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FONDSSTRUKTUR UND WESENTLICHE VERTRAGSPARTNER

STAMMDATEN
Fondsname DF Deutsche Finance Investment Fund 13 GmbH & Co. geschlossene InvKG
Beteiligungen an institutionellen Investmentstrategien mit Anlageschwerpunkt Immobilien und
Investitions- und Anlagestrategie Infrastruktur sowie infrastruktur- bzw. immobiliendhnlichen Anlagen (Assetklasse Immobilien und
Infrastruktur)
Geschiftsfiihrung DF Deutsche Finance Managing Il GmbH (Komplementérin)
Fonds- und Berichtswiahrung Euro
Berichtsstichtag 31.12.2023
Geschiftsjahr 01.01. - 31.12.
Laufzeit bis 31.12.2033 + 3 Jahre optionale Verldngerung
Datum der Griindung 26.10.2018
Dauer der Beitrittsphase bis 31.12.2020
Anzahl der Investoren’ 2.900
Steuerliche Einkunftsart Einkiinfte aus Gewerbebetrieb
Sitz HansastraBe 29, 81373 Miinchen?
Handelsregister Amtsgericht Minchen, HRA 109888
KOMPLEMENTARIN
Name DF Deutsche Finance Managing Il GmbH
Sitz HansastraBe 29, 81373 Miinchen?
Handelsregister Amtsgericht Minchen, HRB 243413

Stefanie Watzl, Christoph Falk (bis 31.12.2023), Dr. Florian Delitz (ab 01.06.2023)

Geschaftsfuhrer (alle geschiftsansidssig unter der Adresse der Gesellschaft)

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT (KVG)

Name DF Deutsche Finance Investment GmbH
Sitz HansastraBe 29, 81373 Munchen?
Handelsregister Amtsgericht Minchen, HRB 181590
Geschiftsfihrer Stefanie Watzl, Christoph Falk (bis 31.12.2023), Dr. Florian Delitz
(alle geschiftsansassig unter der Adresse der Gesellschaft)
Aufsichtsrat Rudiger Herzog (Vorsitzender), Dr. Tobias Wagner, Dr. Dirk Rupietta
VERWAHRSTELLE
Name CACEIS Bank S.A., Germany Branch
Sitz Lilienthalallee 36, 80939 Miinchen
Handelsregister Zweigniederlassung der CACEIS Bank S.A., Handelsregister Nanterre, HR-Nummer: 692 024 722
Vorstand Jean-Pierre Michalowski (Generaldirektor)
Vorsitzender des Verwaltungsrats Xavier Musca

WEITERE VERTRAGSPARTNER

Treuhander DF Deutsche Finance Trust GmbH, Minchen
Steuerberater RISE PARTNERS Audit GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Miinchen

Rechtliche/Steuerliche Beratung

L. Wirtschaftskanzlei Clifford Chance, Frankfurt am Main
Investitionen

Abschlusspriifer KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Munchen

' 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 Miinchen.
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die DF Deutsche Finance Investment Fund 13 GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen
VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGEBERICHTS

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der DF Deutsche Finance Investment Fund 13 GmbH & Co. geschlossene InvKG, 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 DF Deutsche Finance Investment Fund 13 GmbH & Co. geschlossene InvKG, Munchen fir das Geschiftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 gepriift.

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 beriicksichtigt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

» entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fiir bestimmte Personengesellschaften
geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Beachtung der Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und ver-
mittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage
der Gesellschaft zum 31. Dezember 2023 sowie ihrer Ertragslage fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023. Unser
Prafungsurteil 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 und entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften.

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

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i. V. m. § 136 Abs. 1 KAGB
i. V. m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaBi-
ger Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung
des Abschlusspriifers fur die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts” unseres Bestdtigungsvermerks weitergehend beschrieben.
Wir sind von der Gesellschaft unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften
und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung,
dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zum Jahres-
abschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Hinweis zur Hervorhebung eines Sachverhalts

Wir verweisen auf die Ausfiihrungen im Jahresabschluss 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 ausfuhren, dass in den gepriften Jahresabschlussen der Beteiligungen REPF und SFFI zum 31. Dezember
2023 auf ein bestandsgefdhrdendes Risiko hingewiesen wird, welches sich im Falle einer nicht erfolgreichen Refinanzierung erhérten kann
und fir die DF Deutsche Finance Investment Fund 13 GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen wesentliche Bewertungsrisiken bedeuten
wirde. Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht sind diesbeziglich nicht modifiziert.

Sonstige Informationen
Die Geschaftsfihrung ist fur die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die folgenden Bestandteile
des Jahresabschlusses:




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

Die sonstigen Informationen umfassen zudem die ubrigen Teile des Jahresberichts. Die sonstigen Informationen umfassen nicht den Jah-
resabschluss, die inhaltlich gepruften Lageberichtsangaben sowie unseren dazugehorigen Bestdtigungsvermerk.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementspre-
chend geben wir in diesem Bestatigungsvermerk weder ein Prufungsurteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung
hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die oben genannten sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu
wirdigen, 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 Geschiftsfiihrung fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die Geschaftsfuhrung ist verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fir bestimmte Personengesell-
schaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB in allen wesentlichen Belangen
entspricht, und dafur, dass der Jahresabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhiltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner ist die Geschéftsfiihrung verantwortlich fur die internen
Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt hat, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses
zu erméglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen der Rechnungs-
legung und Vermogensschidigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist die Geschaftsfuhrung dafur verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfuhrung der
Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren hat sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfuhrung der
Unternehmenstatigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Dartber hinaus ist sie daftr verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungsle-
gungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstdtigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten
entgegenstehen.

AuBerdem ist die Geschaftsfuhrung verantwortlich fiir 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 gesetz-
lichen Vorschriften entspricht. Ferner ist die Geschiftsfiihrung verantwortlich fiir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie
als notwendig erachtet hat, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen
Vorschriften zu ermoglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fir 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
Darstellungen 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 und den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht sowie einen Bestdtigungsvermerk zu erteilen, der
unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1
i. V. m. §136 Abs. 1KAGB i. V. m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
sdtze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen
konnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet wer-
den konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.
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Wihrend der Prifung uben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

» identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht aufgrund von
dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prii-
fungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus
dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hdher als das Risiko, dass eine aus Irrtimern
resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Félschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

<z

erlangen wir ein Verstandnis von den fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollen und den fur die Pri-
fung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden an-
gemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft bzw. dieser
Vorkehrungen und MaBnahmen abzugeben.

<

beurteilen wir die Angemessenheit der von der Geschéftsfilhrung angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit
der von der Geschiftsfiihrung dargesteliten geschatzten Werte und damit zusammenhdngenden Angaben.

x

ziehen wir Schlussfolgerungen Gber die Angemessenheit des von der Geschiftsfuhrung angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit
im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fort-
fahrung der Unternehmenstitigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht,
sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu
machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schluss-
folgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten konnen jedoch dazu fuhren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

» beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss
die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen gesetzlichen
Vorschriften ein den tatsachlichen Verhéltnissen 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.

Wir erortern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung
sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer Mdngel in internen Kontrollen, die wir wahrend 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

Prifungsurteil
Wir haben auch die ordnungsgeméBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten
der DF Deutsche Finance Investment Fund 13 GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen, zum 31. Dezember 2023 gepriift.

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

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Prifung der ordnungsgemaBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen
Kapitalkonten in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i. V. m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International Standard on Assurance
Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,Assurance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information* (Stand:




Dezember 2013) durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsitzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des
Abschlussprufers fur die Prifung der ordnungsgemaBen 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 Ubereinstim-
mung mit diesen Anforderungen erfiillt. Unsere Wirtschaftspriferpraxis hat die Anforderungen an das Qualitatssicherungssystem des
IDW Qualitdtsmanagementstandards: Anforderungen an das Qualititsmanagement in der Wirtschaftspriiferpraxis (IDW QMS 1(09.2022))
angewendet. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage
fur unser Prufungsurteil zu der ordnungsgemaBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapi-
talkonten zu dienen.

Verantwortung der Geschiftsfiihrung fiir die ordnungsgemiBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu
den einzelnen Kapitalkonten

Die Geschiftsfiihrung der Gesellschaft ist verantwortlich fir die in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemaBe Zuweisung von Gewin-
nen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten. Ferner ist die Geschéftsfihrung verantwortlich fir die internen
Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die ordnungsgemaBe Zuweisung von
Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu ermdglichen, die frei von wesentlichen falschen Zuwei-
sungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Vermégensschidigungen) oder Irrtimern sind.

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

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber 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 dafur, dass eine in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i. V. m.
§ 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,Assurance Engagements
Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information* (Stand: Dezember 2013) durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche
Zuweisung stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen konnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemaBen
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Prifung uben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber 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 fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf
diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unser Prifungsurteil
zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Zuweisung nicht aufgedeckt wird, ist hoher
als das Risiko, dass eine aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Zuweisung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollu-
sives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstindigkeiten, 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 07. Oktober 2025
KPMG AG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. Griesbeck gez. Josephs
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriiferin
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BILANZ ZUM 31.12.2023

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 13 GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG, MUNCHEN

INVESTMENTANLAGEVERMOGEN EUR 31'12'2EOJ§ 31]2233&
A. AKTIVA
1. Beteiligungen 20.773.232 29.777.112
2. Barmittel und Barmitteldquivalente
a) Taglich verfugbare Bankguthaben 3.382.356 1.098.666
3. Forderungen
a) Forderungen an Beteiligungsgesellschaften 6.111.550 5.854.237
b) Eingeforderte ausstehende Pflichteinlagen 8.070 8.210
) Andere Forderungen 614 6.120.234 1.225
4. Sonstige Vermogensgegenstande 161.101 36.320
5. Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 14.667 0
Summe Aktiva 30.451.590 36.775.770
EUR 31.12.2EOJ; 31.12.2;)5&
B. PASSIVA
1. Ruckstellungen 207.961 198.816
2. Kredite
a) Von Kreditinstituten 1.563.262 0
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a) Aus anderen Lieferungen und Leistungen 84.065 67.970
4. Sonstige Verbindlichkeiten
a) Gegeniiber Gesellschaftern 226.110 233.550
b) Andere 56.956 283.066 839.144
5. Eigenkapital
a) Kapitalanteile der Kommanditisten 69.561.690 71.318.529
b) Nicht eingeforderte ausstehende Einlagen -28.808.399 -33.211.526
c) Nicht realisierte Gewinne/Verluste aus der Neubewertung —12.440.055 28.313.236 —-2.670.713
Summe Passiva 30.451.590 36.775.770




GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG VOM 01.01.2023 BIS 31.12.2023

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 13 GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG, MUNCHEN

ANTEILKLASSE A ANTEILKLASSE B GESAMT ANTEILKLASSEA ANTEILKLASSEB ~ GESAMT
GESCHAFTSJAHR GESCHAFTSJAHR GESCHAFTSJAHR VORJAHR VORJAHR  VORJAHR
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
| Investmenttdtigkeit
1. Ertrége
a) Zinsen und dhnliche Ertrige 114.718 147.871 262.589 673.695 1.201.284 1.874.979
b) Sonstige betriebliche 10.542 13.588 24.130 13.890 24.768 38.658
Ertrage
Summe der Ertrage 125.260 161.459 286.719 687.585 1226.052  1.913.637
2. Aufwendungen
a) Zinsen auf Kreditaufnahme 42.372 54.618 96.990 0 0 0
b) Verwaltungsvergiitung 371.815 479.270 851.085 333.489 594.654 928.143
¢) Verwahrstellenvergitung 7.457 9.613 17.070 6.689 11.926 18.615
d) Prufungs- und 79.033 101.874 180.907 39.442 70.330 109.772
Veroffentlichungskosten
e) Sonstige Aufwendungen 16.525 21.300 37.825 34.458 61.444 95.902
Summe der Aufwendungen 517.202 666.675 1.183.877 414.078 738354 1.152.432
3. Ordentlicher Nettoertrag -391.942 -505.216 -897.158 273.507 487.698 761205
4 Realisiertes Ergebnis des -391.942 ~505.216 -897.158 273.507 487.698 761205
Geschiftsjahres
5. Zeitwertdnderung
) Ertrage aus der 458.401 590.880 1.049.281 39.360 70.183 109.543
Neubewertung
b) Aufwendungen aus der ~4.726.350 ~6.092.273 -10.818.623 ~1.048.513 -1869.632  -2.918.145
Neubewertung
Summe des nicht realisierten -4.267.949 -5.501.393 -9.769.342 -1.009.153 ~1.799.449 -2.808.602
Ergebnisses des Geschiftsjahres
6. Ergebnis des ~4.659.891 -6.006.609 ~10.666.500 ~735.646 “1311.751  -2.047.397
Geschaftsjahres
Il. Verwendungsrechnung
1 Realisiertes Ergebnis des 391,942 -502.216 -897.158 273.507 487.698 761,205
Geschiftsjahres
2. Belastung auf Kapitalkonten
(Vorjahr Gutschrift auf 391.942 502.216 897.158 -273.507 487698 -761205
Kapitalkonten)
3. Ergebnis nach 0 0 0 0 0 0

Verwendungsrechnung
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DF DEUTSCHE FINANCE
INVESTMENT FUND 13

GMBH & CO. GESCHLOSSENE
INVKG, MUNCHEN

I. Aligemeine Angaben zum Jahresabschluss

DF Deut-
sche Finance Investment Fund 13 GmbH

Der Jahresabschluss der

& Co. geschlossene InvKG, Minchen,
HRA 109888, Amtsgericht
wurde nach den Vorschriften der § 158
i. V. m. § 135 KAGB sowie der §§ 264 ff. des
Handelsgesetzbuches aufgestellt. Die ergan-

Munchen,

zenden Vorschriften fir Personenhandels-
gesellschaften i. S. d. § 264 ¢ HGB wurden
beachtet. Die Gliederung der Bilanz sowie der
Gewinn- und Verlustrechnung entspricht den
Vorschriften der 8§ 135 Abs. 3 und Abs. 4 KAGB
i. V. m. 8§ 21, 22 KARBV. Der Anhang wurde
gemaB § 158 i. V. m. § 135 Abs. 5 KAGB und
§ 25 KARBYV erstellt. Von den gréBenabhian-
gigen Erleichterungen wurde Gebrauch ge-
macht.

Die Darstellung des Eigenkapitals erfolgte un-
ter Beachtung der Vorschriften des § 264 ¢
Abs. 2 HGB. Die Bilanz wurde gem. § 268
Abs. 1 HGB unter vollstdndiger Verwendung
des Ergebnisses aufgestellt.

Die DF Deutsche Finance Investment Fund 13
GmbH & Co. geschlossene InvKG (nachfol-
gend auch Investmentfonds oder Investment
Fund 13) wurde am 26.10.2018 gegriindet. Das
Geschiftsjahr entspricht dem Kalenderjahr.

lll. Angaben zur Bilanz

Investmentanlagevermogen

Il. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden

Der Jahresabschluss fur das Geschiftsjahr ist
unter Beachtung der generellen Ansatz- und
Bewertungsvorschriften der §§ 246 bis 256 a
HGB sowie der aufgrund des § 264 a Abs. 1
HGB fur den Investmentfonds anzuwenden-
den speziellen Vorschriften des HGB aufge-
stellt. Zusatzlich wurden die Vorschriften der
§8 261 bis 272 KAGB und §§ 20 bis 25 KARBV
beachtet.

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

Wihrungskurse

31.12.2023  31.12.2022

Kurs USD/EUR 1,1050 1,0666

Die Beteiligungen wurden mit den Anschaf-
fungskosten zzgl. Nebenkosten aktiviert. Zum
Bilanzstichtag erfolgt eine interne Bewertung
zum Verkehrswert gemaB § 168 i. V. m. § 271
KAGB. Der Verkehrswert ermittelt sich aus dem
Nettoinventarwert (NIW) auf Grundlage des von
der Investmentstrategie vorliegenden aktuellsten
Berichtes am Bewertungszeitpunkt zzgl. ggf. der
Fortschreibung aller getdtigten Zahlungen bis
zum Bilanzstichtag, werterhellender Tatsachen,
die vom Management der Investmentstrategie
mitgeteilt worden sind, und ggf. eingeforderter

Einlagen zum Bilanzstichtag. Nach dem Bewer-
tungszeitpunkt werden nur wesentliche werter-
hellende Tatsachen, die anschlieBend bekannt
geworden sind, berlcksichtigt. Dem Wertansatz
der Beteiligungen REPF und SFFI liegt die Pra-
misse zugrunde, dass die bei den Beteiligungen
bestehende Darlehensfinanzierung auf Grund-
lage des aktuell in Uberarbeitung befindlichen
Businessplans verlangert werden kann und die
jeweilige Beteiligung nach erfolgreichem Ab-
schluss der Refinanzierungsvereinbarung trotz
vorhandener Liquiditdtsprobleme ihre Unter-
nehmenstatigkeit planmaBig fortfihren kann.
Im gepriften Jahresabschluss der Beteiligungen
zum 31. Dezember 2023 wird diesbeziglich auf
ein bestandsgefdhrdendes Risiko hingewiesen,
welches sich im Falle einer nicht erfolgreichen
Refinanzierung erhdrten kann und fir den In-
vestment Fund 13 wesentliche Bewertungsrisiken
bedeuten wiirde.

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

Guthaben bei Kreditinstituten wurden zum
Nominalwert angesetzt.

Die Rickstellungen berticksichtigen alle am
Bilanzstichtag erkennbaren Risiken und unge-
wissen Verpflichtungen. Sie werden mit dem
nach verninftiger kaufménnischer Beurteilung
notwendigen Erfullungsbetrag angesetzt.

Verbindlichkeiten sind mit dem Riickzahlungs-
betrag angesetzt.

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

NAME RECHTSFORM/  GESELLSCHAFTS- HOHE DER ZEITPUNKT VERKEHRS-
SITZ KAPITALIN TEUR  BETEILIGUNG DES ERWERBS' WERT IN TEUR
INVESTMENT 13 INVESTITIONS GMBH GmbH, Deutschland 2.500 100,00 % 13.02.2019 2.701

! Datum der Kapitalzusage bzw. Unterzeichnung des Vertrages.
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Angaben zu Beteiligungen nach § 261 Abs. 1 Nr. 2 bis 6 KAGB

NAME RECHTSFORM/  GESELLSCHAFTS- HOHE DER ZEITPUNKT VERKEHRS-

SITZ KAPITALIN TEUR  BETEILIGUNG DES ERWERBS? WERT IN TEUR
SPO V3 S.C.S., Luxemburg 23.410 4,71 %* 04.03.2019 506
RECP VI3 L.P., Kaimaninseln 9.561 2424 % 01.10.2019 2314
BLH SCSp, Luxemburg 549 5,65 % 15.07.2020 30
REPF S.CS., Luxemburg 28.669 30,87 %° 04.08.2020 8.172
SFFI S.C.S., Luxemburg 42.196 1331% 14.10.2020 11.728¢
MAFI LP, USA 29.712 7.94 % 03.06.2022 2359
BHFI S.CS., Luxemburg n./a. n./a. 29.07.2022 0
H560 GmbH & Co. KG, Deutschland 3.713 38,40 % 29.07.2022 1.426
GIREO S.CS., Luxemburg 57.139 0.82 % 28.11.2022 470

Forderungen und sonstige Vermogens-
gegenstdande

Samtliche Forderungen und sonstige Vermo-
gensgegenstande haben eine Restlaufzeit von
bis zu einem Jahr. Andere Forderungen beste-
hen gegeniiber Kommanditisten.

Eigenkapital
Die Komplementadrin ist am Kapital des In-

vestmentfonds nicht beteiligt und leistet
keine Einlage.

Kapitalanteile Kommanditisten

Die Anteile der Kommanditisten werden tber
eine Treuhandkommanditistin gebindelt, die
nicht auf eigene Rechnung am Kapital des
Investmentfonds beteiligt ist. Die in das Han-
delsregister eingetragene Hafteinlage betragt
1TEUR. Die Hafteinlage der Treuhandkomman-
ditistin ist unverdnderlich und wird durch die
Erbringung der Pflichteinlagen nicht berthrt.

Die Kommanditisten und Treugeber sind
grundsdtzlich im Verhdltnis ihrer am Bi-

lanzstichtag geleisteten Kommanditeinlage
(Kapitalkonto 1) am Vermégen und Ergebnis
des Investmentfonds beteiligt. GemaB Gesell-
schaftsvertrag wurde das realisierte Ergebnis
auf dem Verlustvortragskonto vorgetragen.
Zum Ende der Beitrittsphase wurden gem.
Gesellschaftsvertrag die Ergebnisse der Ge-
schiftsjahre wahrend der Beitrittsphase im
Verhiltnis der gezeichneten Kommanditein-
lage (Kapitalkonto la) verteilt.

Entwicklungsrechnung fiir das Vermégen der Kommanditisten (§ 24 Abs. 2 KARBV)

ANTEILKLASSE A EUR ANTEILKLASSE B EUR GESAMT EUR
|. Wert des Eigenkapitals zu Beginn des Geschaftsjahres 21.475.037 13.961.253 35.436.290
1. Zwischenentnahmen -769.800 -732.440 -1.502.240
2. Mittelzufluss (netto)
a) Mittelzufluss aus Gesellschaftereintritten/ 0 5.045.707 5.045.707
laufenden Raten
b) Mittalabflisse wegen Gesellschafteraustritten/
. -10 -1 =21
sonstigem Zahlungsverkehr
3. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres nach 2391942 505016 _897.158
Verwendungsrechnung
4. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres —4.267.949 -5.501.393 -9.769.342
IIl. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschéftsjahres 16.045.336 12.267.900 28.313.236

? Datum der Kapitalzusage bzw. Unterzeichnung des Vertrages.
® Beteiligung mittelbar tber die INVESTMENT 13 Investitions GmbH gehalten.
* Der Investment Fund 13 ist ausschlieBlich an der Anteilsklasse Al zu 4,71 % beteiligt. Der angegebene Verkehrswert entspricht somit anteilig dem Gesellschaftskapital, das auf die Anteilklasse AT entfallt.
° Der Investment Fund 13 ist ausschlieBlich an der Anteilsklasse AT zu 30,87 % beteiligt. Der angegebene Verkehrswert entspricht somit anteilig dem Gesellschaftskapital, das auf die Anteilklasse A1 entfallt.
¢ Der Verkehrswert der Beteiligung setzt sich zusammen aus Kapitaleinlage und nachrangigem Darlehen mit Eigenkapitalcharakter.
n
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Darstellung der Kapitalkonten (gemiB § 6

Gesellschaftsvertrag)

Das Eigenkapital des Investmentfonds wird in
die zwei Anteilklassen A und B mit folgender
Ausgestaltung unterteilt:

Anteilklasse A:

Es erfolgt eine vollstandige Einzahlung der
gezeichneten Kommanditeinlage durch Ein-
malzahlung. Ausschittungen werden ab dem
auf das Ende der Beitrittsphase folgende Ge-
schaftsjahr halbjahrlich anteilig, jeweils zum
30.06. und 31.12. des folgenden Geschéftsjah-
res, an die Kommanditisten ausbezahlt.

KAPITALKONTEN

BESCHREIBUNG

Die Hohe der Auszahlungen kann variieren.
Es kann auch zur Aussetzung der Auszahlung

kommen.

Anteilklasse B:

Es erfolgt eine Einzahlung der gezeichneten
Kommanditeinlage durch anfingliche Teil-
einzahlung und in der Folge durch laufende
monatliche Einzahlungen in Raten. Bis zum
Zeitpunkt der vollstandigen Einzahlung der
gezeichneten Kommanditeinlage werden Aus-
schuttungsanspriiche mit den ausstehenden
Sparraten verrechnet und nicht an die Anleger
ausbezahlt; dies fuhrt somit zu einer Verkur-

zung des Einzahlungszeitraums, nicht zu einer

KOMMANDITISTEN

Herabsetzung der monatlichen Sparrate. Nach
der vollstandigen Einzahlung der gezeichne-
ten Kommanditeinlage werden Ausschittun-
gen halbjéhrlich anteilig, jeweils zum 30.06.
und zum 31.12. des folgenden Geschéftsjahres,
ausbezahlt.

Die Hohe der Auszahlungen kann variieren.
Es kann auch zur Aussetzung der Auszahlung

kommen.

Entsprechend der Regelung in § 6 des Gesell-
schaftsvertrages lassen sich bezogen auf die
Kapitalkonten der Kommanditisten sowie der
Komplementirin wie folgt darstellen (in Klam-
mern Angabe der Vorjahreswerte):

KOMMANDITISTEN KOMPLEMENTARIN

EUR KLASSE A EUR KLASSE B EUR
Kapitalkonto | Tatsdchlich geleistete 25.660.000 30.026.718 0
P Pflichteinlage (25.660.000) (24.980.922) (0)
Kapitalkonto | a Gezeichnete Einlage (2255.6%%0(.)0000(3 (557766314'22(?3 (0(;
. Ausstehende Einlage 0 —27.599.412 0
Kapitalkonto I b (nicht eingefordert) 0) (-32.645.118) 0)
. Ausstehende Einlage 0 -8.070 0
1
Kapitalkonto | ¢ (eingefordert) ) (-8.210) (0)
Verrechnungskonto' Sonstiger -1.539.610 -1.338.71 0
& Zahlungsverkehr (-769.799) (-606.260) (0)
Rucklagenkonto Sonstige Einlagen (11.228%360000(; (22588?'77110? (O(;
. -5.415.865 -10.812.022 0
Verlustverrechnungskonto  Verlustanteile (-5.023.923) (-10.306.806) )
Neubewertunsskonto Nicht realisierte -3.942.189 -8.497.867 0
& Ergebnisanteile (325.760) (-2.996.474) (0)

Riickstellungen

Riickstellungen wurden fir die zu erwartenden
Kosten fur die Erstellung bzw. Prifung des Jah-
resabschlusses nebst Jahresbericht, die Erstel-
lung der Steuererkldrungen und die laufende
Steuerberatung i. H. v. insgesamt 147 TEUR
(Vorjahr 138 TEUR) sowie fiir Transaktionskos-
ten i. H. v. 61 TEUR (Vorjahr 61 TEUR) gebildet.

Kredite
Der Investmentfonds hat im Berichtsjahr zur

Zwischenfinanzierung von Kapitalabrufen der
Investmentstrategien ein kurzfristiges Bank-

darlehen uber 1.500 TEUR aufgenommen.
Das Darlehen ist endfillig und kann jederzeit
sofort getilgt werden. Es wird mit 8,25 % ver-
zinst, hat eine Restlaufzeit von bis zu einem
Jahr und ist durch eine Globalabtretung der
Auszahlungs- und Ruckzahlungsanspriiche aus
den getdtigten institutionellen Investment-
strategien abgesichert.

Verbindlichkeiten

Samtliche Verbindlichkeiten haben (wie im Vor-
jahr) eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

' Diese Konten werden je nach aktuellem Stand zum Bilanzstichtag aktivisch ausgewiesen.
? Der Betrag beinhaltet ibernommene Haftungsverhaltnisse im Rahmen einer Liquidititsgarantie i. H. v. 34 TEUR (Vorjahr 34 TEUR) bzw. 3.079 TUSD (Vorjahr 4.530 TUSD) an die INVESTMENT 13 Investitions GmbH.
Die Inanspruchnahme des Investmentfonds aus dieser Zusage erfolgt gemaB den Kapitalabrufen der Investmentstrategien, an denen die INVESTMENT 13 Investitions GmbH beteiligt ist.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Gegentiber den gezeichneten Investmentstra-
tegien bestehen Einzahlungsverpflichtungen
und Zusagen fir Gesellschafterdarlehen i. H. v.
8.317 TEUR? (Vorjahr 10.658 TEUR).

Ill. Erlauterungen zur GuV

Der den Anlegern der beiden Anteilklassen
zuzuordnenden Betrage konnen der Gewinn-
und Verlustrechnung entnommen werden und
verteilen sich im Verhiltnis 43,69 % (Anteil-
klasse A) und 56,31 % (Anteilklasse B).



Die Ertrige i. H. v. 287 TEUR (Vorjahr 1.914
TEUR) beinhalten im Wesentlichen Ertrige
aus Zinsen i. H. v. 263 TEUR (Vorjahr 1.875
TEUR), Ertrage aus Aufldsung von Riickstel-
lungen i. H. v. 23 TEUR (Vorjahr 6 TEUR) so-
wie Ertrdge aus einem Erstattungsanspruch
gegenuber der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft (KVG) im Zusammenhang mit umsatz-
steuerbefreiten Leistungen i. H. v. T TEUR
(Vorjahr 32 TEUR).

Die Aufwendungen i. H. v. 1.184 TEUR (Vor-
jahr 1.152 TEUR) enthalten Aufwendungen fur
die allgemeine Verwaltung des Fonds i. H. v.
851 TEUR (Vorjahr 928 TEUR), Aufwendun-
gen fur Abschluss- und Prufungskosten i. H. v.
181 TEUR (Vorjahr 110 TEUR), Zinsaufwand fir
Kredite 97 TEUR (Vorjahr O TEUR), sowie sons-
tige Aufwendungen i. H. v. 55 TEUR (Vorjahr
114 TEUR) im Wesentlichen resultierend aus
Kosten fur externe Rechtsberater sowie fur die
Erstellung des Jahresberichts sowie Druck und
Portokosten.

Die Zeitwertanderung bzw. das unrealisierte
Ergebnis betrifft Ertrage aus der Neubewer-
tung i. H. v. 1.049 TEUR (Vorjahr 110 TEUR)
sowie Aufwendungen aus der Neubewertung
der Beteiligungen i. H. v. 10.819 TEUR (Vorjahr
2.918 TEUR).

IV. Sonstige Angaben

Gesamtkostenquote

Die Berechnung der Gesamtkostenquote
erfolgt nach regulatorischen Vorgaben und
bezieht sich dabei auf den zum Stichtag er-
mittelten durchschnittlichen NIW. Demnach
betrdgt die Gesamtkostenquote ohne Initi-
alkosten und Transaktionskosten fur Anteil-
klasse A bei einem durchschnittlichen NIW
von 18.760 TEUR rund 2,53 % (Vorjahr 1,82 %)
und fur Anteilklasse B bei einem durchschnitt-
lichen NAV von 13.115 TEUR rund 4,66 %
(Vorjahr 5,76 %). Die Anwendung dieser Be-
rechnungsmethode fuihrt bei Fonds in der
Beitrittsphase und insbesondere bei Anspar-
fonds zu einer mit anderen Fonds schwer
vergleichbaren Gesamtquote. Zum Vergleich
betragt die auf Basis der gezeichneten Pflicht-
einlagen i. H. v. 83.294 TEUR berechnete Ge-
samtkostenquote 1,30 % (Vorjahr 1,35 %).

Pauschalgebiihren

Es wurden keine Pauschalgebihren im Ge-
schiftsjahr gezahlt.

Transaktionskosten

Die Transaktionskosten an die KVG beliefen
sich auf 4 TEUR (Vorjahr insgesamt 9 TEUR).

Vermoégensaufstellung zum 31. Dezember 2023

Die Transaktionskosten an Dritte betragen im
Geschiftsjahr O TEUR (Vorjahr insgesamt 19
TEUR). Die Kosten beinhalten auch auf Ebene
der INVESTMENT 13 Investitions GmbH mog-
liche Transaktionskosten.

Verwabhrstelle

Die Vergutungen an die Verwahrstelle betrugen
im Geschéftsjahr 17 TEUR (Vorjahr 19 TEUR).

Vergiitung an die KVG

Die laufende Vergiitung an die KVG betrug im
Geschiftsjahr 762 TEUR (Vorjahr 802 TEUR)
und beinhaltet von der KVG aus dem Vermo-
gen des Investmentfonds gezahlte Gebuhren
fur die Anlegerbetreuung i. H. v. 306 TEUR
(Vorjahr 334 TEUR). Eine zusitzliche Vergi-
tung oder performanceabhdngige Vergiitung
wurde nicht bezahlt. Die KVG erhdlt keine
Ruckvergitungen der aus dem Investment-
vermogen an Dritte geleisteten Vergiitungen
und Aufwandserstattungen.

Ausgabeaufschlag
Im Geschaftsjahr wurden von Kommanditis-

ten keine Ausgabeaufschlige (Agio) eingezahlt
(Vorjahr O TEUR).

ANTEIL AM FONDS-

EUR VERMOGEN IN %
A. VERMOGENSGEGENSTANDE
|. Beteiligungen 20.773.232 73,4
II. Liquiditatsanlagen
Bankguthaben 3.382.356 1,9
I Forderingen un sorsigsVergensgsgnsince
Summe Vermogensgegenstiande 30.451.590 107,5
B. SCHULDEN
. Ruckstellungen 207.961 -0,7
IIl. Verbindlichkeiten 1.930.393 -6.8
Summe Schulden 2.138.354 -7,5
C. FONDSVERMOGEN 28.313.236 100,0
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Mehrjahresubersicht — Entwicklung des Wertes des Eigenkapitals

Die Mehrjahresibersicht fasst die Vermoégensgegenstande und Schulden des Investment Fund 13 und der 100%igen Tochtergesellschaft, der IN-

VESTMENT 13 Investitions GmbH, zum jeweiligen Berichtstag zusammen. Zusitzlich enthilt die Ubersicht in der ,Davon” Spalte den Beitrag der

INVESTMENT 13 Investitions GmbH zum Gesamtwert der Vermogensgegenstande und Schulden.

DAVON

31.12.2023 31.12.2023 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020
EUR (KLASSEA)  (KLASSE B) GESAMT 'NVEST'ES;S' GESAMT GESAMT GESAMT
Zielinvestitionen 11.839.800 9.052.443 20.892.243 2.819.739 28.863.517 30.599.902 22.141.779
Liquiditat 1.922.706 1.470.058 3.392.764 10.408 1.668.994 3.946.417 4.012.508
Weitere Vermogens- 3.600.272 2.752.686 6.352.958 56.956 6.738.136 135.501 3.165.616
gegenstdnde
Sonstige Verbindlich- ~431.529 -329.938 -761.467 -186.375 -1.834.357 -594.033  -2.043.136
keiten & Riickstellungen
Fremdkapital —-885.913 -677.349 -1.563.262 0 0 0 0
Wert des Eigenkapitals 16.045.336 12.267.900 28.313.236 2.700.728 35.436.290 34.087.787 27.276.767

Anteilwertermittlung

EUR 31.12.2023 (KLASSE A)  31.12.2023 (KLASSE B) 31.12.2022 (KLASSE A) 31.12.2022 (KLASSE B)
Wert des Eigenkapitals fir die Anteilwertermittlung 16.045.336 12.267.900 21.475.037 13.961.253
Anzahl Anteile im Umlauf (Stand Kapitalkonto | 25.660.000 30.034.788 25.660.000 24.989.082
zzgl. eingeforderte ausstehende Pflichteinlagen
Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil’ 0,63 0,41 0,84 0,56
Zzgl. Steuern? 0,00 0,01 0,00 0,01
Zzgl. Ausschittungen? 0,06 0,04 0,03 0,02
Summe 0,69 0,46 0,87 0,59

Gesamtvergiitung der Mitarbeiter und der
Risk-Taker

Die Vergutungspolitik der KVG ist darauf aus-
gerichtet, Interessenkonflikte sowie falsche
Anreize, insbesondere fiir Mitarbeiter, die
Uber das Eingehen von Risiken entscheiden,
zu vermeiden. Der Schwerpunkt der Ver-
gutungspolitik liegt daher auf Zahlung von
marktgerechten Fixgehdltern. Gegebenenfalls
werden zusitzlich feste Sonderzahlungen in
Form von Weihnachts- oder Urlaubsgeld ge-
zahlt. Die KVG hat eine Vergutungsrichtlinie
implementiert, in der Regelungen getroffen
sind, unter denen variable Vergutungen ver-
einbart werden kénnen und dennoch keine
zusatzlichen Anreize fur das Eingehen uner-

winschter Risiken geschaffen oder Interes-
senkonflikte gefordert werden.

Im Geschaftsjahr 2023 betrug die Gesamt-
vergiitung 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 wurden 175 TEUR variable Vergiitungen
(Vorjahr 723 TEUR) und O TEUR steuerfreie
Inflationspramien (Vorjahr 72 TEUR) ausbe-
zahlt. Die Vergitung an leitende Mitarbeiter,
deren berufliche Tétigkeit sich wesentlich auf
das Risikoprofil des Investmentfonds aus-
gewirkt hat, betrug 535 TEUR (Vorjahr 898
TEUR). Die Angaben zur Vergiitung beziehen
sich ausschlieBlich auf die KVG und nicht auf

Unternehmen, mit denen ein Auslagerungs-
verhdltnis besteht.

Wesentliche im Geschiftsjahr erfolgte

Verdanderungen des Verkaufsprospekts

Im Geschaftsjahr erfolgte keine Anderung des
Verkaufsprospekts.

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

Der Anteil der Vermogensgegenstdnde des In-
vestmentfonds, der schwer liquidierbar ist und fur
den deshalb besondere Regelungen nach § 300
Abs. TNr. 1KAGB gelten, betrdgt null Prozent.

! Dieser NIW pro Anteil ist ein Durchschnittswert aller Kapitalkonten und gibt keinen Ruickschluss auf einen individuellen Anleger-Anteilwert. Der genaue Wert des Anteils eines Anlegers hidngt vom Einzah-

lungsstand des jeweiligen Anlegers ab.

2 Bis 31.12.2023 betragen die gezahlten und zuriickgestellten tatsichlichen und latenten Steuern (inkl. INVESTMENT 13 Investitions GmbH) 306 TEUR (Vorjahr 572 TEUR).
* Inkl. verrechneter Ausschittungsanspriiche mit den ausstehenden Sparraten gemaB § 13 Abs. 5 Gesellschaftsvertrag.
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Komplementarin

Personlich haftende Gesellschafterin ist die DF
Deutsche Finance Managing Il GmbH, Min-
chen (eingetragen beim Amtsgericht Mun-
chen, HRB 243413, mit einem voll erbrachten
Kapital i. H. v. 25 TEUR).

Geschiftsfiihrung

Widhrend des Geschiftsjahres erfolgte die
Geschaftsfihrung durch die Geschaftsfihrung
der personlich haftenden Gesellschafterin,
DF Deutsche Finance Managing GmbH, Herrn
Christoph Falk als Leiter Risikomanagement,
Frau Stefanie Watzl als Leiterin Portfolioma-
nagement 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:

ANZAHL/

EINHEITEN FLACHE
Lab-Office
Flachen am 69.629
Buroflachen gm 457.024
Gewerbefla- qm 99363
chen
Entwicklungs-
flichen gm  1.863.908
Logistikflachen gm 148.645
Einzelhandels-
flichen gm 190.148
Wohnungen Anzahl 18.293
Wohnungen
in Studenten- Anzahl 220
wohnheimen
Hotelzimmer Anzahl 890
Parkplatze Anzahl 7.472
Tankstellen Anzahl 439

“ Die Angaben basieren auf den von den Managern der institutionellen Investmentstrategien gelieferten Informationen zum 30.09.2023.

Angaben zur Offenlegungs- und Taxono-
mieverordnung (Sonstige Informationen

— nicht vom Priifungsurteil umfasst)

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

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

Weitere Angaben

Angaben zum Risikoprofil, zum Risikomanage-
ment, Ricknahmerechten, Riicknahmeverein-
barungen sowie zur Hebelwirkung / Leverage
konnen dem Lagebericht entnommen werden.

Nachtragsbericht

Das zum 31.12.2023 in Anspruch genommene
Darlehen wurde im Geschiftsjahr 2024 voll-
standig an die Bank zuriickgezahlt.

Bei der Beteiligung SFFI kam es im Geschafts-
jahr 2024 zu einem wesentlichen Ruckgang
des Verkehrswertes. Die Verldngerung der
Finanzierungsstruktur dber Gesellschaf-
terdarlehen bei der unmittelbaren Beteili-
gungsgesellschaft befindet sich derzeit in
Neuverhandlung und ist noch nicht abge-
schlossen. Dartiber hinaus prifen die Pro-
jektverantwortlichen in Abstimmung mit den
verschiedenen Investorengruppen aktuell die
Moglichkeiten zusdtzlicher KapitalmaBnah-
men.

Im Rahmen der Liquiditdtsplanung des Invest-
mentfonds wurde Ende 2024 eine kurzfristige
Zwischenfinanzierung aufgenommen, deren
Umfang aktuell 1,7 Mio. EUR betragt und
marktiblich verzinst wird.

Christoph Falk ist mit Wirkung vom
01.01.2024 aus der Geschaftsfuhrung der
KVG ausgeschieden. Dr. Florian Delitz verant-
wortet als Geschidftsfuhrer der KVG ab dem
01.01.2024 die Bereiche Risikomanagement
und Investmentfondsadministration. Die Ge-
schaftsfihrung der KVG besteht somit aus
den jeweils zur Einzelvertretung berechtigten
Geschéftsfuhrern Stefanie Watzl und Dr. Flo-
rian Delitz.

Des Weiteren ist Christoph Falk aus der Ge-
schaftsfihrung der persénlichen haftenden
Gesellschafterin, DF Deutsche Finance Mana-
ging Il GmbH, Munchen ausgeschieden. Die
Geschiaftsfuhrung der Komplementarin be-
steht somit aus den jeweils zur Einzelvertre-
tung berechtigten Geschiftsfuhrern Stefanie
Watzl und Dr. Florian Delitz.

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 in die Han-
sastraBe 29, 81373 Miinchen.

Daruber hinaus gab es nach Abschluss des
Geschéftsjahres 2023 keine Vorginge von be-
sonderer Bedeutung, die einen wesentlichen
Einfluss auf die Darstellung der Vermégens-, Fi-
nanz- und Ertragslage zur Folge gehabt hdtten.

Munchen, den 07.10.2025

// (i

DF Deutsche Finance Managing Il GmbH
vertreten durch Stefanie Watzl
-Geschaftsfuhrerin-

DF Deutsche Finance Managing Il GmbH
vertreten durch Dr. Florian Delitz
-Geschaftsfuhrer-

15
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LAGEBERICHT

INVESTMENT FUND 13
IM UBERBLICK

Die DF Deutsche Finance Investment Fund 13
GmbH & Co. geschlossene InvKG (kurz: In-
vestment Fund 13 oder Investmentfonds) ist
eine geschlossene extern verwaltete Invest-
mentkommanditgesellschaft nach KAGB, mit
Sitz in Munchen.

Der Investmentfonds wurde am 26.10.2018
gegrindet. Die Beitrittsphase endete am
31.12.2020 mit einem gezeichneten Kapital
von rund 83,3 Mio. EUR (ohne Agio) und 2.901
Anlegern). Der Gesellschaftsvertrag definiert
die Fondslaufzeit bis zum 31.12.2033. Dieser
sieht daruber hinaus die Moglichkeit einer
Laufzeitverldngerung bis zum 31.12.2036 vor.
Diese Moglichkeit kann unter anderem im

KENNZAHLEN INVESTMENT FUND 13

Falle einer dann herrschenden ungiinstigen
Marktlage genutzt werden, wenn die im wirt-
schaftlichen Interesse der Anlieger liegende
Liquidation erschwert ist.

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

Immobilien.

Der Nettoinventarwert (NIW) pro An-
teil betrdgt fiur Anteilklasse A 0,63 EUR bei
25.660.000 Anteilen und fur Anteilklasse
B 0,41 EUR bei 30.034.788 Anteilen. Unter
Berticksichtigung der bereits erfolgten Aus-
schittungen sowie der bereits gezahlten und
zuriickgestellten Steuern betrdgt die Leis-
tungsentwicklung am Geschaftsjahresende

fur Anteilklasse A 0,69 EUR pro Anteil und
fur Anteilklasse B 0,46 EUR pro Anteil. Die
Leistungsentwicklung hat sich gegenuber dem
Vorjahr um 25,0 % (Anteilklasse A) bzw. 26,8 %
(Anteilklasse B) verringert. Hintergrund sind
in der aktuellen Marktlage weiterhin vorherr-
schende, hohe Leitzinsen und nur langsam
sinkende Inflationsraten, welche dazu fuhren,
dass lokale Markte 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 Zeitwerte
zum Bilanzstichtag. Daraber hinaus wurde
im Geschiftsjahr eine Beteiligung an einem
Wohnbauprojekt vollstindig wertberichtigt.

oS 51425023 51123022
Gezeichnetes Kapital (Eigenkapital ohne Agio) EUR 83.294.200 83.294.200
Eingezahltes Kapital (ohne Agio)' EUR 55.694.788 50.649.082
Auszahlungen an Anleger (kumuliert) EUR 2.878.300 1.376.059
Gesellschaftskapital der Kommanditisten netto nach KARBV EUR 28.313.236 35.436.290
Gezeichnete Investmentstrategien Anzahl 9 9
Gezeichnetes Kapital bei den Investmentstrategien' EUR 49.052.738 49.225.680
Offene Kapitalzusagen bei den Investmentstrategien' EUR 8.317.052 10.658.181

TATIGKEITSBERICHT?

Anlageziele sowie Anlagepolitik / Anlage-

bedingungen

Der Investmentfonds investiert global und pa-
rallel zu finanzstarken institutionellen Inves-
toren. Der Portfolioaufbau erfolgt nach den
MaBgaben der Anlagebedingungen, die am
20.11.2018 durch die BaFin genehmigt wurden.

Das Anlageziel des Investmentfonds besteht in
dem Aufbau eines global diversifizierten Port-
folios institutioneller Investmentstrategien,
welche iber individuelle Anlagestrategien ver-
fagen, die jeweils mittelbare bzw. unmittelbare

" Umgerechnet mit den jeweiligen Jahresendkursen.

Investitionen in die Assetklassen Infrastruktur
und Immobilien vorsehen. Auf diesem Weg
wird angestrebt, weltweit ein Portfolio von Di-
rektinvestments in der Assetklasse Infrastruk-
tur und Immobilien mittelbar zu erwerben, zu
bewirtschaften und zu verauBern. Eine Diver-
sifikation erfolgt dabei nach Regionen, Sekto-
ren, Laufzeiten, Vintages (Jahrginge, in denen
die Investitionen vorgenommen werden) und
individuellen Kernkompetenzen der jeweiligen
lokalen institutionellen Fondsmanager.

Investitionen in die Assetklasse Immobilien
sollen dabei innerhalb der Nutzungsarten
,Gewerbe“ (u. a. in Buro-, Einzelhandels- und
Hotelimmobilien) und ,Wohnen*® realisiert

werden. Investitionen in die Assetklassen In-
frastruktur werden plangemadB insbesondere
innerhalb der Nutzungsarten ,Okonomische
Infrastruktur® (u. a. im Transport-, Versor-
gungs- und Kommunikationswesen) und ,So-
ziale Infrastruktur (u. a. im Gesundheits- oder
Bildungswesen sowie im Forschungsbereich)
vorgenommen.

Ertrage und Ruckflusse aus dem investierten
Kapital des Investmentfonds werden, sofern
sie nicht fur Auszahlungen an die Anleger so-
wie fur die Bildung einer angemessenen Li-
quiditdtsreserve verwendet werden, bis zum
Ende des Reinvestitionszeitraums unter Be-
achtung der in den Anlagebedingungen fest-

2 Alle Angaben in diesem Abschnitt beriicksichtigen auch die institutionellen Investmentstrategien und die Liquiditat der INVESTMENT 13 Investitions GmbH.
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gelegten Anlagegrundsidtze erneut investiert.
Die genauen Vorgaben sind in den Anlagebe-
dingungen festgehalten.

Portfoliostruktur

Zum Berichtsstichtag hat der Investment-
fonds Kapitalzusagen gegenuber 9 insti-
H. v.
insgesamt 49,1 Mio. EUR abgegeben, von
denen 40,8 Mio. EUR bereits abgerufen
wurden. Offene Kapitalzusagen bestanden
zum Berichtsstichtag i. H. v. 8,3 Mio. EUR.
Die regionale Allokation verteilt sich zum

tutionellen Investmentstrategien i.

Berichtsstichtag auf die Regionen Europa,
Nord- und Lateinamerika sowie Asien/Pazifik.
Die gezeichneten institutionellen Investment-
strategien waren zum 31.12.2023 mittelbar an
insgesamt 607 Direktinvestments in 18 Lan-
dern beteiligt. Eine weitere Diversifikation
wird durch die Streuung auf unterschiedliche
Sektoren, Nutzungsarten, Nutzer und Wéh-
rungen sichergestellt.

Der Investmentfonds hat zum Berichtsstich-
tag eine kurzfristige Fremdfinanzierung i. H. v.
1,5 Mio. aufgenommen und diese planmaBig
im Geschaftsjahr 2024 an die Bank zuriickge-
zahlt.

Wesentliche Portfolioveranderungen

Der Investmentfonds hat im Berichtszeitraum
keine neuen institutionellen Investmentstra-

tegien gezeichnet.

Im Geschéftsjahr 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 geprifter
Finanzinformationen fir das Geschéaftsjahr
2023 fur diese institutionelle Investmentstra-
tegie ist aktuell noch nicht erfolgt.

Informationen zu Miarkten und Investitio-
nen wesentlicher Beteiligungen

Uberblick

Der Investment Fund 13 hat sich unmittelbar
bzw. mittelbar an institutionellen Investment-
strategien® beteiligt. Im Folgenden werden
Markte und Investitionen wesentlicher institu-
tioneller Investmentstrategien beschrieben, in
welchen der Investmentfonds mittelbar inves-
tiert ist; die dazugehdrigen Direktinvestments
sind in der Gesamtubersicht auf Seite 22
dieses Berichts dargestellt.

Nach dem Rekordjahr 2019 begannen fir den
globalen Immobilienmarkt funf auBergewohn-
lich herausfordernde Jahre. Der Ausbruch
der COVID-19-Pandemie im Frihjahr 2020
markierte einen tiefgreifenden Einschnitt in
die Weltwirtschaft. Plétzliche Lockdowns,
GrenzschlieBungen und Produktionsstopps
fuhrten zur schwersten globalen Rezession
seit der GroBen Depression, der weltweiten
Wirtschaftskrise der 1930er-Jahre mit massi-
vem Wirtschaftseinbruch und damit einher-
gehender hoher Arbeitslosigkeit. In der Folge
ergriffen zahlreiche Staaten umfangreiche
fiskalische MaBnahmen, um Beschaftigung zu
sichern, Insolvenzen zu vermeiden und die
wirtschaftliche Stabilitat zu gewdhrleisten. 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 humanitdren Folgen verscharfte
der Konflikt die Energiekrise in Europa und
trieb die Inflation weiter in die Hohe — ausge-
|6st durch gestorte Lieferketten, pandemiebe-
dingte 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 internationalen 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 Importzélle von bis
zu 50 % auf Waren aus China, Mexiko und
Kanada verhdngt. Diese protektionistischen,
also marktabschottenden MaBBnahmen, haben
nicht nur fur erhebliche Unruhe an den Fi-
nanzmarkten gesorgt, sondern auch das Inves-
titionsklima weltweit eingetribt.

Diese gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen haben auch auf den Immobiliensektor
durchgeschlagen. Uber nahezu alle Segmente
hinweg kam es zu verldngerten Haltepha-
sen von Projekten, da sich der Transaktions-
markt infolge der abwartenden Haltung vieler
Marktteilnehmer spurbar verlangsamte. Die
verldngerte Projektlaufzeit fuhrte nicht nur
zu steigenden Gesamtkosten, sondern auch
zu hoheren Finanzierungslasten in einer
Phase deutlich gestiegener Zinsen. Fir Inves-
toren wie den Investment Fund 13 hatte dies
zur Folge, dass Riickflusse aus den Projekten
verzogert und in geringerem Umfang als ur-
sprunglich geplant eintrafen, wahrend gleich-
zeitig der Kapitalbedarf portfoliotibergreifend
anstieg. Auch wenn erste Erholungstendenzen
am Markt erkennbar sind, lassen sich die au-
Bergewdhnlichen Belastungen der letzten finf
Jahre nicht kurz- oder mittelfristig kompen-
sieren. Die urspriinglich angestrebten Rendi-
ten sind daher nur eingeschrénkt realisierbar.

Repositionierung einer Biiroimmobilie

Eine weitere Beteiligung beinhaltet ein Portfo-
lio von drei Buroimmobilien im Finanzdistrikt
von San Francisco. Wéhrend der Biromarkt
in den USA im Zuge der Pandemie weiterhin
von hohen Leerstanden und geringer Nach-
frage gepragt ist, zeigt der Buromarkt in San
Francisco Zeichen der Erholung. Das erste
Quartal 2025 knipfte an die Dynamik von
Ende 2024 an, mit 2,8 Mio. Quadratful3 ver-
mieteter Fliche war es das stiarkste Quartal
seit Ende 2019 und lag 70 % Gber dem Durch-
schnitt nach 2019.# Gestutzt wird die hohe
Nachfrage im Wesentlichen von Technologie-
und Dienstleistungsunternehmen, insbeson-
dere Kl-Unternehmen stechen als wichtigster
Wachstumsmotor auf dem Biromarkt in

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

Realisierung von Investments.

“ Colliers, San Francisco Office Market Research Report — Q1.2025, S. 1(10.04.2025, online abrufbar unter: https://www.colliers.com/download-article?itemld=e207dc33-5e76-4fa7-abb1-5cd9e187f840).
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San Francisco heraus.! Allerdings bleibt die
Leerstandsquote weiterhin auf einem hohen
Niveau, maBgeblich auch aufgrund weitver-
breiteter Einfihrung von Home-Office Mo-
dellen bzw. flexibler Arbeitszeitmodelle. Die
Gesamtleerstandsquote lag zum Ende des
zweiten Quartals 2025 bei rd. 35 % und stieg
damit um 0,4 % gegeniber dem Vorquartal
bzw. um 1,3 % gegentber dem Vorjahr.2 Der
Transaktionsmarkt bleibt aufgrund dauerhaft
hoher Zinsen und makrodkonomischer Unsi-
cherheit weiterhin volatil, auch wenn sich am
Mietmarkt anhaltende Erholungstendenzen
zeigen. So konnten im zweiten Quartal 2025
insgesamt elf abgeschlossene Transaktionen

verzeichnet werden.3#

Das Investment des Investment Fund 13 be-
inhaltet eine Gesamtflaiche von rd. 65.000
gm verteilt tber drei Objekte und wurde im
vierten Quartal 2020 erworben. Das Haupt-
gebdude wurde 1971 errichtet und im Jahr
2002 renoviert. Der Businessplan sieht eine
grundlegende Renovierung der Liegenschaf-
ten vor. Ziel dieser Investitionen ist es, die
Attraktivitdt der Objekte fur potenzielle und
bestehende Mieter zu steigern, um damit
sowohl die Vermietungsquote als auch das
generelle Mietniveau nachhaltig zu erhdhen.
Die zuvor erwdhnten Herausforderungen am
Markt far Buroimmobilien haben negative
Auswirkungen auf die projektierten Vermie-
tungsgeschwindigkeiten und Miethohen der
Gebdude. Zusitzlich gestiegene Materialkos-
ten aufgrund der Storung der Lieferketten
und hohe Inflation wirken ebenso negativ auf
die Projektrendite.

Vor dem Hintergrund des angespannten
Mietmarktes mit erhdhten Leerstand wurden
hohere Investitionen in den Mieterausbau ge-
tdtigt, um weiterhin eine wettbewerbsfihige
Positionierung der Gebaude sicherzustellen.
Zur Steigerung der Attraktivitdt der Immobi-
lien wurden umfassende Renovierungen um-
gesetzt. Dazu zdhlen der Lobby Bereich des
Hauptgebdudes, Meeting- und Konferenz-
raume, eine Bar, ein Café sowie ein Fitness-

studio und ein Spa. Hierdurch konnten trotz

des herausfordernden Marktumfelds Vermie-
tungserfolge durch die Verldngerung beste-
hender Mieter oder Neuvermietungen erzielt
werden, wie beispielsweise Uber rd. 11.000
gm Burofldche an einen GroBmieter mit einer
Laufzeit von Uber zehn Jahren. Aufgrund der
bisherigen Vermietungserfolge und der fort-
laufenden Gesprache wird derzeit eine mit-
telfristige Erhdhung der Vermietungsquote
von aktuell rd. 50 % auf rd. 95 % bis zum Jahr
2030 angestrebt.

Die Kostensteigerungen im Hinblick auf be-
reits getdtigte und zukunftige Renovierungen
sowie Mieterausbauten erhodhen signifikant
den Kapitalbedarf des Investments. In der
Folge der beschriebenen Herausforderungen
kam es im Geschiftsjahr 2024 zu einem we-
sentlichen Rickgang des Verkehrswertes. Die
Verldngerung der Finanzierungsstruktur tber
Gesellschafterdarlehen ist noch nicht abge-
schlossen und die Projektverantwortlichen
prifen in Abstimmung mit den verschiede-
nen Investorengruppen zusdtzliche Kapital-
maBnahmen. Dieser zusdtzliche Kapitalbedarf
wurde und wird auch kinftig von den Co-
Investoren getragen, was zu einem teilweisen
Verlust des fir diese institutionelle Invest-
mentstrategie eingesetzten Kapitals fur den
Investment Fund 13 fihren kénnte.

Projektentwicklungsportfolio

Der Investment Fund 13 hat sich daruber
hinaus an einem Portfolio von Projektent-
wicklungen in der Tirkei beteiligt. Das Land
befindet sich auf dem Weg einer wirtschaft-
lichen Stabilisierung. Zuvor hatte es im Zuge
des weltweiten Anstiegs des Zins- und Infla-
tionsniveaus Rekordwerte von rd. 50 % beim
Zentralbankzins (Anfang 2024) und etwa 75 %
bei der Inflation (Mai 2024) erreicht. Der In-
ternationale Wahrungsfonds (IMF) erwartet
in seiner Ausgabe vom April 2025 des World
Economic Outlooks ein BIP-Wachstum von
2,7 % in 2025 und 3,2 % in 2026. Grundlage
ist ein prognostizierter Ruckgang der Inflation
auf 35,9 % in 2025 und 22,8 % in 2026.

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 gegenutiber 2023 um rund 20,6 %
zuriick 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 Tou-
rismuserlos belief sich 2024 auf rund 60 Mrd.
USD. Mit einem Anteil von etwa 35 % aller
Gaste war Istanbul die meistbesuchte Region
der Turkei.®

Das Portfolio der institutionellen Investment-
strategie umfasste Entwicklungsprojekte in
den tiirkischen Metropolen Istanbul (rd. 89 %)
und Ankara (rd. 11 %). Zum urspriinglichen
Portfolio gehorten u. a. drei Studentenwohn-
heime in Istanbul mit insgesamt rd. 1.500 Bet-
ten und insgesamt rd. 44.000 gm Flache. Die
Wertsteigerung erfolgte durch Sanierung und
Anderung der Flichenaufteilung, sodass die
Anzahl an Zimmer und Betten erhoht 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 gemeinsam als Portfolio
verduBert.

Zum aktuellen Bestand der institutionel-
len Investmentstrategie gehoért ebenso ein
Hotel in Istanbul. Das ehemals von der US-
Regierung angemietete historische Gebdude
wurde in ein luxurioses Lifestyle Hotel um-
gewandelt, auf dessen ca. 18.000 gm Flache
insgesamt 87 Zimmer, ein Restaurant sowie
ein Spa errichtet wurden. Zum 31.07.2025 lag
die Belegungsquote des Hotels bei rd. 52 %,
der seit Jahresbeginn erzielte Umsatz bei 13,1
Mio. EUR. Neben den Ubernachtungen trigt

! Cushman & Wakefield, Marketbeat - San Francisco Office — Q2.2025, S. 2 (14.07.2025, online abrufbar unter: https://assets.cushmanwakefield.com/-/media/cw/marketbeat-pdfs/2025/q2/us-reports/office/

san-francisco_marketbeat-office-q2-2025_v2.pdf).

2 Cushman & Wakefield, Marketbeat - San Francisco Office — Q2.2025, S. 1.
? Colliers, San Francisco Office Market Research Report — Q1.2025, S. 2.

“ Cushman & Wakefield, Marketbeat - San Francisco Office — Q2.2025, S. 2.
5 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.
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auch eines Private Membership Club zu den
Einnahmen bei: Seine etwa 5.300 Mitglieder
generierten zwischen Januar und 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, wahrend internationale Investoren

die weitere Entwicklung des Landes abwarten.
Biroprojektentwicklung und Grundstiicke

Dariber hinaus beteiligte sich der Investment
Fund 13 an einem Portfolio von Buroentwick-
lungen und Grundstiicken, dessen wesentliche
Werttreiber Biroflichen in Budapest (Ungarn)
und Krakau (Polen) sind. Beide Standorte ver-
fugen uber einen stabilen Arbeitsmarkt, wah-
rend der Vermietungsmarkt fir Buroflachen
weiterhin 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 staatliche Einrichtungen (,Built-to-Suit-
Projekte*) erstellt werden. Die Leerstands-
quote sank gegenuber dem Vorquartal um
1,3 Prozentpunkte auf 12,8 %. Das Vermie-
tungsvolumen lag im ersten Halbjahr 2025
bei ca. 123.000 gm, ein Riickgang von 11 %
gegeniiber dem Vorjahr, und beinhaltet tiber-
wiegend Vertragsverlingerungen (rd. 42 %).
Die Nachfrage wurde vor allem von Unter-
nehmen aus IT, Telekommunikation und pro-
fessionellen Dienstleistungen getragen. Fur
den weiteren Jahresverlauf wird vor allem bei
ESG-zertifizierten Neubauten und sanierten
Objekten mit moderatem Mietwachstum ge-
rechnet.’

Krakau bleibt Polens zweitgroBter Buromarkt
nach Warschau. Mit rd. 1,83 Mio. gm moder-
ner Buroflachen 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 Fldchen gering mit 61.000 gm, wo-
von rd. 53 % bis 2026 bezugsfertig sein sollen.
Bei den Vermietungen rickt die Nachhal-
tigkeit zunehmend in den Fokus. Etwa 71 %
des vermieteten Flachenvolumens entfiel auf
zertifizierte Gebdude, hiervon rd. 48 % auf
Buroflachen mit den hochsten Zertifizierungs-
standards BREEAM Excellent/Outstanding
oder LEED Platinum. Die Leerstandsquote
sank bis Ende Midrz 2025 auf rd. 17,6 %,
das entspricht einem Ruckgang von 1,4 %
gegeniiber dem Vorquartal und 2,6 % im Jah-
resvergleich.®

Trotz der aktuell positiven Aussichten in
beiden Mdrkten sind die Konditionen noch
immer weit entfernt zum Niveau vor der Co-
rona-Pandemie, in dessen Folge die Nachfrage
nach Buroflichen aus wirtschaftlichen Grin-
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 Stabilitat ihrer Buroge-
baude zu sichern.

Aktuell besteht das Portfolio aus dem Projekt
in Krakau, Polen welches acht fertiggestellte
Biurogebaude umfasst, einer Biiroimmobilie in
Budapest, Ungarn ebenfalls fertiggestellt und
bezugsbereit. Das Projekt in Polen umfasst
insgesamt rd. 76.800 gm vermietbare Fliche,
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 Wertpapierhandel
und ein Softwareunternehmen. Das Objekt
in Budapest verfiigt uber rd. 39.500 gm ver-
mietbare Flache und ist zur Jahreshalfte zu rd.
49 % vermietet. Zu den Hauptmietern zihlen
die ungarischen Zentralen zweier deutscher
Firmen aus den Bereichen Konsumguter-

und Klebstoffindustrie bzw. Heimtierbedarf.
Die noch unbebauten Grundsticke werden
schrittweise verauBert; die Erlose dienen
der Deckung von Vermietungs- und Finan-
zierungskosten. Bisher konnten drei Flachen
erfolgreich uber Marktwert verkauft wer-
den, nachdem zuvor Nutzungsidnderungen
genehmigt worden waren. Der Verkauf der
bestehenden Objekte wird erst nach deren
Stabilisierung in voraussichtlich 1-2 Jahren
erfolgen.

Biiroentwicklung

Der Investment Fund 13 hat sich daruber hin-
aus an einer Buroprojektentwicklung in Min-
chen mittelbar beteiligt. Zur Jahresmitte 2025
lag der Flachenumsatz im Muinchener Biro-
markt bei etwa 256.000 gm. Obwohl das Er-
gebnis unter dem zehnjdhrigen Durchschnitt
und dem Vorjahreswert liegt, ist die Markt-
position im Vergleich zu anderen Stddten wie
Frankfurt (366.000 qm) respektabel. Es ist zu
beobachten, dass trotz konjunktureller Unsi-
cherheiten das Vertrauen der Unternehmen
hoch bleibt, insbesondere in den gefragten
Lagen innerhalb des Mittleren Rings. Moderne
Buroflachen machen hierbei rd. 73 % des Um-
satzes aus. Die Durchschnittsmiete nahert sich
der Marke von 30 EUR je gm (aktuell 28,40
EUR je qm), wihrend die Spitzenmiete 55,00
EUR je gm erreicht. Der Leerstand liegt bei
etwa 1,82 Mio. gqm bzw. rd. 8 %. Wahrend er
in den B- und C-Lagen weiter steigt, bleibt
das Angebot in den Top-Lagen knapp. Es wird
erwartet, dass der Gesamtleerstand trotz der
starken Nachfrage internationaler Unterneh-
men in der zweiten Jahreshilfte 2025 die
Marke von 2 Mio. gm Uberschreiten kodnnte.
Steigende Durchschnittsmieten und hohe
Anforderungen an die Ausstattungsqualitdt
sollten dennoch eine vielversprechende Pers-
pektive fur den Minchener Buromarkt schaf-
fen, der sich trotz Herausforderungen robust

zeigen konnte.?

In Bezug auf die Marktentwicklung der Trans-
aktionen liegt das Volumen im gewerblichen
Munchener Immobilienmarkt zur Jahresmitte

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).

& Knight Frank, Strong cities — City attractiveness, office market, HR trends (Krakow) — Q1.2025, S. 2-4 (30.05.2025, online abrufbar unter: https://content.knightfrank.com/research/2296/documents/en/

krakow-city-attractiveness-and-office-market-q1-2025-12205.pdf).

° BNP Paribas Real Estate GmbH, Report — Buromarkt Minchen H1.2025, S. 1-6 (30.06.2025, online abrufbar unter: https://www.realestate.bnpparibas.de/sites/default/files/document/2025-07/bnppre-

bueroimmobilienmarkt-muenchen-2025q2.pdf).
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2025 bei etwa 920 Mio. EUR, was einem Riick-
gang von rd. 38 % im Vergleich zum Vorjahr
entspricht. Allerdings fehlen groBvolumige
Transaktionen wie der Verkauf der ,Finf
Hofe®, die in der Vergangenheit maBgeblich
zum Gesamtergebnis beigetragen haben.
Trotz des Riickgangs zeigen die Assetklassen
Biro, Logistik und Hotel teils positive Ent-
wicklungen. Miinchen belegt im bundesweiten
Vergleich mit 920 Mio. EUR den zweiten Platz
hinter Berlin (1,3 Mrd. EUR)."

Das Investment liegt in unmittelbarer Nahe im
Westend und umfasst ein rd. 790 gm groBes
Grundstuck. Der Erwerb erfolgte im Septem-
ber 2022 unter der Bedingung der Erlangung
des erforderlichen Baurechts. Die finale Bau-
genehmigung wurde im ersten Quartal 2024
erteilt. Der Businessplan sieht die Errichtung
moderner und flexibel nutzbarer Biro- und
Gewerbeflichen sowie einer eingeschossigen
Tiefgarage und Technikflachen vor. Die Brut-
togrundflache betrdgt dabei rd. 2.800 gm. Mit
dem Rohbau wurde im vierten Quartal 2024
begonnen mit erwarteter Fertigstellung Ende
des ersten Quartals 2026. Das Objekt befin-
det sich bereits im Vermietungsprozess. Nach
vollsténdiger Vermietung ist der Verkauf im
zweiten Halbjahr 2026 vorgesehen. Externe
Faktoren, wie angepasste Preisvorstellungen
im Immobilienmarkt im Zuge des gestiegenen
Zinsniveaus, sowie strengere Finanzierungsan-
forderungen (z. B. geringere Darlehenshohe),
kénnen dabei die Renditeerwartung bei die-

sem Investment beeinflussen.
Luxusappartements

Eine weitere Beteiligung des Investment Fund
13 beinhaltet ein Wohnbauprojekt in Beverly
Hills, Kalifornien, USA, in welchem ein sie-
benstockiges, mittelhohes Gebdude mit 54
luxuriosen Wohneinheiten, zwei Einzelhan-
delsflichen im Erdgeschoss und 229 Tiefga-
ragenstellpldtzen gebaut werden sollten. Der
Bau begann Ende 2019 vor Ausbruch der Co-
rona-Pandemie, die dem Projekt erheblichen
Schaden zufugte mit signifikant gestiegenen
Baukosten, Verzégerungen im Baufortschritt
und daraus folgend erhohte Projektkosten
wegen verspdtetem Beginn des Einzelverkaufs.

Die massive Zins- und Inflationserhéhung als
Folge des Ukraine-Krieges fuhrte zum Ein-
bruch der Nachfrage vor allem im Bereich der
Luxus-Immobilien. Die notwendige Refinan-
zierung des bestehenden Darlehens konnte
bedauerlicherweise nicht umgesetzt werden,
weshalb der Darlehensgeber im Zuge der Si-
cherheitsverwertung das Projekt im Februar
2025 komplett ubernahm, was wiederum zur
Vollabschreibung des eingesetzten Investo-
renkapitals fuhrte.

Weitere Portfolioveranderungen

Neben dem bestehenden Portfolio des Invest-
ment Fund 13 konnte in 2023 eine institutio-
nelle Investmentstrategie erfolgreich realisiert
werden. Das Investment aus dem Jahr 2020
beinhaltete sechs Studentenwohnheime in
Danemark, verteilt Uber die Stadte Kopen-
hagen und Aarhus und in GroéBen von 84 bis
319 Betten je Heim bzw. 1.100 Betten insge-
samt. Uberzeugend waren insbesondere die
positiven Rahmenbedingungen in Danemark,
darunter ein exzellentes Schulsystem und die
hohe Nachfrage nach Studentenwohnheimen,
die durch die stetig zunehmende Zahl an Stu-
dierenden und deren staatliche Unterstiitzung
gestdrkt wird. Die gelungene Vermietungs-
strategie ermoglichte es, im Januar 2022 be-
reits drei der sechs Wohnheime zu verduBern.
Die verbleibenden Wohnheime wurden dann
in der zweiten Jahreshilfte 2023 verkauft,
nachdem sie insgesamt nur drei Jahre gehal-
ten wurden. Die Ruckfliisse wurden in weitere
institutionelle Strategien reinvestiert.

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 Ruckflissen. Der Einfluss der
KVG ist aufgrund der Stellung des Investment-
fonds als Co-Investor in den institutionellen
Investmentstrategien auf die Auswahl geeig-

' Vgl. BNP Paribas Real Estate GmbH: Report — Investmentmarkt Miinchen, Munchen, Deutschland: 2025, S. 1-5.
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neter institutioneller Investmentstrategien
beschrédnkt. Hierzu zéhlt die risikobewusste
Steuerung der Allokation des Investmentfonds
und die fortlaufende Begleitung. Ebenso be-
inhaltet dies die im Rahmen der Ausibung
moglichen und tblichen Kontroll- und Infor-
mationsrechte auf Ebene der institutionellen
Investmentstrategien im Interesse des Invest-
mentfonds.

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 abhiangt, konzentriert sich die
KVG im Rahmen der Fondsverwaltung auf
eine verantwortungsbewusste Steuerung des
Fondsvermogens und enge Begleitung der
Entwicklung, um die Interessen der Anleger
bestmoglich zu wahren.
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UBERSICHT ALLOKATION Verteilung des Portfolios’

Die hier dargestellte Allokation errechnet ‘
sich auf Basis des zugesagten Eigenkapitals
gegeniber den institutionellen Investment-
strategien in Verbindung mit der jeweils fest-
gelegten Investitionsstrategie zum Zeitpunkt
der Kapitalzusage.

Keine institutionelle Investmentstrategie hat
einen UbermaBig hohen Anteil am Gesamt-

portfolio.

Institutionelle
1 . 78 %
Investmentstrategien

Weitere Vermogens-

2 gegenstdnde? 19%
3 Liquiditat 3%
Direktinvestments der institutionellen Investmentstrategien?

EINHEITEN ANZAHL/FLACHE
Lab-Office-Flachen gm 69.629
Buroflachen gm 457.024
Gewerbeflichen gm 99.363
Entwicklungsflichen gm 1.863.908
Logistikflachen gm 148.645
Einzelhandelsflichen gm 190.148
Wohnungen Anzahl 18.293
Wohnungen in Studentenwohnheimen Anzahl 220
Hotelzimmer Anzahl 890
Parkplatze Anzahl 7.472
Tankstellen Anzahl 439

' Nach Verkehrswerten.

2 Der Saldo auf dem Verrechnungskonto mit der 100%igen Tochtergesellschaft INVESTMENT 13 Investitions GmbH wird fir Darstellungszwecke eliminiert.

° Die Angaben basieren auf den von den Managern der institutionellen Investmentstrategien gelieferten Informationen zum 30.09.2023.
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Allokation Asset-Klassen Allokation Industrie- vs. Schwellenlander Allokation Regionen

OO

1 Immobilien 96 % 1 Industrielander 89 %

2 Infrastruktur 4% 2 Schwellenlander 1% ! Nordamerika 63 %
2 Europa 26 %
3 Lateinamerika 7%
4 Asien/ Pazifik 4 %

Allokation Sektoren Immobilien Allokation Sektoren Infrastruktur
)

1 Biro 55 %

2 Wohnen 25 %

3 Studentenwohnungen 1%

4 Gewerbepark/Logistik 7% 1 Versorgung 57 %

5 Einzelhandel 2% 2 Infrastrukturimmobilien 43 %
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Geographische Verteilung der aktuellen Direktinvestments der Investmentstrategien'

1 USA

2 KOLUMBIEN

3 PERU

4 DOMINIKANISCHE
REBUBLIK

UBERSICHT DER GEZEICHNETEN INSTITUTIONELLEN INVESTMENTSTRATEGIEN

BETEILI-

5 DEUTSCHLAND
6 SPANIEN
7 GROSSBRITANNIEN

8 POLEN

9 OSTERREICH

10 KROATIEN
11 TURKEI

12 UNGARN
13 SLOWAKEI
14 THAILAND

15 MALEDIVEN

16 CHINA
17 JAPAN
18 AUSTRALIEN

ABRUFQUOTE ABRUFQUOTE

VERKEHRSWERT

ANZAHL

NAME GUNGS- INVESTMENTSTIL STRATEGIE KAPITALZUSAGE GEM. KARBV DIREKT-

JAHR BRUTTO NETTO INTEUR  INVESTMENTS'
USA-Infrastruktur-

SPOV 2019 Value Added immobilien- und 1.000.000 EUR 97 % 97 % 506 1
Immobilienfonds

RECP VI 2019 Value Added  USA-Immobilienfonds  10.000.000 USD 76 % 69 % 2.314 10
fDi;inemark—
Infrastruktur-

BLH 2020 Value Added immobilien- und 5.000.000 EUR 91 % 60 % 30 0
Immobilienfonds
Global

REPF 2020 Value Added Infrastruktur- und  10.400.000 EUR 96 % 96 % 8.172 98
Immobilienfonds

SFFI 2020 Value Added USA-Immobilienfonds  14.200.000 EUR 100 % 100 % 11.7282 4

MAFI 2022 Opportunistisch  USA-Immobilienfonds 1.600.000 USD 100 % 100 % 2.359 5

Value Added / s

BHFI 2022 Opportunistisch USA-Immobilienfonds 2.750.000 EUR 100 % 100 % 0 1
Value Added / Deutschland-

H560 2022 Opportunistisch Immobilienfonds 2.500.000 EUR 58 % 58 % 1.426 1

GIREO 2022 Value Added /' Global-Immobilien- 5 50 009 EUR 20 % 20 % 470 514

Opportunistisch

und Infrastrukturfonds

' Die Angaben basieren auf den von den Managern der institutionellen Investmentstrategien gelieferten Informationen zum 30.09.2023.
? Der Verkehrswert und die angegebene Kapitalzusage der Beteiligung setzt sich zusammen aus Kapitaleinlage und nachrangigem Darlehen mit Eigenkapitalcharakter (inkl. abgegrenzter Zinsen).
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RISIKOPROFIL

Mit dem Beitritt zum Investmentfonds geht
der Anleger eine unternehmerische Betei-
ligung ein, die fur ihn mit wirtschaftlichen,
rechtlichen und steuerlichen Risiken ver-
bunden ist. Das generelle Risikoprofil des
Investmentfonds umfasst die unter Kapitel 8
des Verkaufsprospekts beschriebenen pro-
gnosegefdhrdenden, anlagegefdhrdenden
und anlegergefihrdenden Risiken, zu denen
insbesondere das Blindpool-Konzept sowie
nicht vorhersagbare Marktentwicklungen und
Anderungen von Rechtsvorschriften zihlen.
Dartber hinaus kénnen weitere, heute nicht
vorhersehbare Ereignisse und Entwicklungen
zu einer negativen Beeinflussung des Invest-
mentvermogens fihren. Der Anleger hat
keinen Anspruch auf Ruckzahlung seines ein-
gesetzten Kapitals.

AuBerdem befindet sich der Investmentfonds
in der Aufbauphase und die weitere Entwick-
lung der bislang getatigten sowie der zukinf-
tigen Investitionen hangt von wirtschaftlichen,
rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedin-
gungen ab.

Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Beteiligungsrisiko

Das Beteiligungsrisiko beinhaltet, dass Riick-
flusse aus einer Beteiligung an einer insti-
tutionellen Investmentstrategie geringer als
erwartet oder ganzlich ausfallen. Derartige
Ruckflusse an den Investmentfonds richten
sich maBgeblich nach den Wertentwicklungen
der getdtigten Investments der Investment-
strategien, die ihrerseits wiederum Infrastruk-
tur-, Immobilienmarkt- und Standortrisiken,
immobilien- und infrastrukturspezifischen
Risiken sowie Immobilienentwicklungsrisiken
und ggf. auch Auslands- und Wéhrungsrisi-
ken unterliegen kénnen. Durch regelmaBi-
ges Monitoring und aktives Management des
Portfolios des Investmentfonds sowie durch
Diversifikation des Portfolios wird das Betei-
ligungsrisiko eingegrenzt. Das Beteiligungsri-
siko bleibt jedoch das wesentlichste Risiko des
Investmentfonds.

Hinsichtlich des Wertansatzes der Beteili-
gungen REPF und SFFI liegt die Pramisse zu-
grunde, dass die bei den Beteiligungen REPF
und SFFI bestehende Darlehensfinanzierung
auf Grundlage des aktuell in Uberarbeitung
befindlichen Businessplans verlangert wer-
den kann und die jeweilige Beteiligung nach
erfolgreichem Abschluss der Refinanzie-
rungsvereinbarung trotz vorhandener Liqui-
ditdtsprobleme ihre Unternehmenstitigkeit
planmaBig fortfuhren kann. Im gepruften
Jahresabschluss der Beteiligungen zum 31.
Dezember 2023 wird diesbeziglich auf ein
bestandsgefdhrdendes Risiko hingewiesen,
welches sich im Falle einer nicht erfolgreichen
Refinanzierung erhdrten kann und fur den In-
vestment Fund 13 wesentliche Bewertungsri-
siken bedeuten wiirde.

Waihrungsrisiken

Die Beteiligungen des Investmentfonds an
Investmentstrategien werden zum Teil in
Fremdwdhrung getdtigt und der Wert dieser
Beteiligungen unterliegt deshalb Wéhrungs-
schwankungen. KVG hat sicherzustellen, dass
die gesetzlichen Vorgaben des KAGB und der
Anlagebedingungen beziiglich einer maxima-
len Fremdwahrungsquote i. H. v. maximal 30 %
eingehalten werden. Das Wahrungsrisiko wird
deshalb als moderat eingeschitzt.

Liquiditatsrisiken

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

Das hieraus resultierende Risiko eines Li-
quiditdtsengpasses ist durch den Einsatz der
Commitment-Strategie erhoht, was vom
Investmentfonds im Rahmen seiner Investi-
tionsstrategie eingegangen und akzeptiert
wird. GemdB & 3 der Anlagebedingungen ist
die Moglichkeit eingeraumt, dass der Invest-

mentfonds Kredite bis zur Héhe von 150 %
des aggregierten eingebrachten Kapitals und
noch nicht eingeforderten zugesagten Kapi-
tals des Investmentfonds aufnehmen darf.
Das Liquiditdtsrisiko wird durch Limits und
Stresstests, die bei der kurzfristigen wie auch
bei der mittel- und langfristigen Liquiditats-
planung einzuhalten sind, gesteuert und tber-
wacht und wird deshalb als gering angesehen.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko entspricht der Gefahr des Ver-
lusts, dass ein Kreditinstitut seinen vertragli-
chen Pflichten nicht nachkommt. Anlagen bei
Kreditinstituten erfolgen nach dem Grundsatz
der Risikomischung und Geschiftsbeziehungen
wurden ausschlieBlich mit genehmigten und
beaufsichtigten Banken eingegangen. Das Kre-
ditrisiko war im Berichtszeitraum gering.

Zinsanderungsrisiken

Das Zinsdnderungsrisiko entsteht durch Zins-
bindung der Vermoégensgegenstdnde oder
Verbindlichkeiten und es entspricht der Gefahr
eines Verlusts infolge von Marktzinsanderun-
gen. Es ist gering, da die Anlage liquider Mittel
wie auch die Aufnahme von Fremdkapital nur
mit kurzen Laufzeiten von unter 12 Monaten
vorgesehen ist.

Sonstige Marktpreisrisiken

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

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bestehen insbeson-
dere in Form eines potenziellen Versagens
von Prozessen, Personal und Systemen. Der
Investmentfonds hat die KVG mit der Verwal-
tung des AIF beauftragt, d. h. alle operativen
Prozesse werden von der KVG erbracht. Da-
her werden operationelle Risiken vorrangig
bei der KVG gesehen. Es kann jedoch nicht
ausgeschlossen werden, dass sich Folgen aus
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operationellen Risiken auf den Investment-

fonds 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 herausfor-
dernden Immobilienmarkten und weiter-

hin hohen Leitzinsen

Die Lage an den internationalen Immobilien
und Wahrungsmarkten hat sich aufgrund
der historischen Zinswende grundlegend ge-
wandelt. Zinssdtze und Kapitalkosten bleiben
weiterhin hoch. Die neue Preisfindung bei
Immobilien hat sich global Gber die Markte
hinweg fortgesetzt, wobei die einzelnen Teil-
markte unterschiedlich weit fortgeschritten
sind. Die weitere Entwicklung der Inflation
bleibt der Gradmesser der weiteren Leit-
zinsentwicklung und damit verbunden die
Entwicklung der Konjunktur, der Finanzie-
rungskonditionen sowie die Widerstandskraft
des Finanzsektors. Dariiber hinaus wirken sich
bedeutende ldngerfristige Trends wie Digita-
lisierung, Home-Office, Nachhaltigkeit sowie
geopolitische Umbriche vielschichtig auf
diese Mdrkte sowie das wirtschaftliche Umfeld
aus. Diese fir den Investmentfonds weiterhin
herausfordernden Rahmenbedingungen kén-
nen prinzipiell tempordr zu erhdhten Beteili-
gungs-, Kredit- und Liquiditatsrisiken fuhren,
wobei derzeit nicht abschlieBend vorherseh-
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 verdanderte
Gegebenheiten der Risikolage zielgerichtet
und wirksam reagieren zu kénnen. Ein kon-
kret erhohtes Risiko fur den Investmentfonds
besteht aktuell nicht.
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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 An-
lagebedingungen ndher bestimmten, Risiko-
bereitschaft liegen und dass Risiken, die die
Ertrags-, Vermogens oder Liquiditdtslage der
Fonds gefahrden, frihzeitig erkannt und Ge-
gensteuerungsmaBnahmen aufgezeigt und

umgesetzt werden.

Richtlinien, ein Organisations- und Risiko-
managementhandbuch sowie Entscheidungs-
gremien regeln risikobewusste Abldufe im
Fondsmanagement und bilden zusammen mit
dem Risikomanagementprozess die Grund-
pfeiler des Risikomanagementsystems. Der Ri-
sikomanagementprozess ist ein fortlaufender
Prozess, bei dem Einzelrisiken identifiziert,
erfasst, analysiert und geeignete Steuerungs-
und UberwachungsmaBnahmen festgelegt
werden. Zur Risikotiberwachung werden Li-
mitsysteme, Stresstests sowie die Messung
von Risikokonzentrationen und eine regelmad-

Bige Bewertung der Risiken eingesetzt.

Ein Liquiditditsmanagementsystem, das mit-
tels festgelegter Liquidititsmanagementpro-
zesse die Erfassung, Messung, Steuerung und
Uberwachung von Liquidititsrisiken des In-
vestmentfonds sicherstellt, ist implementiert.
Die Einhaltung der Prozesse gewdhrleistet
auch, dass sich das Liquiditatsprofil der An-
lagen des Investmentfonds mit den zugrunde
liegenden Verbindlichkeiten deckt. Alle Li-
quiditdtsmanagementprozesse sind in einer
Liquiditatsrichtlinie festgehalten. Sie ermog-
lichen der KVG, sowohl die kurz- als auch die
mittel- und langfristige Liquiditdtsentwicklung
zu Uberwachen und zu steuern sowie Verdn-
derungen der Liquiditdtssituation frihzeitig

zu erkennen.

Entwicklung der Vermégens-, Finanz- und

Ertragslage

Die Entwicklung der Vermogenslage in 2023
ist im Wesentlichen gepragt von einer Redu-
zierung der Beteiligungen um 9,0 Mio. EUR

aufgrund der Neubewertung sowie der Er-
hohung der Liguiditdt um 2,3 Mio. EUR re-
sultiert zum einen aus der Ratenzahlung von
ausstehenden Kommanditeinlagen und der
im Berichtsjahr aufgenommenen Zwischenfi-
nanzierung. Die Bilanzsumme verringerte sich
gegenlber dem Vorjahr um 6,3 Mio. EUR auf
30.5 Mio. EUR.

Das nach KARBV ausgewiesenen Eigenkapital
i. H. v. rund 28,3 Mio. EUR beinhaltet das ku-
mulierte unrealisierte Ergebnis i. H. v. 12,4
Mio. EUR. Verbindlichkeiten bestehen zum
Stichtag in Form von aufgenommenen Bank-
darlehen i. H. v. 1,5 Mio. EUR. Verbindlichkei-
ten gegentber Lieferanten und Dienstleistern
bestanden zum Geschiftsjahresende i. H. v. 84
TEUR. Riickstellungen wurden in ausreichen-
der Hohe insbesondere fur Aufwendungen
im Zusammenhang mit der laufenden Buch-
fuhrung und Jahresabschlusserstellung, fur
Prufungsleistungen und fur die Erstellung von
Steuererklarungen gebildet.

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

Im Geschiftsjahr ergab sich ein Ergebnisi. H. v.
—10,7 Mio. EUR. Hierin enthalten ist ein reali-
siertes Ergebnis i. H. v. 0,9 Mio. EUR. Ertrage
i. H. v. 0,3 Mio. EUR resultieren insbesondere
aus Zinsertragen. Im Geschiftsjahr entstanden
Kosten der laufenden Verwaltung i. H. v. 0,9
Mio. EUR. Aufwendungen fur externe Dienst-
leister im Bereich Steuerberatung, Rechtsbe-
ratung und der laufenden Buchfiihrung fielen
i. H. v. insgesamt rund 0,2 Mio. EUR an. Das
unrealisierte Ergebnis i. H. v. =9,8 Mio. EUR
ergab sich aus Ertragen der Neubewertung
der Beteiligungen i. H. v. rund 1,1 Mio. EUR
sowie Aufwendungen aus der Neubewertung
i. H. v. rund 10,8 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 Infra-



struktur- und Immobilieninvestments. Die
gezeichneten institutionellen Investmentstra-
tegien waren zum 31.12.2023 mittelbar an ins-
gesamt 607 Direktinvestments in 18 Landern
beteiligt.

Der Nettoinventarwert (NIW) betragt fur An-
teilklasse A 0,63 EUR bei 25.660.000 Anteilen
und fur Anteilklasse B 0,41 EUR pro Anteil bei
30.034.788 Anteilen. Unter Berticksichtigung
der bereits erfolgten Ausschittungen sowie
der bereits gezahlten und zurickgestellten
Steuern betrdgt die Leistungsentwicklung am
Geschiftsjahresende fur Anteilklasse A 0,69
EUR pro Anteil und fir Anteilklasse B 0,46
EUR pro Anteil. Die Leistungsentwicklung
hat sich gegentuber dem Vorjahr um 25,0 %
(Anteilklasse A) bzw. 26,8 % (Anteilklasse B)
verringert. Hintergrund sind in der aktuellen
Marktlage weiterhin vorherrschende, hohe
Leitzinsen und nur langsam sinkende Infla-
tionsraten, welche dazu fiihren, dass lokale
Markte weiterhin hohe Finanzierungskosten
aufweisen. Transaktionen erfolgen nicht wie
urspriinglich geplant und die Direktinvest-
ments kbnnen somit nicht oder nur mit er-
heblicher Verzégerung abgewickelt werden.
Die Bewertungen reflektieren die den Markt-
bedingungen angepassten Zeitwerte zum
Bilanzstichtag. Dartiber hinaus wurde im Ge-
schéftsjahr eine Beteiligung an einem Wohn-
bauprojekt vollstandig wertberichtigt.

Die Entwicklung des NIWs ist ein Bestandteil
der Leistungsentwicklung und fahrt zusam-
men mit Entnahmen, gezahlten und zurick-
gestellten Steuern sowie Steuergutschriften
zur prognostizierten Gesamtauszahlung in
Bezug auf das eingezahlte Kapital ohne Agio
am Laufzeitende. Die tatsdchliche Entwicklung
kann jedoch erheblichen Schwankungen un-
terliegen, auf die der Investmentfonds keinen
Einfluss hat. Mit Abweichungen von Progno-
sen ist zu rechnen. Auch Vergangenheitswerte
sind kein Indikator fur die zuktinftige Entwick-
lung 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.
Verzégerungen, die sich bei der Liquidation
der institutionellen Investmentstrategie bzw.
deren Investments ergeben, wirken sich damit
unmittelbar nachteilig auf den Zeitpunkt der
Ausschittung an die Anleger aus. Zudem ist
moglicherweise mit einem verldngerten Zeit-
horizont fur die Umsetzung der geplanten
Projekte zu rechnen.

Entwicklung Branche und Gesamtwirtschaft

Rahmenbedingungen internationale Immo-
bilien- und Infrastrukturmarkte 2023

Nach dem Hochststand der globalen Inflation
Mitte 2022 erwies sich die Weltwirtschaft als
verhdltnismaBig stabil und trotzte den allge-
meinen Rezessionserwartungen. Gestiegene
Beschaftigungszahlen, stabile Einkommen, ho-
her als erwartete staatliche Investitionen und
privater Konsum waren hierbei der Grund fir
die Resilienz der Wirtschaft. Der Internatio-
nal Monetary Fund (IMF) erfasste fur das Jahr
2023 einen Anstieg der globalen Wirtschafts-
leistung um 3,2 %, der sich Uber die Jahre
2024 und 2025 in gleicher Hohe fortfihren
soll. Die Eurozone verzeichnete fir 2023 ein
geringes Wachstum von 0.4 % aufgrund der
Auswirkungen des Ukraine-Krieges auf die
Wirtschaft. Der IWF prognostiziert durch den
erwarteten Anstieg im privaten Konsum fir
das Jahr 2024 ein sich erholendes Wachstum
mit 0,8 % und fiur 2025 von 1,5 %, sofern die
finanziellen Belastungen der Energiewende
nachlassen. Fur Deutschland ergibt sich ein
Rickgang 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 Wirtschaft
bleiben die Marktgegebenheiten in 2024 im
Immobilienbereich durch das hohe Zinsniveau,
drohende Konflikte und politische Unsicher-
heiten weiter herausfordernd. Mit sinkender
Inflation und ersten Zinsreduzierungen in der
zweiten Jahreshalfte 2024 erwartet der Bran-
chenprimus Jones Lang LaSalle (JLL) einen Auf-

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

3 JLL (Februar 2024): Global Real Estate Perspective — Highlights.
# DWS: (Januar 2024) Infrastructure Strategic Outlook 2024.

schwung fur 2025. Im Jahr 2023 hingegen ging
das globale Investitionsvolumen in Immobilien
im Vergleich zum Vorjahr um 44 % auf 594
Mrd. USD zuriick. Dies entspricht dem niedrigs-
ten Wert seit Gber 10 Jahren. Allein im vierten
Quartal 2023 wurde mit einem Volumen von
166 Mrd. USD rd. 23 % weniger investiert als im
vierten Quartal des Vorjahres. Diversifizierte
Portfolien sind weiterhin gefragt, die sektorale
Zusammensetzung verschiebt sich allerdings von
Biroimmobilien hin zu Wohn- oder Nischen-
sektoren. Ferner zeichnet sich ein Riickgang von
konservativen, risikoaversen Core-Strategien
der letzten Jahre zugunsten von rendite- aber
auch risikoreicheren Value-Added oder oppor-
tunistischen Investments ab. Aktuell liegt der
regionale Investitionsschwerpunkt europdischer
Investoren laut INREV zufolge weiterhin auf
den Kernmairkten Vereinigtes Koénigreich und
Deutschland, gefolgt von Frankreich und den
Niederlanden. Biiroimmobilien bleiben dabei
weiterhin unter den Top 3 Anlagesektoren, ne-
ben 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
erwarteten Renditereduzierungen grofBten-
teils Uberbrickt werden. Dies belegen ver-
schiedene Branchenindizes, z. B. der EDHEC
Infra300 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 al-
lerdings in der Platzierung neuer Investments
mit sehr schwachen ersten drei Quartalen
2023 und weniger als 10 Mrd. USD im Durch-
schnitt eingesammeltem Kapital. Die robuste
Wirtschaft und abklingende Inflation sorg-
ten hingegen fur ein Momentum im vierten
Quartal 2023 mit ca. 25 Mrd. USD an Kapital-
zusagen, welches auch in 2024 anhalten soll.
Der Fokus der Investoren liegt weiterhin auf
risikoaversen Core-Strategien (rund 180 Mrd.
USD erwartetes Fondsvolumen), weit vor Va-
lue-Add-Strategien (100 Mrd. USD) und Op-
portunistic-Strategien (40 Mrd. USD). Hierbei
werden vor allem Fonds bevorzugt, die
groBBvolumige Investitionen mit planbarerem
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Rendite-Risiko-Profil in einem risikoscheuen
Marktumfeld tatigen. Das Fondsvolumen pro
Quartal erreichte ein neues Allzeithoch (rund
0,9 Mrd. USD Ende 2023) im 10-Jahres-Durch-
schnitt und betrug durchschnittlich rund 1,5
Mrd. USD Fondsvolumen im vertriebsstarken
vierten Quartal 2023.4

Sonstige Angaben

Verfahren, nach denen die Anlagestrategie

gedandert werden kann

Eine Anderung oder Erginzung des Gesell-
schaftsvertrages bedarf der Zustimmung der
Mehrheit von 75 % der abgegebenen Stimmen
der Gesellschafter des Investmentfonds (vgl.
§10 Abs. 7 Satz 1lit. (a) des Gesellschaftsvertra-
ges). Eine Anderung der Anlagebedingungen
des Investmentfonds, die mit den bisheri-
gen Anlagegrundsdtzen des Investmentfonds
nicht vereinbar ist oder zu einer Anderung
der Kosten oder der wesentlichen Anleger-
rechte fihrt, bedarf (i) gemaB § 267 Abs. 3
KAGB der Zustimmung einer qualifizierten
Mehrheit von Anlegern, die mindestens zwei
Drittel des Zeichnungskapitals auf sich ver-
einigen, sowie (i) gemaB § 267 Abs. 1 KAGB
einer Genehmigung der BaFin.

Bei der Fassung eines entsprechenden Ge-
sellschafterbeschlusses darf die Treuhand-
kommanditistin ihr Stimmrecht fur einen
Anleger nur nach vorheriger Weisung durch
den Anleger austuben. Die Genehmigung der
BaFin ist von der KVG des Investmentfonds
zu beantragen.

Wesentliche Merkmale des Verwaltungs-

vertrages

Uber die Bestellung der DFI als externe KVG
wurde ein Verwaltungsvertrag zwischen der
DFI und dem Investmentfonds auf unbe-
stimmte Zeit abgeschlossen. Eine Kiindigung
dieses Vertrages ist wahrend der Laufzeit nur
aus wichtigem Grund moglich. Der Gegen-
stand des Vertrages umfasst die Ubernahme
der Anlage und Verwaltung von inldndischen
Investmentvermogen (kollektive Vermo-
gensverwaltung) i. S. d. §§ 17 ff. KAGB, unter
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Beachtung der geltenden Anlagebedingun-
gen und des Verkaufsprospekts. Die Verwal-
tungstdtigkeit des Investmentfonds umfasst
insbesondere das Portfoliomanagement, die
administrative Verwaltung sowie das Risiko-
management gemafB AIFM-Richtlinie.

Die DFI ist berechtigt, alle Leistungspflichten
ganz oder teilweise an Dritte zu Ubertragen,
sofern diese mit dem KAGB vereinbar sind
und wenn der beauftragte Dritte den zwischen
dem Investmentfonds und der DFI vereinbar-
ten Verpflichtungen vollumfanglich nach-
kommt. Die Bestimmungen des § 36 KAGB
bleiben unberihrt. Die DFI ist fur die Einhal-
tung der Anforderungen des KAGB im Rah-
men der Fondsverwaltung und des Vertriebs
verantwortlich. Dartiber hinaus Gbernimmt
die DFI die Prospekthaftung und die Haftung
fur die wesentlichen Anlegerinformationen.
Die DFI ubernimmt keine Gewdhrleistung da-
fur, dass die verfolgten Performanceziele auch
tatsachlich erreicht werden.

In ihrer Eigenschaft als externe KVG ist die
DFI vertraglich u. a. dazu verpflichtet, eine
Verwahrstelle zu beauftragen und die durch
die BaFin erteilte Erlaubnis zum Geschafts-
betrieb einer externen KVG nach dem KAGB
aufrechtzuerhalten. Ferner hat die DFI ihre
Aufgaben unter Einhaltung der gesetzlichen
Bestimmungen und der Einhaltung von Ver-
haltens- und Organisationspflichten (Compli-
ance) zu erfiillen. Bei Geschaften mit Dritten
handelt die DFI im eigenen Namen und fur
Rechnung des Investmentfonds. Fir ihre
Tatigkeit erhdlt die DFI eine Vergutung fur
Initialkosten, laufende Kosten und Transakti-
onskosten, am Ende der Laufzeit eine Liqui-
dationsvergitung sowie unter bestimmten
festgelegten Voraussetzungen eine Perfor-
mance Fee.

Tatigkeiten der KVG
Die DFl ist auch fur weitere Investmentvermo-
gen der DEUTSCHE FINANCE GROUP mit der

kollektiven Vermoégensverwaltung beauftragt.

In 2023 wurden von der DFI zwei neue Invest-
mentvermogen aufgelegt. Insgesamt befanden

sich drei Investmentfonds fir Privatanleger in
der Platzierung. Von den verwalteten Publi-
kums-AIF wurden Kapitalzusagen gegentiber
institutionellen Investmentstrategien von ins-
gesamt rund 103,6 Mio. EUR abgegeben.

Rucknahmerechte

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

Uber einen Zeitraum von funf Jahren.
Bestehende Riicknahmevereinbarungen

Wiéhrend des Berichtszeitraums kam es beim
Investmentfonds zu keinen Auseinanderset-
zungen in Folge wirksamer Kindigungen. Die
Anzahl der Anleger verringerte sich gegen-
tber dem Vorjahr aufgrund eines Gesellschaf-
teraustritts im Zuge einer Erbausschlagung.

Bewertungsverfahren

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

Angaben zum Leverage

Per 31.12.2023 ergab sich ein Gesamtwert
der Hebelfinanzierung von 0,96 nach der
Brutto-Methode und 1,08 nach der Com-
mitment-Methode. Eine Fremdfinanzierung
der Investments in Vermogensgegenstinde
bestand zum Berichtsstichtag i. H. v. 1,5 Mio.
EUR (Vorjahr O TEUR). Der errechnete Hebel
resultiert daher aus der Fremdfinanzierung
sowie der Rechnungslegung (laufende Ver-
bindlichkeiten und Riickstellungen).

Faire Behandlung der Anleger

Die DFI als KVG verpflichtet sich, alle Anleger
des Investmentfonds fair zu behandeln. Die
DFI verwaltet das von ihr aufgelegte Invest-
mentvermoégen 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 Geschéaftsjahr unent-
geltliche Zuwendungen (bspw. Newsletter
oder Zugang zu Informationsveranstaltungen)
erhalten haben, wurden diese Zuwendungen
als geringfugig und zur Verbesserung fur die
Erbringung der Dienstleistung gegenuber
dem gesamten Kundenkreis von der DFI ein-
gestuft.

Haftung

Im Verhaltnis untereinander sowie im Ver-
hdltnis zum Investmentfonds haben die Ge-
sellschafter nur Vorsatz und Fahrlassigkeit zu
vertreten.

Ausgabe und Verkauf von Anteilen

Der Ausgabepreis fir einen Anleger entspricht
wiéhrend der Beitrittsphase seiner Pflichtein-
lage in den Investmentfonds zuziiglich Aus-
gabeaufschlag. Der Ausgabeaufschlag betragt
5 % der gezeichneten Pflichteinlage. Es steht
dem Investmentfonds frei, einen niedrigeren
Ausgabeaufschlag zu berechnen. Die Anzahl
der im Umlauf befindlichen Anteile folgt dem
Einzahlungsstand der Kapitalkonten. Da der-
zeit kein etablierter Zweitmarkt fir unterneh-
merische Beteiligungen am Investmentfonds
besteht, der Personenkreis, an den die Betei-
ligung Ubertragen werden kann, begrenzt ist,
die Ubertragung nur einmal jihrlich erfolgen
kann und der Zustimmung der Komplemen-
tarin und gegebenenfalls der Treuhandkom-
manditistin bedarf, ist voraussichtlich eine
VerduBerung wéhrend der Laufzeit der Betei-
ligung nicht oder nicht zu einem angemesse-
nen Preis moglich.

Die Geschéftsfiihrung der
DF Deutsche Finance Managing Il GmbH,
07.10.2025

Stefanie Watzl, Dr. Florian Delitz
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BILANZEID

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

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

tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird.

Minchen, den 07.10.2025

// [

Stefanie Watzl, Geschiftsfithrerin Dr. Florian Delitz, Geschiftsfiihrer
DF Deutsche Finance Managing Il GmbH DF Deutsche Finance Managing Il 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 Einschatzungen zur zukinftigen Entwicklung
des Investmentfonds durch die Geschaftsfiihrung bzw.
durch die verantwortliche Kapitalverwaltungsgesell-
schaft. Zukunftsgerichtete Aussagen beinhalten natur-
gemaB Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Insbesondere
konnen die tatsdchlichen Ergebnisse von den zur Zeit
erwarteten Ergebnissen abweichen. Entsprechend sind
Prognosen kein verldsslicher Indikator fir die zukinf-
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 Qualitdt
der zur Verfugung gestellten Informationen und Inhalte
bernommen werden. Fur unvollstandige oder falsche
Angaben wird keine Gewdhr Ubernommen. 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/Informationen
geandert wurden, weil es sich um auf einen Stichtag
bezogene Angaben handelt. Haftungsanspriiche gegen
die Komplementérin oder die verantwortliche Kapi-
talverwaltungsgesellschaft, welche sich auf Schiden
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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