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IFK Select Zweitmarktportfolio

GmbH & Co. Geschlossene Investment KG
Geschlossener inlandischer Publikums-AlF nach dem Kapitalanlagegesetzbuch

Nachtrag zum Verkaufsprospekt
zur mittelbaren Beteiligung Uber einen Treuhandkommanditisten an der
IFK Select Zweitmarktportfolio GmbH & Co. Geschlossene Investment KG,

extern verwaltet durch die
derigo GmbH & Co. KG, Minchen
Kapitalverwaltungsgesellschaft

Dieses Dokument wird gemal § 316 Abs. 5 KAGB als erster Nachtrag zum Verkaufsprospekt vom 14.03.2017
verdffentlicht. Es wird bei der derigo GmbH & Co. KG, Leopoldstrae 7, 80802 Minchen, zur kostenlosen Ausgabe
bereitgehalten und ist interessierten Anlegern zusammen mit dem Verkaufsprospekt vom 14.03.2017 nebst den Ak-
tualisierungen vom 13.06.2017, vom 01.01.2018, vom 19.02.2018 und vom 01.07.2018 sowie etwaigen kunftigen
Aktualisierungen zur Verflgung zu stellen.

Datum dieses Nachtrags: 03.12.2018




Widerrufsbelehrung

Widerrufsrecht

Anleger, die vor der Veroffentlichung eines Nachtrags zum
Verkaufsprospekt eine auf den Erwerb eines Anteils eines
geschlossenen Publikums-AlF gerichtete Willenserklarung
abgegeben haben, kénnen diese innerhalb einer Frist von
zwei Werktagen nach Veroffentlichung des Nachtrags wi-
derrufen, sofern noch keine Erfullung eingetreten ist. Der Wi-
derruf muss keine Begriindung enthalten und ist in Textform
gegentber der derigo GmbH & Co. KG, LeopoldstraBe 7,
80802 Munchen, zu erklaren; zur Fristwahrung reicht die
rechtzeitige Absendung.

Widerrufsfolgen

Auf die Rechtsfolgen des Widerrufs ist § 357a des Buirger-
lichen Gesetzbuches entsprechend anzuwenden. Hiernach
sind die beiderseits empfangenen Leistungen spatestens
nach 30 Tagen zurlck zu gewahren.

Sonstige gesetzliche Widerrufsrechte

Dieses Widerrufsrecht gilt unabhangig von sonstigen gesetz-
lichen Widerrufsrechten und lasst sonstige gesetzliche Wi-
derrufsrechte unberthrt. FUr solche sonstigen gesetzlichen
Widerrufsrechte gilt die im Zeichnungsschein abgedruckte
Widerrufsbelehrung.

Erwerb und Ausgestaltung der Anteile

Auflegung des Investmentvermégens und Laufzeit

Die Zeichnungsfrist wurde bis zum 31.12.2019 verlangert. Die
Angaben zum Ende der Zeichnungsfrist auf Seite 33 des Ver-
kaufsprospekts werden wie folgt aktualisiert:

Ende der Zeichnungsfrist

Kommanditeinlagen koénnen bis zum 31.12.2019 gezeichnet
werden (Ende der Zeichnungsfrist). Nach den Regeln des Gesell-
schaftsvertrages bestimmt der persdnlich haftende Gesellschaf-
ter auf Vorschlag der Kapitalverwaltungsgesellschaft die Summe
der Einlagen, die insgesamt héchstens gezeichnet werden kon-
nen, und die Zahl der Anleger, die insgesamt hochstens zeichnen
kénnen. Die Zeichnungsfrist kann deshalb vorzeitig enden.
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Wichtige Beteiligte und ihre Funktionen

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft
Von der Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubertragene (ausgela-
gerte) Verwaltungsfunktionen

Datenschutz

Zum Datenschutzbeauftragten im Sinne der Datenschutz-
Grundverordnung wird mit Wirkung zum 01.01.2019 Herr
Christian Volkmer, Projekt 29 GmbH & Co. KG, Ostengasse 14,

93047 Regensburg, bestellt.

Mdgliche Interessenkonflikte

Es sind keine konkreten Interessenkonflikte erkennbar, die sich
aus der Aufgabentbertragung durch die Kapitalverwaltungsge-
sellschaft ergeben konnten. Mdgliche allgemeine Interessenkon-
flikte sind im Kapitel ,Risiken” dargestellt (Seite 28 des Verkaufs-
prospekts).

Vertrage

Gesellschaftsvertrag der Investmentgesellschaft

Aufgrund Beschlussfassung gemaR § 9 Absatz 9 und 12 des
Gesellschaftsvertrages lautet § 5 Absatz 3 Satz 2 des Gesell-
schaftsvertrages der Investmentgesellschaft, abgedruckt auf
Seite 64 des Verkaufsprospekts, nunmehr wie folgt:

Die Zeichnungsfrist kann ein- oder mehrmals verlangert werden,
langstens jedoch bis zum 31.12.2019.



Mehr erfahren
www.derigo.de
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Kapitalverwaltungsgesellschaft
fur Fonds der BVT und TOP SELECT

derigo GmbH & Co. KG
Leopoldstrasse 7
80802 Munchen

Telefon: +49 89 5480 660-0
Telefax: +49 89 5480 660-10
E-Mail: info@derigo.de
Internet: www.derigo.de
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Wichtige Beteiligte
und ihre Funktionen

Uberblick
Kapitalverwaltungsgesellschaft

Firma
derigo GmbH & Co. KG

Die Angaben auf Seite 48 des Verkaufsprospekts werden wie
folgt aktualisiert:

Geschéftsfuhrer des personlich haftenden
Gesellschafters

Dr. Werner Bauer

Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jéankendorf
Claudia Bader

Gunter Renz

Anlegerbetreuung

Firma
BVT Holding GmbH & Co. KG

Die Angaben auf Seite 48 des Verkaufsprospekts werden wie
folgt aktualisiert:

Geschéftsfihrer des personlich haftenden Gesellschafters
Harald von Scharfenberg

Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf
Christian-Friedrich Darr

Dr. Claus-Eric Gartner (bis 30.09.2018)

Marcus Kraft (bis 30.09.2018)

Vertrieb
Firma

BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft flr in-
ternationale Vermdgensanlagen mbH

derigo»

Die Angaben auf Seite 49 des Verkaufsprospekts werden wie
folgt aktualisiert:

Geschéftsfihrer

Harald von Scharfenberg
Andreas Graf von Rittberg
Marcus Kraft (bis 30.09.2018)

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Angaben auf Seite 51 des Verkaufsprospekts werden wie
folgt aktualisiert:

Mitglieder der Geschaftsfiihrung

Die Geschafte der Kapitalverwaltungsgesellschaft werden von ih-
rem personlich haftenden Gesellschafter, der derigo Verwaltungs
GmbH, geflihrt. Dieser ist auch gesetzlich zur Vertretung der Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft befugt. Geschéftsflihrer der derigo
Verwaltungs GmbH sind:

B Herr Dr. Werner Bauer

B Herr Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf

B Frau Claudia Bader

B Herr GUnter Renz

Herr GUnter Renz ist zugleich kaufméannischer Leiter der BVT
Holding GmbH & Co. KG, die im Wege der Auslagerung Verwal-
tungsfunktionen der Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubernimmt
und Gesellschafter der Kapitalverwaltungsgesellschaft ist. Kon-
krete Interessenkonflikte aus seiner Doppelfunktion sind nicht
erkennbar.
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Wichtige Beteiligte
und ihre Funktionen

Uberblick

Anlegerbetreuung

Herr Dr. Harald Moll wurde bei dem persdnlich haftenden Gesell-
schafter der BVT Holding GmbH & Co. KG als Geschéftsfuhrer
abberufen.

Die entsprechenden Angaben auf Seite 48 des Verkaufspros-
pekts lauten nunmehr wie folgt:

Geschéftsfiihrer des personlich haftenden Gesellschafters
Harald von Scharfenberg

Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf

Christian Darr

Dr. Claus-Eric Géartner
Marcus Kraft

Zusatzliche
Informationen

Informationen zur Wertentwicklung

Bisherige Wertentwicklung

2014

2015 2016 2017

Die Investmentgesellschaft wurde im Jahr 2016 gegrindet. Die
historische Wertentwicklung wurde in Euro berechnet. Bei der
Berechnung der Wertentwicklung wurden samtliche vom Invest-
mentvermodgen zu tragenden Kosten und Gebuhren mitbertck-
sichtigt, nicht jedoch die Ausgabeaufschlage. Die angegebene
Wertentwicklung bezieht sich auf das in dem jeweiligen Kalen-
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derjahr gebundene Kapital der Anleger (ohne Ausgabeaufschla-
ge). Die Hohe des gebundenen Kapitals im Kalenderjahr 2017
betrug € 722.000. Die angegebene Wertentwicklung wurde mit
der modifizierten internen ZinsfuBmethode bezogen auf das volle
Kalenderjahr berechnet. Seit Auflegung des Fonds wurden keine
Ertragsausschittungen getétigt. Die angegebene Wertentwick-
lung entspricht nicht der Verzinsung des anfanglich investierten
Kapitals.

Warnhinweis:
Die bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fur die zukUnftige
Wertentwicklung.
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Wichtige Beteiligte
und ihre Funktionen

Uberblick

Anlegerbetreuung

Herr Dr. Harald Moll wurde bei dem personlich haftenden Gesell-
schafter der BVT Holding GmbH & Co. KG zum Geschéftsfiuhrer
bestellt.

Die entsprechenden Angaben auf Seite 48 des Verkaufspros-
pekts lauten nunmehr wie folgt:

Geschéftsfiihrer des personlich haftenden Gesellschafters
Harald von Scharfenberg

Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf

Christian Durr

Dr. Claus-Eric Gartner

Marcus Kraft

Dr. Harald Moll
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Investitionsschema

derigo GmbH & Co. KG
Kapitalverwaltungs-

Hauck & Aufhauser
Privatbankiers AG

gesellschaft Verwahrstelle

ITM Immobilien Treuhand Mlnchen
Vermogensverwaltung GmbH
Treuhandkommanditist

IFK Select Zweitmarktportfolio GmbH & Co Geschlossene Investment KG

Investmentgesellschaft

Real Select Secondary Office GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG
Spezial-AlF

= =|-

Wichtige Beteliligte
und thre Funktionen

Uberblick

Gesell-
schaften

Verwahrstelle
Die Verwahrstelle hat Rechtsform und Firma geandert. Die Anga-
ben auf Seite 48 lauten nunmehr:

Firma
Hauck & Aufhduser Privatbankiers Aktiengesellschaft

Funktion
Verwahrung der Vermdgensgegenstéande der Investmentgesell-
schaft

Sitz und Geschéftsanschrift
KaiserstraBe 24, 60311 Frankfurt am Main

Real Select Secondary GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG
Spezial-AlF

===l =

Geschlossene Publikums-AIF
Geschlossene Spezial-AlF

Handelsregister
Amtsgericht Frankfurt am Main HRB 108617

Die Verwahrstelle

Die Angaben ab Seite 53 lauten nunmehr wie folgt:
Als Verwahrstelle ist die Hauck & Aufhduser Privatbankiers Akti-
engesellschaft beauftragt.

Firma, Rechtsform, Sitz

Die Hauck & Aufhauser Privatbankiers Aktiengesellschaft ist eine
Aktiengesellschaft nach den Vorschriften des Aktiengesetzes
mit Sitz in Frankfurt am Main (eingetragen im Handelsregister
des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 108617; Ge-
schaftsanschrift: KaiserstraBe 24, 60311 Frankfurt am Main).
Die Gesellschaft ist mit Wirkung zum 31.05.2017 entstanden
durch formwechselnde Umwandlung der Hauck & Aufhauser Pri-
vatbankiers Kommanditgesellschaft auf Aktien mit dem Sitz in
Frankfurt am Main (Amtsgericht Frankfurt am Main, HRB 20065).
In dem auf Seite 12 abgedruckten Investitionsschema wird die
neue Rechtsform als ,AG"“ abgekUrzt.



Die Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist von weiteren Investment-
vermogen als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne
des KAGB bestellt worden.

Die entsprechenden Angaben auf Seite 52 des Verkaufspros-
pekts lauten nunmehr wie folgt:

Verwaltete Investmentvermégen

Die derigo GmbH & Co. KG verwaltet folgende Publikums-AlF:

B BVT-PB Top Select Fund GmbH & Co. KG

B BVT-PB Top Select Fund Dynamic GmbH & Co. KG

B BVT-PB Top Select Fund Il GmbH & Co. KG

B BVT-PB Top Select Fund Ill Vermbégensverwaltungs GmbH &
Co. KG und BVT-PB Top Select Fund lll Gewerbliche Beteili-
gungen GmbH & Co. KG

B BVT Top Select Portfolio Fund Il Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. KG und BVT Top Select Portfolio Fund Il Ge-
werbliche Beteiligungen GmbH & Co. KG

B BVT-PB Top Select Fund IV Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. KG und BVT-PB Top Select Fund IV Gewerbliche Beteili-
gungen GmbH & Co. KG

B Top Select Fund V Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. KG
und Top Select Fund V Gewerbliche Beteiligungen GmbH &
Co. KG

B Royal Select Fund | GmbH & Co. KG

B BVT Real Rendite Fonds Nr. 1 GmbH & Co. KG

B BVT Concentio Vermobgensstrukturfonds | GmbH & Co. Ge-
schlossene Investment KG

B IFK 4 Sachwertportfolio GmbH & Co. Geschlossene Invest-
ment KG

B BVT Ertragswertfonds Nr. 6 GmbH & Co. Geschlossene In-
vestment KG

B Top Select Fund VI GmbH & Co. Geschlossene Investment
KG

B BVT Concentio Vermodgensstrukturfonds Il GmbH & Co. Ge-
schlossene Investment KG

Darlber hinaus verwaltet die derigo GmbH & Co. KG auch Spe-

zial-AlF,

Die derigo GmbH & Co. KG wird voraussichtlich in Zukunft noch

bei weiteren Investmentvermdgen als externe Kapitalverwal-

tungsgesellschaft im Sinne des KAGB bestellt.
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Verkaufsprospekt
mit
Gesellschaftsvertrag

Anlagebedingungen
Treuhandvertrag

zur mittelbaren Beteiligung Uber einen Treuhandkommanditisten an der

IFK Select Zweitmarktportfolio GmbH & Co. Geschlossene Investment KG
(in diesem Verkaufsprospekt auch bezeichnet als: IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds),

extern verwaltet durch die
derigo GmbH & Co. KG, Minchen
Kapitalverwaltungsgesellschaft

Datum des Verkaufsprospekts: 14.03.2017

Geplantes Datum der Auflegung des Investmentvermoégens: April 2017
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Grundlagen

Einflihrung in das Anlagekonzept

Die Anforderungen an Kapitalanlagen von Seiten einer breiten
Investorenschaft haben sich nachhaltig gewandelt. Rendite ist
bei weitem nicht mehr alles, nach den anhaltenden Turbulenzen
an den weltweiten Kapitalmarkten stehen heute vielmehr Sicher-
heit und Kapitalerhalt im Vordergrund. Dass Risikostreuung, das
heiBt die Verteilung des Kapitals auf mehrere, moglichst in ihrer
Entwicklung voneinander unabhangige Investitionsguter, eine der
zentralen Stellschrauben bei der Zusammensetzung jedes Port-
folios sein muss, ist inzwischen nicht nur Wissenschaftlern und
professionellen Investoren bewusst. Deshalb ist fur nahezu jedes
Vermdgensportfolio, das traditionell zumeist von festverzinslichen
Wertpapieren und Aktien dominiert wird, auch ein gewisser Anteil
an ertragsstarken Sachwertbeteiligungen empfehlenswert.

Der selbstandige Aufbau eines solchen Sachwert-Portfolios er-
fordert jedoch umfangreiches Know-how und erheblichen Ar-
beitsaufwand. Nicht nur das nétige Investitionsvolumen, sondern
vor allem auch die erforderliche Marktkenntnis und der anfallen-
de Verwaltungsaufwand sind von vielen Anlegern in Eigenverant-
wortung regelmaBig kaum zu erbringen. Abhilfe kénnen hier so
genannte Portfoliofonds schaffen, die dem Investor in einem ein-
zigen Beteiligungsangebot den Zugang zu einem ganzen BUn-
del von Sachwertbeteiligungen ertffnen. Darlber hinaus kénnen
noch zusatzliche Sicherheitspuffer und Wirtschaftlichkeitsvorteile
generiert werden, wenn ein solcher Portfoliofonds seine Invest-
ments nicht auf dem Erst-, sondern meist preisgtinstiger auf
dem Zweitmarkt erwirbt. Warum der Zweitmarkt fir Immobilien-
Sachwertbeteiligungen einen attraktiven Beschaffungsweg dar-
stellt, moéchten wir nachfolgend erlautern. Grundlage fur erfolg-
reiche Zweitmarktinvestments muss eine detaillierte, tiefgreifende
Analyse der angebotenen Beteiligungen Uber einen langeren
Zeitraum hinweg sein — sie bildet die Basis fur einen im besten
Wortsinne ,preiswerten® Einkauf von Immobilienbeteiligungen mit
nachvollziehbarer Performance.

Mit dem vorliegenden Zeichnungsangebot IFK Select Zweit-
marktportfolio Fonds erhalten Anleger die Gelegenheit zu einem
breit gestreuten Engagement am Zweitmarkt flr Geschlossene
Immobilienbeteiligungen ,aus einer Hand". Hierzu investiert der
IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds das eingebrachte Anle-
gerkapital nach festgelegten Anlagebedingungen in mindestens
zwei Spezial-AlF (Alternative Investmentfonds flr professionelle
und semi-professionelle Investoren), die das Investitionskapital
ihrerseits zum sukzessiven Aufbau eines diversifizierten Portfolios
von Immobilienbeteiligungen, die so genannten Zielgesellschaf-
ten, durch Erwerb solcher Beteiligungen am Zweitmarkt verwen-
den. Die Investmentgesellschaft hat mit dem Real Select Secon-
dary Office Fund und dem Real Select Secondary Fund bereits
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zwei Spezial-AlF als Zielinvestmentvermodgen aufgelegt, die aus
Sicht der Kapitalverwaltungsgesellschaft fur eine Beteiligung ge-
eignet sind. Hierbei investiert der Real Select Secondary Office
Fund in Zielgesellschaften, deren Immobilien Uberwiegend, d. h.
zu mehr als 50 % der vermietbaren Flachen, in der Nutzungsart
,BuUro" angesiedelt sind. Der Real Select Secondary Fund hinge-
gen verwendet sein Anlagekapital zum Erwerb von Anteilen an
Zielgesellschaften, deren Immobilien Uberwiegend, d. h. zu mehr
als 50 % der vermietbaren Flachen, die Nutzungsarten Einzel-
handel, Logistik, Wohnen und Serviceimmobilien aufweisen.

Ein auf diese Weise kompetent betreutes Zweitmarkt-Portfolio,
breit gestreut Uber verschiedene Assetmanager, Objektstandor-
te, Nutzungsarten, Mieter und Auflegungsjahre der ausgewahlten
Zielgesellschaften, bietet nicht nur einen Diversifizierungsgrad,
der das Risiko eines signifikanten Kapitalverlustes reduziert, son-
dern bildet gleichzeitig die Basis fuir ein Investment mit nachhaltig
Uberdurchschnittlicher Wirtschaftlichkeitsperspektive. Im Folgen-
den mdchten wir einige wesentliche Aspekte und Funktionswei-
sen des Zweitmarktes fur Anteile an Geschlossenen Immobilien-
beteiligungen ndher beleuchten.

Altersstruktur — Erbengeneration

Das Durchschnittsalter deutscher Anleger auf dem Markt flr
geschlossene Immobilienbeteilgungen entspricht nahezu dem
Rentenalter. Selbst vor dem Hintergrund der steigenden Lebens-
erwartung stehen daher zunehmend Erben vor der Frage, ob sie
die ererbte Beteiligung in das eigene Portfolio Ubernehmen oder
verauBern sollen. Marktbeobachter rechnen deshalb fur die Zu-
kunft mit einer steigenden Zahl von Anteilsverkdufen durch die
Erbengeneration am Zweitmarkt. Dies deckt sich auch mit den
Erfahrungen und praktischen Erkenntnissen der Betreiber von
Zweitmarkt-Plattformen, die eine zunehmende Verkaufsbereit-
schaft von Anteilen an geschlossenen Immobilienbeteiligungen
unter Erben verzeichnen. Aber auch schon vor der Vermdgens-
Ubertragung auf die n&chste Generation entschlieen sich viele
altere Anleger dazu, sich von ihren langjahrig gehaltenen Betei-
ligungen zu trennen, da sie haufig nicht mehr gewillt oder in der
Lage sind, den mit einer Vielzahl von Beteiligungen regelmaBig
verbundenen Arbeits- und Verwaltungsaufwand zu tragen, oder
weil sie schlicht selbst noch Uber die gebundenen Mittel verfligen
mochten. Gute Vorzeichen also fUr einen professionell gemanag-
ten Ankauf solcher Beteiligungen auf dem Zweitmarkt zu wirt-
schaftlich attraktiven Konditionen.

Besonderheiten des Marktes — Kompetenz entscheidet

Trotz zunehmender Teilnehmerzahl ist der Zweitmarkt fir ge-
schlossene Immobilienbeteiligungen nach wie vor als eng zu
qualifizieren, insbesondere wegen der unverandert geringen
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Grundlagen

Transaktionszahl pro Marktsegment. Solche Marktverhéaltnisse
fUhren zu gewichtigen Vorteilen fir diejenigen Marktteiinehmer
mit héherem Informationsgrad. Wer also Uber fundierte Markt-
kenntnisse und Preiseinschatzungen fur die gehandelten Objekte
verfugt, kann deutliche Einkaufsvorteile erzielen und Fehlkaufe
vermeiden. Deshalb sind Partner mit ausgewiesener Expertise
auf den jeweiligen Marktsegmenten ein wichtiger Erfolgsfaktor
fUr ein Investment in Zweitmarktanteile.

Belegte Historie

Wer Sachwertbeteiligungen direkt wahrend der Platzierung
zeichnet, dem dienen als Informationsgrundlage flir die Entschei-
dung in erster Linie der Beteiligungsprospekt einschlielich der
dort angestellten Prognosen und Kalkulationen. Ob die zugrun-
deliegenden Annahmen Uber Kosten und Ertrage zutreffend sind,
erweist sich jedoch erst im Zuge der Laufzeit.

Je alter* eine auf dem Zweitmarkt erworbene Beteiligung ist,
desto mehr belegbare Informationen sind dem Investor zugang-
lich: Der aktuelle Vermietungsstand und die bisherige Vermie-
tungshistorie zeigen, ob das Management nachhaltig vermark-
tungsstark agiert und ob der Standort die erhoffte Attraktivitat
tatséchlich aufweist. Geschéftsberichte und Anlegerreportings
machen den bisherigen Ausschuttungsverlauf und das Abstim-
mungsverhalten der Anleger in Gesellschafterversammlungen
transparent. Aufschluss Uber die Bauqualitat gibt der Zustand
der Immobilie nach mehreren Jahren Nutzung — dann stellt sich
auch heraus, ob die in der Kalkulation berticksichtigten Betrage
fur Instandhaltung und &ahnliches realistisch angesetzt waren.
Die Unsicherheit einer Investition auf dem Zweitmarkt sinkt dem-
nach tendenziell mit steigendem ,Alter” der Beteiligung. Zusétz-
lich risikodampfend wirkt die in aller Regel bereits fortgeschrit-
tene Tilgung einer regelmaBig vorhandenen Fremdfinanzierung.

Aussichtsreiche Einstiegskurse

Die vorstehend aufgezeigten Aspekte der fortgeschrittenen Al-
tersstruktur vieler Erstzeichner und der besonderen Marktverhalt-
nisse am Zweitmarkt fur ,gebrauchte” Beteiligungen haben die
Kaufkurse auf den groBen Zweitmarktplattformen auf ein attrak-
tives Einstiegsniveau gebracht. Das vielerorts feststellbare Un-
verstandnis fur geschlossene Beteiligungen verhindert auf breiter
Front eine realistische Einordnung der Werthaltigkeit dieser As-
setklasse in der Offentlichkeit. Fiir Kéaufer auf dem Zweitmarkt
erweist sich diese Entwicklung jedoch vielfach als vorteilhaft, weil
sie die erzielbaren Einkaufskurse tendenziell niedrig halt.

Marktumfeld

Zweitmarkt — Bedeutung und Funktionsweise

Geschlossene Beteiligungen sind in ihrem engeren Wortsinn
»geschlossen®: Die systemimmanente, langfristige Bindung des
Zeichners an sein Investment bietet den Anlegern nur wenig
Moglichkeiten, kurzfristig auf Veranderungen der eigenen finan-
ziellen Verhéltnisse oder Lebensumstande zu reagieren. Zwar
kénnen die Vertragsbedingungen im Einzelfall vorzeitige Mog-
lichkeiten zur Kindigung einer Beteiligung flr bestimmte Aus-
nahmesituationen (Krankheit, Arbeitslosigkeit etc.) vorsehen, der
GroBteil der Zeichner ist jedoch grundsétzlich bis zum Ende der
Laufzeit an diese gebunden. Mit dieser Bindung wollten und wol-
len sich nicht alle Anleger abfinden — deshalb wurde 1998 die
Fondsbdrse Deutschland Beteiligungsmakler AG als von Initiato-
ren geschlossener Beteiligungen unabhéngige Handelsplattform
gegriindet, die seitdem Uber eine Milliarde Euro Nominalkapital
an geschlossenen Beteiligungen umgesetzt hat. Einen alterna-
tiven Handelsplatz bietet die Deutsche Zweitmarkt AG, die seit
ihrer Grindung im Jahr 2006 ein Handelsvolumen von Uber EUR
400 Mio. abgewickelt hat. Dazu gesellten sich mit den Jahren
mehrere von Initiatoren geschlossener Beteiligungen abhangige
Plattformen.

FUr das Jahr 2013 bezifferte der Bundesverband Sachwerte und
Investmentvermdgen e. V. (bsi) die Gesamtumsatze auf dem
Zweitmarkt fir geschlossene Beteiligungen mit etwa EUR 186
Mio. (bsi Branchenzahlen 2013). Seit Ausbruch der Finanzkrise
im Jahr 2008 waren — parallel zu den ricklaufigen Platzierungs-
zahlen am Erstmarkt — auch die Umsatze an den Zweitmérkten
zunachst zurlckgegangen. Mehrere von Initiatoren geschlos-
sener Beteiligungen abhangige Marktplatze wurden deshalb in
den Folgejahren wieder eingestellt. Fiur Akteure am Zweitmarkt
bedeutet dies aber nicht zwingend einen Nachteil, da durch die
Konzentration der Aktivitdten auf weniger Plattformen eine hohe-
re Marktdurchdringung maoglich ist und sich somit die Transpa-
renz der Kursfindung tendenziell erhdht.

Inzwischen erholen sich die Umséatze an den Zweitmarktbdrsen
wieder deutlich: Im Jahr 2014 konnte die Fondsbdrse Deutsch-
land zusammen mit der von ihr Anfang 2015 Ubernommenen
Deutsche Zweitmarkt AG (DZAG) ein nominales Handelsvolumen
von EUR 212 Millionen verzeichnen, davon entfielen fast zwei
Drittel auf Immobilienbeteiligungen. Bei einem Durchschnittskurs
von rund 46,7 % belief sich der reale Umsatz 2014 auf EUR 98,9
Millionen. Das Jahr 2015 verlief ebenfalls weiterhin positiv, Fonds-
bdrse Deutschland und DZAG melden einen kumulierten Umsatz
von nominal EUR 254,2 Millionen, das entspricht einem Handels-
volumen von real EUR 119,7 Mio. bei einem Durchschnittskurs



von rund 47,1 %. Auf vergleichbarem Niveau gestaltete sich auch
der Jahresbeginn 2016 mit einem nominalen Handelsvolumen
von EUR 75,3 Mio., einem durchschnittlichen Handelskurs von
51,9 % und damit einem realen Umsatzvolumen von EUR 39,1
Mio. bis einschlielich April 2016.

Kursfindung in der Praxis

Wie werden die Preise auf den Zweitmarktplattformen festge-
legt? Grundsatzlich kommen bei der Zusammenflihrung von
Angebot und Nachfrage die Alternativen Biet-, Einheitskurs- und
Festpreisverfahren in Betracht. Bei letzterem unterbreitet ein
(Ver-) Kaufinteressent dem potentiellen (Ver-) Kaufer ein zeitlich
befristetes Angebot, das dieser annehmen oder ablehnen kann.
Wesentlich haufiger kommen die beiden alternativen Verfahren
zum Einsatz:

Fonds Borse Deutschland: Einheitskursverfahren

Beim Einheitskursverfahren, wie es an der Fondsborse Deutsch-
land eingesetzt wird, sammelt ein Makler an der Bérse samtliche
von den Marktteilnehmern abgegebenen Kauf- und Verkaufsan-
gebote sowie die jeweils genannten Hochst- und Mindestpreise
fUr einen gegebenen Zeitraum ein. Nach Ablauf dieses Zeitraums
(der ,Handelsfrist“) erhélt derjenige Preis den Zuschlag, der den
groBtmaoglichen Umsatz generiert (,Meistausfihrungsprinzip®),
also derjenige, zu dem die meisten Transaktionen abgewickelt
werden kénnen. Zum Zuge kommen somit Kaufangebote zu
hoéheren und Verkaufsangebote zu niedrigeren Kursen als dem
festgestellten Einheitskurs.

Deutsche Zweitmarkt AG: Bietverfahren

Das Biet- oder Auktionsverfahren ist von Zwangsversteigerun-
gen, Kunstauktionen und von Online-Plattformen wie etwa Ebay
wohlbekannt. Die Angebote werden auf die Plattform zu einem
vorab vereinbarten Mindestverkaufspreis eingestellt. Potentielle
Kaufer legen ein Hochstgebot fest, das ein elektronischer Biet-
agent sukzessive zur Geltung bringt. Bei Ablauf der Handelszeit
erhalt das hdchste Gebot den Zuschlag, allerdings nur dann,
wenn dieses Gebot nicht unter dem Mindestverkaufspreis liegt,
den der Verkaufer vorab festgelegt hat. Fur den Verkaufer hat
dieses Verfahren den Nachteil, dass er die Preisobergrenze des
Kéaufers weder erfahrt noch ausnttzen kann.

Anlagefokus

Der Erfolg versprechende Einkauf auf dem Zweitmarkt erfordert
eine detaillierte Kenntnis des intendierten Marktsegments. Das
vorliegende Angebot konzentriert sich auf den Sachwert Immobi-
lie. Durch die geplanten Beteiligungen an den beiden Spezial-AlF
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- Real Select Secondary Office Fund und Real Select Secondary
Fund - kommen hierbei sowohl Zielgesellschaften, deren Fond-
sobjekte — gemessen an der vermietbaren Flache — zu mehr als
der Halfte die Nutzungsart ,Buro“ aufweisen, als auch Zielgesell-
schaften, die zu mehr als der Halfte der vermietbaren Flache in
Einzelhandels-, Logistik-, Wohn- und Serviceimmobilien enga-
giert sind, zur Auswahl. Fur Investitionen in Frage kommen hier-
bei sowohl inlandische als auch auslandische Objektstandorte.

Immobilien in einem diversifizierten Portfolio

Bei vielen Anlegern fihrt die nach der Finanzkrise gestiegene
und anhaltende Tendenz zu sicherheitsorientierten Investments
zu steigenden Anteilen von Immobilienengagements im Portfolio:
Dem ,Investment Intention Survey 2015 des Inrev (www.inrev.
org) mit 144 Investoren, 174 Fondsmanagern und 19 Dach-
fondsmanagern zufolge wollen die Teilnehmer der Studie den
Anteil von Immobilieninvestitionen in ihren Portfolien von durch-
schnittlich 10,8 auf 11,3 Prozent ausweiten. In erster Linie sind
Investitionen in Europa, besonders in Deutschland, GroBbritanni-
en und Frankreich geplant. FeriEuroRating Services beobachtet
eine Erhdhung der geplanten Investitionen institutioneller Investo-
ren in deutsche Immobilienspezialfonds.

Immobilien bleiben gerade bei zunehmendem Kauferandrang ein
Investment, das professionellen Anspriichen gentgen muss und
daher professionell gemanagt sein sollte. Unsystematische Ein-
zelinvestitionen sind mit einem sinnvollen Diversifikationsgedan-
ken nicht vereinbar. Eine Mehrzahl von Immobilienengagements
— idealerweise in unterschiedlichen Landern und Regionen, mit
einer Vielzahl von Standorten und breiter Mieterbasis — scheitert
fUr viele Investoren jedoch an dem hierfUr notwendigen Anlage-
kapital und dem umfangreichen Auswahl- und Betreuungsauf-
wand, die ein solcher Portfolicaufbau erfordern wirde. Auch
sollten Immobilieninvestments trotz ihrer hohen Attraktivitat nur
einen angemessenen Teil des zur Anlage verflgbaren Vermdgens
ausmachen. Das Zweitmarkt-Portfolio-Konzept bietet insbeson-
dere folgende Vorteile:

Die Konzeption als Portfoliofonds erlaubt eine breite Diversifizie-
rung des Anlagekapitals Uber eine Vielzahl von unterschiedlichen
Standorten und Mietern bei zeitlich gestaffelten Investitionszeit-
punkten.

Die Investition in altere Beteiligungen birgt den erheblichen Er-
kenntnis- und Entscheidungsvorteil einer nachgewiesenen His-
torie der jeweiligen Zielgesellschaften mit bekannter Vergangen-
heitsperformance.

Der Ankauf von Anteilen am Zweitmarkt kann die Realisierung
gunstiger Einstiegspreise ermdglichen und die Chancen auf ein
Uberdurchschnittlich wirtschaftliches Investment erndhen.



Grundlagen

Deutscher Immobilienmarkt

Der heimische Immobilienmarkt préasentiert sich weiterhin in ei-
ner robusten Verfassung. Deutsche Immobilien haben sich in den
zurtickliegenden Jahrzehnten haufig zwar nicht als ,Rendite-Tur-
bo“, wohl aber als absolut sinnvolle Kapitalanlage mit langfristig
ansprechender Wirtschaftlichkeit erwiesen. Allerdings nur dann,
wenn sie professionell ausgewahlt und betreut wurden.

Der deutsche Immobilienmarkt hat seine Attraktivitat fur in- und
auslandische Investoren in den letzten Jahren deutlich steigern
koénnen, insbesondere wegen der stabilen wirtschaftlichen Si-
tuation. Die féderale Struktur Deutschlands mit seinen unter-
schiedlichen Wirtschaftszentren von Landeshauptstadten bis hin
zu aussichtsreichen Regionalstandorten, seinen vergleichsweise
stabilen Immobilienméarkten ohne flachendeckende, preistreiben-
de Blasenbildung und seiner vielfaltigen Investoren- und Mieter-
landschaft erdffnet eine erhebliche Bandbreite von Investitions-
mdglichkeiten. Interessenten sehen sich daher einem groBen
Angebot grundsatzlich Uberlegenswerter Anlagemdglichkeiten
gegenuber.

Nutzungsarten

Mit einer Beteiligung an der Investmentgesellschaft wird der
Anleger plangemanl mittelbar Uber die beiden Spezial-AlF Real
Select Secondary Office Fund und Real Select Secondary Fund
an einer Vielzahl von Immobilien beteiligt sein, deren Mietflachen
Uber ein weites Spektrum von Nutzungsarten in den Segmenten
Buro, Einzelhandel, Logistik, Wohnen und Serviceimmobilien ver-
teilt sein werden.

Blroimmobilien

Buroimmobilien sind traditionell das Herzstlick der Immobilienin-
vestments und bleiben trotz steigender Konkurrenz durch Wohn-
und Einzelhandelsimmobilien die Nummer eins in der Gunst der
Investoren. Deutschland verfugt Uber einen ausgesprochen breit
aufgestellten Immobilienmarkt, der auch abseits der Hochburgen
Frankfurt, Hamburg, Dusseldorf, KdIn, Berlin, Stuttgart und Mdn-
chen vielfaltige Investmentchancen bietet. Der stabile Arbeits-
markt in Deutschland sorgt fur eine anhaltende Nachfrage nach
Buroflachen, die sich nach jahrelanger Pause allmahlich auch
in hdheren Neubauniveaus auBert. Dennoch steigt die Zahl der
Burobeschéftigten weiterhin deutlich schneller als die Zunahme
der Buroflachen: Von 2005 bis 2015 wuchs die Beschéaftigten-
zahl um Uber 16 Prozent gegentber einer Flachenzunahme von
7 Prozent im gleichen Zeitraum (DG Hyp 2016). Neu errichtete
Buroimmobilien waren in dieser Zeit bereits zu Uber 80 Prozent
vorvermietet, deshalb ist die Leerstandsquote rucklaufig — in den
Oberzentren ist sie seit 2007 von Uber 9 auf rund 6 Prozent ge-
sunken, an den 1a-Standorten sogar von 10 auf 5,5 Prozent (DG
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Hyp 2016). Verscharft wird diese Entwicklung durch die vermehrt
zu beobachtende Umwandlung veralteter Buroflachen in Wohn-
raum.

Anlass flr weiteren Optimismus bietet insbesondere die stabile
Beschéftigungslage im Inland. Interessant erscheinen neben den
klassischen Immobilienhochburgen, in denen das Angebot durch
die lebhafte Nachfrage aus dem In- und Ausland schon knapp zu
werden beginnt, auch wachstumsstarke Mittelzentren wie bei-
spielsweise Bonn, Karlsruhe oder Mannheim. Solche ,,Potenzial“-
Standorte zeichnen sich durch gesunde Wirtschaftsdaten, ge-
ringere Marktschwankungen und niedrigere Kaufpreise aus, als
die prominenten Zentren. An allen Standorten erwarten die Ex-
perten von Jones Lang LaSalle allerdings zukunftig kirzere Miet-
vertragslaufzeiten, wodurch die Drittverwendungsféhigkeit der in
Frage kommenden Objekte weiter an Bedeutung gewinnt. Flr
eine langfristig erfolgreiche Vermarktung wird dartiber hinaus die
Energieeffizienz einer Immobilie immer wichtiger, so dass kinf-
tig Neuvermietungen und VerauBerungen ohne Umweltzertifikat
schwieriger werden durften. Insbesondere bei Single-Tenant-
Objekten mit ihrem generell hoheren Vermarktungsrisiko ist eine
Zertifizierung deshalb von gesteigerter Bedeutung.

Einzelhandel

Der deutsche Einzelhandel ist mit knapp 460 Milliarden Euro Um-
satz im Jahr 2015 (ein Plus von real etwa 3 Prozent gegentber
dem Vorjahr, DE Statis) und rund 3 Millionen Beschéftigten (EHI
Handelsdaten) nach Industrie und Handwerk der drittstarkste
Wirtschaftssektor Deutschlands. Ein GroBteil des Einzelhandels-
umsatzes, der immerhin rund 20 % des deutschen Bruttoin-
landsproduktes ausmacht, dient der Befriedigung der Grundbe-
durfnisse Nahrung, Kleidung, Hygiene und Kérperpflege. Solche
Produkte sind weitestgehend konjunkturunabhéngig und bilden
daher ein stabilisierendes Nachfrageelement. Aufgrund der zu-
nehmenden Knappheit herausragender Core-Blroobjekte an
A-Standorten geraten Einzelhandelsimmobilien immer mehr in
den Fokus institutioneller und privater Investoren. Der Markt ist
dabei ausgesprochen segmentiert: Von Shopping-Centern und
Fachmarktzentren Uber freistehende Fach- und Supermarkte bis
hin zu Geschéaftshausern in etablierten 1a-Innenstadtlagen deut-
scher GroB- und Mittelstadte. Die Entwicklung zeigt einen ein-
deutigen Trend zum groBflachigen Einzelhandel, der Kunden ein
positives Einkaufserlebnis ermdglicht. Eine Sonderstellung neh-
men deutsche Lebensmitteleinzelhandelsketten ein: Sie gehdren
den Experten von CBRE zufolge zu den aktivsten Marktteilneh-
mern und optimieren und verdichten ihr Filialnetz kontinuierlich.
Da die deutschen Verbraucherpreise seit Jahren stérker steigen
als die Einzelhandelspreise und die Gewinnspannen deshalb
unter Druck stehen, haben deutsche Einzelhandelsketten einen



beachtlichen Optimierungsgrad aufzuweisen und bilden des-
halb eine hochinteressante Gruppe bonitatsstarker Mieter. Auch
Gastronomieketten reprasentieren laut CBRE eine Mietergruppe
mit kontinuierlichem Nachfragewachstum. Gerade diese beiden
Gruppen koénnen sich der wachsenden Konkurrenz durch den
Online-Handel am erfolgreichsten stellen.

Zurlckhaltende Neubauaktivitdten bei Shopping Centern, eine
der beliebtesten Formen der Einzelhandelsimmobilie, und be-
schranktes Flachenangebot in 1A-Lagen sorgen fur einen er-
heblichen Wettbewerb. Mietvertrage werden in diesem Segment
Ublicherweise fur zehn und mehr Jahre abgeschlossen, da die
Mieter auf den Aufbau tragfahiger Kundenbeziehungen zu ihrem
Stammpublikum angewiesen sind. FlUr Anleger bedeutet dies
und das Ublicherweise hohe Eigenengagement der Mieter beim
spezifischen Innenausbau der Mietobjekte ein berechenbareres
Engagement in ein solides, wachstumsstarkes Immobilienseg-
ment. Weiterhin sind Standorte flr groBflachigen Einzelhandel
aufgrund baurechtlicher Beschrankungen fUr Neuentwicklungen
nicht beliebig vermehrbar und bieten damit gute Aussichten fur
einen langfristigen Werterhalt. Investoren verteilen ihre Gunst
deshalb auf die unterschiedlichen Sektoren des Einzelhandels.
Schwerpunkte bilden dabei Shopping-Center und Fachmarkt-
zentren. Deren Standorte sind regelmaBig wegen baurechtlicher
Restriktionen gut konkurrenzgeschutzt und deshalb besonders
begehrt.

Logistik

Logistikimmobilien zéhlen in einer wachsenden Volkswirtschaft
zu den unabdingbaren Voraussetzungen flr ein Prosperieren
von Produktion und Handel. Dabei handelt es sich um einen ver-
gleichsweise intransparenten und regional stark differenzierten
Markt, der hohe Anforderungen an Kompetenz und Vernetzung
der Investoren stellt. Die seit Jahren ungebrochene wirtschaftli-
che Starke Deutschlands macht es zu einem der bevorzugten
Standorte flr Investoren in Logistik-Immobilien. Deutschland war
mit einem Flachenumsatz von knapp 6 Mio. Quadratmetern im
Jahr 2015 (bnp Paribas 2016) Europas gréBter Nutzermarkt
fur Lager- und Logistikimmobilien mit einer GréBe von mehr als
5.000 Quadratmetern. Geférdert wird dies nicht zuletzt durch die
zentrale Lage im Herzen Europas und eine sehr gute Infrastruk-
tur. Die wichtigsten Nachfrager nach Logistikflachen sind Pro-
duktionsunternehmen und Logistikdienstleister, insbesondere
durch die Zunahme des e-Commerce.

FUr Logistikobjekte gelten grundsétzlich &hnliche Kriterien bei der
Investitionsentscheidung, wie flir andere Immobilientypen auch.
Der Standort sollte in erster Linie eine gute Anbindung an die lo-
kale und Uberregionale Infrastruktur sowie eine realistische Dritt-
verwendungsfahigkeit aufweisen. Zu berlcksichtigen sind die in
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diesem Marktsegment Ublichen, im Vergleich zu anderen Ge-
werbeobjekten kurzeren Mietvertragslaufzeiten in einer GréBen-
ordnung von drei bis funf Jahren. Fir ein langfristig wirtschaftli-
ches Investment vorteilhaft sind Erweiterungsoptionen, die eine
ausreichende GrundsticksgroBe und ein gutes Verhéltnis zur
jeweiligen Kommune sowie eine schnelle Reaktionsfahigkeit des
EigentUmers voraussetzen. Die Spitzenmieten sind laut bnp Pari-
bas deutschlandweit stabil mit positiver Entwicklung in Minchen.

Wohnen

Deutsche Wohnimmobilien sind nach einer Phase geringerer Be-

achtung seitens der Investoren bereits seit einigen Jahren eines

der attraktivsten und gefragtesten Marktsegmente. Steigende

Nachfrage besonders in zuzugsstarken Metropolen und so ge-

nannten ,Schwarmstéadten* trifft auf eine regional unausgegliche-

ne Neubautétigkeit, so dass verschiedentlich eine Uberhitzung
beflrchtet wird.

Allerdings Uberwiegt die Einschatzung, dass zwar Ubertreibun-

gen an einzelnen Teilmarkten (beispielsweise Minchen und

Hamburg) nicht von der Hand zu weisen sind, jedoch aus ver-

schiedenen Uberlegungen derzeit noch keine ,Blasenbildung*

anzunehmen sei:

B Keine spekulative Bautatigkeit, vielmehr liegt die Bautatigkeit
historisch und im internationalen Vergleich auf niedrigem Ni-
veau.

B Insbesondere der Mietwohnungsbau liegt deutlich unter dem
Bedarf.

B Sinkende HaushaltsgréBen flihren gerade in stadtischen La-
gen zu erhdhter Flachennachfrage pro Kopf.

In Ballungszentren, Universitatsstadten und Ferienregionen er-

warten Marktbeobachter weiterhin steigende Preise wegen

der besonders starken Nachfrage. Aufgrund der von der Bun-
desregierung beschlossenen ,Mietpreisbremse* durfte sich die

Neubautétigkeit auch in Zukunft in einem eher Uberschaubaren

Rahmen bewegen, so dass ein Angebotstberhang kaum zu be-

fGrchten ist. Fortschreitende Knappheit aus Investorensicht stel-

len die Experten von CBRE vor allem in den Segmenten ,Core”
und ,Core plus” fest, abseits der hei3 umkampften Lieblings-
standorte Berlin (fUr institutionelle Investoren) sowie Hamburg
und Minchen (fir Privatinvestoren) bieten Standorte in Regional-
zentren mit guten Wirtschaftsdaten oder auch Value Add-Pakete
aus Immobilien mit Optimierungsbedarf und Projektentwicklun-
gen fur wertsteigerungsorientierte Investoren attraktive Einstiegs-
chancen. Haufig beobachtet CBRE deshalb eine Verschiebung
der Anlagestrategie weg von der langfristigen Bestandshaltung
hin zu dem Ziel einer eher schnellen WeiterverauBerung entweder

im Wege des Paketverkaufs oder durch Privatisierung und Auftei-

lung gréBerer Wohnungsbestande.



Grundlagen

Auslandsimmobilien

Eine ausschlieBliche Konzentration auf den heimischen Immobi-
lienmarkt liefe den Prinzipien von Risikostreuung und Diversifizie-
rung zuwider. Das haben auch institutionelle Investoren langst
erkannt und die einseitige Konzentration auf den deutschen
Immobilienmarkt, wie sie in den Jahren nach der Finanzkrise
teilweise zu beobachten war, inzwischen wieder aufgegeben.
Dennoch hat die Finanzkrise den Investitionsfokus internatio-
naler Immobilienanleger enger werden lassen: Die Entwicklung
von Beteiligungsangeboten in den arabischen VAE- sowie den
BRIC- (Brasilien, Russland, Indien, China) Staaten verlief bisher
ganz Uberwiegend enttduschend, so dass Anleger unter den
derzeitigen Rahmenbedingungen gut bedient sind, sich auf die
klassischen Destinationen wie insbesondere Europa, Nordamerika
und Ozeanien zu fokussieren.

Auch unter steuerlichen Gesichtspunkten kann sich eine Bei-
mischung auslandischer Immobilienengagements als sinnvoll
erweisen. Voraussetzung hierflr ist regelmaBig das Bestehen
eines aus deutscher Anlegerperspektive vorteilhaft ausgestalte-
ten Doppelbesteuerungsabkommens (DBA). Aus Grinden der
Kosten- und Verwaltungsreduzierung erscheint es — insbeson-
dere bei Portfoliofonds — dartber hinaus ratsam, sich auf solche
Zielgesellschaften zu konzentrieren, bei denen nach Konzeption
und den Regularien des jeweiligen auslandischen Staates der
deutsche Anleger nicht zur Erstellung einer individuellen Steuer-
erklarung vor Ort verpflichtet ist.

Europa

Bereits seit 2013 nehmen die Investitionen in européische Ge-
werbeimmobilien wieder zu. In den — neben der Bundesrepublik
Deutschland — beliebtesten européischen Investitionsstandorten
England, Frankreich und Osterreich stellt sich der Markt im Un-
terschied zu Deutschland hochgradig zentralisiert dar, so dass
die Zielgesellschaften dort nahezu ausschlieBlich in den jeweili-
gen Hauptstadten investiert sind.

Als Uberlegenswerte Alternativen zu Investitionen an den etab-
lierten Standorten England, Frankreich und Niederlande haben
sich Luxemburg, Belgien, Polen und Tschechien herauskristalli-
siert. Luxemburg als einer der wichtigsten Finanzplatze Europas
hatte unter der Finanzkrise zu leiden mit einem Ruickgang des
BIP um 5,34 Prozent im Jahr 2009, hat sich jedoch in den letzten
Jahren gut erholt. Die Arbeitslosenquote von 6,6 Prozent (Stand
April 2016) gehort zu den niedrigsten in Europa, ist jedoch in
den letzten Monaten wieder gestiegen. Das BIP wuchs im Jahr
2015 um 4,52 Prozent (statista). Der belgische Immobilienmarkt
konzentriert sich auf die Hauptstadt Brlssel und dort auf kon-
junkturunabhangige Mieter aus dem Kreis der Regierung und der
EU-Institutionen. In den CEE-Landern (Central and Eastern Eu-
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rope) Mittel- und Osteuropas haben sich nicht alle optimistischen
Erwartungen erflllt. Tschechien beispielsweise punktet mit einer
rucklaufigen Arbeitslosenquote von 5,05 Prozent (2015, statista),
der Immobilienmarkt ist allerdings sehr auf die Hauptstadt Prag
konzentriert und die Wirtschaft stark exportabhéngig. Der groBe
Nachbar Polen hat eine deutlich rlcklaufige Arbeitslosenquote
von 7,5 Prozent (2015, statista) und trotz der Wirtschaftskrise
seit Uber 10 Jahren positive Wachstumsraten des BIP, im Jahr
2015 stieg es um 3,64 Prozent (statista).

Ozeanien

Australien und Neuseeland sind beliebte Investitionsstandorte
und gelten als stabil, allerdings darf die starke Abhangigkeit der
rohstoffbasierten australischen Wirtschaft von der Nachfrage
aus China nicht auBer Acht gelassen werden. Unter der aktuell
schwacheren Phase nach 23 Jahren pausenlosen Wachstums
in Australien leiden auch die Buromarkte, allerdings nicht an al-
len Standorten: Sydney beispielsweise weist niedrige Leerstande
und steigende Mieten auf. Neuseeland hat seit dem Jahr 2000
unter allen Industriestaaten mit 93 Prozent den stérksten Preis-
anstieg am Immobilienmarkt erlebt und gilt deshalb als tberhit-
zungsgefahrdet. Auf der anderen Seite der Medaille stehen ein
solides Wirtschaftswachstum von seit 2012 durchgehend tber 2
Prozent (3,4 Prozent im Jahr 2015, statista) und eine Arbeitslo-
senquote im Jahr 2015 von 5,75 Prozent.

Core vs. Nebenlage

Die deutliche Praferenz fur Core-Investments, d. h. Immobilien an
1a-Standorten, die nahezu alle Anlegerschichten gleichermalen
aufweisen, fuBt nicht zuletzt auf der alten Immobilienweisheit, es
gebe drei wichtige Kriterien fur die Qualitét eines Objekts: Lage,
Lage, Lage.

In innerstadtischen Spitzenlagen haben sich jedoch die Ankaufs-
renditen wegen des stetigen Ansturms kaufkréftiger Investoren
in den letzten Jahren spurbar reduziert. Insbesondere sind dort
die Kaufpreise deutlich starker gestiegen als die Mieteinnahmen.
Um der mitunter diskutierten Gefahr einer Blasenbildung auszu-
weichen, lohnt es sich durchaus, auch Nebenlagen in das Inves-
titionskalkdl mit einzubeziehen. Wichtig sind jedoch in jedem Fall
eine gute Verkehrsanbindung und positive Mikrodaten.

A- vs. B-Standorte

Dieselben Uberlegungen wie hinsichtlich der Mikrolage gelten
erst recht bezlglich des Standortes. Diesbezlglich zeichnet
sich Deutschland, verglichen mit beispielsweise GroBbritannien,
Frankreich oder Osterreich, durch eine sehr dezentrale Struktur
mit verschiedenen, leistungsfahigen Wirtschaftsrdumen aus.
Auch abseits der ,groBen 7“ (Hamburg, Dusseldorf, Frankfurt,



Berlin, Leipzig, MUnchen und Stuttgart) finden sich aktive Immo-
bilienméarkte mit plausiblen Investitionsgelegenheiten.
Beispielsweise bieten Mittelstadte mit bis zu 100.000 Einwoh-
nern haufig solide Wirtschafts- und Bevdlkerungsdaten sowie
ausgesprochen stabile Marktentwicklungsverlaufe, die durch
eine detaillierte Marktanalyse herausgearbeitet werden mussen.
Zwar besteht, je ,kleiner der lokale Immobilienmarkt ist, umso
stérker die Mdéglichkeit der Marktintransparenz, gute lokale Ver-
netzung und spezialisierte Marktkenntnis kénnen dies jedoch
kompensieren. Zu beachten ist allerdings — wie bei jedem Ran-
king — dass die Ergebnisse nicht statisch sind, sondern sich im
Zeitablauf verandern kénnen und werden.

Anlagekriterien und Anlageprozess

Auswahlkriterien Zielgesellschaften

Die Auswahl geeignet und aussichtsreich erscheinender Zielge-
sellschaften erfolgt auf Ebene des Real Select Secondary Office
Fund und des Real Select Secondary Fund anhand der jeweiligen
Anlagebedingungen des betreffenden Spezial-AlF durch die Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft derigo GmbH & Co. KG unter Be-
ricksichtigung einer Vielzahl von Beurteilungsparametern. Diese
Parameter werden im Zuge der Due Diligence und Entschei-
dungsfindung gegeneinander abgewogen und kénnen im Einzel-
fall auch mit unterschiedlichen Gewichtungen versehen werden.
Schon aufgrund der naturgemaBen Komplexitat der Anlageform
der geschlossenen Beteiligung kann es daher sinnvollerweise
kein standardisiertes oder gar automatisiertes Auswahlverfahren
in diesem Bereich geben. Bei der konkreten Auswahl von Ziel-
gesellschaften fir die beiden Spezial-AlF werden vorrangig die
nachfolgenden Kriterien untersucht und ins Kalkil gezogen:

Die Immobilie

Aus Analysesicht muss gewéhrleistet sein, dass die betreffende
Immobilie mit ihrer spezifischen (Haupt-) Nutzungsart an einem
hierflr geeigneten Standort mit positiver Zukunftsperspektive be-
heimatet ist.

Die Wirtschaftlichkeit

Im Rahmen der Analyse ist die langfristige Wirtschaftlichkeit
einer Immobilie kritisch zu beleuchten. Hierbei kommen vor al-
lem Kriterien wie etwa aktuelle und zu erwartende MieterlOse,
realitdtsnah einzuschatzende Instandhaltungsaufwendungen, zu
erwartende Mietausfallrisiken, Sanierungs-/Modernisierungsauf-
wand bei Mieterwechsel und Anschlussvermietungen und die
Erwartungen fUr den durchsetzbaren Verkaufsfaktor im Zuge der
ObjektverauBerung zum Tragen.

derigo»

Die Einnahmensicherheit

Von groBer Bedeutung flUr die Beurteilung einer Immobilie ist die
Sicherheit der laufenden Einnahmen. Dies umfasst zum einen die
Ist-Vermietung, also die Vermietungsquote, Laufzeit der Mietver-
trage und Bonitat sowie Diversifizierung der Mieter, zum anderen
aber auch die potentielle anderweitige Vermietbarkeit.

Die Finanzierungsstruktur

Im Rahmen der Analyse ist zu untersuchen, in welcher Kapital-
struktur die Immobilie finanziert wurde. Eingang in das Analyse-
ergebnis finden hierbei der Umfang der Fremdfinanzierung, die
Kreditwahrung, die Laufzeit der Zinsbindung und das Vorliegen
von Swaps oder Staffelzinsvereinbarungen. Zu achten ist in die-
sem Kontext auch auf mégliche kinftige Probleme der Zielgesell-
schaft bei der Erlangung von Anschlussfinanzierungen, etwa auf-
grund vergleichsweise hoher Beleihungsquoten und potenzieller
Engpésse bei der Einhaltung bankublicher Beleihungsrelationen.

Das Management

Zu beurteilen ist, ob der jeweilige Manager der Zielgesellschaft
in dem betreffenden Marktsegment Uber eine nachgewiesene
Expertise verflugt und in der Vergangenheit erfolgreich gearbei-
tet hat. Ein weiteres Kriterium ist hierbei auch die Qualitat des
Anlegerreportings sowie die Zeit- und Realitatsnahe bei der
Kommunikation wesentlicher Ereignisse fur die Beurteilung einer
Zielgesellschaft.

Die Risikobetrachtung

Hierbei werden die spezifischen Risiken einer Beteiligungsmog-
lichkeit identifiziert, bewertet und abgewogen. Klassische Risiken
sind Mieterausfall, Betreiberrisiken, Risiken in Zusammenhang
mit bestehenden Fremdfinanzierungen (Fremdkapital-Quote,
Zins- und Tilgungsleistung, Anschlussfinanzierung, Fremdwah-
rungsrisiken, Verwertungsrisiken seitens des Fremdkapitalgebers

etc.), Vermietungsrisiken und Standortrisiken.

Das Kursniveau

Die vorstehenden, quantifizierbaren Einzelparameter finden Ein-
gang in eine Wirtschaftlichkeitsprojektion flr die betreffende Ziel-
gesellschaft. Aus den prognostizierten Zahlungsstréomen lassen
sich die erwarteten Ausschittungsverlaufe und der erwartete
Schlusswert einer Beteiligung ableiten. Diese Daten werden so-
dann mit dem aktuellen Kursniveau einer Beteiligung am Zweit-
markt abgeglichen und hieraus abgeleitet, ob eine Investition zu
den aktuellen Rahmenbedingungen und Erwartungen empfeh-
lenswert erscheint.
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Grundlagen

BVT Unternehmensgruppe

Die BVT Unternehmensgruppe mit Sitz in Minchen und Atlanta
sowie Buros in Berlin und KolIn ist ein bankenunabhangiger Asset
Manager und erschlieBt seit 40 Jahren deutschen Privatinvesto-
ren sowie institutionellen Kapitalanlegern die vielfaltigen Chancen
internationaler Sachwertinvestitionen. Im Fokus stehen die Berei-
che Immobilien USA und Deutschland, die Assetklassen Energie
und Infrastruktur sowie Portfoliokonzepte. Mit einem Gesamtin-
vestitionsvolumen von Uber 5,5 Mrd. Euro, fast 200 platzierten
Fonds und mehr als 70.000 Anlegern seit Griindung zahlt die
BVT in Deutschland zu den erfahrensten Anbietern im Bereich
der geschlossenen Beteiligungskonzepte. Mit der derigo GmbH
& Co. KG verfugt BVT Uber eine eigene Kapitalverwaltungsgesell-
schaft im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB).

Uberblick

Der IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds ist ein geschlossener
Alternativer Investmentfonds (AIF), der mittelbar in ein breit ge-

Investitionsschema

derigo GmbH & Co. KG
Kapitalverwaltungs-

Hauck & Aufhauser
Privatbankiers KGaA

gesellschaft Verwahrstelle

streutes Portfolio von Immobilen investiert. Er beteiligt sich hierzu
an anderen geschlossenen AlF. Diese erwerben auf dem Zweit-
markt Anteile an geschlossenen Immobilienfonds.

Art des Investmentvermégens

Der IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds ist nach dem deut-
schen Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) gesetzlich reguliert. Die
Anleger erwerben Anteile an einem inlandischen Investmentver-
mogen in der Form einer geschlossenen Investmentkomman-
ditgesellschaft (Investmentgesellschaft). Die Mittel der Invest-
mentgesellschaft werden nach der in den Anlagebedingungen
festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen der Anleger gemein-
schaftlich angelegt und verwaltet. Anlage und Verwaltung der
Mittel erfolgen durch eine Kapitalverwaltungsgesellschaft, die
derigo GmbH & Co. KG, die fUr ihre Tatigkeit Gber eine Erlaubnis
nach dem KAGB verflugt. Als Publikums-AlIF steht der IFK Select
Zweitmarktportfolio Fonds auch Privatanlegern offen.

Anlageziele, Anlagepolitik und Anlagestrategie
Wahrend der gesamten Dauer der Investmentgesellschaft sollen

Liquiditatstiberschisse in Euro erzielt werden, die bei prognose-

[TM Immobilien Treuhand Muinchen
Vermogensverwaltung GmbH
Treuhandkommanditist

IFK Select Zweitmarktportfolio GmbH & Co Geschlossene Investment KG

Investmentgesellschaft

Real Select Secondary Office GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG
Spezial-AlF

Real Select Secondary GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG
Spezial-AlF

Geschlossene Publikums-AIF
Geschlossene Spezial-AlF

= === = === =
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gemaBem Verlauf in der Regel einmal jahrlich an die Anleger aus-
gezahlt (ausgeschuttet) werden. Es werden unter den auf Seite
15 dargestellten Annahmen Ausschittungen in Hohe von 4,5 %
der gezeichneten Einlagen p. a. prognostiziert.

Die Aussichten fur die Kapitalriickzahlung und Ertrage unter ver-
schiedenen Marktbedingungen sind auf Seite 15 grafisch darge-
stellt und erlautert.

Zu Beginn steht noch nicht fest, in welche konkreten Immobilien
investiert wird. Die Investmentgesellschaft erwirbt im Umfang von
mindestens 30 % des investierten Kapitals Anteile an dem durch
die derigo GmbH & Co. KG verwalteten inlandischen geschlosse-
nen Spezial-AlF Real Select Secondary Office Fund und ebenfalls
im Umfang von mindestens 30 % des investierten Kapitals Anteile
an dem durch die derigo GmbH & Co. KG verwalteten inlandi-
schen geschlossenen Spezial-AlF Real Select Secondary Fund.
Der Real Select Secondary Office Fund erwirbt im Umfang von
mindestens 60 % des investierten Kapitals Anteile an geschlos-
senen AIF sowie Beteiligungen an Unternehmen und Objekt-
gesellschaften, die Uberwiegend (d. h. zu mehr als 50 % der
vermietbaren Flache) direkt oder indirekt in Immobilien mit der
Nutzungsart Buro investieren.

Der Real Select Secondary Fund erwirbt im Umfang von mindes-
tens 60 % des investierten Kapitals Anteile an geschlossenen AlF
sowie Beteiligungen an Unternehmen und Objektgesellschaften,
die Uberwiegend, (d. h. zu mehr als 50 % der vermietbaren Fla-
che), direkt oder indirekt in Einzelhandels-, Logistik-, Wohn- oder
Serviceimmobilien investieren.

Mindestallokation

B Real Select Secondary
Office GmbH & Co.

30

Geschlossene Investment KG

Real Select Secondary
GmbH & Co. Geschlossene

Investment KG

Die Spezial-AlF investieren auf diese Weise Uberwiegend in deut-
sche Immobilien und mit der Absicht, die Anteile und Beteiligun-
gen langfristig zu halten. Bei Eintritt unerwarteter Wertentwick-
lungen kdnnen die Spezial-AlF auch Gelegenheiten fur einen
vorzeitigen Verkauf nutzen.

FUr die Anlage der verbleibenden 40 % des investierten Kapi-
tals sind keine Mindestquoten festgelegt. Insoweit kann die In-

derigo)

vestmentgesellschaft nicht nur Anteile an den beiden genannten
Spezial-AlF erwerben, sondern auch Anteile an anderen Publi-
kums- oder Spezial AIF mit vergleichbarer Anlagepolitik, Wertpa-
piere, Geldmarktinstrumente und Bankguthaben.

Fur inlandische geschlossene Publikums-AlF gelten aus Griinden
des Anlegerschutzes besondere gesetzliche Anforderungen an
die Anlagepolitik.

Geschlossene Spezial-AlF stehen nur professionellen (und in
Deutschland auch sogenannten semi-professionellen) Anlegern
offen. lhre Anlagepolitik unterliegt geringeren gesetzlichen Be-
schrankungen.

Die Investmentgesellschaft darf Vermdgensgegenstande in allen
Vertragsstaaten des Abkommens Uber den Européischen Wirt-
schaftsraum sowie in Australien, Neuseeland und der Schweiz
erwerben.

Es werden auch Geschafte in Fremdwahrungen abgeschlossen.
Der Wert der einem Wahrungsrisiko unterliegenden Vermdgens-
gegenstande darf 30 % des aggregierten eingebrachten Kapitals
und noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals der Gesell-
schaft, berechnet auf der Grundlage der Betrage, die nach Ab-
zug samtlicher direkt oder indirekt von den Anlegern getragener
Gebuhren, Kosten und Aufwendungen fir Anlagen zur Verfigung
stehen, nicht Ubersteigen.

Anlageziele, Anlagepolitik und Anlagestrategie der Investmentge-
sellschaft sind im Kapitel “Anlageziele, Anlagepolitik und Anlage-
strategie” (Seite 17) naher beschrieben.

Laufzeit und Dauer der Kapitalbindung

Der IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds ist ein geschlossener
AIF. Die Anteile an der Investmentgesellschaft konnen nicht zu-
rlckgegeben werden.

Bei prognosegemaBem Verlauf wird das von den Anlegern ein-
gesetzte Kapital durch Auszahlungen der Investmentgesellschaft
bis zum Ende des Jahres 2031 zurlckgefuhrt sein.

Die Laufzeit endet nach der zum 31.12.2031 geplanten Auflésung
der Investmentgesellschaft und der Verwertung ihres restlichen
Vermodgens. Nahere Angaben zur Laufzeit enthalt der Abschnitt
LAuflegung des Investmentvermdgens und Laufzeit” (Seite 33).

Investmentgesellschaft

Die IFK Select Zweitmarktportfolio GmbH & Co. Geschlosse-
ne Investment KG mit Sitz in Neutraubling (Kreis Regensburg)
ist eine geschlossene Investmentkommanditgesellschaft nach
deutschem Recht. Sie wird in diesem Verkaufsprospekt auch als
snvestmentgesellschaft”, ,IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds*
oder ,Fonds* bezeichnet und im Abschnitt ,Die Investmentge-
sellschaft” (Seite 49) naher beschrieben.
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Grundlagen

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Das Vermoégen der Investmentgesellschaft wird durch eine von
der Investmentgesellschaft bestellte externe Kapitalverwaltungs-
gesellschaft verwaltet: die derigo GmbH & Co. KG mit Sitz in
Munchen. Diese wird nachfolgend als ,Kapitalverwaltungsgesell-
schaft” bezeichnet und im Abschnitt ,Die Kapitalverwaltungsge-
sellschaft” (Seite 50) naher beschrieben.

Verwahrstelle

Ein von der Kapitalverwaltungsgesellschaft beauftragtes Kre-
ditinstitut Uberwacht als Verwahrstelle im Sinne des KAGB den
Zahlungsverkehr und die Eigentumsverhaltnisse an den von der
Investmentgesellschaft erworbenen Vermodgensgegenstanden.
Die Verwahrstelle wird im Abschnitt ,,Die Verwahrstelle* (Seite 53)
naher beschrieben.

Treuhandkommanditist

Ein Treuhandkommanditist im Sinne des KAGB erwirbt und halt
als Dienstleistung fur die Investmentgesellschaft Anteile als Kom-
manditist der Investmentgesellschaft im eigenen Namen treuhan-
derisch fUr Rechnung der Anleger. Der Treuhandkommanditist
und seine Tatigkeit werden im Abschnitt ,Der Treuhandkomman-
ditist” (Seite 50) naher beschrieben. Der Treuhandvertrag ist ab
Seite 76 im Wortlaut abgedruckt.

Ausgabe von Anteilen

Die Anteile an der Investmentgesellschaft werden zu einem Aus-
gabepreis ausgegeben, der sich aus der gezeichneten Komman-
diteinlage und dem Ausgabeaufschlag zusammensetzt.

Die Mindesththe der gezeichneten Kommanditeinlage betragt
2.000,00 EUR. Héhere Summen mussen ohne Rest durch
1.000,00 EUR teilbar sein.

Der Ausgabeaufschlag betragt 5 % der gezeichneten Komman-
diteinlage und ist zusammen mit der Kommanditeinlage zu leis-
ten.

Néahere Angaben enthalt der Abschnitt ,Verfahren und Bedingun-
gen fUr die Ausgabe von Anteilen” (Seite 33).

Rechte und Pflichten der Anleger

Die Anleger sind nach Annahme ihrer Zeichnung zur Zahlung des
Ausgabepreises, bestehend aus der gezeichneten Komman-
diteinlage und dem Ausgabeaufschlag, verpflichtet.

Die Anleger sind nach Zahlung des Ausgabepreises wie Kom-
manditisten (also wie Gesellschafter) an der Investmentgesell-
schaft beteiligt. Die Hohe ihrer Beteiligung bestimmt sich nach
dem Verhaltnis ihrer Kapitalanteile zueinander. Die Kapitalanteile
berechnen sich nach den geleisteten Kommanditeinlagen.
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Entsprechend ihren Kapitalanteilen stehen den Anlegern Antei-
le am Vermdgen und an den Ergebnissen (Gewinn und Verlust)
sowie an den Ausschuttungen der Investmentgesellschaft zu,
ferner Stimmrechte in den Angelegenheiten der Investmentge-
sellschaft sowie gesetzliche Informationsrechte.

Jeder Anleger kann verlangen, unmittelbar Kommanditist der In-
vestmentgesellschaft zu werden.

Das Nahere bestimmen der Treuhandvertrag (abgedruckt ab Sei-
te 76), der Gesellschaftsvertrag der Investmentgesellschaft (ab-
gedruckt ab Seite 63) und die Anlagebedingungen (abgedruckt
ab Seite 71).

Eine ausflhrliche Beschreibung der wichtigsten rechtlichen Aus-
wirkungen der fur die Tatigung der Anlage eingegangenen Ver-
tragsbeziehung enthélt der Abschnitt ,Vertragsbeziehungen des
Anlegers” (ab Seite 38). Eine ausfuhrliche Beschreibung der Art
und der Hauptmerkmale der Anteile enthalt der Abschnitt ,Art
und Hauptmerkmale der Anteile” (ab Seite 34).

Vergiitungen und Kosten

In den Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft sind Art
und Hohe der Vergutungen und Kosten festgelegt, die zu Lasten
des Vermodgens der Investmentgesellschaft gezahlt werden. Sie
werden im Abschnitt ,Kosten® (Seite 36) naher beschrieben.

Besteuerung

Anleger mit Wohnsitz in der Bundesrepublik Deutschland erzielen
aus der Beteiligung bei prognosegeméaBem Verlauf Einklnfte aus
Gewerbebetrieb. Kurzangaben Uber die fir die Anleger bedeut-
samen Steuervorschriften enthalt das Kapitel ,Steuerliche Hin-
weise" (Seite 57).

Risikoprofil

Mit der Anlage sind Risiken verbunden. Das Risikoprofil des In-
vestmentvermdgens wird im Kapitel ,Risiken® ab Seite 23 erlau-
tert.



Kapitalriickzahlung und Ertrage unter ver-
schiedenen Marktbedingungen (Prognose)

Der Prognose liegt folgende angenommene Verteilung der Inves-
titionen zu Grunde:

Zielallokation

Real Select Secondary
Office GmbH & Co. Ge-
schlossene Investment KG

Real Select Secondary
GmbH & Co. Geschlos-
sene Investment KG

Die an die Anleger erfolgenden Auszahlungen verfugbarer Liquidi-
tat (Ausschuttungen) beinhalten Kapitalriickzahlungen und Ertra-
ge. Der Gesamtbetrag der wahrend der Dauer der Investmentge-
sellschaft méglichen Ausschittungen (Gesamtausschittung) ist
abhangig von den Marktbedingungen. Die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft prognostiziert unter verschiedenen Marktbedingun-
gen folgende Gesamtausschuttung bezogen auf die geleistete

Basis-Szenario

derigo)

Kommanditeinlage vor Steuerabzug vom Kapitalertrag und vor
der Besteuerung beim Anleger:

Prognostizierte Gesamtauschiittung 2017 bis 2031 (Kapi-
talriickzahlung und Ertrage) in Prozent der gezeichneten
Kommanditeinlage

Uberdurchschnittl.
Entwicklung

Unterdurchschnittl. Basis-Szenario

Entwicklung

Basis-Szenario

Das Basis-Szenario stellt eine Prognose der wahrend der ge-
samten Dauer der Investmentgesellschaft erwarteten Ausschut-
tungen an die Anleger dar, die auf folgenden Annahmen zu
durchschnittlichen Ruckflissen aus dem von der Investmentge-
sellschaft investierten Kapital beruht:

Real Select Secondary Office Fund

Gesamtlaufzeit der einzelnen

Real Select Secondary Fund

Beteiligungen in Jahren 118
Gesamltruckﬂus.,s aus der 205 9% 230 9
Investition (Basis-Szenario)

Untelfdurchschnlttllche 190 % 207 %
Entwicklung

Uber@urchschnlttllche 265 % 271 %
Entwicklung

Die prognostizierten Rickflisse hdngen maBgeblich von der
Marktentwicklung der Immobilienpreise und der Konditionen fur
Immobilienkredite ab. Im Basisszenario wird angenommen, dass
bei der VerduBerung von Immobilien durch die Zielgesellschaften
(in der GréBenordnung von zwei Jahresnettomieten) niedrigere
Kaufpreise erzielt werden als im derzeitigen Marktumfeld und
dass die Zinsen fur Immobilienkredite in den nachsten funf Jah-
ren von derzeit 2,0 % auf 4,5 % steigen.

Unterdurchschnittliche Entwicklung

Der Darstellung einer unterdurchschnittlichen Entwicklung liegt
die Annahme zugrunde, dass die von den Zielgesellschaften er-
zielbaren Immobilienkaufpreise um 10 % niedriger liegen und die
Kreditzinsen um 10 % hoéher als im Basisszenario.

Uberdurchschnittliche Entwicklung

Der Darstellung einer Uberdurchschnittlichen Entwicklung liegt
die Annahme zugrunde, dass die von den Zielgesellschaften er-
zielbaren Immobilienkaufpreise um 10 % hdéher liegen und die
Kreditzinsen um 10 % niedriger als im Basisszenario.

Die tatséachliche Abweichung von den prognostizierten Werten
des Basis-Szenarios kann niedriger oder héher ausfallen als hier
angenommen. Der dargestellten unterdurchschnittlichen Ent-
wicklung liegt nicht der unguinstigste Verlauf einer Beteiligung an
der Investmentgesellschaft zugrunde.

Prognosegemal ware die vollstdndige Kapitalriickzahlung (ein-
schlieBlich des Ausgabeaufschlags) an die Anleger Uber die Ge-
samtlaufzeit der Gesellschaft noch méglich, wenn die Riickfllisse
aus dem von der Investmentgesellschaft in Beteiligungen inves-
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tierten Kapital um 41 Prozent geringer ausfallen als im Basis-
Szenario angenommen. Bei noch geringeren Rickfllissen
ware mit Verlusten fur die Anleger zu rechnen. Aussagen Uber
die Eintrittswahrscheinlichkeit einzelner Szenarien sind nicht
moglich. Die Darstellung lasst keinen Ruckschluss auf die tat-
séchliche Wertentwicklung der Investmentgesellschaft zu.

Profil des typischen Anlegers, fiir den das
Investmentvermégen konzipiert ist

Der IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds ist fir Anleger kon-
zipiert, die langfristig in die Chancen aus einem sachwert- und
unternehmerisch orientierten Beteiligungsportfolio investieren
machten.

Die Investition in den IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds
ist als Ergdnzung zu bereits vorhandenen Kapitalanlagen, wie
etwa Lebensversicherungen und Rentenfonds, gedacht. Sie
sollte nicht die einzige Kapitalanlage des Anlegers bilden.

Eine Beteiligung am IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds ist
nicht geeignet fur Anleger, die keine Verlustrisiken eingehen
mochten oder eine Anlage mit einer festen Verzinsung oder
einem bereits heute feststehenden Ruckzahlungsbetrag zu
einem festen Ruckzahlungstermin suchen oder eventuell kurz-
fristig Uber den investierten Betrag verfligen mussen.
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Anlageziele, Anlagepolitik

und Anlagestrategie

Anlageziele

Mit der in den Anlagebedingungen festgelegten Anlage-
politik und Anlagestrategie sollen wahrend der gesamten
Dauer der Investmentgesellschaft Liquiditatstiberschisse in
Euro erzielt werden, die bei prognosegemaBem Verlauf an
die Anleger ausgezahlt (ausgeschuttet) werden. Es werden un-
terdenauf Seite 15 dargestellten Annahmen Ausschuttungenin
Hohe von 4,5 % der gezeichneten Einlagen p. a. prognostiziert.
Die Aussichten fur die Kapitalrickzahlung und Ertrage unter
verschiedenen Marktbedingungen sind auf Seite 15 grafisch
dargestellt und erlautert.

Anlagepolitik und Anlagestrategie

Die Investmentgesellschaft darf die in den Anlagebedingun-
gen festgelegten Vermdgensgegenstande erwerben (siehe
LArt der Vermodgensgegenstande®, Seite 18). Zu Beginn steht
noch nicht fest, in welche konkreten Immobilien mittelbar in-
vestiert wird. Es ist folgende Anlagepolitik und Anlagestrate-
gie festgelegt, die von der Kapitalverwaltungsgesellschaft bei
den von ihr zu treffenden Anlageentscheidungen zu beachten
ist:

Real Select Secondary Office GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG

Die Investmentgesellschaft erwirbt im Umfang von mindestens
30 % des investierten Kapitals Anteile an dem durch die Kapital-
verwaltungsgesellschaft verwalteten inlandischen geschlos-
senen Spezial-AlF Real Select Secondary Office GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG, der folgende Investitionskrite-
rien erflllen muss:

Der Spezial-AlF erwirbt im Umfang von mindestens 60 % des
investierten Kapitals Anteile an Zielvermdgen wie folgt:

Zielvermbgen

Zielvermogen sind Gesellschaften, Unternehmen und ge-
schlossene AlF, wie sie ab Seite 18 unter ,Art der Vermo-
gensgegenstande” Nummer 1 Buchstaben a) bis d) aufge-
fuhrt sind.

Nutzungsart

Zielvermodgen sind nur solche, die (gemessen an der auf die
Nutzungsart entfallenden vermietbaren Flache) Gberwiegend,
d. h. zu mehr als 50 %, in Immobilien mit der Nutzungsart
Buro investieren.

Sitzstaaten

Mindestens 60 % des investierten Kapitals des Spezial-AlF
werden in inlandische Zielvermdgen (mit Sitz in der Bundesre-
publik Deutschland) investiert.

Belegenheitsstaaten

Mindestens 60 % des investierten Kapitals des Spezial-AlF
werden in Zielvermdgen angelegt, die Uberwiegend in Immo-
bilien in der Bundesrepublik Deutschland investieren.

Beteiligungshohe

Durch den Spezial-AlF werden nur Minderheitsbeteiligungen
eingegangen, d. h. der Spezial-AlF erlangt weder eine Kapi-
tal- noch eine Stimmenmehrheit noch auf sonstige Weise die
Kontrolle Uber Zielvermdgen.

Wertschépfungsstrategie

Der Spezial-AlF erwirbt die Anteile an den Zielvermdgen, um
sie langfristig zu halten. Bei Eintritt unerwarteter Wertentwick-
lungen der Zielvermdgen kann der Spezial-AlF auch oppor-
tunistisch handeln.

Real Select Secondary GmbH & Co. Geschlossene
Investment KG

Die Gesellschaft erwirbt im Umfang von mindestens 30 %
des investierten Kapitals Anteile an dem durch die Kapital-
verwaltungsgesellschaft verwalteten inl@ndischen geschlos-
senen Spezial-AlF Real Select Secondary GmbH & Co. Ge-
schlossene Investment KG, der folgende Investitionskriterien
erfullen muss:

Der Spezial-AlF erwirbt im Umfang von mindestens 60 % des
investierten Kapitals Anteile an Zielvermdgen wie folgt:

Zielvermogen

Zielvermogen sind Gesellschaften, Unternehmen und ge-
schlossene AlF, wie sie ab Seite 18 unter ,Art der Vermo-
gensgegenstande“ Nummer 1 Buchstaben a) bis d) aufge-
flhrt sind.

Nutzungsart

Zielvermbgen sind nur solche, die (gemessen an der auf die
Nutzungsart entfallenden vermietbaren Flache) Uberwiegend,
d. h. zu mehr als 50 %, in Einzelhandels-, Logistik-, Wohn-
oder Serviceimmobilien investieren. Der auf Serviceimmobili-
en entfallende Anteil darf, bezogen auf die Summe der ver-
mietbaren Flache aller Zielvermdgen, maximal 10 % betragen.
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Sitzstaaten

Mindestens 60 % des investierten Kapitals des Spezial-AlF
werden in inlandische Zielvermogen (mit Sitz in der Bundes-
republik Deutschland) investiert.

Belegenheitsstaaten

Mindestens 60 % des investierten Kapitals des Spezial-AlF
werden in Zielvermdgen angelegt, die Uberwiegend in Immo-
bilien in der Bundesrepublik Deutschland investieren.

Beteiligungshdhe

Durch den Spezial-AlF werden nur Minderheitsbeteiligungen
eingegangen, d. h. die Gesellschaft erlangt weder eine Kapi-
tal- noch eine Stimmenmehrheit noch auf sonstige Weise die
Kontrolle Uber Zielvermogen.

Wertschdpfungsstrategie

Der Spezial-AlF erwirbt die Anteile an den Zielvermdgen, um
sie langfristig zu halten. Bei Eintritt unerwarteter Wertentwick-
lungen der Zielvermdgen kann die Gesellschaft auch oppor-
tunistisch handeln.

Risikomischung

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fur die Investment-
gesellschaft nur nach dem Grundsatz der Risikomischung
gemaB § 262 Abs. 1 KAGB investieren. Die Investmentge-
sellschaft muss spatestens 18 Monate nach Beginn des Ver-
triebs risikogemischt investiert sein.

Wertpapiere

Bis zu 20 % des Investmentvermdgens durfen in Wertpapie-
ren gehalten werden. Diese Anlagegrenze gilt erst nach Ab-
lauf von 18 Monaten nach Beginn des Vertriebs.

Geldmarktinstrumente

Bis zu 20 % des Investmentvermdgens durfen in Geldmarkt-
instrumenten gehalten werden. Diese Anlagegrenze gilt erst
nach Ablauf von 18 Monaten nach Beginn des Vertriebs.

Bankguthaben

Bis zum Erwerb von anderen Vermdgensgegenstanden nach
MaBgabe dieser Anlagebedingungen wird das Investment-
vermogen in Bankguthaben gehalten. Die Bankguthaben
koénnen bis auf eine Mindestliquiditatsreserve verringert wer-
den.
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Staaten

Die Investmentgesellschaft darf Vermogensgegenstande in
allen Vertragsstaaten des Abkommens Uber den Européi-
schen Wirtschaftsraum erwerben sowie, begrenzt auf jeweils
bis zu 10 % des Wertes des Investmentvermdgens, in folgen-
den Staaten: Australien, Neuseeland, Schweiz.

Wahrungsrisiko

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat sicherzustellen, dass
die Vermdgensgegenstande der Investmentgesellschaft nur
insoweit einem Wahrungsrisiko unterliegen, als der Wert der
einem solchen Risiko unterliegenden Vermdgensgegenstan-
de 30 % des aggregierten eingebrachten Kapitals und noch
nicht eingeforderten zugesagten Kapitals der Investment-
gesellschaft, berechnet auf der Grundlage der Betrage, die
nach Abzug sémitlicher direkt oder indirekt von den Anlegern
getragener Gebuhren, Kosten und Aufwendungen flr Anla-
gen zur Verfugung stehen, nicht Ubersteigt.

Art der Vermégensgegenstande

Der IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds darf folgende Ver-

magensgegenstande zu Investitionszwecken erwerben:

1. Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen Pu-
blikums-AlF nach MaBgabe der §§ 261 bis 272 KAGB
oder an européischen oder ausléandischen geschlossenen
Publikums-AlF, deren Anlagepolitik vergleichbaren Anfor-
derungen unterliegt, die folgende Vermdgensgegenstande
erwerben durfen:

a) Anteile oder Aktien an Gesellschaften, die nach dem
Gesellschaftsvertrag oder der Satzung nur Immobilien
sowie die zu ihrer Bewirtschaftung erforderlichen Ver-
mobgensgegenstande und Vermdgensgegenstande ge-
méaf nachfolgenden Nummern 3 bis 5 oder Beteiligun-
gen an solchen Gesellschaften erwerben durfen;

&

Beteiligungen an Unternehmen, die nicht zum Handel
an einer Borse zugelassen oder in einen organisierten
Markt einbezogen sind;

&

Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen Pu-
blikums-AlF nach MaBgabe der §§ 261 bis 272 KAGB
oder an européischen oder auslandischen geschlosse-
nen Publikums-AlF, deren Anlagepolitik vergleichbaren
Anforderungen unterliegt, die nur Immobilien sowie



Vermdgensgegenstande gemal Buchstaben a) und b)
und geméaR nachfolgenden Nummern 3 bis 5 erwerben
durfen;

d) Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen Spe-
zial-AlF nach MaBgabe der §§ 285 bis 292 KAGB in
Verbindung mit den §§ 273 bis 277 KAGB, der §§ 337
und 338 KAGB oder an geschlossenen EU-Spezial-AlF
oder auslandischen geschlossenen Spezial-AlF, deren
Anlagepolitik vergleichbaren Anforderungen unterliegt,
die nur Immobilien sowie Vermodgensgegenstande ge-
maB Buchstaben a) und b) und Vermdgensgegenstande
geman nachfolgenden Nummern 3 bis 5 erwerben dur-
fen;

e) Vermdgensgegenstande gemaB nachfolgenden Num-
mern 3 bis 5;

2. Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen Spezi-
al-AlF nach MaBgabe der §§ 285 bis 292 KAGB in Verbin-
dung mit den §§ 273 bis 277 KAGB, der §§ 337 und 338
KAGB oder an geschlossenen EU-Spezial-AlF oder aus-
landischen geschlossenen Spezial-AlF, deren Anlagepolitik
vergleichbaren Anforderungen unterliegt, die Vermogens-
gegenstande gemaRl den Buchstaben a) bis e) der vorste-
henden Nummer 1 erwerben durfen;

3. Wertpapiere gemahi § 193 KAGB;

4. Geldmarktinstrumente gemaB § 194 KAGB;

5. Bankguthaben gemaB § 195 KAGB.

Techniken und Instrumente zur Verwaltung
des Investmentvermdégens

Nach den Anlagebedingungen sind Geschafte, die Derivate
zum Gegenstand haben, zur Absicherung der von der Invest-
mentgesellschaft gehaltenen Vermogensgegenstande gegen
einen Wertverlust zuldssig. lhr Einsatz darf somit nicht zu dem
Zweck erfolgen, eine Hebelwirkung zu erzielen, sondern darf
nur dem Werterhalt des Investmentvermagens dienen.

Es besteht keine konkrete Absicht der Investmentgesellschatt,
solche Techniken und Instrumente einzusetzen. Geschafte mit
Derivaten konnen jedoch, beispielsweise zur Absicherung von
Zinsanderungs- und Wahrungsrisiken von den geschlossenen
AlF, Objektgesellschaften und Unternehmen getatigt werden,
an denen die Investmentgesellschaft sich zur Umsetzung ihrer
Anlagestrategie beteiligt.

Hierzu kénnen folgende Tauschgeschafte (Swaps) und Ter-
mingeschéfte eingegangen werden:

derigo

Zinsswaps

Bei einem Zinsswap verspricht der Vertragspartner, der aus
einem Kredit Zinsen in veranderlicher Hohe schuldet, seinem
Tauschpartner kinftige Zahlungen in fester Hohe. Der Tausch-
partner verspricht im Gegenzug, den jeweils in veranderlicher
Hohe geschuldeten Zinsbetrag zu zahlen. Hierdurch kénnen
Wertverluste aus Zinsanderungen verringert werden.

Wahrungsswaps

Bei einem Wahrungsswap verspricht der Vertragspartner,
der auf einen Kredit oder aus einem sonstigen Vertragsver-
haltnis Zahlungen in Fremdwahrung leisten muss, seinem
Tauschpartner kinftige Zahlungen in der eigenen Wahrung.
Der Tauschpartner verspricht im Gegenzug, den jeweils in der
Fremdwahrung geschuldeten Betrag zu zahlen. Hierdurch
koénnen Wertverluste aus Wechselkursschwankungen verrin-
gert werden.

Zins-Wahrungsswaps
Zins- und Wahrungsswaps kénnen auch zu Zins-Wahrungss-
waps kombiniert werden.

Devisentermingeschifte

Bei einem Devisentermingeschaft tauschen die Vertragspart-
ner zu einem festen Termin Betrage in verschiedenen Wah-
rungen zu einem vorher vereinbarten Kurs. Hierdurch kénnen
Wertverluste aus Wechselkursschwankungen verringert wer-
den.

Weitere Hinweise

Weitere Hinweise zu diesen Techniken und Instrumenten und
die mit ihnen verbundenen Risiken enthalt der Abschnitt ,Ge-
schafte mit Derivaten (Seite 19).

Interessenkonflikte aus dem moglichen Einsatz der genannten
Techniken und Instrumente sind nicht erkennbar.

Geschafte mit Derivaten

Geschaéfte, die Derivate zum Gegenstand haben, dirfen nach
den Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft nur zur
Absicherung der von der Investmentgesellschaft gehaltenen
Vermogensgegenstande gegen einen Wertverlust getatigt
werden.

Die Investmentgesellschaft wird hiervon selbst keinen Ge-
brauch machen. Geschafte mit Derivaten kénnen jedoch,
beispielsweise zur Absicherung von Zins&nderungs- und
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Wahrungsrisiken von den geschlossenen AlF, Unternehmen
und Objektgesellschaften getatigt werden, an denen die In-
vestmentgesellschaft sich zur Umsetzung ihrer Anlagestrate-
gie beteiligt.

Solche Sicherungsgeschafte, wie etwa Zins- und Wahrungs-
Tauschgeschafte (Swaps) sowie Devisentermingeschafte, un-
terliegen dem Bonitéts-, Vertragserfullungs- und Insolvenzri-
siko des jeweiligen Vertragspartners (siehe die Ausflihrungen
im Abschnitt ,Bonitats-, Vertragserfillungs- und Insolvenzri-
siken, Seite 25). Derivate unterliegen darliber hinaus einem
Marktrisiko. Es ist also méglich, dass Anderungen ihres Werts
zu Verlusten flhren. Dies kann sich auch anlagegefahrdend
auswirken.

Wertschwankungen (Volatilitat)

Die Anteile an der Investmentgesellschaft weisen aufgrund
der vorgesehenen Zusammensetzung des Investmentvermo-
gens und der Abhangigkeit von der Marktentwicklung sowie
den bei der Verwaltung verwendeten Techniken eine erhéhte
Volatilitat auf. Das bedeutet, dass der Wert der Anteile auch
innerhalb kurzer Zeitrdume erheblichen Schwankungen nach
oben und nach unten unterworfen sein kann.

Zuladssigkeit von Kreditaufnahmen

Die Investmentgesellschaft plant selbst nicht, Kredite aufzuneh-
men; sie wird sich jedoch mittelbar oder unmittelbar an geschlos-
senen AlF, Objektgesellschaften oder Unternehmen beteiligen,
die Kredit aufnehmen.

Die Investmentgesellschaft darf nach den Anlagebedingungen
Kredite bis zur Hohe von 11 % des aggregierten eingebrachten
Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals der
Investmentgesellschaft aufnehmen, berechnet auf der Grundlage
der Betrage, die nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt von
den Anlegern getragener Gebuhren, Kosten und Aufwendungen
fir Anlagen zur Verfigung stehen. Das bedeutet, dass bezogen
auf das investierbare Kapital das Verhaltnis von Eigenkapital zu
Fremdkapital etwa 90 : 10 betragen darf.

Die genannte Grenze fUr die Kreditaufnahme gilt nicht wahrend
der Dauer des erstmaligen Vertriebs der Investmentgesellschatt,
langstens jedoch flr einen Zeitraum von 18 Monaten ab Beginn
des Vertriebs.

Die Bedingungen der Kreditaufnahme missen marktublich sein.
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Leverage

Die Investmentgesellschaft nutzt die Hebelwirkung der Kre-
(den
AIF, Unternehmen und Objektgesellschaften, an denen sie

ditaufnahme .Leverage“) durch die geschlossenen
unmittelbar und mittelbar Beteiligungen erwirbt. Die mit dem
Einsatz des Leverage verbundenen Risiken sind im Kapitel
,Risiken* im Abschnitt ,Fremdfinanzierungsrisiken* (Seite 25)
beschrieben.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft erwartet, dass das nach den
von der Verordnung (EU) Nr. 231/2013 vorgeschriebenen Me-
thoden (Brutto-Methode und Commitment-Methode) berechne-
te Risiko der Investmentgesellschaft ihnren Nettoinventarwert um
maximal das Zweieinhalbfache Ubersteigt. Wahrend der Dauer
des erstmaligen Vertriebs der Investmentgesellschaft, langstens
jedoch fur die Dauer von 18 Monaten ab Beginn des Vertriebs
kann es zu einer Uberschreitung des angegebenen HochstmaBes
kommen. In der Folgezeit kann der Leverage abhangig von den
Marktbedingungen schwanken, so dass es trotz der stédndigen
Uberwachung durch die Kapitalverwaltungsgeselischaft zu Uber-
schreitungen des angegebenen HochstmalBes kommen kann.

Sicherheiten

Die Investmentgesellschaft hat keine konkrete Absicht, etwa im
Zusammenhang mit dem Einsatz von Derivaten, Sicherheiten von
Dritten zu fordern. Sie wird solche Sicherheiten und Vermdgens-
gegenstande nicht zur Absicherung eigener Verbindlichkeiten ge-
genuber Dritten wiederverwenden.

Die Investmentgesellschaft darf nach den Anlagebedingungen
Vermogensgegenstande belasten und Forderungen aus Recht-
verhaltnissen abtreten und belasten, die sich auf diese Vermo-
gensgegenstande beziehen, und zwar bis zur Hohe von 11 % des
aggregierten eingebrachten Kapitals und noch nicht eingeforder-
ten zugesagten Kapitals der Investmentgesellschaft, berechnet
auf der Grundlage der Betrage, die nach Abzug sémtlicher direkt
oder indirekt von den Anlegern getragener GebUhren, Kosten und
Aufwendungen fur Anlagen zur Verflgung stehen. Das bedeutet,
dass die Belastung in der Hohe erfolgen kann, wie die Kreditauf-
nahme erlaubt ist. Die genannte Grenze fUr die Belastung gilt nicht
wahrend der Dauer des erstmaligen Vertriebs der Investmentge-
sellschaft, langstens jedoch flr einen Zeitraum von 18 Monaten
ab Beginn des Vertriebs. Die Belastung von Vermdgensgegen-
sténden der Investmentgesellschaft muss mit einer ordnungsge-
maBen Wirtschaftsfihrung vereinbar und marktlblich sein. Die
Belastung darf nur erfolgen, wenn die Verwahrstelle zustimmt.



Die mit der Gewahrung der Sicherheiten verbundenen Risiken
sind im Kapitel ,Risiken” im Abschnitt ,,Fremdfinanzierungsrisiken®
(Seite 25) beschrieben.

Anderung der Anlagestrategie oder der Anla-
gepolitik, Anderung der Anlagebedingungen

Die Anlagestrategie oder die Anlagepolitik oder beides kénnen
durch eine Anderung der Anlagebedingungen gedndert werden.
Die Anderung der Anlagebedingungen bedarf der Zustimmung
durch einen Gesellschafterbeschluss der Investmentgesellschaft.
Die Anleger haben hierbei ein eigenes Stimmrecht entsprechend
ihrem Kapitalanteil. Fiur die Zustimmung gentgt die einfache
Mehrheit der abgegebenen Stimmen, soweit sich nicht aus dem
Nachstehenden etwas anderes ergibt.

Die Anderung der Anlagebedingungen bedarf auBerdem der Ge-
nehmigung durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin). Die Genehmigung ist von der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft zu beantragen. Sie ist innerhalb einer Frist von vier
Wochen nach Eingang des Antrags zu erteilen, wenn die gean-
derten Anlagebedingungen den gesetzlichen Anforderungen ent-
sprechen.

Eine Anderung der Anlagebedingungen, die mit den bisherigen
Anlagegrundsétzen der Investmentgesellschaft nicht vereinbar ist
oder zu einer Anderung der Kosten oder der wesentlichen Anle-
gerrechte fuhrt, bedarf der Zustimmung einer qualifizierten Mehr-
heit von Anlegern, die mindestens zwei Drittel des gezeichneten
Kommanditkapitals der Investmentgesellschaft auf sich vereini-
gen. Dabei darf der Treuhandkommanditist sein Stimmrecht nur
nach vorheriger Weisung durch den jeweiligen Anleger austiben.
Die BaFin kann eine Anderung der Anlagebedingungen nach dem
vorstehenden Absatz unter der aufschiebenden Bedingung der
in vorstehendem Absatz beschriebenen Zustimmung der Anle-
ger genehmigen. Dabei gilt die aufschiebend bedingte Genehmi-
gung als erteilt, wenn die BaFin nicht innerhalb einer Frist von vier
Wochen nach Eingang des Genehmigungsantrags Uber diesen
entschieden und der Kapitalverwaltungsgesellschaft unter Anga-
be der Grinde mitgeteilt hat, dass die Voraussetzungen fUr die
Genehmigung nicht erfullt sind.

Zur Einholung ihrer Zustimmung hat die Kapitalverwaltungsge-
sellschaft die betroffenen Anleger mittels eines dauerhaften Da-
tentragers Uber die geplanten und von der BaFin genehmigten
Anderungen und ihre Hintergriinde zu informieren und ihnen einen
Zeitraum von drei Monaten fur die Entscheidungsfindung einzu-
raumen.
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Die Kapitalverwaltungsgesellschaft stellt den Anlegern die gean-
derten Anlagebedingungen und den Tag ihres Inkrafttretens auf
einem dauerhaften Datentrager zur Verfligung und verdffentlicht
diese Informationen im Bundesanzeiger sowie unter www.derigo.
de.

Die Anderung der Anlagebedingungen darf friihestens am Tag
nach der Verdffentlichung im Bundesanzeiger in Kraft treten.
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Risiken

Vor der Entscheidung Uber eine Beteiligung am IFK Select Zweit-
marktportfolio Fonds sollte der Anleger die nachfolgende Erlaute-
rung des Risikoprofils des Investmentvermdgens zusammen mit
den anderen in diesem Verkaufsprospekt enthaltenen Informati-
onen sorgfaltig lesen und diese bei seiner Anlageentscheidung
bertcksichtigen. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken
kann fUr sich genommen oder zusammen mit anderen Umstéan-
den die Entwicklung des Anteilwertes und der Auszahlungen des
IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds an den Anleger nachteilig
beeinflussen.

Der Anleger kann sein in den IFK Select Zweitmarktportfolio
Fonds investiertes Kapital teilweise oder ganz verlieren. Wertzu-
wéachse und Auszahlungen an den Anleger k&nnen nicht garan-
tiert werden.

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Verkaufs-
prospekts beschriebenen Risiken und Unsicherheiten kénnen
die Wertentwicklung und die Auszahlungen des Fonds durch
verschiedene weitere Risiken und Unsicherheiten beeintrachtigt
werden, die derzeit nicht bekannt sind. Die Reihenfolge, in der
die nachfolgenden Risiken aufgefUhrt werden, enthalt weder eine
Aussage Uber die Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts noch Uber das
Ausmal oder die Bedeutung bei Eintritt einzelner Risiken.

Eine Zusammenfassung des Risikoprofils kann den Wesentlichen
Anlegerinformationen, abrufbar unter www.derigo.de, entnom-
men werden.

Risikospharen und Risikofolgen

Der Anleger beteiligt sich mittelbar Gber den Treuhandkomman-
ditisten mit einer Kommanditeinlage an der IFK Select Zweit-
marktportfolio GmbH & Co. Geschlossene Investment KG
(,Investmentgesellschaft“). Der Anleger ist dadurch wie ein Kom-
manditist, also wie ein Gesellschafter, von der wirtschaftlichen
Entwicklung der Investmentgesellschaft abhangig und tragt et-
waige Verluste der Investmentgesellschaft sowie die Folgen des
Ausbleibens von Auszahlungen der Investmentgesellschaft. Die
gesetzlichen Regelungen zur Einlagensicherung gelten fUr die
Kommanditeinlage nicht.

Risiken bestehen auf Ebene der Investmentgesellschaft ebenso
wie auf Ebene der geschlossenen AlF, deren Anteile die Invest-
mentgesellschaft erwirbt (Zielinvestmentvermdgen). Hinzu kom-
men Risiken auf Ebene der geschlossenen AlF, Unternehmen
und Objektgesellschaften, deren Anteile auf dem Zweitmarkt
erworben werden. Sie werden, gleich ob die Investmentgesell-
schaft unmittelbar oder mittelbar an ihnen beteiligt ist, in diesem
Kapitel einheitlich ,Zielgesellschaften” genannt (da es sich auch
bei den geschlossenen AIF in der Regel um Gesellschaften han-
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deln wird). Risiken auf Ebene des Anlegers kénnen hinzutreten.
Die Darstellung der Risiken unterscheidet nach ihren Auswirkun-
gen zwischen prognosegefahrdenden, anlagegefahrdenden und
anlegergefahrdenden Risiken.

Prognosegefahrdende Risiken

Als prognosegeféahrdend werden Risiken bezeichnet, die dazu
fUhren, dass die Wertentwicklung und die Auszahlungen der In-
vestmentgesellschaft an den Anleger geringer ausfallen als pro-
gnostiziert.

Prognosegefahrdende Risiken kénnen ihre Ursache sowohl auf
Ebene der Investmentgesellschaft als auch auf Ebene der Zielge-
sellschaften haben.

Prognosegeféahrdende Risiken entstehen auf Ebene der Zielge-
sellschaften, wenn deren Zahlungseingdnge geringer ausfallen
als angenommen oder wenn sie einen héheren Aufwand finan-
zieren muUssen als geplant, so dass die Auszahlungen der Zielge-
sellschaften an die Investmentgesellschaft geringer ausfallen als
prognostiziert.

Auf Ebene der Investmentgesellschaft kénnen prognosegefahr-
dende Risiken hinzutreten, wenn héhere Auszahlungen an Glau-
biger der Investmentgesellschaft zu leisten sind als angenom-
men.

Anlagegefahrdende Risiken

Als anlagegefahrdend werden Risiken bezeichnet, die dazu fuh-
ren kdnnen, dass ein teilweiser oder vollstandiger Verlust (Total-
verlust) des vom Anleger eingesetzten Kapitals eintritt.

Dabei wird die gesamte Dauer der Kapitalanlage betrachtet.
Ubersteigen die Ausgaben des Anlegers seine auf die Beteiligung
entfallenden Einnahmen, entsteht ein Verlust seines eingesetzten
Kapitals.

Anlagegefahrdende Risiken kénnen ihre Ursache auf Ebene der
Investmentgesellschaft und auf Ebene der Zielgesellschaften
haben. Anlagegeféhrdende Risiken entstehen auf Ebene der
Zielgesellschaften, wenn deren Einnahmen nicht ausreichen,
um ihre Ausgaben vollstdndig zu finanzieren, so dass das den
Zielgesellschaften von der Investmentgesellschaft zur Verfligung
gestellte Kapital aufgezehrt wird und Verluste aus der Beteiligung
an den Zielgesellschaften entstehen. Dieser Fall kann eintreten,
wenn Verbindlichkeiten der Zielgesellschaften zu ihrer Zahlungs-
unfahigkeit oder Uberschuldung fiihren und die Zielgesellschaf-
ten ihre Tatigkeit einstellen, und ihr Vermdgen verwertet werden
muss.

Auf Ebene der Investmentgesellschaft kbnnen anlagegefahrden-
de Risiken entstehen, wenn sie aus ihren Beteiligungen an Ziel-
gesellschaften weniger Einnahmen erzielt als zur Deckung ihrer
Ausgaben erforderlich sind oder ihr Vermdgen durch Verluste
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Risiken

aus ihren Beteiligungen an Zielgesellschaften aufgezehrt wird.
Dies kann auch auf Ebene der Investmentgesellschaft zu Zah-
lungsunfahigkeit oder Uberschuldung filhren, so dass auch die
Investmentgesellschaft inre Tatigkeit einstellt, und ihr Vermdgen
verwertet werden muss.

Anlegergeféhrdende Risiken

Als anlegergefahrdend werden Risiken bezeichnet, die dazu fuh-
ren kdnnen, dass auch das weitere Vermdgen des Anlegers ge-
fahrdet wird.

Anlegergefahrdende Risiken sind also solche Risiken, die zu pro-
gnose- und anlagegefahrdenden Risiken hinzutreten kdnnen.
Sie konnen durch Risiken verursacht werden, die auf Ebene der
Zielgesellschaften entstehen und sich auch auf die Investment-
gesellschaft auswirken, so dass diese die prognostizierten Aus-
zahlungen an den Anleger nicht leisten kann.

FUr den Anleger kann dies zur Folge haben, dass er den Kapi-
taldienst fUr eine Anteilsfinanzierung oder fallige Steuerzahlungen
nicht leisten kann, bis hin zu einer hierdurch verursachten Pri-
vatinsolvenz des Anlegers.

Zusatzliche Risiken kdnnen sich aus der individuellen Situation
des Anlegers ergeben. Deshalb ist es zweckmaBig, vor der Anla-
geentscheidung fachkundige Beratung in Anspruch zu nehmen.
GréBenordnung des den Anleger treffenden maximalen Risikos
Es kann zu einem vollstandigen Verlust der gesamten gezeich-
neten Kommanditeinlage und des Ausgabeaufschlags kommen.
Es kénnen Steuerzahlungen aus dem sonstigen Vermogen des
Anlegers zu leisten sein, ohne dass der Anleger entsprechende
Auszahlungen der Investmentgesellschaft auf seine Beteiligung
erhalten hat. Im Falle einer Anteilsfinanzierung durch den Anleger
kann der Anleger verpflichtet sein, den Kapitaldienst (Zins und
Tilgung) zu erbringen, obwohl er von der Investmentgesellschaft
keine Auszahlungen mehr erhélt.

Allgemeine Risiken

Portfoliorisiken

Die wirtschaftliche Entwicklung der Zielgesellschaften wird von
einer Vielzahl von Risikofaktoren beeinflusst, die aus heutiger
Sicht nicht vollstandig zu Uberblicken sind. Hierzu zéhlen: die
allgemeine Konjunkturentwicklung, die Entwicklung der Immobi-
lien- und Kapitalmérkte, die Auswahl der Anlageobjekte sowie
spezielle Risiken in einzelnen Zielgesellschaften. Dies kann sich
auch anlagegefahrdend auswirken.
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Wertschwankungen (Volatilitét)

Die Anteile an der Investmentgesellschaft weisen aufgrund der
vorgesehenen Zusammensetzung des Investmentvermodgens
und der Abhangigkeit von der Marktentwicklung sowie den bei
der Verwaltung verwendeten Techniken eine erhdhte Volatilitat
auf. Das bedeutet, dass der Wert der Anteile auch innerhalb kur-
zer Zeitrdume erheblichen Schwankungen nach oben und nach
unten unterworfen sein kann.

Blind Pool- und Marktzugangsrisiken,

mangelnde Risikomischung

Es besteht das Risiko, dass die Investmentgesellschaft nicht ge-
maB ihrer in den Anlagebedingungen festgelegten Anlagestrate-
gie investieren kann. Es ist nicht sicher, dass gentgend geeig-
nete Vermodgensgegenstande gefunden werden kénnen, die den
Anlagebedingungen und den darin enthaltenen Auswahlkriterien
entsprechen. Ob dies moglich ist, hangt maBgeblich vom Markt-
umfeld, vom Angebot fur Beteiligungen an Zielgesellschaften,
dem gesamtwirtschaftlichen und politischen Klima sowie ande-
ren Faktoren auBerhalb des Einflussbereichs der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft ab. Es ist moglich, dass die Investmentgesell-
schaft eine Beteiligung an einer Zielgesellschaft nicht erwerben
kann, weil die betreffende Zielgesellschaft bestimmte gesetzliche
Anforderungen nicht erfullt. Dieses Risiko wird zudem dadurch
verstarkt, dass die in den Anlagebedingungen festgelegten Anla-
gegrenzen von der Investmentgesellschaft zwingend einzuhalten
sind. Zudem besteht das Risiko, dass Investitionen in Zielge-
sellschaften spater als geplant getatigt werden. Dies kann dazu
fUhren, dass Ertrage aus den Zielgesellschaften geringer ausfal-
len als angenommen oder dass Risiken aus Zielgesellschaften
in Kauf genommen werden mussen, bei deren Eintritt Verluste
hinzunehmen waren. Die Investmentgesellschaft ist in den ers-
ten 18 Monaten nach Beginn des Vertriebs nicht risikogemischt
investiert.

Dies kann sich auch anlagegefahrdend auswirken.

Managementrisiken

Der Qualifikation und den Geschéaftskontakten der Mitglieder
der Geschéftsflihrung der Kapitalverwaltungsgesellschaft, deren
Fahigkeiten und Erfahrungen bei der Analyse der Markte in den
einzelnen Assetklassen sowie der Identifizierung und Auswahl
geeigneter Zielgesellschaften fur Investitionen der Investmentge-
sellschaft, kommt hohe Bedeutung fur die wirtschaftliche Ent-
wicklung des Investments zu. Bei Ausfall einer oder mehrerer der
verantwortlichen Personen ist nicht gewéhrleistet, dass es mog-
lich sein wird, diese durch Personen mit vergleichbarer Qualifika-
tion zu ersetzen (Schltsselpersonenrisiko). Das gilt auch fir das
Management der Zielgesellschaften. Managementrisiken kénnen
sich auch anlagegefahrdend auswirken.



Marktrisiken

Die Entwicklung der Immobilienmarkte ist nicht vorhersehbar.
Ein Anhalten oder eine Verschlimmerung der in einigen Landern
noch nicht Uberwundenen Wirtschaftskrise etwa wurde sich sehr
wahrscheinlich negativ auf das Anlageergebnis auswirken. Da
fUr die Zielinvestmentvermogen Investitionen und Reinvestitionen
Uber einen langeren Zeitraum vorgesehen sind, ist nicht ausge-
schlossen, dass langfristig eine generelle Anderung der geplan-
ten Anlagepolitik mit heute nicht absehbaren Auswirkungen auf
die Anlageziele nétig wird. Dies kénnte sich auch anlagegefahr-
dend auswirken.

Fremdfinanzierungsrisiken

Ein wesentlicher Anteil der Investitionskosten der Zielgesellschaf-
ten wird meist durch Aufnahme von Krediten finanziert. Dabei
kann die Kreditaufnahme einzelner Zielgesellschaften das Eigen-
kapital des jeweiligen AIF um ein Mehrfaches Ubersteigen. Die
Konditionen dieser Fremdfinanzierung werden regelmaBig nicht
bis zur geplanten Tilgung festgeschrieben. Es ist moglich, dass
eine Anschlussfremdfinanzierung nur zu deutlich schlechteren
Konditionen erfolgen kann als kalkuliert. Es ist auBerdem mdog-
lich, dass keine Anschlussfremdfinanzierung erfolgen kann, z.
B. weil zusatzliches Eigenkapital oder zusatzliche Sicherheiten
verlangt und nicht gestellt werden konnen. Bereits ausgezahlte
Darlehen kénnen von Kreditinstituten gekundigt werden, wenn
Zins- oder Tilgungsrickstande entstehen oder gegen Auflagen
des Darlehensvertrages verstoBen wird, z. B. weil keine zusatz-
lichen Sicherheiten geleistet werden kdnnen. Kindigung und
Auslaufen von Darlehensvertragen kénnen bei Scheitern einer
Anschlussfremdfinanzierung zu Zwangsverwaltung und Zwangs-
verauBerung der Investitionsobjekte der Zielgesellschaften fuh-
ren. AuBerdem sind aus dem Ver&uBerungserlds bei Verkauf von
Objekten durch die Zielgesellschaften vorrangig die Darlehens-
mittel zurlickzuzahlen. FUr deutsche wie ausl@ndische Immobili-
en werden Kredite teilweise nicht in Euro, sondern in Fremdwéah-
rungen abgeschlossen. Hierdurch entstehen Wahrungsrisiken.
Fremdfinanzierungsrisiken kdnnen zu Verlusten fuhren, d. h. sie
koénnen sich auch anlagegefahrdend auswirken.

Versicherungsrisiken

Bestimmte Risiken sind nicht versicherbar. Der Eintritt nicht ver-
sicherter Ereignisse oder die Leistungsverweigerung des Versi-
cherers kann zu Verlusten bei den Zielgesellschaften und bei der
Investmentgesellschaft flhren. Dies kann sich auch anlagege-
fahrdend auswirken.
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Wahrungsrisiken

Ein Teil der Investitionen der Zielgesellschaften sowie der Ein-
nahmen der Zielgesellschaften wird in auslandischen Wahrungen
erfolgen. Die Entwicklung der Wahrungskurse ist nicht vorher-
sehbar und kann starken Schwankungen unterliegen. Dies kann
sich auch anlagegefahrdend auswirken.

Aufholung anfénglicher und laufender Kosten

Die von der Investmentgesellschaft zu tragenden Kosten fihren
zu Verlusten, die erst durch kunftige Ertrdge aufgeholt werden
mussen, bevor verteilungsfahige Gewinne entstehen. Bleiben
Gewinne in entsprechender Hohe aus, vermindern die Kosten
das Kapital der Anleger dauerhaft (anlagegeféhrdend). Dies gilt
auch fUr die Kosten, die in den Zielgesellschaften anfallen.

Weitere Kostenrisiken

Es ist mdglich, dass die tatséchlich anfallenden laufenden Kosten
der Investmentgesellschaft hdher als kalkuliert sind. So wrde
bspw. eineweitereErhdhungdesUmsatzsteuersatzeszueinerKos-
tensteigerung fUhren, da die Investmentgesellschaft nicht bzw. nur
eingeschranktvorsteuerabzugsberechtigtist. Konzeptionsbedingt
bestehen entsprechende Kostenrisiken auch bei den Zielgesell-
schaften. Dies kann sich auch anlagegefahrdend auswirken.

Bonitéts-, Vertragserfiillungs- und Insolvenzrisiken

Die Investmentgesellschaft tragt das Risiko ausreichender Bo-
nitat ihrer Vertragspartner. Die Einschatzung der Bonitat eines
Vertragspartners, auch eines Kreditinstituts, kann sich kurzfris-
tig &ndern. Ebenso tragt die Investmentgesellschaft das Risiko
daflr, dass Vertragspartner die abgeschlossenen Vertrage be-
anstandungsfrei erflllen. Sollten einzelne Vertragspartner ihren
vertraglichen Verpflichtungen nicht nachkommen oder aufgrund
Insolvenz nicht nachkommen kénnen, kann sich dies auch anla-
gegefahrdend auswirken.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Wertpapieren, Geld-
marktinstrumenten und der ggf. zur Absicherung gegen Wertver-
luste erworbenen Derivate hangt insbesondere von der Entwick-
lung der Kapitalmarkte ab, die wiederum von der allgemeinen
Lage der Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen und politi-
schen Rahmenbedingungen in den jeweiligen L&ndern beein-
flusst wird. Auf die allgemeine Kursentwicklung insbesondere an
einer Borse kdnnen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen,
Meinungen und Gerichte einwirken. Schwankungen der Kurs-
und Marktwerte kdnnen auch auf Veranderungen der Zinssétze,
Wechselkurse oder der Bonitat eines Emittenten zurtckzuftihren
sein.
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Risiken

Risiko negativer Verzinsung von Bankguthaben

Die liquiden Mittel der Investmentgesellschaft werden Uberwie-
gend als Bankguthaben angelegt, die marktiblich verzinst wer-
den. Abhangig von der Entwicklung der Zinspolitik der jeweiligen
Zentralbanken kénnen sowohl kurz-, mittel- als auch langfristige
Bankguthaben eine negative Verzinsung erzielen.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist das Risiko
verbunden, dass sich die Marktzinsen andern. Steigen die Markt-
zinsen gegenuber den Zinsen zum Zeitpunkt der Emission, so
fallen in der Regel die Kurse der festverzinslichen Wertpapiere.
Fallt dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs festverzinsli-
cher Wertpapiere. Diese Kursentwicklung fuhrt dazu, dass die
aktuelle Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem
aktuellen Marktzins entspricht. Diese Kursschwankungen fallen
jedoch je nach (Rest-)Laufzeit der festverzinslichen Wertpapiere
unterschiedlich aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit kirzeren
Laufzeiten haben in der Regel geringere Kursrisiken als festver-
zinsliche Wertpapiere mit l&ngeren Laufzeiten. Festverzinsliche
Wertpapiere mit kirzeren Laufzeiten haben demgegenuber in
der Regel geringere Renditen als festverzinsliche Wertpapiere mit
langeren Laufzeiten. Geldmarktinstrumente besitzen aufgrund ih-
rer kurzen Laufzeit von maximal 397 Tagen in der Regel geringere
Kursrisiken.

Kursanderungsrisiko von Aktien

Aktien unterliegen Kursschwankungen. Sie werden insbeson-
dere durch die Entwicklung der Ergebnisse des Emittenten, die
Entwicklungen des Wirtschaftszweigs und der Gesamtwirtschaft
beeinflusst. Das Vertrauen der Marktteilnehmer in das jeweilige
Unternehmen kann die Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen.
Dies gilt insbesondere bei Unternehmen, deren Aktien erst tber
einen kUrzeren Zeitraum an der Bdrse oder einem anderen orga-
nisierten Markt zugelassen sind. Ist bei Aktien eines Emittenten
der frei handelbare Anteil (Streubesitz) niedrig, so kénnen bereits
kleinere Kauf- und Verkaufsauftrage zu starken Kursschwankun-
gen fuhren.

Risiken aus Derivaten

Die Investmentgesellschaft darf Geschéafte, die Derivate zum Ge-
genstand haben, zur Absicherung der von ihr gehaltenen Vermo-
gensgegenstande gegen einen Wertverlust tatigen. Es ist ferner
moglich, dass Zielgesellschaften Derivate zu Sicherungszwecken
einsetzen, beispielsweise um sich gegen das Risiko steigender
Kreditzinsen oder gegen Wahrungsrisiken abzusichern. Solche
Sicherungsgeschafte, wie etwa Zins- und Wahrungs-Tausch-
geschéfte (Swaps) sowie Devisentermingeschafte, unterliegen
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dem Bonitats-, Vertragserfullungs- und Insolvenzrisiko des je-
weiligen Vertragspartners (siehe die Ausflihrungen im Abschnitt
.Bonitats-, Vertragserfillungs- und Insolvenzrisiken®, Seite 25).
Derivate unterliegen darUber hinaus einem Marktrisiko. Es ist also
maglich, dass Anderungen ihres Werts zu Verlusten fiihren. Dies
kann sich auch anlagegefahrdend auswirken.

Prognose- und Bewertungsrisiken

Die von der Kapitalgesellschaft getroffenen Prognosen Uber die
kUnftige Entwicklung des Werts von Vermdgensgegenstanden,
Zinssatzen, Kursen und Devisenmaérkten kénnen sich im Nach-
hinein als unrichtig erweisen. Es besteht das Risiko, dass Ver-
mabgensgegenstande zu einem an sich glinstigen Zeitpunkt nicht
gekauft bzw. verkauft werden kénnen oder zu einem unguins-
tigen Zeitpunkt gekauft oder verkauft werden mussen. Fehler
bei der Bewertung eines Vermodgensgegenstandes kdnnen zu
unglnstigen Konditionen beim Kauf oder Verkauf eines Vermo-
gensgegenstandes fuhren. Dies kann auch zu anlagegefahrden-
den Verlusten fuhren.

Verwahrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermdgensgegenstanden ist ein Verlust-
risiko verbunden, das aus Insolvenz, Sorgfaltspflichtverletzungen
bzw. hdherer Gewalt resultieren kann. So kann insbesondere im
Fall der Insolvenz der Verwahrstelle oder eines etwaigen Unter-
verwahrers der Verwahrstelle die Herausgabe der Vermdgensge-
genstande der Investmentgesellschaft stark erschwert sein, nur
sehr verzdgert erfolgen oder auch unmaoglich werden. Guthaben
bei der Verwahrstelle konnen im Fall der Insolvenz der Verwahr-
stelle wertlos werden.

Auslandsrisiken und Risiken von Kapitalmarktbeschran-
kungen

Bei der Durchfiihrung vieler Investitionsvorhaben, auch auf Ebe-
ne der Zielgesellschaften, wird voraussichtlich mit auslandischen
Partnern zusammengearbeitet und es werden Vertrage abge-
schlossen, die ausldndischem Recht unterliegen. Hierbei besteht
das Risiko, dass die Rechtsverfolgung gegentber auslandischen
Vertragspartnern nur unter erschwerten Bedingungen (z. B. nicht
zeitgerecht oder zu unangemessenen Kosten) oder gar nicht
maglich ist. AuBerdem kénnen Beschrankungen im internationa-
len Kapitalverkehr dazu fihren, dass Erlése nicht ohne weiteres
in das Inland transferiert werden kdnnen oder auslandische Be-
teiligungen unwirtschaftlich werden. Dies kann sich auch anlage-
gefahrdend auswirken.



Risiken aus Terrorismus/hoherer Gewalt

Risiken aus Terrorismus, hoherer Gewalt (ospw. Erdbeben) oder
Krieg sind zum Teil nicht oder nicht in vollem Umfang versicher-
bar. Solche Gefahren kdnnen in verschiedenen Landern unter-
schiedlich hoch sein und sich je nach ihrem Umfang auch anla-
gegefahrdend auswirken.

Rechts- und Rechtsanderungsrisiken

Fehler in der Rechtsanwendung, insbesondere bei Abschluss von
Vertragen oder durch Versdumnisse bei der auBergerichtlichen
oder gerichtlichen Durchsetzung von Rechten, Anderungen der
Rechtsprechung, der Gesetzgebung oder der Verwaltungspraxis
(auch im Hinblick auf die Regulierung der Kapitalmérkte, darun-
ter die Regulierung der Verwaltung von Investmentvermdgen) in
Deutschland oder einem der Investitionslander, insbesondere
Anderungen der Steuergesetze oder der Doppelbesteuerungs-
abkommen zwischen Deutschland und den einzelnen Investiti-
onslandern kénnten zu anlagegefahrdenden Verlusten fuhren.

Verbraucherrechte

Zur Anwendbarkeit und Umsetzung der gesetzlichen Regelun-
gen zum Verbraucherschutz gibt es bisher noch keine gefestigte
Rechtsprechung. Das gilt insbesondere flir die Frage der Ord-
nungsmaBigkeit der Widerrufsbelehrung. Es ist méglich, dass es
bei der Geltendmachung gegebenenfalls bestehender Rechte
und Ansprtche durch Anleger auch nach mehreren Jahren zu
Liquiditatsabflissen und dadurch gegebenenfalls zu Liquidi-
tatsengpassen bei der Investmentgesellschaft kommt, die die
Wirtschaftlichkeit der Beteiligung beeintrachtigen und sich da-
durch auch anlagegeféhrdend auswirken kénnen.

Platzierungsrisiken

Wird die angestrebte Summe der insgesamt von Anlegern ge-
zeichneten Kommanditeinlagen (,prospektiertes Fondsvolumen®)
nicht erreicht, so vermindert sich die erzielbare Streuung mit
entsprechend negativen Folgen fUr die Anlagestrategie und Risi-
komischung der Investmentgesellschaft. Dartber hinaus kénnte
ein geringeres als das prospektierte Fondsvolumen auch zu ei-
ner prozentual héheren laufenden Kostenbelastung der Invest-
mentgesellschaft flhren, da sich nicht alle kalkulierten Kosten im
gleichen Verhaltnis reduzieren lieBen. Sollte die Summe der ge-
zeichneten Kommanditeinlagen der Investmentgesellschaft zum
Ende der Zeichnungsfrist nicht mindestens 3 Mio. EUR betragen,
wird die Investmentgesellschaft ohne Vornahme von Investitio-
nen aufgeldst. Es ist moglich, dass die Anleger bei Auflésung
der Investmentgesellschaft keine vollstandige Ruckzahlung der
Kommanditeinlage und des Ausgabeaufschlags erhalten, weil
kein Ausgleich fur zwischenzeitliche Verluste der Investmentge-
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sellschaft zu erlangen ist. Es konnen also anlagegefahrdende
Verluste entstehen. Ein entsprechendes Risiko kann auch auf der
Ebene der Zielgesellschaften bestehen, falls diese jeweils keine
Beteiligungen in sinnvollem Umfang erwerben kénnen.

Majorisierungsrisiken

Falls an Beschlussfassungen bei der Investmentgesellschaft nur
eine Minderheit der Anleger teilnimmt, kénnen Beschllsse ge-
fasst werden, die von der Mehrheit der Anleger, die nicht vertre-
ten waren, nicht erwlinscht sind, aber auch fir diese Gultigkeit
erlangen. Da die Investmentgesellschaft konzeptionsgeman bei
den Zielgesellschaften nur Minderheitspositionen erwirbt, werden
in aller Regel ihre Moglichkeiten der Einflussnahme ausschlie3-
lich auf die Wahrnehmung vertraglicher oder gesetzlicher Gesell-
schafterrechte beschrankt sein. Aus diesen Grinden kénnen die
Anleger womdglich negative Entwicklungen auf Ebene der In-
vestmentgesellschaft oder auf Ebene der Zielgesellschaften nicht
abwenden, was sich auch anlagegefahrdend auswirken kann.

Haftung

Es besteht eine gesetzliche Haftung der Kommanditisten fur Ver-
bindlichkeiten einer Kommanditgesellschaft. Sie erlischt, sobald
der Kommanditist eine Zahlung in Hohe der im Handelsregister
fur ihn eingetragenen Haftsumme geleistet hat. Sie lebt wieder
auf, wenn der Kommanditist Auszahlungen von der Kommandit-
gesellschaft erhalt, die den Wert seiner Beteiligung unter den Be-
trag der Haftsumme sinken lassen. Solche Auszahlungen dirfen
bei der Investmentgesellschaft nur mit Zustimmung des Anlegers
erfolgen. Es ist vorgesehen, durch Eintragung des Treuhand-
kommanditisten im Handelsregister das Haftungsrisiko fur alle
Anleger (die sich Uber den Treuhandkommanditisten beteiligen)
insgesamt auf den Betrag von 5.000,00 EUR zu begrenzen. Flr
einen Anleger, der sich mit 2.000,00 EUR beteiligt ergibt sich hie-
raus eine Haftsumme von 3,33 EUR, wenn nur das Mindestkapi-
tal von 3,0 Mio. EUR durch Treugeber gezeichnet wird. Bei einem
héheren Fondsvolumen ergibt sich eine entsprechend niedrigere
Haftsumme fUr den einzelnen Anleger. FUr Anleger, die sich un-
mittelbar in das Handelsregister eintragen lassen mochten, ist die
Eintragung einer Haftsumme in Hohe von 1,00 EUR vorgesehen.
Der Anspruch der Investmentgesellschaft auf Zahlung des Aus-
gabepreises (Kommanditeinlage und Ausgabeaufschlag) erlischt,
sobald der Anleger diese erbracht hat.

Einlagenverpflichtung

Es besteht keine Verpflichtung der Anleger, entstandene Verluste
auszugleichen oder Nachschisse zu leisten. Auszahlungen der
Investmentgesellschaft an die Anleger, die dazu flhren, dass
bei der persdnlich haftenden Gesellschafterin der Investment-
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gesellschaft eine Unterbilanz entsteht oder vertieft wird, missen
bei entsprechender Anwendung der Vorschriften der §§ 30, 31
GmbHG an die Investmentgesellschaft zurlickgezahlt werden.
Dazu kann es insbesondere kommen, wenn die Verbindlichkeiten
der Investmentgesellschaft nicht mehr vom Wert ihres Aktivver-
mbdgens gedeckt sind und gleichwohl Auszahlungen an die Anle-
ger erfolgen. Der Gesellschaftsvertrag der Investmentgesellschaft
enthalt ein ausdrtickliches Verbot von Auszahlungen an die Anle-
ger, die zu einer solchen Ruckzahlungspflicht fuhren kénnten. Zu
einer durch die §§ 30, 31 GmbHG begrindeten Rickzahlungs-
verpflichtung der Anleger kdnnte es somit nur dann kommen,
wenn die Geschéaftsfihrung gegen vertragliche und gesetzliche
Bestimmungen verstoBen wiirde.

Fungibilitatsrisiken

Eine VerauBerung oder Ubertragung der Anteile ist nur im Rahmen
der Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages und des Treuhand-
vertrages maglich. Die anfanglichen Aufwendungen der Invest-
mentgesellschaft, z. B. fur Konzeption, Vertrieb und Verwaltung,
mindern den Nettoinventarwert des Anteils. FUr Anteile an ge-
schlossenen AIF besteht dartiber hinaus kein liquider Zweitmarkt.
Die Handelbarkeit der Anteile ist deshalb eingeschrankt. Dadurch
ist es moglich, dass Uberhaupt keine VerauBerung erfolgen kann
und dass kein dem Nettoinventarwert des Anteils angemessener
Preis erzielt werden kann. Ein vorzeitiger Liquiditatsbedarf des
Anlegers kann sich somit anlagegefahrdend auswirken.

Anteilsfinanzierung

Anleger, die ihre Beteiligung an der Investmentgesellschaft durch
Aufnahme eines personlichen Darlehens voll oder teilweise fi-
nanzieren, haben dabei Folgendes zu berlcksichtigen: Flr eine
Anteilsfinanzierung stellt das finanzierende Kreditinstitut in der
Regel nicht auf den Wert des Anteils, sondern auf die Bonitét des
Anlegers ab. Eine Fremdfinanzierung des Beteiligungserwerbs
schréankt daher den Spielraum fUr kinftige Kreditaufnahmen ein.
FUr einen entsprechenden Kredit haftet der Anleger persdnlich
und unbegrenzt mit seinem gesamten Vermdgen. Zins- und Til-
gungsleistungen fur solche Kredite sind vom Anleger unabhan-
gig von etwaigen Ausschittungen der Investmentgesellschaft
zu leisten. Risiken aus der Anteilsfinanzierung kénnen sich an-
legergefahrdend auswirken. Die Finanzierungskosten (Zinsen,
GebuUhren) kdnnen zum gréBten Teil nicht bei den steuerlichen
Einklnften als Sonderwerbungskosten geltend gemacht werden.

Steuerzahlungen ohne Liquiditdtsauszahlungen

Dem Anleger werden die auf ihn entfallenden steuerlichen Er-
gebnisanteile aus der Investmentgesellschaft unabhangig davon
zugerechnet, ob fUr das betreffende Geschéftsjahr auch Aus-

28

zahlungen an den Anleger erfolgt sind. Es besteht deshalb das
Risiko, dass der Anleger aufgrund seiner Beteiligung an der In-
vestmentgesellschaft Steuern zahlen muss, ohne dass er flr das
betreffende Geschéftsjahr Auszahlungen erhalten hat. Daher ist
es moglich, dass der Anleger neben dem etwaigen Verlust seiner
Kommanditeinlage und des Ausgabeaufschlags aufgrund seiner
Beteiligung Steuerzahlungen aus seinem sonstigen privaten Ver-
mogen zu leisten hat. Dieses Risiko kann sich somit anlegerge-
fahrdend auswirken.

Anrechnung auf Versorgungszahlungen

EinkUnfte aus der Beteiligung am IFK Select Zweitmarktportfolio
Fonds werden auch im Sozialversicherungsrecht als Einkommen
bericksichtigt. Dies kann (z. B. je nach der Art der bezogenen
Rente) zur Klrzung von sozialversicherungsrechtlichen Anspru-
chen oder (z. B. in der Kranken- und Pflegeversicherung) zur
Erhdhung von Sozialversicherungsbeitragen flihren (anlegerge-
fahrdend).

Madogliche Interessenkonflikte

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft sind die Vermdgensinteres-
sen der Investmentgesellschaft und ihrer Anleger anvertraut. Von
einem Interessenkonflikt spricht man, wenn die Moglichkeit be-
steht, dass diese Vermdgensinteressen nicht gewahrt werden,
weil entgegenstehende Interessen verfolgt werden.
Interessenkonflikte sind trotz der bei der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft im gesetzlich vorgeschriebenen Umfang hiergegen
bestehenden Vorkehrungen in vielen Féllen nicht vollstandig ver-
meidbar.

Die nachfolgend dargestellten mdglichen Interessenkonflikte
koénnen prognosegefahrdende Auswirkungen haben.
Interessenkonflikte kdnnen in folgenden Féllen entstehen:

Interessen an finanziellen Vorteilen oder an der Vermei-
dung finanzieller Nachteile

Die Aussicht auf Erzielung eines finanziellen Vorteils oder auf Ver-
meidung eines finanziellen Verlustes kann dazu fUhren, dass die
Kapitalverwaltungsgesellschaft oder mit ihr verbundene Unter-
nehmen oder deren jeweilige Mitarbeiter zum Nachteil der Invest-
mentgesellschaft und ihrer Anleger handeln.

Beispiel: Mitarbeiter der Kapitalverwaltungsgesellschaft erhalten
Kenntnis von einer Investitionsmdglichkeit und nutzen diese fur
sich selbst aus und nicht fur die Investmentgesellschaft.



Interessen am Ergebnis einer Dienstleistung oder eines
Geschifts

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft oder ein verbundenes Un-
ternehmen oder ein einzelner Mitarbeiter oder mehrere Mitar-
beiter kdnnen am Ergebnis einer fur die Investmentgesellschaft
erbrachten Dienstleistung oder eines flr diese getatigten Ge-
schéfts ein Interesse haben, das nicht mit den Interessen der
Anleger Ubereinstimmt.

Beispiel: Das Vergutungsinteresse der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft steht der Wahrnehmung einer Desinvestitionsmdaglichkeit
entgegen, weil sich dadurch die Vergutung der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft verringert.

Anreize, andere AIF oder bestimmte Anleger

zu bevorzugen

Es kdnnen finanzielle oder sonstige Anreize bestehen, die Inter-
essen eines anderen AlF, eines Anlegers oder einer Gruppe von
Anlegern Uber die Interessen der Investmentgesellschaft zu stel-
len oder die Interessen eines Anlegers Uber die Interessen eines
anderen Anlegers oder einer Gruppe von Anlegern der Invest-
mentgesellschaft zu stellen.

Beispiel: Werden von der Kapitalverwaltungsgesellschaft aus ver-
schiedenen AIF unterschiedlich hohe Vergltungssatze bezogen,
die jeweils vom Wert des AIF abhangig sind, entsteht ein Anreiz,
fir Wertzuwéchse insbesondere bei solchen AIF zu sorgen, flr
die ein hdherer Vergutungssatz gilt.

Konkurrenz

Es kann zu Interessenkonflikten kommen, wenn nicht nur die
Investmentgesellschaft sondern auch die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft oder ein verbundenes Unternehmen oder ihre je-
weiligen Mitarbeiter oder mehrere von der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft verwaltete AIF oder bestimmte Anleger demselben
Geschéaft nachgehen.

Beispiel: Der Kapitalverwaltungsgesellschaft wird ein Vermdgens-
gegenstand zum Erwerb angeboten, der nicht nur fur den Erwerb
durch die Investmentgesellschaft in Frage kommt, sondern auch
fur den Erwerb durch andere AlF, die von ihr verwaltet werden.

Anreize von Dritten

Es ist moglich, dass Dritte der Kapitalverwaltungsgesellschaft
oder einem verbundenen Unternehmen oder einem Mitarbeiter
Uber die flr eine Leistung Ubliche Gegenleistung hinaus Geld,
Guter oder Dienstleistungen versprechen oder gewahren.
Beispiel: Ein Dritter verspricht einem Mitarbeiter der Kapitalver-
waltungsgesellschaft Vorzugskonditionen flir ein privates Ge-
schaft, wenn der Mitarbeiter daflir sorgt, dass die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft fur die Investmentgesellschaft mit dem Dritten
eine Geschaftsbeziehung eingeht.
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Spezielle Risiken bei mittelbaren Investitionen
in Immobilien

Vermietungsrisiko

Ein generelles Risiko einer jeden (auch mittelbaren) Investiti-
on in Immobilien besteht in der dauerhaften Vermietbarkeit der
Immobilien zu Mieten, die den wirtschaftlichen Erwartungen an
die Investition entsprechen. Es besteht das Risiko, dass Mieter
ihre vertraglich vereinbarten Pflichten nicht erflllen und ausfallen.
Nach vertragsgemaBem oder auch vorzeitigem Ablauf bestehen-
der Mietvertrage besteht das Risiko, dass die Flachen im An-
schluss nicht oder nur zu einer niedrigeren Miete als urspringlich
erwartet weitervermietet werden kdnnen. Dies wlrde jeweils zu
Einnahmeausfallen bei den betroffenen Zielgesellschaften fUhren,
die sich auch anlagegefahrdend auswirken kénnen. Niedrigere
als die kalkulierten Inflationsraten kénnen im Laufe der Jahre
dazu flhren, dass die in den Mietvertragen Ublicherweise verein-
barte Anpassung der Miete an die Preisentwicklung nicht zu den
kalkulierten Mietsteigerungen fuhrt. Im ungtnstigsten Fall kénnen
die Einnahmeausfélle so hoch sein, dass die Zins- und Tilgungs-
zahlungen fur die von einer Zielgesellschaft aufgenommenen
Kredite nicht mehr bedient werden kénnen und die Kreditgeber
die Immobilien verwerten, wodurch auch ein Totalverlust der in
die betroffenen Zielgesellschaften investierten Mittel eintreten
kann. Dies kann sich anlagegefahrdend auswirken.

Marktrisiko

Die Wertentwicklung von Immobilien hdngt in erster Linie von den
nachhaltig erzielbaren Mieteinnahmen, aber auch von Faktoren
wie Standort, Nutzungsmadglichkeiten, Bauqualitat sowie der all-
gemeinen Wirtschafts- und Konjunkturentwicklung ab. Es kann
vorkommen, dass durch eine Erhdhung des Flachenangebotes
an dem jeweiligen Standort die Leerstandsrate steigt oder das
Mietniveau sinkt und in der Folge sowohl die laufenden Mietein-
nahmen als auch die Wertentwicklung der Immobilien deutlich
hinter den Erwartungen zurtckbleiben. Die Vermietbarkeit von
Baroimmobilien hangt insbesondere vom Bedarf an Blroarbeits-
platzen am jeweiligen Standort ab. Dieser kann aufgrund konjunk-
tureller Einflisse allgemein sinken oder an einzelnen Standorten
beispielsweise in Abhangigkeit von der wirtschaftlichen Attraktivi-
tat einzelner Stadte fur Firmenansiedlungen oder auch aufgrund
firmenpolitischer Entscheidungen von GroBunternehmen zurtick-
gehen. Langfristig kdnnte auch eine zunehmende Bedeutung
von Heimarbeitsplatzen zu einem Rickgang bendtigter Blro-
flachen fuhren. Bei Einzelhandels- oder Dienstleistungsnutzun-
gen hat unter anderem das Konsumverhalten der Bevolkerung
maBgeblichen Einfluss auf die Attraktivitat flir Mieter. Hier kon-
nen sich sowohl lokale Faktoren, wie die Wettbewerbssituation
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am Standort, als auch allgemeine Trends &ndern. Insbesondere
der zunehmende Onlinehandel kénnte langfristig negative Aus-
wirkungen auf die Vermietbarkeit der Immobilien haben. Diese
Einflusse kdnnen sich sowohl auf die laufenden Mieteinnahmen
als auch auf die Wertentwicklung der Immobilien negativ auswir-
ken. Zu geringe Erldse aus dem Verkauf von Immobilien durch
die Zielgesellschaften kdnnen sich anlagegefahrdend auswirken.

Kostenrisiko

Es konnen ErtragseinbuBen bis hin zu (anlagegefahrdenden)
Vermdgensverlusten dadurch entstehen, dass bei den Zielgesell-
schaften hohere als die kalkulierten Aufwendungen flr Repara-
turen und Instandhaltung anfallen. MaBgeblichen Einfluss hierauf
haben folgende Entwicklungen: Preissteigerungen kénnen mog-
licherweise nicht oder nicht in voller Hohe Uber entsprechende
Klauseln in den Mietvertrdgen auf die Mieter umgelegt werden.
DarUber hinaus ist es insbesondere in Zusammenhang mit Neu-
oder Anschlussvermietungen maoglich, dass zusétzliche Aufwen-
dungen ndétig werden. Zusatzliche Aufwendungen kdnnen aber
auch durch veranderte Anforderungen der Mieter erforderlich
werden, um den Werterhalt der Immobilien sicherzustellen. Sol-
che Aufwendungen kénnen auch friher notwendig werden als
kalkuliert. Bei Verkauf der Immobilien kdnnen weitere Aufwen-
dungen zur Revitalisierung der Immobilien anfallen. Dies kann zu
Verlusten fUhren und sich somit anlagegeféahrdend auswirken.

Entwicklungs- und Baurisiken

Zielgesellschaften kénnen in den Neubau, Umbau und die Revi-
talisierung von Immobilien investieren. Diese bergen zusatzliche
Risiken: Projekte kdnnen mdglicherweise aufgrund rechtlicher,
witterungsbedingter oder bautechnischer Griinde nicht rechtzei-
tig fertiggestellt werden. Dies kann zu KostenUberschreitungen
fUhren oder auch zur Kiindigung bereits geschlossener Mietver-
trage, sofern Ubergabefristen Uberschritten werden. Die Immobi-
lien sind haufig noch nicht vollstandig vermietet. Bei Verkauf der
Objekte hangt der Kaufpreis Ublicherweise von den tatsachlichen
Mieteinnahmen ab, so dass sich geringere als kalkulierte Mietein-
nahmen unmittelbar auf den erzielbaren Kaufpreis auswirken. Die
kalkulierten Kosten sind meist nur teilweise vertraglich fixiert, so
dass das Risiko von Kostenutberschreitungen besteht. Wahrend
der Bauarbeiten kdnnen chemische Verunreinigungen der Alt-
bausubstanz oder des Bodens oder Kampfmittel entdeckt wer-
den, deren Beseitigung ebenfalls zu Kostensteigerungen flhren
kann. Rechtsstreitigkeitsrisiken, beispielsweise durch Klagen von
Anwohnern, kénnen zu Verzdgerungen oder zusétzlichen Kos-
ten fuhren. Der wirtschaftliche Erfolg von Immobilieninvestitionen
mit Entwicklungs- und Baurisiken hangt insbesondere von der
VerauBerung der Immobilien ab. Sollte eine VerduBerung nicht
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im erwarteten Zeitrahmen oder zu den kalkulierten Konditionen
moglich sein, hatte dies unter Umsténden gravierende Auswir-
kungen auf das wirtschaftliche Ergebnis dieser Investitionen.
So kdnnen beispielsweise Anderungen im Wettbewerbsumfeld
einen Verkauf deutlich verzdgern oder nur zu einem reduzierten
Preis zulassen. Immobilieninvestitionen mit Entwicklungs- und
Baurisiken werden Ublicherweise zu einem deutlich hdheren An-
teil durch Bankkredite finanziert als Bestandsimmobilien mit der
Folge einer hdheren Hebelwirkung. Das bedeutet, dass bereits
kleinere KostenUberschreitungen, verringerte Mieteinnahmen
oder reduzierte VerduBerungserldse zu einem Uberproportionalen
Verlust des eingesetzten Kapitals fuhren kénnen. Entwicklungs-
und Baurisiken kénnen sich auch anlagegefahrdend auswirken.

Baumangel- und Altlastenrisiken

Auch bereits fertig gestellte Immobilien kdnnen Mangel aufwei-
sen. Unentdeckte oder unterschéatzte Bodenverunreinigungen
konnen zu unerwarteten finanziellen Belastungen fuhren. Bau-
mangel- und Altlastenrisiken kénnen sich auch anlagegefahr-
dend auswirken.

Risiken aus divergierenden Wirtschaftsentwicklungen
Auslandische Immobilienmérkte entwickeln sich zum Teil dyna-
mischer als die deutschen. Dies bedeutet, dass bei negativen
allgemeinen Entwicklungen die Auswirkungen auf die Ertrags-
situation auslandischer Immobilien gréBer sein kdnnen als bei
deutschen Immobilien. Die Inflationsraten in verschiedenen Léan-
dern sind weitgehend unabhéngig voneinander. Die langfristige
Steigerung der laufenden Mieteinnahmen und in der Folge auch
die Wertentwicklung der Immobilien sind eng mit der allgemeinen
Preisentwicklung im Belegenheitsland der Immobilien verknipft.
Sollte die Inflationsrate in Deutschland héher sein als in einem der
Investitionslander, so hatte dies zur Folge, dass die Einnahmen-
und Wertentwicklung der in diesem Land getatigten Investitio-
nen geringer ist als die inlandische Inflationsrate. In diesem Fall
wUrden diese Auslandsinvestitionen in Immobilien aus deutscher
Sicht moglicherweise einen geringeren oder keinen Inflationsaus-
gleich bieten. Die genannten Risiken kdnnen sich somit auch an-
lagegeféhrdend auswirken.

Fungibilitatsrisiken

Die unter ,Allgemeine Risiken® dargestellten Fungibilitatsrisiken
bestehen auch im Hinblick auf die Anteile an den Zielgesellschaf-
ten. Dies kann dazu flhren, dass im Falle der Liquidation der In-
vestmentgesellschaft die Anteile an den Zielgesellschaften nicht
oder nur mit erheblichen Abschlagen verauBerlich sind, so dass
sich die Dauer der Liquidation verlangern und anlagegefahrden-
de Verluste eintreten kénnen.



Weitere Risiken

Es bestehen weitere Risiken, die unter ,Allgemeine Risiken”
beschrieben sind, insbesondere Wahrungsrisiken und Risiken
aus auslandischen Rechtsordnungen (bei Auslandsimmobilien),
Fremdfinanzierungsrisiken und Versicherungsrisiken.

Steuerliche Risiken

Rechtsanderungsrisiko

Die steuerlichen Ausflihrungen in diesem Prospekt beruhen auf
der Auffassung der Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Anwen-
dung der derzeitigen Steuergesetze. RegelmaBige Steuerande-
rungen, auch grundlegende Steuerreformen erfolgen zum Teil in
kurzen Zeitabsténden. Das Risiko der Anderung steuerrechtlicher
Regelungen sowie deren Auslegung durch die Finanzverwaltung
und die Rechtsprechung tragt allein der Anleger.

Risiko abweichender steuerlicher Beurteilung durch
Finanzbehdrden und Finanzgerichte

Es besteht das Risiko, dass die Finanzverwaltung oder die Fi-
nanzgerichtsbarkeit zur steuerlichen Behandlung der Einkinfte
der Investmentgesellschaft und der Anleger eine andere Auffas-
sung als die Kapitalverwaltungsgesellschaft vertritt. Das kann die
nachfolgend im Einzelnen dargestellten steuerlichen Risiken be-
treffen sowie die Ubrigen steuerlichen Aspekte des Beteiligungs-
angebotes.

Eine abweichende Ansicht der Finanzverwaltung kann im Be-
steuerungsverfahren bei Erstellung der Steuerbescheide sowie
anlasslich einer Betriebspriifung zum Tragen kommen. Erst nach
Abschluss dieser Verfahren und eventuell daran anschlieBender
Einspruchs- und finanzgerichtlicher Verfahren ist fur das betref-
fende Veranlagungsjahr die steuerliche Behandlung geklart.

Die steuerliche Behandlung der Geschéftsvorfélle eines Veranla-
gungsjahres hindert die Finanzverwaltung nicht daran, in darauf
folgenden Jahren hiervon abweichend zu entscheiden.

Eine von der Prospektdarstellung abweichende steuerliche Be-
handlung kénnte negative Auswirkungen auf die steuerlichen Er-
gebnisse der Investmentgesellschaft und der Anleger bis hin zu
anlegergefahrdenden Wirkungen haben.

Es besteht grundsétzlich das Risiko, dass dem Anleger aufgrund
eines anteilig auf ihn entfallenden steuerlichen Ergebnisses aus
der Beteiligung an der Investmentgesellschaft bereits steuerliche
Einklinfte zugerechnet werden ohne dass durch die Investment-
gesellschaft eine Ausschittung erfolgt. Die Steuerschuld hat der
Anleger in diesen Fallen aus seinem Ubrigen Vermdgen zu leisten.
Es kénnen auch rickwirkend noch nicht endgtiltig steuerlich ver-
anlagte Veranlagungszeitraume geandert werden und sowohl bei
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der Investmentgesellschaft als auch bei den Anlegern Zinsen nach
der Abgabenordnung von derzeit 6 % p. a. (vgl. § 233 a AO) anfallen.

Umqualifizierung der Einkiinfte der Treugeber

Soweit von der Finanzverwaltung die Zurechnung der Einkinf-
te aus Gewerbebetrieb aufgrund einer anderen Beurteilung der
Treuhandverhaltnisse der Treugeber zur Treuhandkommanditistin
oder auch die Treuhandverhéltnisse der Investmentgesellschaft
als Treugeberin bei einer anderen Zielgesellschaft abgelehnt wiir-
den, waren die erhaltenen Ausschuttungen der Anleger insoweit
als Kapitaleinklinfte zu behandeln. Dies kann zu Steuernachzah-
lungen und zu Zinsforderungen des Fiskus fuhren.

Grunderwerbsteuer

Soweit sich durch den Gesellschafterwechsel bei einer Zielgesell-
schaft innerhalb von finf Jahren der Gesellschafterbestand un-
mittelbar oder mittelbar um mehr als 95 % verandert, besteht das
Risiko einer erneuten Grunderwerbsteuerfestsetzung, das die
EinkUlnfte der Zielgesellschaft und damit die Ausschittungen an
die Investmentgesellschaft reduzieren kann. Halt die Investment-
gesellschaft oder eine Gruppe, zu der die Investmentgesellschaft
gehort, wirtschaftlich mindestens 95 % an einer Zielgesellschaft,
so wird sie bei einem solchen Wechsel im Gesellschafterbestand
ggf. selbst zum Grunderwerbsteuerschuldner.

Ungleiche steuerliche Ergebniszuweisungen

Da fur die steuerliche Zurechnung der Einklnfte auch der jewei-
lige Zeitpunkt des Beitritts der Anleger maBgeblich ist, kann es
wahrend der Platzierungsphase je nach dem Beitrittszeitpunkt
der Anleger trotz gleicher Kapitalanteile zur Zuweisung unter-
schiedlich hoher Anteile an den steuerlichen Ergebnissen der
Platzierungsphase kommen.

Doppelbesteuerung und Erkldrungspflichten im Ausland
Die Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft sehen Inves-
titionen im Ausland vor. Trotz der bestehenden zwischenstaatli-
chen Doppelbesteuerungsabkommen und der insofern teilweise
anzuwendenden Freistellungsmethode mit Progressionsvorbe-
halt bzw. der Anrechnungsmethode kann es ertragsteuerlich,
aber insbesondere bei anderen Steuerarten (Gewerbesteuer,
Erbschaftsteuer) zu einer teilweisen oder vollstandigen Doppel-
besteuerung der auslandischen Einklnfte kommen. Es besteht
auch das Risiko der Kiindigung solcher Abkommen, mit der Fol-
ge einer moglichen Doppelbesteuerung. Es kann nicht ausge-
schlossen werden, dass ein Gesellschafter aufgrund seiner Be-
teiligung an der Investmentgesellschaft in einem anderen Land, in
welchem die Investmentgesellschaft investiert, klnftig zusatzlich
eine eigene Steuererklarung einreichen muss.
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Risiken

Erbschaftsteuer und Schenkungsteuer

Die erbschaft- und schenkungsteuerliche Bewertung der Antei-
le an der Investmentgesellschaft ist derzeit nicht gesichert. Die
Bundesregierung sollte spatestens zum 30. Juni 2016 ein neues
Erbschaft- und Schenkungsteuergesetz vorlegen. Eine entspre-
chende Gesetzesanderung liegt bis heute nicht vor. Das Bundes-
verfassungsgericht hat der Bundesregierung mitgeteilt, dass sich
das Gericht nach der Sommerpause mit dem weiteren Vorgehen
im normenkontrollverfahren um das Erbschaft- und Schenkung-
steuergesetz befassen wird.
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Erwerb und Ausgestaltung

der Anteile

Auflegung des Investmentvermégens und
Laufzeit

Beginn der Zeichnungsfrist

Sobald die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht der
Kapitalverwaltungsgesellschaft gemaB § 316 Abs. 3 Satz 1
KAGB mitgeteilt hat, dass sie mit dem Vertrieb der Anteile begin-
nen kann, kénnen Anleger mittelbar Uber den Treuhandkomman-
ditisten Anteile an der Investmentgesellschaft erwerben, indem
sie eine Kommanditeinlage zeichnen.

Ende der Zeichnungsfrist

Kommanditeinlagen koénnen bis zum 31.12.2018 gezeichnet
werden (Ende der Zeichnungsfrist). Nach den Regeln des Gesell-
schaftsvertrages bestimmt der persdnlich haftende Gesellschaf-
ter auf Vorschlag der Kapitalverwaltungsgesellschaft die Summe
der Einlagen, die insgesamt hdchstens gezeichnet werden kén-
nen, und die Zahl der Anleger, die insgesamt hdchstens zeichnen
kénnen. Die Zeichnungsfrist kann deshalb vorzeitig enden.

Auflésung und Laufzeit

Die Investmentgesellschaft wird nach ihnrem Gesellschaftsvertrag
am 31.12.2031 aufgeldst. Das bei Auflésung noch vorhandene
Vermdgen der Investmentgesellschaft wird dann verwertet. Die
nach Begleichung der Verbindlichkeiten der Investmentgesell-
schaft verbleibende Liquiditat wird unter den Gesellschaftern
verteilt. Die Laufzeit endet mit der Verteilung.

Eine ordentliche Kindigung der Beteiligung ist bis zum Ende der
Laufzeit ausgeschlossen. Anleger kdnnen die Gesellschaft au-
Berordentlich kindigen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt.

Die Anleger kdnnen mit einer Mehrheit von 75 % der abgegebe-
nen Stimmen eine friihere Aufldsung der Investmentgesellschaft
beschlieBen.

Die Investmentgesellschaft wird auf Vorschlag der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft aufgeldst, wenn nicht bis zum Ende der Zeich-
nungsfrist Einlagen in Hohe von insgesamt mindestens 3 Mio.
EUR gezeichnet werden.

Néaheres ist im Abschnitt ,Aufldsung und Ubertragung® ab Seite
46 beschrieben.

Verfahren und Bedingungen fiir die Ausgabe
von Anteilen

Zeichnung
Zum Erwerb eines Anteils gibt der Anleger im Zeichnungsschein
einen verbindlichen Zeichnungsantrag ab.

Zeichnungsscheine werden von den mit dem Vertrieb der Anteile
beauftragten Unternehmen bereitgehalten. Sie sind auch bei der
Investmentgesellschaft und bei der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft erhéltlich.

Die Zeichnung ist angenommen, sobald dem Anleger eine An-
nahmeerklarung des personlich haftenden Gesellschafters der
Investmentgesellschaft oder der Kapitalverwaltungsgesellschaft
zugegangen ist. Naheres zu der mit Annahme der Zeichnung be-
grundeten Vertragsbeziehung enthalt der Abschnitt ,\Vertragsbe-
ziehungen des Anlegers"” (Seite 38).

Ausgabepreis
Der Ausgabepreis ist die Summe aus der gezeichneten Kom-
manditeinlage und dem Ausgabeaufschlag.

Mindesthéhe der gezeichneten Kommanditeinlage

Die Mindesthdhe der gezeichneten Kommanditeinlage betragt
2.000,00 EUR. Hohere Summen muissen ohne Rest durch
1.000,00 EUR teilbar sein.

Ausgabeaufschlag

Auf die gezeichnete Kommanditeinlage wird ein Ausgabeauf-
schlag erhoben. Der Ausgabeaufschlag betragt 5 % der gezeich-
neten Kommanditeinlage. Der Ausgabeaufschlag wird zur Vergu-
tung der Einlagenvermittlung verwendet und zu diesem Zweck in
der Regel an den Vermittler weiter gegeben, der die Beteiligung
des Anlegers vermittelt hat.

Zahlung des Ausgabepreises

Der Ausgabepreis ist nach Annahme der Zeichnungserkléarung
auf folgendes Konto der Investmentgesellschaft zu Uberweisen:
Kontoinhaber: IFK Select Zweitmarktportfolio GmbH & Co. Ge-
schlossene Investment KG

Kreditinstitut: Commerzbank AG

IBAN: DE33700400410226404200

BIC: COBADEFFXXX

Zahlungen auf andere Konten sind nicht zuldssig. Dritte, insbe-
sondere Vermittler, sind nicht berechtigt, Zahlungen der Anleger
entgegen zu nehmen.

Beginn der Beteiligung

Angenommene Zeichnungen werden jeweils zum Letzten eines
Monats, 24.00 Uhr, ausgeftihrt und die jeweilige Beteiligung wird
zu diesem Zeitpunkt wirksam, soweit die Kommanditeinlage und
der Ausgabeaufschlag bis zu diesem Tag geleistet sind.
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Erwerb und Ausgestaltung der Anteile

Art und Hauptmerkmale der Anteile

Art der Anteile

Bei der Investmentgesellschaft handelt es sich um eine geschlos-
sene Investmentkommanditgesellschaft im Sinne der §§ 149 ff.
KAGB und der §§ 161 ff. des Handelsgesetzbuchs (HGB).

Die Anleger sind nach Abschluss eines Treuhandvertrages mit
dem Treuhandkommanditisten und Ausflihrung ihrer Zeichnung
mittelbar wie Kommanditisten an der Investmentgesellschaft be-
teiligt (§ 152 Abs. 1 Satz 2 KAGB).

Die Uber den Treuhandkommanditisten beteiligten Anleger haben
im Verhéltnis zur Investmentgesellschaft und der Gesellschafter
der Investmentgesellschaft zueinander die gleiche Rechtsstel-
lung wie Kommanditisten der Investmentgesellschaft (§ 152 Abs.
1 Satz 3 KAGB).

Hauptmerkmale der Anteile

Die Beteiligung an einer Investmentkommmanditgesellschaft er-
moglicht die Teilhabe an der Wertentwicklung des Gesellschafts-
vermdgens und beinhaltet gesetzliche Mitbestimmungs- und
Kontrollrechte. Diese Teilhabe-, Mitbestimmungs- und Kontroll-
rechte werden im folgenden Abschnitt ,Rechte” (Seite 34) naher
beschrieben.

Im Unterschied zum persdnlich haftenden Gesellschafter ei-
ner Kommanditgesellschaft, der fur die Verbindlichkeiten der
Kommanditgesellschaft mit seinem gesamten (Gesellschafts-)
Vermodgen personlich haftet, ist eine solche Haftung bei einem
Kommanditisten auf den Betrag der im Handelsregister eingetra-
genen Haftsumme beschrankt.

Diese Haftung erlischt, sobald der Kommanditist an die Kom-
manditgesellschaft eine Kommanditeinlage in Hohe der im Han-
delsregister flr ihn eingetragenen Haftsumme geleistet hat. Sie
lebt wieder auf, wenn der Kommanditist Auszahlungen von der
Kommanditgesellschaft erhalt, die den Wert seiner Beteiligung
unter den Betrag der Haftsumme sinken lassen. Solche Auszah-
lungen durfen bei einer Investmentgesellschaft nur mit Zustim-
mung des Anlegers erfolgen (§ 152 Abs. 2 KAGB).

Der Gesellschaftsvertrag der Investmentgesellschaft sieht vor,
durch Eintragung des Treuhandkommanditisten im Handels-
register die Haftung fUr alle Anleger (die sich Uber den Treu-
handkommanditisten beteiligen) insgesamt auf den Betrag von
5.000,00 EUR zu begrenzen. Fur Anleger, die sich unmittelbar in
das Handelsregister eintragen lassen mochten, ist die Eintragung
einer Haftsumme in Héhe von 1,00 EUR vorgesehen.

Der Anspruch der Investmentgesellschaft auf Zahlung des Aus-
gabepreises (gezeichnete Kommanditeinlage und Ausgabeauf-
schlag) erlischt, sobald der Anleger diese erbracht hat (§ 152
Abs. 3 Satz 1 KAGB).
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Es besteht keine Verpflichtung der Anleger, entstandene Verluste
auszugleichen oder Nachschisse zu leisten (§ 152 Abs. 3 Satz
2 und 3 KAGB).

Wie im Gesetz fur Kommanditisten vorgesehen, sind die Anleger
von der GeschaftsfUhrung bei der Investmentgesellschaft ausge-
schlossen.

Rechte

Mit einem Anteil an der Investmentgesellschaft sind folgende

Rechte verbunden:

B eine dem Kapitalanteil des Anlegers entsprechende Beteili-
gung am Vermdgen der Investmentgesellschaft (siehe hierzu
,Regeln flr die Vermdgensbewertung®, Seite 43);

B eine dem Kapitalanteil des Anlegers entsprechende Beteili-
gung an den Ergebnissen der Investmentgesellschaft (sieche
hierzu ,Regeln fur die Ermittlung der Ertrage”, Seite 44);

B eine dem Kapitalanteil des Anlegers entsprechende Beteiligung
andenAusschuttungenderinvestmentgesellschaft(siehehierzu
»Regeln fur die Verwendung der Ertrage und Liquiditatstber-
schisse”, Seite 45, sowie ,Haufigkeit der Ausschittung von Er-
tragen und Liquiditatsiberschissen”, Seite 45), die eine unter-
jahrige Einlagenleistung im Vorjahr zeitanteilig bertcksichtigt;

B cine dem Kapitalanteil des Anlegers entsprechende Beteili-
gung am Liquidationstberschuss der Investmentgesellschaft
(siehe hierzu ,Aufldsung und Ubertragung®, Seite 46);

B ein dem Kapitalanteil des Anlegers entsprechendes Stimm-
recht bei Gesellschafterbeschllissen in den Angelegenheiten
der Investmentgesellschaft (siehe hierzu ,Der Gesellschafts-
vertrag der Investmentgesellschaft, Seite 40);

B die gesetzlichen Einsichts- und Auskunftsrechte eines Kom-
manditisten der Investmentgesellschaft (§ 166 HGB);

B das gesetzliche Recht zur auBerordentlichen Kindigung aus
wichtigem Grund (siehe hierzu ,Der Gesellschaftsvertrag der
Investmentgesellschaft”, Seite 40);

B das gesetzliche Recht auf Auszahlung eines Auseinanderset-
zungsguthabens in Hohe des Nettoinventarwertes des Anteils
(abztglich notwendiger Auslagen in nachgewiesener Hohe,
jedoch nicht mehr als 3 % des Anteilwertes) im Falle einer
berechtigten auBerordentlichen Kiindigung;

B das Recht, vom Treuhandkommanditisten zu verlangen, un-
mittelbar Kommanditist der Investmentgesellschaft zu werden
(verbunden mit der Eintragung des Anlegers als Kommanditist
der Investmentgesellschaft im Handelsregister, siehe hierzu
,Der Treuhandvertrag®, Seite 39);

B das Recht, dem Treuhandkommanditisten Weisung und Voll-
macht zur AusUbung des Stimmrechts zu erteilen;

B das Recht, den Anteil zu Ubertragen (siehe hierzu ,,Ubertrag-
barkeit der Anteile”, Seite 35).



Die Kapitalanteile berechnen sich nach den geleisteten Kom-
manditeinlagen (ohne Ausgabeaufschlag).

Ubertragbarkeit der Anteile

Die Anteile sind Ubertragbar. Somit ist es z. B. rechtlich mdg-
lich, sie zu verkaufen, zu beleihen oder zu verschenken. Die
Ubertragung kann im Wege der Abtretung der Rechte aus dem
Treuhandvertrag und damit verbundenem Schuldbeitritt des
Empfangers erfolgen oder im Wege der Vertragstbernahme des
Treuhandvertrages durch den Empfanger.

Die Anleger kdnnen vom Treuhandkommanditisten jederzeit die
Ubertragung eines ihrem Kapitalanteil entsprechenden (unmittel-
baren) Kommanditanteils an der Investmentgesellschaft verlan-
gen. Der Kommanditanteil ist dann im Wege der Abtretung des
Mitgliedschaftsrechts Ubertragbar.

Die Anteile sind vererblich. Besteht ein Treuhandverhéltnis, so
wird es mit den Erben fortgesetzt.

Einschrankungen der freien Handelbarkeit der Anteile,

kein Handel an Bérsen oder Markten

Die freie Handelbarkeit der Anteile ist rechtlich und tatséchlich

eingeschrankt, siehe im Kapitel ,Risiken* unter ,Fungibilitatsrisi-

ken“ (Seite 28) sowie unter ,Steuerliche Risiken” (Seite 31):

B Verflgungen Uber die Anteile sind nur mit Zustimmung des
personlich haftenden Gesellschafters sowie des Treuhand-
kommanditisten mdglich. Die Zustimmung darf nur aus wichti-
gem Grund verweigert werden, z. B. wenn die Verfligung nicht
mit Wirkung zum Beginn eines neuen Geschéftsjahres erfolgt.

B Es findet kein offentlicher Handel der Anteile an Borsen oder
Markten statt und es ist auch nicht geplant, die Anteile zum
Handel an einer Bdrse oder einem &ffentlichen Markt zuzulas-
sen.

B Sofern es Anlegern gelingen sollte, die Anteile Uber einen so-
genannten Zweitmarkt zu verduBern, kann der dort erzielbare
Preis vom Anteilwert abweichen. Bei VerauBerung eines An-
teils auf dem Zweitmarkt kann die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft vom Anleger Erstattung fur notwendige Auslagen in
nachgewiesener Hohe, jedoch nicht mehr als 3 % des Anteil-
wertes verlangen.

B Es konnen steuerliche Nachteile fur den VerauBerer entstehen.

Lasst sich der Anleger vom Treuhandkommanditisten einen

unmittelbaren Kommanditanteil an der Investmentgesellschaft

Ubertragen, ist bei nachfolgenden Ubertragungen die Mitwirkung

des Treuhandkommanditisten nicht mehr erforderlich, jedoch be-

stehen dann folgende weitere Einschrankungen der freien Han-
delbarkeit:

B Bedingung fur den Erwerb eines (unmittelbaren) Kommandit-
anteils und seine spatere rechtsgeschaftliche WeiterverauBe-
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rung ist die kostenpflichtige Eintragung des jeweiligen Erwer-
bers im Handelsregister.

B Der jeweilige Erwerber ist verpflichtet, dem personlich haften-
den Gesellschafter auf eigene Kosten eine Handelsregister-
vollmacht in notariell beglaubigter Form zu erteilen. Das gilt
auch im Erbfall.

Riicknahme, Umtausch

Verbrauchern, die Anteile aufgrund eines auBerhalb von Ge-

schaftsraumen geschlossenen Vertrages oder aufgrund eines

Fernabsatzvertrages erworben haben, steht ein gesetzliches

Widerrufsrecht nach MaBgabe einer im Zeichnungsschein ent-

haltenen Widerrufsbelehrung zu. Verbraucher ist jede naturliche

Person, die ein Rechtsgeschaft zu Zwecken abschlief3t, die Gber-

wiegend weder ihrer gewerblichen noch ihrer selbstandigen be-

ruflichen Tatigkeit zugerechnet werden kdnnen.

Anleger konnen die Beteiligung auBerordentlich aus wichtigem

Grund kindigen. Die Kindigung kann gegenlber dem person-

lich haftenden Gesellschafter der Investmentgesellschaft oder

der Kapitalverwaltungsgesellschaft erklart werden.

Als wichtige Griinde im vorstehenden Sinn kommen unter Be-

rucksichtigung aller Umstande des Einzelfalls und unter Abwa-

gung der beiderseitigen Interessen auch folgende Umsténde in

Betracht, wenn dem Anleger bzw. seinen Erben die Fortsetzung

des Vertragsverhaltnisses bis zur Aufldsung der Investmentge-

sellschaft nicht zugemutet werden kann:

B anhaltende Arbeitslosigkeit des Anlegers von mehr als sechs
aufeinander folgenden Monaten;

B anhaltende Erwerbsunfahigkeit des Anlegers von mehr als
sechs aufeinander folgenden Monaten;

B Scheidung des Anlegers;

B Tod des Anlegers oder seines Ehegatten oder Lebenspartners
(im Sinne des Gesetzes), wenn der Verstorbene mindestens
zur Halfte zu den EinkUnften der Ehegatten oder Lebenspart-
ner oder der Erben beigetragen hat.

Im Falle einer berechtigten auBerordentlichen Kindigung, erhal-

ten die Anleger von der Investmentgesellschaft eine Auszahlung

in Héhe des Nettoinventarwertes ihres Anteils.

Bei vorzeitigem Ausscheiden aus der Gesellschaft kann die Kapi-

talverwaltungsgesellschaft vom Anleger Erstattung fur notwendi-

ge Auslagen in nachgewiesener Héhe, jedoch nicht mehr als 3 %
des Anteilwertes verlangen.

Ein Umtausch von Anteilen ist nicht vorgesehen.

Keine Verbriefung der Anteile

Die Anteile werden nicht verbrieft, weder durch Globalurkunden
noch durch Anteilscheine oder Einzelurkunden.

35



Erwerb und Ausgestaltung der Anteile

Namensanteile
Die Anteile lauten auf den Namen.

Stiickelung

Der Nominalbetrag eines Anteils, d. h. die gezeichnete Kom-
manditeinlage ohne den Ausgabeaufschlag, betragt mindestens
2.000,00 EUR. Hohere Nominalbetrage missen ohne Rest durch
1.000,00 EUR teilbar sein.

Kosten

Ausgabepreis, Ausgabeaufschlag und Initialkosten

Der Ausgabepreis ist die Summe aus gezeichneter Komman-
diteinlage und Ausgabeaufschlag. Die gezeichnete Komman-
diteinlage betragt flr jeden Anleger mindestens 2.000,00 EUR.
Hohere Einlagebetrage mussen ohne Rest durch 1.000,00 EUR
teilbar sein.

Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und den wah-
rend der Beitrittsphase anfallenden Initialkosten betragt
maximal 15,24 % des Ausgabepreises (entspricht 16 %
der Einlage).

Ausgabeaufschlag
Der Ausgabeaufschlag betragt 5 % der Einlage.

Initialkosten

Neben dem Ausgabeaufschlag werden der Investmentgesell-
schaft in der Beitrittsphase einmalige Kosten in Hohe von bis zu
11 % der Einlage belastet (Initialkosten). Die Initialkosten werden
der Investmentgesellschaft nach Leistung der Kommanditeinlage
und Ausfuhrung der jeweiligen Zeichnung belastet.

Steuern

Die Betrage bertcksichtigen die aktuellen Umsatzsteuersatze.
Bei einer Anderung des gesetzlichen Umsatzsteuersatzes wer-
den die genannten Bruttobetrdge bzw. Prozentsétze entspre-
chend angepasst.

Veroéffentlichungen

Der Ausgabepreis kann sich nur im Fall einer Anderung der An-
lagebedingungen andern. In diesem Fall erfolgt die Verdffentli-
chung des neuen Ausgabepreises mit einer Aktualisierung des
Verkaufsprospekts.

Der Nettoinventarwert des Investmentvermdgens und bezogen
auf einen Anteil wird anlassbezogen (z. B. bei Kapitalerhéhungen
und bei Ausscheiden eines Anlegers im Falle seiner Ausschlie-
Bung oder seiner berechtigten auBerordentlichen Kindigung),

36

mindestens aber einmal jahrlich zum Ende des Geschéftsjahres
der Investmentgesellschaft ermittelt und unter www.derigo.de
sowie im Jahresbericht veroffentlicht.

Verwendung des Ausgabeaufschlags und der
Initialkosten

Der Ausgabeaufschlag und ein Teil der Initialkosten werden als
Entgelt fur die Vermittlung der Anteile an die Vertriebsstellen wei-
tergeleitet.

In restlicher Hohe werden die Initialkosten fur die Griindung der
Investmentgesellschaft, die Konzeption, die Prospektierung, das
Marketing sowie fuir Rechts- und Steuerberatung im Zusammen-
hang mit der Strukturierung und Konzeption der Investmentge-
sellschaft verwendet.

Sonstige Kosten, die aus dem Investmentvermégen zu
zahlen sind

Die Summe aller laufenden Vergitungen, die an die Kapitalver-
waltungsgesellschaft, die Gesellschafter der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft oder der Investmentgesellschaft gezahlt werden,
kann jahrlich insgesamt bis zu 0,714 % der Bemessungsgrund-
lage im jeweiligen Geschaftsjahr betragen. Daneben kdnnen
Transaktionsvergttungen berechnet werden.

Bemessungsgrundlage

Als Bemessungsgrundlage fur die Berechnung der laufenden
Vergutungen gilt der durchschnittliche Nettoinventarwert der In-
vestmentgesellschaft im jeweiligen Geschéftsjahr. Wird der Net-
toinventarwert nur einmal jéhrlich ermittelt, wird fir die Berech-
nung des Durchschnitts der Wert am Anfang und am Ende des
Geschéftsjahres zugrunde gelegt.

Vergltungen, die an die Kapitalverwaltungsgesellschaft und
bestimmte Gesellschafter zu zahlen sind

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft erhdlt fir die Verwaltung
der Investmentgesellschaft eine jahrliche Vergltung bis zur
Hohe von 0,5355 % der Bemessungsgrundlage im jeweiligen
Geschéftsjahr. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist berech-
tigt, auf die jahrliche Vergitung monatlich anteilige Vorschiusse
auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben. Mdégliche
Uberzahlungen sind nach Feststellung des tatséchlichen Netto-
inventarwertes auszugleichen. Dies gilt auch wahrend der Liqui-
dation.

Der personlich haftende Gesellschafter der Investmentgesell-
schaft erhalt als Entgelt fUr seine Haftungsubernahme eine jahr-
liche Vergltung bis zur Hohe von 0,1785 % der Bemessungs-
grundlage im jeweiligen Geschéftsjahr. Er ist berechtigt, hierauf
monatlich anteilige Vorschisse auf Basis der jeweils aktuellen



Planzahlen zu erheben. Mégliche Uberzahlungen sind nach Fest-
stellung des tatséchlichen Nettoinventarwertes auszugleichen.
Dies gilt auch wahrend der Liquidation.

VergUtungen und Kosten auf Ebene von Zielinvestmentver-
mdgen

Auf Ebene der geschlossenen AlF, an denen die Investmentge-
sellschaft Anteile erwirbt (Zielinvestmentvermdégen), fallen Vergu-
tungen, etwa flr deren Organe und Geschéftsleiter, und weitere
Kosten an. Diese werden nicht unmittelbar der Gesellschaft in
Rechnung gestellt, wirken sich aber mittelbar Gber den Wert des
jeweiligen Zielinvestmentvermdgens auf den Nettoinventarwert
der Gesellschaft aus.

Verwahrstellenvergitung

Die jahrliche Vergltung fur die Verwahrstelle betragt 0,0952 %
p. a. der Bemessungsgrundlage im jeweiligen Geschéftsjahr. Die
Verwahrstelle kann hierauf monatlich anteilige Vorschisse auf
Basis der jeweils aktuellen Planzahlen erhalten.

Aufwendungen, die zu Lasten der Investmentgesellschaft

gehen

Folgende Kosten einschlieBlich darauf ggf. entfallender Steuern

hat die Gesellschaft zu tragen:

B Kosten flr den externen Bewerter fUr die Bewertung der Ver-
mogensgegenstande gemal §§ 261, 271 KAGB

B Bankibliche Depotgebihren auBerhalb der Verwahrstelle,
ggf. einschlieBlich der bankublichen Kosten fur die Verwah-
rung auslandischer Vermodgensgegenstande im Ausland

B Kosten flr Geldkonten und Zahlungsverkehr

B Fur die Vermdgensgegenstande entstehende Bewirtschaf-
tungskosten (ausgenommen solche, die der Vorbereitung von
Anlageentscheidungen dienen, und ausgenommen Kosten flr
den Erwerb der Vermdgensgegenstande)

B Kosten fur die Prafung der Investmentgesellschaft durch de-
ren AbschlussprUfer

B Von Dritten in Rechnung gestellte Kosten fur die Geltendma-
chung und Durchsetzung von Rechtsansprichen der Invest-
mentgesellschaft sowie der Abwehr von gegen die Invest-
mentgesellschaft erhobenen Ansprichen

B GebUhren und Kosten, die von staatlichen und anderen 6f-
fentlichen Stellen in Bezug auf die Investmentgesellschaft er-
hoben werden

B Ab Zulassung der Gesellschaft zum Vertrieb entstandene
Kosten fur die Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf
die Investmentgesellschaft und ihre Vermdgensgegenstande
(einschlieBlich steuerrechtlicher Bescheinigungen), die von
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externen Rechts- oder Steuerberatern in Rechnung gestellt
werden
B Kosten fur die Beauftragung von Stimmrechtsbevollméchtig-
ten, soweit diese gesetzlich erforderlich sind
B Steuern und Abgaben, die die Gesellschaft schuldet
B Angemessene Raum- und Sachkosten flir die Durchfihrung
von Gesellschafterversammlungen
Auf Ebene der geschlossenen AlF, an denen die Investment-
gesellschaft Anteile erwirbt (Zielinvestmentvermdgen), kénnen
ebenfalls Kosten nach MaBgabe der vorstehenden Aufzéhlung
anfallen; sie werden nicht unmittelbar der Investmentgesellschaft
in Rechnung gestellt, gehen aber unmittelbar in die Rechnungs-
legung des jeweiligen Zielinvestmentvermdgens ein, schmalern
ggf. deren Vermdgen und wirken sich mittelbar Uber den Wertan-
satz der Beteiligung in der Rechnungslegung auf den Nettoinven-
tarwert der Investmentgesellschaft aus.
Aufwendungen, die bei den vorgenannten Zielinvestmentvermdgen
aufgrund von besonderen Anforderungen des KAGB entstehen,
sind von den daran beteiligten Investmentgesellschaften, die diesen
Anforderungen unterliegen, im Verhéltnis ihrer Anteile zu tragen.

Transaktions- und Investitionskosten

Neben den vorgenannten Vergttungen und Aufwendungen wer-
den der Investmentgesellschaft die in Zusammenhang mit dem
Erwerb und der VerduBerung von Vermdgensgegenstanden von
Dritten in Rechnung gestellten Kosten belastet. Diese Aufwen-
dungen einschlieBlich der in diesem Zusammenhang anfallenden
Steuern koénnen der Investmentgesellschaft unabhangig vom
tatsachlichen Zustandekommen des Geschéfts belastet werden.

Steuern

Die Betrage bertcksichtigen die aktuellen Umsatzsteuersétze.
Bei einer Anderung des gesetzlichen Umsatzsteuersatzes wer-
den die genannten Bruttobetrdge bzw. Prozentsétze entspre-
chend angepasst.

Gesamtkostenquote

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft weist in den wesentlichen
Anlegerinformationen eine Gesamtkostenquote aus. Die Ge-
samtkostenquote stellt eine einzige Zahl dar, die auf den Zahlen
des vorangegangenen Geschaftsjahres basiert. Sie wird in den
wesentlichen Anlegerinformationen unter der Bezeichnung ,Lau-
fende Kosten" als Prozentsatz ausgewiesen.

Solange die Kapitalverwaltungsgesellschaft dieser Verpflichtung
bei einer neuen Investmentgesellschaft nicht nachkommen kann,
werden die laufenden Kosten auf der Grundlage der erwarteten
Gesamtkosten geschatzt.
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In die Gesamtkostenquote werden mit Ausnahme des Ausga-
beaufschlags, der Initialkosten sowie der Transaktions- und In-
vestitionskosten die in vorstehenden Abschnitten (ab Seite 36)
beschriebenen Kosten einbezogen. Sie beinhalten die bei den
Zielgesellschaften anfallenden laufenden Kosten in geschétzter
Hohe, soweit sie anteilig auf die Beteiligungen der Investmentge-
sellschaft entfallen werden.

Aus dem Investmentvermdgen werden Transaktions- und Inves-
titionskosten gezahlt (siehe Abschnitt , Transaktions- und Inves-
titionskosten®, Seite 37). Die Gesamtkostenquote enthélt keine
Transaktions- und Investitionskosten.

Sonstige Kosten, die vom Anleger zu zahlen sind

Vergutung des Treuhandkommanditisten

Der Treuhandkommanditist erhalt von den Anlegern, die sich mit-
telbar Uber den Treuhandkommanditisten an der Investmentge-
sellschaft beteiligen (Treugeber) eine jahrliche Vergltung in Hohe
von 0,0714 % des durchschnittlichen Anteilwertes im jeweiligen
Geschaftsjahr. Die Abrechnung erfolgt Uber die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft.

Notargebthren und Registerkosten

Der Anleger hat im Falle einer Beendigung des Treuhandvertrages
mit dem Treuhandkommanditisten und einer eigenen Eintragung
als Kommanditist die ihm dadurch entstehenden Notargebuhren
und Registerkosten in der jeweiligen gesetzlich bestimmten Hohe
selbst zu tragen.

Auslagenersatz bei vorzeitigem Ausscheiden aus der Invest-
mentgesellschaft

Bei vorzeitigem Ausscheiden des Anlegers aus der Investment-
gesellschaft oder VerduBerung eines Anteils auf dem Zweitmarkt
kann die Kapitalverwaltungsgesellschaft vom Anleger Erstattung
fUr notwendige Auslagen in nachgewiesener Hohe, jedoch nicht
mehr als 3 % des Anteilwertes verlangen.

Geldverkehr

Weitere Kosten (geméaB Preisverzeichnis des vom Anleger be-
auftragten Kreditinstituts) kénnen dem Anleger beim Geldverkehr
entstehen (Zahlung des Ausgabepreises).

Austibung von Mitwirkungsrechten

Zusatzliche Kosten kénnen dem Anleger entstehen, wenn er an
der Beschlussfassung der Investmentgesellschaft teilnimmt (Por-
to, Reisespesen des Anlegers) oder dem Treuhandkommandi-
tisten Weisungen hierzu erteilt oder wenn er Kontrollrechte ge-

38

genUber der Geschéftsfihrung ausibt (Porto, Reisespesen des
Anlegers, Kosten eines Sachverstandigen).

Steuererkldrungen
Die Anleger tragen die Kosten fur die Erstellung und Abgabe ihrer
personlichen Steuererklarungen im In- und Ausland.

Riickvergiitungen

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft flieBen keine Ruckvergitun-
gen der aus dem Investmentvermdgen an die Verwahrstelle und
an Dritte geleisteten VergUtungen und Aufwendungserstattungen
Zu.

Vergiitungen fiir die im Investmentvermégen gehaltenen
Anteile an Investmentvermdgen

Die Investmentgesellschaft plant, gemaB den Anlagebedingun-
gen der Investmentgesellschaft Anteile oder Aktien an anderen
geschlossenen AIF zu erwerben. Den geschlossenen AlF, an de-
nen sich die Investmentgesellschaft beteiligt, werden von deren
jeweiliger Verwaltungsgesellschaft Verwaltungsvergtitungen be-
rechnet. Es ist vorgesehen, dass sich die Investmentgesellschaft
an geschlossenen AlF beteiligt, die von der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft verwaltet werden. HierfUr erhalt die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft neben der Vergutung fur die Verwaltung der In-
vestmentgesellschaft die jeweils in den Anlagebedingungen des
betreffenden geschlossenen AIF festgelegte Vergutung.

Beim Erwerb von Anteilen an Investmentvermdgen, die direkt
oder indirekt von der Kapitalverwaltungsgesellschaft selbst oder
einer anderen Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Kapi-
talverwaltungsgesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare
oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft oder die andere Gesellschaft keine Ausgabe-
aufschlage berechnen.

Im Jahresbericht ist die VergUtung offen zu legen, die dem Invest-
mentvermdgen von der Kapitalverwaltungsgesellschaft selbst,
einer anderen Verwaltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft,
mit der die Kapitalverwaltungsgesellschaft durch eine wesentli-
che unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, als
Verwaltungsvergutung fur die im Investmentvermédgen gehalte-
nen Anteile oder Aktien berechnet wurde.

Vertragsbeziehungen des Anlegers
Mit Annahme seiner Zeichnung entsteht die Verpflichtung des

Anlegers, den Ausgabepreis, bestehend aus der gezeichneten
Kommanditeinlage und dem Ausgabeaufschlag, auf das in die-



sem Verkaufsprospekt angegebene Konto der Investmentgesell-
schaft zu Uberweisen.

Angenommene Zeichnungen werden jeweils am letzten Tag eines
Monats, 24.00 Uhr, ausgefUhrt und die jeweilige Beteiligung wird
zu diesem Zeitpunkt wirksam, soweit die féllige Kommanditeinla-
ge und der Ausgabeaufschlag bis zu diesem Tag geleistet sind.
Daraus folgen fir den Anleger Rechte und Pflichten aus einem
zwischen ihm und dem Treuhandkommanditisten geschlossenen
Treuhandvertrag und aus dem Gesellschaftsvertrag sowie den
Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft, die im Abschnitt
LArt und Hauptmerkmale der Anteile” (Seite 34) sowie im Folgen-
den néher erlautert werden.

Der Treuhandvertrag

Der nachfolgende Abschnitt enthélt Einzelheiten des Treuhand-
vertrages, insbesondere eine Erluterung der Pflichten des
Treuhandkommanditisten und der Rechte der Anleger. Der Treu-
handvertrag ist im vollen Wortlaut ab Seite 76 dieses Verkaufs-
prospekts abgedruckt.

Weitere Angaben zur Person, zu den Aufgaben des Treuhand-
kommanditisten und zur Rechtsgrundlage seiner Tatigkeit, zu
anderen Tatigkeiten des Treuhandkommanditisten und zu seiner
Vergutung enthélt das Kapitel ,,Der Treuhandkommanditist” (Seite
50).

Pflichten des Treuhandkommanditisten

Der Treuhandkommanditist ist von der Investmentgesellschaft
bestimmt, um als Dienstleistung fur die Investmentgesellschaft
im eigenen Namen eine Kommanditbeteiligung an der Invest-
mentgesellschaft zu tbernehmen und die Kommanditbeteiligung
im Interesse und flir Rechnung aller Anleger zu halten, die einen
Anteil an der Investmentgesellschaft zeichnen und den Treuhand-
vertrag mit ihm schlieBen (im Treuhandvertrag und nachfolgend
als , Treugeber” bezeichnet).

Der Treuhandkommanditist ist nicht verpflichtet, die Beteiligung
an der Investmentgesellschaft und die zu der Beteiligung an der
Investmentgesellschaft gemachten Angaben vor Ubernahme der
Beteiligung im Interesse des Treugebers einer eigenen Prifung
zu unterziehen. Der Treugeber erkennt im Treuhandvertrag an,
dass eine derartige Verpflichtung auch vor Abschluss des Treu-
handvertrages nicht bestanden hat. Das gilt insbesondere flr die
Wirtschaftlichkeit, die Werthaltigkeit und die steuerlichen Folgen
der Beteiligung an der Investmentgesellschaft sowie fur den In-
halt des Verkaufsprospekts und der wesentlichen Anlegerinfor-
mationen.

Der Treugeber erkennt im Treuhandvertrag ferner an, dass die
Erteilung von Auskinften vor dem Abschluss des Treuhandver-

derigo»

trages nicht zu den Pflichten des Treuhandkommanditisten ge-
hort hat.

Rechte des Treugebers gegenlber der Investmentgesell-
schaft

Der Treugeber ist nach dem Gesellschaftsvertrag und dem Treu-
handvertrag berechtigt, die auf ihn entfallenden Forderungen und
Rechte selbst gegentber der Investmentgesellschaft geltend zu
machen.

Der Treugeber ist ferner jederzeit berechtigt, als (im Handelsregis-
ter einzutragender) Kommanditist in die Investmentgesellschaft
einzutreten. Ab der Eintragung des Treugebers als Kommandi-
tist im Handelsregister verwaltet der Treuhandkommanditist die
Kommanditbeteiligung des Treugebers in offener Stellvertretung
bei entsprechender Anwendung der Bestimmungen des Treu-
handvertrages.

Hierzu tritt der Treuhandkommanditist im Treuhandvertrag samt-
liche (auf den Treugeber entfallende) bestehenden und kinftigen
abtretbaren Forderungen und Rechte aus dem treuhanderisch
gehaltenen Kommanditanteil an den Treugeber ab und Ubertragt
dem Treugeber (bereits vorab, jedoch aufschiebend bedingt
durch die Eintragung des Treugebers in das Handelsregister) den
flr den Treugeber gehaltenen Gesellschaftsanteil.

Pflichten des Treugebers

Der Treugeber Ubernimmt mit Abschluss des Treuhandvertrages
die anteilig nach MaBgabe des Zeichnungsscheins auf seine mit-
telbare Beteiligung entfallenden (auch kinftigen) Verbindlichkei-
ten des Treuhandkommanditisten, die aus der Beteiligung des
Treuhandkommanditisten an der Investmentgesellschaft herrtih-
ren, insbesondere die Beitragsschuld, mit der Wirkung, dass er
als Schuldner an die Stelle des Treuhandkommanditisten tritt.

Weisungsrechte des Treugebers

Nach dem Treuhandvertrag ist der Treuhandkommanditist ver-
pflichtet, seine Rechte und Pflichten aus dem fur den Treugeber
gehaltenen Kommanditanteil nach den Weisungen des Treuge-
bers auszulben, sofern ihm diese schriftlich erteilt werden.

Der Treuhandkommanditist ist zur Ausfihrung von Weisungen
nicht verpflichtet, soweit der Treuhandvertrag oder der Gesell-
schaftsvertrag oder die Anlagebedingungen der Investmentge-
sellschaft dem entgegenstehen.

Soweit der Treugeber Forderungen und Rechte aus dem treu-
handerisch gehaltenen Kommanditanteil selbst geltend machen
kann, ist der Treuhandkommanditist zum Tatigwerden nicht ver-
pflichtet. Das gilt insbesondere fUr die Geltendmachung von Aus-
kunftsansprichen.
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Stimmrechtsaustibung durch den Treuhandkommanditisten
Der Treuhandkommanditist ist (soweit gesetzlich zulassig) be-
rechtigt, die Stimmrechte des Treugebers in Gesellschafter-
versammlungen wahrzunehmen, soweit der Treugeber an
Gesellschafterversammlungen nicht selbst teilnimmt. Der Treu-
handkommanditist kann dem Treugeber Vorschldge zur Aus-
Ubung des Stimmrechts machen. Er hat das Stimmrecht nach
MaBgabe seines Vorschlags auszulben, wenn dies gesetzlich
zulassig ist und er keine abweichende Weisung des Treugebers
erhalt. Er darf von seinem Vorschlag nur abweichen, wenn er
den Umstanden nach annehmen darf, dass der Treugeber bei
Kenntnis der Sachlage die abweichende Austibung des Stimm-
rechts billigen wirde. Macht der Treuhandkommanditist keinen
Vorschlag zur Austibung des Stimmrechts, so muss er sich der
Stimme enthalten, sofern er keine Weisung erhalt.

Haftung des Treuhandkommanditisten
Die Haftung des Treuhandkommanditisten richtet sich nach den
gesetzlichen Bestimmungen.

Rechtsnachfolge

Der Treugeber ist berechtigt, Uber seine Forderungen und Rech-
te sowie seine Verpflichtungen aus diesem Treuhandvertrag mit
vorheriger schriftlicher Zustimmung des Treuhandkommanditis-
ten zu verfigen. Die Zustimmung darf nur aus wichtigem Grund
versagt werden.

Verstirbt der Treugeber, wird der Treuhandvertrag mit seinen Er-
ben fortgesetzt. Insoweit gelten die Bestimmungen des Gesell-
schaftsvertrages der Investmentgesellschaft entsprechend.

Beendigung des Treuhandvertrages

Der Treuhandvertrag wird auf unbestimmte Zeit geschlossen. Er
endet, ohne dass es einer Kiindigung bedarf, wenn sein Zweck
— etwa im Falle der Beendigung der Liquidation der Investment-
gesellschaft — erreicht ist oder wenn sein Zweck — etwa im Falle
der Kindigung des Gesellschaftsvertrages oder der Ausschlie-
Bung aus der Investmentgesellschaft — fortgefallen ist.

Der Treugeber ist berechtigt, den Treuhandvertrag nach einer
Mindestlaufzeit von einem Jahr mit einer Frist von sechs Monaten
zum Jahresende zu kindigen. Sein Recht zur auBerordentlichen
Kundigung bei Vorliegen eines wichtigen Grundes bleibt hiervon
unberthrt. Die Kindigung hat schriftlich gegentber dem Treu-
handkommanditisten zu erfolgen.

Endet der Treuhandvertrag durch Kindigung, so erwirbt der
Treugeber den auf ihn entfallenden Kommanditanteil des Treu-
handkommanditisten im Wege der Sonderrechtsnachfolge.
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Der Gesellschaftsvertrag der Investmentgesellschaft

Der nachfolgende Abschnitt beschreibt die wichtigsten rechtli-
chen Auswirkungen des Gesellschaftsvertrages der Investment-
gesellschaft. Der Gesellschaftsvertrag der Investmentgesellschaft
ist im vollen Wortlaut ab Seite 63 dieses Verkaufsprospekts ab-
gedruckt.

Weitere Angaben zur Investmentgesellschaft enthalt das Kapitel
,Die Investmentgesellschaft” (Seite 49).

Mittelbare Beteiligung der Anleger

Da die Anleger sich tber den Treuhandkommanditisten an der
Investmentgesellschaft beteiligen, werden sie nicht unmittelbar
Kommanditisten der Investmentgesellschaft. Von Gesetzes we-
gen haben mittelbar Uber einen Treuhandkommanditisten betei-
ligte Anleger im Innenverhaltnis der Gesellschaft und der Gesell-
schafter zueinander allerdings die gleiche Rechtsstellung wie ein
Kommanditist.

Gegenstand des Unternehmens

Gegenstand des Unternehmens der Investmentgesellschaft ist
ausschlieBlich die Anlage und Verwaltung ihrer Mittel nach der
in den Anlagebedingungen festgelegten Anlagestrategie zur ge-
meinschaftlichen Kapitalanlage nach den §§ 261 bis 272 KAGB
zum Nutzen der Anleger.

Anlage und Verwaltung des Kommanditanlagevermdgens

Die Investmentgesellschaft hat eine ihrem Unternehmensge-
genstand entsprechende externe AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft im Sinne des KAGB bestellt, der insbesondere die Anlage
und Verwaltung des Kommanditanlagevermdgens obliegt.

Grindungsgesellschafter

Angaben zu den Grindungsgesellschaftern der Investmentge-
sellschaft enthélt der Abschnitt ,Die Investmentgesellschaft” auf
Seite 49.

Treuhandkommanditist
Die Rechtsstellung des Treuhandkommanditisten ist im Kapitel
,Der Treuhandkommanditist” (Seite 50) erlautert.

Geschéftsfiihrung und Vertretung

Die IFK Select Beteiligungs GmbH, die der Investmentgesell-
schaft als personlich haftender Gesellschafter angehért, ist zur
Geschéaftsflihrung berechtigt und verpflichtet.

Der personlich haftende Gesellschafter ist berechtigt, Geschéfte
der Investmentgesellschaft ganz oder teilweise von Dritten, die
im Namen und fur Rechnung der Investmentgesellschaft han-
deln, besorgen zu lassen, entsprechende Vertrage mit Wirkung



fUr die Investmentgesellschaft abzuschlieBen und entsprechende
Vollmachten zu erteilen.

Insbesondere hat der persodnlich haftende Gesellschafter im Na-
men der Investmentgesellschaft die derigo GmbH & Co. KG als
Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der Anlage und der Verwal-
tung des Kommanditanlagevermdgens beauftragt.
Rechtsgeschafte, MaBnahmen und Handlungen, die nach den
Vorschriften des KAGB der Kapitalverwaltungsgesellschaft vor-
behalten sind, fuhrt die Kapitalverwaltungsgesellschaft im eige-
nen Namen bzw. gemas der ihr erteilten Vollmacht im Namen der
Gesellschaft durch.

Die Ubrigen Gesellschafter der Investmentgesellschaft sind von
der Geschaftsflhrung ausgeschlossen.

Die IFK Select Beteiligungs GmbH sowie ihre gesetzlichen Vertre-
ter sind jeweils zum Abschluss von Geschaften mit sich selbst im
eigenen Namen und als Vertreter eines Dritten berechtigt.

Wettbewerbsverbot
Fur die IFK Select Beteiligungs GmbH sowie fir ihre jeweiligen
gesetzlichen Vertreter gilt kein Wettbewerbsverbot.

Keine Nachschuss- und Verlustausgleichspflicht

Der Anspruch der Investmentgesellschaft gegen einen Kom-
manditisten bzw. Treugeber auf Leistung der Einlage erlischt,
sobald und soweit er seine Kommanditeinlage erbracht hat. Die
Kommanditisten sind nicht verpflichtet, entstandene Verluste
auszugleichen. Eine Nachschusspflicht der Kommanditisten und
Treugeber ist ausgeschlossen. Zur Erhéhung des vereinbarten
Beitrags (Einlage zuzUglich Ausgabeaufschlag) oder zur Ergan-
zung der durch Verlust verminderten Einlage sind die Gesell-
schafter und Treugeber somit nicht verpflichtet.

Ermittlung und Verwendung der Ertrdge und Liquiditatstiber-
schisse

Die fur die Ermittlung und Zuweisung der Ertrage geltenden Regeln
sind auf Seite 44 beschrieben. Die fur die Auszahlung der Liquidi-
tatstiberschusse (Ausschittungen) und die Zuweisung der Aus-
schittungen geltenden Regeln sind auf Seite 45 beschrieben.

Mitwirkungsrechte der Anleger

Die Anleger sind zur Mitwirkung in allen Angelegenheiten der In-
vestmentgesellschaft berechtigt, sofern diese nicht zu den Auf-
gaben der Geschaftsfuhrung bzw. der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft gehéren. Das Mitwirkungsrecht umfasst insbesondere die
Bestellung des Abschlussprtifers, die Feststellung der Jahresab-
schllsse, die Entlastung der zur Geschéaftsflihrung befugten Per-
sonen, die Anderung des Gesellschaftsvertrages, die Anderung
der Anlagebedingungen sowie die Aufldsung oder Umwandlung
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(Verschmelzung, Spaltung, Vermbgensubertragung, Formwech-
sel) der Investmentgesellschaft.

Gesellschafterbeschliisse

Die Anleger kdénnen an Gesellschafterversammlungen und an
Beschlussfassungen in Schrift- oder Textform teilnehmen. Be-
schllsse kénnen, gleich ob sie in einer Gesellschafterversamm-
lung oder in Schrift- oder Textform gefasst wurden, nur innerhalb
eines Monats ab Bekanntgabe der Beschlussfassung durch Kla-
ge gegen die Investmentgesellschaft angefochten werden.

Mehrheitserfordernisse und Zustimmungsvorbehalte

Bei Abstimmungen entscheidet die Mehrheit der abgegebenen
Stimmen. Das Stimmgewicht richtet sich nach der Hohe des Ka-
pitalanteils.

Die Anderung des Gesellschaftsvertrages und die Aufldsung
oder Umwandlung (Verschmelzung, Spaltung, Vermogensuber-
tragung, Formwechsel) der Investmentgesellschaft bedurfen ei-
ner Mehrheit von 75 % der abgegebenen Stimmen.

Die Zustimmung des personlich haftenden Gesellschafters ist
erforderlich, wenn in seine Rechte und Pflichten eingegriffen
wird. Das gilt nicht, soweit fUr ihn ein gesetzliches Stimmverbot
besteht, so dass in einem solchen Fall seine Zustimmung nicht
erforderlich ist.

Eine Anderung der Anlagebedingungen, die mit den bisherigen
Anlagegrundsatzen der Investmentgesellschaft nicht vereinbar ist
oder zu einer Anderung der Kosten oder der wesentlichen Anle-
gerrechte fuhrt, ist nur mit Zustimmung einer qualifizierten Mehr-
heit von Anlegern, die mindestens zwei Drittel des Zeichnungska-
pitals auf sich vereinigen, mdglich. Sie bedarf der Genehmigung
der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht.

Ordentliche Vertragslaufzeit

Die Investmentgesellschaft wird nach ihnrem Gesellschaftsvertrag
am 31.12.2031 aufgeldst. Das bei Auflésung noch vorhandene
Vermodgen der Investmentgesellschaft wird dann verwertet. Der
Verwertungszeitraum kann sich auf mehrere Jahre erstrecken,
da die Laufzeit der beiden Spezial-AlF, an denen sich die Invest-
mentgesellschaft beteiligen wird, bis zum 31.12.2035 verlangert
werden kann. Die nach Begleichung der Verbindlichkeiten der
Investmentgesellschaft verbleibende Liquiditat wird unter den
Gesellschaftern verteilt. Die Laufzeit endet mit der Verteilung. Die
Anleger kénnen mit einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen
Stimmen eine frihere Auflésung der Investmentgesellschaft be-
schlieBen. Die Investmentgesellschaft wird auf Vorschlag der Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft aufgeldst, wenn nicht bis zum Ende
der Zeichnungsfrist Einlagen in Hohe von insgesamt mindestens
3 Mio. EUR gezeichnet werden.

41



Erwerb und Ausgestaltung der Anteile

Eine ordentliche Kindigung der Beteiligung ist bis zum Ende der
Laufzeit ausgeschlossen. Anleger kdnnen die Gesellschaft auer-
ordentlich kiindigen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt. Weitere
Angaben hierzu enthalt der Abschnitt ,Ricknahme, Umtausch®
(Seite 35).

AusschlieBung

Liegtin der Person eines Anlegers ein wichtiger Grundim Sinne des
§ 133 HGB vor, kann der persénlich haftende Gesellschafter den
Anleger aus der Investmentgesellschaft ausschlieBen. Ein sol-
cher Grund ist insbesondere vorhanden, wenn der Anleger eine
ihm nach dem Gesellschaftsvertrag obliegende wesentliche Ver-
pflichtung vorsétzlich oder aus grober Fahrlassigkeit verletzt oder
wenn die Erflllung einer solchen Verpflichtung unmaoglich wird.
Im Falle der AusschlieBung ist der personlich haftende Gesell-
schafter berechtigt, eine oder mehrere Personen zu bestimmen,
auf die der Betroffene seine Beteiligung Zug um Zug gegen Zah-
lung eines Ubertragungsentgeltes zu Ubertragen hat. Das Uber-
tragungsentgelt richtet sich nach dem fur die Beteiligung zu er-
zielenden Kaufpreis. Das Ubertragungsentgelt darf jedoch das in
sonstigen Fallen des Ausscheidens von dem Ausscheidenden zu
beanspruchende Auseinandersetzungsguthaben (Nettoinventar-
wert) nicht unterschreiten. Bei mehreren Interessenten entschei-
det ein von dem persdnlich haftenden Gesellschafter durchzu-
fUhrendes Bieterverfahren.

Abfindung

Das Auseinandersetzungsguthaben eines ausscheidenden An-
legers bestimmt sich nach dem Nettoinventarwert seines Anteils
im Sinne des § 168 KAGB. Ein negativer Saldo des Verrech-
nungskontos ist bei der Ermittlung des Auseinandersetzungs-
guthabens als Abzugsposten zu berlcksichtigen, ein positiver
Saldo des Verrechnungskontos ist hinzuzurechnen. Scheidet
ein Anleger wahrend der Laufzeit der Investmentgesellschaft aus
dieser aus, gilt die Erflllung des Abfindungsanspruchs nicht als
Rickzahlung der Einlage des Kommanditisten bzw. Treugebers.
Ab dem Zeitpunkt des Ausscheidens haftet der ausgeschiedene
Kommanditist bzw. Treugeber nicht fur Verbindlichkeiten der In-
vestmentgesellschaft.

Auflésung und Liquidation

Die fur die Auflésung und Liquidation der Investmentgesellschaft
bestehenden Regeln sind im Abschnitt ,Aufldsung und Ubertra-
gung“ ab Seite 46 beschrieben.

Ubertragbarkeit der Anteile
Die Anteile an der Investmentgesellschaft sind Ubertragbar und
vererblich. Siehe hierzu und zu den Einschréankungen ihrer frei-

42

en Handelbarkeit die Abschnitte ,,Ubertragbarkeit der Anteile”
und ,Einschrankungen der freien Handelbarkeit der Anteile” auf
Seite 35.

Mitteilungen an den Anleger

Alle Ladungen, Mitteilungen und Erklarungen im Zusammenhang
mit dem Gesellschaftsvertrag werden an die dem persdnlich
haftenden Gesellschafter zuletzt bis zwei Wochen vor Versand
vom Anleger schriftlich mitgeteilte Postanschrift, Telefax-Nummer
oder E-Mail-Adresse gerichtet. Ist die ordnungsgemaBe Absen-
dung dokumentiert, so kommt es im Hinblick auf die Ladungs-
fristen bezlglich Gesellschafterversammlungen oder sonstiger
Beschlussfassungen nicht auf die Tatsache oder den Zeitpunkt
des Zugangs an.

Steuererklarungen

Der personlich haftende Gesellschafter und die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft sind im Rahmen ihrer Erklarungspflicht (§ 181
Absatz 2 AO) berechtigt, mit Wirkung fUr die Anleger die zur
einheitlichen Feststellung der Besteuerungsgrundlagen notwen-
digen Erklarungen gegenlber den Steuerbehérden abzugeben;
sie sind empfangsberechtigt im Sinne des § 183 AO. Es gehort
jedoch nicht zu ihren Aufgaben, die Anleger aufzufordern, sie
betreffende Besteuerungsgrundlagen, wie etwa Sonderbetriebs-
ausgaben, bekannt zu geben. Winschen die Anleger deren Be-
rlcksichtigung im einheitlichen Feststellungsverfahren, so haben
sie diese dem personlich haftenden Gesellschafter oder der Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft bis spatestens zum 15.03. des auf
den Feststellungszeitraum folgenden Jahres unter Vorlage von
Belegen schriftlich mitzuteilen. Erfolgt die Mitteilung solcher Tat-
sachen nicht fristgerecht, so hat der Anleger die hierdurch ent-
stehenden Kosten zu tragen.

Der personlich haftende Gesellschafter und die Kapitalver-
waltungsgesellschaft sind berechtigt, die Gesellschafter und
Treugeber dazu anzuhalten, Erklarungspflichten gegentber
ausldndischen Behdrden nachzukommen und im Falle des Ver-
zugs mit der Erfullung solcher Erklarungspflichten den der Invest-
mentgesellschaft entstandenen Schaden geltend zu machen,
insbesondere durch Buchung des Schadensbetrags als Auszah-
lung.

Die Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft

Die Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft bestimmen
in Verbindung mit dem Gesellschaftsvertrag der Investmentge-
sellschaft das Rechtsverhéltnis der Investmentgesellschaft zu
den Anlegern (und ihren etwaigen Rechtsnachfolgern).

Die Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft sind in die-
sem Verkaufsprospekt ab Seite 71 im vollen Wortlaut abgedruckt.



Die Anlagebedingungen bestimmen, welche Vermbgensgegen-
sténde die Investmentgesellschaft erwerben darf (siehe hierzu
auch ,Art der Vermdgensgegenstande” auf Seite 18).

Die Anlagebedingungen legen fest, welche Anlagegrenzen bei
der Investition in zuldssige Vermdgensgegenstande eingehalten
werden mussen. Die Anlagegrenzen sind im Abschnitt ,,Anlage-
politik und Anlagestrategie” (Seite 17) erlautert.

In den Anlagebedingungen sind auch die Zuldssigkeit von Kredit-
aufnahmen und Belastungen des Investmentvermogens festge-
legt (siehe hierzu auch die Angaben ab Seite 20).

In den Anlagebedingungen ist ferner festgelegt, dass alle Anle-
ger gleiche Rechte haben und keine verschiedenen Anteilklassen
gebildet werden.

In den Anlagebedingungen ist geregelt, welche Kosten die In-
vestmentgesellschaft und die Anleger zu tragen haben. Naheres
enthalt das Kapitel ,Kosten” (Seite 36).

Auch die Ausschittungspolitik der Gesellschaft ist in den Anla-
gebedingungen festgelegt. Angaben hierzu enthélt der Abschnitt
LHaufigkeit der Ausschittung von Ertrdgen und Liquiditatsiber-
schissen” (Seite 45).

Zu mdglichen Anderungen der Anlagebedingungen siehe ,Mehr-
heitserfordernisse und Zustimmungsvorbehalte” auf Seite 41.

Zustindige Gerichte
DasfurKlagenderAnlegerzustandige Gerichtwird durch denjewei-
ligen Sitz des Beklagten bestimmt (allgemeiner Gerichtsstand).
Fur Klagen gegen die Kapitalverwaltungsgesellschaft und den
Treuhandkommanditisten sind hiernach die Gerichte in Mdnchen
zustandig.
Fur Klagen gegen die Investmentgesellschaft, den Komplemen-
tér und den Grindungskommanditisten der Investmentgesell-
schaft sind hiernach die Gerichte in Regensburg zustandig.
Die Zustandigkeit der Gerichte in Regensburg gilt auch fur Kla-
gen gegen die Gesellschafter der Investmentgesellschaft, d. h.
auch den Treuhandkommanditisten, soweit sie von den Anlegern
als Mitglieder der Investmentgesellschaft gegen die Gesellschaf-
ter als Mitglieder der Investmentgesellschaft erhoben werden
(besonderer Gerichtsstand der Mitgliedschaft).
Abweichend von den gesetzlichen Bestimmungen zum allgemei-
nen und besonderen Gerichtsstand bestimmt das Gesetz einen
ausschlieBlichen Gerichtsstand fur Klagen, in denen
B ein Schadensersatzanspruch wegen falscher, irreflhrender
oder unterlassener offentlicher Kapitalmarktinformation oder
B ein Schadensersatzanspruch wegen Verwendung einer fal-
schen oder irrefihrenden offentlichen Kapitalmarktinformation
oder wegen Unterlassung der gebotenen Aufklarung daruber,
dass eine oOffentliche Kapitalmarktinformation falsch oder irre-
fuhrend ist,
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geltend gemacht wird. In diesen Féllen ist das Gericht ausschliel3-
lich am Sitz des betroffenen Emittenten, des betroffenen Anbie-
ters von sonstigen Vermodgensanlagen oder der Zielgesellschaft
zustandig, wenn sich dieser Sitz im Inland befindet und die Klage
zumindest auch gegen den Emittenten, den Anbieter oder die
Zielgesellschaft gerichtet wird.

Anwendbares Recht

Auf die Rechtsbeziehungen zwischen dem Anleger und der In-
vestmentgesellschaft, den Gesellschaftern der Investmentgesell-
schaft (einschlieBlich des Treuhandkommanditisten) und der Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft wird das Recht der Bundesrepublik
Deutschland angewendet.

Vollstreckung von Urteilen

Urteile gegen die Investmentgesellschaft, die Gesellschafter der
Investmentgesellschaft (einschlieBlich des Treuhandkommandi-
tisten) und die Kapitalverwaltungsgesellschaft sind in der Bun-
desrepublik Deutschland nach dem Recht der Bundesrepublik
Deutschland vollstreckbar.

Regeln fiir die Vermégensbewertung

Die von der Kapitalverwaltungsgesellschaft fur die Investmentge-
sellschaft aufgestellte Bewertungsrichtlinie legt folgende Grund-
satze und Verfahren fur die Bewertung des Investmentvermo-
gens und der zu ihm gehdrenden Vermogensgegenstande fest:

Wert des Investmentvermégens

Der Wert des Investmentvermdgens wird bestimmt, in dem die
jeweiligen Verkehrswerte der Vermdgensgegenstande der Invest-
mentgesellschaft ermittelt und die Verbindlichkeiten der Invest-
mentgesellschaft abgezogen werden. Der Bestimmung der Ver-
kehrswerte wird das jeweilige gesetzlich vorgeschriebene oder
marktUbliche Verfahren zugrunde gelegt.

Nettoinventarwert je Anteil

Der Nettoinventarwert je Anteil wird jeweils fUr eine geleistete Ein-
lage in Hohe von 1.000,00 EUR bestimmt, da die Anleger sich
(ab einer Mindestsumme von 2.000,00 EUR) in unterschiedlicher
Hohe an der Investmentgesellschaft beteiligen kdnnen, wobei
die Nominalbetrage der gezeichneten Einlage jeweils ohne Rest
durch 1.000,00 EUR teilbar sein mUssen (siehe vorstehend im
Abschnitt ,Stlickelung”, Seite 36).

Die Zahl der Anteile im Nominalbetrag von 1.000,00 EUR geleis-
teter Einlage wird berechnet, indem die Summe aller von Anle-
gern geleisteten Einlagen durch 1.000,00 EUR geteilt wird.
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Erwerb und Ausgestaltung der Anteile

Der Nettoinventarwert je Anteil im Nominalbetrag von 1.000,00
EUR geleisteter Einlage wird ermittelt, indem der Wert des Invest-
mentvermogens durch die Zahl dieser Anteile geteilt wird.

Bewertung vor Investitionen

Vor jeder Investition der Investmentgesellschaft wird der Wert des
Anteils des geschlossenen AlF, den die Investmentgesellschaft
erwerben will, durch einen externen Bewerter festgestellt.

FUr Investitionen von mehr als 50 Mio. EUR sind zwei externe
Bewerter vorgeschrieben, die voneinander unabhangig sind und
voneinander unabhangig bewerten; Investitionen in dieser Gro-
Benordnung sind nicht vorgesehen.

Externe Bewerter missen unabhéngig von der Investmentgesell-
schaft, von der Kapitalverwaltungsgesellschaft und von anderen
Personen mit engen Verbindungen zur Investmentgesellschaft
oder zur Kapitalverwaltungsgesellschaft sein. Externe Bewerter
mussen einer gesetzlich anerkannten obligatorischen berufsma-
Bigen Registrierung oder Rechts- und Verwaltungsvorschriften
oder berufsstandischen Regeln unterliegen. Externe Bewerter
mussen Uber ausreichende Ressourcen fur die Ausfuhrung der
ihnen Ubertragenen Aufgaben verfigen und die geschéftsleitend
flr externe Bewerter tatigen Personen mussen zuverlassig sein
und Uber ausreichende Erfahrung verflgen. Externe Bewerter
durfen nicht zugleich die laufende Bewertung der Vermdgensge-
genstande durchflhren.

Laufende Bewertung

Die Bewertung der Vermdgensgegenstande und die Berechnung
des Nettoinventarwertes je Anteil werden mindestens einmal jahr-
lich zum Ende des Geschaftsjahres der Investmentgesellschaft
erfolgen. Die Bewertung und Berechnung sind dartber hinaus
auch dann durchzuflihren, wenn das Gesellschaftsvermdgen der
Investmentgesellschaft erhoht oder herabgesetzt wird.

Die laufende Bewertung erfolgt intern durch einen Bereich der
Kapitalverwaltungsgesellschaft, der — einschlieBlich der Ge-
schéftsleitung — organisatorisch von dem fur die Portfoliover-
waltung zustandigen Bereich der Kapitalverwaltungsgesellschaft
getrennt ist.

Bewertungsmethoden

FUr die Bewertung von Vermdgensgegenstanden, die zum Han-
del an einer Bdrse oder an einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in den regulierten Markt oder Freiverkehr einer
Bdrse einbezogen sind, wird der letzte verfligbare handelbare
Kurs zugrunde gelegt, der eine verlassliche Bewertung gewahr-
leistet.
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Anteile an Investmentvermdgen, fur die kein aktueller handelba-
rer Kurs zur Verflgung steht, werden mit inrem letzten festgestell-
ten Ricknahmepreis bewertet.

Fur Vermdgensgegenstande, die weder zum Handel an einer
Bdrse noch an einem anderen organisierten Markt zugelassen
oder in den regulierten Markt oder Freiverkehr einer Borse ein-
bezogen sind oder fur die kein handelbarer Kurs verfugbar ist,
werden die Verkehrswerte zugrunde gelegt, die sich bei sorgfal-
tiger Einschatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter
BerUcksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten ergeben.
Bankguthaben werden zu ihrem Nennwert zuzUglich zugeflos-
sener Zinsen bewertet. Festgelder werden zum Verkehrswert
bewertet, sofern das Festgeld kindbar ist und die Rickzahlung
bei der Kiindigung nicht zum Nennwert zuzuglich Zinsen erfolgt.
Verbindlichkeiten werden mit ihrem RUckzahlungsbetrag ange-
setzt.

Der Wert von Vermdgensgegenstanden mit dem Charakter einer
unternehmerischen Beteiligung wird nach anerkannten Grund-
satzen fur die Unternehmensbewertung ermittelt. Zum Zeitpunkt
des Erwerbs solcher Vermdgensgegenstande wird als Verkehrs-
wert der Kaufpreis einschlieBlich der Anschaffungsnebenkosten
angesetzt. Der Wert dieser Vermbgensgegenstande wird spé-
testens nach Ablauf von zwélf Monaten nach dem Erwerb oder
nach der letzten Bewertung erneut ermittelt und als Verkehrswert
angesetzt. Abweichend hiervon wird der Wert auch dann erneut
ermittelt, wenn der Ansatz des zuletzt ermittelten Wertes auf
Grund von Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren nicht
mehr sachgerecht ist.

Regeln fiir die Ermittlung der Ertrage

Ermittlung der Ergebnisse der Investmentgesellschaft

Der von der Investmentgesellschaft in einem Geschéftsjahr er-
zielte Gewinn oder Verlust wird anhand des fUr das jeweilige Ge-
schéaftsjahr von der Geschaftsfuhrung aufgestellten, von einem
Abschlussprifer gepriften und von den Gesellschaftern festge-
stelliten Jahresabschlusses ermittelt.

Zuweisung der Ergebnisse der Investmentgesellschaft
Fur die Verteilung von Gewinn und Verlust unter den Gesellschaf-
tern der Investmentgesellschaft ist grundsatzlich der Kapitalanteil
des Anlegers mafBgeblich.

Dies gilt auch fur die Zuweisung eines etwaigen Liquidationsge-
winns der Investmentgesellschaft.



Regeln fiir die Verwendung der Ertrage und
Liquiditatsiiberschiisse

Der personlich haftende Gesellschafter der Investmentgesell-
schaft verwendet die Ertrage im Einvernehmen mit der Kapital-
verwaltungsgesellschaft, die das Liquiditdtsmanagement verant-
wortet. Die hierbei zu beachtende Ausschuttungspolitik richtet
sich nach den Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft.

Auszahlung der Liquiditatsiiberschiisse (Ausschiittungen)
Die aus der Investitionstatigkeit der Gesellschaft erzielte Liqui-
ditat (einschlieBlich der Liquiditat aus der VerauBerung von Ver-
mogensgegenstanden) soll an die Anleger ausgezahlt werden,
soweit sie nicht nach Auffassung der Geschaftsfihrung der Ge-
sellschaft als angemessene Liquiditatsreserve zur Sicherstellung
einer ordnungsgemaBen Fortfihrung der Geschafte der Gesell-
schaft bzw. zur Erflllung von Zahlungsverpflichtungen bendtigt
wird.

Quellensteuerabzug und Behandlung von Steuern, die fiir den
Anleger abgeflhrt werden

Die ausgeschitteten Ertrage der Investmentgesellschaft unter-
liegen bei der Investmentgesellschaft unmittelbar keinem Quel-
lensteuerabzug. Bei bestimmten Einnahmen der Investment-
gesellschaft werden jedoch Quellensteuern im In- und Ausland
einbehalten, welche der Investmentgesellschaft nicht zuflieBen
(z. B. Kapitalertragsteuern). Diese werden dem Auszahlungskon-
to des Anlegers belastet. Sie konnen bei Vorliegen der gesetzli-
chen Voraussetzungen in der personlichen Steuererklarung des
Anlegers berlcksichtigt werden.

Einlagenrtckgewahr

Eine Ruckgewahr der Einlage oder eine Ausschittung, die den
Wert der Kommanditeinlage unter den Betrag der Einlage (Haft-
summe) herabmindert, darf nur mit Zustimmung des betroffenen
Anlegers erfolgen. Vor der Zustimmung ist der Anleger darauf
hinzuweisen, dass er den Glaubigern der Investmentgesellschaft
unmittelbar haftet, soweit die Einlage durch die Rickgewahr oder
Ausschittung zurlickbezahlt wird.

Auszahlungen sind auch insoweit zuléssig, als Verluste oder Aus-
zahlungen vorgetragen und nicht durch Gewinne ausgeglichen
sind. Sie sind jedoch unzuldssig, soweit hierdurch beim person-
lich haftenden Gesellschafter der Investmentgesellschaft das zur
Erhaltung des Stammkapitals erforderliche Vermdgen vermindert
wirde (§ 30 GmbHG).
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Zuweisung der Ausschiittungen

FUr die Zuweisung der Ausschittungen unter den Gesellschaf-
tern der Investmentgesellschaft ist grundsatzlich der Kapitalan-
teil, d. h. die geleistete Kommanditeinlage, maBgeblich. Die Hohe
der an die Kommanditisten zu leistenden Auszahlungen wird
nach Ablauf des jeweiligen Geschaftsjahres in Prozent der geleis-
teten Kommanditeinlage festgesetzt. Dabei wird die Komman-
diteinlage, die der Kommanditist erst wahrend des abgelaufenen
Geschéftsjahres geleistet hat, pro rata temporis (zeitanteilig) nach
der seit der Leistung der Kommanditeinlage bis zum Ende des
abgelaufenen Geschéftsjahres vergangenen Zeit in Tagen im Ver-
haltnis zum Geschéaftsjahr berlcksichtigt.

Haufigkeit der Ausschiittung von Ertragen und
Liquiditatsiiberschiissen

Uber Haufigkeit, Zeitpunkt und Héhe der Ausschiittungen ent-
scheidet der persdnlich haftende Gesellschafter unter Berlck-
sichtigung der Vorschlage der Kapitalverwaltungsgesellschaft.
Bei prognosegemaBem Verlauf erfolgen Ausschittungen in der
Regel einmal jahrlich zur Mitte des Geschéftsjahres.

Die Héhe der Auszahlungen kann je nach der Liquiditatslage der
Investmentgesellschaft variieren. Es kann zur Aussetzung der
Auszahlungen kommen.

Geschaftsjahr, Jahresberichte,
Abschlusspriifer

Jahresberichte

Die Jahresberichte der Investmentgesellschaft sind bei der de-
rigo GmbH & Co. KG, LeopoldstraBe 7, 80802 Minchen (Kapi-
talverwaltungsgesellschaft) erhaltlich. Sie werden ferner im Bun-
desanzeiger bekannt gemacht.

Geschiftsjahr
Das Geschaéftsjahr der Investmentgesellschaft beginnt am 01.01.
und endet am 31.12. eines Jahres.

Abschlusspriifer

Mit der Prifung des Jahresabschlusses zum 31.12.2016 ist die
Geipel & Kollmannsberger GmbH Wirtschaftsprufungsgesell-
schaft, Munchen, beauftragt. Der Abschlussprufer fUr kinftige
Jahresabschllsse der Investmentgesellschaft wird von den An-
legern jeweils durch Beschluss mit der einfachen Mehrheit der
abgegebenen Stimmen gewahlt.
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Erwerb und Ausgestaltung der Anteile

Auflosung und Ubertragung

Auflésung durch Befristung im Gesellschaftsvertrag

Die Investmentgesellschaft wird nach ihrem Gesellschaftsver-
trag am 31.12.2031 aufgeldst. Das bei Auflésung noch vorhan-
dene Vermodgen der Investmentgesellschaft wird dann in Geld
umgesetzt. Die nach Begleichung der Verbindlichkeiten der
Investmentgesellschaft verbleibende Liquiditdt wird unter den
Gesellschaftern verteilt. Hierflir gelten dieselben Regeln wie flir
die Beteiligung der Anleger an den Ertrégen und Liquiditatstiber-
schissen, siehe ,Regeln fur die Verwendung der Ertrage und Li-
quiditatstberschisse” (Seite 45).

Die Anleger haften nach Beendigung der Liquidation nicht fir die
Verbindlichkeiten der Investmentgesellschaft.

Auflésung durch Gesellschafterbeschluss

Die Anleger haben das Recht, mit einer Mehrheit von 75 % der
abgegebenen Stimmen eine frihere Auflésung der Investment-
gesellschaft zu beschlieBen. Fur diesen Fall gelten alle vorstehen-
den Ausfuhrungen entsprechend.

Auflésung wegen zu geringer Nachfrage

Die Investmentgesellschaft wird auf Vorschlag der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft aufgeldst, wenn nicht bis zum Ende der Zeich-
nungsfrist Einlagen in Hohe von insgesamt mindestens 3 Mio.
EUR gezeichnet werden.

FUr diesen Fall haben der Komplementar und die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft auf ihre Verglitungsanspriche gegentber der
Investmentgesellschaft verzichtet. Der personlich haftende Ge-
sellschafter tragt in diesem Fall alle sonstigen Aufwendungen, flr
die keine Ruckerstattung erlangt werden kann, und befreit die
Gesellschaft von allen Verbindlichkeiten, fur die von Dritten keine
Befreiung erlangt werden kann. Kommt der persédnlich haftende
Gesellschafter dieser Verpflichtung im vollen Umfang nach, ergibt
sich ein Auszahlungsanspruch der Anleger, der rechnerisch ihrer
geleisteten Einlage und dem Ausgabeaufschlag entspricht.

Kiindigung des Verwaltungsrechts, Ubertragung

Im Falle der Kindigung der Verwaltung durch die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft, die zur Aufldsung und Liquidation der Invest-
mentgesellschaft fihrt, wenn sie sich nicht in eine intern ver-
waltete Investmentkommanditgesellschaft umwandelt, kann die
Verwaltung nach MaBgabe der bisherigen Anlagebedingungen
mit Genehmigung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft Uber-
tragen werden, die Uber eine Erlaubnis zur Verwaltung solcher
Arten von Investmentvermdgen verfligen muss. Siehe auch ,Be-
stellungsvertrag” (Seite 52).
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Vornahme der Zahlungen an die Anleger, Ver-
breitung der Berichte und sonstigen Informati-
onen lber das Investmentvermégen

Zahlungen an die Anleger erfolgen von einem Konto der Invest-
mentgesellschaft und werden nach Freigabe durch die Verwahr-
stelle von der Kapitalverwaltungsgesellschaft veranlasst.

Das gilt auch fir Auszahlungen nach Austbung eines gesetzli-
chen Widerrufsrechts oder einer berechtigten auBerordentlichen
Kundigung aus wichtigem Grund oder der AusschlieBung eines
Anlegers aus wichtigem Grund. Weitere Angaben hierzu enthalt
der Abschnitt ,,Rlcknahme, Umtausch” (Seite 35).

Die fur den Anleger relevanten Informationen Uber das Invest-
mentvermodgen, wie z. B. diesen Verkaufsprospekt, die wesent-
lichen Anlegerinformationen, die Anlagebedingungen sowie die
Jahresberichte, kénnen unter www.derigo.de bezogen werden.
DarUber hinaus sind die vorgenannten Unterlagen auch bei der
derigo GmbH & Co. KG, LeopoldstraBe 7, 80802 Muinchen er-
haltlich.

Gewabhrleistung einer fairen Behandlung der
Anleger, Anteilklassen, Vorzugsbehandlung von
Anlegern

Alle Anleger des IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds haben
gleiche Rechte und Pflichten.

Die Héhe der Einlagenleistung bestimmt die Teilhabe der Anleger
an den Ergebnissen der Investmentgesellschaft sowie ihr Stimm-
gewicht bei Gesellschafterbeschlissen. Hohe und Zeitpunkt der
Einlagenleistung bestimmen die Teilhabe der Anleger an den
Ausschuttungen der Investmentgesellschaft.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft wird bei der Ausfuhrung der
Zeichnungen und bei der Zuweisung der Ergebnisse und Aus-
schittungen die Interessen eines Anlegers oder einer Gruppe
von Anlegern nicht Uber die Interessen eines anderen Anlegers
oder einer anderen Gruppe von Anlegern stellen.

Alle an Anleger ausgegebenen Anteile haben die gleichen Aus-
gestaltungsmerkmale. Verschiedene Anteilklassen werden nicht
gebildet.



Wichtige Beteliligte
und ihre Funktionen

Uberblick

Investmentgesellschaft

Firma

IFK Select Zweitmarktportfolio GmbH & Co. Geschlossene In-
vestment KG

Funktion

Investmentgesellschaft, die gemaB ihren Anlagebedingungen
Anteile an geschlossenen AlF erwirbt, die in ein Portfolio von Im-
mobilienbeteiligungen investieren

Sitz und Geschaftsanschrift
Neugablonzer Str. 1 - 11, 93073 Neutraubling

Handelsregister
Amtsgericht Regensburg HRA 9301

Bis zur Eintragung unter vorstehend genannter Firma ist die In-
vestmentgesellschaft im Handelsregister noch unter der Firma
IFK Select Zweitmarktportfolio GmbH & Co. KG eingetragen.

Personlich haftender Gesellschafter
IFK Select Beteiligungs GmbH, Neutraubling

Griindungskommanditist
IFK Select Management GmbH, Neutraubling

Haftsumme
5.000,00 EUR

Personlich haftender Gesellschafter (Komplementar) der
Investmentgesellschaft

Firma

IFK Select Beteiligungs GmbH

Funktion

Ubernahme der Geschéftsfiihrungsaufgaben bei der Investment-
gesellschaft und der persénlichen Haftung fur die Verbindlichkei-
ten der Investmentgesellschaft

Sitz und Geschaftsanschrift
Neugablonzer Str. 1-11, 93073 Neutraubling

Handelsregister
Amtsgericht Regensburg HRB 15141
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Stammkapital
25.000,00 EUR

Geschéftsflhrer
Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf
Dr. Werner Bauer

Gesellschafter

BVT Holding GmbH & Co. KG, Munchen, mit einer Beteiligung
von 50 %

Dr. Werner Bauer, Neutraubling, mit einer Beteiligung von 50 %

Griindungskommanditist der Investmentgesellschaft
Firma
IFK Select Management GmbH

Funktion
Aus strukturellen Grinden notwendiger Griindungskommanditist
der Investmentgesellschaft

Sitz und Geschéaftsanschrift
Neugablonzer Str. 1-11, 93073 Neutraubling

Handelsregister
Amtsgericht Regensburg HRB 15140

Stammkapital
25.000,00 EUR

Geschéftsflhrer
Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf
Dr. Werner Bauer

Gesellschafter

BVT Holding GmbH & Co. KG, Minchen, mit einer Beteiligung
von 50 %

Dr. Werner Bauer, Neutraubling, mit einer Beteiligung von 50 %

Treuhandkommanditist
Firma
ITM Immobilien Treuhand Miinchen Vermogensverwaltung GmbH

Funktion

Treuhanderische Ubernahme eines Kommanditanteils an der In-
vestmentgesellschaft fir Rechnung der Anleger (Treugeber)
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Wichtige Beteiligte und ihre Funktionen

Sitz und Geschaftsanschrift
Tolzer StraBBe 2, 82031 Grinwald

Handelsregister
Amtsgericht Minchen HRB 151854

Stammbkapital
25.000,00 EUR

Geschaftsflhrer
Dr. Justin von Kessel

Gesellschafter
Dr. Justin von Kessel, Miinchen

Kapitalverwaltungsgesellschaft
Firma
derigo GmbH & Co. KG

Funktion

Verwaltung des Kommanditanlagevermégens (Portfolioverwal-
tung und Risikomanagement), administrative Tatigkeiten, Tatig-
keiten im Zusammenhang mit den Vermdgensgegenstanden des
Investmentvermodgens

Sitz und Geschéftsanschrift
LeopoldstraBe 7, 80802 Miinchen

Handelsregister
Amtsgericht Minchen HRA 100884

Personlich haftender Gesellschafter
derigo Verwaltungs GmbH, Minchen

Geschéftsfihrer des personlich haftenden Gesellschafters
Dr. Werner Bauer

Gunter Schuhbeck

Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf

Kommanditisten

BVT Holding GmbH & Co. KG, Minchen, mit einem Kapitalanteil
von 75 % und einer Haftsumme von 93.750,00 EUR

Dr. Werner Bauer, Neutraubling, mit einem Kapitalanteil von 25 %
und einer Haftsumme von 31.250,00 EUR

Verwabhrstelle
Firma
Hauck & Aufhéuser Privatbankiers Kommanditgesellschaft auf Aktien
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Funktion
Verwahrung der Vermdgensgegensténde der Investmentgesellschaft

Sitz und Geschéaftsanschrift
KaiserstraBe 24, 60311 Frankfurt am Main

Handelsregister
Amtsgericht Frankfurt am Main HRB 20065

Personlich haftender Gesellschafter
Hauck & Aufhduser Geschaftsleitungs GmbH, Frankfurt am Main
Jochen Lucht, Kénigstein im Taunus

Anlegerbetreuung
Firma
BVT Holding GmbH & Co. KG

Funktion

Ubernahme von der Kapitalverwaltungsgesellschaft ausgelager-
ter administrativer Tatigkeiten (Anlegerbetreuung, geldwasche-
rechtliche Verpflichtungen, IT-Infrastruktur)

Sitz und Geschéaftsanschrift
LeopoldstraBe 7, 80802 Minchen

Handelsregister
Amtsgericht Minchen HRA 68087

Personlich haftender Gesellschafter
BVT Holding Verwaltungs GmbH, Miinchen

Geschéftsflihrer des personlich haftenden Gesellschafters
Harald von Scharfenberg

Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf

Christian Durr

Dr. Claus-Eric Gartner

Marcus Kraft

Kommanditisten

Harald von Scharfenberg, Minchen, mit einem Kapitalanteil von
80 % und einer Haftsumme von 2.045.167,52 EUR
TiborvonWiedebach undNostitz-dankendorf, Minchen, miteinem
Kapitalanteil von 20 % und einer Haftsumme 511.291,88 EUR

Vertrieb

Firma

BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft fur in-
ternationale Vermdgensanlagen mbH



Funktion
Marketing und Vermittlung der Anteile

Sitz und Geschaftsanschrift
LeopoldstraBe 7, 80802 Miinchen

Handelsregister
Amtsgericht Minchen HRB 57844

Stammbkapital
500.000,00 DM (255.646,00 EUR)

Geschéftsfuhrer

Harald von Scharfenberg
Andreas Graf von Rittberg
Marcus Kraft

Gesellschafter
BVT Holding GmbH & Co. KG, Miinchen

Es kénnen auch andere ausgewahlte Vertriebsstellen mit der Ver-
mittlung der Anteile beauftragt werden.

Die Investmentgesellschaft

Die Anleger beteiligen sich Uber den Treuhandkommanditisten
mittelbar an der Investmentgesellschaft. Zweck der Investment-
gesellschaft ist die Anlage und Verwaltung ihrer Mittel nach der
in ihren Anlagebedingungen festgelegten Anlagestrategie. Das
Vermodgen der Investmentgesellschaft wird von der Kapitalver-
waltungsgesellschaft verwaltet.

Firma, Rechtsform, Sitz

Die IFK Select Zweitmarktportfolio GmbH & Co. Geschlosse-
ne Investment KG mit Sitz in Neutraubling (Geschaftsanschrift:
Neugablonzer Str. 1 - 11, 93073 Neutraubling) ist eine geschlos-
sene Investmentkommanditgesellschaft nach deutschem Recht.

Rechtsgrundlage

Rechtsgrundlage fur die Tatigkeit der Investmentgesellschaft sind
ihr Gesellschaftsvertrag (in diesem Verkaufsprospekt abgedruckt
ab Seite 63) und ihre Anlagebedingungen (in diesem Verkaufs-
prospekt abgedruckt ab Seite 71).

Einzelheiten des Gesellschaftsvertrages, insbesondere zu den
Pflichten der Geschéaftsfihrung und zu den Rechten der Anleger
enthalt der Abschnitt ,Der Gesellschaftsvertrag der Investment-
gesellschaft” (Seite 40).
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Griindungsgesellschafter

Grindungsgesellschafter der Investmentgesellschaft sind die IFK
Select Beteiligungs GmbH mit Sitz in Neutraubling als persénlich
haftender Gesellschafter und die IFK Select Management GmbH
mit Sitz in Neutraubling als Grindungskommanditist.

Der personlich haftende Gesellschafter ist am Kapital der Invest-
mentgesellschaft sowie an ihren Gewinnen und Verlusten nicht
beteiligt. Er haftet den Glaubigern der Investmentgesellschaft flr
Verbindlichkeiten der Investmentgesellschaft mit seinem gesam-
ten Gesellschaftsvermogen.

Der Grindungskommanditist ist in Hohe seiner geleisteten Ein-
lage am Kapital der Investmentgesellschaft beteiligt. Er haftet
den Glaubigern der Investmentgesellschaft flr Verbindlichkeiten
der Investmentgesellschaft mit seiner im Handelsregister einge-
tragenen Einlage (Haftsumme) in Hohe von 5.000,00 EUR. Der
Grindungskommanditist hat bei der Investmentgesellschaft eine
Einlage in H6he seiner Haftsumme zu leisten, soweit dies zur De-
ckung etwaiger Verluste erforderlich ist. In H6he der geleisteten
Einlage ist der Grindungskommanditist auch an Gewinnen und
Verlusten der Investmentgesellschaft beteiligt.

Gesellschafter der Grindungsgesellschafter sind jeweils zu 50 %
die BVT Holding GmbH & Co. KG, Munchen, und Herr Dr. Wer-
ner Bauer, Neutraubling.

Das gezeichnete und eingezahlte Stammkapital der IFK Select
Beteiligungs GmbH und der IFK Select Management GmbH be-
tragt jeweils 25.000,00 EUR.

Weitere Kommanditisten

Die ITM Immobilien Treuhand MUnchen Vermdgensverwaltung
GmbH mit Sitz in Griinwald ist berechtigt, sich fur Rechnung der
Anleger (Treugeber), die mit ihr einen Treuhandvertrag schliefen,
als Treuhandkommanditist an der Investmentgesellschaft zu be-
teiligen.

Die Beteiligung des Treuhandkommanditisten am Kapital der In-
vestmentgesellschaft bestimmt sich nach den Kapitalanteilen der
Anleger. Der Treuhandkommanditist halt seinen Kommanditanteil
ausschlieBlich fur Rechnung der Treugeber; seine Beteiligung an
den Gewinnen und Verlusten der Gesellschaft steht ausschlie3-
lich den Treugebern zu. Der Treuhandkommanditist haftet den
Glaubigern der Investmentgesellschaft ab seiner Eintragung im
Handelsregister mit der dort einzutragenden Haftsumme in Hohe
von 5.000,00 EUR.

Einzelheiten zum Treuhandkommanditisten enthalt der Abschnitt
,Der Treuhandkommanditist” (Seite 50).

Geschiftsfiihrung und Vertretung
Zur Geschaftsfuhrung und Vertretung der Investmentgesellschaft
ist die IFK Select Beteiligungs GmbH als persdnlich haftender
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Gesellschafter berechtigt und verpflichtet.

GeschaftsfUhrer des persdnlich haftenden Gesellschafters und
des Grundungskommanditisten der Investmentgesellschaft sind
jeweils Herr Dr. Werner Bauer, Neutraubling, und Herr Tibor von
Wiedebach und Nostitz-Jankendorf, Minchen.

Der personlich haftende Gesellschafter hat im Namen und fUr
Rechnung der Investmentgesellschaft die derigo GmbH & Co.
KG als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der Verwal-
tung des Vermdgens der Investmentgesellschaft beauftragt und
ihr entsprechende Vollimacht erteilt.

Andere Tatigkeiten der Griindungsgesellschafter

Die Grundungsgesellschafter der Investmentgesellschaft tber-
nehmen ahnliche Aufgaben bei weiteren Investmentgesellschaf-
ten, auch bei solchen, an denen sich die Investmentgesellschaft
als Anleger beteiligt.

Der Treuhandkommanditist

Der Treuhandkommanditist ist dazu bestellt, einen Kommandit-
anteil an der Investmentgesellschaft zu tbernehmen und im Inte-
resse und flr Rechnung der Anleger zu halten, die Anteile an der
Investmentgesellschaft erwerben méchten.

Firma, Rechtsform, Sitz

Treuhandkommanditist ist die ITM Immobilien Treuhand Minchen
Vermodgensverwaltung GmbH mit Sitz in Grinwald (Geschéftsan-
schrift: Télzer StraBe 2, 82031 Grunwald), eine Gesellschaft mit
beschrankter Haftung deutschen Rechts.

Aufgaben des Treuhandkommanditisten und Rechts-
grundlage seiner Tatigkeit

Rechtsgrundlage fur die Tatigkeit des Treuhandkommanditisten
ist der vom Anleger mit dem Treuhandkommanditisten zu schlie-
Bende Treuhandvertrag (in diesem Verkaufsprospekt abgedruckt
ab Seite 76) sowie der Gesellschaftsvertrag der Investmentge-
sellschaft (in diesem Verkaufsprospekt abgedruckt ab Seite 63)
nebst den Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft (in
diesem Verkaufsprospekt abgedruckt ab Seite 71).

Der Treuhandkommanditist hat bei der Investmentgesellschaft
ein Beitrittsrecht. Der Treuhandkommanditist erwirbt und hélt (als
Dienstleistung fur die Investmentgesellschaft) einen Kommandit-
anteil an der Investmentgesellschaft im eigenen Namen, jedoch
im Interesse und fir Rechnung der Anleger (Treugeber), die mit
ihm einen Treuhandvertrag abschlieBen.

Der Treuhandkommanditist ist nicht verpflichtet, die Beteiligung
an der Investmentgesellschaft und die hierzu gemachten Anga-
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ben im Interesse der Anleger zu Uberprifen und vor Vertrags-
schluss Auskuinfte zu erteilen.

Wesentliche Rechte und Pflichten des Treuhandkomman-
ditisten

Alle Anleger, auch solche, die eine unmittelbare Beteiligung an
der Gesellschaft erwerben, sind jederzeit berechtigt, dem Treu-
handkommanditisten Weisung und Vollmacht zur Austbung ih-
res Stimmrechts zu erteilen.

Fur das Rechtsverhaltnis zwischen dem Treuhandkommanditis-
ten und dem Anleger sind die Bestimmungen des Treuhandver-
trages maBgeblich.

Einzelheiten des Treuhandvertrages, insbesondere eine Erlaute-
rung der Pflichten des Treuhandkommanditisten und der Rechte
der Anleger enthalt der Abschnitt ,Der Treuhandvertrag*” (Seite 39).

Andere Tatigkeiten des Treuhandkommanditisten von
Bedeutung

Der Treuhandkommanditist Gbernimmt ahnliche Aufgaben bei
weiteren Investmentgesellschaften, mdglicherweise auch bei
solchen, an denen sich die Investmentgesellschaft als Anleger
beteiligt.

Gesamtbetrag der fiir die Wahrnehmung der Aufgaben
vereinbarten Vergiitung

Der Treuhandkommanditist erhalt von den Anlegern, die sich mit-
telbar Uber den Treuhandkommanditisten an der Gesellschaft be-
teiligen (Treugeber) eine jahrliche Vergtitung in Hohe von 0,0714 %
des durchschnittlichen Anteilwertes im jeweiligen Geschaftsjahr.
Wird der Nettoinventarwert nur einmal jahrlich ermittelt, wird fur
die Berechnung des Durchschnitts der Wert am Anfang und am
Ende des Geschéftsjahres zugrunde gelegt. Die VergUtung be-
rlcksichtigt den aktuellen gesetzlichen Umsatzsteuersatz von
19 %. Bei einer Anderung des gesetzlichen Umsatzsteuersatzes
wird der genannte Bruttobetrag entsprechend angepasst.

Der Anleger hat im Falle einer Beendigung des Treuhandvertra-
ges mit dem Treuhandkommanditisten und einer eigenen Eintra-
gung als Kommanditist die ihm dadurch entstehenden Notarge-
budhren und Registerkosten selbst zu tragen.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft

Das Vermdgen der Investmentgesellschaft wird durch eine von
der Investmentgesellschaft bestellte externe Kapitalverwaltungs-
gesellschaft verwaltet: die derigo GmbH & Co. KG. Die derigo
GmbH & Co. KG verflgt Uber eine entsprechende Erlaubnis der
Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht.



Firma, Rechtsform, Sitz, Zeitpunkt der Griindung

Die derigo GmbH & Co. KG ist eine Kommanditgesellschaft nach
den Vorschriften des Handelsgesetzbuches mit Sitz in MUnchen
(eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Minchen un-
ter HRA 100884; Geschéftsanschrift: LeopoldstraBe 7, 80802
MUnchen). Sie wurde am 25.06.2013 gegriindet.

Mitglieder der Geschéftsfiihrung

Die Geschafte der Kapitalverwaltungsgesellschaft werden von ih-
rem personlich haftenden Gesellschafter, der derigo Verwaltungs
GmbH, geflihrt. Dieser ist auch gesetzlich zur Vertretung der Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft befugt. Geschéftsfliihrer der derigo
Verwaltungs GmbH sind:

B Herr Dr. Werner Bauer

B Herr GUnter Schuhbeck

B Herr Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf

Die Geschaftsanschrift der Mitglieder der GeschaftsfUhrung lau-
tet: LeopoldstraBe 7, 80802 Munchen.

Die Mitglieder der Geschéftsfuhrung tben auBerhalb der Kapi-
talverwaltungsgesellschaft folgende Hauptfunktionen aus, die fur
die Kapitalverwaltungsgesellschaft von Bedeutung sind:

Herr Dr. Werner Bauer und Herr Tibor von Wiedebach und No-
stitz-dankendorf sind zugleich GeschaftsfUhrer des personlich
haftenden Gesellschafters und des Grindungskommanditisten
der Investmentgesellschaft.

Herr Dr. Werner Bauer ist Gesellschafter der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft sowie des personlich haftenden Gesellschafters und
des Grundungskommanditisten der Investmentgesellschaft.
Herr Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf ist zugleich
Geschaftsflhrer des personlich haftenden Gesellschafters sowie
Gesellschafter der BVT Holding GmbH & Co. KG, die im Wege
der Auslagerung Verwaltungsfunktionen der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft Ubernimmt und Gesellschafter der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft ist.

Mitglieder des Beirats

Mitglieder des Beirats der Kapitalverwaltungsgesellschaft sind:
B Herr Harald von Scharfenberg

B Herr Alfred Kubler

B Herr Achim Lutterbeck

Die Geschéaftsanschrift der Mitglieder des Beirats lautet: Leo-
poldstraBe 7, 80802 Minchen.

Die Mitglieder des Beirats Uben auBerhalb der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft folgende Hauptfunktionen aus, die flr die Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft von Bedeutung sind:

Herr Harald von Scharfenberg ist zugleich Geschéftsflihrer des
personlich haftenden Gesellschafters sowie Gesellschafter der
BVT Holding GmbH & Co. KG, die im Wege der Auslagerung
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Verwaltungsfunktionen der Kapitalverwaltungsgesellschaft Gber-
nimmt und Gesellschafter der Kapitalverwaltungsgesellschaft ist.

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
Das gezeichnete und eingezahlte Kapital der derigo GmbH & Co.
KG betragt 125.000,00 EUR.

Abdeckung von Berufshaftungsrisiken

Um die moglichen Berufshaftungsrisiken aus den Geschéftsta-
tigkeiten der Kapitalverwaltungsgesellschaft abzudecken, hat
die Kapitalverwaltungsgesellschaft bei der Allianz-Versicherungs-
Aktiengesellschaft, Mtnchen, eine Versicherung fUr die sich aus
beruflicher Fahrlassigkeit ergebende Haftung abgeschlossen.

Liquiditdtsmanagement
Die Kapitalverwaltungsgesellschaft steuert nach MaBgabe der
fur das Liguiditdtsmanagement geltenden gesetzlichen Bestim-
mungen die Liquiditatsanlagen der Investmentgesellschaft mit
dem Ziel, die jederzeitige Zahlungsfahigkeit der Investmentge-
sellschaft sicherzustellen.
Hierzu plant die Kapitalverwaltungsgesellschaft
B Zeitpunkt und Hohe der Investitionen der Investmentgesell-
schaft in eingeschrankt liquide Vermdgensgegenstande (An-
teile an geschlossenen AlF) sowie
B Zeitpunkt und Hohe der Auszahlungen an die Anleger (Aus-
schittungen)
unter Einhaltung bestimmter Grenzen (,Limite“).
Limite werden nach MaBgabe des Platzierungs- und Einzah-
lungsverlaufs der Einlagen sowie nach MaBgabe der Ruckflisse
aus den mit der Anlagetatigkeit erzielten Liquiditatsiberschissen
SO gesetzt, dass die Investmentgesellschaft sowohl die Einlage-
verpflichtungen bei den geschlossenen AIF, an denen sie sich
beteiligt, als auch ihre sonstigen Zahlungsverpflichtungen, wie sie
im Kapitel ,Kosten® (Seite 36) beschrieben sind, jederzeit fristge-
recht erfullen kann.
Die Kapitalverwaltungsgesellschaft berticksichtigt dabei den ih-
ren Erfahrungen entsprechenden voraussichtlichen Umfang von
Mittelabflissen infolge der Austibung gesetzlicher Widerrufsrech-
te von Verbrauchern, der NichterfUllung der Einlageverpflichtung
durch Anleger sowie der AusschlieBung und infolge auBerordent-
licher gesetzlicher Kindigungsrechte von Anlegern (die stets
einen wichtigen Grund voraussetzen). Gesellschaftsvertrag und
Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft gewahren den
Anlegern darUber hinaus keine Rechte zur Ruckgabe oder zum
Umtausch von Anteilen.
Die Kapitalverwaltungsgesellschaft Uberwacht die Mittelzu- und
-abflisse bei der Investmentgesellschaft und sorgt mit geeigne-
ten Limiten daftr, dass die Investmentgesellschaft flr unvorher-
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gesehenen Liquiditatsbedarf, insbesondere infolge von Widerru-
fen, AusschlieBungen oder auBerordentlicher Kiindigungen von
Anlegern in atypischem Umfang, eine angemessene Liquiditats-
reserve vorhalt.

Liquiditatsanlagen erfolgen nach dem Grundsatz der Risikomi-
schung.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft fihrt im gesetzlich vorge-
schriebenen Umfang Stresstests (unter der Annahme normaler
und auBergewodhnlicher Liquiditatsbedingungen) durch, um Li-
quiditatsrisiken erkennen zu kdnnen.

Verwaltete Investmentvermédgen

Die derigo GmbH & Co. KG verwaltet folgende weitere Publi-

kums-AlF:

B BVT-PB Top Select Fund GmbH & Co. KG

B BVT-PB Top Select Fund Dynamic GmbH & Co. KG

B BVT-PB Top Select Fund Il GmbH & Co. KG

B BVT-PB Top Select Fund Ill Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. KG und BVT-PB Top Select Fund Il Gewerbliche Beteili-
gungen GmbH & Co. KG

B BVT Top Select Portfolio Fund Il Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. KG und BVT Top Select Portfolio Fund Il Ge-
werbliche Beteiligungen GmbH & Co. KG

B BVT-PB Top Select Funsd IV Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. KG und BVT-PB Top Select Fund IV Gewerbliche Beteili-
gungen GmbH & Co. KG

B Top Select FundV Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. KG und
Top Select Fund V Gewerbliche Beteiligungen GmbH & Co. KG

B Royal Select Fund | GmbH & Co. KG

B BVT Real Rendite Fonds Nr. 1 GmbH & Co. KG

B BVT Concentio Vermobgensstrukturfonds | GmbH & Co. Ge-
schlossene Investment KG

B IFK 4 Sachwertportfolio GmbH & Co. Geschlossene Invest-
ment KG

B BVT Ertragswertfonds Nr. 6 GmbH & Co. Geschlossene In-
vestment KG

B Top Select Fund VI GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

DarUber hinaus verwaltet die derigo GmbH & Co. KG auch Spe-

zial-AlF.

Die derigo GmbH & Co. KG wird voraussichtlich in Zukunft noch

bei weiteren Investmentvermdgen als externe Kapitalverwal-

tungsgesellschaft im Sinne des KAGB bestellt.

Bestellungsvertrag

Der zwischen der Kapitalverwaltungsgesellschaft und der Invest-
mentgesellschaft geschlossene Vertrag zur Bestellung einer exter-
nen Kapitalverwaltungsgesellschaft datiert vom 17.02.2016 mit
Nachtragvom 29.06.2016,vom 11.11.2016 und vom 13.03.2017.
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Aufgrund dieses Vertrages ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft
fUr die Verwaltung des Investmentvermégens verantwortlich. Sie
hat die Portfolioverwaltung und das Risikomanagement zu Gber-
nehmen. Dazu gehort auch die Konzeption des Investmentver-
mogens und die Erstellung der Verkaufsunterlagen. Zuséatzlich
sind ihr administrative Tatigkeiten sowie Tatigkeiten im Zusam-
menhang mit den Vermdgenswerten der Investmentgesellschaft
Ubertragen. Dazu gehoren:

B rechtliche Dienstleistungen, insbesondere die Auswahl der
Rechts- und Steuerberater der Investmentgesellschaft, sowie
Dienstleistungen der Fondsbuchhaltung und Rechnungslegung
Kundenanfragen

Bewertung und Preisfestsetzung, einschlieBlich der Erflllung

steuerlicher Pflichten

Uberwachung der Einhaltung der Rechtsvorschriften

FUhrung eines Anlegerregisters

Veranlassung der Ausschuttungen der Investmentgesellschaft

Ausgabe von Anteilen und deren Rucknahme, soweit gesetz-
liche Widerrufs- und Kundigungsrechte bzw. AusschlieBungs-
rechte der Investmentgesellschaft ausgelbt werden

Kontraktabrechnungen
B FUhrung der vorgeschriebenen Aufzeichnungen
B Wahrnehmung der Rechte aus den Beteiligungen der Invest-
mentgesellschaft an geschlossenen AlF, Unternehmen und
Objektgesellschaften
Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat, wie nachstehend be-
schrieben, einen Teil der administrativen Tatigkeiten ausgelagert.
Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist berechtigt, die Verwaltung
der Investmentgesellschaft aus wichtigem Grund unter Einhal-
tung einer Kiindigungsfrist von mindestens sechs Monaten durch
Bekanntmachung im Bundesanzeiger und darlber hinaus im
Jahresbericht zu kindigen. Die Kindigungsfrist muss im ange-
messenen Verhaltnis zu dem Zeitraum stehen, der erforderlich
ist, um die zum Investmentvermdgen gehdrenden Vermdgens-
gegenstande zu liquidieren. Die Anleger sind Uber die Kiindigung
mittels eines dauerhaften Datentrégers unverzUglich zu unterrich-
ten.
Erlischt das Recht der Kapitalverwaltungsgesellschaft, die In-
vestmentgesellschaft zu verwalten, so geht das Verfugungsrecht
Uber das Gesellschaftsvermégen auf die Verwahrstelle Uber, au-
Ber die Investmentgesellschaft wandelt sich in eine intern verwal-
tete geschlossene Investmentkommanditgesellschaft um oder
benennt eine andere externe AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft
und dies wird von der Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungs-
aufsicht genehmigt. Die Verwahrstelle hat das Sondervermdgen
abzuwickeln und an die Anleger zu verteilen. Die Anleger kdnnen
die Bestellung eines anderen Liquidators als der Verwahrstelle
beschlieBen.



Von der Kapitalverwaltungsgesellschaft libertragene
(ausgelagerte) Verwaltungsfunktionen

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat folgende Verwaltungs-
funktionen ausgelagert:

Anlegerbetreuung

Hierzu gehdren

B Samtliche Tatigkeiten im Zusammenhang mit der Aufnahme
und Betreuung der Anleger und Abwicklung der Anlegerkor-
respondenz, ausgenommen Auskunfte zur Wertentwicklung
und zu den Investitionen der Investmentgesellschaft, sowie
die Uberwachung der Einhaltung von Embargo-Verordnungen
der Européischen Union

B Abbildung der Kapitalkonten

B Vorbereitung des Zahlungsverkehrs mit den Anlegern und
Uberwachung der Ausfiihrung

B Vorbereitung der Provisionsabrechnungen gegentber Ver-
triebsstellen

B Teilnahme an und Unterstitzung bei Gesellschafterversamme-
lungen

Die Funktionen der Anlegerbetreuung sind der BVT Holding

GmbH & Co. KG ubertragen worden.

Geldwaschepravention

Sie stellt sicher, dass die anwendbaren gesetzlichen Bestimmun-
gen zur Verhinderung der Geldwéasche eingehalten werden.

Die Funktionen der Geldwaschepravention sind der BVT Holding
GmbH & Co. KG Ubertragen worden.

Informationstechnische Infrastruktur

Hierzu gehdren:

B Bereitstellung und Wartung von Computerarbeitsplatzen ein-
schlieBlich der notwendigen Programme

W Bereitstellung ausreichender zentraler Rechenkapazitaten
(Server) einschlieBlich der notwendigen Programme, insbe-
sondere fur zentrale Datenspeicherung, E-Mail-Verkehr, Anle-
gerbetreuung, Buchhaltung und Zahlungsverkehr

B Bereitstellung und Wartung von Fernkommunikationsmaoglich-
keiten (Telefon, Telefax)

B Aufbau und Pflege der Website der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft

B Abwicklung des Briefverkehrs

Die Funktionen der informationstechnischen Infrastruktur sind

der BVT Holding GmbH & Co. KG Ubertragen worden.

Compliance und Hinweisgeberverfahren
Der Compliance-Beauftragte Uberwacht und bewertet die Grund-
satze und Verfahren, die von der Kapitalverwaltungsgesellschaft
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zur Einhaltung aller fUr sie geltenden Regeln aufgestellt und ein-
gerichtet wurden, sowie die zur Behebung von Defiziten getroffe-
nen MaBnahmen. Mitarbeiter der Kapitalverwaltungsgesellschaft
kénnen dem Compliance Beauftragten unter Wahrung der Ver-
traulichkeit ihrer Identitat VerstdBe gegen investmentrechtliche
und strafrechtliche Vorschriften melden.

Zur Compliance-Beauftragten ist die Heussen Rechtsanwaltsge-
sellschaft mbH, Minchen, bestellt worden. Sie Ubernimmt keine
Verantwortung fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der in die-
sem Verkaufsprospekt gemachten Angaben.

Datenschutz

Zum Datenschutzbeauftragten im Sinne des Bundesdaten-
schutzgesetzes ist Herr Jurgen Schmidt, DEKRA Assurance Ser-
vices GmbH, Stuttgart, bestellt worden.

Maogliche Interessenkonflikte

Das Auslagerungsunternehmen BVT Holding GmbH & Co. KG
ist als Muttergesellschaft ein mit der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft verbundenes Unternehmen (siehe Seite 48). Es bestehen
personelle und kapitalméaBige Verflechtungen der Mitglieder der
Geschéaftsfihrung und der Mitglieder des Beirats der Kapitalver-
waltungsgesellschaft mit dem Auslagerungsunternehmen BVT
Holding GmbH & Co. KG, die auf Seite 51 dargestellt sind. Es
sind keine konkreten Interessenkonflikte erkennbar, die sich aus
der Aufgabenubertragung durch die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft ergeben konnten. Mégliche allgemeine Interessenkonflikte
sind im Kapitel ,Risiken” dargestellt (Seite 28).

Vergiitungspolitik der Kapitalverwaltungsgesellschaft

Alle Geschaéftsfuhrer und Mitarbeiter der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft erhalten eine feste Vergitung. Es werden keine erfolgs-
abhangigen Vergutungen oder sonstigen Zuwendungen gewahrt.
Die Einzelheiten der aktuellen Vergutungspolitik sind auf der In-
ternetseite www.derigo.de verdffentlicht und werden auf Anfrage
kostenlos auf Papier zur Verfligung gestellt. Sie beinhalten eine
Beschreibung der Berechnung der VergUtung und der sonstigen
Zuwendungen sowie die Identitat der fur die Zuteilung der Vergu-
tung und sonstigen Zuwendungen zustandigen Personen.

Die Verwahrstelle

Als Verwahrstelle ist die Hauck & Aufhauser Privatbankiers Kom-
manditgesellschaft auf Aktien beauftragt.

Firma, Rechtsform, Sitz
Die Hauck & Aufhauser Privatbankiers Kommanditgesellschaft
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auf Aktien ist eine Kommmanditgesellschaft auf Aktien nach den
Vorschriften des Aktiengesetzes mit Sitz in Frankfurt am Main
(eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am
Main unter HRB 20065; Geschéaftsanschrift: KaiserstraBe 24,
60311 Frankfurt am Main).

Pflichten der Verwahrstelle, mégliche Interessenkonflikte

Die Verwahrstelleist mit der laufenden Uberwachung sowie der Ver-

wahrung der Vermbgensgegenstande der Investmentgesellschaft

beauftragt. Sie Ubernimmt insbesondere folgende Aufgaben:

B Verwahrung der verwahrfahigen Vermdgensgegenstande der
Investmentgesellschaft

B EigentumsUberprifung und Bestandsfiihrung bei nicht ver-
wahrfahigen Vermdgensgegenstanden der Investmentgesell-
schaft

B Sicherstellung, dass die Ausgabe und Ricknahme von Antei-
len der Investmentgesellschaft und die Ermittlung des Wertes
des Investmentvermdgens den Vorschriften des KAGB sowie
dem Gesellschaftsvertrag und den Anlagebedingungen der
Investmentgesellschaft entsprechen

B Uberwachung der Uberweisung des Gegenwertes aus den flir
Rechnung der Investmentgesellschaft getétigten Geschéften
an die Investmentgesellschaft innerhalb der Ublichen Fristen

W Sicherstellung, dass die Ertrdge der Investmentgesellschaft
nach den Vorschriften des KAGB sowie des Gesellschafts-
vertrages und der Anlagebedingungen der Investmentgesell-
schaft verwendet werden

B Sicherstellung der Uberwachung der Zahlungsstréme der In-
vestmentgesellschaft, insbesondere der Einzahlungen der An-
leger und der Auszahlungen an die Anleger

B Mitwirkung bei zustimmungspflichtigen Geschéften der In-
vestmentgesellschaft, insbesondere bei der Aufnahme von
Krediten durch die Investmentgesellschaft, bei der Belastung
von Vermodgensgegenstanden der Investmentgesellschaft und
bei der Anlage von Bankguthaben der Investmentgesellschaft
bei anderen Kreditinstituten sowie bei Verfligungen Uber sol-
che Bankguthaben.

Die Verwahrstelle darf keine Aufgaben in Bezug auf die In-

vestmentgesellschaft oder die Kapitalverwaltungsgesellschaft

wahrnehmen, die Interessenkonflikte zwischen der Investment-

gesellschaft, den Anlegern der Investmentgesellschaft, der Kapi-

talverwaltungsgesellschaft und ihr selbst schaffen konnten.

Von der Verwahrstelle ausgelagerte Verwahrungsaufga-
ben, Auslagerungen und Unterauslagerungen, Interessen-
konflikte

Die Verwahrstelle ist unter Beachtung der gesetzlichen Vorschrif-
ten berechtigt, Verwahraufgaben auf Dritte (,Unterverwahrer®)
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zu Ubertragen. Derzeit sind keine Verwahrungsaufgaben aus-
gelagert; es bestehen weder Auslagerungen noch Unterausla-
gerungen und es kénnen sich hieraus keine Interessenkonflikte
ergeben.

Aktuelle Informationen

Den Anlegern werden auf Antrag Informationen auf dem neu-
esten Stand hinsichtlich der Identitat der Verwahrstelle, ihrer
Pflichten, moglicher Interessenkonflikte, der ausgelagerten Ver-
wahrungsaufgaben, eine Liste der Auslagerungen und Unter-
auslagerungen sowie der Interessenkonflikte, die sich aus den
Auslagerungen ergeben kdnnen, Ubermittelt.

Verwahrstellenvertrag

Der zwischen der Kapitalverwaltungsgesellschaft und der Ver-
wahrstelle geschlossene Verwahrstellenvertrag datiert vom
12.11.2013. Mit Nachtrag vom 17.02.2016 wurde die Verwahr-
stelle mit der Verwahrstellenfunktion fur die Investmentgesell-
schaft beauftragt. Die Beauftragung erfolgte vorbehaltlich der
Genehmigung der Auswahl der Verwahrstelle durch die Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht, die am 09.06.2016 er-
teilt wurde.

Der Verwahrstellenvertrag ist auf unbestimmte Zeit geschlos-
sen und kann mit einer Kindigungsfrist von 12 Monaten zum
Ende eines Kalenderjahres gekindigt werden, erstmals zum
31.12.2017. Das Recht zur Kindigung aus wichtigem Grund
bleibt hiervon unberlhrt. Ein wichtiger Grund liegt insbesonde-
re vor, wenn die Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht
der Kapitalverwaltungsgesellschaft den Wechsel der Verwahr-
stelle auferlegt.

Sonstige Dienstleister

Fur die Verwaltung der Investmentgesellschaft werden keine
Dienste von Beratungsfirmen, Anlageberatern oder sonstigen
Dienstleistern in Anspruch genommen.

Vertriebsstellen

Die BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft flr
internationale Vermogensanlagen mbH ist als Vertriebsstelle mit
dem Marketing und der Vermittlung der Anteile an der Invest-
mentgesellschaft beauftragt. Sie ist berechtigt, Aufgaben an Drit-
te (Untervertriebsstellen) zu Ubertragen. Die Vertriebsstelle und
die Untervertriebsstellen erhalten flr die Vermittiung der Anteile
eine VergUtung in Hohe des Ausgabeaufschlags und eines Teils
der Initialkosten (siehe Kapitel ,Kosten®, Seite 36). Die Vertriebs-
stelle und die Untervertriebsstellen sind nicht beratend tatig und
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haben auch keinen sonstigen Einfluss auf die Verwaltung der In-
vestmentgesellschaft.

Primebroker
Es bestehen keine Vereinbarungen mit Primebrokern.
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Die nachfolgenden Hinweise enthalten einige wesentliche Grund-
lagen zu den steuerlichen Folgen aus der Beteiligung an der In-
vestmentgesellschaft, die dem Anleger einen Uberblick verschaf-
fen sollen. Ein Anspruch auf Vollstandigkeit kann daraus nicht
abgeleitet werden. Eine steuerliche Wurdigung der Auswirkun-
gen auf die individuelle Steuersituation des Anlegers kann nur
durch Hinzuziehung eines auf dem Gebiet erfahrenen steuerli-
chen Beraters erfolgen.

Die Ausfuhrungen basieren auf dem zum Datum dieses Ver-
kaufsprospekts geltenden und verdffentlichten Stand der Ge-
setzgebung, Rechtsprechung und Verwaltungsanweisungen. Die
Rechtsgrundlagen konnen sich wahrend der Laufzeit der Invest-
mentgesellschaft jederzeit andern.

Die nachfolgenden Angaben beschreiben die fUr die Anleger we-
sentlichen steuerlichen Folgen einer Beteiligung an der Invest-
mentgesellschaft. Dabei wird davon ausgegangen, dass sich in
Deutschland anséssige naturliche Personen beteiligen, die die
Beteiligung im steuerlichen Privatvermdgen halten.

Bei Anlegern, die diese Merkmale nicht oder wahrend der Be-
teiligung nicht mehr erflllen, k&nnen abweichende steuerliche
Folgen eintreten, die hier nicht beschrieben werden.

Einkommensteuer

Mitunternehmerstellung und Einkunftsarten

Die Investmentgesellschaft ist eine geschlossene Investment-
kommanditgesellschaft, deren Einkinfte gemaB § 18 InvStG
nach den allgemeinen steuerlichen Vorschriften einheitlich und
gesondert (§ 180 Abs.1 Nr.2 AO) ermittelt und festgestellt wer-
den. Bezlglich der Einkommensteuer stellt diese kein eigenes
Steuersubjekt dar. Dies sind die Anleger. Lediglich fur die Be-
stimmung der Einkunftsart und die Ermittlung der Einkinfte wird
jeweils auf die Investmentgesellschaft abgestellt. Die Einklnfte
sind von den Anlegern nach den allgemeinen steuerrechtlichen
Regelungen zu versteuern.

Die Anleger beteiligen sich tber einen Treuhander, der als Kom-
manditist in das Handelsregister eingetragen wird (Treuhand-
kommanditist). Der Gesellschaftsvertrag der Investmentgesell-
schaft bestimmt, wie in § 152 Abs. 1 Satz 3 KAGB angeordnet,
dass Anleger, die mittelbar Uber den Treuhandkommanditisten
an der Investmentgesellschaft beteiligt sind (Treugeber), im In-
nenverhaltnis der Investmentgesellschaft und der Gesellschafter
zueinander die gleiche Rechtsstellung wie ein unmittelbar betei-
ligter Kommanditist haben. Die Treugeber verfligen insbesonde-
re Uber die Vermdgens-, Gewinn- und Verlustbeteiligung sowie
Uber die Kontroll- und Stimmrechte eines unmittelbar beteiligten
Kommanditisten. Der Treuhandvertrag bestimmt, dass der Treu-
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handkommanditist den Weisungen der Treugeber unterworfen
ist, soweit die Treugeber diese Rechte nicht selbst austben.

Die Investmentgesellschaft wird Anteile an geschlossenen AlF
erwerben, die wiederum Anteile an Objektgesellschaften, Betei-
ligungen an Unternehmen sowie Anteile an geschlossenen AlF
erwerben (in diesem Kapitel einheitlich ,Zielgesellschaften” ge-
nannt, da es sich auch bei den geschlossenen AlF in der Regel
um Gesellschaften handeln wird). Die Zielgesellschaften wie-
derum sind in Immobilien investiert. Die Investmentgesellschaft
beabsichtigt, nicht nur aus der Vermietung und Verpachtung
der Immobilien sondern auch aus der Differenz zwischen dem
Erwerbspreis flr die Anteile an den Zielgesellschaften und dem
aus der VerduBerung der Anteile an den Zielgesellschaften bzw.
aus dem von den Zielgesellschaften erzielten VerauBerungserlds
der Immobilien einen Gewinn zu erzielen. Es handelt sich bei der
Tatigkeit der Investmentgesellschaft deshalb um eine originare
gewerbliche Tatigkeit im Sinne des § 15 Abs. 2 Satz 1 EStG.
Nach der Vorschrift des § 15 Abs. 3 Nr. 2 EStG gilt darUber hi-
naus jede mit Einklnfteerzielungsabsicht unternommene Ta-
tigkeit einer Personengesellschaft als Gewerbebetrieb, wenn
ausschlieBlich eine oder mehrere Kapitalgesellschaften person-
lich haftende Gesellschafter sind und ausschlieBlich diese oder
Nichtgesellschafter zur Geschéaftsflinrung befugt sind. Diese Vor-
aussetzungen sind bei der Investmentgesellschatft erfullt.

Den Anlegern werden daher bei prognosegemaBem Verlauf Ein-
kunfte aus Gewerbebetrieb gemai § 2 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 EStG
zugerechnet.

Ermittlung der Einkiinfte

Die steuerliche Gewinnermittlung erfolgt durch Bestandsver-
gleich und wird aus dem alljghrlich aufzustellenden handelsrecht-
lichen Jahresabschluss unter BerlUcksichtigung der steuerlichen
Gewinnermittlungsvorschriften abgeleitet.

Bereits wahrend der Platzierungsphase werden den beigetrete-
nen Anlegern voraussichtlich steuerpflichtige Ertrdge zugerech-
net werden.

Das Bundesfinanzministerium hat mit Schreiben vom 20.10.2003
zur Behandlung von geschlossenen Fonds (IV C 3 - S 22583 a -
48/03) dargelegt, dass anfangliche Kosten, also z. B. Kosten fur
Eigenkapitalvermittiung, Marketing etc. wie auch Kosten der In-
vestitionsphase (z. B. in dieser Zeit geleistete Geschaftsfuhrungs-
vergutungen) nur in eingeschrénktem Umfang sofort als abzugs-
fahige Betriebsausgaben geltend gemacht werden durfen und
im Ubrigen als Anschaffungsnebenkosten mit den erworbenen
Wirtschaftsgutern aktiviert werden mussen. Deshalb muss damit
gerechnet werden, dass die Finanzverwaltung einen sofortigen
Abzug dieser Kosten als Betriebsausgaben nicht anerkennen
wird. Die Kosten der Beitrittsphase (Initialkosten) werden daher
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im Rahmen der steuerlichen Nebenrechnung als Anschaffungs-
nebenkosten behandelt.

Den Anlegern werden daher voraussichtlich keine negativen Ein-
kinfte in bedeutendem Umfang zur Verrechnung mit anderen
positiven Einklnften zugerechnet werden kénnen.

Begrenzung des Verlustausgleichs durch § 15a EStG

Nach § 15a Abs. 1 Satz 1 EStG kann der dem Anleger zuzu-
rechnende Anteil am Verlust der Investmentgesellschaft nicht mit
anderen Einkinften des Anlegers ausgeglichen werden, soweit
durch den Verlust ein negatives Kapitalkonto des Anlegers ent-
steht oder sich erhdht. Insoweit ist auch ein Verlustausgleich,
Verlustvortrag oder Verlustricktrag nach § 10d EStG nicht mog-
lich. Derartige Verlustanteile kénnen nur mit kinftigen Gewinnen
verrechnet werden, die dem Anleger aufgrund seiner Beteiligung
an der Investmentgesellschaft zuzurechnen sind.

Ein negatives Kapitalkonto entsteht, wenn der dem Anleger zu-
gewiesene kumulierte Verlust die von ihm geleistete Einlage ab-
zlglich der geleisteten Ausschuttungen Ubersteigt.

Soweit Liquiditdtsausschuttungen in den ersten Jahren Gewinn-
anteile der Anleger Ubersteigen und hierdurch negative Kapital-
konten der Anleger entstehen oder sich erhdhen, sind den Anle-
gern solche Entnahmen grundsétzlich als Gewinn zuzurechnen
und daher von ihnen zu versteuern (sogenannte Entnahmebe-
steuerung nach §15a Abs. 3 EStG).

Bei prognosegemaiBem Verlauf wird dieser Fall nicht eintreten.

Verlustverrechnungsbeschrénkung nach § 15b EStG

§15 b EStG gilt fur negative Einklnfte aus Steuerstundungsmo-
dellen. Nach Auffassung der Kapitalverwaltungsgesellschaft ist
§ 15b EStG bei dem vorliegenden Angebot nicht anwendbar, da
keine modellhafte Gestaltung vorliegt, die darauf gerichtet ist,
steuerliche Vorteile in Form negativer Einklnfte zu erzielen. Des
Weiteren Ubersteigen die prognostizierten anfanglichen Verluste
nicht die Aufgriffsgrenze von 10 %, bezogen auf das aufzubrin-
gende Kapital (§15b Abs. 3 EStG).

Verlustvortrag/-riicktrag nach § 10d EStG

Der einem Anleger zugerechnete Anteil am Verlust der Invest-
mentgesellschaft wird im Rahmen der Ermittlung des Gesamt-
betrages der Einklnfte des Anlegers grundséatzlich mit anderen
gewerblichen und sonstigen Einkinften des Anlegers ausgegli-
chen (§ 2 Abs. 3 EStG). Nicht ausgeglichene Verluste sind nach
§10 d Abs. 1 EStG bis zu einem Betrag von 511.500,00 EUR
vom Gesamtbetrag der Einkinfte des unmittelbar vorangegan-
genen Veranlagungszeitraums abzuziehen. Soweit Verluste auf
diese Art nicht ausgeglichen worden sind, werden sie nach § 10
d Abs. 2 EStG in den folgenden Jahren vor Sonderausgaben
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vom Gesamtbetrag der Einklnfte abgezogen (sogenannter Ver-
lustvortrag). Der Verlustvortrag ist begrenzt. Verluste sind in den
Folgejahren unabhéngig von der Einkunftsart, bei der sie ent-
standen sind und unabhéangig davon, welche Einklnfte in den
Vortragsjahren erzielt werden, bis zu einem Betrag von 1 Mio.
EUR (zusammenveranlagte Ehegatten 2 Mio. EUR) voll abzieh-
bar. Dartber hinaus ist nur ein Ausgleich bis zu 60 % des 1 Mio.
EUR (bzw. 2 Mio. EUR bei Zusammenveranlagung) Ubersteigen-
den Gesamtbetrages der Einkinfte moglich. Das bedeutet z. B.
dass auch andere positive Einklinfte oberhalb des Sockelbetra-
ges nicht mehr voll mit Verlusten aus den Vorjahren ausgeglichen
werden kdnnen.

Auslandische Einkiinfte, ausldndische Steuern

Soweitdie Investmentgesellschaft mittelbarin auslandische Immo-
bilien investiert, wird im Hinblick auf Gewinne und laufende Ertrage
in Form von Mieteinkinften und gegebenenfalls Zinsen im Regel-
fall ein Doppelbesteuerungsabkommen zur Anwendung kommen.
ZinseinkUnfte unterliegen regelmaBig im Wohnsitzstaat des Anle-
gers der Besteuerung. Bei Immobilienanlagen im Ausland hat im
Normalfall der auslandische Belegenheitsstaat das abschlieBen-
de Besteuerungsrecht (unter Progressionsvorbehalt in der Bun-
desrepublik Deutschland). Bei EU/EWR-DBA mit Progressions-
vorbehalt ist der positive sowie negative Progressionsvorbehalt
ausgeschlossen. Ausnahmen zur Freistellungsmethode beste-
hen z. B. bei Immobilieneinklnften in der Schweiz (das Besteue-
rungsrecht der Bundesrepublik Deutschland bleibt unter Anrech-
nung der ausldndischen Einkommensteuer aufrechterhalten).
Durch den Progressionsvorbehalt wird das in Deutschland
steuerpflichtige Einkommen mit dem Satz besteuert, der zur
Anwendung kommen wiurde, wenn sich das in Deutschland
steuerpflichtige Einkommen um das nach den Doppelbesteu-
erungsabkommen steuerfreie auslandische Einkommen erhé-
hen wurde. Soweit die Doppelbesteuerung durch Anrechnung
der auslandischen Steuer auf die inlandische Einkommen- bzw.
Korperschaftsteuer vermieden bzw. reduziert werden soll, wird
vorausgesetzt, dass die auslandische Steuer mit der deutschen
Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer vergleichbar ist. Ein
Uberhang an ausléndischer Quellensteuer kann nicht angerech-
net werden.

Entnahmen, Gewinnanteile, Gewerbesteueranrechnung
Das Beteiligungsangebot sieht bei prognosegemaBem Verlauf Li-
quiditatsauszahlungen an die Gesellschafter vor. Die Liquiditats-
auszahlungen stellen Entnahmen dar und sind als solche nicht
steuerpflichtig. Ausnahmen kénnten sich gemaB § 15a EStG auf-
grund einer nachzuholenden Entnahmebesteuerung durch zuvor
zugewiesene Verluste ergeben.



Gewinnanteile unterliegen der Belastung mit Einkommen- bzw.
Korperschaftsteuer, Solidaritdtszuschlag und gegebenenfalls
Kirchensteuer, die sich aus der steuerlichen Situation der einzel-
nen Anleger ergibt. Entscheidend fur diese Belastung ist der so
genannte Grenzsteuersatz des Anlegers, d. h. derjenige Steuer-
satz, mit dem der Ergebnisanteil des Anlegers der Einkommen-
bzw. Kérperschaftsteuer unterliegt. Bei Kapitalgesellschaften als
Anleger betragt der Steuersatz immer einheitlich 15 %. Durch
den zur Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer erhobenen Soli-
daritatszuschlag von 5,5 % erhthen sich die Steuerséatze. Eine
weitere Erhdhung ergibt sich gegebenenfalls aus der Belastung
mit Kirchensteuer, die je nach Bundesland 8 % bzw. 9 % der
Einkommensteuer betragt.

Die tarifliche Einkommensteuer ermaBigt sich (bei natlrlichen
Personen) um die Gewerbesteueranrechnung auf die anteilig im
zu versteuernden Einkommen enthaltenen gewerblichen Ein-
kinfte. Die Gewerbesteueranrechnung erfolgt bei der Einkom-
mensteuerveranlagung um das 3,8-fache des jeweils fur den
dem Veranlagungszeitraum entsprechenden Erhebungszeitraum
festgesetzten anteiligen Gewerbesteuermessbetrags, soweit sie
anteilig auf im zu versteuernden Einkommen enthaltene gewerb-
liche Einklnfte entfallt (ErmaBigungshdchstbetrag). Der Abzug
des SteuerermaBigungsbetrags ist auf die tats&chlich zu zahlen-
de Gewerbesteuer beschrankt. Der Anteil eines Gesellschafters
am insoweit zugrundeliegenden Anteil am Gewerbesteuermess-
betrag richtet sich nach dem allgemeinen Gewinnverteilungs-
schllssel.

Beendigung der Beteiligung

Wird die Investmentgesellschaft beendet, verauBert ein Gesell-
schafter seine Beteiligung an der Investmentgesellschaft oder
scheidet er aus anderen Griinden aus, so kann ein einkommen-
steuerpflichtiger VerauBerungsgewinn entstehen.
VerauBerungsgewinn ist der positive Unterschiedsbetrag zwi-
schen dem auf den Gesellschafter anteilig entfallenden Liqui-
dationserlés bzw. VerduBerungserlds bzw. Abfindungsbetrag
einerseits und dem Buchwert der Beteiligung des betreffenden
Gesellschafters andererseits. Dabei werden die bis zur Beendi-
gung der Beteiligung aufgelaufenen, nach § 15a EStG weder
ausgleichs- noch abzugsfahigen, Verlustanteile mit diesem Ver-
auBerungsgewinn verrechnet, sofern das negative Kapitalkonto
durch nachtragliche Einlagen ausgeglichen wurde. Ein diesen
Verlustanteil Ubersteigender VerduBerungsgewinn unterliegt der
Einkommensteuer.

Der VerauBerungsgewinn ist bei nattrlichen Personen als Gesell-
schafter insofern steuerlich begUnstigt, als er nach § 34 EStG
einem geringeren Grenzsteuersatz unterliegen kann bzw. die
Voraussetzungen zum einmaligen Freibetrag nach § 16 Abs. 4
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EStG (TEUR 45 soweit das 55. Lebensjahr erreicht ist) vorliegen.
Die Einkommensteuer auf auBerordentliche Einklnfte, zu denen
auch VerauBerungsgewinne bei Beendigung der Beteiligung ge-
horen, betragt das 5-fache des Unterschiedsbetrages der Steuer
auf das zu versteuernde Einkommen ohne die auBerordentlichen
EinkUnfte und der Steuer auf das zu versteuernde Einkommen
unter Einbeziehung eines Funftels der auBerordentlichen Einkinf-
te. Ist das verbleibende zu versteuernde Einkommen negativ und
das zu versteuernde Einkommen positiv, so betragt die Einkom-
mensteuer das 5-fache der auf 1/5 des zu versteuernden Ein-
kommens entfallenden Einkommensteuer. Alternativ hierzu kann
im Einzelfall die Besteuerung mit dem ermaBigten Steuersatz
(56 % des durchschnittlichen Steuersatzes, aber mindestens 14
%) gem. § 34 Abs. 3 EStG vorteilhafter sein. Diese Regelung
kann von jedem Steuerpflichtigen jedoch nur einmal zeitlebens
in Anspruch genommen werden und ist betragsmaBig und al-
tersmaBig begrenzt. Bei Kapitalgesellschaften als Gesellschafter
liegt der Steuersatz immer einheitlich bei 15 % zzgl. Solidaritats-
zuschlag.

Wird von einer natirlichen Personen nicht ein gesamter Kom-
manditanteil verauBert, sondern nur ein Bruchteil eines Kom-
manditanteils des jeweiligen Gesellschafters, unterliegt der dann
anfallende VerduBerungsgewinn als laufender Gewinn der Ge-
werbesteuer.

Veranlagungsverfahren

Die Investmentgesellschaft reicht jahrlich bei dem fur sie zustan-
digen Finanzamt eine Erklarung zur gesonderten und einheitli-
chen Feststellung der Einkinfte ein, welches die Einkunfte der
Gesellschafter feststellt. Dieses Finanzamt teilt dem jeweiligen
fur den Kommanditisten zusténdigen Wohnsitzfinanzamt dessen
Anteil an den Einkinften mit, welches diesen bei der personli-
chen Einkommensteuer- bzw. Kdérperschaftsteuerveranlagung
bertcksichtigt. Eventuelle Sonderbetriebsausgaben, die der An-
leger der Investmentgesellschaft mitzuteilen hat, kdnnen (nur) im
Rahmen der gesonderten und einheitlichen Feststellung geltend
gemacht werden. Wahrend der Anlaufphase, in welcher ent-
sprechend der Planung voraussichtlich sogar handelsrechtliche
Verluste aufgrund der Initialkosten anfallen, kénnten evtl. auch
steuerliche Gewinne (z. B. aufgrund von zuzurechnenden Zinser-
tragen) ermittelt werden.

Gewerbesteuer

Die Investmentgesellschaft unterliegt der Gewerbesteuer, die
nach dem Gewerbeertrag berechnet wird. Die Gewerbesteuer
selbst mindert nicht die Bemessungsgrundlage fur die Einkom-
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mensteuer bzw. Kdrperschaftsteuer. Zur Ermittlung des Gewer-
beertrags wird das einkommensteuerliche Ergebnis (Gewinn
oder Verlust aus Gewerbebetrieb) modifiziert um Hinzurechnun-
gen bzw. Kirzungen, die im Einzelnen im Gewerbesteuergesetz
geregelt sind, herangezogen. GemaB § 9 Nr. 2 GewStG sind die
Anteile am Gewinn einer in- und auslandischen Personengesell-
schaft, bei der die Gesellschafter als Mitunternehmer anzusehen
sind, aus dem Gewerbeertrag heraus zurechnen. Soweit sich
die Investmentgesellschaft an einer ,vermdgensverwaltenden
Immobilienpersonengesellschaft” beteiligt, stellt § 9 Nr.1 Satz
2 GewStG eine bedeutende Kirzungsvorschrift dar. Aufgrund
der vorstehend dargestellten Absicht, Gewinne nicht nur aus
den MietUberschissen solcher vermdgensverwaltenden Gesell-
schaften zu beziehen, sondern durch den Einkauf und Verkauf
der Beteiligungen an solchen Zielunternehmen einen Gewinn zu
erzielen, geht die Investmentgesellschaft davon aus, dass diese
Gewinne bei ihr gewerbesteuerpflichtig sind.
VerauBerungsgewinne aus dem Verkauf einer Beteiligung eines
Gesellschafters sind grundséatzlich nicht gewerbesteuerpflichtig,
soweit dieser Gesellschafter unmittelbar eine natlrliche Person
ist und es sich bei der VerauBerung oder Aufgabe nicht um den
Bruchteil eines Kommanditanteils eines Gesellschafters handelt.
VerauBerungsgewinne der Investmentgesellschaft aus dem Ver-
kauf von Anteilen an Zielvermdgen sind regelmaBig gewerbe-
steuerpflichtig.

Gewerbeverluste sind grundsétzlich unbegrenzt vortragsfahig
und werden mit spateren Gewerbeertragen verrechnet, soweit
nicht ein Gesellschafter (z. B. durch Anteilstibertragung oder Ver-
sterben) aus der Investmentgesellschaft ausgeschieden ist. Nach
§ 13 Absatz 8 des Gesellschaftsvertrages wird ein der Gesell-
schaft hierdurch entstehender Nachteil aus dem Untergang von
gewerbesteuerlichen Verlustvortragen durch Belastung des Ver-
rechnungskontos des betroffenen Gesellschaftsanteils gebucht.
Ahnlich wie bei der Einkommensteuer ist der Abzug von Fehlbe-
tragen eingeschrankt. Fehlbetrage aus vorangegangenen Jahren
kénnen nur bis zu 1 Mio. € uneingeschrankt mit positiven Gewer-
beertrédgen verrechnet werden. Der 1 Mio. € Ubersteigende maB-
gebende Gewerbeertrag ist bis zu 60 % mit vorangegangenen
Fehlbetragen verrechenbar.

Umsatzsteuer

Das bloBe Erwerben und Halten von gesellschaftsrechtlichen Be-
teiligungen stellt keine unternehmerische Tatigkeit dar (Abschnitt
2.3 Abs. 2 Satz 1 UStAE). Wer sich an einer Personen- oder
Kapitalgesellschaft beteiligt, Ubt zwar eine Tatigkeit zur Erzielung
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von Einnahmen aus. Gleichwohl ist er im Regelfall nicht Unter-
nehmer im Sinne des UStG, weil Gewinnbeteiligungen aus Ge-
sellschaftsverhaltnissen nicht als umsatzsteuerrechtliches Entgelt
im Rahmen eines Leistungsaustauschs anzusehen sind. Die In-
vestmentgesellschaft kann daher auch die ihr in Rechnung ge-
stellten Vorsteuerbetrage nicht abziehen.

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Ubertragungen der Kommanditanteile durch Schenkung oder
durch Erbschaft kdnnen der Erbschaft- und Schenkungsteu-
er unterliegen. Ob eine Steuerschuld entsteht, kann an dieser
Stelle nicht beurteilt werden, da dies von einer Reihe individuel-
ler Faktoren abhangig ist (z. B. Hohe des Erwerbs, Glterstand,
frlihere Erwerbe, Steuerklassen, Freibetrage usw.). Des Weiteren
hat das Bundesverfassungsgericht entschieden, dass die Ver-
glinstigungen fiir die Ubertragung von Betriebsvermdgen bei der
Erbschaft- und Schenkungsteuer verfassungswidrig sind. Die
Bundesregierung sollte spatestens zum 30. Juni 2016 ein neues
Erbschaft- und Schenkungsteuergesetz vorlegen. Eine entspre-
chende Gesetzesanderung liegt bis heute nicht vor. Das Bundes-
verfassungsgericht hat der Bundesregierung mitgeteilt, dass sich
das Gericht nach der Sommerpause mit dem weiteren Vorgehen
im Normenkontrollverfahren um das Erbschaft- und Schenkung-
steuergesetz befassen wird.

Soweit die Investmentgesellschaft an auslandischen Gesell-
schaften beteiligt ist, sind die steuerlichen Regelungen des Sitz-
staates und gegebenenfalls Doppelbesteuerungsabkommen zu
beachten, wobei die von der Finanzverwaltung gegebenenfalls
als Sachleistungsanspruch definierten Bewertungseinheiten
auch als inlandisches Vermogen angesehen werden kénnen.

Vermégensteuer

Eine Vermdgensteuer wird seit dem 01.01.1997 nicht mehr erho-
ben. Ihre kinftige Wiedereinfihrung durch den Gesetzgeber ist
nicht ausgeschlossen.

Grunderwerbsteuer

Grunderwerbsteuer fallt bei der Investmentgesellschaft aufgrund

der nur mittelbaren Beteiligung an Zielgesellschaften, die Grund-
besitz erwerben, nicht an.
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Zusatzliche Information

Zusatzliche Informationen

Aktuelle Informationen zur Liquiditat und zum
Leverage

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft wird den Anlegern bis zum

Ende der Zeichnungsfrist jeweils zum Monatsletzten auf ihrer

Website www.derigo.de und anschlieBend jeweils mit dem Jah-

resbericht die folgenden Informationen offenlegen:

B den prozentualen Anteil der Vermdgensgegenstande der In-
vestmentgesellschaft, die schwer zu liquidieren sind und fur
die deshalb besondere Regelungen gelten,

H jegliche neue Regelungen zum Liquiditdtsmanagement der
Investmentgesellschaft,

B das aktuelle Risikoprofil der Investmentgesellschaft und die
von der derigo GmbH & Co. KG (Kapitalverwaltungsgesell-
schaft) zur Steuerung dieser Risiken eingesetzten Risikoma-
nagementsysteme,

B alle Anderungen des maximalen Umfangs, in dem die derigo
GmbH & Co. KG flir Rechnung der Investmentgesellschaft
Leverage einsetzen kann sowie etwaige Rechte zur Wieder-
verwendung von Sicherheiten oder sonstige Garantien, die im
Rahmen von Leverage-Geschaften gewahrt wurden, und

B die Gesamthdhe des Leverage der Investmentgesellschaft.

Informationen liber Anlagegrenzen des
Risikomanagements, Risikomanagement-
methoden und jiingste Entwicklungen bei
den Risiken und Renditen

Am Erwerb von Anteilen am IFK Select Zweitmarktportfolio
Fonds Interessierte kdnnen auf Verlangen bei der derigo GmbH
& Co. KG, LeopoldstraBe 7, 80802 Minchen, Informationen in
Textform Uber die Anlagegrenzen des Risikomanagements, die
Risikomanagementmethoden und die jlingsten Entwicklungen
bei den Risiken und Renditen der wichtigsten Kategorien von
Vermdgensgegenstanden des IFK Select Zweitmarktportfolio
Fonds erhalten.
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Informationen zur Wertentwicklung

Bisherige Wertentwicklung

Es handelt sich um ein neu aufgelegtes Investmentvermdégen.
Daher kdnnen Aussagen zur bisherigen Wertentwicklung des In-
vestmentvermdgens in diesem Verkaufsprospekt nicht getroffen
werden.

Nach jeder Bewertung der Vermdgensgegenstande und Berech-
nung des Nettoinventarwertes je Anteil werden diese unter www.
derigo.de offengelegt.

Warnhinweis
Die bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fur die zukinftige
Wertentwicklung.



Vertrage

Gesellschaftsvertrag der
Investmentgesellschaft

(1)

E

1

(1)
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§ 1 Rechtsform, Firma, Sitz, Geschéftsjahr

Die Gesellschaft ist eine geschlossene Investmentkomman-
ditgesellschaft nach den Vorschriften des Kapitalanlagege-
setzbuchs (KAGB).

Die Firma der Gesellschaft lautet: IFK Select Zweitmarktport-
folio GmbH & Co. Geschlossene Investment KG.

Sitz der Gesellschaft ist Neutraubling (Kreis Regensburg).
Geschéftsjahr ist das Kalenderjahr.

§ 2 Gegenstand des Unternehmens, Anlage und
Verwaltung des Kommanditanlagevermégens

Gegenstand des Unternehmens der Gesellschaft ist aus-
schlieBlich die Anlage und Verwaltung ihrer Mittel nach der
in den Anlagebedingungen festgelegten Anlagestrategie zur
gemeinschaftlichen Kapitalanlage nach den §§ 261 bis 272
KAGB zum Nutzen der Anleger.

Die Gesellschaft bestellt eine ihrem Unternehmensgegen-
stand entsprechende externe AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft im Sinne des KAGB, der insbesondere die Anlage und
Verwaltung des Kommanditanlagevermdgens obliegt.

§ 3 Anlagebedingungen

Die Anlagebedingungen bestimmen gemaB §§ 151 und 266
KAGB in Verbindung mit diesem Gesellschaftsvertrag das
Rechtsverhaltnis der Gesellschaft zu den Kommanditisten.
Dies gilt ab dem Zeitpunkt ihres Eintritts in die Gesellschaft
auch fur den oder die Rechtsnachfolger eines Kommanditis-
ten.

Die Anlagebedingungen sind nicht Bestandteil des Ge-
sellschaftsvertrages. Sie werden als Anlage 1 zum Gesell-
schaftsvertrag genommen.

§ 4 Gesellschafter, Kommanditeinlagen

GrUndungsgesellschafter sind:

a) die IFK Select Beteiligungs GmbH mit Sitz in Neutraubling
(Kreis Regensburg) als Gesellschafter ohne Haftungsbe-
schrankung (personlich haftender Gesellschafter, Kom-

@)
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plementar). Der Komplementar hat keine Kommanditein-
lage zu leisten und ist am Kapital der Gesellschaft nicht
beteiligt.

b) die IFK Select Management GmbH mit Sitz in Neutraub-
ling (Kreis Regensburg) als Gesellschafter, dessen Haf-
tung gegenuber Glaubigern der Gesellschaft auf den
Betrag seiner im Handelsregister einzutragenden Einlage
(Haftsumme) in Héhe von 5.000 € beschrankt ist (Kom-
manditist). Die IFK Select Management GmbH hat eine
Kommanditeinlage in Hohe ihrer Haftsumme zu leisten,
soweit dies zur Deckung etwaiger Verluste erforderlich
ist. Sie ist in Hohe ihrer geleisteten Kommanditeinlage am
Kapital der Gesellschaft beteiligt.

An der Gesellschaft kdnnen sich Anleger Uber einen Kom-
manditisten (Treuhandkommanditisten) mittelbar beteiligen,
der im Einvernehmen mit der von der Gesellschaft bestell-
ten externen AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft von der
Gesellschaft bestimmt wird und als Dienstleistung fur die
Gesellschaft Anteile an der Gesellschaft im eigenen Namen
fur Rechnung der Anleger (Treugeber) erwirbt und halt. Der
Treuhandkommanditist ist zu diesem Zweck berechtigt, in
die Gesellschaft als Kommanditist einzutreten. Der Treu-
handkommanditist hat keine Kommanditeinlage zu leisten
und ist am Kapital der Gesellschaft ausschlieBlich fur Rech-
nung derjenigen Anleger beteiligt, die gegenlber der Ge-
sellschaft nach MaBgabe des § 5 eine Kommanditeinlage
zeichnen und leisten. Die Haftung des Treuhandkomman-
ditisten gegenlber den Glaubigern der Gesellschaft ist auf
seine im Handelsregister einzutragende Haftsumme in Hohe
von 5.000 € beschrankt. Der Eintritt des Treuhandkomman-
ditisten in die Gesellschaft wird erst mit der Eintragung des
Eintritts im Handelsregister wirksam.
Bei mittelbarer Beteiligung Uber den Treuhandkommanditis-
ten hat der mittelbar beteiligte Anleger (Treugeber) im Innen-
verhdltnis der Gesellschaft und der Gesellschafter zueinan-
der die gleiche Rechtsstellung wie ein Kommanditist. Soweit
dieser Gesellschaftsvertrag die Bezeichnung ,Kommandi-
tist" verwendet, sind auch Treugeber gemeint.

Treugeber haben jederzeit das Recht, die Ubertragung des

vom Treuhandkommanditisten fur ihre Rechnung gehaltenen

Gesellschaftsanteils auf sich zu verlangen und als Sonder-

rechtsnachfolger des Treuhandkommanditisten in die Ge-

sellschaft einzutreten. Der Eintritt des Treugebers in die Ge-
sellschaft wird erst mit der Eintragung des Eintritts, d. h. der

Sonderrechtsnachfolge, im Handelsregister wirksam. Fur

Anleger ist als Haftsumme 1 € im Handelsregister einzutra-

gen. Es gelten ferner die Bestimmungen des nachfolgenden

§ 13 Absatz 5.

63



Gesellschaftsvertrag der Investmentgesellschaft

§ 5 Zeichnung durch Anleger

(1) Sobald die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
der von der Gesellschaft bestellten externen AlF-Kapital-
verwaltungsgesellschaft geméal § 316 Abs. 3 Satz 1 KAGB
mitgeteilt hat, dass sie mit dem Vertrieb der Anteile beginnen
kann, kénnen Anleger mittelbar tber den Treuhandkomman-
ditisten Anteile an der Gesellschaft erwerben. Hierzu zeich-
nen die Anleger eine Kommanditeinlage.

(2) Der personlich haftende Gesellschafter ist zur Abgabe und
zum Empfang aller fur die Zeichnung der Kommanditeinlage
und die Ausfliihrung der Zeichnung notwendigen Willenser-
klarungen berechtigt. Der personlich haftende Gesellschafter
ist berechtigt, der von der Gesellschaft bestellten externen
AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft Untervollmacht zu ertei-
len. Ihm ist von allen in die Gesellschaft eintretenden Kom-
manditisten entsprechende unwiderrufliche Vollmacht zu
erteilen.

(8) Der personlich haftende Gesellschafter bestimmt auf Vor-
schlag der von der Gesellschaft bestellten externen AlF-
Kapitalverwaltungsgesellschaft den Zeitpunkt, bis zu dem
Kommanditeinlagen gezeichnet werden konnen (Ende
der Zeichnungsfrist). Die Zeichnungsfrist kann ein- oder
mehrmals verldngert werden, langstens jedoch bis zum
31.12.2018.

(4) Der personlich haftende Gesellschafter bestimmt auf Vor-
schlag der von der Gesellschaft bestellten externen AlF-Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft die Summe der Kommanditein-
lagen, die insgesamt hdchstens gezeichnet werden kann,
und die Zahl der Anleger, die insgesamt hdchstens zeichnen
koénnen.

(6) Mindesthdhe und Falligkeit der Kommanditeinlage sowie
des auf die Kommanditeinlage zu leistenden Ausgabeauf-
schlags richten sich nach den Anlagebedingungen (Anlage
1).

(6) Angenommene Zeichnungen werden jeweils zum Letzten
eines Monats, 24.00 Uhr, ausgefuhrt und die jeweilige Betei-
ligung wird zu diesem Zeitpunkt wirksam, soweit die Kom-
manditeinlage und der Ausgabeaufschlag bis zu diesem Tag
geleistet sind.

(7) Sacheinlagen sind unzuldssig.

§ 6 Keine Nachschuss- und Verlustausgleichspflicht

(1) Der Anspruch der Gesellschaft gegen einen Kommanditisten
auf Leistung der Einlage erlischt, sobald er seine Komman-
diteinlage erbracht hat.
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Die Kommanditisten sind nicht verpflichtet, entstandene Ver-
luste auszugleichen.

Eine Nachschusspflicht der Kommanditisten ist ausge-
schlossen.

Zur Erhéhung des vereinbarten Beitrags oder zur Erganzung
der durch Verlust verminderten Einlage sind die Gesellschaf-
ter somit nicht verpflichtet, § 707 des Blrgerlichen Gesetz-
buchs (BGB).

§ 7 Gesellschafterkonten

Fur jeden Kommanditisten werden folgende Kapitalkonten

gefuhrt

a) Einlagenkonto: Auf diesem Konto wird der Betrag der
geleisteten Kommanditeinlage (ohne den Ausgabeauf-
schlag) gebucht.

b) Rucklagenkonto: Auf diesem Konto wird der geleistete
Ausgabeaufschlag gebucht.

c) Gewinn- und Verlustkonto: Auf diesem Konto werden die
Anteile an den realisierten Ergebnissen der Gesellschaft
gebucht.

d) Auszahlungskonto: Auf diesem Konto werden alle Aus-
zahlungen an den Kommanditisten gebucht. Hierzu ge-
hoéren auch persdnliche Steuern des Kommanditisten
(Einkommensteuer, Kirchensteuer, Solidaritatszuschlag),
die aufgrund gesetzlicher Bestimmungen bei der Ge-
sellschaft fir Rechnung des jeweiligen Kommanditisten
durch Abzug vom Kapitalertrag erhoben werden, sowie
auslandische Quellensteuern auf das Einkommen.

Der Kapitalanteil eines Kommanditisten richtet sich nach

dem Stand des Einlagenkontos.

Samtliche Kapitalkonten sind unverzinslich.

Flr den Komplementéar und fUr jeden Kommanditisten wird

ein Verrechnungskonto gefuhrt. Auf diesem Konto werden

alle sonstigen Geschaftsvorfalle gebucht.

Der personlich haftende Gesellschafter kann bei Bedarf Un-

terkonten einrichten.

§ 8 Geschaftsfiihrung und Vertretung,
Wettbewerbsverbot

Der personlich haftende Gesellschafter ist zur Geschaftsflih-
rung berechtigt und verpflichtet.

Der personlich haftende Gesellschafter ist berechtigt, Ge-
schafte der Gesellschaft ganz oder teilweise von Dritten,
die im Namen und fUr Rechnung der Gesellschaft handeln,



besorgen zu lassen, entsprechende Vertrage mit Wirkung
fir die Gesellschaft abzuschlieBen und entsprechende
Vollmachten zu erteilen. Die durch die Beauftragung Drit-
ter entstehenden Kosten tragt die Gesellschaft nach MaB-
gabe der Anlagebedingungen (Anlage 1). Insbesondere ist
der personlich haftende Gesellschafter berechtigt, eine dem
Unternehmensgegenstand der Gesellschaft entsprechende
externe AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der Anlage
und der Verwaltung des Kommanditanlagevermogens zu
beauftragen. Etwaige in diesem Gesellschaftsvertrag geson-
dert geregelte Zustimmungsvorbehalte und Mitwirkungsbe-
fugnisse der Gesellschafter bleiben hiervon unberthrt.
Die Geschéftsfuhrung wird bei dem personlich haftenden
Gesellschafter von mindestens zwei Personen wahrgenom-
men. Die Mitglieder der Geschaftsfihrung missen zuverlas-
sig sein und die zur Leitung der Gesellschaft erforderliche
fachliche Eignung haben, auch in Bezug auf die Art des Un-
ternehmensgegenstandes der Gesellschaft.
Der personlich haftende Gesellschafter flihrt die Geschafte
der Gesellschaft mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kauf-
manns unter Beachtung der Gesetze und der Bestimmungen
dieses Gesellschaftsvertrages in Ubereinstimmung mit den
Anlagebedingungen. Die Geschéaftsfihrung ist verpflichtet,
a) bei der Austibung ihrer Tatigkeit im ausschlieBlichen Inter-
esse der Gesellschafter und der Integritét des Marktes zu
handeln,

ko)

ihre Tatigkeit mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt
und Gewissenhaftigkeit im besten Interesse des von ihr
verwalteten Vermdgens und der Integritdt des Marktes
auszutben und
¢) sich um die Vermeidung von Interessenkonflikten zu be-
mihen und, wenn diese sich nicht vermeiden lassen,
daflr zu sorgen, dass unvermeidbare Konflikte unter der
gebotenen Wahrung der Interessen der Gesellschafter
geldst werden.
Die Geschaftsfihrung hat bei der Wahrnehmung ihrer Aufga-
ben unabhangig von der Verwahrstelle zu handeln.
Rechtsgeschafte, MaBnahmenundHandlungen, dienachden
Vorschriften des KAGB der von der Gesellschaft bestellten ex-
ternen AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft vorbehalten sind,
fUhrt die Kapitalverwaltungsgesellschaft im eigenen bzw. geman
der ihr erteilten Vollmacht im Namen der Gesellschaft durch.
Der persdnlich haftende Gesellschafter sowie seine gesetz-
lichen Vertreter sind von den Beschrankungen des § 181
BGB befreit.
Der persdnlich haftende Gesellschafter sowie seine gesetz-
lichen Vertreter sind von dem Wettbewerbsverbot nach §§
161 Abs. 2, 112 HGB befreit.

(1)
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§ 9 Beschliisse, Vertraulichkeit

Der Beschlussfassung durch die Kommanditisten unterlie-
gen alle Gegenstande, Uber die nach diesem Gesellschafts-
vertrag und dem Gesetz die Gesellschafter zur Entscheidung
berufen sind.

Der Beschlussfassung durch die Kommanditisten unterlie-

gen insbesondere die folgenden Beschlussgegenstande:

a) die Bestellung eines Abschlusspriifers;

b) die Feststellung des Jahresabschlusses der Gesellschaft;

c) die Entlastung der zur Geschaftsfuhrung befugten Perso-
nen;

d) Anderungen dieses Gesellschaftsvertrages;

e) Anderungen der Anlagebedingungen (§ 3 Absatz 2);

f) Auflésung oder Umwandlung (Verschmelzung, Spaltung,
VermdgensUbertragung, Formwechsel) der Gesellschaft;

g) alle Angelegenheiten, die der persédnlich haftende Gesell-
schafter zur Entscheidung vorlegt;

h) alle sonstigen Angelegenheiten, fir die dieser Gesell-
schaftsvertrag oder das Gesetz die Zustandigkeit der
Gesellschafter vorsehen, soweit es sich nicht um MaB-
nahmen der Geschaftsfihrung handelt.

Beschllsse werden in Gesellschafterversammlungen oder

durch Stimmabgabe der Kommanditisten in Schrift- oder

Textform gefasst.

Die ordentliche Beschlussfassung Uber die Bestellung eines

Abschlussprifers, die Feststellung des Jahresabschlusses

und die Entlastung der zur Geschéaftsfuhrung befugten Per-

sonen findet jahrlich innerhalb der gesetzlichen Fristen statt.

Eine auBerordentliche Beschlussfassung ist herbeizuflhren,

wenn

a) das Wohl der Gesellschaft es erfordert oder

b) Kommanditisten, auf die allein oder zusammen mindes-
tens 10 % der Stimmrechte entfallen, dies schriftlich ver-
langen; sie kdnnen zugleich eine bestimmte Form der
Beschlussfassung (Gesellschafterversammlung oder Ab-
stimmung nach Absatz 9) verlangen.

Gesellschafterversammlungen finden am Sitz der Gesell-

schaft oder am Sitz der von der Gesellschaft bestellten ex-

ternen AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft statt, sofern der
personlich haftende Gesellschafter nicht nach billigem Er-
messen (§ 315 BGB) einen anderen Ort bestimmt. Sie wer-
den durch den persdnlich haftenden Gesellschafter schriftlich
oder in Textform (z. B. per Telefax oder E-Mail) unter voll-
standiger Angabe der Beschlussgegenstande einberufen.

Die Ladungsfrist betragt vier Wochen. Bei auBerordentlichen

Gesellschafterversammlungen kann die Einberufungsfrist in

eilbedurftigen Fallen auf zwei Wochen verkurzt werden. Der
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Tag des Versands und der Tag der Gesellschafterversamm-
lung sind bei Berechnung der Frist nicht mitzuz&hlen.

In einer Gesellschafterversammlung kénnen Beschlisse ge-
fasst werden, wenn mehr als 50 % der Stimmrechte anwe-
send oder durch schriftliche Vollmacht vertreten sind. Ist ein
Vertreter des Treuhandkommanditisten anwesend, so gelten
alle Anleger, die aufgrund eines bestehenden Treuhandver-
trages mittelbar Uber den Treuhandkommanditisten beteiligt
sind, als anwesend. Ist die Gesellschafterversammiung nicht
beschlussfahig, so ist sie zu vertagen und mit derselben Ta-
gesordnung und einer Ladungsfrist von zwei Wochen erneut
zu laden. Diese Gesellschafterversammlung ist unabhangig
von der Hohe der anwesenden oder vertretenen Stimmrech-
te beschlussfahig. Ist die Gesellschafterversammlung nicht
beschlussfahig, so kann der personlich haftende Gesell-
schafter an Stelle einer erneuten Ladung die Beschlussfas-
sung auch geman nachfolgendem Absatz 9 in Schrift- oder
Textform herbeiftihren.

In einer Gesellschafterversammlung kann das Stimmrecht
durch einen Bevollmachtigten ausgelbt werden. Bevoll-
mé&chtigt ein Stimmberechtigter mehr als eine Person, so
kann die Gesellschaft eine oder mehrere von diesen zurtick-
weisen. Die Erteilung der Vollmacht, ihr Widerruf und der
Nachweis der Bevollmachtigung gegentber der Gesellschaft
bedurfen der Schriftform.

Den Vorsitz in der Gesellschafterversammliung Gbernimmt
eine zur Vertretung des personlich haftenden Gesellschaf-
ters befugte Person. Uber die Ergebnisse der Gesellschaf-
terversammlung ist ein schriftliches Protokoll anzufertigen.
In dem Protokoll sind der Ort und der Tag der Gesellschaf-
terversammlung, der Name des Vorsitzenden sowie die Art
und das Ergebnis der Abstimmung anzugeben. Das Proto-
koll ist vom Vorsitzenden zu unterzeichnen. Von dem Proto-
koll hat die Gesellschaft den Anlegern eine Kopie zu Uber-
senden.

Beschlisse kénnen durch Stimmabgabe in Schrift- oder
Textform gefasst werden, wenn alle Kommanditisten unter
der gemaB § 18 bekannt gegebenen Adresse zur Stimmab-
gabe aufgefordert werden. Fur die Stimmabgabe ist mindes-
tens eine der Ladungsfrist entsprechende Frist zu setzen.
Nach Ablauf der Frist eingegangene Stimmen bleiben un-
bertcksichtigt. BeschlUsse sind mit Ablauf der Frist gefasst,
sofern mindestens 10 % des stimmberechtigten Kapitals der
Gesellschaft fristgerecht auf die Aufforderung zur Stimmab-
gabe geantwortet haben. Die Regelungen in vorstehendem
Absatz 8 gelten entsprechend. Scheitert die Beschlussfas-
sung aufgrund zu geringer Beteiligung, ist nach vorstehen-
dem Absatz 5 eine Gesellschafterversammlung einzuberu-

fen, die unabhangig von der Hohe der anwesenden oder
vertretenen Stimmrechte beschlussfahig ist.

(10) Beschlusse werden, soweit das Gesetz oder dieser Gesell-

schaftsvertrag nicht zwingend eine andere Mehrheit vorse-
hen, mit der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen
gefasst. Das Stimmgewicht richtet sich nach dem Kapitalan-
teil (§ 7 Absatz 2). Enthaltungen gelten als nicht abgegebene
Stimmen.

(11) Eine Anderung der Anlagebedingungen, die mit den bishe-

rigen Anlagegrundséatzen des geschlossenen Publikums-AlF
nicht vereinbar ist oder zu einer Anderung der Kosten oder
der wesentlichen Anlegerrechte fuhrt, wird nur unter den Vo-
raussetzungen des § 267 Abs. 3 KAGB wirksam.

(12) Beschliisse tber die Anderung dieses Gesellschaftsvertra-

ges und Uber die Aufldsung oder Umwandlung (Verschmel-
zung, Spaltung, Vermdgensubertragung, Formwechsel) der
Gesellschaft bedUrfen einer Mehrheit von 75 % der abgege-
benen Stimmen. Wird durch den Beschluss in seine Rech-
te und Pflichten eingegriffen, ist ferner die Zustimmung des
personlich haftenden Gesellschafters erforderlich, sofern
kein gesetzliches Stimmverbot besteht.

(13) Die Unwirksamkeit eines Beschlusses kann nur binnen ei-

ner Ausschlussfrist von einem Monat nach Bekanntgabe
der Beschlussfassung durch eine gegen die Gesellschaft zu
richtende Klage geltend gemacht werden.

(14) Der personlich haftende Gesellschafter und die Kommandi-

tisten sind zur Wahrung der Vertraulichkeit in allen Angele-
genheiten der Gesellschaft verpflichtet.

§ 10 Vergiitungen, Kosten

Bemessungsgrundlage fur die Berechnung der nachfolgen-
den laufenden VergUtungen ist der durchschnittliche Netto-
inventarwert der Gesellschaft im jeweiligen Geschaftsjahr.
Der personlich haftende Gesellschafter erhalt als Entgelt fiir
seine Haftungsibernahme und flr seine Geschéaftsflihrungs-
tatigkeit eine jahrliche Vergltung bis zur Hohe von 0,1785 %
der Bemessungsgrundlage im jeweiligen Geschaftsjahr. Er
ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige Vorschisse auf
Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben. Mogliche
Uberzahlungen sind nach Feststellung des tatsichlichen
Nettoinventarwertes auszugleichen. Dies gilt auch wahrend
der Liquidation.

Der in Absatz 2 genannte Prozentsatz bertcksichtigt den
aktuellen Umsatzsteuersatz. Bei einer Anderung des gesetz-
lichen Umsatzsteuersatzes wird der genannte Prozentsatz
entsprechend angepasst.



Die Gesellschaft sowie die Anleger tragen ferner die in den
Anlagebedingungen (Anlage 1) aufgefihrten Kosten.

§ 11 Jahresabschluss

Der personlich haftende Gesellschafter stellt innerhalb der ge-
setzlichen Fristen einen den Vorschriften des KAGB entspre-
chendenJahresabschluss sowie einenLageberichtaufundlei-
tetdiesedervonder Gesellschaftbestelltenexternen AlF-Kapi-
talverwaltungsgesellschaft zur Erstellung des Jahresberichts zu.
Bewertungs- und Bilanzierungsentscheidungen unterliegen
nicht der Beschlussfassung durch die Gesellschafter.

Es findet eine Abschlussprifung nach den Vorschriften des
KAGB statt.

§ 12 Ergebnisbeteiligung, Auszahlungen

Die Beteiligung an den realisierten Ergebnissen sowie an
der zur Auszahlung an die Kommanditisten zur Verflgung
stehenden Liquiditat der Gesellschaft richtet sich nach dem
Verhéltnis der Kapitalanteile (§ 7 Absatz 2).

Zeitpunkt und Hohe von Auszahlungen bestimmt der Kom-

plementar abweichend von § 169 Abs. 1 Satz 2 HGB im

Einvernehmen mit der von der Gesellschaft bestellten exter-

nen AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft, die das Liquiditats-

management verantwortet, wie folgt:

a) Die hierbei zu beachtende Ausschittungspolitik der Ge-
sellschaft richtet sich nach den Anlagebedingungen (An-
lage 1).

b) Die Hohe der an die Kommanditisten zu leistenden Aus-
zahlungen wird nach Ablauf des jeweiligen Geschéafts-
jahres in Prozent der geleisteten Kommanditeinlage
festgesetzt; dabei wird die Kommanditeinlage, die der
Kommanditist erst wahrend des abgelaufenen Ge-
schéftsjahres geleistet hat, nach dem Verhaltnis der seit
der Leistung bis zum Ende des abgelaufenen Geschafts-
jahres vergangenen Zeit in Tagen zum Geschéftsjahr (also
zeitanteilig/pro rata temporis) bericksichtigt.

c) Auszahlungen flr Rechnung des Anlegers erfolgen somit
auch bei Abflhrung von Steuern (Kapitalertragsteuer) und
Kosten, die gemali den Anlagebedingungen nicht von der
Gesellschaft zu tragen, sondern vom Anleger zu entrich-
ten sind; sie werden als Vorabanteil auf die dem Anleger
gemaR vorstehendem Absatz zustehende Beteiligung an
der zur Auszahlung zur Verfigung stehenden Liquiditat
der Gesellschaft behandelt.

©)
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Soweit ein in der Sphare eines Gesellschafters entstehender
Gewinn oder Verlust (z. B. aufgrund von Sonderbetriebsein-
nahmen oder aufgrund einer steuerlichen Erganzungsbilanz
oder verlorener gewerbesteuerlicher Verlustvortrage) dem
Gewerbeertrag der Gesellschaft zuzurechnen sein sollte,
geht die hierauf festgesetzte Gewerbesteuer zu Lasten des
betreffenden Gesellschafters und eine sich hieraus erge-
bende Gewerbesteuerersparnis zu Gunsten des betreffen-
den Gesellschafters. Dies ist — soweit liquide moglich — im
Rahmen der Gewinnverteilung als Zu- oder Abrechnung zu
berticksichtigen, im Ubrigen Uber das Verrechnungskonto
des Gesellschafters bar auszugleichen. Hierbei ist § 6 des
Gesellschaftsvertrages zu beachten, d. h. die Gesellschaft
kann keinen Ausgleich verlangen, soweit dies zu einer Nach-
schussverpflichtung des Gesellschafters fuhren wirde.

Eine Ruckgewahr der Einlage oder eine Ausschuttung, die
den Wert der Kommanditeinlage unter den Betrag der Einla-
ge (Haftsumme) herabmindert, darf nur mit Zustimmung des
betroffenen Kommanditisten erfolgen. Vor der Zustimmung
ist der Kommanditist darauf hinzuweisen, dass er den Glau-
bigern der Gesellschaft unmittelbar haftet, soweit die Einlage
durch die Ruckgewahr oder Ausschuittung zurlickbezahlt
wird. Bei mittelbarer Beteiligung Uber den Treuhandkom-
manditisten bedarf die Rlckgewéahr der Einlage oder eine
Ausschittung, die den Wert der Kommanditeinlage unter
den Betrag der Einlage (Haftsumme) herabmindert, zusatz-
lich der Zustimmung des betroffenen mittelbar beteiligten
Anlegers, Satz 2 gilt entsprechend.

Auszahlungen sind im vorstehend geregelten Umfang auch
insoweit zulassig, als Verluste oder Auszahlungen vorgetra-
gen und nicht durch Gewinne ausgeglichen sind. Sie sind
jedoch unzulassig, soweit hierdurch beim personlich haften-
den Gesellschafter das zur Erhaltung des Stammkapitals er-
forderliche Vermodgen vermindert wirde (§ 30 GmbHG).

§ 13 Verfiigungen iiber Gesellschaftsanteile

Uber Gesellschaftsanteile kann, vorbehaltlich der nachste-
henden Bestimmungen, rechtsgeschéftlich verfugt werden.
Rechtsgeschéftliche Verfugung ist jede Abtretung, Verpfan-
dung oder sonstige Belastung.

Rechtsgeschéftliche Verfugungen des Treuhandkomman-
ditisten, die zugunsten des jeweiligen Treugebers erfolgen,
bedUrfen keiner Zustimmung.

Sonstige rechtsgeschéftliche Verfligungen Uber Gesell-
schaftsanteile, ihnen gleichkommende Verfligungen von
Treugebern Uber ihre durch den Treuhandkommanditisten
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vermittelte Stellung sowie Verfligungen Uber Anspriiche
aus dem Gesellschaftsverhdltnis bedUrfen — soweit nicht
in diesem Gesellschaftsvertrag abweichend geregelt — der
Zustimmung des personlich haftenden Gesellschafters. Die
Zustimmung darf nur aus wichtigem Grund versagt werden.
Ein wichtiger Grund liegt vor, wenn rechtsgeschéftliche Ver-
flgungen Uber Gesellschaftsanteile und ihnen gleichkom-
mende Verflgungen von Treugebern Uber ihre durch den
Treuhandkommanditisten vermittelte Stellung nicht mit Wir-
kung zum Beginn eines kunftigen Geschaéftsjahres erfolgen.
Der Eintritt eines Kommanditisten, auch im Wege der Son-
derrechtsnachfolge, steht unter der aufschiebenden Bedin-
gung der Eintragung seines Eintritts im Handelsregister.

Die Kosten seiner Eintragung im Handelsregister tragt der Ein-
tretende. Sémtliche zum Handelsregister erforderlichen An-
meldungen erfolgen durch den personlich haftenden Gesell-
schafter. Jeder eintretende Kommanditist hat dem personlich
haftenden Gesellschafter unverzlglich eine flr die gesamte
Dauer der Beteiligung an der Gesellschaft geltende unwiderruf-
liche, notariell beglaubigte Handelsregistervollmacht zu ertei-
len, die zur Vornahme aller Handlungen, zur Abgabe und zum
Empfang von Erklérungen und zu allen sonstigen MaBnahmen
im Zusammenhang mit Handelsregisteranmeldungen bzw.
-eintragungen bevollmachtigt, bei denen die Mitwirkung des
Eintretenden erforderlich ist. Eine entsprechende Verpflich-
tung trifftauch den oder die Rechtsnachfolger eines Komman-
ditisten. Die Kosten der Volimacht tragt der Volimachtgeber.
Im Falle des Todes eines Gesellschafters wird die Gesell-
schaft ohne Auseinandersetzung mit seinen Erben fort-
gesetzt. Entstehen hierdurch Gesellschaftsanteile, auf die
weniger als die in den Anlagebedingungen (Anlage 1) fest-
gelegte Mindestzeichnungssumme entfallt, so kann der per-
sonlich haftende Gesellschafter verlangen, dass die Erben
ihre Rechte stets einheitlich austben und zur Austbung ihrer
Rechte sowie zum Empfang von Erkldrungen und Leistun-
gen einen gemeinsamen Vertreter bzw. Empfangsbevoll-
mé&chtigten bestellen. Ist kein gemeinsamer Empfangsbe-
vollméachtigter bestellt, so wirkt die Leistung der Gesellschaft
an einen der Erben in Ansehung aller Erben schuldbefreiend.
Mehrere Erben haften der Gesellschaft in Ansehung eines
solchen Gesellschaftsanteils gesamtschuldnerisch.

Erben mussen sich durch einen Erbnachweis legitimieren.
Bis zur Legitimation ruht ihr Stimmrecht. Zum Nachweis der
rechtsgeschaftlichen Sonderrechtsnachfolge ist die Schrift-
form erforderlich.

Alle Aufwendungen und Verbindlichkeiten, insbesondere
steuerliche Nachteile, die der Gesellschaft aufgrund Sonder-
oder Gesamtrechtsnachfolge entstehen, gehen im Verhaltnis

6)

(7)

zur Gesellschaft zu Lasten des von der Sonder- oder Ge-
samtrechtsnachfolge betroffenen Kapitalanteils.

§ 14 Dauer der Gesellschaft, Kiindigung,
AusschlieBung von Gesellschaftern

Die Gesellschaft ist bis zum 31.12.2031 befristet. Sie wird
nach Ablauf dieser Dauer aufgeldst und abgewickelt (liqui-
diert), es sei denn die Gesellschafter beschlieBen mit der
hierflr vorgesehenen Stimmenmehrheit etwas anderes.

Die ordentliche Kiindigung der Gesellschaft ist ausgeschlos-
sen.

Die Beendigung des zwischen dem Treuhandkommandi-
tisten und dem Treugeber bestehenden Treuhandvertrages
bertihrt die Wirksamkeit der fUr den Treuhandkommanditis-
ten und den Treugeber geltenden Bestimmungen dieses Ge-
sellschaftsvertrages nicht. Der auf den Treugeber entfallende
Gesellschaftsanteil ist dem Treugeber oder, die Zustimmung
des personlich haftenden Gesellschafters vorausgesetzt, ei-
nem vom Treugeber benannten Dritten zu Ubertragen. Die
Bestimmungen des § 13 gelten entsprechend.

Ein Kommanditist kann ausgeschlossen werden, wenn in
seiner Person ein wichtiger Grund im Sinne des § 133 HGB
vorliegt. Die Erklarung der AusschlieBung erfolgt, ohne dass
es eines Beschlusses nach § 9 bedarf, durch den personlich
haftenden Gesellschafter. Der persdnlich haftende Gesell-
schafter und der Treuhandkommanditist kdnnen nur durch
Urteil (§ 140 HGB) oder aus den in § 133 HGB genannten
GrUnden durch Beschluss gemaR § 9 ausgeschlossen wer-
den.

Im Falle einer AusschlieBung ist der personlich haftende
Gesellschafter berechtigt, eine oder mehrere Personen zu
bestimmen, auf die der Betroffene gemaB § 13 seine Betei-
ligung Zug um Zug gegen Zahlung eines Ubertragungsent-
gelts zu Ubertragen hat. Das Ubertragungsentgelt richtet sich
nach dem fur die Beteiligung zu erzielenden Kaufpreis. Das
Ubertragungsentgelt darf jedoch das sich nach § 16 erge-
bende Auseinandersetzungsguthaben nicht unterschreiten.
Bei mehreren Interessenten entscheidet ein Bieterverfahren,
welches der personlich haftende Gesellschafter durchfuhrt.
Ein Gesellschafter kann die Gesellschaft auBerordentlich
kiindigen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt. § 133 Abs. 2
und 3 HGB sind entsprechend anzuwenden.

Als wichtige Grinde im vorstehenden Sinn kommen unter
Bertcksichtigung aller Umstande des Einzelfalls und unter
Abwéagung der beiderseitigen Interessen auch folgende Um-
stdnde in Betracht, wenn dem Anleger bzw. seinen Erben



die Fortsetzung des Vertragsverhaltnisses bis zur Aufldsung

der Gesellschaft nicht zugemutet werden kann:

a) anhaltende Arbeitslosigkeit des Anlegers von mehr als
sechs aufeinander folgenden Monaten;

b) anhaltende Erwerbsunfahigkeit des Anlegers von mehr
als sechs aufeinander folgenden Monaten;

¢) Scheidung des Anlegers;

d) Tod des Anlegers oder seines Ehegatten oder Lebenspart-
ners (im Sinne des Gesetzes), wenn der Verstorbene min-
destens zur Hélfte zu den EinkUnften der Ehegatten oder
Lebenspartner oder der Erben beigetragen hat.

Bei der im Falle einer Kiindigung aus wichtigem Grund ge-

botenen Abwagung der beiderseitigen Interessen (§ 314

Abs. 1 Satz 2 BGB) ist die Liquiditatslage der Gesellschaft

angemessen zu berUcksichtigen. Aus dem fUr die Kom-

manditisten geltenden Treuegebot (§ 242 BGB) kann sich
in diesem Fall sowie im Falle seiner AusschlieBung die Ver-
pflichtung ergeben, das Auseinandersetzungsguthaben so-
lange und soweit nicht geltend zu machen, als dies bei der

Gesellschaft zu einem Insolvenzgrund flihren wirde oder

dazu fUhren wirde, dass die Gesellschaft die VVoraussetzun-

gen von Artikel 1 Abs. 2 der Delegierten Verordnung (EU) Nr.

694/2014 erfullt.

§ 15 Ausscheiden

Folgende Grinde flihren zum Ausscheiden des Betroffenen

aus der Gesellschaft:

a) die Er6ffnung des Insolvenzverfahrens Uber das Vermo-
gen des Gesellschafters,

b) die Kiindigung des Gesellschafters (aus wichtigem Grund)
oder durch den Privatglaubiger des Gesellschafters,

c) die AusschlieBung,

d) die Verfligung Uber die Mitgliedschaft nach § 13 zu den
dort geregelten Bedingungen.

Droht das Ausscheiden des Treuhandkommanditisten, hat

er die Mitgliedschaft nach MaBgabe des § 13 auf den oder

die von den Treugebern bestimmten Rechtsnachfolger zu

Ubertragen.

Geht die Rechtsstellung eines Kommanditisten auf einen

oder mehrere Rechtsnachfolger Uber, findet keine Auseinan-

dersetzung statt.

Droht das Ausscheiden des personlich haftenden Gesell-

schafters nach MaBgabe des vorstehenden Absatzes 1

Buchstaben a) bis c), ist unter den verbleibenden Gesell-

schaftern durch Beschluss nach § 9 eine Regelung Uber die

Rechtsnachfolge zu treffen.

@
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§ 16 Auseinandersetzung im Falle des Ausscheidens

Das Auseinandersetzungsguthaben des Ausscheidenden
bestimmt sich nach dem Nettoinventarwert seines Anteils im
Sinne des § 168 KAGB.

Ein negativer Saldo des Verrechnungskontos ist bei der Er-
mittlung des Auseinandersetzungsguthabens als Abzugs-
posten zu bertcksichtigen, ein positiver Saldo des Verrech-
nungskontos ist hinzuzurechnen.

Scheidet ein Kommanditist wahrend der Laufzeit der Gesell-
schaft aus dieser aus, gilt die ErfUllung des Abfindungsan-
spruchs nicht als Ruckzahlung der Einlage des Komman-
ditisten. Ab dem Zeitpunkt des Ausscheidens haftet der
ausgeschiedene Kommanditist nicht fir Verbindlichkeiten
der Gesellschaft.

§ 17 Auflésung, Liquidation

Die Gesellschaft kann durch Beschluss gemaB § 9 auch vor
der festgelegten Dauer aufgeldst werden. Die Gesellschaft
ist dann nach den gesetzlichen Vorschriften zu liquidieren.
Die Gesellschaft wird auf Vorschlag der von der Gesellschaft
bestellten  externen  AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft
durch Erklarung des personlich haftenden Gesellschafters
aufgeldst, ohne dass es eines besonderen Beschlusses ge-
maB § 9 bedarf, wenn nicht bis zum Ende der Zeichnungs-
frist Kommanditeinlagen in Hohe von insgesamt mindestens
3 Mio. € gezeichnet werden. Fur diesen Fall verzichtet der
personlich haftende Gesellschafter bereits heute auf sei-
ne Vergltungsanspriche gegentber der Gesellschaft. Der
personlich haftende Gesellschafter tragt in diesem Fall alle
sonstigen Aufwendungen, flr die keine Rlckerstattung er-
langt werden kann, und befreit die Gesellschaft von allen
Verbindlichkeiten, fur die von Dritten keine Befreiung erlangt
werden kann.

Wird die Gesellschaft aufgeldst, hat sie auf den Tag, an dem
das Recht der von ihr bestellten externen AlF-Kapitalverwal-
tungsgesellschaft zur Verwaltung des Gesellschaftsvermo-
gens erlischt, einen Aufldsungsbericht zu erstellen, der den
Anforderungen nach § 158 KAGB entspricht.

Soweit nicht die Liquidation durch die von der Gesellschaft
bestellte externe AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft zu er-
folgen hat, ist die Liquidation ausschlieBlich dem persénlich
haftenden Gesellschafter Ubertragen.

Die Bestimmungen der §§ 8, 10 und 12 gelten in der Liqui-
dation entsprechend.
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Der Liquidator hat jéhrlich sowie auf den Tag, an dem die Ab-
wicklung beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen,
der den Anforderungen nach § 158 KAGB entspricht.

Die Kommanditisten haften nach Beendigung der Liquidati-
on nicht fur die Verbindlichkeiten der Gesellschaft.

§ 18 Mitteilungen, Steuererkldrungen

Alle Ladungen, Mitteilungen und Erkléarungen im Zusam-
menhang mit diesem Gesellschaftsvertrag sind an die dem
personlich haftenden Gesellschafter zuletzt bis zwei Wochen
vor Versand schriftich mitgeteilte Postanschrift, Telefax-
Nummer oder E-Mail-Adresse des Kommanditisten zu rich-
ten. Ist die ordnungsgemaBe Absendung dokumentiert, so
kommt es im Hinblick auf die Regelungen in § 9 nicht auf die
Tatsache oder den Zeitpunkt des Zugangs an.

Der personlich haftende Gesellschafter sowie die von der
Gesellschaft bestellte externe AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft sind im Rahmen ihrer Erklarungspflicht (§ 181 Abs.
2 AQO) berechtigt, mit Wirkung fUr alle Gesellschafter und
Treugeber die zur einheitlichen Feststellung der Besteue-
rungsgrundlagen notwendigen Erklarungen gegenuber den
Steuerbehdrden abzugeben; sie sind empfangsberechtigt
im Sinne des § 183 AQO. Es gehdrt jedoch nicht zu ihren
Aufgaben, die Gesellschafter und Treugeber aufzufordern,
sie betreffende Besteuerungsgrundlagen, wie etwa Sonder-
betriebsausgaben, bekannt zu geben. Winscht der Gesell-
schafter oder Treugeber deren BerUcksichtigung im einheit-
lichen Feststellungsverfahren, so hat er sie dem persénlich
haftenden Gesellschafter oder der von der Gesellschaft
bestellten externen AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft bis
spatestens zum 15.08. des auf den Feststellungszeitraum
folgenden Jahres unter Vorlage von Belegen schriftlich mit-
zuteilen. Erfolgt die Mitteilung solcher Tatsachen nicht frist-
gerecht, so hat der Gesellschafter oder Treugeber die hier-
durch entstehenden Kosten zu tragen.

Der personlich haftende Gesellschafter sowie die von der
Gesellschaft bestellte externe AlF-Kapitalverwaltungsge-
sellschaft sind berechtigt, die Gesellschafter und Treugeber
dazu anzuhalten, Erklarungspflichten gegentber auslandi-
schen Behdérden nachzukommen, und im Falle des Verzugs
mit der Erflllung solcher Erklarungspflichten den der Gesell-
schaft entstandenen Schaden geltend zu machen, insbe-
sondere durch Buchung des Schadensbetrags als Auszah-
lung. § 14 Absatz 4 bleibt unberUhrt.

§ 19 Schlussbestimmungen

Anderungen dieses Gesellschaftsvertrages bediirfen zu ihrer
Wirksamkeit der Schriftform. Die Schriftform gilt als gewahrt,
wenn das Ergebnis einer Beschlussfassung nach MaBgabe
dieses Gesellschaftsvertrages von dem persénlich haften-
den Gesellschafter festgestellt ist.

Ist oder wird ein Teil dieses Gesellschaftsvertrages nichtig,
so wird davon die Wirksamkeit der Ubrigen Vertragsbestim-
mungen nicht berdhrt.

Regelungsiticken, gleich ob sie von Anfang an bestanden
haben oder nachtréglich entstanden sind, sind durch ergén-
zende Vertragsauslegung zu schlieBen.

Diese Fassung des Gesellschaftsvertrages ersetzt die bis-
herige Fassung des Gesellschaftsvertrages mit Wirkung ab
dem Tag seiner Feststellung, friihestens jedoch mit Wirkung
ab dem Tag der Genehmigung der Anlagebedingungen in
der als Anlage 1 beigefugten Fassung durch die Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht. Bei Genehmigung
einer von der Anlage 1 abweichenden Fassung der Anlage-
bedingungen ist der Gesellschaftsvertrag samt der geneh-
migten Fassung der Anlagebedingungen neu festzustellen.

Festgestellt mit einer Anlage am 13.03.2017

IFK Select Beteiligungs GmbH:

gez. Dr. Werner Bauer
Geschéaftsfuhrer

gez. Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf
Geschéaftsfuhrer

IFK Select Management GmbH:

gez. Dr. Werner Bauer
Geschaftsfuhrer

gez. Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf
Geschéaftsfuhrer

Anlage 1: Anlagebedingungen gemaB § 3 des Gesell-
schaftsvertrages (abgedruckt im Anschluss an diesen Ge-
sellschaftsvertrag)



Anlagebedingungen der
Investmentgesellschaft

zur Regelung des Rechtsverhéltnisses zwischen den Anlegern
und der IFK Select Zweitmarktportfolio GmbH & Co. Geschlos-
sene Investment KG mit Sitz in Neutraubling,

(nachstehend ,Gesellschaft* genannt)

extern verwaltet durch die derigo GmbH & Co. KG mit Sitz in
Munchen,

(nachstehend ,Kapitalverwaltungsgesellschaft” genannt)

fUr den von der Kapitalverwaltungsgesellschaft verwalteten ge-
schlossenen Publikums-AlF, die nur in Verbindung mit dem Ge-
sellschaftsvertrag der Gesellschaft gelten.

I. ANLAGEGRUNDSATZE UND ANLAGEGRENZEN

§ 1 Vermdgensgegenstande

Die Gesellschaft darf folgende Vermdgensgegenstande zu Inves-

titionszwecken erwerben:

1. Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen Publi-
kums-AlF nach MaBgabe der §§ 261 bis 272 KAGB oder
an europadischen oder auslandischen geschlossenen Publi-
kums-AlF, deren Anlagepolitik vergleichbaren Anforderungen
unterliegt, die folgende Vermdgensgegenstande erwerben
durfen:

a) Anteile oder Aktien an Gesellschaften, die nach dem Ge-
sellschaftsvertrag oder der Satzung nur Immobilien sowie
die zu ihrer Bewirtschaftung erforderlichen Vermdgensge-
genstande und Vermdgensgegenstande gemal nachfol-
genden Nummern 3 bis 5 oder Beteiligungen an solchen
Gesellschaften erwerben durfen;

b) Beteiligungen an Unternehmen, die nicht zum Handel an
einer Borse zugelassen oder in einen organisierten Markt
einbezogen sind;

c) Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen Publi-
kums-AlF nach MaBgabe der §§ 261 bis 272 KAGB oder
an européischen oder auslandischen geschlossenen Pu-
blikums-AlF, deren Anlagepolitik vergleichbaren Anforde-
rungen unterliegt, die nur Immobilien sowie Vermdgens-
gegenstande gemal Buchstaben a) und b) und geman
nachfolgenden Nummern 3 bis 5 erwerben durfen;

Q)
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d) Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen Spe-
zial-AlF nach MaBgabe der §§ 285 bis 292 KAGB in Ver-
bindung mit den §§ 273 bis 277 KAGB, der §§ 337 und
338 KAGB oder an geschlossenen EU-Spezial-AlF oder
auslandischen geschlossenen Spezial-AlF, deren Anlage-
politik vergleichbaren Anforderungen unterliegt, die nur
Immobilien sowie Vermdgensgegenstande gemal Buch-
staben a) und b) und Vermdgensgegenstande geman
nachfolgenden Nummern 3 bis 5 erwerben durfen;

o

Vermogensgegenstdnde gemaB nachfolgenden Num-
mern 3 bis 5;

Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen Spezial-
AIF nach MaBgabe der §§ 285 bis 292 KAGB in Verbindung
mit den §§ 273 bis 277 KAGB, der §§ 337 und 338 KAGB
oder an geschlossenen EU-Spezial-AlF oder auslandischen
geschlossenen Spezial-AlF, deren Anlagepolitik vergleichba-
ren Anforderungen unterliegt, die Vermdgensgegenstande
geman den Buchstaben a) bis €) der vorstehenden Nummer
1 erwerben durfen;

Wertpapiere gemaB § 193 KAGB;

Geldmarktinstrumente gemani § 194 KAGB;

Bankguthaben gemaBi § 195 KAGB.

§ 2 Anlagegrenzen

Real Select Secondary Office GmbH & Co. Geschlossene
Investment KG.
Die Gesellschaft erwirbt im Umfang von mindestens 30 %
des investierten Kapitals Anteile an dem durch die Kapital-
verwaltungsgesellschaft verwalteten inl&ndischen geschlos-
senen Spezial-AlF Real Select Secondary Office GmbH &
Co. Geschlossene Investment KG, der folgende Investitions-
kriterien erflllen muss:
Der Spezial-AlF erwirbt im Umfang von mindestens 60 %
des investierten Kapitals Vermdgensgegenstande im Sinne
der Buchstaben a) bis d) des § 1 Absatz 1 Nummer 1, die
nachfolgend als ,Anteile an Zielvermdgen“ bezeichnet wer-
den. Der Spezial-AlF investiert in Anteile an Zielvermdgen
wie folgt:

1. Nutzungsart. Zielvermdgen sind nur solche, die (gemes-
sen an der auf die Nutzungsart entfallenden vermietbaren
Flache) Uberwiegend, d. h. zu mehr als 50 %, in Immobi-
lien mit der Nutzungsart Buro investieren.

2. Sitzstaaten. Mindestens 60 % des investierten Kapitals
des Spezial-AlF werden in inlandische Zielvermdgen (mit
Sitz in der Bundesrepublik Deutschland) investiert.
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3. Belegenheitsstaaten: Mindestens 60 % des investierten
Kapitals des Spezial-AlF werden in Zielvermbgen ange-
legt, die Uberwiegend in Immobilien in der Bundesrepu-
blik Deutschland investieren.

4. Beteiligungshdhe: Durch den Spezial-AlF werden nur Min-
derheitsbeteiligungen eingegangen, d. h. der Spezial-AlF
erlangt weder eine Kapital- noch eine Stimmenmehrheit
noch auf sonstige Weise die Kontrolle Uber Zielvermdgen.

5. Wertschdpfungsstrategie: Der Spezial-AlF erwirbt die An-
teile an den Zielvermdgen, um sie langfristig zu halten. Bei
Eintritt unerwarteter Wertentwicklungen der Zielvermogen
kann der Spezial-AlF auch opportunistisch handeln.

Real Select Secondary GmbH & Co. Geschlossene In-
vestment KG.
Die Gesellschaft erwirbt im Umfang von mindestens 30 %
des investierten Kapitals Anteile an dem durch die Kapital-
verwaltungsgesellschaft verwalteten inlandischen geschlos-
senen Spezial-AlF Real Select Secondary GmbH & Co. Ge-
schlossene Investment KG, der folgende Investitionskriterien
erfillen muss:
Der Spezial-AlF erwirbt im Umfang von mindestens 60 %
des investierten Kapitals Vermdgensgegenstande im Sinne
der Buchstaben a) bis d) des § 1 Absatz 1 Nummer 1, die
nachfolgend als ,Anteile an Zielvermdgen* bezeichnet wer-
den. Der Spezial-AlF investiert in Anteile an Zielvermdgen
wie folgt:

1. Nutzungsart. Zielvermdgen sind nur solche, die (gemes-
sen an der auf die Nutzungsart entfallenden vermietbaren
Flache) Uberwiegend, d. h. zu mehr als 50 %, in Einzel-
handels-, Logistik-, Wohn- oder Serviceimmobilien inves-
tieren. Der auf Serviceimmobilien entfallende Anteil darf,
bezogen auf die Summe der vermietbaren Flache aller
Zielvermbgen, maximal 10 % betragen.

2. Sitzstaaten. Mindestens 60 % des investierten Kapitals
des Spezial-AlF werden in inlandische Zielvermdgen (mit
Sitz in der Bundesrepublik Deutschland) investiert.

3. Belegenheitsstaaten: Mindestens 60 % des investierten
Kapitals des Spezial-AlF werden in Zielvermbgen ange-
legt, die Uberwiegend in Immobilien in der Bundesrepu-
blik Deutschland investieren.

4. Beteiligungshdhe: Durch den Spezial-AlF werden nur Min-
derheitsbeteiligungen eingegangen, d. h. die Gesellschaft
erlangt weder eine Kapital- noch eine Stimmenmehrheit
noch auf sonstige Weise die Kontrolle Uber Zielvermdgen.

5. Wertschdpfungsstrategie: Der Spezial-AlF erwirbt die An-
teile an den Zielvermdgen, um sie langfristig zu halten. Bei
Eintritt unerwarteter Wertentwicklungen der Zielvermdgen
kann die Gesellschaft auch opportunistisch handeln.
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Risikomischung.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fur die Gesellschaft
nur nach dem Grundsatz der Risikomischung geméaB § 262
Abs. 1 KAGB investieren. Die Gesellschaft muss spéatestens
18 Monate nach Beginn des Vertriebs risikogemischt inves-
tiert sein.

Wertpapiere.

Bis zu 20 % des Investmentvermdgens durfen in Wertpa-
pieren gehalten werden. Diese Anlagegrenze gilt erst nach
Ablauf von 18 Monaten nach Beginn des Vertriebs.
Geldmarktinstrumente.

Bis zu 20 % des Investmentvermdgens durfen in Geldmarkt-
instrumenten gehalten werden. Diese Anlagegrenze gilt erst
nach Ablauf von 18 Monaten nach Beginn des Vertriebs.
Bankguthaben.

Bis zum Erwerb von anderen Vermodgensgegenstanden
nach MaBgabe dieser Anlagebedingungen wird das Invest-
mentvermogen in Bankguthaben gehalten. Die Bankgutha-
ben kdnnen bis auf eine Mindestliquiditétsreserve verringert
werden.

Staaten.

Die Gesellschaft darf Vermdgensgegenstande in allen Ver-
tragsstaaten des Abkommens Uber den Européischen Wirt-
schaftsraum erwerben sowie, begrenzt auf jeweils bis zu
10 % des Wertes des Investmentvermogens, in folgenden
Staaten: Australien, Neuseeland, Schweiz.

Wahrungsrisiko.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat sicherzustellen, dass
die Vermogensgegenstande der Gesellschaft nur insoweit
einem Wahrungsrisiko unterliegen, als der Wert der einem
solchen Risiko unterliegenden Vermdgensgegenstande
30 % des aggregierten eingebrachten Kapitals und noch
nicht eingeforderten zugesagten Kapitals der Gesellschaft,
berechnet auf der Grundlage der Betrage, die nach Abzug
samtlicher direkt oder indirekt von den Anlegern getragener
Gebuhren, Kosten und Aufwendungen fur Anlagen zur Ver-
flgung stehen, nicht Ubersteigt.

§ 3 Leverage und Belastungen

Kreditaufnahmen sind bis zur Hohe von 11 % des aggregierten
eingebrachten Kapitals und noch nicht eingeforderten zuge-
sagten Kapitals der Gesellschaft méglich, berechnet auf der
Grundlage der Betrage, die nach Abzug sédmtlicher direkt oder
indirekt von den Anlegern getragener GebUhren, Kosten und
Aufwendungen fur Anlagen zur Verflgung stehen, wenn die
Bedingungen der Kreditaufnahme marktiblich sind.



(2) Die Belastung von Vermdgensgegenstanden, die zu der Ge-
sellschaft gehdren, sowie die Abtretung und Belastung von
Forderungen aus Rechtsverhéltnissen, die sich auf diese
Vermodgensgegenstande beziehen, sind zuléssig, wenn dies
mit einer ordnungsgemaBen Wirtschaftsfuhrung vereinbar ist
und die Verwahrstelle den vorgenannten MaBnahmen zu-
stimmt, weil sie die Bedingungen, unter denen die MaBnah-
men erfolgen sollen, fur marktiblich erachtet. Zudem darf die
Belastung insgesamt 11 % des aggregierten eingebrachten
Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals
der Gesellschaft, berechnet auf der Grundlage der Betrage,
die nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt von den An-
legern getragener Gebuhren, Kosten und Aufwendungen fir
Anlagen zur Verfigung stehen, nicht tberschreiten.

(8) Die vorstehenden Grenzen fUr die Kreditaufnahme und die
Belastung gelten nicht wahrend der Dauer des erstmaligen
Vertriebs der Gesellschaft, langstens jedoch flr einen Zeit-
raum von 18 Monaten ab Beginn des Vertriebs.

§ 4 Verwahrstelle

(1) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft bestellt fir die Gesell-
schaft ein Kreditinstitut oder ein anderes Institut nach § 80
Abs. 2 KAGB als Verwahrstelle; die Verwahrstelle handelt
unabhangig von der Kapitalverwaltungsgesellschaft und
ausschlieBlich im Interesse der Anleger.

(2) Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten sich
nach dem mit der Kapitalverwaltungsgesellschaft geschlos-
senen Verwahrstellenvertrag, nach dem KAGB und den An-
lagebedingungen.

(8) Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach MaBgabe
des § 82 KAGB auf ein anderes Unternehmen (Unterverwah-
rer) auslagern. Naheres hierzu enthélt der Verkaufsprospekt.

(4) Die Verwahrstelle haftet gegentiber der Gesellschaft oder
gegentber den Anlegern fir das Abhandenkommen eines
verwahrten Finanzinstrumentes durch die Verwahrstelle oder
durch einen Unterverwahrer, dem die Verwahrung von Finanz-
instrumenten nach § 82 Absatz 1 KAGB Ubertragen wurde.
Die Verwahrstelle haftet nicht, wenn sie nachweisen kann,
dass das Abhandenkommen auf &uBere Ereignisse zuriickzu-
fUhrenist, deren Konsequenzen trotz allerangemessenen Ge-
genmaBnahmen unabwendbar waren. Weitergehende An-
spriiche, diesichausdenVorschriftendesburgerlichen Rechts
auf Grund von Vertragen oder unerlaubten Handlungen erge-
ben, bleiben unberuhrt. Die Verwahrstelle haftet auch gegen-
Uber der Gesellschaft oder den Anlegern flr sdmtliche sons-
tigen Verluste, die diese dadurch erleiden, dass die Ver-
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wahrstelle fahrlassig oder vorsatzlich ihre Verpflichtungen
nach den Vorschriften des KAGB nicht erflllt. Die Haftung
der Verwahrstelle bleibt von einer etwaigen Ubertragung der
Verwahraufgaben nach Absatz 3 Satz 1 unberthrt.

§ 5 Derivate

Geschéfte, die Derivate zum Gegenstand haben, durfen nur zur
Absicherung der von der Gesellschaft gehaltenen Vermdgensge-
genstande gegen einen Wertverlust getatigt werden.

Il. ANTEILKLASSEN
§ 6 Anteilklassen

Alle Anteile haben gleiche Ausgestaltungsmerkmale; verschiede-
ne Anteilklassen gemaB § 149 Abs. 2 in Verbindung mit § 96 Abs.
1 KAGB werden nicht gebildet.

11l. AUSGABEPREIS UND KOSTEN
§ 7 Ausgabepreis, Ausgabeaufschlag und Initialkosten

(1) Ausgabepreis.
Der Ausgabepreis ist die Summe aus gezeichneter Kom-
manditeinlage und Ausgabeaufschlag.
Die Mindesthdhe der gezeichneten Kommanditeinlage be-
tragt EUR 2.000,00. H6here Summen missen ohne Rest
durch EUR 1.000,00 teilbar sein.
Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und den wéh-
rend der Beitrittsphase anfallenden Initialkosten be-
tragt maximal 15,24 % des Ausgabepreises. Dies ent-
spricht 16 % der gezeichneten Kommanditeinlage.

(2) Ausgabeaufschlag.
Der Ausgabeaufschlag betragt 5 % der gezeichneten Kom-
manditeinlage und ist zusammen mit der Kommmanditeinlage
zu leisten.

(3) Initialkosten.
Neben dem Ausgabeaufschlag werden der Gesellschaft in
der Beitrittsphase einmalige Kosten in Hohe von bis zu 11 %
der gezeichneten Kommanditeinlage belastet (Initialkosten).
Die Initialkosten werden der Gesellschaft nach Leistung der
Kommanditeinlage und Ausfihrung der jeweiligen Zeich-
nung belastet.
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Steuern.

Die Betrage bertcksichtigen die aktuellen Umsatzsteuersat-
ze. Bei einer Anderung des gesetzlichen Umsatzsteuersat-
zes werden die genannten Bruttobetrage bzw. Prozentséatze
entsprechend angepasst.

§ 8 Laufende Kosten

Summe aller laufenden Vergltungen.

Die Summe aller laufenden Vergitungen, die an die Kapitalver-

waltungsgesellschaft, die Gesellschafter der Kapitalverwal-

tungsgesellschaft oder der Gesellschaft gezahlt werden, kann
jahrlich insgesamt bis zu 0,714 % der Bemessungsgrundla-
ge im jeweiligen Geschaftsjahr betragen. Daneben kdénnen

Transaktionsvergttungen nach Absatz 7 berechnet werden.

Bemessungsgrundlage.

Als Bemessungsgrundlage fur die Berechnung der laufen-

den VergUtungen gilt der durchschnittliche Nettoinventar-

wert der Gesellschaft im jeweiligen Geschéftsjahr. Wird der

Nettoinventarwert nur einmal jahrlich ermittelt, wird flr die

Berechnung des Durchschnitts der Wert am Anfang und am

Ende des Geschéftsjahres zugrunde gelegt.

Vergutungen, die an die Kapitalverwaltungsgesellschaft

und bestimmte Gesellschafter zu zahlen sind.

(1) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft erhalt fur die Verwal-
tung der Gesellschaft eine jahrliche Vergltung bis zur
Hohe von 0,5355 % der Bemessungsgrundlage im jewei-
ligen Geschaftsjahr. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist
berechtigt, auf die jahrliche Vergltung monatlich anteilige
Vorschisse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu
erheben. Mégliche Uberzahlungen sind nach Feststellung
des tatsachlichen Nettoinventarwertes auszugleichen.
Dies gilt auch wéahrend der Liquidation.

(2) Der personlich haftende Gesellschafter der Gesellschaft
erhalt als Entgelt flr seine Haftungstbernahme und fiir
seine Geschaftsfuhrungstéatigkeit eine jahrliche Vergltung
bis zur Hohe von 0,1785 % der Bemessungsgrundlage
im jeweiligen Geschaftsjahr. Er ist berechtigt, hierauf mo-
natlich anteilige Vorschisse auf Basis der jeweils aktuel-
len Planzahlen zu erheben. Mégliche Uberzahlungen sind
nach Feststellung des tatsédchlichen Nettoinventarwertes
auszugleichen. Dies gilt auch wahrend der Liquidation.

Vergutungen und Kosten auf Ebene von Zielinvestment-

vermogen.

Auf Ebene der von der Gesellschaft gehaltenen Vermogens-

gegenstande gemal § 1 Nummern 1 und 2 (Zielinvestment-

vermdgen) fallen Vergltungen, etwa fur deren Organe und
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Geschéaftsleiter, und weitere Kosten an. Diese werden nichtun-

mittelbar der Gesellschaft in Rechnung gestellt, wirken sich

aber mittelbar Uber den Wert des jeweiligen Zielinvestment-
vermdgens auf den Nettoinventarwert der Gesellschaft aus.

Der Verkaufsprospekt enthalt hierzu konkrete Erlauterungen.

Verwahrstellenvergitung.

Die jahrliche Vergutung fUr die Verwahrstelle betragt

0,0952 % p. a. der Bemessungsgrundlage nach Absatz 2 im

jeweiligen Geschéftsjahr. Die Verwahrstelle kann hierauf mo-

natlich anteilige Vorschiisse auf Basis der jeweils aktuellen

Planzahlen erhalten.

Aufwendungen, die zu Lasten der Gesellschaft gehen.

Folgende Kosten einschlielich darauf ggf. entfallender

Steuern hat die Gesellschaft zu tragen:

1. Kosten fur den externen Bewerter fUr die Bewertung der
Vermdgensgegenstande gemali §§ 261, 271 KAGB;

2. Bankubliche Depotkosten auBerhalb der Verwahrstelle,
ggf. einschlieBlich der bankUblichen Kosten fur die Verwah-
rung auslandischer Vermogensgegenstande im Ausland;

3. Kosten fur Geldkonten und Zahlungsverkehr;

4. Furdie Vermdgensgegenstande entstehende Bewirtschaf-
tungskosten (ausgenommen solche, die der Vorbereitung
von Anlageentscheidungen dienen, und ausgenommen
Kosten flr den Erwerb der Vermdgensgegenstande);

5. Kosten fUr die Prifung der Gesellschaft durch deren Ab-
schlussprufer;

6. Von Dritten in Rechnung gestellte Kosten flr die Geltend-
machung und Durchsetzung von Rechtsansprichen der
Gesellschaft sowie der Abwehr von gegen die Gesell-
schaft erhobenen Ansprichen;

7. Gebuhren und Kosten, die von staatlichen und anderen
offentlichen Stellen in Bezug auf die Gesellschaft erhoben
werden;

8. Ab Zulassung der Gesellschaft zum Vertrieb entstandene
Kosten fur die Rechts- und Steuerberatung im Hinblick
auf die Gesellschaft und ihre Vermbgensgegenstande
(einschlieBlich  steuerrechtlicher Bescheinigungen), die
von externen Rechts- oder Steuerberatern in Rechnung
gestellt werden;

9. Kosten flr die Beauftragung von Stimmrechtsbevoll-
machtigten, soweit diese gesetzlich erforderlich sind;

10.
11.

Steuern und Abgaben, die die Gesellschaft schuldet;
Angemessene Raum- und Sachkosten fur die Durchfih-
rung von Gesellschafterversammlungen.

Auf Ebene der von der Gesellschaft gehaltenen Vermdgens-
gegenstande gemaB § 1 Nummern 1 und 2 (Zielinvestment-
vermdgen) koénnen ebenfalls Kosten nach MaBgabe der
vorstehenden Nummern 1 bis 11 anfallen; sie werden nicht



unmittelbar der Gesellschaft in Rechnung gestellt, gehen
aber unmittelbar in die Rechnungslegung des jeweiligen Ziel-
investmentvermdgens ein, schmélern ggf. deren Vermdgen
und wirken sich mittelbar Uber den Wertansatz der Beteili-
gung in der Rechnungslegung auf den Nettoinventarwert der
Gesellschaft aus.

Aufwendungen, die bei den vorgenannten Zielinvestment-
vermodgen aufgrund von besonderen Anforderungen des
KAGB entstehen, sind von den daran beteiligten Invest-
mentgesellschaften, die diesen Anforderungen unterliegen,
im Verhaltnis ihrer Anteile zu tragen.

Transaktions- und Investitionskosten.

Neben den vorgenannten Vergltungen und Aufwendungen wer-
den der Gesellschaft die in Zusammenhang mit dem Erwerb
und der VerauBerung von Vermdgensgegensténden von Drit-
ten in Rechnung gestellten Kosten belastet. Diese Aufwen-
dungen einschlieBlich derin diesem Zusammenhang anfallen-
den Steuern kdnnen der Gesellschaft unabhangig vom tatsach-
lichen Zustandekommen des Geschafts belastet werden.
Sonstige vom Anleger zu entrichtende Kosten.

Der Treuhandkommanditist erhalt von den Anlegern, die
sich mittelbar Uber den Treuhandkommanditisten an der Ge-
sellschaft beteiligen (Treugeber) eine jahrliche Vergitung in
Hohe von 0,0714 % des durchschnittlichen Anteilwertes im
jeweiligen Geschaftsjahr.

Der Anleger hatim Falle einer Beendigung des Treuhandvertra-
ges mit dem Treuhandkommanditisten und einer eigenen Ein-
tragungalsKommanditistdieihmdadurchentstehendenNotar-
gebihrenundRegisterkostenselbstzutragen. Zahlungsverpflich-
tungen gegentber der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder
der Gesellschaft entstehen ihm aus diesem Anlass nicht.
Bei vorzeitigem Ausscheiden aus der Gesellschaft oder Ver-
auBerung eines Anteils auf dem Zweitmarkt kann die Kapital-
verwaltungsgesellschaft vom Anleger Erstattung fur notwen-
dige Auslagen in nachgewiesener Hohe, jedoch nicht mehr
als 3 % des Anteilwertes verlangen.

Erwerb von Anteilen an Zielinvestmentvermdgen

Beim Erwerb von Vermdgensgegenstanden gemaB § 1
Nummern 1 und 2 (Zielinvestmentvermdgen), die direkt oder
indirekt von der Kapitalverwaltungsgesellschaft selbst oder
einer anderen Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft durch eine wesentliche unmit-
telbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die
Kapitalverwaltungsgesellschaft oder die andere Gesellschaft
keine Ausgabeaufschldge berechnen.

Im Jahresbericht ist die VergUtung offen zu legen, die dem
Investmentvermdgen von der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft selbst, einer anderen Verwaltungsgesellschaft oder
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einer Gesellschaft, mit der die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare
Beteiligung verbunden ist, als Verwaltungsvergitung fur die
im Investmentvermdgen gehaltenen Anteile oder Aktien an
Zielinvestmentvermdgen berechnet wurde.
(10) Steuern.

Die Betrage bertcksichtigen die aktuellen Umsatzsteuersat-
ze. Bei einer Anderung des gesetzlichen Umsatzsteuersat-
zes werden die genannten Bruttobetréage bzw. Prozentséatze
entsprechend angepasst.

IV. ERTRAGSVERWENDUNG, GESCHAFTSJAHR UND
DAUER, BERICHTE

§ 9 Ausschiittung

(1) Die aus der Investitionstatigkeit der Gesellschaft erzielte Li-
quiditat (einschlieBlich der Liquiditdt aus der VerduBerung
von Vermdgensgegenstanden) soll an die Anleger ausgezahlt
werden, soweit sie nicht nach Auffassung der Geschaftsfih-
rung der Gesellschaft als angemessene Liquiditatsreserve
zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen FortfUhrung der
Geschéfte der Gesellschaft bzw. zur Erflllung von Zahlungs-
verpflichtungen bendtigt wird.

(2) Die Hohe der gemaB Absatz 1 an die Anleger zu leistenden
Auszahlungen wird nach Ablauf des jeweiligen Geschaftsjah-
res in Prozent der geleisteten Kommanditeinlage festgesetzt;
dabei wird die Kommanditeinlage, die der Anleger erst wéh-
rend des abgelaufenen Geschaftsjahres geleistet hat, nach
dem Verhéltnis der seit der Leistung bis zum Ende des abgel-
aufenen Geschéftsjahres vergangenen Zeit in Tagen zum Ge-
schaftsjahr (also zeitanteilig/pro rata temporis) berlicksichtigt.

(3) Die Hohe der Auszahlungen kann variieren. Es kann zur Aus-
setzung der Auszahlungen kommen.

§ 10 Geschaftsjahr und Dauer

(1) Das Geschaftsjahr der Gesellschaft beginnt am 1. Januar
und endet am 31. Dezember.

(2) Die Gesellschaft ist entsprechend dem Gesellschaftsvertrag
der Gesellschaft bis zum 31.12.2031 befristet. Sie wird nach
Ablauf dieser Dauer aufgeldst und abgewickelt (liquidiert).

(8) Im Rahmen der Liquidation der Gesellschaft werden die lau-
fenden Geschafte beendet, etwaige noch offene Forderun-
gen der Gesellschaft eingezogen, das Ubrige Vermdgen in
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Geld umgesetzt und etwaige verbliebene Verbindlichkeiten
der Gesellschaft beglichen. Ein nach Abschluss der Liqui-
dation verbleibendes Vermdgen der Gesellschaft wird nach
den Regeln des Gesellschaftsvertrages und den anwendba-
ren handelsrechtlichen Vorschriften verteilt.

§ 11 Berichte

(1) Spatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres
der Gesellschaft erstellt die Gesellschaft einen Jahresbericht
geman § 158 KAGB in Verbindung mit § 135 KAGB, auch
in Verbindung mit § 101 Absatz 2 KAGB. Fur den Fall einer
Beteiligung nach § 261 Absatz 1 Nummer 2 bis 6 KAGB sind
die in § 148 Absatz 2 KAGB genannten Angaben im Anhang
des Jahresberichtes zu machen.

(2) Der Jahresbericht ist bei den im Verkaufsprospekt und in den
wesentlichen Anlegerinformationen angegebenen Stellen er-
haltlich; er wird ferner im Bundesanzeiger bekannt gemacht.

V. ANDERUNG DER ANLAGEBEDINGUNGEN

§ 12 Anderung der Anlagebedingungen
Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen andern; es gilt
§ 267 KAGB.
Treuhandvertrag
zwischen dem Anleger (Treugeber)
und der

[TM  Immobilien Treuhand Munchen Vermdgensverwaltung
GmbH (Treuhandkommanditist)

Uber eine Kommanditbeteiligung an der

IFK Select Zweitmarktportfolio GmbH & Co. Geschlossene In-
vestment KG (Investmentgesellschaft)

extern verwaltet durch die

derigo GmbH & Co. KG, Minchen (Kapitalverwaltungsgesell-
schaft)
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Hinweise des Treuhandkommanditisten

Der Anleger gibt mit dem unterschriebenen Zeichnungsschein
ein Angebot zum Abschluss dieses Treuhandvertrages ab. Der
Treuhandvertrag kommt mit der Annahme des Vertragsangebots
durch den Treuhandkommanditisten zustande. Der Treuhand-
kommanditist wird das Vertragsangebot des Anlegers anneh-
men, wenn die Zeichnung des Anlegers unter den Vorausset-
zungen des Gesellschaftsvertrages der Investmentgesellschaft
angenommen wird.

Der Treuhandkommanditist Gbernimmt im Einvernehmen mit der
Kapitalverwaltungsgesellschaft als Dienstleistung flr die Invest-
mentgesellschaft im eigenen Namen eine Kommanditbeteiligung
an der Investmentgesellschaft und halt diese im Interesse und fur
Rechnung aller Anleger, die einen Anteil an der Investmentgesell-
schaft zeichnen und diesen Treuhandvertrag mit ihm schlieBen.
Der Treuhandkommanditist vermittelt dem Treugeber nach MaB3-
gabe der Bestimmungen dieses Treuhandvertrages, des Ge-
sellschaftsvertrages der Investmentgesellschaft sowie der An-
lagebedingungen der Investmentgesellschaft wirtschaftlich die
Stellung eines Kommanditisten der Investmentgesellschaft.

Der Treuhandkommanditist hat die Beteiligung an der Invest-
mentgesellschaft und die zu der Beteiligung an der Investment-
gesellschaft gemachten Angaben, insbesondere im Verkaufs-
prospekt und in den wesentlichen Anlegerinformationen, keiner
eigenen Prufung im Interesse des Treugebers unterzogen.

Dritte, insbesondere Vermittler, sind nicht befugt, im Namen des
Treuhandkommanditisten Erklarungen abzugeben oder entge-
genzunehmen oder AuskUnfte zu erteilen. Vollmachten, die An-
nahme des Vertragsangebots des Anlegers zu den Bedingungen
dieses Treuhandvertrages zu erklaren, bleiben hiervon unberthrt.

§ 1 Gegenstand des Treuhandvertrages

(1) Der Treuhandkommanditist Ubernimmt und verwaltet die
Kommanditbeteiligung an der Investmentgesellschaft nach
MaBgabe des Zeichnungsscheins und halt diese treuhande-
risch im eigenen Namen, aber im Interesse und fur Rech-
nung des Treugebers.

(2) Der Treuhandkommanditist ist berechtigt, Kommanditbeteili-
gungen an der Investmentgesellschaft auch flr andere Treu-
geber treuhanderisch zu Ubernehmen und zu verwalten so-
wie Treuhandaufgaben und &hnliche Aufgaben bei anderen
Gesellschaften und fir andere Personen wahrzunehmen.
Der Treuhandkommanditist wird die Beteiligung des Treuge-
bers zusammen mit den Beteiligungen anderer Treugeber im
AuBenverhaltnis als eine einheitliche Kommanditbeteiligung



an der Investmentgesellschaft halten. Im Verhéltnis zur In-
vestmentgesellschaft handelt der Treuhandkommanditist
ausschlieBlich im Interesse und fir Rechnung des jeweiligen
Treugebers. Wirtschaftlich wird der Treugeber wie ein Kom-
manditist der Investmentgesellschaft behandelt, er hat die
sich aus der Beteiligung ergebenden steuerlichen und wirt-
schaftlichen Folgen zu tragen.

Die Rechtsbeziehungen zwischen dem Treugeber und dem
Treuhandkommanditisten richten sich nach diesem Treu-
handvertrag. Die Rechtsbeziehungen zwischen dem Treu-
handkommanditisten und der Investmentgesellschaft, zwi-
schen dem Treugeber und der Investmentgesellschaft sowie
zwischen den Treugebern untereinander richten sich nach
dem Gesellschaftsvertrag und den Anlagebedingungen der
Investmentgesellschaft.

§ 2 Keine Priifungs- und Auskunftspflichten des
Treuhandkommanditisten

Der Treuhandkommanditist ist nicht verpflichtet, die Betei-
ligung an der Investmentgesellschaft und die zu der Betei-
ligung an der Investmentgesellschaft gemachten Angaben
vor Ubernahme der Beteiligung im Interesse des Treugebers
einer eigenen Prifung zu unterziehen. Der Treugeber erkennt
an, dass eine derartige Verpflichtung auch vor Abschluss
des Treuhandvertrages nicht bestanden hat. Das gilt insbe-
sondere fur die Wirtschaftlichkeit, die Werthaltigkeit und die
steuerlichen Folgen der Beteiligung an der Investmentgesell-
schaft sowie flr den Inhalt des Verkaufsprospekts und der
wesentlichen Anlegerinformationen.

Der Treugeber erkennt an, dass die Erteilung von Auskunf-
ten vor dem Abschluss des Treuhandvertrages nicht zu den
Pflichten des Treuhandkommanditisten gehort hat.

§ 3 Zahlung des Ausgabepreises und Ausfiihrung der
Zeichnung

Nach den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages der
Investmentgesellschaft wird die angenommene Zeichnung
jeweils zum Letzten eines Monats, 24.00 Uhr, ausgefihrt
und die Beteiligung wird zu diesem Zeitpunkt wirksam, so-
weit die Kommanditeinlage und der Ausgabeaufschlag bis
zu diesem Tag auf das im Verkaufsprospekt genannte Konto
der Investmentgesellschaft eingezahlt sind.

Der Treuhandkommanditist dbernimmt die Beteiligung fur
den Treugeber jeweils nur insoweit fir den Treugeber als die
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Kommanditeinlage und der Ausgabeaufschlag geleistet ist.
Der Treugeber ist auch im Verhaltnis zum Treuhandkomman-
ditisten zur rechtzeitigen Zahlung der Kommanditeinlage und
des Ausgabeaufschlags verpflichtet.

§ 4 Rechte und Pflichten des Treuhand-
kommanditisten

Der Treuhandkommanditist ist verpflichtet, seine Rechte und
Pflichten aus dem fUr den Treugeber gehaltenen Komman-
ditanteil nach den Weisungen des Treugebers auszulben,
sofern ihm diese schriftlich erteilt werden.

Der Treuhandkommanditist ist zur Ausfiihrung einer Weisung
des Treugebers nicht verpflichtet, soweit dieser Treuhand-
vertrag oder der Gesellschaftsvertrag oder die Anlagebedin-
gungen der Investmentgesellschaft dem entgegenstehen.
Soweit der Treugeber aufgrund des Gesellschaftsvertrages
oder der Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft
oder aufgrund der nachfolgend in diesem Treuhandvertrag
erfolgten Abtretungen Forderungen und Rechte aus dem
treuhdnderisch gehaltenen Kommanditanteil in eigener Per-
son geltend machen kann, ist der Treuhandkommanditist
zum Tatigwerden nicht verpflichtet. Das gilt insbesondere fur
die Geltendmachung von Auskunftsanspriichen.

Der Treuhandkommanditist ist berechtigt, die Stimmrechte
des Treugebers in Gesellschafterversammlungen wahrzu-
nehmen, soweit der Treugeber an Gesellschafterversamm-
lungen nicht selbst teilnimmt und das Gesetz die Austbung
des Stimmrechts durch den Treuhandkommanditisten er-
laubt. Hierzu holt der Treuhandkommanditist rechtzeitig vor
Gesellschafterversammlungen schriftiche Weisungen des
Treugebers ein. Der Treuhandkommanditist kann dem Treu-
geber Vorschlage zur Austbung des Stimmrechts machen.
Er hat das Stimmrecht nach MaBgabe seines Vorschlags
auszulben, wenn dies gesetzlich zuldssig ist und er keine
abweichende Weisung des Treugebers erhalt. Er darf von
seinem Vorschlag nur abweichen, wenn er den Umstanden
nach annehmen darf, dass der Treugeber bei Kenntnis der
Sachlage die abweichende Austbung des Stimmrechts bil-
ligen wlrde. Macht der Treuhandkommandiitist keinen Vor-
schlag zur Ausibung des Stimmrechts, so muss er sich der
Stimme enthalten, sofern er keine Weisung erhalt.

Der Treuhandkommanditist ist verpflichtet, Informationen,
die er von Gesellschaftsorganen der Investmentgesellschaft
oder von der Kapitalverwaltungsgesellschaft erhalt, an den
Treugeber weiterzuleiten, sofern ihm die Informationen
schriftlich erteilt werden und entweder die Investmentge-
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Treuhandvertrag

sellschaft oder die Kapitalverwaltungsgesellschaft oder der
Treugeber die Kosten fur die Weiterleitung Gbernimmt.

Der Treuhandkommanditist ist berechtigt, Untervollmachten
zu erteilen oder sich zur AusfUhrung der ihm Ubertragenen
Aufgaben geeigneter Erflllungsgehilfen zu bedienen. Der
Treuhandkommanditist sowie seine Vertreter sind von den
Beschrankungen des §181 BGB befreit.

§ 5 Abtretung, Freistellung

Der Treuhandkommanditist tritt hiermit samtliche bestehen-
den und kiunftigen abtretbaren Forderungen und Rechte aus
dem treuhéanderisch gehaltenen Gesellschaftsanteil an den
Treugeber ab, soweit diese anteilig nach dem Zeichnungs-
schein mittelbar auf den Treugeber entfallen. Der Treugeber
nimmt diese Abtretung an.

Der Treuhandkommanditist Ubertragt hiermit — zur Siche-
rung des Herausgabeanspruchs des Treugebers aus die-
sem Treuhandvertrag — dem Treugeber den treuhanderisch
gehaltenen Gesellschaftsanteil, soweit er ihn anteilig fir den
Treugeber hélt. Die Ubertragung erfolgt unter der aufschie-
benden Bedingung der Félligkeit des Herausgabeanspruchs
und der Eintragung des Erwerbers im Handelsregister. Der
Treugeber erklart hiermit die Annahme.

Der Treugeber Ubernimmt mit Abschluss des Treuhandver-
trages die anteilig nach MaBgabe des Zeichnungsscheins
auf seine mittelbare Beteiligung entfallenden derzeitigen und
kunftigen Verbindlichkeiten des Treuhandkommanditisten,
die aus der Beteiligung des Treuhandkommanditisten an
der Investmentgesellschaft herrlhren, insbesondere die Bei-
tragsschuld, mit der Wirkung, dass er als Schuldner an die
Stelle des Treuhandkommanditisten tritt, §§ 414, 415 BGB.

(4) Zur Sicherung des Vergutungsanspruchs des Treuhandkom-
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manditisten tritt der Treugeber hiermit dem dies annehmen-
den Treuhandkommanditisten von den auf den Treugeber
entfallenden Auszahlungsanspruchen gegen die Investment-
gesellschaft denjenigen Teil ab, der betragsmaBig der gemai
nachfolgendem § 7 in Verbindung mit den Anlagebedingun-
gen der Investmentgesellschaft geschuldeten Vergutung
entspricht. Der Treuhandkommanditist ist befugt, sich bei
Falligkeit seines Vergltungsanspruchs nach MaBgabe der
Kontraktabrechnung der Kapitalverwaltungsgesellschaft aus
den ihm abgetretenen Auszahlungsansprichen zu befriedi-
gen.

§ 6 Haftung des Treuhandkommanditisten

Die Haftung des Treunandkommanditisten richtet sich nach den ge-

setzlichen Bestimmungen.

§ 7 Vergiitung

Der Treuhandkommanditist erhalt flr seine Tatigkeit eine Vergu-

tung nach MaB3gabe der Anlagebedingungen der Investmentge-

sellschaft. Die Kontraktabrechnung erfolgt durch die Kapitalver-

waltungsgesellschaft.

§ 8 Rechtsnachfolge

Der Treugeber ist berechtigt, Uber seine Forderungen und
Rechte sowie seine Verpflichtungen aus diesem Treuhand-
vertrag in entsprechender Anwendung des § 13 des Gesell-
schaftsvertrages der Investmentgesellschaft mit vorheriger
schriftlicher Zustimmung des Treuhandkommanditisten zu
verfugen. Die Zustimmung darf nur aus wichtigem Grund
versagt werden.

Beim Ableben eines Treugebers wird der Treuhandvertrag
mit seinen Erben fortgesetzt. § 13 Abséatze 6 bis 8 des Ge-
sellschaftsvertrages der Investmentgesellschaft werden auf
den Treuhandvertrag entsprechend angewendet.

§ 9 Einrdumung der handelsrechtlichen
Kommanditistenstellung

Der Treugeber ist nach MaBgabe des Gesellschaftsvertra-
ges der Investmentgesellschaft berechtigt, vom Treuhand-
kommanditisten, soweit dieser seinen Gesellschaftsanteil fir
den Treugeber halt, die EinrAumung der handelsrechtlichen
Kommanditistenstellung bei der Investmentgesellschaft zu
verlangen.

Ab der Eintragung des Treugebers als Kommanditist im Han-
delsregister verwaltet der Treuhandkommanditist die Kom-
manditbeteiligung des Treugebers in offener Stellvertretung
bei entsprechender Anwendung der Bestimmungen dieses
Treuhandvertrages.



§ 10 Beendigung des Treuhandvertrages

Der Treuhandvertrag wird auf unbestimmte Zeit geschlos-
sen.
Der Treuhandvertrag endet, ohne dass es einer Kindigung
bedarf,
a) wenn sein Zweck — etwa im Falle der Beendigung der
Liguidation der Investmentgesellschaft — erreicht ist oder
b) wenn sein Zweck — etwa im Falle der auBerordentlichen
Kindigung aus wichtigem Grund oder der AusschlieBung
aus der Investmentgesellschaft — fortgefallen ist.
Der Treugeber ist berechtigt, den Treuhandvertrag nach ei-
ner Mindestlaufzeit von einem Jahr mit einer Frist von sechs
Monaten zum Jahresende zu kiindigen. Sein Recht zur au-
Berordentlichen Kindigung bei Vorliegen eines wichtigen
Grundes bleibt hiervon unbertihrt. Die Kiindigung hat schrift-
lich gegenuber dem Treuhandkommanditisten zu erfolgen.
Endet der Treuhandvertrag nach vorstehendem Absatz 3, so
erwirbt der Treugeber den auf ihn entfallenden Kommanditan-
teil des Treuhandkommanditisten im Wege der Sonderrechts-
nachfolge geman § 5 Absatz 2 dieses Treuhandvertrages.

§ 11 Datenerhebung und Datenverarbeitung

Der Treuhandkommanditist erhebt zur Durchfihrung die-
ses Treuhandvertrages und des Gesellschaftsvertrages der
Investmentgesellschaft die im Zeichnungsschein enthal-
tenen personenbezogenen Daten des Treugebers (Name,
Vorname, Geburtsort, Geburtsdatum, Staatsangehdrigkeit,
Anschrift, Telefon- und Telefaxnummern, E-Mail-Adresse,
Bankverbindung, gezeichnete Kommanditeinlage, Ausgabe-
aufschlag, Datum und Ausflhrung der Zeichnung).

Der Treuhandkommanditist erhebt zur Erflllung steuerlicher
Pflichten weitere in den Zeichnungsunterlagen enthaltene
personenbezogene Daten des Treugebers (Finanzamt, Steu-
ernummer und Steueridentifikationsnummer, Angaben zur
Beurteilung der steuerlichen Anséssigkeit des Treugebers).
Der Treugeber ist verpflichtet, dem Treuhandkommanditisten
Anderungen der in den Zeichnungsunterlagen erfassten Da-
ten unverzUglich schriftlich mitzuteilen.

Der Treuhandkommanditist erhebt ferner zum Zweck der
Geldwaschepravention die gesetzlich vorgeschriebenen
personenbezogenen Daten, einschlieBlich der Daten aus ei-
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nem zur Identifikation des Treugebers vorgelegten amtlichen

Lichtbildausweis (Art und Nummer des Ausweises, ausstel-

lende Behorde, Ausstellungdatum und Gultigkeitsdauer des

Ausweises) sowie Angaben zum Handeln flr eigene oder

fremde Rechnung sowie zur Eigenschaft einer politisch ex-

ponierten Person.

Rechtsnachfolger des Treugebers haben dem Treuhand-

kommanditisten die in Absatzen 1 bis 4 bezeichneten Daten

zu ihrer Person zu Ubermitteln.

Der Treuhandkommanditist ist berechtigt, die nach den Ab-

séatzen 1 bis 5 erhobenen Daten an die Investmentgesell-

schaft und die Kapitalverwaltungsgesellschaft

a) zum Zweck der Verwaltung der mittelbaren Beteiligung
des Treugebers an der Investmentgesellschaft,

b) fur steuerliche Zwecke (insbesondere zur Verarbeitung
durch den Steuerberater der Investmentgesellschaft und
durch die Steuerbehdrden),

¢) zum Zweck der Geldwaschepravention und

d) zum Zweck der Abrechnung von Vergitungen durch die
in die Vermittlung des Anteils des Treugebers eingeschal-
teten Vertriebsstellen

zu Ubermitteln.

Der Treuhandkommanditist kann unter Beachtung der flr die

Auftragsdatenverarbeitung geltenden gesetzlichen Bestim-

mungen die von der Investmentgesellschaft bestellte externe

Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der Datenerhebung und

Datenverarbeitung beauftragen. Diese ist nach MaBgabe der

Gesetze zur Beauftragung Dritter befugt.

§ 12 Schlussbestimmungen

Mitteilungen an den Treugeber erfolgen an eine gemai § 11
erfasste Anschrift. Anschriftenanderungen mussen zwei Wo-
chen nach Eingang bertcksichtigt werden.

Ist oder wird ein Teil dieses Treuhandvertrages nichtig, so
wird davon die Wirksamkeit der tbrigen Vertragsbestimmun-
gen nicht berdhrt.

Regelungsiliicken, gleich ob sie von Anfang an bestanden
haben oder nachtraglich entstanden sind, sind durch ergan-
zende Vertragsauslegung zu schlieBen.
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Abwicklungshinweise

Abwicklungshinweise

Zusammen mit diesem Verkaufsprospekt erhalten Sie folgende

Unterlagen:

B Wesentliche Anlegerinformationen

B Zeichnungsschein mit Widerrufsbelehrung und Informationen
fur den Verbraucher

B Selbstauskunft

Sollten diese Unterlagen dem Verkaufsprospekt nicht beiliegen,

kénnen Sie diese hier anfordern:

BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft flr in-

ternationale Vermdgensanlagen mbH

LeopoldstraBe 7

80802 Muinchen

Telefon: +49 89 38165-0

Telefax: +49 89 38165-201

E-Mail: info@bvt.de

Wenn Sie sich zu einer Beteiligung an der Investmentgesellschaft

entschlossen haben, verfahren Sie bitte wie folgt:

Zeichnungsschein

Bitte fullen Sie Ihren Zeichnungsschein vollstandig aus. Bitte un-
terzeichnen Sie auf dem Zeichnungsschein

W Ihre Vertragserklarung und

B |hre Empfangsbestatigung

und entnehmen Sie den fUr lhre Unterlagen bestimmten Durch-
schlag. Bitte senden Sie den Zeichnungsschein mit einer beglau-
bigten Fotokopie lhres Personalausweises oder Reisepasses an
BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft flr in-
ternationale Vermogensanlagen mbH

LeopoldstraBe 7

80802 Munchen

oder Ubergeben Sie den Zeichnungsschein Ihrem Berater, der
Ihnen diesen Verkaufsprospekt ausgehandigt hat. Bitte bringen
Sie zu dem Termin bei Inrem Berater lhren Personalausweis oder
Reisepass mit.

Ausgabepreis
Der Ausgabepreis ist die Summe aus der gezeichneten Kom-
manditeinlage und dem Ausgabeaufschlag.

Mindesthéhe der gezeichneten Einlage

Die Mindesthdhe der gezeichneten Kommanditeinlage betragt
2.000,00 EUR. Hoéhere Summen mussen ohne Rest durch
1.000,00 EUR teilbar sein.

Ausgabeaufschlag

Auf die gezeichnete Kommanditeinlage wird ein Ausgabeauf-
schlag erhoben. Der Ausgabeaufschlag betragt 5 % der gezeich-
neten Einlage.
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Annahme der Zeichnung

Die Zeichnung ist angenommen, sobald lhnen eine Annahmeer-
klarung des personlich haftenden Gesellschafters der Invest-
mentgesellschaft oder der Kapitalverwaltungsgesellschaft zuge-
gangen ist.

Zahlung des Ausgabepreises

In der Annahmeerklarung werden Sie zur Zahlung des Ausgabe-
preises auf folgendes Konto aufgefordert werden:

Kontoinhaber:

IFK Select Zweitmarktportfolio GmbH & Co.

Geschlossene Investment KG

Kreditinstitut: Commerzbank AG

IBAN: DE33700400410226404200

BIC: COBADEFFXXX

Zahlungen auf andere Konten sind nicht zuldssig. Dritte, insbe-
sondere Vermittler, sind nicht berechtigt, Zahlungen der Anleger
entgegen zu nehmen.

Beginn der Beteiligung

Angenommene Zeichnungen werden jeweils zum Letzten eines
Monats, 24.00 Uhr, ausgeftihrt und die jeweilige Beteiligung wird
zu diesem Zeitpunkt wirksam, soweit die Kommanditeinlage und
der Ausgabeaufschlag bis zu diesem Tag geleistet sind.
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Mehr erfahren
www.derigo.de
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Kapitalverwaltungsgesellschaft
fur Fonds der BVT und TOP SELECT

derigo GmbH & Co. KG
Leopoldstrasse 7
80802 Munchen

Telefon: +49 89 5480 660-0
Telefax: +49 89 5480 660-10
E-Mail: info@derigo.de
Internet: www.derigo.de



