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Die G.U.B. ANALYSE

I MANAGEMENT UND PROJEKTPARTNER

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH (im Folgenden:
DF Investment) wurde 2009 gegriindet und verflgt seit
Oktober 2014 iiber die Erlaubnis zum Geschéaftsbetrieb
als Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG). Sie gehort zur
Deutsche Finance Group (DF Group), die seit 2006 ohne
das vorliegende Angebot neun Publikumsfonds aufgelegt
und mit einem eingeworbenen Zeichnungskapital von
insgesamt rund 330 Millionen Euro einen beachtlichen
Platzierungserfolg erzielt hat. Fiinf der Fonds enthalten
auch Ansparkonzepte, bei denen die Zeichnungssum-
me noch nicht vollstandig eingezahlt wurde. Nach den
vorliegenden Unterlagen betreut die KVG daneben als
Asset-Manager Investitionen auf Grundlage von Indivi-
dualmandaten einzelner institutioneller Investoren und
hat 2015 nach eigenen Angaben fir einen institutionellen
Investor einen Spezialfonds mit einem Volumen von 100
Mio. US-Dollar aufgelegt, der fast vollstandig investiert
ist. Das Management verfiigt nach den vorliegenden
Informationen auch aus vorherigen Positionen {iber aus-
gepragte Erfahrungen. Die DF-Dachfonds beteiligen sich
an institutionellen Zielfonds aus den Bereichen Immobilien,
Private Equity Real Estate und zum Teil auch Infrastruktur.
Sie haben laut Prospekt bislang mehr als 75 Investitio-
nen in Zielfonds durchgefihrt, die ihrerseits tiber 1.500
Einzelinvestments in insgesamt 34 Landern in Europa,
Nord- und Stidamerika, Asien und Australien vorgenom-
men haben. Mittlerweile ist die Anzahl der Investitionen
in Zielfonds nach Angaben des Unternehmens auf 82
gestiegen. Nach den Jahresberichten 2014 der DF-Fonds
ist der Nettoinventarwert (NIW) gegentber dem Vorjahr
jeweils deutlich gestiegen, er liegt aber — entsprechend
dem typischen Verlauf solcher Investitionen — iiberwiegend
noch unter dem Nominalwert. Auf Ebene der Zielfonds
liegt der Wert gemaB einer vertraulichen Aufstellung
hingegen mit Ausnahme eines Dachfonds, der sich noch
in der Platzierung befindet, durchweg deutlich iiber 100
Prozent bei liberwiegend zweistelligen Netto-Renditen.
Die DF Group belegt damit die Fahigkeit zur Umsetzung
der Investitionsstrategie und den Zugang zu dem Markt
der institutionellen Zielfonds. Die Aktien der DF Deutsche
Finance Holding AG werden nach eigenen Angaben zu
insgesamt rund 62,5 Prozent mittelbar von den Vorstanden
Thomas Oliver Miller und Dr. Sven Neubauer gehalten.
Die weiteren Anteile verteilen sich auf zwolf Personen, die
allesamt Funktionen innerhalb der Gruppe wahrnehmen.
Die Aufgabe der Treuhandkommanditistin Gibernimmt ein
Unternehmen der DF Group. Verwahrstelle ist mit der
Caceis Bank Deutschland GmbH ein in diesem Bereich
erfahrenes Unternehmen.

M InvesTiTiON UND FINANZIERUNG

Das Anlageziel ist der Aufbau und das aktive Management
eines international diversifizierten Portfolios aus mindestens
finf Beteiligungen an institutionellen Zielfonds mit insge-
samt mindestens 20 einzelnen Immobilieninvestments. Von
der Gesamtinvestition miissen nach den Anlagebedingungen
mindestens 60 Prozent auf geschlossene Spezial-AlF mit Sitz

in Landern der Europaischen Union (inklusive zugehorige
Staats- und Hoheitsgebiete) entfallen. Weitere Vorgaben
hinsichtlich der geografischen Aufteilung enthalten die
Anlagebedingungen nicht. Die konkreten Zielfonds stehen
noch nicht fest, nach Angaben der DF Investment befindet
sich jedoch — auch in Zusammenhang mit den anderen
DF-Fonds, die aktuell in der Investitionsphase sind — eine
ausreichende Anzahl von Investitionsgelegenheiten in der
Pipeline. Konkurrenzsituationen zwischen den Fonds seien
bisher nicht aufgetreten, da das Investitionsvolumen der
Zielfonds stets ausreichend war, um alle Investitionswiinsche
zu bedienen. Den Investitionen geht ein umfangreicher
Auswahlprozess mit detaillierter Dokumentation voraus.
Vor jeder Investition in einen Zielfonds ist zudem eine
externe Bewertung gesetzlich vorgeschrieben. Gleichwohl
verbleibt ein grundsatzliches Blind-Pool-Risiko hinsicht-
lich der Verfligbarkeit der Zielfonds und der konkreten
Zusammensetzung der Investitionen. Die Initialkosten
liegen innerhalb des marktiiblichen Rahmens, wenn
auch im oberen Bereich. Auf Ebene des Dachfonds ist
grundsatzlich ausschlieBlich Eigenkapital vorgesehen. Eine
Fremdkapitalaufnahme ist nur zur Zwischenfinanzierung
flir Kapitalzusagen an Zielfonds zuldssig, wobei auch
Kapitalzusagen abgegeben werden kénnen, die in Summe
den Wert der Fondsgesellschaft iibersteigen.

B WirTscHAFTLICHES KONzEPT

Zielsetzung ist, dass Privatanleger sich zusammen mit
institutionellen Investoren wie etwa Pensions- und Staats-
fonds, Versicherungen, Stiftungen oder Universitaten an
Zielfonds beteiligen, die ihnen sonst nicht zuganglich
waren und auf diese Weise international in eine Vielzahl
von Immobilienprojekten investieren. Auf Basis der Anla-
gebedingungen und Anlagegrenzen entsteht eine breite
Risikomischung. Die Ruckfliisse an die Anleger resultieren
aus den Ergebnissen der Zielfonds und sind insofern nicht
exakt prognostizierbar. Die Szenarien fiir die Gesamtriick-
flisse, die in dem Merkblatt ,wesentliche Anlegerinfor-
mationen” enthalten sind, basieren nach Angaben der DF
Investment auf einem Portfolio typischer institutioneller
Zielfonds. Mit Abweichungen von den Schétzungen ist zu
rechnen. Insgesamt wird der Erfolg des Fonds maBgeblich
von der kompetenten Auswahl und Verfiigbarkeit der
Zielfonds, der jeweiligen Managementleistung, der Hohe
und Geschwindigkeit der Kapitalabrufe und -riickfliisse
sowie den Entwicklungen der Zielmarkte und eventuellen
Wechselkursentwicklungen bestimmt. Die Beteiligung ist
entsprechend unternehmerisch gepragt. Die laufenden
Vergutungen auf Dachfondsebene nach Abschluss der
Platzierung sind recht hoch. Steuerlich erzielen die Anleger
laut Prospekt Einkiinfte aus Gewerbebetrieb. Da Riickfliisse
aus den Zielfonds auch fiir Re-Investitionen verwendet

Hinweis: Friihere Entwicklungen, Prognosen und
Simulationen sind kein verlasslicher Indikator fiir
zukiinftige Entwicklungen. Die steuerliche Behandlung
héngt auch von den personlichen Verhaltnissen des
jeweiligen Anlegers ab und kann kiinftig Anderungen
unterworfen sein.

werden konnen, ist nicht ausgeschlossen, dass wahrend
der Laufzeit Gewinnsteuern fiir die Anleger anfallen,
denen (zunéchst) keine Ausschiittungen gegeniiberstehen.

B RecntuicHes Konzept

Als geschlossener Alternativer Investmentfonds (AIF)
unterliegt der Fonds einem hohen Regulierungsniveau. Die
Geschaftsfihrung ist laut Gesellschaftsvertrag von dem
Selbstkontrahierungsverbot des Paragrafen 181 BGB befreit.
Gesellschafterbeschliisse werden grundsatzlich im schrift-
lichen Umlaufverfahren gefasst. Ungewéhnlich ist, dass
dies gegebenenfalls auch fiir auBerordentliche Beschliisse
gilt und Prasenzversammlungen nur auf Veranlassung der
Komplementarin erfolgen. Das Quorum fir die Anleger,
um auBerordentliche Beschlussfassungen herbeizufihren,
ist mit 25,1 Prozent des Kapitals zudem recht hoch. Im
Fall der beabsichtigten Ubertragung des Anteils an einen
Dritten steht der Komplementérin ein Vorkaufsrecht zu.
Positiv ist zu bewerten, dass die Treuhanderin mit einer
fixen Summe von 1.000 Euro Hafteinlage in das Handels-
register eingetragen wird, so dass die Anleger (Treugeber)
praktisch keine AuBenhaftung tragen.

B INTERESSENKONSTELLATION

Die Treuhanderin gehort zur DF Group. Laut Treuhand-
vertrag Ubt sie bei Gesellschafterversammlungen das
Stimmrecht der Anleger nach eigenem Ermessen selbst aus,
sofern sie nicht vorher eine andere Weisung des Anlegers
erhalten hat. Je nach Anteil passiver Anleger kann der
Treuhdnderin damit eine entsprechende Dominanz bei
Gesellschafterbeschliissen zukommen. Ungewohnlich ist,
dass die Treuhénderin direkt von den Anlegern vergiitet
wird. Nach Angaben des Unternehmens dient dies einer
fairen Regelung fir Anleger, die spater die Stellung eines
Direktkommanditisten wahlen. DF-Unternehmen leisten
keine eigene Einlage in den Fonds, die DF Investment
wird aber durch eine angemessene Erfolgsbeteiligung
motiviert. Diese kann gezahlt werden, wenn die Anleger
bis zur Liquidation des Fonds ihre Einlage zuziiglich einer
Verzinsung von sechs Prozent pro Jahr erhalten haben
und betrdgt dann bis zu 15 Prozent des iiberschieBenden
Betrags (maximal fiinf Prozent des durchschnittlichen NIW
wahrend der Laufzeit).

B ProspexT uND DOKUMENTATION

Der Verkaufsprospekt ist mit rund 140 Seiten recht
umfangreich und geht teilweise tber die gesetzlichen
Mindestanforderungen nach dem KAGB hinaus. Eine
konkrete Ergebnisprognose oder Beispielrechnungen auf
Dachfondsebene sind mit Ausnahme der Gesamtriickfluss-
Szenarien in den ,wesentlichen Anlegerinformationen” nicht
enthalten. Die Leistungsbilanz 2014 ist nach Angaben der
DF Investment derzeit in der Konzeption, das Unternehmen
stellte G.U.B. Analyse aber die testierten Jahresberichte
2014 der Vorlauferfonds zur Verfiigung.
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STARKEN/CHANCEN ScHWACHEN/RISIKEN

e Ausgepragte Branchenerfahrung des Managements e Blind-Pool

e Beachtliches Platzierungsvolumen der Vorgangerfonds e Recht hohe laufende Kosten

e Zugang zu institutionellen Zielfonds nachgewiesen e Auslands- und Wechselkursrisiken moglich

e Beteiligung an internationalen Immobilienprojekten zusammen mit o Regelungen zu Prasenzversammlungen und Treuhander-Stimmrecht unvorteilhaft
institutionellen Investoren e Generelle unternehmerische Risiken

e Breite Risikomischung angestrebt

e Grundsatzlich nur Eigenkapital auf Dachfondsebene
e Praktisch keine AuBenhaftung fir Treugeber

e Voll regulierter Publikums-AIF

EMISSIONSERFAHRUNG' Die G.U.B.-BEURTEILUNG
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LV|ANAGEMENT UND PROJEKTPARTNER

3 Fonds noch in der Platzierung
EROSPEKT UND DOKUMENTATION
(10 %)
GEWICHTUNG GEsAMT
|
(100 %)

PLATZIERTES EIGENKAPITAL' (30 0/0) n.|..|.
Gesamt: 329.7 Mio. Euro lNVESTITION UND FINANZIERUNG Punkte 75
67 Fnd 53 it (20°%)
Grred oS | Warsowsnors Kown punkte 50

2. : 0

s e 0% .
S piiese | omos Ko Punkte 75
Portfolio Fund 1%*: 11:0 Mio. Euro (10 %)
1 Zﬁlittueiﬁonds der Deutsche Finance Group (ohne Spezial-Fonds); Quelle: Angaben des LNTERESSENKONSTELLATION Punkte 81
2 Ansparkonzept; Kapital noch nicht vollstandig eingezahlt (10 0/0) “
Punkte 83
A+
Punkte 81

In Abweichung zur Normalgewichtung (siehe Riickseite): Hohere Gewichtung von
Management und Projektpartner (30 Prozent); geringere Gewichtung Investition und
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Finanzierung (20 Prozent) auf Grund des Blind-Pool-Konzeptes und des notwendigen
speziellen Know-hows.

Das Fazit

Zielsetzung des Fonds ist der Aufbau eines Portfolios an Zielfonds, mit denen die Anleger  sich um ein unternehmerisches Engagement, dessen Erfolg maBgeblich von der kompetenten
sich zusammen mit institutionellen Investoren an einer Vielzahl von internationalen Immo-  Auswahl und Verflgbarkeit der Zielfonds, der jeweiligen Managementleistung, der Hohe und
bilienprojekten beteiligen. Die Deutsche Finance Group verfiigt iiber ein Management mit ~ Geschwindigkeit der Kapitalabrufe und -rlickflisse sowie den Entwicklungen der Zielméarkte
ausgepragter Erfahrung in diesem speziellen Segment und hat im Rahmen der Vorléuferfonds  und eventuellen Wechselkursentwicklungen bestimmt wird.

die Fahigkeit zur Umsetzung der Investitionsstrategie nachgewiesen. Gleichwohl handelt es



KENNZAHLEN

_—

Eigenkapital’
Substanz
Transaktionsvergiitung?

Initialkosten
Vergiitung KVG

Vergiitung Verwahrstelle
Vergiitung Komplementar

Vergiitung Treuhanderin
Vergiitungen gesamt

Anfangsauszahlung
Gesamtriickfluss
Vermégenszuwachs

Vermégenszuwachs p.a.?

100,0 %
81,4 %
2,1 %
16,6 %

bis zu 2,92 %
p.a.

0,0952 % p.a.
0,10 % p.a.
0,18 % p.a.

bis zu 3,30 %

p.a.
k.A.
150,0 %
45,0 %
6.4 %

Erlauterung/Anmerkung

Verhaltnis zum Gesamtaufwand (inkl. Agio) auf Ebene der
Investment KG

Bezogen auf den durchschnittlichen Nettoinventarwert im
jeweiligen Geschaftsjahr; die Treuhanderin wird direkt von
den Anlegern vergitet

GeméaB Basisszenario laut wAl; vor Steuern; bezogen auf
die Einlage ohne Agio

! Fremdkapital zur Zwischenfinanzierung von bis zu 60 Prozent des Gesamtwerts der Vermégensgegenstande auf Fondsebene
mdglich; weitere Fremdkapitalaufnahme ggf. auf Ebene der Zielfonds

2 An die KVG

3 Berechnet ab 30.06.2016 bis 30.06.2023

KoNzepTiON

Gesetzlicher Rahmen
Rechtsform

Art der Beteiligung
Hafteinlage
Realisierungsgrad
Risikomischung
Platzierungsgarantie
Realisierungsschwelle

Absicherung Kostenrisiko in
der Investitionsphase

Konkrete Prospektprognose
Sensitivitatsanalyse
Treuhander

Abstimmung Treuhédnder ohne
Weisung

Beirat vorgesehen
RegelmaBige Prasenzver-
sammlungen

Quorum fiir a.0. Beschliisse
Spezielle Ubertragungs-
beschrankungen

Steuerliches Konzept

KAGB
Investment-KG
Treugeber
<1,0 %

Blind Pool

Ja

Ja

3,0 Mio. Euro

Ja

Nein
Nein

verflochten
Ja
Nein

Nein

25,1%

Vorkaufsrecht

Gewerbebetrieb

Erlduterung/Anmerkung

AuBenhaftung insgesamt nur 1.000 Euro

geplant
3,0 Mio. Euro

Kosten im Wesentlichen prozentual

Drei Riickfluss-Szenarien im Rahmen der wAl

Nach pflichtgeméaBem Ermessen

Beschlussfassung grundsatzlich im schriftlichen
Umlaufverfahren

Art der Beschlussfassung bestimmt die Komple-
mentarin

Fungibilitat von AIF generell eingeschrankt; Vor-
kaufsrecht fiir die Komplementarin
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Emittentin

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Fonds-Geschéftsfiihrung
(Komplementarin)

Eigenkapitalvermittlung

Treuhandkommanditistin
Verwahrstelle
Branche

Segment
Investitionsvorhaben’

Mindestbeteiligung
Agio
Gesamtvolumen?
Eigenkapital?

Vertragliche Fondslaufzeit?

DF Deutsche Finance PRIVATE Fund | GmbH & Co. ge-
schlossene InvKG

DF Deutsche Finance Investment GmbH
DF Deutsche Finance Managing GmbH

DF Deutsche Finance Consulting GmbH
DF Deutsche Finance Advisors GmbH (Finanzdienstlei-
stungsinstitut gemaB KWG)

DF Deutsche Finance Trust GmbH
Caceis Bank Deutschland GmbH
Immobilien

International

Aufbau eines international diversifizierten Portfolios aus
mindestens flnf Beteiligungen an institutionellen Zielfonds
mit insgesamt mindestens 20 einzelnen Immobilieninvest-
ments

5.000 EUR

5%

35.000.000 EUR (plus Agio)

35.000.000 EUR (plus Agio)

Bis 30. Juni 2023 (Liquidationseréffnung)

' Weitere Spezifizierungen im Rahmen der Anlagebedingungen
? Zielvolumen auf Fondsebene; Abweichungen maglich
* Die Liquidation kann sich Giber mehrere Jahre erstrecken, Verlangerung der Laufzeit um bis zu drei Jahre mdglich

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT
i

DF Deutsche Finance Investment GmbH

RidlerstraBe 33

80339 Miinchen

Telefon: 089/64 9563 -0
Telefax: 089 /64 9563 - 10
E-Mail: info@deutsche-finance.de

Internet: www.deutsche-finance-group.de

Sitz: Minchen

Griindung: 2009 (Gruppe: 2005)
Stammkapital: 125.000 Euro
Geschéftsfiihrer: Symon Hardy Godl

André Schwab

Gesellschafter:

DF Deutsche Finance Holding AG (100 %)

PRIVATE Fund |
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StresemannstraBe 163, 22769 Hamburg
Telefon: (0 40) 5 14 44-
Internet: www.gub-analyse.de, E-Mail: info@gub-analyse.de

160, Telefax: (0 40) 5 14 44-180

Die G.U.B.-NORMALGEWICHTUNG
3

Stufe Bewertung Symbol Punkte 20 % Management und Projektpartner
ausgezeichnet A+++ A++ 85 - 100 30 % Investition und Finanzierung

A A 20 % Wirtschaftliches Konzept

t - 76 -84 .
senra A+ A A 10 % Rechtliches Konzept
qut B+++ B+ B+ 61-75 10 % Interessenkonstellation

B 10 % Prospekt und Dokumentation
durchschnittlich B B- 51-60

c | akzeptabel | C+ C C- | 36 - 50 |

D | schwach | D+ D D- | bis 35* | * Das Urteil "schwach" (D-) wird auch dann vergeben, wenn bestimmte k.o.-Kriterien

ANGABEN GEMASS WWPHG/FINANZANALYSEVERORDNUNG
i

Angaben iiber Ersteller und Verantwortliche

e Verantwortlich fiir den Inhalt dieser G.U.B.-Analyse ist die Deutsches Finanz-
dienstleistungs-Institut GmbH (DFI), Hamburg. Ersteller dieser G.U.B.-Analyse
sind Stefan Lower (Chefanalyst) und Jérn Meggers (Co-Analyst).

Angaben zu Grundlagen und MaBstaben / Bewertungsmethodik

* G.U.B. Analyse ist eine Marke des Deutschen Finanzdienstleistungs-Instituts GmbH
(DFI), Hamburg, im Folgenden: DFI. G.U.B.-Analysen unterliegen nicht der Auf-
sicht der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Sie werden jedoch
freiwillig in Einklang mit den gesetzlichen Vorschriften, insbesondere dem Wert-
papierhandelsgesetz (WpHG) und der Finanzanalyseverordnung (FinAnV), erstellt.

o Die Bewertung erfolgt nach der selbst entwickelten G.U.B.-Analysesystematik. Das G.U.B.-Urteil
ist kein Bonitatsurteil im Sinne der EU-Ratingverordnung (Verordnung (EG) Nr. 1060/2009)
und stellt keine Aufforderung zum Eingehen einer Beteiligung dar, sondern sie ist eine Ein-
schatzung und Meinung insbesondere zu den Chancen und Risiken des Beteiligungsangebotes.

e G.U.B. Analyse bewertet das jeweilige Anlageangebot nach sechs unterschiedlich gewichteten
Qualitatskriterien mit bis zu 100 Punkten. Daraus resultiert die Einstufung gemaB der o.a.
G.U.B.-Bewertungsskala. Das Beurteilungstableau und verbale Bewertungen sind Bestandteil
jeder G.U.B.-Analyse. Weitergehende Erlduterungen der Bewertungsmethodik finden
Sie auf www.gub-analyse.de unter dem Meniipunkt G.U.B./Analyse-Systematik.

o Die Zuverldssigkeit der von G.U.B. Analyse verwendeten Informationen wird so weit wie mit
vertretbarem Aufwand méglich sichergestellt. Eine Uberpriifung der in Unterlagen von Anbietern
enthaltenen Angaben auf Richtigkeit und Vollstandigkeit erfolgt hierbei nicht in jedem Fall.
Soweit nicht anderweitig ausdriicklich vermerkt, erfolgt eine Einsichtnahme in Originalunter-
lagen oder offentliche Register sowie eine Vor-Ort-Besichtigung von Anlageobjekten nicht.
Nach dem Zeitpunkt der G.U.B.-Analyse eintretende bzw. sich auswirkende Ereignisse sind nicht
beriicksichtigt. Sofern im Analysetext Angaben ohne Quelle erfolgen, handelt es sich um eigene
Werturteile von G.U.B. Analyse basierend auf den unten aufgefihrten Informationsquellen.

Zusatzliche Angaben gemaB § 4 FinAnV

e Diese G.U.B.-Analyse basiert ausschlieBlich auf den folgenden wesentlichen Informationsquellen
sowie allgemeinen, offentlich zugénglichen Marktinformationen, die den mit der Erstellung der
Analyse betrauten Personen zum Analysezeitpunkt vorlagen, darunter Tatsachen: Verkaufsprospekt
und wesentliche Anlegerinformationen (wAl) jeweils vom 15. Dezember 2015, Jahresberichte 2014
der Vorlduferfonds, Antworten auf Fragen von G.U.B. Analyse, darunter Werturteile Dritter: Keine.

e Dem Emittenen/Anbieter wurde das Manuskript der G.U.B.-Analyse (ohne Punktwerte und
G.U.B.-Urteil) vor ihrer Veréffentlichung zur Stellungnahme tibermittelt. Anderungen nach der
Stellungnahme erfolgen mit Ausnahme von etwaigen Anderungen rein redaktioneller Art nur
aufgrund von bewertungsrelevanten Tatsachen, die G.U.B. Analyse zusétzlich zur Verfigung
gestellt werden. Entwirfe der G.U.B.-Analyse, die bereits Punktwerte und ein G.U.B.-Urteil
enthielten, wurden dem Emittenten, dem Anbieter oder Dritten vor dessen Veréffentlichung
nicht zuganglich gemacht.

o Geschlossene AlF sind grundsétzlich langfristige Kapitalanlagen und setzen einen entspre-
chend langfristigen geplanten Anlagezeitraum voraus. Ein verlasslicher Zweitmarkt fir die
Fondsanteile besteht nicht, so dass ein Verkauf des Anteils unter Umstdnden nicht oder
nur mit erheblichen Abschldgen maglich ist. Die ordentliche Kiindigung der Beteiligung
an dem Fonds, der Gegenstand dieser G.U.B.-Analyse ist, ist grundsatzlich nicht méglich.

e Geschlossene AlF bergen fir Anleger grundsatzlich das Risiko eines Totalverlustes der Einlage.
Insbesondere durch eventuelle steuerliche Implikationen sind im Einzelfall auch Vermogensscha-
den Gber den Verlust der Einlage hinaus mdglich. Eine Garantie fiir das Erreichen bestimmter

von G.U.B. Analyse erfiillt sind. Eine Bepunktung erfolgt in diesem Fall nicht.

Ergebnisse sowie ein Einlagensicherungsfonds existieren nicht. Die Darstellung der Risiken
dieses Fonds enthélt der Verkaufsprospekt ab Seite 15.

Diese G.U.B.-Analyse gibt den Stand vom 13. April 2016 wieder. Das Datum der ersten
Veroffentlichung ist der 18. April 2016. G.U.B.-Analysen enthalten grundsatzlich
keine Preisnotierungen von Finanzinstrumenten; im Einzelfall sind entsprechende
Angaben im Analysetext enthalten. Aktualisierungen dieser G.U.B.-Analyse nach
der ersten Verdffentlichung sind nicht vorgesehen, zeitliche Bedingungen hierfiir
existieren insofern nicht. In den vergangenen zwaélf Monaten vor der Veroffentli-
chung dieser G.U.B.-Analyse wurden keine G.U.B.-Analysen erstellt, die sich auf
die selben Finanzinstrumente oder den selben Emittenten beziehen.

Angaben iiber Interessen und Interessenkonflikte

¢ G.U.B.-Analysen werden ohne vorherigen Auftrag des Anbieters oder Emittenten
unabhéngig erstellt, um alle Ergebnisse ohne rechtliche Restriktionen veroffent-
lichen zu konnen. Nach Abschluss der Analyse bietet die DFI GmbH dem Anbieter
und dem Emittenten Nutzungsrechte und Nachdrucke der G.U.B.-Analyse an. Der
Anbieter hat Nutzungsrechte an dieser G.U.B.-Analyse erworben und dies im Vor-
feld avisiert. Die DFI GmbH bietet auBer der G.U.B.-Analyse weitere entgeltliche
Dienstleistungen an, auch gegeniiber Anbietern geschlossener Fonds und den
Emittenten selbst. Sie ist eine Tochtergesellschaft der Cash.Medien AG, deren
Unternehmensgruppe unter anderem Anzeigen in dem Magazin ,Cash.” offeriert.

Die Ersteller der vorliegenden G.U.B.-Analyse sind, mit Ausnahme von eventuell in
kollektiven Kapitalanlagen (Investmentfonds) enthaltenen Aktien, weder direkt
noch indirekt an der Anbieterin oder mit ihr verbundenen Unternehmen beteiligt
und besitzen keine Anteile der Emittentin.

Direkte oder indirekte Beteiligungen der DFI GmbH, der Cash.Medien AG oder
weiterer Gesellschaften der Unternehmensgruppe an der Emittentin, der Anbieterin
oder an mit ihnen verbundenen Unternehmen bestehen nicht. Ebenso bestehen
keine Beteiligungen der Emittentin, der Anbieterin oder mit ihr verbundenen
Unternehmen an der DFI GmbH. Es besteht die grundsatzliche Maglichkeit des
Besitzes von Aktien der borsennotierten Cash.Medien AG. Informationen hieriiber
liegen der DFI GmbH nicht vor.

Haftungsausschluss

o Jede Beteiligung enthélt auch ein Verlustrisiko. Die G.U.B.-Analyse erfolgt ohne Haftungsobligo
und bietet keine Garantie vor Verlusten und keine Gewahr fir den Eintritt der prognostizierten
steuerlichen und wirtschaftlichen Ergebnisse. Grundlage fir die Beteiligung an dem Fonds ist
allein der vollstandige Verkaufsprospekt inklusive der darin enthaltenen Risikohinweise, deren
Beachtung ausdriicklich empfohlen wird. Die Beurteilung durch die G.U.B.-Analyse entbindet
den Anleger nicht von einer eigenen Beurteilung der Chancen und Risiken des Beteiligungs-
angebotes, auch vor dem Hintergrund seiner individuellen Gegebenheiten und Kenntnisse.
Es ist deshalb zweckmaBig, vor einer Anlageentscheidung die individuelle Beratung eines
Fachmanns in Anspruch zu nehmen.

Urheberrecht
o Samtliche Urheberrechte dieser G.U.B.-Analyse liegen bei der DFI GmbH. Die G.U.B.-Analyse

darf nicht ohne vorherige schriftliche Erlaubnis der DFl GmbH im Ganzen oder in Ausziigen
kopiert, versendet oder auf einer fiir Dritte zuganglichen Website zum Download zur Verfii-
gung gestellt werden.

G.U.B. Analyse ist eine Marke des Deutschen Finandienstleistungs-Instituts GmbH (DFI)
Geschéftsfihrer: Ulrich Faust, Handelsregister: HRB 96799, Amtsgericht Hamburg © DFI Nachdruck und Reproduktion (auch auszugsweise) nicht gestattet




