Finanzie-
rungskosten aufweisen. Transaktionen erfol-
gen nicht wie urspringlich geplant und die
Direktinvestments kdnnen somit nicht oder
nur mit erheblicher Verzégerung abgewickelt
werden. Die Bewertungen reflektieren die
den Marktbedingungen angepassten Zeitwer-
te zum Bilanzstichtag. Daruber hinaus wurde
im Geschdftsjahr eine Beteiligung an einem
Wohnbauprojekt vollstindig wertberichtigt.

BASIS 51122023 51122022
Gezeichnetes Kapital (Eigenkapital ohne Agio) EUR 33.271.894 33.271.894
Eingezahltes Kapital (ohne Agio) EUR 33.271.154 33.271.154
Auszahlungen an Anleger (kumuliert) EUR 0 0
Gesellschaftskapital der Kommanditisten netto nach HGB EUR 17.571.189 21.817.656
Gezeichnete Investmentstrategien Anzahl 19 19
Gezeichnetes Kapital bei den Investmentstrategien? EUR 56.673.621 57.746.357
Offene Kapitalzusagen bei den Investmentstrategien? EUR 4.600.454 5.175.042

TATIGKEITSBERICHT?

Anlageziele sowie
Anlagepolitik/ Anlagebedingungen

Der Investmentfonds investiert global und
parallel zu finanzstarken institutionellen In-
vestoren. Der Portfolioaufbau erfolgt nach
den MaBgaben des Verkaufsprospektes des
Investmentfonds. Die Zielinvestitionen im
Sinne von § 261 KAGB sind unmittelbar oder
mittelbar eingegangene Beteiligungen an bor-
senunabhdngigen institutionellen Investment-
strategien der Anlageklassen Immobilien und
Infrastruktur — dazu zdhlen auch immobilien-
ahnliche / infrastrukturahnliche Anlagen und
Private Equity Real Estate bzw. Private Equity
Infrastruktur.

Die Anlagepolitik sieht vor, ein globales, breit
diversifiziertes Portfolio bestehend aus meh-
reren institutionellen Investmentstrategien
aufzubauen und zu verwalten. Die Diversifi-
kation erfolgt dabei neben den Anlageklassen
nach Regionen, Sektoren, Laufzeiten, Vinta-
ges, nach Bestandsinvestments und Projekt-
entwicklungen, nach verschiedenen Invest-
mentstilen sowie nach Renditeparametern.
Danach ist das Anlageziel, die gezeichneten
institutionellen Investmentstrategien uber den
Investmentzyklus bis zur Abwicklung zu halten
und dabei eine Rendite durch Ausschittungen
aus den Wertzuwdchsen und Verkaufserlosen

der Investmentstrategien zu vereinnahmen.

Uber die Laufzeit des Investmentfonds soll das
Portfolio an mehr als 50 einzelnen Immobi-
lien-, Infrastruktur- und Private Equity Invest-

ments auf der ganzen Welt mittelbar beteiligt
sein. Der Investmentfonds investiert Gber bis
zu drei Investitionsphasen. Bis zum Ablauf der
letzten Investitionsphase soll ein Portfolio mit
einer Gewichtung von rund 60 % Immobilien
und Private Equity Real Estate sowie rund 40 %
Infrastruktur, infrastrukturdhnliche Anlagen
und Private Equity Infrastruktur aufgebaut
werden. Der regionale Schwerpunkt der von
den Investmentstrategien gehaltenen Invest-
ments soll insgesamt mit 40 — 50 % in Euro-
pa, mit 25 = 30 % in Asien/Pazifik, sowie mit
20 - 35 % in Nord- und Studamerika liegen.
Dabei ist zu beachten, dass der Investment-
fonds bei entsprechender Marktlage eine ab-
weichende Allokation umsetzen kann. Rick-
flusse aus den Investmentstrategien wéahrend
der Fondslaufzeit werden ebenfalls nach aktu-
ellen Marktgegebenheiten reinvestiert.

' Der Anteilwert 2010 wurde aus dem Geschiftsbericht fiir das entsprechende Geschiftsjahr hergeleitet. Die wiederkehrende Ermittlung des Anteilwerts und anschlieBende Priifung durch den Abschluss-

prufer wurde mit dem KAGB in 2013 eingefiihrt.
2 Umgerechnet mit den jeweiligen Jahresendkursen.

* Alle Angaben in diesem Abschnitt beriicksichtigen auch die institutionellen Investmentstrategien und die Liquiditat der AGP 1 Investitions GmbH.

16



Portfoliostruktur

Zum Berichtsstichtag hat der Investment-
fonds gegenuber 19 institutionellen Invest-
mentstrategien Kapitalzusagen von insgesamt
rund 56,7 Mio. EUR abgegeben, von denen
52,1 Mio. EUR abgerufen wurden. Offene Ka-
pitalzusagen bestanden zum Berichtsstichtag
i. H. v. rund 4,6 Mio. EUR. Die regionale Al-
lokation verteilt sich auf mehrere Lander in
Europa, Nord- und Lateinamerika sowie die
Asien-/Pazifikregion. Die gezeichneten ins-
titutionellen Investmentstrategien umfassen
zum 31.12.2023 insgesamt 650 Direktinvest-
ments in 28 Landern. Eine weitere Diversi-
fikation wird durch die Streuung auf unter-
schiedliche Sektoren, Nutzungsarten, Nutzer
und Wihrungen sichergestellt.

Der Investmentfonds hat zum Berichtsstich-

tag keine Fremdfinanzierung aufgenommen.
Wesentliche Portfolioveranderungen

Der Investmentfonds hat im Berichtszeitraum
keine neuen institutionellen Investmentstra-
tegien gezeichnet.

Im Geschiftsjahr erfolgte eine vollstandige
Wertberichtigung der Beteiligung an der un-
mittelbar gehaltenen Beteiligungsgesellschaft
BHFI. Die auf Objektebene abgeschlossene
Finanzierung konnte im Geschiftsjahr 2024
nicht verldngert werden, so dass sich die von
der Objektgesellschaft gehaltene Immobilie
aktuell in der Verwertung durch den Kredit-
geber befindet. Eine Bereitstellung geprufter
Finanzinformationen fir das Geschaftsjahr
2023 fur diese institutionelle Investmentstra-
tegie ist aktuell noch nicht erfolgt.

Informationen zu Mirkten und Investitio-
nen wesentlicher Beteiligungen

Uberblick

Der AGP Fund | hat sich unmittelbar bzw.
mittelbar an institutionellen Investment-
strategien* beteiligt. Im Folgenden werden
Markte und Investitionen wesentlicher insti-
tutioneller Investmentstrategien beschrieben,

in welchen der Investmentfonds mittelbar in-
vestiert ist; die dazugehorigen Direktinvest-
ments sind in der Gesamtubersicht auf Seite
23 dieses Berichts dargestellt.

Nach dem Rekordjahr 2019 begannen fur
den globalen Immobilienmarkt finf auBer-
gewodhnlich herausfordernde Jahre. Der
Ausbruch der COVID-19-Pandemie im Friih-
jahr 2020 markierte einen tiefgreifenden
Einschnitt in die Weltwirtschaft. Plotzliche
Lockdowns, GrenzschlieBungen und Produk-
tionsstopps fuhrten zur schwersten globalen
Rezession seit der GroBen Depression, der
weltweiten Wirtschaftskrise der 1930er-Jahre
mit massivem Wirtschaftseinbruch und da-
mit einhergehender hoher Arbeitslosigkeit.
In der Folge ergriffen zahlreiche Staaten
umfangreiche fiskalische MaBnahmen, um
Beschaftigung zu sichern, Insolvenzen zu
vermeiden und die wirtschaftliche Stabilitdt
zu gewihrleisten. Die Erholung setzte zwar
rasch ein, verlief jedoch regional und sektoral
sehr ungleich.

Ein weiterer externer Schock folgte im Fe-
bruar 2022 mit dem Beginn des russischen
Angriffskriegs gegen die Ukraine. Neben den
gravierenden humanitaren Folgen verschérfte
der Konflikt die Energiekrise in Europa und
trieb die Inflation weiter in die Hohe - aus-
gelost durch gestorte Lieferketten, pande-
miebedingte aufgestaute Nachfrage sowie
expansive Geld- und Fiskalpolitik. Besonders
stark fiel der Preisanstieg in den USA und
der Eurozone aus, wo teilweise historische
Inflationsraten erreicht wurden. Auch das
geopolitische Risiko stieg deutlich, was sich
belastend auf Investitionen und den interna-
tionalen Handel auswirkte.

Zusatzlichen Druck auf die globale Konjunk-
tur erzeugt seit Anfang 2025 die aggressive
Handelspolitik der Trump-Administration.
Im Zuge eines neu entfachten Zollkonflikts
wurden weitreichende Importzolle von bis
zu 50 % auf Waren aus China, Mexiko und
Kanada verhdngt. Diese protektionistischen,
also marktabschottenden MaBnahmen, ha-
ben nicht nur fur erhebliche Unruhe an den

Finanzmdrkten gesorgt, sondern auch das In-
vestitionsklima weltweit eingetribt.

Diese gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen haben auch auf den Immobiliensektor
durchgeschlagen. Uber nahezu alle Segmente
hinweg kam es zu verldngerten Haltephasen
von Projekten, da sich der Transaktionsmarkt
infolge der abwartenden Haltung vieler
Marktteilnehmer spurbar verlangsamte. Die
verldngerte Projektlaufzeit fuhrte nicht nur
zu steigenden Gesamtkosten, sondern auch
zu hdheren Finanzierungslasten in einer Pha-
se deutlich gestiegener Zinsen. Fir Investo-
ren wie den AGP Fund | hatte dies zur Folge,
dass Ruckflusse aus den Projekten verzogert
und in geringerem Umfang als urspringlich
geplant eintrafen, wahrend gleichzeitig der
Kapitalbedarf portfoliotibergreifend anstieg.
Auch wenn erste Erholungstendenzen am
Markt erkennbar sind, lassen sich die auBer-
gewohnlichen Belastungen der letzten funf
Jahre nicht kurz- oder mittelfristig kompen-
sieren. Die urspriinglich angestrebten Rendi-
ten sind daher nur eingeschrénkt realisierbar.

Studentenwohnheim

Der AGP Fund | ist indirekt an einem Stu-
dentenwohnheim in Boulder, Colorado, USA,
beteiligt. In den letzten zehn Jahren hat die
Studentenwohnungsbranche ein bemerkens-
wertes Wachstum erlebt, das maBgeblich
durch demografische Veranderungen sowie
den Anstieg der Studierendenzahlen der
Generation Z bedingt ist. Diese Generation
umfasst nahezu 69 Millionen US-Burger und
stellt somit fast ein Funftel der US-Bevolke-
rung dar. Viele der bestehenden Wohnheime
sind nicht in der Lage, den Anforderungen
dieser wachsenden Studentenschaft gerecht
zu werden oder verfigen lediglich Gber nicht
mehr zeitgemdBe Ausstattung.

Ublicherweise sind die Mietvertrage fur Stu-
dentenwohnungen auf zwolf Monate ange-
legt. Die Kapitalisierungsraten fur Studen-
tenwohnungen liegen historisch um 50 bis
100 Basispunkte Uber denen traditioneller
Mehrfamilienimmobilien. In Boulder speziell
konnen nur etwa 20 % der Studierenden auf

* Die institutionellen Investmentstrategien umfassen Club Deals, Joint Ventures, Co-Investments und sonstige gesellschaftsrechtliche Kooperationen von institutionellen Investoren zum Erwerb und zur

Realisierung von Investments.
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dem Campus untergebracht werden, weshalb
die Nachfrage nach Off-Campus-Wohnungen
weiterhin hoch ist. Dennoch wurden im Jahr
2022 nur rund 30.000 neue Studentenwohn-
heimpldtze geschaffen, was den niedrigsten
Stand seit 2008 darstellt. Grund hierfur ist
der Mangel an verfugbarer Grundstiicksflache
in unmittelbarer Nahe zur Universitat.!

Das Studentenwohnheim, an welchem sich
der Fonds nachtrdglich mittelbar beteiligt hat,
wurde 1973 errichtet und im ersten Quartal
2019 erworben. Das Gebdude verfiigt Uber
220 Wohneinheiten mit 371 Betten. Zu den
Gemeinschaftseinrichtungen gehéren Pool,
Clubhaus, Buro und eine Waschkiiche. Die
Innenausstattung der Einheiten umfasst ein
komplettes Paket an Edelstahlgerdten, Gra-
nitarbeitsplatten, Vinylplanken und Teppich-
boden, sowie Waschmaschinen und Trockner
in jeder Einheit. Die Wohneinheiten werden
teils mobliert, teils unmobliert vermietet. Um
die Attraktivitdt der Einheiten zu erhdhen,
werden die Einheiten sukzessive renoviert so-
wie teilweise auch mit zusdtzlichem Mobiliar
ausgestattet. Die durchschnittliche Vermie-
tungsquote in den letzten beiden Jahren war
bei uber 95 %, was fur die Attraktivitdt der
Immobilie bei Studierenden spricht. Zudem
konnte das Nettobetriebsergebnis der Immo-
bilie von Anfang 2024 bis Ende 2024 um 11 %
gesteigert werden. Derzeit werden verschie-
dene Moglichkeiten fir einen zeitnahen Exit
eruiert, wie beispielsweise ein potenzieller

Verkauf der Anteile an den Co-Investor.
Projektentwicklungsportfolio

Der AGP Fund | hat sich daruber hinaus an
einem Portfolio von Projektentwicklungen in
der Turkei beteiligt. Das Land befindet sich
auf dem Weg zur wirtschaftlichen Stabilisie-
rung. Zuvor hatte es im Zuge des weltweiten
Anstiegs der Zins- und Inflationsniveaus Re-
kordwerte von rund 50 % beim Zentralbank-
zins (Anfang 2024) und etwa 75 % bei der
Inflation (Mai 2024) erreicht. Der Internatio-
nale Wihrungsfonds (IMF) erwartet in seiner
Ausgabe vom April 2025 des World Econo-
mic Outlooks ein BIP-Wachstum von 2,7 %

in 2025 und 3,2 % in 2026. Grundlage ist ein
prognostizierter Rickgang der Inflation auf
35,9 % in 2025 und 22,8 % in 2026.2

Die Schwankungen im wirtschaftlichen Um-
feld, vor allem im Zinsniveau, wirkten sich
auch auf den Immobiliensektor aus. Im Jahr
2024 gingen die Investitionen ausldndischer
Investoren gegeniber 2023 um rund 20,6 %
zurtick und beliefen sich auf etwa 2,8 Mrd.
USD. Im Bereich der Hotelimmobilien pro-
fitieren Investoren von stabil steigenden Be-
sucherzahlen. Die Besucherzahlen gingen von
51,9 Mio. im Jahr 2019 pandemiebedingt auf
15,8 Mio. im Jahr 2020 zurick, erholten sich
jedoch in den Folgejahren und ubertrafen mit
57,1 Mio. im Jahr 2023 sowie 62,2 Mio. im
Jahr 2024 das Vorkrisenniveau deutlich. Der
Tourismuserlos belief sich 2024 auf rund 60
Mrd. USD. Mit einem Anteil von etwa 35 %
aller Géste war Istanbul die meistbesuchte
Region der Tirkei.

Das Portfolio der institutionellen Investment-
strategie umfasste Entwicklungsprojekte in
den tirkischen Metropolen Istanbul (rd. 89 %)
und Ankara (rd. 11 %). Zum ursprunglichen
Portfolio gehorten u. a. drei Studentenwohn-
heime in Istanbul mit insgesamt rd. 1.500 Bet-
ten und insgesamt rd. 44.000 gm Fliche. Die
Wertsteigerung erfolgte durch Sanierung und
Anderung der Flichenaufteilung, sodass die
Anzahl an Zimmer und Betten erhéht werden
konnte. Zusdtzlich konnten Mietsteigerun-
gen aufgrund erwartet hoher studentischer
Nachfrage umgesetzt werden. Eins der drei
Objekte wurde als zuvor wohnwirtschaftlich
genutztes Gebdude zu einem Studenten-
wohnheim umgewandelt. Die drei Objekte
wurden Ende 2022 als Portfolio gemeinsam
verauBert.

Zum aktuellen Bestand der institutionel-
len Investmentstrategie gehort ebenso ein
Hotel in Istanbul. Das ehemals von der US-
Regierung angemietete historische Gebdude
wurde in ein luxuridses Lifestyle Hotel um-
gewandelt, auf dessen 18.000 gm Flache 87
Zimmer, ein Restaurant und ein Spa errichtet
wurden. Zum 31. Juli 2025 lag die Belegungs-

quote des Hotels bei rund 52 %, der seit Jah-
resbeginn erzielte Umsatz bei 13,1 Mio. EUR.
Neben den Ubernachtungen tragt auch ein
Private Membership Club zu den Einnahmen
bei: Seine etwa 5.300 Mitglieder generierten
zwischen Januar 2025 und Ende Juli 2025
Gebuhrenumsitze i. H. v. rd. 4,2 Mio. EUR.
Das Objekt befindet sich derzeit im Verkaufs-
prozess. Aufgrund der anhaltend schwierigen
politischen und wirtschaftlichen Lage in der
Turkei gestalten sich Transaktionen dieser
GroBenordnung fir lokale Investoren heraus-
fordernd, wihrend internationale Investoren
die weitere Entwicklung des Landes abwarten.

Projektentwicklung Luxushotel & Appar-
tements

Des Weiteren ist der AGP Fund | an einer
Projektentwicklung im Bereich Luxushotel &
Appartements in Miami Beach, USA, beteiligt.
Der Tourismussektor in Florida, USA, zeigt
sich durch ansprechendes Klima und Stran-
de, sowie der Vielzahl an unterschiedlichsten
Attraktionen als resilienter Wirtschaftszweig
mit konstantem Wachstum. Insbesondere
Miami ist als Finanzzentrum sowohl das Ziel
internationaler Firmen und Geschiftsreisen-
den als auch von Reisetouristen. Im ersten
Quartal 2025 betrug die Hotelauslastung rd.
83 % und liegt damit leicht tber dem Quar-
talswert der letzten zwei Jahre. Der durch-
schnittliche Zimmerpreis pro Nacht (Average
Daily Rate, ADR) lag im ersten Quartal 2025
bei rd. 230 USD. Fur das Gesamtjahr wird ein
Durchschnittswert von etwa 167 USD erwar-
tet. Dies entspricht einem jéhrlichen Anstieg
von rund 2,3 % in den vergangenen zwei
Jahren.* Fur 2025 werden Uber 1.400 neue
Hotelzimmer erwartet, wovon sich rd. 90 %
der Neueroffnungen auf Downtown und
Miami Beach konzentrieren mit Fokus auf
Lifestyle-orientierte Hotels. Mit dem neuen
Angebot wird eine Auslastung von rd. 73 %
in 2025 prognostiziert. Die Nachfrage wohl-
habender Reisender diirfte prognosegemaf
den durchschnittlichen Ubernachtungspreis
pro Zimmer in Zukunft weiter steigen lassen.’

! CBRE Valuation & Advisory Services, Appraisal Report - The Lodge (Boulder, Colorado - USA), Student Housing Industry, 06.12.2024, S. 32-44.

2 IMF World Economic Outlook, A Critical Juncture amid Policy Shifts (22. April 2025, online abrufbar unter: https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlookapril-2025).

* Value Solution Partners & JLL, Turkiye Real Estate Market Overview, Dezember 2024.

* Colliers, Florida Hospitality - Q1.2025, S. 2 (05.06.2025, online abrufbar unter: https://image.usa.colliers.com/lib/fe3011717164047b721c70/m/1/Florida_Hospitality-Report_Q1_2025.pdf).

5 Marcus & Milichap, Miami-Dade Hospitality Market Report - 2025 Investment Forecast, S. 1(24.04.2025, online abrufbar unter: https://www.marcusmillichap.com/-/media/Files/MM/Research%20Reports/
Market%20Reports/2025/2025%20Hospitality%20Market%20Reports/Miami-Dade%20Hospitality%20Market%20Report%20pdf).
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Im Bereich der Eigentumswohnungen und
Appartements gingen die Verkaufszahlen in
Miami Beach im Vergleich zum Vorjahr um rd.
27 % zurick auf rd. 700 verkaufte Einheiten.
Die sinkende Nachfrage fuhrte zu einem kon-
tinuierlichen Anstieg des Angebots, sowohl
an der Kiste als auch im Inland. Der Bestand
stieg im Jahresvergleich um tGber 20 % auf rd.
4.300 Einheiten und erreichte den héchsten
Stand der letzten finf Jahre in Miami Beach.
Trotz der niedrigen Nachfrage stiegen die
Preise fur Eigentumswohnungen im Jahres-
vergleich um 9 %, was vor allem am gerin-
geren Anteil dlterer Objekte (vor 1990) lag,
die tendenziell niedrigere Preise aufweisen.®

Das Projekt in Miami Beach umfasst drei
denkmalgeschitzte Art-Déco-Hotels auf ei-
nem zusammenhdngenden, rd. 12.500 gm
groBen Grundstiick direkt am South Beach.
Eines der Hotels wurde 1940 erbaut und spa-
ter um ein Penthouse erweitert. Es soll als
luxuridses Boutique-Hotel unter einer Pre-
miummarke weiterbetrieben werden. Die
anderen beiden Hotels sollen groBtenteils
rickgebaut werden, wobei die historischen
Fassaden erhalten bleiben. Auf dem neu ent-
stehenden Areal ist ein Wohnturm geplant,
der als Eigentumswohnungsprojekt realisiert
und verkauft werden soll. So sollen durch die
umfangreichen Umbau- und Neubauarbeiten
insgesamt rd. 23.200 gm Bruttogeschossfla-
che geschaffen werden. Die Projektentwick-
lung wurde durch die Corona-Pandemie,
steigende Baukosten sowie schwierige Ka-
pitalmarktzugdnge erheblich verzégert. Das
Hotel konnte noch nicht in Betrieb genom-
men werden. Ebenso konnte von den 42 zum
Verkauf stehenden Wohneinheiten bisher nur
sieben verduBert werden. Die Weiterfiihrung
des Projekts ist aus wirtschaftlicher Sicht
und ohne zusdtzliches Kapital nicht sinnvoll,
weshalb derzeit fortgefuhrte Gesprache zum
Verkauf der gesamten Projektentwicklung
bestehen. Die beschriebenen Verzdgerungen
und Kostensteigerungen haben sich allerdings
negativ auf die Renditeerwartung ausgewirkt,
wodurch mit einem teilweisen Verlust des bis-
her fur diese institutionelle Investmentstra-

tegie eingesetzten Kapitals des AGP Fund |
zu rechnen ist.

Biiroprojektentwicklung und Grundstiicke

Dariiber hinaus beteiligte sich der AGP Fund |
an einem Portfolio von Biroentwicklungen
und Grundstiicken, dessen wesentliche Wert-
treiber Buroflichen in Budapest (Ungarn) und
Krakau (Polen) sind. Beide Standorte verfiigen
Uber einen stabilen Arbeitsmarkt, wahrend
der Vermietungsmarkt fur Buroflichen wei-
terhin herausfordernd bleibt.

In Budapest blieb das Buroflachenangebot im
zweiten Quartal 2025 stabil bei rund 4,4 Mio.
gm. Derzeit befinden sich rd. 472.000 gm im
Bau, wobei hiervon rd. 83 % eigens fur staat-
liche Einrichtungen (,Built-to-Suit-Projekte*)
erstellt werden. Die Leerstandsquote sank
gegenuber dem Vorquartal um 1,3 Prozent-
punkte auf 12,8 %. Das Vermietungsvolumen
lag im ersten Halbjahr 2025 bei ca. 123.000
gm, ein Rickgang von 11 % gegeniber dem
Vorjahr, und beinhaltet Gberwiegend Ver-
tragsverlingerungen (rd. 42 %). Die Nach-
frage wurde vor allem von Unternehmen aus
IT, Telekommunikation und professionellen
Dienstleistungen getragen. Fur den weiteren
Jahresverlauf wird vor allem bei ESG-zertifi-
zierten Neubauten und sanierten Objekten
mit moderatem Mietwachstum gerechnet.’

Krakau bleibt Polens zweitgroBter Biromarkt
nach Warschau. Mit rd. 1,83 Mio. gm moder-
ner Buroflichen vereint die Stadt uber 14 %
des nationalen Angebots. Im ersten Quartal
2025 wurden rd. 57.000 gm neu vermietet.
Ahnlich wie in Budapest bleibt das Angebot
an neuen Flachen gering mit 61.000 gm,
wovon rd. 53 % bis 2026 bezugsfertig sein
sollen. Bei den Vermietungen rickt die Nach-
haltigkeit zunehmend in den Fokus. Etwa 71 %
des vermieteten Flachenvolumens entfiel
auf zertifizierte Gebdude, hiervon rd. 48 %
auf Blroflachen mit den hochsten Zertifizie-
rungsstandards BREEAM Excellent/Outstan-
ding oder LEED Platinum. Die Leerstandsquo-
te sank bis Ende Madrz 2025 auf rd. 17,6 %,
das entspricht einem Ruckgang von 1,4 Pro-

zentpunkten gegeniiber dem Vorquartal und
2,6 Prozentpunkten im Jahresvergleich.®

Trotz der aktuell positiven Aussichten in bei-
den Mdrkten sind die Konditionen noch im-
mer weit entfernt zum Niveau vor der Coro-
na-Pandemie, in dessen Folge die Nachfrage
nach Buroflachen aus wirtschaftlichen Griin-
den und durch hohe Nutzung von Home-
Office Moglichkeiten stark zuriickgegangen
ist. Das geringe Volumen an neuen Projekt-
entwicklungen belegt die noch verhaltende,
abwartende Haltung vieler Mieter. Intensive
Konkurrenz im Vermietungsmarkt, lange
Anbahnungszeiten und hohe vom Vermieter
zu tragende Ausbaukosten fihren dazu, dass
Vermieter zunehmend Zugestdndnisse ma-
chen mussen, etwa in Form negativer Real-
mieten (inflationsbereinigt sinkende Mieten),
um die langfristige Stabilitdt ihrer Buroge-
baude zu sichern.

Aktuell besteht das Portfolio aus dem Projekt
in Krakau, Polen welches acht fertiggestellte
Burogebdude umfasst, einer Buroimmobilie
in Budapest, Ungarn ebenfalls fertiggestellt
und bezugsbereit. Das Projekt in Polen um-
fasst insgesamt rd. 76.800 gm vermietbare
Flache, die zum 30.06.2025 zu etwa 72 %
belegt war. Die durchschnittliche Miete lag
bei 14,71 EUR je gm. Zu den groBten Mietern
zdhlen eine Clearinggesellschaft fur Wertpa-
pierhandel und ein Softwareunternehmen.
Das Objekt in Budapest verfugt uber rd.
39.500 gm vermietbare Fldache und ist zur
Jahreshilfte zu rd. 49 % vermietet. Zu den
Hauptmietern zdhlen die ungarischen Zent-
ralen zweier deutscher Firmen aus den Be-
reichen Konsumgiter- und Klebstoffindustrie
bzw. Heimtierbedarf. Die noch unbebauten
Grundstiicke werden schrittweise verduBert;
die Erlose dienen der Deckung von Vermie-
tungs- und Finanzierungskosten. Bisher konn-
ten drei Flachen erfolgreich Gber Marktwert
verkauft werden, nachdem zuvor Nutzungs-
dnderungen genehmigt worden waren. Der
Verkauf der bestehenden Objekte wird erst
nach deren Stabilisierung in voraussichtlich
1-2 Jahren erfolgen.

¢ Corcoran, The Corcoran Report - Miami Beaches & Miami Coastal Mainland - Q2.2025, S. 2 (11.07.2025, online abrufbar unter: https://www.ecorcoran.com/uploaded_doc/The_Corcoran_Report_

Miami_2Q2025_Final.pdf).

7 Cushman & Wakefield, Marketbeat - Budapest Office — Q2.2025, S. 1(01.08.2025, online abrufbar unter: https:/assets.cushmanwakefield.com/-/media/cw/marketbeat-pdfs/2025/q2/emea/hungary-office-

marketbeat-q2-2025.pdf).

8 Knight Frank, Strong cities - City attractiveness, office market, HR trends for Krakow - Q1.2025, S. Polen: 2025, S. 2-4 (30.05.2025, online abrufbar unter: krakow-city-attractiveness-and-office-market-

q1-2025-12205.pdf).
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Luxusappartements

Eine weitere Beteiligung des AGP Fund |
beinhaltet ein Wohnbauprojekt in Beverly
Hills, Kalifornien, USA, in welchem ein sie-
benstockiges, mittelhohes Gebdaude mit 54
luxuridsen Wohneinheiten, zwei Einzelhan-
delsflichen im Erdgeschoss und 229 Tief-
garagenstellplatzen gebaut werden sollten.
Der Bau begann Ende 2019 vor Ausbruch
der Corona-Pandemie, die dem Projekt er-
heblichen Schaden zufuigte mit signifikant
gestiegenen Baukosten, Verzégerungen im
Baufortschritt und daraus folgend erhéhte
Projektkosten wegen verspitetem Beginn des
Einzelverkaufs. Die massive Zins- und Inflati-
onserhdhung als Folge des Ukraine-Krieges
fuhrte zum Einbruch der Nachfrage vor allem
im Bereich der Luxus-Immobilien. Die not-
wendige Refinanzierung des bestehenden
Darlehens konnte bedauerlicherweise nicht
umgesetzt werden, weshalb der Darlehens-
geber im Zuge der Sicherheitsverwertung das
Projekt im Februar 2025 komplett tibernahm,
was wiederum zur Vollabschreibung des ein-
gesetzten Investorenkapitals fuhrte.

Repositionierung eines Hotels

Des Weiteren ist der AGP Fund | an einem Ho-
tel in Dublin, Irland, beteiligt. Die Belegungs-
quoten von Hotels sanken weltweit stark im
Zuge der Corona-Pandemie, doch seit 2022
konnte sich der Sektor rapide erholen. In
Dublin setzte sich die Erholung im Laufe des
Jahres 2023 fort, welche durch einen Anstieg
sowohl der Durchschnittspreise als auch der
Auslastung getragen wurde. Nach zwei Jah-
ren beeindruckenden Wachstums erlebte
der Markt 2024 eine leichte Abschwéchung!
Die Auslastung blieb uber die Jahre 2023
und 2024 stabil bei durchschnittlich 80 %.
Im europdischen Vergleich hat Dublin relativ
gesehen eines der geringsten Bettenangebo-
te aller GroBstddte. Dieses strukturelle Un-
terangebot bedarf deutlich mehr Neubauten
von Hotels in Dublin, um die hohe Nachfra-
ge auch zukunftig bedienen zu kénnen.2 Der
Transaktionsmarkt in dem Sektor zeigt sich
sehr robust. Das gesamte Transaktionsvolu-
men im Hotelbereich in Dublin erreichte im

Jahr 2024 ca. 890 Mio. EUR und stellte damit
die hochste Aktivitdt in diesem Sektor in Ir-
land seit 2006 dar.?

Die Strategie der Beteiligung des AGP Fund |
im Speziellen fokussiert sich auf die Reno-
vierung und Neupositionierung eines Hotels
mit urspringlich 70 Zimmern und funf Ein-
zelhandelsflachen in ein luxurioses 4-Sterne-
Boutique-Hotel im Zentrum von Dublin. Zu
den geplanten WertsteigerungsmafBnahmen
gehoren neben der umfangreichen Sanie-
rung des Gebdudes unter anderem die Er-
weiterung der Zimmeranzahl von 70 auf 129.
Ebenso soll das gastronomische Angebot von
urspriinglich zwei auf sechs Restaurants bzw.
Bistros vergroBert werden, die zusammen
mit kleineren Einzelhandelsflachen ein gro-
Bes, zusammenhangendes Erdgeschoss mit
Gastronomie und Restaurants schaffen. Die
Beteiligung des Fonds erfolgte nachtrdglich
im bereits laufenden Projekt im Rahmen ei-
nes festverzinslichen Vorzugskapitalanteils,
wodurch das Investmentrisiko deutlich redu-
ziert werden konnte bei gleichzeitig attrakti-
ver Rendite. Derzeit erfolgen erste Gespré-
che Gber die Refinanzierung des Projekts, in
dessen Folge der Vorzugskapitalanteil inkl.
Zins sukzessive an den AGP Fund | ausge-
schiittet werden soll.

Portfolio von paneuropiischen Projekt-

entwicklungen

Dartiber hinaus hat sich der AGP Fund | an
einer institutionellen Investmentstrategie
beteiligt, deren verbliebenes Portfolio Pro-
jektentwicklungen fur Buro-, Hotel- und
Einzelhandelsimmobilien im Vereinigten
Konigreich umfasst. Auch diese Anlagere-
gion hatte zuletzt mit gestiegener Inflation
und daraus folgend mit einem hohen Zins-
niveau zu kampfen. Trotz eines leichten In-
flationsanstiegs auf rund 3,5 % im Jahr 2025,
bedingt durch gestiegene Gaspreise, senkte
die Bank of England im ersten Halbjahr den
Leitzins schrittweise; weitere Senkungen
werden erwartet. Dieses Signal verhalf dem
Einzelhandel zu einem verhaltenen Um-
satzwachstum von 1,6 % im ersten Halbjahr.
Globale wirtschaftliche Unsicherheiten, ins-

T HVS, HVI - Hotel Valuation Index Europe Dublin (online abrufbar unter: https://hvi.hvs.com/market/europe/dublin).
2 CBRE Ireland, The Future of Demand for Dublin Hotels — Mai 2025, S. 4-5 (online abrufbar unter: https://mktgdocs.cbre.com/2299/05e50d43-851a-4ff5-b81b-3ca18e0ffc56-2104848242/The_Future_of

Demand_for_Dubli.pdf).

* https://www.costar.com/article/191615840/busy-hotel-investors-keep-transactions-pace-steady-in-dublin.
* CBRE, 2025 UK Real Estate Market Outlook Mid-Year Review, August 2025.
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besondere die Zollstreitigkeiten mit den
USA, belasten jedoch die Erwartungen an
das allgemeine Wirtschaftswachstum. Fur
die Jahre 2025 und 2026 wird lediglich ein
Anstieg des Bruttoinlandsprodukts um 1,3 %
prognostiziert. Das Investitionsvolumen in
Immobilien lag im Zeitraum Januar bis Juni
2025 aufgrund der abwartenden Haltung der
Investoren unter dem Niveau des Vorjahres.
Far das zweite Halbjahr wird jedoch, unter
anderem infolge erwarteter Zinssenkungen,
ein Anstieg prognostiziert. Der Immobilien-
markt im Vereinigten Konigreich prasentiert
sich weiterhin attraktiv: Mit einer Gesam-
trendite von 4,2 % in der ersten Jahreshilfte
zeichnet sich eine Jahresrendite von tber 8 %
ab, die das Vorjahresniveau von 7,7 % uber-
treffen konnte.*

Die hier dargelegte institutionelle Investment-
strategie hatte bei Zeichnung durch den AGP
Fund | den Aufbau eines breit diversifizierten
Portfolios von Eigen- und selektiv Fremdkapi-
talinvestments in bestehende Immobilienpro-
jekte in West- und Nordeuropa zum Ziel. Die
Besonderheit dieser Investmentstrategie liegt
in den eher kleinen Investitionshéhen von rd.
1 bis 10 Mio. GBP (umgerechnet rd. 1,2 bis 11,5
Mio. EUR) als Joint Venture mit ausgewihlten
lokalen Partnern, die i. d. R. keinen Zugang zu
institutionellem Kapital haben und sich stets
selbst mit substanziellen Eigenkapitalanteilen
in die Projekte einbringen, um die Interes-
sengleichheit zu gewdhrleisten. Die Wertstei-
gerung soll durch gezielte Asset-Manage-
ment-MaBnahmen erreicht werden, darunter
Renovierungen und Sanierungen, Neuvermie-
tungen, Nutzungsanderungen, Nachverdich-
tungen sowie die Aggregation von Portfolios.
Unter dieser Investmentstrategie wurden
insgesamt 25 Transaktionen im Vereinigten
Konigreich, Deutschland, Frankreich, Norwe-
gen und Schweden zusammen mit 21 lokalen
Partnern durchgefahrt. Zum 30.06.2025 be-
finden sich noch finf Projekte im Vereinig-
ten Koénigreich im Bestand, verteilt auf die
Sektoren Hotel (rd. 52 %), Buro (rd. 33 %)
und Einzelhandel (rd. 14 %). Derzeit wird am
Ausstieg der noch verbliebenen Projekte ge-
arbeitet, was voraussichtlich bis Ende 2026
abgeschlossen sein sollte.



Grundstiicksentwicklung fiir Baro- und

Einzelhandelsflichen

Zudem ist der AGP Fund | an einer Projekt-
entwicklung in Florida, USA, beteiligt. Im Juni
2022 wurden mehrere Grundstiicke mit dem
Ziel erworben, Biro- und Einzelhandelsfla-
chen zu errichten. Die niedrigere steuerliche
Belastung in Florida im Vergleich zu anderen
Bundesstaaten machte einen Zuzug fur Fir-
men attraktiv. Neue Moglichkeiten fur mo-
biles Arbeiten nach der Corona-Pandemie
erleichtern Firmenumzige zusdtzlich, wes-
halb sich ein Anstieg der Nachfrage nach
Buroimmobilien abzeichnete. Der urspriing-
liche Businessplan sah zwei Phasen vor, wobei
bereits nach der ersten Phase der préferierte
Exit vorgesehen war. Die erste Phase um-
fasste den Erwerb der Grundstucke sowie
die Erwirkung der Baugenehmigung fir die
kinftige Errichtung der Buro- und Einzel-
handelsflachen. Die zweite Phase sollte den
eigentlichen Bau des Projekts beinhalten.

Im Zuge der Gesprache mit den Behorden
kam es zu einem positiven Bescheid, sodass
die Stadt zusitzliche, sich in Ihrem Besitz be-
findliche Flachen an die Projektgesellschaft
im Jahr 2023 verkaufte, was die Attraktivi-
tat des zu errichtenden Gebdudes zusatzlich
erhohen sollte. Ein zentraler Bestandteil fir
den Erhalt der finalen Baugenehmigung war
allerdings eine Einigung mit dem Eigentumer
eines angrenzenden Grundsticks, was trotz
intensiven Verhandlungen nicht umgesetzt
werden konnte. Der urspringliche Business-
plan, die Schaffung einer Baugenehmigung
fur die spezifisch geplanten Buro- und Ein-
zelhandelsflachen, konnte daher nicht weiter-
verfolgt werden.

Die aktuelle Projektplanung wurde daher an-
gepasst und sieht nun die Beantragung einer
Baugenehmigung fur ein vorrangig wohnwirt-
schaftlich genutztes Gebaude vor. Dies steht
auch im Zusammenhang mit einem neuen
Gesetzesentwurf, der die Erstellung wohn-
wirtschaftlicher Gebdude attraktiver machen
soll. Derzeit werden Gesprache mit poten-
ziellen Investoren gefiihrt, um die anstehende
Refinanzierung zu vermeiden und einen Pro-

jektausstieg zu ermoglichen. Aufgrund dieser
strategischen Neuausrichtung sowie der bis
dato getitigten Investitionen sind negative
Auswirkungen auf die Gesamtperformance zu
erwarten, zumal sich der Transaktionsmarkt
generell noch nicht auf Vor-Corona-Niveau
erholt hat und daher mit niedrigerem Preisen
zu rechnen ist.

Weitere Portfolioveranderungen

Die signifikanten Marktverwerfungen aus der
Corona-Pandemie gefolgt von der massiven
Inflations- und Zinserh6hung nach Beginn des
Ukraine-Krieges fuhrten allgemein im Port-
folio des AGP Fund | dazu, dass urspriinglich
geplante Ruckflusse zum Teil stark verzogert
und in reduzierter Hohe realisiert wurden, in
Einzelféllen auch vollstéandig ausfielen. Gleich-
zeitig zwang die Marktlage die Manager der
institutionellen Investmentstrategien zu ho-
her als geplanten oder zusdtzlichen Kapitala-
brufen, um die zugrundeliegenden Projekte
mit dringend benétigter Liquiditdt zu ver-
sorgen. Zur Sicherstellung der Liquiditdt des
AGP Fund | und zur Stabilisierung anderer
Beteiligungen im Portfolio musste in diesem
Zusammenhang eine institutionelle Investi-
tionsstrategie (Europa-lmmobilienfonds mit
Projektentwicklungsstrategien fur West- und
Zentraleuropa, an denen der AGP Fund | seit
2019 beteiligt war) auf dem Zweitmarkt mit
Abschldgen zum Buchwert im Jahr 2024 ver-
duBert werden. Durch diese gezielte Verdu-
Berung wurde die Liquiditdt des AGP Fund |
gestarkt und kunftige Kapitalverpflichtungen
reduziert.

Ausblick

Der Investmentfonds ist auch kiinftig darauf
ausgerichtet, durch eine breite Diversifikation
und die Auswahl institutioneller Investment-
strategien mit tragfahigen Anlagekonzepten
an internationalen Markten beteiligt zu sein.
Im Vordergrund steht dabei die verantwor-
tungsvolle Verwaltung der Kapitalallokation
sowie die laufende Beobachtung von Kapi-
talabrufen und Ruckflussen. Der Einfluss der
KVG ist aufgrund der Stellung des Invest-
mentfonds als Co-Investor in den institutio-

nellen Investmentstrategien auf die Auswahl
geeigneter institutioneller Investmentstrate-
gien beschrankt. Hierzu zahlt die risikobe-
wusste Steuerung der Allokation des Invest-
mentfonds und die fortlaufende Begleitung.
Ebenso beinhaltet dies die im Rahmen der
Ausubung moglichen und tblichen Kontroll-
und Informationsrechte auf Ebene der insti-
tutionellen Investmentstrategien im Interesse
des Investmentfonds.

Das operative Asset Management der ein-
zelnen Investments liegt ausschlieBlich beim
Management der jeweiligen institutionellen
Investmentstrategie. Auch wenn die weitere
Wertentwicklung maBgeblich von den Markt-
bedingungen abhangt, konzentriert sich die
KVG im Rahmen der Fondsverwaltung auf
eine verantwortungsbewusste Steuerung des
Fondsvermoégens und enge Begleitung der
Entwicklung, um die Interessen der Anleger
bestméglich zu wahren.
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UBERSICHT ALLOKATION Allokation Assetklassen Allokation Industrie- vs. Schwellenlinder

Die hier dargestellte Allokation errechnet sich
auf Basis des zugesagten Eigenkapitals gegen-
Uber 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.

1 Immobilien 81% 1 Industrieldnder 72 %
2 Infrastruktur 19 % 2 Schwellenlander 28 %
Allokation Regionen Allokation Sektoren Immobilien Allokation Sektoren Infrastruktur
1 Biro 28 %
2 Wohnen 26 % 1 Versorgung 73 %
1 Nordamerika 35% 3 Hotels 18 % 2 Service %
2 Asien/Pazifik 29 % 4 Sonstiges % 3 Transport 8 %
3 Europa 22 % 5 Einzelhandel 10 % 4 Infrastruktur- 8 %
4 Lateinamerika 14 % 6 Gewerbepark/Logistik 7 % immobilien 0
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Verteilung des Portfolios’

3

Direktinvestments der institutionellen Investmentstrategien?

1 EINHEITEN  ANZAHL/FLACHE

“ Gewerbeentwicklungsflachen gm 3.105.836

Buroflachen gm 557.654

Einzelhandelsflachen gm 253.201

Logistikflachen gm 184.645

Gewerbefldchen gm 142.896

Lab-Office Flachen gm 41.759

Wohnungen Anzahl 19.013

Wohnungen in Studentenwohnheimen Anzahl 220

Hotelzimmer Anzahl 1.498

| Institutionelle _ 93 % Parkplitze Anzahl 7.865

\;]\/\:j:z:ee\r;;tr;ﬁ;gg ) Tankstellen Anzahl 428

gegenstinde? 6% Sport- und Freizeitanlagen Anzahl 2

3 Liquiditdt 1% Netzbetreiber Telekommunikation Anzahl 1
Geographische Verteilung der aktuellen Direktinvestments der Investmentstrategien

1 USA 6 PERU 12 OSTERREICH 18 TURKEI 24 SUDKOREA
2 PUERTO RICO 7 DEUTSCHLAND 13 SLOWAKEI 19 CHINA 25 MALEDIVEN
3 DOMINIKANISCHE 8 GROSSBRITANNIEN 14 UNGARN 20 HONGKONG 26 JAPAN
REPUBLIK 9 IRLAND 15 POLEN 21 INDONESIEN 27 AUSTRALIEN
4 BRASILIEN 10 KROATIEN 16 PORTUGAL 22 THAILAND 28 NEUSEELAND
5 KOLUMBIEN 11 NIEDERLANDE 17 SPANIEN 23 SINGAPUR

! Nach Verkehrswerten.
? Die Angaben basieren auf den von den Managern der institutionellen Investmentstrategien gelieferten Informationen zum 30.09.2023.
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UBERSICHT DER GEZEICHNETEN INSTITUTIONELLEN INVESTMENTSTRATEGIEN

ABRUF- ABRUF- BUCHWERT ANZAHL
NAME BETEILIGUJ’:‘E'SF; INVESTMENTSTIL STRATEGIE KAPITALZUSAGE QUOTE QUOTE GEM. HGB DIREKT-
BRUTTO NETTO IN TEUR INVESTMENTS
FCF I 2009 ValueAdded rﬁ;‘;ﬁ‘leiafg:gs 5000000USD  93% 0% 15 0
. . Brasilien-
Brazil RE Fund | 2009 Opportunistisch Immobilienfonds 5.000.000 USD 61% 46 % 752 8
Infrastructure 2010 Value Added USA-Europa- 7.500.000 USD 100 % 46 % 66 1
Fund Il Infrastrukturfonds
USA-
OZRE Fund I 010 | ValueAdded/ e Equity-  5.000.000USD 9% 9% 387 8
Opportunistisch
Real-Estate-Fonds
ACRE Fund | 2012 Opportunistisch lmmoKb‘i’l'i“er:fZ'rfS; 3.000000USD  93%  53% 303 12
I~ Europa-
KCP 1ll 2014 Opportunistisch Immobilienfonds 2.500.000 EUR 84 % 35% 543 1
FIO Fund 2014  Opportunistisch lmmc')’l‘)?l‘i’e”ni;'sg; 1450.000USD  90% 89 % 635 7
H.I. Fonds 2015 Value Added lmmD:;ff;:f'g:jg 1.500.000 ELR  100% 0% 31 0
AGAR Fund Ill 2015 Value Added | r’:;'slrl‘leiz}i';'gs 4000000USD  84%  41% 1.035 8
REOF 2016  Opportunistisch Immo’gﬁ‘;ﬁ?g:g; 4.000.000AUD 100% 10 % 468 2
USA-
SPO V 2019 Value Added '”I:;‘j;torshlt:; 3.000.000EUR  97% 56 % 897 1
Immobilienfonds
Europa- o 0
DEVA 2019 Value Added | 0P 1.500.000 EUR  95%  73% 1.092 19
MILLC 2019  Opportunistisch Immob”ienfgi’g; 3325000 USD 100 % 100 % 3.054 3
USA- ,
SFFI 2020 Value Added | o0 2200.000 EUR  100% 100 % 1.931 4
Global-
GIREO 202 | ValueAdded/ L ien- und 2800000 EUR  48% 48 % 1271 502
Opportunistisch
Infrastrukturfonds
MAFI 2022 Opportunistisch ImmobilienfLoJig; 2.200.000 USD 97 % 97 % 2.021 5
BHFI 202 _ Value Added/ . UsA- 1.705.000 EUR  100% 100 % 02 1
Opportunistisch Immobilienfonds
Global-
REPF 2022 Value Added  Immobilien- und 2.000.000EUR  90% 90 % 1477 98
Infrastrukturfonds
DUBL 202  Value Added/ Europa- 4.000.000 EUR 100 % 100 % 4077 1

Opportunistisch

Immobilienfonds

! Die wesentlichen Direktinvestments wurden bereits verduBert oder verwertet.
2 Der Buchwert der Beteiligung setzt sich zusammen aus Kapitaleinlage und nachrangigem Darlehen mit Eigenkapitalcharakter.
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RISIKOPROFIL

Mit dem Beitritt zum Investmentfonds geht der
Anleger eine unternehmerische Beteiligung
ein, die fur ihn mit wirtschaftlichen, rechtli-
chen und steuerlichen Risiken verbunden ist.
Das generelle Risikoprofil des Investmentfonds
umfasst die unter Kapitel C des Verkaufspro-
spekts beschriebenen prognosegefahrden-
den, anlagegefdhrdenden und anlegergefahr-
denden Risiken, zu denen insbesondere das
Blindpool-Konzept sowie nicht vorhersagbare
Marktentwicklungen und Anderungen von
Rechtsvorschriften zahlen. Dariber hinaus
kénnen weitere, heute nicht vorhersehbare
Ereignisse und Entwicklungen zu einer nega-
tiven Beeinflussung des Investmentvermégens
fuhren. Der Anleger hat keinen Anspruch auf
Riickzahlung seines eingesetzten Kapitals. Im
Berichtszeitraum befindet sich der Investment-
fonds plangemadB in der Investitionsphase und
die bislang getdtigten Zeichnungen der insti-
tutionellen Investmentstrategien erfolgten im
Rahmen der Investitionsstrategie. Die wirt-
schaftliche Entwicklung des Bestandsportfolios
wie auch zukinftige Investitionen hdngen von
wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen
Entwicklungen ab.

Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Beteiligungsrisiko

Das Beteiligungsrisiko beinhaltet, dass Rick-
flisse aus einer Beteiligung an einer insti-
tutionellen Investmentstrategie geringer als
erwartet oder ganzlich ausfallen. Derartige
Ruckflusse an den Investmentfonds richten
sich maBgeblich nach den Wertentwicklungen
der getdtigten Investments der Investment-
strategien, die ihrerseits wiederum Immobi-
lienmarkt- und Standortrisiken, Immobilien-
bzw. infrastrukturspezifischen Risiken sowie
Immobilienentwicklungsrisiken und ggf. auch
Auslands- und Wahrungsrisiken unterliegen
konnen. Durch regelmédBiges Monitoring
und aktives Management des Portfolios des
Investmentfonds sowie durch Diversifikation
des Portfolios wird das Beteiligungsrisiko ein-
gegrenzt. Das Beteiligungsrisiko bleibt jedoch
das wesentlichste Risiko des Investmentfonds.

Hinsichtlich des Wertansatzes der Beteiligun-
gen REPF und SFFI sowie einer mittelbaren
Beteiligung Uber die AGP 1Investitions GmbH
(MILLC) liegt die Pramisse zugrunde, dass die
bei den Beteiligungen REPF und SFFI beste-
hende Darlehensfinanzierung auf Grundlage
des aktuell in Uberarbeitung befindlichen
Businessplans verldngert werden kann und
die jeweilige Beteiligung nach erfolgreichem
Abschluss der Refinanzierungsvereinbarung
trotz vorhandener Liquiditdtsprobleme ihre
Unternehmenstdtigkeit planmaBig fortfihren
kann. Im gepriften Jahresabschluss der Betei-
ligungen zum 31. Dezember 2023 wird diesbe-
zuglich auf ein bestandsgeféhrdendes Risiko
hingewiesen, welches sich im Falle einer nicht
erfolgreichen Refinanzierung erhdrten kann
und fur den AGP Fund | wesentliche Bewer-
tungsrisiken bedeuten wirde.

Wihrungsrisiken

Die Beteiligungen des Investmentfonds wer-
den zum Teil in Fremdwdhrungen getdtigt.
Dariber hinaus kénnen die institutionellen
Investmentstrategien in weitere Wahrungen
investieren. Das Wahrungsrisiko wird in Fol-
ge der regionalen Diversifikation als Teil der
Anlagestrategie bewusst eingegangen. Durch
die Diversifizierung in unterschiedliche Lan-
deswdhrungen auf Ebene der institutionellen
Investmentstrategien konnen Risikodiversi-
fikationseffekte auf das Wahrungsrisiko in
Folge der Korrelationen der Wechselkursent-
wicklungen der verschiedenen Wihrungen
eintreten. Aufgrund des Risikodiversifikations-
effektes wird das Wahrungsrisiko, trotz des
hohen Anteils der in Fremdwéhrung gehal-
tenen Vermogensgegenstdnde auf Ebene des
Investmentfonds, als moderat eingeschatzt.

Liquiditatsrisiken

Die Liquiditdtssituation des Investmentfonds
wird hauptsdchlich durch die eingegangenen
Overcommitments, Kapitalabrufe der Invest-
mentstrategien und laufende Kosten des In-
vestmentfonds sowie durch Ausschiittungen
der Investmentstrategien und Rateneinzah-
lungen der Anleger bestimmt. Sowohl Kapi-
talabrufe als auch Ausschittungen sind zeit-

lich nicht genau fixiert und somit unterliegt
die Liquiditatsplanung des Investmentfonds
Prognoseunsicherheiten. Das hieraus resul-
tierende Risiko eines Liquiditdtsengpasses ist
durch den Einsatz der Commitment-Strategie
erhoht, was vom Investmentfonds im Rahmen
seiner Investitionsstrategie eingegangen und
akzeptiert wird. Dabei werden — um einen
effizienten Kapitaleinsatz sicherzustellen —
Kapitalzusagen abgegeben, die zum Zeit-
punkt der Kapitalzusage uber den Wert des
Investmentfonds hinausgehen. Das Risiko wird
eingegrenzt, indem Overcommitments nur in-
soweit abgegeben werden, als auf Basis der
Planung der Liquiditdtszu- und -abflusse eine
jederzeitige Bedienung der Verbindlichkeiten
des Fonds sichergestellt ist. Die Einhaltung
intern festgelegter Grenzwerte fir Overcom-
mitments wird vor jeder Zeichnung einer in-
stitutionellen Investmentstrategie Uberwacht.
Des Weiteren wird das Liquiditdtsrisiko durch
Frahwarnindikatoren in Bezug auf eine Min-
destliquiditdt gesteuert und tberwacht und
wird deshalb als gering angesehen.

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

Zinsanderungsrisiken

Das Zinsénderungsrisiko entsteht durch Zins-
bindung der Vermégensgegenstinde 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 Fremdkapi-
tal nur mit kurzen Laufzeiten von unter zwolf

Monaten vorgesehen ist.
Sonstige Marktpreisrisiken

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

Operationelle Risiken

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 friihzeitig erkannt, an-
gemessen gesteuert und Uberwacht werden,
um die Risiken sowie mogliche Auswirkungen
auf die AlFs zu reduzieren.

Risiken im Zusammenhang mit
herausfordernden Immobilienméarkten

und weiterhin hohen Leitzinsen

Die Lage an den internationalen Immobilien-
und Wahrungsmarkten hat sich aufgrund der
historischen Zinswende grundlegend gewan-
delt. Zinssdtze und Kapitalkosten bleiben wei-
terhin hoch. Die neue Preisfindung bei Immo-
bilien hat sich global uber die Mirkte hinweg
fortgesetzt, wobei die einzelnen Teilmarkte
unterschiedlich weit fortgeschritten sind. Die
weitere Entwicklung der Inflation bleibt der
Gradmesser der weiteren Leitzinsentwicklung
und damit verbunden die Entwicklung der
Konjunktur, der Finanzierungskonditionen
sowie die Widerstandskraft des Finanzsektors.
Dariber hinaus wirken sich bedeutende lan-
gerfristige Trends wie Digitalisierung, Home-
Office, Nachhaltigkeit sowie geopolitische
Umbriche vielschichtig auf diese Markte so-
wie das wirtschaftliche Umfeld aus.

Diese fiur den Investmentfonds weiterhin
herausfordernden Rahmenbedingungen kon-
nen prinzipiell tempordr zu erhohten Beteili-
gungs-, Kredit- und Liquiditdtsrisiken fuhren,
wobei derzeit nicht abschlieBend vorherseh-

' Nach Angaben auf https://www.scopeexplorer.com.
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bar ist, welche Auswirkungen diese Risiken
und Entwicklungen auf den Investmentfonds
haben konnten. Die Risikomanagementpro-
zesse der KVG sowie der Investmentfonds
beobachten die Entwicklungen genau und sind
wirksam darauf ausgerichtet, auf verdnderte
Gegebenheiten der Risikolage zielgerichtet
und wirksam reagieren zu kénnen. Ein kon-
kret erhohtes Risiko fur den Investmentfonds
besteht aktuell nicht.

Risikomanagementsystem

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 Anla-
gebedingungen ndher bestimmten, Risiko-
bereitschaft liegen und dass Risiken, die die
Ertrags-, Vermogens- oder Liquiditdtslage
der Fonds gefihrden, friihzeitig erkannt und
GegensteuerungsmaBnahmen aufgezeigt und
umgesetzt werden. Richtlinien, ein Organisa-
tions- und Risikomanagementhandbuch sowie
Entscheidungsgremien regeln risikobewusste
Abldufe im Fondsmanagement und bilden zu-
sammen mit dem Risikomanagementprozess
die Grundpfeiler des Risikomanagementsys-
tems. Der Risikomanagementprozess ist ein
fortlaufender Prozess, bei dem Einzelrisiken
identifiziert, erfasst, analysiert und geeignete
Steuerungs- und UberwachungsmaBnahmen
festgelegt werden. Zur Risikouberwachung
werden Limitsysteme, Stresstests sowie die
Messung von Risikokonzentrationen und eine
regelmaBige Bewertung der Risiken eingesetzt.

Ein Liquiditditsmanagementsystem, das mittels
festgelegter Liquidititsmanagementprozesse
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
Liquiditdtssituation friihzeitig zu erkennen.

Entwicklung der Vermoégens-, Finanz-

und Ertragslage

Die Entwicklung der Vermogenslage in 2023
ist gepragt von der Reduzierung der Beteili-
gungen um 2.7 Mio. EUR aufgrund vorgenom-
mener Abschreibungen, der Erhéhung der
Forderungen gegen einer Beteiligung um 0,1
Mio. EUR und der Reduzierung der liquiden
Mittel um 0,2 Mio. EUR. Im Ergebnis reduzier-
te sich die Bilanzsumme gegeniiber dem Vor-
jahr um 2,8 Mio. EUR auf 29,1 Mio. EUR. Das
gezeichnete Eigenkapital des Investmentfonds
i. H. v. 33,3 Mio. EUR war zum Geschiftsjah-
resende nahezu vollstdndig von den Anlegern
eingezahlt. Fremdmittel inkl. Rickstellungen
bestanden zum Jahresende im Umfang i. H. v.
11,4 Mio. EUR (davon 11,4 Mio EUR gegeniiber
der 100%igen Tochtergesellschaft AGP 1 In-
vestitions GmbH). Riickstellungen wurden in
ausreichender Hohe gebildet.

Die Zahlungsfahigkeit des Investmentfonds
war im Geschaftsjahr zu jeder Zeit gegeben.

Die Ertragslage ist in 2023 mit einem Jahres-
ergebnis i. H. v. 4,2 Mio. EUR negativ. Ein
positives realisiertes Ergebnis auf Ebene des
Investmentfonds wird planmaBig erst in der
Liquidationsphase erwartet. In diesem Stadi-
um erzielen die Investmentstrategien in der
Regel im Zusammenhang mit VerduBerungen
bzw. Liquidationen wesentliche Gewinne, die
planméBig nach Ausschuttung an den Invest-
mentfonds zu einem positiven realisierten Er-
gebnis fuhren. In 2023 wurden keine Ertrage
aus Beteiligungen realisiert. Daneben ergaben
sich sonstige betriebliche Ertrage i. H. v. 29
TEUR, die weitestgehend aus der Wéhrungs-
umrechnung resultieren. Im Geschaftsjahr wa-
ren Abschreibungen auf Finanzanlagen i. H. v.
3,2 Mio. EUR vorzunehmen. Aufwendungen
ergaben sich im Geschaftsjahr insbesondere
aus der Verwaltungsvergitung an die KVG
i. H. v. 0,3 Mio. EUR, aus der Gesellschafter-
verwaltungsgebihr und der Anlegerbetreu-
ungsgebiihr i. H. v. jeweils 0,1 Mio. EUR, Auf-
wendungen aus der Widhrungsumrechnung



i. H. v. 20 TEUR sowie fir externe Dienstleis-
ter im Bereich Beratung, Abschluss und Pru-
fung i. H. v. 0,1 Mio. EUR.

Die wirtschaftliche Lage des Investmentfonds
wird als stabil beurteilt.

Leistungsindikatoren

Ein wesentlicher Leistungsindikator des In-
vestmentfonds ist der Aufbau eines globalen
diversifizierten Gesamtportfolios aus Immobi-

lien- und Infrastrukturinvestments.

Der Verkaufsprospekt des Investmentfonds
sieht vor, dass sich der Investmentfonds wéh-
rend der gesamten Laufzeit an mindestens funf
institutionellen Investmentstrategien beteiligt.
Die gezeichneten institutionellen Investment-
strategien umfassen zum 31.12.2023 insgesamt
650 Direktinvestments in 28 Landern.

Der Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil?
betrdgt 0,74 EUR bei 33.271.154 Anteilen. Un-
ter Berlcksichtigung der bereits gezahlten
und zuriickgestellten Steuern i. H. v. rd. 8 %
betragt die Leistungsentwicklung am Ge-
schaftsjahresende 0,82 EUR pro Anteil und hat
sich gegenuber dem Vorjahreswert um rund
12,8 % reduziert. Seit dem Ende der Beitritts-
phase in 2010 ist die Leistungsentwicklung des
Investmentfonds um 7,9 % gestiegen.® Hinter-
grund sind in der aktuellen Marktlage weiter-
hin vorherrschende, hohe Leitzinsen und nur
langsam sinkende Inflationsraten, welche dazu
fahren, dass lokale Markte weiterhin hohe Fi-
nanzierungskosten aufweisen. Transaktionen
erfolgen nicht wie urspriinglich geplant und
die Direktinvestments kénnen somit nicht
oder nur mit erheblicher Verzégerung abge-
wickelt werden. Die Bewertungen reflektieren
die den Marktbedingungen angepassten Zeit-
werte zum Bilanzstichtag. Daruber hinaus wur-
de im Geschaftsjahr eine Beteiligung an einem
Wohnbauprojekt vollstindig wertberichtigt.

Die Entwicklung des NIWs ist ein Bestandteil
der Leistungsentwicklung und fihrt zusam-
men mit Entnahmen, gezahlten und zuriickge-
stellten Steuern sowie Steuergutschriften zur

prognostizierten Gesamtauszahlung in Bezug
auf das eingezahlte Kapital ohne Agio am Lauf-
zeitende. Die tatsdchliche Entwicklung kann je-
doch erheblichen Schwankungen unterliegen,
auf die der Investmentfonds keinen Einfluss
hat. Mit Abweichungen von Prognosen ist zu
rechnen. Auch Vergangenheitswerte sind kein
Indikator fur die zukinftige Entwicklung des

Investmentfonds.

Die zukunftige Leistungsentwicklung wird von
der Entwicklung der gezeichneten institutio-
nellen Investmentstrategien gepragt sein.

Angesichts der aktuellen Marktsituation
kénnte eine Anpassung der urspriinglichen
Renditeerwartungen erforderlich werden.
Verzdgerungen, die sich bei der Liquidation
der institutionellen Investmentstrategie bzw.
deren Investments ergeben, wirken sich damit
unmittelbar nachteilig auf den Zeitpunkt der
Ausschiittung an die Anleger aus. Zudem ist
moglicherweise mit einem verldngerten Zeit-
horizont fur die Umsetzung der geplanten
Projekte zu rechnen. Ausschiittungen an die
Anleger sind erst nach Ende des letzten Inves-
titionszyklus und der planmaBigen Liquidation
vorgesehen.

Entwicklung Branche und Gesamtwirtschaft

Rahmenbedingungen internationale

Immobilien- und Infrastrukturmarkte 2023

Nach dem Hoéchststand der globalen Inflati-
on Mitte 2022 erwies sich die Weltwirtschaft
als verhdltnismaBig stabil und trotzte den
allgemeinen Rezessionserwartungen. Gestie-
gene Beschéftigungszahlen, stabile Einkom-
men, hoher als erwartete staatliche Investi-
tionen und privater Konsum waren hierbei
der Grund fur die Resilienz der Wirtschaft.
Der International Monetary Fund (IMF) er-
fasste fir das Jahr 2023 einen Anstieg der
globalen Wirtschaftsleistung um 3,2 %, der
sich tber die Jahre 2024 und 2025 in glei-
cher Hohe fortfuhren soll. Die Eurozone
verzeichnete fur 2023 ein geringes Wachs-
tum von 0,4 % aufgrund der Auswirkungen
des Ukraine-Krieges auf die Wirtschaft. Der

IWF prognostiziert durch den erwarteten
Anstieg im privaten Konsum fur das Jahr
2024 ein sich erholendes Wachstum mit
0.8 % und fur 2025 von 1.5 %, sofern die
finanziellen Belastungen der Energiewende
nachlassen. Fur Deutschland ergibt sich ein
Ruckgang der Wirtschaftsleistung um -0,3 %
in 2023, welches sich in 2024 mit einem er-
warteten Wachstum von 0,2 % erholen und
2025 auf 1,3 % weiter ansteigen soll.*

Trotz der vergleichsweisen robusten Wirt-
schaft bleiben die Marktgegebenheiten in
2024 im Immobilienbereich durch das hohe
Zinsniveau, drohende Konflikte und politische
Unsicherheiten weiter herausfordernd. Mit
sinkender Inflation und ersten Zinsreduzierun-
gen in der zweiten Jahreshilfte 2024 erwartet
der Branchenprimus Jones Lang LaSalle (JLL)
einen Aufschwung far 2025. Im Jahr 2023 hin-
gegen ging das globale Investitionsvolumen in
Immobilien im Vergleich zum Vorjahr um 44 %
auf 594 Mrd. USD zurtick. Dies entspricht dem
niedrigsten Wert seit tber 10 Jahren. Allein
im vierten Quartal 2023 wurde mit einem
Volumen von 166 Mrd. USD rd. 23 % weniger
investiert als im vierten Quartal des Vorjah-
res. Diversifizierte Portfolien sind weiterhin
gefragt, die sektorale Zusammensetzung ver-
schiebt sich allerdings von Biroimmobilien
hin zu Wohn- oder Nischensektoren. Ferner
zeichnet sich ein Rickgang von konservativen,
risikoaversen Core-Strategien der letzten Jah-
re zugunsten von rendite- aber auch risikorei-
cheren Value-Added oder opportunistischen
Investments ab. Aktuell liegt der regionale
Investitionsschwerpunkt europdischer Inves-
toren laut INREV zufolge weiterhin auf den
Kernmarkten Vereinigtes Koénigreich und
Deutschland, gefolgt von Frankreich und den
Niederlanden. Buroimmobilien bleiben dabei
weiterhin unter den Top 3 Anlagesektoren,
neben Wohn- und Logistikimmobilien.>¢

Das hohe Zinsniveau belastet auch die As-
setklasse Infrastruktur, allerdings in einem
viel geringerem AusmaB. Aufgrund des sehr
langen Anlagehorizonts kann der vergleichs-
weise kurzfristige Zinsanstieg mit bereits er-
warteten Renditereduzierungen groBtenteils

2 Dieser NIW pro Anteil ist ein Durchschnittswert aller Kapitalkonten und gibt keinen Ruckschluss auf einen individuellen Anleger-Anteilwert.
® Der Anteilwert 2010 wurde aus dem Geschaftsbericht fiir das entsprechende Geschiftsjahr hergeleitet. Die wiederkehrende Ermittlung des Anteilwerts und anschlieBende Priifung durch den Abschluss-

prufer wurde mit dem KAGB in 2013 eingefthrt.

+ IMF (April 2024): World Economic Outlook — Steady but Slow: Resilience amid Divergence.
5 European Association for Investors in Non-Listed Real Estate Vehicles (INREV) (Januar 2024): Investment Intensions Survey 2024.

¢ JLL (Februar 2024): Global Real Estate Perspective — Highlights.
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uberbrickt werden. Dies belegen verschie-
dene Branchenindizes, z. B. der EDHEC In-
fra300 Unlisted Infrastructure Equity Index
mit einem Anstieg der Gesamtrendite (Total
Return) von 8,1 % in 2022 auf 10,5 % in 2023.
Die aktuellen Unsicherheiten zeigten sich
allerdings in der Platzierung neuer Invest-
ments mit sehr schwachen ersten drei Quar-
talen 2023 und weniger als 10 Mrd. USD im
Durchschnitt eingesammeltem Kapital. Die
robuste Wirtschaft und abklingende Inflati-
on sorgten hingegen fur ein Momentum im
vierten Quartal 2023 mit ca. 25 Mrd. USD
an Kapitalzusagen, welches auch in 2024 an-
halten soll. Der Fokus der Investoren liegt
weiterhin auf risikoaversen Core-Strategien
(rund 180 Mrd. USD erwartetes Fondsvolu-
men), weit vor Value-Add-Strategien (100
Mrd. USD) und Opportunistic-Strategien (40
Mrd. USD). Hierbei werden vor allem Fonds
bevorzugt, die groBvolumige Investitionen
mit planbarerem Rendite-Risiko-Profil in ei-
nem risikoscheuen Marktumfeld tdtigen. Das
Fondsvolumen pro Quartal erreichte ein neu-
es Allzeithoch (rund 0,9 Mrd. USD Ende 2023)
im 10-Jahres-Durchschnitt und betrug durch-
schnittlich rund 1,5 Mrd. USD Fondsvolumen
im vertriebsstarken vierten Quartal 2023

Prognosebericht

Der IMF erwartet in seiner letzten Studie vom
Juli 2025 ein Wachstum der globalen Welt-
wirtschaft um 3,0 % fur 2025 und 3,1 % fir
2026, was gegenuber der April-Einschatzung
um 0,2 % bzw. 0,1 % leicht positiver ausfallt.
Ebenfalls leicht besser wird das Wachstum
der Eurozone mit 1,0 % in 2025 und 1.2 % in
2026 vorausgesagt, ebenso die Annahmen fur
Deutschland mit 0,1 % in 2025 und 0,9 % in
2026. Obwohl die Erwartungen des IMF keine
signifikanten Anderungen aufzeigen, sind sie
aufgrund verschiedener Faktoren besonders
risikobehaftet. Zu diesen Faktoren gehoren
weiterhin geopolitische Spannungen im Na-
hen Osten und der Ukraine sowie die unbere-
chenbare AuBenhandelspolitik der USA.2

Im September 2025 hat die US-Zentralbank
Federal Reserve (Fed) zum ersten Mal in die-

' DWS: (Januar 2024) Infrastructure Strategic Outlook 2024.

sem Jahr den Leitzins um 25 Basispunkte auf
eine Spanne von 4,0 — 4,25 % gesenkt. Weitere
Zinssenkungen werden trotz Drangen der US-
Regierung fur das Jahr 2025 nur geringfugig
erwartet, voraussichtlich 0,25 % im Oktober
2025, da sich die Inflation aufgrund des hohen
Zollniveaus fur Importe in die USA erhoht.
Einzig die schwachen Arbeitsmarktzahlen
mit duBerst geringem Stellenaufbau seit Ap-
ril 2025 rechtfertigen derzeit diesen Schritt.
Anders wird die US-Zinsentwicklung in 2026
erwartet, wenn die Fed im Mai 2026 einen
neuen Vorstand erhdlt. Bis zum September
2026 sollte sich danach das Zinsniveau um 100
Basispunkte auf eine Spanne von 3,0 - 3,25 %
reduzieren. Die Europdische Zentralbank (EZB)
wird voraussichtlich ihren Leitzins im gleichen
Zeitraum stabil beim jetzigen Stand von 2,0 %
halten. Die raschen erwarteten Zinssenkungen
der Fed ab Juni 2026 sollten zusitzlich den
US-Dollar unter Druck setzen und ihn gegen-
tber dem Euro von derzeit 1,19 auf 1,22 bis
September 2026 abwerten.?

Trotz globaler wirtschaftspolitischer Heraus-
forderungen zeigt sich der Immobilienmarkt
in einer stabilen Erholungsphase. Das Trans-
aktionsvolumen direkter Immobilieninvestiti-
onen erreichte im zweiten Quartal 2025 mit
179 Mrd. USD einen Anstieg zum Vorjahres-
quartal um rd. 14 %. Im gesamten ersten Halb-
jahr 2025 wurde mit einem Volumen von 358
Mrd. USD rd. 21 % mehr investiert als im Vor-
jahreszeitraum. Fir das restliche Jahr wird die
Fortsetzung des Trends erwartet. Der sekto-
rale Fokus auf Wohn- und Logistikimmobilien
hat sich mit einem Anteil von 49 % am Invest-
mentvolumen in den ersten sechs Monaten
des Jahres 2025 leicht von 51 % im Vorjahr
reduziert. Buro- und Einzelhandelsimmobilien
verzeichnen neues Investoreninteresse mit ei-
nem Anstieg von 9 % bzw. 6 % zum Vorquar-
tal. Die starke Erhdhung von US-Importzéllen
hat bisher die Allokation von Immobilieninves-
titionen nicht signifikant beeinflusst, sodass
im ersten Halbjahr 2025 weiterhin rd. 48 %
des Transaktionsvolumens in dieser Region
getdtigt wurden. Nach mehreren Jahren der
abwartenden Haltung erholt sich nun auch
langsam die Neuauflage von geschlossenen

Immobilienfonds mit einem Anstieg von 8 %
zum Vorjahr per 30.06.2025.

Ungeachtet der herausfordernden Markt-
bedingungen in 2023 und 2024 bleibt der
Investmentfonds durch seinen Fokus auf op-
portunistische und Value-Added-Strategien
sowie eine konsequente Investitionsstrategie
mit breiter Diversifikation der Vermoégens-
gegenstdnde grundsdtzlich gut positioniert,
um den Marktanforderungen zu begegnen.
Der Investmentfonds ist zum Berichtsstichtag
Uber seine institutionellen Investmentstrate-
gien mittelbar in 650 Direktinvestments in
28 Lander diversifiziert. Dieses vergleichbar
hohe MaB an Diversifikation bleibt auch in
2024 bestehen. Die Gesellschaft geht davon
aus, dass das realisierte Ergebnis aus dem
Geschiftsjahr in Hohe von —4,2 Mio. EUR im
Jahr 2024 angesichts des weiterhin herausfor-
dernden Marktumfelds voraussichtlich negativ
bleiben wird. Da in das Ergebnis nach HGB
keine unrealisierten Gewinne aus der Bewer-
tung der Vermogensgegenstande einflieBen,
wirkt sich eine positive Entwicklung der Ver-
kehrswerte erst nach deren Realisierung auf
das Ergebnis nach HGB aus. Auch wenn die
weitere Wertentwicklung maBigeblich von den
Marktbedingungen abhdngt, konzentriert sich
die KVG im Rahmen der Fondsverwaltung auf
eine verantwortungsbewusste Steuerung des
Fondsvermégens und eine enge Begleitung
der Entwicklung, um die Interessen der Anle-
ger bestmoglich zu wahren. Vor diesem Hin-
tergrund rechnen wir fiir 2024 nicht mit einer
Erholung des NIW, sondern gehen von einer
tendenziell rickldufigen Entwicklung aus.

Sonstige Angaben

Wesentliche Merkmale des Verwaltungs-

vertrages

Uber die Bestellung der DF Deutsche Finance
Investment GmbH (DFI) als externe KVG wur-
de ein Verwaltungsvertrag zwischen der DFI
und dem Investmentfonds auf unbestimmte
Zeit abgeschlossen. Eine Kindigung dieses
Vertrages ist wahrend der Laufzeit nur aus
wichtigem Grund moglich. Der Gegenstand

2 IMF World Economic Outlook Update, Global Economy Tenuous Resilience amid Persistent Uncertainty (25.07.2025, online abrufbar unter: https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2025/07/29/

world-economic-outlook-update-july-2025).

3 BayernLB Research, Perspektiven Ausgabe 08/2025 (18.09.2025, online abrufbar unter: https://www.bayernlb.de/internet/media/de/ir/downloads_1/bayernlb_research/multiasset_produkte/Welchen_Wert_

hat_Unabhaengigkeit_perspektiven_20250918.pdf).

# JLL. Global Real Estate Perspective (August 2025, online abrufbar unter: https://www.jll.com/en-us/insights/market-perspectives/global).
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des Vertrages umfasst die Ubernahme der
Anlage und Verwaltung von inldndischen In-
vestmentvermogen (kollektive Vermogens-
verwaltung) i. S. d. §§ 17 Abs. 2 Nr. 1 KAGB
fur den Investmentfonds, unter Beachtung der
Investitionsstrategie des Verkaufsprospekts
und des Gesellschaftsvertrages. Die Verwal-
tungstatigkeit umfasst insbesondere die Port-
folioverwaltung und das Risikomanagement
gemdlB 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 beauftrag-
te Dritte, den zwischen dem Investmentfonds
und der DFI vereinbarten Verpflichtungen
vollumfanglich nachkommt. Die Bestimmun-
gen des § 36 KAGB bleiben unberihrt.

Die DFI ubernimmt keine Gewdhrleistung
dafir, dass die mit der Investitionsstrategie
verfolgten Performanceziele auch tatsdchlich
erreicht werden. In ihrer Eigenschaft als ex-
terne KVG ist die DFI vertraglich u. a. dazu
verpflichtet, eine Verwahrstelle zu beauftra-
gen und die durch die BaFin erteilte Erlaubnis
zum Geschiftsbetrieb einer externen KVG
nach dem KAGB aufrechtzuerhalten. Ferner
hat die DFI ihre Aufgaben unter Einhaltung
der gesetzlichen Bestimmungen und der
Einhaltung von Verhaltens- und Organisa-
tionspflichten (Compliance) zu erfillen. Bei
Geschéften mit Dritten handelt die DFI im
eigenen Namen und fiur Rechnung des In-
vestmentfonds. Fir ihre Tatigkeit erhalt die
DFl eine Vergutung fur Initialkosten, laufende
Kosten und Transaktionskosten, am Ende der
Laufzeit eine Liquidationsgebiihr sowie unter
bestimmten festgelegten Voraussetzungen

eine Performance Fee.
Tatigkeiten der KVG

Die DFl ist auch fir weitere Investmentvermé-
gen der DEUTSCHE FINANCE GROUP mit der
kollektiven Vermogensverwaltung beauftragt.
In 2023 wurden von der DFI zwei neue Invest-
mentvermogen aufgelegt. Insgesamt befanden
sich drei Investmentfonds fur Privatanleger in
der Platzierung. Von den verwalteten Publi-
kums-AlF wurden Kapitalzusagen gegentiber

institutionellen Investmentstrategien von ins-
gesamt rund 103,6 Mio. EUR abgegeben.

Riucknahmerechte

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 finf Jahren.

Bestehende Riicknahmevereinbarungen

Wihrend des Berichtszeitraums gab es beim
Investmentfonds keine Auseinandersetzungen
in Folge wirksamer Kundigungen.

Bewertungsverfahren

Angaben zu den Bewertungsverfahren sind
dem Anhang Kapitel Il. ,Angaben zu Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden” und Kapi-
tel IV. ,Sonstige Angaben” zu entnehmen.

Angaben zum Leverage

Per 31.12.2023 ergab sich ein Gesamtwert der
Hebelfinanzierung von 1,46 nach der Brutto-
Methode und 1,47 nach der Commitment-
Methode. Eine Fremdfinanzierung der Invest-
ments in Vermogensgegenstande erfolgte
im Berichtsjahr nicht. Der errechnete Hebel
resultiert daher nur aus der Rechnungslegung
(laufende Verbindlichkeiten und Rickstellun-
gen) sowie aus den kurzfristigen Verbindlich-
keiten gegenuber der 100%igen Tochterge-
sellschaft AGP 1 Investitions GmbH. Bei einer
konsolidierten Betrachtung ergébe sich ein
Gesamtwert von 1,00 nach der Brutto-Metho-
de und 1,01 nach der Commitment-Methode.

Faire Behandlung der Anleger

Die DFl als KVG verpflichtet sich, alle Anleger
des Investmentfonds fair zu behandeln. Die
DFI verwaltet das von ihr aufgelegte Invest-
mentvermogen nach dem Prinzip der Gleich-

behandlung, indem sie bestimmte Anleger
bzw. Anlegergruppen nicht zulasten anderer
bevorzugt behandelt. Die Entscheidungspro-
zesse und organisatorischen Strukturen der
DFI sind entsprechend ausgerichtet. Soweit
Mitarbeiter der DFI im Geschéftsjahr unent-
geltliche Zuwendungen (bspw. Newsletter
oder Zugang zu Informationsveranstaltungen)
erhalten haben, wurden diese Zuwendungen
als geringfiigig und zur Verbesserung fir die
Erbringung der Dienstleistung gegeniiber dem
gesamten Kundenkreis von der DFI eingestuft.

Haftung

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

vertreten.
Ausgabe und Verkauf von Anteilen

Die Beitrittsphase wurde im Geschéftsjahr
2010 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 Zu-
stimmung der Komplementdrin und gegebe-
nenfalls der Treuhandkommanditistin bedarf,
ist voraussichtlich eine VerduBerung wéhrend
der Laufzeit der Beteiligung nicht oder nicht

zu einem angemessenen Preis moglich.

Die Geschaftsfuhrung der
DF Deutsche Finance Management GmbH,
30.10.2025

Stefanie Watzl, Dr. Florian Delitz
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BILANZEID

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsdtzen der Jahresabschluss ein den tatsachlichen
Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Kommanditgesellschaft vermittelt und im Lagebericht der Ge-
schéftsverlauf einschlieBlich des Geschiftsergebnisses und die Lage der Kommanditgesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen

Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesentlichen Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung beschrieben sind.

Minchen, den 30.10.2025

v,

Stefanie Watzl, Geschiftsfiihrerin Dr. Florian Delitz, Geschiftsfiihrer
DF Deutsche Finance Management GmbH DF Deutsche Finance Management 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 Einschdtzungen zur zukinftigen Entwicklung
des Investmentfonds durch die Geschaftsfihrung bzw.
durch die verantwortliche Kapitalverwaltungsgesell-
schaft. Zukunftsgerichtete Aussagen beinhalten natur-
gemaB Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Insbesondere
kénnen die tatsdchlichen Ergebnisse von den zur Zeit
erwarteten Ergebnissen abweichen. Entsprechend sind
Prognosen kein verlasslicher Indikator fur die zukunf-
tige Wertentwicklung. Dies gilt auch fur die Entwick-
lung anderer Fonds, die plangemaB in vergleichbare
Assetklassen investieren. Wir weisen darauf hin, dass
Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch genau
ergebenden Werten auftreten kénnen. Trotz groBter
Sorgfalt kann keine Haftung oder Garantie fur die
Aktualitdt, Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Qualitét
der zur Verfiigung gestellten Informationen und Inhalte
bernommen werden. Fur unvollstindige oder falsche
Angaben wird keine Gewahr Gbernommen. Die in
diesem Bericht zusammengefassten Informationen wie
auch die zugrunde liegenden Dokumente von Dritten
konnen durch aktuelle Entwicklungen tberholt sein,
ohne dass die bereitgestellten Dokumente / Informa-
tionen gedndert wurden, weil es sich um auf einen
Stichtag bezogene Angaben handelt. Haftungsanspriiche
gegen die Komplementédrin oder die verantwortliche
Kapitalverwaltungsgesellschaft, welche sich auf Schaden
materieller oder ideeller Art beziehen, die durch die
Nutzung oder Nichtnutzung verfugbarer 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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