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BVT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG
Geschloszener inlandischer Publikums-AlF nach dem Kapitalanlagegesetzbuch

Aktualizierung des Verkaufsprospektes
zur mittelbaren Beteiligung Ober einen Treuhandkommanditisten an der
BVT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschlozzene Investment KG,

extern verwaltet durch die
derigo GmbH & Co. KG, Manchen
Kapitalverwalungsgesellechaft

Diezges Dokument aktualisiert den Verkaufsprospekt vom 27.12.2019 und ist interessierten Anlegem

zusammen mit dem Verkaufeprospekt vom 27.12.2019, dem MNachtrag MNr. 1 vom 26.03.2020, dem Machtrag Nr. 2 vom 24.06.2020
gowie etwaigen kionftigen Aktualisierungen zur Verfiigung zu stellen.

Daturmn deser Aktuaksierung: 07 .07.2020



Aktualisisrung des Verkaufsprospekies derigo)

Kapitalruckzahlung und
Ertrage unter verschiedenen
Marktbedingungen

Der unter dem Kapitel  Kapitalrickzahlung und Ertrdge unter
verschiedenen Marktbedingungen® auf Seite 33 des Prospekts
abgedruckte Abschnitt  Unterdurchechnitiche Entwicklung® in
der Fassung des Nachtrags Nr. 2 vom 24.06.2020 wird wie folgt
berichtigt:

Unterdurchschnittliche Entwicklung

Der Darstellung einer unterdurchschnittichen Entwicklung legt
die Annahme zugrunde, dass die Immobilien zu einer Cap Rate
von 5,48% und somit zu einem Verkaufspreis verkauft werden,
der um rund 4,78 % niedriger ausfillt ale im Basis-Szenano.



BVT Unternehmensgruppe
Minchen/Atlanta

WHKN: A2PYTN
ISIN: DECOOAZPYTN4

Mehr erfahren

www.bvide
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Kapitalverwaltungsgesellschaft
derigo GmbH & Co. KG
Rosenheimer StraBe 141 h
81671 Minchen

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



oM

BVI Residential USA 15
GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

Geschlossener inlandischer Publikums-AlF nach dem Kapitalanlagegesetzbuch

Machtrag Nr. 2 zum Verkaufsprospekt

Ein Angebot der JEIQO)



BVT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG
Geschloszener inldndischer Publikums-AlF nach dem Kapitalanlagegesetzbuch

Machtrag Mr. 2 zum Verkaufsprospekt
zur mittelbaren Beteiligung Uber einen Treuhandkommanditisten an der
BVT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschlozzene Investment KG,

extern verwaltet durch die
derigo GmbH & Co. KG, Manchen
Kapitalverwalungsgesellechaft

Dieges Dokument wird gemél § 316 Abs. 5 KAGE als zweiter Nachtrag zum Verkaufsprospekt vom 27 12.2019
und zum MNachtrag Nr. 1 vom 26.03.2020 verdffentlicht.
Es wird bei der dengo GmbH & Co. KG, Rozenheimer StraBe 141 h, 81671 Monchen, zur kostenlozen Ausgabe bereitgehalten
und izt interessierten Anlegern zusammen mit dem Verkaufeprogpekt vom 27.12.2019 und dem MNachtrag Nr. 1 vom 26.03.2020
gowie etwaigen kinftigen Aktualisierungen zur Verfiigung zu stellen.

Datumn dieses Nachtrags: 24.06 2020
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Widerrufsbelehrung

Widerrufsbelehrung

Widerrufsrecht

Anleger, die vor der Verdffenthichung eines Nachtrags zum Ver-
kaufsprospekt eine auf den Erwerb eines Anteilz eines geschlos-
senen Publikums-AlF genchtete Willenserdédrung abgegeben
haben, kiinnen diese innerhalb einer Frist von zwei Werktagen
nach Veroffentichung des Machirage widemufen, sofern noch
keine Erfullung eingetreten ist. Der Widerruf muss keine Begrin-
dung enthalten und gt in Textform gegenidber der dengo
GmbH & Co. KG, Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Minchen,
zu erkldren; zur Fnstwahrung reicht die rechtzeitige Absendung.

Widemufsfolgen

Auf die Rechtsfolgen des Widermufs ist § 357 a des Blrgerlichen
Gesetzbuches entsprechend anzuwenden. Hiemach zind die
beiderzeits empfangenen Leistungen spéatestens nach 30 Tagen
zurick zu gewdahren.

Sonstige gesetzliche Widerrufsrechte

Dieges Widermufsrecht gilt unabhéngig von sonstigen gesetz-
lichen Widerruferechten und lGsst zonstige gesetzliche Wider-
rufsrechte unberihrt. Fir solche sonstigen gesetzlichen Wider-
rufsrechte gilt die im Zeichnungsschein abgedruckte Widermufs-
belehrung.
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Einleitung

Der Machtrag Nr. 2 zum Verkaufeprospekt behandelt die erfolg-
reiche Anbindung des ersten Projekts, die Projektentwicklung
.The Residences at the Loop® in Methuen, Massachusettz (im
Folgenden: _Methuen®), mit dem Joint Venture Partner Critenion
Development Partners. Das Closing (Durchfihrung der Vertrage)
hat am 22_05.2020 stattgefunden.

Dariber hinaus werden die im Verkaufsprospekt dargestellten
Rizsiken um Rizikohinweize im Zusammenhang mit der COVID-19
Pandemie erganzt. BVT begegnet diezen Risiken mit erhéhten
Sicherheitsauflagen (siehe nachfolgend in den Abschnitten
JRecht der Investmentgesellschaft aus dem Projekt auszustei-
gen” und ,Recht von Critenon den Gesellschaftsantel der
Investmentgesellachaft anzukaufen (Put Option)®).

Die erwarteten Auswirkungen der nachfolgend erganzten Risiken
auf die BVT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschloszens
Investment KG konnen dem Beiblatt | Aktuelle Ergdnzungen zu
JRiziken” im Verkaufeprospekt im Hinblick auf COVID-19" vom
27.04 2020 entnommen werden. Das Beiblatt wird zusammen
mit den Zeichnungsunterlagen zur Verfligung gesteli.
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Anlageobjekte

Im Verkaufsprospekt wird der gesamte Abschnitt _Anlageobjekte®
in der Fassung des Nachtrags Nr. 1 zum Verkaufeprospekt vom
26.03.2020 (Seite 2 ff.) wie folgt akiualiziert, neu gefasset und
ersetzt den bizhengen Text:

Die Investmentgesellschaft investiert in mindestens zwei, voraus-
zichtlich drei Private-Equity-Unternehmenzbeteiligungen in den
Vereinigten Staaten von Amernka:

) Bine Mehrheitzbeteiligung an der The Residences at the Loop,
LLF einer Personengesellschaft nach US-amenkanizchem
Recht, mit einer Kaprtalbeteligung von 91,7 9%, die die Pro-
jektentwicklung Methuen® mit 156 Apartmentz in Methuen,
Massachusstts, entwickeln wird.

¥ Voraussichtlich zwei weitere Beteiligungen an noch nicht fest-
gtehenden Projektentwicklungsgesellschaften (Prvate-Equity-
Unternehmenzbeteiligungen) in den Vereinigten Staaten von
Amerika nach MaBgabe der Anlagebedingungen der Invest-
mentgesellachaft.

Beteiligung an The Residences at the Loop, LLF,
die die Projektentwicklung ,Methuen” in Methuen,
Massachusetts entwickeln wird

Die Investmentgesellzchaft hat am 22.05.2020 eine Beteiligung
an der The Residences at the Loop, LLP, erworben, einer Perso-
nengesellechaft nach US-amerkanischem Recht, mit einer Kapi-
talbeteiligung von 91,7 %, die die Projektentwicklung Methuen®
mit 156 Apartments in 83 Pleazant Valley Street in Methuen,
Massachusstts, entwickeln wird. Die Projektentwicklung wird
nachetehend im Einzelnen beschrieben.

Projektpartner Criterion

Die Crterion Development Partners, L.P, mit Baros in Dallas,
Texas und Waltham, Massachusstts, wurde 2004 gegrindet und
hat seitdem bereitz 21 Projektentwicklungen mit einem Volumen
von Uber 1,15 Mrd. US-Dollar entwickelt.

Criterion izt sowohl Entwickler alz auch Verwalter von Miet-
wohnanlagen entlang der Ostkiste, mit Fokus auf dem Bundes-
staat Mazsachusetts sowie Texas. Der Fokus ihrer Projekte
liegt auf mischgenutzten Machbarechaften mit ausgezeichnetem
Zugang zu den &ffenthichen Verkehremitteln und Hauptverkehrs-
wegen. |hre Entwicklungen zeichnen sich durch ein innovatives
Design und luxundeer Ausstattung aus.

Das Unternehmen wurde von W. Pretlow Riddick, Andrew 5. Kaye
und John Englert gegrindet, welche zuvor lange Jahre bei JPI
Partners, Inc., gearbeitet haben. JP| Partners gehort im jéhrlich
von MMHC (National Multfamily Housing Council, eine gemein-
nifizige BEnnchtung und fihrender Branchenverband der US-
Housing Industry) durchgefibrien Ranking der Top-Akteure am
US-Mietwohnungsmarkt im Bereich Entwicklung, Verwaltung

und Bauvwesen zu den Top-10 der US-Developer und General-
unternehmer (Stand 2019).

Projektlage

Das 32.000 m? groBe Grundstick der geplanten Apartment-
anlage liegt in der Gemeinde Methuen, etwa 32 Meilen nardlich
der Bostoner Innenstadt. Die Stadt ist Tell der Metropolitan
Statistical Area (MSA) Boston-Cambridge-Newton, beszer be-
kannt als ,Greater Boston® mit rund 4.9 Milionen Emnwohnern.
Auf Methuen selbet entfallen davon rund 51.000 Einwohner. Auf-
grund ihrer sehr guten Anbindung zu allen wichtigen Burostand-
orten der MSA und des Binzelhandelzstandortes _The Loop® in
direkter Nachbarachaft, ist Methuen vor allem als ruhiger Wohn-
ort beliebt. Auch an den &ffentlichen Mahverkehr izt die Stadt
zehr gut angebunden, die Zugpendelstrecke ,MBTA Commuter
Rail* fihrt von Methuen direkt in die Bostoner Innenstadt.

Objektdaten

Die Projektentwicklungsgesellachaft plant die Entwicklung einer
Apartmentanlage im sogenannten _Class-A"-Segment mit hooh-
wertiger Ausstattung, attrakiven Gemeinschaftzeinnchtungen
wie Pool, Clubhaus, Fitnesseinnochtungen usw. und entsprechen-
der Standortqualitét.

b GrundeticksgroBe: 7,87 acres
(entspncht ca. 31.970 m2, 1 Acre = rund 4.047 m?)
b Anzahl der Apartments: 156 (wobei voraussichtlich
39 Apartments verglungtigt vermietet werden)
b Durchzchnittiche Mistflache: 979 Squars Fest
(entspricht ca. 90,95 m?, 1 5F = 0,0929 m?)
b Gesamt-Mietflache aller Apartmentz: 152.724 Square Fest
(entspricht ca. 14.189 mé)
b Baustil:  Class-A"-Apartments mit big zu 5§ Stockwerken

Beschreibung des Anteils an der Projekt-
entwicklungsgesellschaft

Gesellschaftsverirag der The Residences at the
Loop, LLP

Rechtaform und Zweck der Projektentwicklungsgesellschaft,
Gesellschafter und Einlagen

Die Investmentgesellschaft, die Residences at Pleasant Valley,
LLG, en Unternehmen der Crtenon Development Pariners
Gruppe (im Folgenden: Crtenon®) und die TPRF V/Pleasant
Valley, LLC (im Folgenden: ,TPRF V*), die Eigenkapitalgebenn
von Crtenon, haben am 22.05.2020 den Gesellschaftsvertrag
der Projektentwcklungsgesellschaft abgeschlosszen. Die Pro-
jektentwicklungsgesellschaft izt ale Personengesellschaft mit
beschrankter Haftung nach dem Recht des US-Bundesstaates
Massachusettz eingetragen. Diese wurde am 01.04 2020 im US-
Bundesstaat Massachusetts gegrindet und registriert. lhr Zweck
izt es, ein 7,87 acres (entspricht ca. 31.970 m?, 1 Acre = rund
4 047 m? groBes Grundstiok in Methuen, Massachusetts, zu



Machtrag MNr. 2 zum Verkaufsprospekt

erwerben, zu emtwickeln und mit einem Apartmentkomplex
[.Methuen®) zu bebauen, diesen vollstéindig zu vermieten und
nach Vermietung zu verkaufen.

Die Projektentwicklungsgesellschatft izt in einen urspringlich zwi-
achen 83 Pleasant Valley Street, LLC und CPC Land Acquisition
Company, LLC, abgeschlossenen Kaufvertrag Uber das Grund-
stick for die Entwicklung des Apartmentkomplexes eingetreten
und hat den Kaufvertrag am 22.05.2020 vollzogen. Zum Grund-
stiicksclozsing hatte die Projgektentwicklungegesellschaft den
Kaufpreiz an den Verkéufer der Grundsticke zu zahlen. Zur
Finanzierung dieses Kaufpreizez haben die Investmentgesell-
aohaft sowie CGrtenon (einschlieBlich TPRF V) Kapitaleinlagen in
die Projektentwicklungsgesellschaft geleistet. Die anfangliche
Kapitalsinlage der Investmentgesellzchaft betrégt 4.250.000 US-
Dollar.

Im Weiteren werden alz Teil der Kapitaleinlage von Critenon die
von Crterion bis zum Grundsticksclozing bereits aufgewende-
ten Vorentwicklungskosten angerechnet. Die Investmentgesell-
sohaft ist danach verpflichtet, einen Anteil von 81,7 % dez fir das
abgestimmte Baubudget benghgten Eigenkapitalz einzuzahlen.
Der Anteil von Crterion (einschlieBlich TPRF V) an dem einzuzah-
lenden Eigenkapital betragt 8,3 9%.

An der Projektentwicklungegesellschaft sind beteiligt:

¥ die Investmentgesellschaft mit 81,7 % und
¥ Crtenion mit 0,415 9% und
» TPRF WV mit 7,885 %.

Die Kapitaleinlagen der Investmentgesellzchaft und von Crterion
in die Projektentwicklungsgesellschaft betragen wie folgt:

¥ Investmentgesellschaft 16. 766795 US-Dollar und
¥ Cnterion (einschlieBlich TPRF V) 1.517.605 US-Dollar.

Geschaftsfihrung

Critenon hat die Verantwortung fir das Tagesgeschéft der Pro-
jektentwicklungsgesellzchaft (Day-To-Day Operation). Crteron
verintt danach die Projektentwicklungsgesellzchaft nach auBen.
Im Innenverhiltniz, alzo im Verhaltnis zum jeweils anderen Gesell-
sohafter der Projgktentwicklungegesellzchaft, bedarf es jedoch
der Zustimmung des jeweils anderen Gesellschafters, unter
anderem zu folgenden Rechtshandlungen und MaBnahmen:

¥ die Wiederanlage von Eddsen aus einem Verkauf, der Vermie-
tung oder einer Refinanzierung in Vermogenswerte, die nicht
zu dem Objekt der Projektentwicklungzgesellzchaft gehidren
oder zur Wertsteigerung des Objekts fihren,

die Aufnabme eines Gesellachafters,

die Fusion mit einem anderen Unternehmen,

der Erwerb weiteren Grundbesitzes,

sofern nicht ausdricklich im Gesellzchaftavertrag der Projekt-
entwicklungsgesellschaft geregelt, die VerduBerung des Grund-
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besitzes oder VerduBerung sonstiger Vermdgenswerte der
Projektentwicklungagesellzchaft im Wert von mehr ale 50.000
US-Dollar, sofern dies nicht im Jahresgeschéftsplan oder Jah-
resbudget vereinbart ist,

¥ jede Anderung des Baukostenbudgets, der Pro-Forma-
Annahmen, des Jahresbudgsts und des Jahresgeschiftaplans,

b die Begrindung von Aufwendungen oder Verbindlichkeiten
iber denjenigen Betrag hinaus, der im Jahresgeschéftsplan
bzw. Jahresbudget vereinbart ist, sofern dies nach Fertigstel-
lung erfolgt und nicht vereinbart wurde,

¥ die Anderung, Kindigung, Erganzung einer Anlage zu dem
Gegellechaftevertrag,

¥ Abschluss, Anderung oder Kindigung sines Mistvertrages,
wenn die Jahresmiete oder andere Bedingungen des Mistver-
trages fir die Progktentwicklungzgesellzchaft weniger glne-
tig =ind, als diejenigen, die sich aus den Richtlinien sines Jah-
resgeschiftsplane oder Jahresbudgetz ergeben oder wenn
der Mietvertrag nicht im Wezentlichen sinem Mustermistver-
trag entepricht, sofern die Abweichungen keine weszentlichen
zuszdtzlichen Verpflichtungen fir die Projektentwicklungsge-
sellachaft auferlegen, sowie Abschluss, Anderung oder Kiindi-
gung einez Mietvertrages Ober andere Flachen alz Wohn-
fiachen oder for eine Mistzeit von mehr alz 13 Monaten,

¥ die Anderung des Propertymanagement-Vertrages oder des
Emtwicklungevertrages (Development Services Agreement),

b nach Fertigetellung, die Vornahme von dem Anlagevermbgen
zuzurechnenden Verbesserungen oder Anderungen des Apart-
mentkomplexes im Wert von mehr alz 50.000 US-Dollar,
zofern sich disse nicht aus den Pro-Forma-Annahmen, sinem
Jahresbudget oder Jahresgeschéfteplan ergeben,

¥ Abschluss oder wesentliche Anderung des Bauvertrages oder
Zustimmung zu den Bauplinen und Ausfihrungsbedingun-
gen fir das Bauvorhaben der Projektentwicklungsgesellschaft,

¥ Anderung des im Gesellzchaftzvertrag festgelegten Versiche-
rungsprogramms,

b die Bildung einer Reserve von mehr als 250 US-Dollar pro
Wohneinheit, zofern nicht durch die Kreditgeber der Baufinan-
zierung gefordert,

b die Rickzahlung von Teillen der Baufnanzierung und der
Abszchluzz einer neuen Baufinanzierung,

¥ die Auslagenanforderung an den Kreditgeber der Baufinanzie-
rung, es sei denn, eine Kopie des Anforderungevorschlags
des Bauvunternehmers ist drei Tage vor der Mitteilung der
Projektentwicklungagesellzchaft zugegangen und die Gesell-
achafter haben keine Enwendungen erhoben.

Crterion wird beginnend mit dem Jahr 2020 ein Baukosten-
budget und jdhrlich, biz spatestens zum 01.12. fir das kom-
mende Geschaftsjahr, einen Geschifteplan und ein Jahresbudget
zur Genshmigung durch die Investmentgesellachaft vorlegen.
Crtenon ist unter bestimmten Voraussetzungen berechtigt, das
Baukostenbudget zu dndem, sofern dies nicht zu einer Erhdhung
der Baukosten oder einer Verliingerung der Fertigetellungsfristen
fubrt. Die geplanten Gesamtprojektentwicklungskosten betragen
45 711.000 US-Dollar. Crterion ist berechtigt, nach den Vorgaben
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des Jahresbudgets Gelder fir die Entwicklung der Grundsticke
zu verwenden, chne dass es einer Zustimmung der Investment-
gesellschaft bedarf. Critenon wird sicherstellen, dass die Projekt-
entwicklungegesellschaft ausreichend wversichert ist, und die
Versicherung insbezondere den Vorgaben des Kreditvertrages
Uber die Baufinanzierung entspncht.

Far den Fall, dass sich Crtenon ale Geschéftefihrer der Projekt-
entwicklungsgesellschaft unter anderem einer Vertrageverletzung
schuldig macht oder insoklvent wird, ist die Investmentgesellschait,
zofemn sie nicht selbst gegen Vertragspflichten verstdit, bersch-
tigt, Critenion alz Geschéftsfiihrer abzuberufen. In diezsem Fall ist
die Investmentgesellzchaft berechtigt, zelbst die Geschaftafih-
rung in der Projektentwicklungsgesellachaft zu Gbermehmen und
die Verantwortiohkeiten auf die BVT Residential Development
Corporation XV zu Obertragen, welche alz neuver Adminiztrative
Partner (Geschaftsfibrer) in die Projektentwicklungzgesellschaft
eintritt. Die BVT Residential Development Corporation X1V ist eine
Tochtergesellzchaft der BT Residential Developer Partners, LLP,
die wiederum eine Tochtergesellzchaft der BVT National Part-
nerz, L.P, ist, deren alleiniger Gesellschafter Herr Harald von
Soharfenberg ist, welcher gleichzeitig Mehrheitagezelzchafter
der BVT Holding GmbH & Co. KG ist, die wiederum Mehrheits-
gesellschafterin der Kaptalverwahungsgesellechaft ist.

Die Projektentwicklungsgesellechaft hat bzw. wird verschiedene
Vertrige abschlisBen. Zu diesen Vertrigen und den Vergitun-
gen, die nach diezen Vertrigen zu zahlen sind: Siehe hierzu
nachstehend im Abechnitt  Dienstleistungsverirdge der Projekt-
entwicklungsgesellechaft”.

Die Projektentwicklungsgesellachaft wird mit der BVT Mational
Partners, LP., deren alleiniger Gesellschafter Herr Harald von
Soharfenberg ist, welcher gleichzeitig Mehrheitagezelzchafter
der BVT Holding GmbH & Co. KG ist, die ihrerseits Mehrheitsge-
sellzchaftenn der Kapitalverwaltungsgessllzchaft ist, einen Asset-
management-Vertrag abschlielen. Der Gesamtbetrag der Ver-
gitung betragt 419170 US-Dollar und wird in monathchen Zah-
lungen Gber einen Leitraum von 21 Monaten im Gegenzug zur
Leiztungserbrningung bezahlt. Siehe hierzu nachstehend im Ab-
sohnitt  Dienstleistungsvertriige der Projektentwicklungsgesell-
schaft”.

Critenon wird fir die Gesellzchaft einen Generalunternehmerbau-
vertrag abschlieBen. Dieser ist vor Baubeginn abzuschlieBen und
benohgt die Zustimmung der Investmentgesellachaft.

Der Bauvertrag wird einen Maximalbetrag der Baukosten garan-
tieren (Bauvertrag mit Hochstpreisgarantie).

Critenon wird die Bicher und Papiere der Projektentwicklungs-
gesellschaft in geordneter Weise fihren, Jahresabechlisze, die
durch einen Wirtschaftspriffer zu prifen sind, aufstellen, die
Steuererklarungen einreichen und alle sonstigen Bernchte der

Investmentgesellschaft 60 Tage nach dem Ende des Geschiéfts-
jahres vorlegen.

Ausschittungen, Ergebnisbeteiligung

Mietiberschizze, Refinanzierungzerdse und MettoverduRerungs-
erldse der Projektentwicklungsgesellzchaft sind wie folgt an die
Gesellschafter auszuschitten:

¥ Zundchst an die Gesellzchafter anteilig, bis die Gesellschafter
eine Vorzugeverzingung in Héhe von 10 % p. a. auf die von
dem jeweilligen Geszellzchafter geleisteten zusdtzlichen Kapi-
taleinlagen (Cash Operating Deficit Contnbutions), beginnend
for einen Zeitraurmn mit der Zahlung der zusétzlichen Kapi-
taleinlagen bis zur Rickzahlung dieser Kapitaleinlagen, erhal-
ten haben.

b Danach an die Gesellechafter antsilig im Verhalniz ihrer
zusitzlichen Kapitaleinlagen (Cash Operating Deficit Contribu-
tions), die zie an die Projektentwicklungegesellschaft nach
dem Gesellschaftzverrag leisten, bis diese vollstdndig zuriick-
gezahlt worden sind.

b Danach an die Gesellachafter anteilig, biz die Gezellachafter
eine Vorzugeverzingung in Héhe von 10 % p. a. ihres Kapital-
kontos erhalten haben. Die Vorzugsverzinsung berechnet sich
in Hohe der anfianglichen Kapraleinlage der Gesellachafter
{Initial Capital Contribution) ab dem Zeitpunkt, in dem die
anfangliche Kapitaleinlage wvollstdndig an die Gesellschaft
bezahlt wurde, biz die Gesellschafter ihre anfangliche Kapi-
taleinlage vollstdndig zurickgezahlt erhalten.

) Danach an die Gesellachafter anteilig, biz die Gesellzchafter
ihre anfiangliche Kapitaleinlage (Inital Capital Contribution)
vollstandig zurickerhalten haben.

) Danach an die Gesellachafter anteilig, biz die Gesellzchafter
eine Vorzugeverzingung in Héhe von 10 % p. a. auf die von
dem jeweiligen Geszellzchafter geleisteten zusdtzlichen Kapi-
taleinlagen fir Baukosten (Construction Deficit Contributions),
beginnend fir einen Zetftraum mit der Zahlung der zusatzhi-
chen Kapitaleinlagen biz zur Rickzahlung dieser Kapitalein-
lagen, erhalten haben.

b Danach an die Gesellschafter anteilig im Verhaltnis ihrer zu-
satzlichen Kapitalsinlagen fir Baukosten (Construction Deficit
Contributiong), die sie an die Projektentwicklungzgesellschaft
nach dem Gesellechaftzvertrag leisten, bis diese vollstéandig
zurickgezahlt worden sind.

¥ Danach an Crtenion biz der Gesellzchafter seine zusatzlichen
Kapitaleinlagen (Guaranteed Costs) volletdndig zurickerhalten
hat.

b Danach anteilig an die Gesellschafter im Verhalnis von 70 %
an die Investmentgesellzchaft und 30 % an Cnrterion, bis die
Investmentgesellzchaft eine Verainsung von 15 % p. a. auf ihre
Kapitaleinlagen erhalten hat.

b Danach an die Gesellschafter anteilig im Verhalnis von 50 %
an die Investmentgesellachaft und 50 % an Critenon und
TPRF V.
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Der Vorabgewinn der Gesellschafter betriagt jeweilz 10 % p. a.
der Kapitaleinlagen biz zur Rickzahlung der Kapitaleinlagen,
wobei die Veraminsung monatlich der Hauptsache hinzugerechnet
wird, alzo sine Art Zinseszineeffekt erzish wird.

Mach dem Gesellechaftsvertrag wird die Projektentwicklungs-
gesellechaft einen Antell von 25 % der Critenon zustehenden
Auszahlungen an Crternon Property Company, L.P, zahlen.
Haftungen und sonstige Verpflichtungen Gbemimmt Crterion
Property Company, L.P., nach dem Gesellzchaftevertrag nicht.

Der Gesellechafter Crterion wird die Mietiberschiizse spites-
tenz innerhalb von 45 Tagen nach dem Ende des dntten Kalen-
derquartals und innerhalb von 75 Tagen nach dem Ende des
jeweiligen Geschiftsjahres ausschitten, mindestens jedoch
quartalsweize.

Obertragung von Gesellschaftsanteilen

Grundeatzlich ist kein Geszellechafter der Projektentwicklungs-
gesellschaft berechtigt, ohne Zustimmung des anderen Gesell-
schafters seinen Gesellschafteanteil zu verduBem oder zu belas-
ten oder in sonstiger Weise dariber zu verfiigen. Hiervon aus-
genommen izt eine Ubsrtragung der Gessllzchaftsantsile weon
TPRF V an Crterion, sofermn dies keine negativen Auswirkungen
auf die Gezellschaft hat. Die Investmentgesellzchaft ist jedoch
berechtigt, ihre Gesellachaftzanteile an thre Gesellachafter abzu-
treten, inzbesondere im Falle siner Aufideung der Investment-
gesellschaft, pdoch unter der Voraussetzung, dass die entachei-
dungserheblichen Perzsonen weitterhin ihren  Verpflichtungen
nachkommen kann und die Ubertragung keine Begelungen Gber
die Finanzierung verletzt.

Vertragsverletzung durch einen Gesellschafter

Fallz sich ein Gesellschafter einer Vertrageverletzung schuldig
macht, rAichten sich die Angpriiche des anderen Gesellschafters
nach den gesetzlichen Bestimmungen bzw. der Rechtzprechung.
Im Weiteren ist der vertrageverletzende Gessllzchafter verpfich-
tet, der Projektentwicklungegesellschaft gegeniber Schadenzer-
gatz zu leisten und sdmtliche Kosten und sonstige Haftungen, die
der Projektentwicklungegesellzchaft oder ihren Gesellechaftern
entztehen, zu ersetzen.

Dauver und Auflésung der Projektentwicklungsgesellschaft
Die Projektentwicklungsgessllzchaft wird aufgeldst durch Verein-
barung der Gesellachafter, durch Verkauf aller Vermégenswerte
der Projektentwicklungsgesellschaft, durch Inschenz der Pro-
jektentwicklungsgesellzchaft oder am 31.12.2080. MNach Auf-
Iosung der Projektentwicklungsgesellschaft sind deren Vermo-
genswerte zu verduBemn, thre Verbindlichkeiten zu begleichen
und fir Unvorhergesehenes Reserven zu bilden.

Verkauf der Immobilie

Die Investmentgesellschaft und Crterion sind jeweilz berechtigt,
jederzeit nach Ablauf von zwdlf Monaten nach Fertigstellung der
Projektentwicklung oder sechs Monate nach Emeichen einer
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Vermietungsguote von 94 %, Kaufangebote einzuholen und
diese den Gesellzchaftern mitzuteilen. Mach Ablauf von héche-
teng 40 Tagen ab Erhalt eines Angebote sind die jeweils anderen
Gezellachafter berechtigt, dem Verkauf zu den in dem Angebot
genannten Bedingungen zuzustimmen. Sofern die jgweils ande-
ren Gesellzchafter nicht verkaufen méchten bzw. dies nicht inner-
halb der 40 Tagefnst gemal den Regelungen des Gesellschafts-
vertrages erkldren, nohtet sich das weitere Prozedere nach den
im nachfolgenden Absatz dargesteliten Regelungen.

Die nicht zustimmenden Gessllzchafter konnen innerhalb von
90 Tagen ab der Ablehnung des Kaufangebots die Gesellschafts-
anteile des Gessllzchafters, der den Verkauf durchfiihren méchte,
zu einem dem Kaufangebot entzprechenden Anteilzwert Ober-
nehmen. Mach Ablauf der Frst ist der Gesellschafter, der den
Verkauf der Immobilie durchfihren mochte, berechtigt, ohne wei-
tere Zustimmung der anderen Gesellschafter zu veranlassen, die
Immobilie bzw. den Aparmentkomplex zu verkaufen. Der weitere
Verkauf erfolgt dann unter folgenden Voraussetzungen:

¥ Kein Gesellschafter oder mit Geszellechaftern verbundens
Unternehmen dirfen gemeinsame wirtschaftliche Interessen
mit dem Kaufer haben.

b Die Konditionsn zum Verkauf missen mindestens den im
urspringlichen Kaufangebot festgelegten Kondhionen ent-
sprechen.

¥ Der Verkauf der Immobilie izt innerhalb sines Zeitraums von
120 Tagen abzuschlieBen. Dieser Zetraum beginnt an dem
Tag des Kaufangebots.

b Der vom Kaufer bezahlte Gegenwert muss in Bar erfolgen,
ohne Finanzierung durch den VeriuBerer.

b Der Verkaufzerds (Metto) muss ausreichen, um alle Verbind-
lichketten der Gesellschaft zu begleichen und der Gesellschaft
erfauben, den Gesellschaftern ihre Kapitalsinlage inkl. Vor-
zugsverainsung auszuzahlen.

Recht der Investmentgesellschaft aus dem Projekt
auszusteigen

Die Investmentgesellzchaft wird die Auswirkungen der COVID-19
Pandemie in Bezug auf die Wirtschaftlichkert des Projektes wie
auch das Einzammeln des erforderichen Eigenkapitals sorgfiltig
verfolgen und hat das Recht, bis zu dem Tag der 120 Tage vor
dem 07.08.2021 liegt, ohne Angabe von Grinden, von dem Pro-
jekt Abstand zu nehmen. In diesem Fall wird die Investment-
gesellzchaft dies den anderen Gesellzchaftern aschrftlich mittei-
len. In dem Fall, in dem die Investmentgeselschaft entecheidet,
von dem Projgkt Abstand zu nehmen, ist Crterion verpflichtet,
entweder die Projektentwicklungegesellzchaft zu veranlassen,
dagz Grundetiick an sinen Drtten zu verkaufen oder den Gesell-
achaftzantel der Investmentgesellzchaft an der Projektentwick-
lungegesellzchaft einzuziehen und der Investmentgesellschaft
ihre gesamten biz dahin eingezahlten Einlagen zusammen mit
einer Verzingung von 10% p.a zurickzuzahlen. Im Gesell-
achaftevertrag ist das entsprechende Procedere im Einzelnen
genau geregelt.
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Recht von Criterion den Gesellzechaftzanteil der Investment-
gesellschaft anzukaufen (Put Option)

Critenion hat das Recht, den Gesellechaftsantsil der Investmeant-
gesellzchaft an der Projektentwicklungsgesellzchaft zu kaufen,
wenn der Baudarehensvertrag nicht spatestens biz sechs
Monate nach Abschluss des Gesellschaftevertrages abgeschlos-
zen wurde und Critenon der Investmentgesellechaft verschiedene
Unterlagen zur Zustimmung vorgelegt hat, zu denen die Invest-
mentgesellachaft nicht innerhalb von 45 Tagen nach Erhalt die-
ser Unterlagen ihre Zustimmung erteilt hat. In diesem Fall hat
Cntenon das Recht, innerhalb von 60 Tagen nach dem die
Zustimmungsfrist der Investmentgesellzchaft abgelaufen ist, der
Investmentgesellechaft schnftich mitzutellen, dass =ie deren
Gesellzchaftzanteil an der Projektenwicklungsgesellachaft ankau-
fen machte. Der Kaufpreis fur die Geschéftzanteile der Invest-
mentgesellechaft entsprcht einem Betrag der sich aus der noch
nicht gezahlten Vorzugsverzinsung in Héhe von 10 % p.a. und
den Kapitaleinlagen der Investmentgesellschaft zusammenzetzt.
Weitere Detailz Ober die Ausibung und die Durchfihrung dieser
Put Option sind im Gesellechaftevertrag im Binzelnen geregelt.

Grunderwerb durch die Projektentwicklungsgesellschaft
Die Residences at Pleazant Valley, LLC, ist mit Abtretungs-
vereinbarung (Assignment and Assumption Agreement) vomn
28.01 2020 in einen urspringhch am 11.07.2019 zwischen der
CPC Land Acquisition Company, LLC (im Folgenden: _Kéaufer®),
einer haftungsbeschriankten Gesellschaft nach dem Recht des
U5-Bundesstaates Delaware und der 83 Pleazant Valley Strest
LLG (im Folgenden: Verkdufer®), einer haftungsbeschrankten
Gesellzchaft nach dem Recht Massachusetiz, geschlogzenen
Grundstickskaufvertrag inklusive der zugehéngen Machtrége
1 bis 3 (im Felgenden: Ursprungskaufvertrag™), eingetreten.
Mit Abtretungsvereinbarung vom 22.05.2020 (Second Assign-
rment of Agreement for Purchase and Sale) ist die The Residences
at the Loop, LLP, (siehe vorstehend im Abechnitt | Gesellzchafts-
vertrag der The Residences at the Loop, LLPY) anstelle der
Residences at Pleazant Valley, LLC, in den Ursprungskaufver-
trag dber das im Rahmen des Projekts zu bebavende Grund-
stick eingetreten. Gegenstand des Kaufvertrages ist das im
Rahmen der Projektentwicklung zu bebauende Grundstick.
Der Kaufpreiz fir das Grundstick betrigt insgesamt 4.200.000
US-Dollar.

Der Verkdufer hat beziighch des Grundsticks verschiedene, dem
Marktstandard entsprechende, Garantien und Zusicherungen
Ubernommen. Insbesondere hat er die Freiheit des Grundsticks
von Rechten Dntter und &ffentlich-rechtlichen Beschrankungen,
sowie von Altlasten zugesichert.

Der Kaufvertrag und die beiden Abtretungsvereinbarungen sind
mit Zahlung des Kaufpreizes und lastenfreier Ubertragung des
Eigentumsa am 22 05.2020 durchgefuhrt worden.

Das Grundstick ist mit Dienstbarkeiten belastet. Siehe dazu im
Einzelnen nachstehend im Unterabechnitt  Dingliche und schuld-
rechtliche Belastungen®. Der Kaufvertrag unteriegt dem Recht
des US-Bundesstaates Massachusstts.

Fremdfinanzierung auf Ebene der Investmentgesellschaft
Die Investmentgesellzchaft hat fir den Grunderwerb der Projekt-
entwicklung _Methuen® sine Zwischenfinanzierung in Hahe von
1.700.000 US-Dollar aufgenommen. Darlehensgeber ist Herr
Harald von Scharfenberg, welcher Mehrheitegesellschafter der
BVT Holding GmbH & Co. KiG ist, die ihrerzeitz Mehrhetzgesell-
sohaftenn der Kapitalverwaliungsgesellzchaft ist. Der Darlehens-
nehmer ist berechtigt, das Darlehen jederzeit teilweize oder voll-
standig zurickzuzahlen. Der Darlehensvertrag endet mit der voll-
sténdigen Rickzahlung des Darlehensbetrags, spéitestens
jedoch nach Ablauf von 18 Monaten gerechnet ab der Gestat-
tung des Vertriebs von Antellen an der Investmentgesellschaft
gemal § 316 Abs. 3 Satz 1 KAGB. Das Darlehen ist mit einem
Festzingsatz von 8% p.a. auf die aktuelle Darehensvaluta ver-
zingt, weloche mit Rickzahlung des jeweiligen Darlehensbe-
trags fillig werden.

Rechtliche und tats&chliche Beschrankungen

der Verwendungsmdglichkeiten

Mach dem Gesellschaftevertrag der Projektentwicklungsgesell-
achaft ist es der Projektentwicklungegesellzchaft und den ein-
zelnen Gesellzchaftern untersagt, Teile oder den gesamten
Grundbesitz, auf dem der Apartmentkomplex errichtet wird, in
Eigentumeswohnungen umzuwandeln oder auf sonstige Weize
Einzelzigentum an Wohnungen herbeizufihren, sofern nicht alle
Gesellachafter dem worher zugestimmt haben. Ein enteprechen-
der Verkaufzvertrag muss eine entsprechende vertragliche
Beschrankung oder eine dingliche Beschrinkung enthalten, in
dem eine Umwandlung in Wohnungseigentum bzw. Einzeleigen-
tum fir einen bestmmten Zeitraum (dieser Zeitraum muss min-
destens dem Unterschied zwischen sechs Jahren und der Anzahl
von vollen Jahren ab der Fertigetellung des Projekies betragen)
ausgeschloszen wird.

Baudarlehensvertrag

Ein Baudarlehensvertrag wurde bisher noch nicht abgeschlos-
zen. Vorgesehen ist eine Baufinanzierung in Héhe von 27 .426.600
UE-Dollar, abgeschlossen won der Projektentwicklungsgesell-
achaft. Diese wird 60 % der gesamten Projekikosten betragen.
Die Baufnanzierung wird voraussichtich durch die Crtenion
Development Company, L.P., garantiert und besichert.

Bauvertrag

Ez ist vorgesehen, einen Generaluntemehmerbauvertrag mit
H&chstpreizgarantie abzuschlieBen. Inhalt dieses Bauvertrages
wird die schlisselfertige Emchtung von  Methuen® mit 156
Wohneinheiten. Der Generaluntemehmer hat alle hisrzu erforder-
lichen Arbeiten, ggf. unter Zuhifenabhme von Subunternshmem,
vorzunshmen.
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Dienstleistungsvertrige der Projekitentwicklungs-
gesellschaft

Assetmanagement-Vertrag

Die Projektentwicklungsgesellechaft und die BVT Mational Part-
nerz, L.P (im Folgenden: Verwalter®), deren alleiniger Gesell-
sohafter Herr Harald von Scharfenberg ist, welcher gleichzeitig
Mehrheitsgesellechafter der BVT Holding GmbH & Co. KG ist, die
wiederum Mehrheitegesellechaftenn der Kapitalverwaltungsge-
sellzchaft ist, werden einen Aszetmanagement-\Vertrag (,Verwal-
tungsvertrag”) abschlieBen. DieserVertrag lag zum Grundeticks-
closing in einer Entwurfsfassung vor und wird Gblicherweize
zeitgleich mit dem Baudarlehen abgeschlossen. Nach dem Ver-
waltungsvertrag wird die BVT Mational Partners, LP., verschie-
dene Dienstleistungen gegenuber der Projektentwicklungsgesell-
achaft im Zusammenhang mit dem Projekt  Methuen® erbringen,
unter anderem Marktfaktoren in Bezug auf die Immaobilie analy-
zieren, die Immobilie im Hinblick auf die Investitioneziele der Pro-
jektentwicklungagesellzchaft beurteilen, Vertragsverhandlungen
beziglich der Immaohbilie fihren, die Immobilie unter anderem hin-
sichthich der Vermistung, der Instandhalung und dem Betrieb
verwalten, Kaufangebote entgegennehmen und Empfehlungen
im Zuzammenhang mit solchen Angeboten abgeben, sowie
Empfehlungen hinsichtlich der Finanzierung, der Refinanzierung
oder des Verkaufz der Immobilie aussprechen.

Die BVT Mational Partners, L.P., wird hierfir eine Vergltung von
419170 US-Dollar erhalten, die in gleichbleibenden monatlichen
Raten Gber einen Zeitraum von 21 Monaten beginnend ab dem
Abschluse des Vertrages gezahlt wird. Die Vertragslaufzert wird
21 Monate betragen.

Der Verwaltungsvertrag wird dem Recht des US-Bundesstaates
Georgia unteriegen und wird in Ubersinstimmung mit diesem
ausgelegt.

Propertymanagement Agreement

Die Residences at the Loop, LLP, (gsiehe vorstehend im Abschnitt
JGesellzchaftevertrag der The Residencez at the Loop, LLPY)
wird enen Propertymanagement-Viertrag mit einem noch zu
bestimmenden Propertymanager abschlieBen. Dieser wird kurz
vor Fertigetellung der ersten Apartments bestimmt.

Wegentlicher Inhalt des Vertrages wird die Instandhaltung, der
Betrneb und die Vermietung der zu emchtenden Anlagen nach
den Vorgaben der Projektentwicklungsgesellzchaft sein.

Der Propertymanager hat bei der Vertragedurchfibhrung so zu
handeln, wie ez von einem professionellen und sorgfiltigem Pro-
pertymanager bei der Betreuung von First Clags” Immobilien, zu
erwarten ist. Insbesondere ist hierunter zu verstehen, dass der
Propertymanager sein Personal entsprechend diesen Anforde-
rungen auswdhlt und schult, die Beauftragung von Drittirmen
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professionell, bei groBeren Reparaturauftrigen in Form einer
Ausschreibung, gestaltet und vor allem alle veminfigerweize
erwartbaren Anstrengungen untermimmt, um den Apartment-
komplex angemessen und vorteilhaft zu vermisten. Die Betreu-
ung der Mieter und die Abwicklung von Mietzahlungen hat eben-
fallz héohsten Marktstandards zu genigen und in enger Zusam-
menarbeit mit der Projektentwicklungsgesellschaft zu erfolgen.

Entwicklungsvertrag (Development Services Agreement)
The Residences at the Loop, LLP, (ziehe vorstehend im Abschnitt
Gesellschafteverirag der The Residences at the Loop, LLPY)
hat am 22.05.2020 mit der CPC Pleasant Valley Development
Company, LLC, einer haftungsbeschriankten Gesellachaft nach
dem Recht des US-Bundesstaates Delaware (im Folgenden:
~Developer”), einen Projektentwicklungsvertrag geschloszen.

Weeentlicher Inhalt des Vertrages ist die Koordinierung und die
Uberwachung aller zur Fertigstellung des Apartmentkomplexes
erforderlichen Arbeiten. Insbezondere hat der Developer die
Tatigkeiten des Architekten und der am Bau beteiligten Ingeni-
eure zu koordinieren und zu Oberwachen. Hierzu gehért ez auch,
sicherzustellen, dass alle eingesetzten Matenalien einwandfre
und die singezetzten Arbemtzkrafte ausreichend qualifiziert zind.
Zudem hat der Developer zu Uberprifen, ob die Emichtung des
Apartmentkomplexes im Einklang mit den genshmigten Bau-
unterlagen erfolgt.

Fahlungs- und Fertigstellungsgarantie

(Completion Guaranty)

Im Zuge des Entwicklungsvertrages garantiert der Developer,
dass (1) die Fertigetellung des Projektes im Wesentlichen mit den
genehmigten Planen Gbersinstimmt, (i) das Projekt grundedtziich
frei von Ansprichen Drtter ist und (i) entsprechend der vorlie-
genden Genehmigungen und der einschligigen Rechtevorschnf-
ten gebaut wurde. Im Weiteren garantiert der Developer, dass die
maximalen garantierten Baukosten des Projektes gemal dem
vereinbarten Baukostenbudget (wie im Einzelnen im Entwick-
lungevertrag genauer festgelegt) nicht Gberschrtten werden und
wird bei Uberschreitungen die iberstsigenden Betrige unver-
zighch an die entsprechenden Baudienstleister oder Hersteller
von Baumateralien bezahlen.

Weitere Inhalte des Vertrages sind unter anderem die Beschaf-
fung des fir die Projektenwicklung erforderlichen Fremdperso-
nale ggf. unter Durchfithrung eines geeigneten Ausschreibungs-
verfahrens, sowie die Verhandlung und der Abechluss von erfor-
derlichen Versorgungsvertrgen mit der éffentlichen Hand.

Der Developer wird dariber hinaus ein Reporting-System etab-
lieren, das sicherstellt, daze die Projektentwicklungzgesellzchaft
jeden Monat alle das Projekt betreffenden wesenthichen Finanz-
informationen erhélt.
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Der Developer erhdlt fir die zu erbringenden Leistungen eine Ver-
gitung in Hohe von 5 % der direkten Baukosten. Die Vergltung
wird zu 25 % bei Abschluse des Bauvertrages bezahlt und zu
75 % in 21 gleichen monathichen Raten bezahlt.

Die Crtenon Development Company, LLC, hat zusdtzlich die
Garantie fir die Erfullung von samtlichen Verpflichtungen des
Developers aus dem Entwicklungsvertrag gegenidber der Pro-
jektentwicklungsgesellzchaft tbemommen.

Der Vertrag unteriegt dem Recht des US-Bundesstaates Dela-
ware.

Dingliche und schuldrechtliche Belastungen

Der Kaufer dbemimmt mit dem Grundstick auch auf dissem
liegende Dienstbarkeiten (,eazementz”) beziglich Maturechutz,
Abwasser und Kanalization zugunsten des US-Bundesstaates
Mazzachusetts und der Stadt Methuen.

Die vorgenannten Dienstbarkeiten sind marktiblich und wurden
bei der Projekiplanung bericksichhigt, sodass das Bauvorhaben
nicht beeintrachtigt wird.

Behdrdliche Genehmigungen

Die behdrdliche Genehmigung der Maturschutzbehérde des
U5-Bundesstaates Massachusetts | Massachusette Department
of Environmental Protection®) wurde am 0611.2017 fur die
ursprunglichen Baupldne und am 2402 2020 for die aktuellen
Baupline erteilt.

Fudem ist eine Baugenehmigung erforderich. Die zustindige
Behorde for die Erteillung von Baugenehmigungen ist die Stadt
Methuen [ _Methuen Zoning Board of Appeals”). Die Baugeneh-
migung auf Grundlage der urspringlchen Plane wurde am
11.04 2017 und die Baugenehmigung auf Grundlage der aktuel-
len Bauplanung am 07 02 2020 erteilt.

Die Genehmigung sieht ein Apartmentkiomplex mit 156 Apart-
ments vor.

Zur Abtretung der Rechte aus den vorgenannten Genshmigun-
gen siehe voretehend im Unterabachnitt  Grunderwerb durch die
Projektentwicklungzgesellschaft®.

Bewertungsgutachten

Das Wertigutachten der Firma CBRE, Inc. Valuation & Advizory
Senices vom 15.04 2020 berechnet Marktwerte zu verschiede-
nen Stichtagen. Der Marktwert des Grundsticks zum 05.03.2020
betrigt danach 5.500.000 US-Dollar.

Weitere Betelligungen an noch nicht feststehenden
Projektentwicklungsgesellschaften (Private-Equity-
Unternehmensbeteiligung) in den Vereinigten
Staaten von Amerika

Voraussichtlich zwei weitere Beteiligungen an zwei noch nicht
feststehenden Projektentwicklungsgesellechaften (Private-Equity-
Unternehmensbetelligungen) in den Versinigten Staaten won
Amenka nach MaBgabe der Anlagebedingungen der Investment-
gesellechaft sind in Vorbereitung, stehen aber zum aktuellen
Zeitpunkt noch nicht fest. Aus Grinden der Riskomischung wer-
den aktuell bevorzugt Investiionen in der Region Ordando und
Waghington von der Kapitalverwaltungegezellzchaft geprift.
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Gesamtkosten und geplants Finanzierung auf Ebsne der Projektentwicklungagessllschaft fur das Projskt ,Methusn®,
Methuen, Massachusetts (Prognoss)

Prognose In % des
(Zahlen in TUSD, Rundungadifferenzen sind moglich, Stand: 22 .06 | Projekivolumeans

Gesamtkosten der Projektantwickiung 45711 100,00 %

Hinweis: Bai Projektentwickiungan kommt es insbesonders bis zur Fertigetellung der Bavausflhrungsunteragen durch die Architekten und anschiie-
Bende Endabstimmung des Baukostenbudgets mit den Generaluntermehmem zu Anpassungsbedarf im Zahlermwverk.

' Darlshenevertrag noch nicht abgsechloesen. Kalulatonech angeeetzter Jneeatz- 5,00 % p.a.

? Die geplanten Baukoeten enthalten die Vergltung fir sinen Gensraluntsmehmer und Ressnsen filir Unvorhergeeshense.

7 Die ergitung dee Projekipartimene Criteron fiir die Baulberwachung und -beglsitung (3,67 % dee prognostizierten Projskdvolumene).
4 Die Verglitung dar BVT Mational Partnere, LIP., fiir Assstrmanagement-Deneteiztungsn.
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Gesamtkosten und geplants Finanzisrung auf Ebens der Investmentgessllachaft
Anlagecbjekt: Anteile an der Projektentwicklungsgesslizchaft fir das Projekt Criterion  Methusn®, Massachusstts

Prognose % de In % des
Zahlen in TUSD, Rundungsdifferanzen sind maglich, Stand: Mai 2020 igenk: Projektvolumens?
Mittelherkunft

Eigerkapital (ewid. Enlage Grindungskommanditst? 18630 1000%  400%
Ausgabeaufsclag® 7 ee  30%
T T 1030%  412%
‘Mittelverwendung T
Kapitaleinlage in die Projektentwickiungsgesslischat 16766  000%  3600%
Inftalkosten der Kapitaverwaltungsgesellschatt
 Kapitalbeschaffungskosten, inkl. Vermittungsgebiihr an Dritte und 3 % Agic® - 1770 0%  380%
 Konzepton/Stuiwrerung* 2w - 121%  048%
Liquiditatereserve (insbesonders firr laufende Drittkosten der Gesellschaft wiez 8.
Kosten fir Verwahratelle, Jahresabechllsse, Bewertungen, laufendes KVG-Vergltung.

_nicht abzugsfahige Umsatzstousr sowie Unvorhergesshenes baw: Sonstiges® 427 220% 0@2%
‘Gesamtinkl. Ausgabeaufschlag 49189  1030%

Hinweis: Bai Untermshmenzbetailigungen von Projektentwicklungen kommit ez insbesonders bis zur Fertigeteliung der Bauausfihrungsuntariagen
durch die Architektan und anschiisfends Endabatimmung des Baukostenbudgets mit den Gensraluntarnehmern zu Anpassungzbedarf im Zahlan-
wark

Dia Investmentgeesllechaft wind imegesarnt in mindeetene zwei, vorsuesichtlich drei, Projskientwickiungegessllechaften investieren. Die Tabslle zeigt die Inveetition von

Antsilen dar Projetdentwickiungegeeslechatt fir dae Projeét Msthuen™ bei Boeton. Die geplanten Geeamthoeten deser Projekdentwickdung betragsn 45,711 Mio. LED.
Dar Erwart der weitsren Bataeligungen an Projektentwickiungegeesiizchaften eteht zum Zeitpunkt der Proepekiarflage noch nicht fset.

2 Der Ausgabeprsie fiir sinen Anleger entepricht eeiner Bnlage zzgl. Ausgabeaufechlag in Hohe von 3 %, somit inegesarmt 103 % eeiner Bgenkapitaleinlags.
7 Der Ausgabsaufechiag und sin Teil der Initialkoeten werden ale Entget filir die ermittiung der Antsile an die Vertriebestelisn weitergeleitst.
*  In der Konzeptionegebiihr emd Drittkosten w.a. fiir Rechte- und Steusrberatung, Proepekderstalung und -prifung enthaften.

®  Die Gebdhren fir die Verwahretells wenden vorliegend auwf nund 0,085 % p. a. [netio) dee durchechnittichen MAA dber die prognostzierts Inveetiionezseit von 45 Monaten
in wvorliegender Prognoes auf nund 73,000 USD inkd. geestzlicher Umeatzeteuer, geechéizt. Die Gebihren fir die Ereteliung der Johreeabechilees, Steusmrdanungsn
fiir die Inveetitionazsi wurden mit 47600 LIED inkl. geestzicher Umeatzetewsr geechdtzt. An Bewertungehkoseten wurden rund 15.000 LUED geplant. Der verblsibends
Beatrag eteiht ale Liquiditdtersesrve, u. a. fir Abechlige der KMGE-Verglbung, der phg-Verglitung sowie Sonetigee zur Verfligung.

Erddutarungan

Die laufendisn Koeten und Vergitungen beetimmean eich in % von der Bemeesungegrundlage (Mettoimventarwert) und eind micht projekdabhdngig.

Die 0.g. sinmaligen Koeten (nitalkoetsn) betragen 7,71 % dee Bgenkapitals. Zuziiglich 3 % Agio und antaliger Umeatzeteuer argeben sich 10,82 % bezogen auf das

BEgenkapital zzgl. Ausgabeaufechlag. Daher ergiot eich keine Andenung der Investitoneetnuitur bei Anbindung der weitersn Objekis.

Aurf Ebsne der Batsiligungegeesizchatten wird Fremdkapital im Rahmen der Baufinanzisrung aufgenommen.

Baechreibung dee BEn- und Auezahlungeveralfe:

—  MNach Annaihme der Zeschnung durch den peredniich haftenden Geesllechafter der Imestmentgeeslieechaft end 26 % der gezeichneten Binlage (Anfangesiniage) und
dee Ausgabeaufechiage am Letrten dee Monate, in dem die Zeschnung angenommen wurds, zur Zahlumg filkg. Die weiteren 75 % der gezeichneten Bnlage und dee
Ausgaheaufechlage sind nach Abrnuf durch den persdnlich haftenden Geesllechafter im Brvernshmen mit der Kapitahverwaitungegsesllechaft innerhalb einer noch
feetzulegemdsn Friet von mindestens 10 Bankarbeietagen zur Zahiung félkg. Je nach Kapitalbedarf und/oder je nach zu enwerbendem Vermogenegegenetand, werden
dia Anleger zundchet zur Zshlung sinee Telbetrage awfgsfordert. Der verblsibende Reetbetrag wind zu einem epdteren Zeitpunkt volletandig in einer weitarsn Auffor-
darung odar (aufgstsilt in Telbetrdgs) in mehmesn weitersn Auffordenungsn zur Zahlung fillig geetslt. Dabsi sind jo zu srwerbendsm ermdgenegegenetand neben dar
Anfangesiniage vorauesichtlich zwei weitere Hapitalabnufe geplant.

—  Wihrend der jeweiigen Projgsdlauizsit srfolgen konzeptionebedingt keine laufenden Ausschittumgen. Liquiditdteliberechiess solisn in US-Dollar srzeit werdsn, im
Weeentichean durch Verkauf der jewsiigen Betedigung an der Projekdentwickiungegeesliechaft oder durch Verkau® der von der jewsiigen Projskdentwickiungegesasd-
echaft entwicketten Apartmenthausaniage und anechiisBendsr Beendigung der Beteiigung an der Projekientwickiungegeeslizchaft, wobei in den ersten beidan Jahren
dar jaweiigen Projskdentwickdung, in denen die enteprechenden Apartmentaniagen gebaut werden, vorsuesichilich noch keine Ertrdge entetehen. MNach Fertigetsllung
dar Apartmentaniagen und Beginn deren Wermistung bie zur Volhwemistung kannen Ertrage im Form von Mistsinnahmen erwartet werden. Honzeptionebedingt werden
Ausschittungen jedoch eret nach Veruf der entwicketten Immobilie und Beendigung der Betedigung an den Projebdentwickiungegeeslizchaften bow. nach Verkau®

dar Beteilgungen dier Projebdentwickiungegeeslechaften erwartst.
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Kapitalruckzahlung und Ertrage unter verschiedenen

Marktbedingungen

Der auf Seite 33 des Prospekis abgedruckte Abschnitt  Kapital-
rickzahlung und Ertrdge unter verschiedenen Marktbedingun-
gen” wird durch folgenden Text ersetzt:

Die an die Anleger erfolgenden Auszahlungen verfugbarer Ligui-
ditdt (Ausschittungen) beinhalten Kapitalnickzahlungen und Er-
trage. Der Gesamtbetrag der wahrend der Dauer der Investment-
gesellschaft méglichen Ausschittungen (Gesamtausschirttung)
izt abhédngig von den Markibedingungen. Die Kapitalverwal-
tungegesellschaft prognostiziet unter verschiedenen Markibe-
dingungen folgende Gesamtausechittung bezogen auf die ge-
zeichnete Einlage vor Steuerabzug vom Kapitalertrag und vor
Besteusrung bei dem Anleger:

Prognostizierte Gesamtausschittung an die Investoran
in % des Eigenkapitals

140 %
136 %

130 %

126%

120 %
116%
110 %
106 %
100 %

Basiz-5zenario

Das Basis-Szenano stellt eine Prognose der wihrend der gesam-
ten Dauer der Investmentgesellschaft erwartsten Ausschittun-
gen an die Anleger dar Die prognostzierten Ausschirttungen
werden vor allern aus der Beendigung der jeweiligen Projektent-
wicklungsgesellschaft aufgrund des Verkaufs der entwickelten
Immobilien erzielt, der wiederum abhangig st von verachiedenen
gesamtwirtschaftichen, regionalen und kapitalmarktzpezfizchen
Faktoren sowie von objektspezifizchen Entwicklungen, die alle-
samt heute nicht vorhersehbar zind. Im Basiz-Szenano wird
angenommen, dass die entwickelten und vermieteten Immobilien
nach Ablauf von jeweils drei Jahren, gerechnet ab dem jeweili-
gem Baubeginn, von der jeweiligen Projektentwicklungsgesell-
schaft verkauft werden und die Mieten biz dahin um durch-
schnitthich rund 3 % p. a. gestiegen sind. Der Verkaufspreiz wurde
auf Bazis einer Cap Rate (Ankauferendite fur Kaufer, d.h. Netto-
betriebzeinnahmen bezogen auf Kaufpreis) von 5,23 % emittelt.
Die Investmentgesellschaft wird voraussichtich am Ende der
Grundlaufzeit zum 31.12.2025 beendet werdan.

Unterdurchschnittliche Entwicklung

Der Darstellung einer unterdurchschnittichen Entwicklung liegt
die Annahme zugrunde, dass die Immaobilien zu einer Cap Rate
von 4,78 % und somit zu einem Verkaufspreis verkauft werden,
der somit um rund 4,76 % niedriger ausfilkt als im Basis-Szenano.

Uberdurchschnittliche Entwicklung

Der Darstellung einer Oberdurchechnittlichen Entwicklung liegt
die Annahme zugrunde, dass die Immaobilien zu einer Cap Rate
von 4,98 % und somit zu einem Verkaufspreis verkauft werden,
der um rund 5,0 % héher ausfallt als im Basiz-Szenario.

Mit Abweichungen von den angestrebten Anlagezielen ist zu
rechnen. Die dargestellte unterdurchachnittiche Entwicklung stelit
nicht den unglnstigeten anzunehmenden Fall dar. Das bedeutet,
dass ez auch zu anderen, dariber hinausgehenden negativen
Abweichungen kommen kann.

Aussagen Ober die Eintrittewahrecheinlichkeit einzelner Szena-
nen sind nicht moaglich. Die Darstellung lasst keinen Riuckschluss
auf die tatsdchliche Wertentwicklung der Anlage zu. Prognosen
zind kein zuverlazsiger Indikator fir zukionftige Wertentwickiun-
gen. Erfahrungsgemal nimmt die Prognosesicherheit ab, je wei-
ter gie in die Zukunft genchtet ist.
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Risiken

Das auf Seite 13 dez Verkaufsprospekiz beginnende Kapitel
JAiziken® wird auf Seite 18, linke Spalte am Ende (vor ,Magliche
Intereszenkonflikte”} um folgenden Abschnitt erganzt:

Ergdnzende Risikohinweise im Zusammenhang

mit COVID-19

Im Zusammenhang mit der COVID-19 Pandemie kénnen sich in
der Bau-, Vermietungs- und Exit-Phase zusatzliche Risiken erge-
ben.

5o kann wahrend der Bauphagse, trotz Vorbereitung, nicht ausge-
asohlossen werden, dass es aufgrund der erhihten Sicherheits-
auflagen zu Verzdgerungen gegeniber der Bauplanung kommt.
Dies schlieBt vor allem Verzdgerungen bei Drnttleistungen von
Zulieferern, bei der Ausstellung von Genehmigungen und bei
Bauabnahmen ein. Verspitete Fertigetellungen kénnen héhere
Baukoszten nach sich zishen.

Aufgrund der negativen Auswirkungen der COVID-19 Pandemie
for die Gesamtwirtechaft besteht wihrend der Vermistungs-
phase ein erhthtes Riziko von unterplanmaBigen Ertragen. Bin
tempordrer Machfragerickgang kann demnach Anfangsmisten
unterhalb der Erwartungen, die Efordemiz wvon Mistanreizen
und eine langere Vermistungsphase zur Folge haben.

Weiterhin kann die negative wirtschaftiche Entwicklung zu einer
erhdhten Zurickhalttung auf Seiten potenmeller Kaufer flihren,
wag sich durch einen unterplanmiaBigen Kaufpreiz oder durch
eine Verzigerung des Objektverkaufs bemerkbar machen kann.
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BVI Residential USA 15
GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

Geschlossener inldandischer Publikums-AlF nach dem Kapitalanlagegesetzbuch

Nachtrag Nr.1 zum Verkaufsprospekt

Ein Angebot der JEIQO)



BVT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG
Geschloszener inléndischer Publikums-AlF nach dem Kapitalanlagegesetzbuch

Machtrag Mr. 1 zum Verkaufsprospekt
zur mittelbaren Beteiligung Uber einen Treuhandkommanditisten an der
BVT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschlozzene Investment KG,

extern verwaltet durch die
derigo GmbH & Co. KG, Manchen
Kapitalverwalungsgesellechaft

Dieges Dokument wird gemal § 316 Abs. 5 KAGE als erster Machtrag zum Verkaufzprospekt vom 27.12.2019 veraffentlicht.
Es wird bei der dengo GmbH & Co. KG, Rozenheimer StraBe 141 h, 81671 Monchen, zur kostenlozen Ausgabe bereitgehalten
und izt interessierten Anlegern zusammen mit dem Verkaufeprospekt vom 27.12.2019
gowie etwaigen kinftigen Aktualisierungen zur Verfiigung zu stellen.

Datumn dieses Nachtrags: 26.03.2020
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Widerrufsbelehrung

Widerrufsbelehrung

Widerrufsrecht

Anleger, die vor der Verdffenthichung eines Nachtrags zum Ver-
kaufsprospekt eine auf den Erwerb eines Anteilz eines geschlos-
zenen Publikums-AlF genchtete Willenserdédrung abgegeben
haben, kinnen diese innerhalb einer Frist von zwei Werktagen
nach Veroffentichung des Machirage widemufen, sofern noch
keine Erftllung eingetreten ist. Der Widerruf muss keine Begrin-
dung enthalten und st in Textformm gegeniber der dengo
GmbH & Co. KG, Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Minchen,
zu erkldren; zur Fnstwahrung reicht die rechtzeitige Absendung.

Widemufsfolgen

Auf die Rechtsfolgen des Widermufs ist § 357 a des Blrgerlichen
Gesetzbuches entsprechend anzuwenden. Hiemach =zind die
beiderzeits empfangenen Leistungen spéatestens nach 30 Tagen
zurick zu gewdhren.

Sonstige gesetzliche Widerrufsrechte

Dieges Widermufsrecht gilt unabhédngig von sonstigen gesetz-
lichen Widerruferechten und ldzst zonstige gesetzliche Wider-
rufsrechte unberihrt. Fir solche sonstigen gesetzlichen Wider-
rufsrechte gilt die im Zeichnungsschein abgedruckte Widermufs-
belehrung.

derigo)

Uberblick

Grundlagen

Anlageziele, Anlagepolitik und Anlagestrategie

Auf Seite 6 des Verkaufsprospektes wird der 5. Absatz in der
rechten Spalte wie folgt neu gefasst und ersetzt den bishengen
Tenxt:

Zum Zeitpunkt der Genehmigung der Anlagebedingungen steht
noch nicht fest, welche konkreten Beteiigungen erworben wer-
den. Ez ist jedoch beabsichtigt, eine Beteiligung an einer noch zu
grundenden Limited Liability Partnership, die die Projektentwick-
lung Critenon Methuen® in Methuen, Massachusetts, entwickeln
wird, zu erwerben. Siehe im Binzelnen dazu im Abschnitt  Anlage-
objekts".

Investmentgesellschaft

Auf Seite 7 des Verkaufsprospektes werden die Ausfihrungen
iber die Investmentgesellzchaft in der linken Spalte wie folgt neu
gefasst und ersetzen den bishengen Text:

Die BVT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschlossene Invest-
ment KG mit Sitz in Manchen ist eine geschlossene Investment-
kommanditgesellechaft nach deutschem Recht. Die Investment-
gesellschaft wurde am 17.02 2020 im Handelsregister unter der
Firma BVT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschlossene
Investment KG eingetragen. Sie wird in diegem Verkaufeprospekt
auch alg ,Investmentgesellschaft” oder BVT Residential USA
15% bezeichnet und im Abschnitt Die Investmentgesellzchaft”
[Seite 52) ndher bezchneben.
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Anlageobjekte

Im Verkaufsprospekt zwischen den Abechnitten ,Risiken” und
JErfahrungen und Kompetenzen der BVT Unternehmensgruppe
und ihrer Partner in den USA® wird nach Seite 21 ein zweissitiger
Abschnitt  Anlageocbjekte” eingefligt:

Die Investmentgesellschaft wird in mindestens zwei, voraussicht-
lich drei, Private-Equity-Untermehmenzbeteiligungen in den Versi-
nigten Staaten von Amenka investieren. Die Investmentgesell-
asohaft beabsichtigt folgende Beteiligungen an Unternehmen zu
erwerben:

) Bine Beteiligung an einer noch zu grindenden Limited Liability
Partnership, siner Personengesellschaft nach US-amenkani-
achem Recht, mit einer Kapitalbeteiigung von 91,7 %, die die
Projektentwicklung Critenon _Methuen® mit 156 Apartments in
Methuen, Massachusettz, entwickeln wird.

¥ voraussichtlich zwei weitere Beteiligungen an noch nicht fest-
astehenden Projektentwicklungsgesellschaften (Prvate-Equity-
Unternehmenzbeteiligungen) in den Vereinigten Staaten von
Amerika nach MaBgabe der Anlagebedingungen der Invest-
mentgesellachaft.

Beteiligung an einer noch zu grindenden Limited
Liability Partnership, die die Projektentwicklung
Criterion ,Methuen” in Methuen, Massachusetts,
entwickeln wird

Die Investmentgesellschaft beabsichtigt, in eine Beteiigung an
einer noch zu grindenden Limited Liabilty Partnership, einer
Personengesellzchaft nach US-amenkanizchem Recht, mit einer
Kapitalbeteiligung von 91,7 %, die die Projektentwicldung Crterion
JMethuen® mit 156 Apartments in 83 Pleasant Valley Street in
Methuen, Massachusstte, entwicksln wird, zu investieren. Die
Projektentwicklung Methuen® wird nachstehend im Einzelnen
beschneben. Die Kapitalverwahungsgesellachaft hat dazu am
2B.02 2020 einen Letter of Intent, sine nicht rechteverbindliche
Absichtserkdarung zur Sicherung der Beteiigungsmaghchkeit, mit
dem nachstehend niher beschnebenen Projektpartner Criterion
Development Partners abgeschloszen.

Projektpartner Criterion

Die Crterion Development Partners, L.P, mit Baros in Dallas,
Texas und Waltham, Massachusstts, wurde 2004 gegrindet und
hat seitdem bereitz 21 Projektentwicklungen mit einem Volumen
von Uber 1,15 Mrd. US-Dollar entwickelt.

Criterion izt sowohl Entwickler alz auch Verwalter von Miet-
wohnanlagen entlang der Ostkiste, mit Fokus auf dem Bundes-
staat Massachusette sowie Texas. Der Fokus ihrer Projekte liegt
auf miechgenuizten Machbarschaften mit ausgezeichnetem
Zugang zu den affenthichen Verkehremitteln und Hauptverkehrs-
wegen. |hre Entwicklungen zeichnen sich durch ein innovatives
Design und luxundeer Ausstattung aus.

Das Unternehmen wurde von W. Pretlow Riddick, Andrew 5. Kaye
und John Englert gegrindet, welche zuvor lange Jahre bei JPI
Partners, Inc., gearbeitet haben. JPI Partners gehort im jahrich
von MMHC (National Multifamily Housing Counail, sine gemein-
nirizige Einnchtung und fihrender Branchenverband der US-
Housing Industry) durchgefuhrien Ranking der Top-Akteure am
US-Mistwohnungsmarkt im Bereich Entwicklung, Verwahung
und Bauwesen zu den Top-10 der US-Developer und General-
unternehmer (Stand 2019).

Projektlage

Das 32.000 m? groBe Grundstick der geplanten Apartment-
anlage liegt in der Gemeinde Methuen, etwa 32 Meilen nordlich
der Bostoner Innenstadt. Die Stadt ist Tell der Metropolitan
Statistical Area (MSA) Boston-Cambridge-Newton, besszer be-
kannt als ,Greater Boston® mit rund 4.9 Milionen Enwohnern.
Auf Methuen selbet entfallen davon rund 51.000 Einwohner. Auf-
grund ihrer sehr guten Anbindung zu allen wichtigen Burostand-
orten der MSA und des Binzelhandelzstandortes _The Loop® in
direkter Nachbarachaft, ist Methuen vor allem als ruhiger Wohn-
ort beliebt. Auch an den &ffentlichen Mahverkehr izt die Stadt
zehr gut angebunden, die Zugpendelstrecke ,MBTA Commuter
Rail* fahrt von Methuen direkt in die Bostoner Innenstadt.

Objektdaten

Die Projektentwicklungsgesellachaft plant die Entwicklung einer
Apartmentanlage im sogenannten _Class-A"-Segment mit hooh-
wertiger Ausstattung, attrakiven Gemeinschaftzeinnchtungen
wie Pool, Clubhaus, Fitnesseinnochtungen usw. und entsprechen-
der Standortqualitét.

b GrundeticksgréBe: 7.90 Acres
(entspncht ca. 31.970 m2, 1 Acre = rund 4.047 m?)
b Anzahl der Apartments: 156 (wobei voraussichtlich
39 Apartments vergUngtigt vermietet werden)
b Durchzchnittiche Mistflache: 979 Squars Fest
(entzpricht ca. 90,95 m?, 1 8F = 0,0929 m?)
b Gesamt-Mietflache aller Apartmentz: 152.724 Square Fest
(entspricht ca. 14.189 mé)
b Baustil: Class-A"-Apartments mit big zu 5§ Stockwerken

Voraussichtlches Eigenkapital der Projektentwicklungs-
gesellechaft

Das Eigenkapital der Projektentwicklungsgesellschaft wird voraus-
gichtlich 18.284 400 US-Dollar betragen. Der Antail der Invest-
mentgesellzchaft wird voraussichtlich 16 766.795 US-Dollar
betragen bzw. einem Kapitalantel von 91,7 % entsprechen. Der
Anteil des zweiten Gesellschafters, eine Gesellschaft des Projekt-
partners Criterion, wird voraussichtlich 1.517.605 US-Dollar
betragen bzw. sinem Kapitalanteil von 8,3 % entsprechen.



Machtrag MNr. 1 zum Verkaufsprospekt

Baufinanzierung

Crtenon wird eine Baufinanzierung in Hohe von voraussichtlich
27426600 US-Dollar zur Verfigung stellen, welche von der
Projektentwicklungzgesellschaft abgeschlossen wird. Diese wird
big zu 60 % der gezamten Projekilkiozten betragen. Die Baufinan-
zierung wird voraussichtlich durch die Crterion Development
Company, L.P, garantiert und besichert.

Management und Projektsteuerung

Crtenon wird im Wesentlichen fir das gesamte Tagesgeschaft
der Projektentwicklung sowie der Projektentwicklungsgesellechaft
verantwortlich sein und alle wesentlichen Entscheidungen treffen,
somit die Geschéaftefiihrung eigenverantwortlich nach den noch
abzuzchlieBenden Regelungen des Gesellschaftzvertrages der
Projektentwicklungzgesellschaft Gbernehmen.

Garantierte maximale Baukosten

Critenon wird eine Garantie Ober maximale Baukosten ,Guaran-
teed Maximum Price® zur Verfiigung stellen. Vioraussetzung for
die Einzahlung von Einlagen durch die Investmentgesellachaft in
die Projektentwicklungsgezellzchaft ist das Vorliegen der vor-
genannten Garantie Ober maximale Baukosten. Im Emnzelnen
sind noch Regelungen in Bezug auf Uberschreitungen von Bau-
kosten, die von der vorgenannten Garantie nicht erfasst sind, zu
verhandeln.

Fertigstellung der Projektentwicklung

Die Fertigetellung der Projektentwicklung erfolgt, wenn die be-
hardiichen Genehmigungen fir die Vermistung aller 156 Wohn-
einheiten vorliegen (certificate of coocupanaoy).

Fusatzliches Eigenkapital

Far den Fall, daze vertraglich noch zu vereinbarende zusétzliche
Kapitalsinlagen erforderich werden sollten, sind diese im Verhalt-
niz 91,7 % zu 8,2 % einzuzahlen. Siehe zusdtzlich im Abschnitt
JAiziken® unter Verpflichtung der Investmentgezellzchaft und
des jeweiligen Projektpartners zur Leistung von Nachechissen®
[Seite 21).

Aszset Management Vergitung

Die Projektentwicklungsgesellachaft wird fiir das Asset Manage-
ment voraussichtlich die BVT National Partners, L.P., deren allsi-
niger Gesellechafter Herr Harald von Scharfenberg ist, welcher
gleichzerig Mehrheitegesellschafter der BVT Holding GmbH &
Co. KG ist, die wiederum Mehrheitegezellzchaftenn der Kapital-
verwalungegesellschaft ist, beauftragen. Die voraussichtliche
Vergltung wird 419170 US-Dollar betragen und Gber einen Zeit-
raum von 21 Monaten entsprechend der Leistungeerbringung
laufend von der Projektentwickiungsgesellechaft bezahlt werden.
Einen entsprechenden Vertrag wird die Projektentwicklungsge-
sellzchaft noch abechlieBen.
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Weitere Vergitungen (Developer und Generalunternehmer)
Die gezamten Projektkosten in Héhe won voraussichtliich
45.711.000 US-Dollar beinhalten auch eine Development-\Verga-
tung far Critenion in Hahe von 1.689.000 US-Dollar,

Ausschittungen/Ertrage

Mach vollstindiger Rickfihrung der Verbindlichketen sowie
Begleichung aller Betnebskosten der Projektentwicklung erfolgt
die Verteilung aller verfigbaren Mittel enteprechend einer noch
ndher festzulegenden Vereilung der Ausschittungen innerhalb
der Projektentwicklungsgesellzchaft. Mistiberzochiizzs, Refinan-
zierungserdee und Metto-VerduBerungserdse sind wie folgt an
die Gesellschafter auszuschirtten: in erster Linie zur Auszahlung
der Vorabgewinne der Gesellechafter (der Vorabgewinn der Ge-
zellzchafter betrdgt jeweilz p.a. 10 % der Kapitaleinlagen bis zur
Rickzahlung dieser Kapitaleinlagen, wobei die Verzinsung®
monatlich der Hauptsache hinzugerechnet wird, aleo eine Art
Zinseszinseffekt erziett wird), danach zur Rickzahlung der Ein-
lagen der Gesellechafter, danach 70 % an die Investmentgesell-
achaft und 30 % an Crtenon bis die Investmentgesellschaft einen
Betrag in Hoéhe von j@hrich 15 % der Kapitaleinlagen der Invest-
mentgessllachaft erhalten hat, danach 50 % an die Investment-
gesellschaft und 50 % an Crterion.

Ankaufsprisfung der Kapitalverwaltungsgesellschaft
Ab Unterzeichnung der Absichtserklirung hat die Kapitahrenwal-
tungsegesellzchaft 60 Tage Leit fur die Ankaufzprifung.

Weitere Betelligungen an noch nicht feststehenden
Projektentwicklungsgesellschaften (Private-Equity-
Unternehmensbeteiligung) in den Vereinigten
Staaten von Amerika

Voraussichtlich zwei weitere Beteiligungen an zwei noch nicht
feststehenden Projektentwicklungsgesellechaften (Private-Equity-
Unternehmensbetelligungen) in den Versinigten Staaten won
Amenka nach MaBgabe der Anlagebedingungen der Investment-
gesellschaft sind in Vorbereitung, stehen aber zum aktuellen
Zeitpunkt noch nicht fest. Aus Grinden der Riskomischung wer-
den aktuell bevorzugt Investiionen in der Region Ordando und
Waghington von der Kapitalverwaltungegezsellzchaft geprit.
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Erfahrungen und Kompetenzen der
BVT Unternehmensgruppe und ihrer Partner in den USA

Im Verkaufeprospekt wird im Abachnitt _Erfahrungen und Kom-
petenzen der BVT Unternehmensgruppe und ihrer Partner in den
USA" (Seite 24) die Tabelle _BVT in Zahlen® durch folgende aktu-
alizierte Tabelle ersetzt:

BVT in Zahlen (historizcher Gesamtiberblick per 31.12.20149)

Leistungsbilanz der bisher aufgeldsten Residential-Fonds

Auf Seite 27 im Verkaufsprospekt werden der Eingangstext  Bislang wurden 14 Beteilligungsgeselechaften mit einem Investi-
zowie die abgedruckte _Leistungsbilanz der bisher aufgelésten  tionsvolumen von insgesamt Gber 1.5 Mrd. US-Dollar aufgelegt.
Residential-Fondz" wie folgt aktualisiert und vollstandig erzetzt: die zugammen 22 Apartmentanlagen mit insgesamt dber 7.000
Wohnungen entwickelt haben bzw. entwickeln. Acht davon wur-
den erfolgreich verduBert. Hierbei wurden folgende Renditen ermelt:

Aufgeldste BVT-Residential USA Developments

Eigenkapital Laufzeit' WVerkauf Erziclter Ergebnis p.a. bazogen

(Monata) Multipla auf durchschnittlich

gebundenes Kapital™*

BVT Residential USA 1 2006 Paabody 446 18.260 TUSD 33 2007 1,66x 20,8%
___________________________________ A Boston)
BVT Residential USA 2 2005  Mariborough 332 13.000 TUSD 73 2011 1,21x 32%
___________________________________ A Boston)
BVT Residential USA 3 2008 RTP 434 16800 TUSD 121 2012 214x 12,8%

{Ralsigh)

Sugar Land 360 2015
___________________________________ Houston)
BVT Residential USA 4 20068  Dedham 286 26800 TUSD 85 2012 1,77x 14,0%

(MSA Boston)

Addison 414 2013
___________________________________ )
BVT Residential USA 7 2013 625 McGrath 34 3.676 TUSD 28 2016 1.4x 17,0%
___________________________________ Boston)
BVT Residential USA 8 2013 Millbrook 100 11180 TUSD 4 2017 1,36x 10,4%
___________________________________ e,
BVT Residential USA 9 2016 Shrewsbury 260 20000 TUsD a7 2018 1,43 16,7 %
____________________________________ Boston) .
'BVT Residential USA5 2007 Washington 463  14700TUSD 48 2011 OB

DC
Bai der Analyes der Renditeangaben iet das vom Anleger zu leistends Agio in Hohe won 3 % zu berickeichtigen.
Der Multiole wird berechnet durch Teillsn der Ausschittungen durch das Bgenkapital. Etwaige Hapitalerhdhungen wenden berlickeachtigt.

Die Wertenbwickiungen friherer Bateligungeangsbote sind kein verlGesicher indikator fiir dis Wertertwickiung dee hier vorgeetsiiten Betsiligungeangsbote EVT Reeidential
USA 15
Fondswahrung: US-Dollar:
‘Warnhinweis: Cie Rendite kann infolge von Wahrungeschwankungen eteigen oder falsn.
Grundlage der Berechnung eind dis Bestimmungean dee Geselechafteverirages zur Ergebnisbetedigung.
#  Eatrt den Gewinn ine Verhdlinie zurm durchechnittich gebundensn Eigenkapital, geteilt durch dis Laufzsit; it nicht mit der Vierzineung (Rendits) dee anfinglich imveetisrten
Kapitals gleichzusstzen.
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Marktdaten fur Immobilien USA mit Tellmarkt US Multi-Family
Residential inkl. erzielbare Renditen bei Projektentwicklungen

Der auf Seite 29 und 30 des Verkaufsprospekts abgedruckie Text
des Abschnitts Markidaten fir Immobilien USA mit Teilmarkt
US Multi-Family Residential inkl. erzielbare Renditen bei Projekt-
entwicklungen “ wird durch folgenden Text ersetzt:

Wichtiger Hinweis:

Die nachfolgende Markteinechitzung beinhaltet aufgrund der
Aktualitdt der momentanen Lage noch keine der Marktunsicher-
heiten, welche durch die COVID-19 Situation verursacht werden.
Obwohl bei dem ersten geplanten Objekitverkauf im Jahre 2023
ein normalizierter Markt erwartet wird, ist aufgrund der Pandemie
von einer erhdhten Unsicherheit beziglich getroffener Prognosen
auszugehen.

Uber die spezifizchen Riziken im Zusammenhang mit der Pands-
mie informieren wir Sie in unserem Schreiben | Aktuelle Ergdnzung
zu Risiken® im Verkaufeprospekt im Hinblick auf COVID-19% vom
27. Apnl 2020.

Etabliert, diversifiziert, tranzparent und in der Regel auch hoch
liquide: Der groBte Immobilienmarkt der Welt, die USA, zeichnst
gich durch wielerlei Qualititen aus. Hinzu kommen vergleichs-
weize attrakitive Renditen sowie eine eigentimerfreundliche
Gesstzgebung.

Meben dem gewerblichen Bereich, gilt insbesondere der Miet-
wohnungemarkt als aussichtsreiches US-Immobiliensegment.
Zusammen mit einer positiven Bevilkerungsentwicklung sorgen
hier eine weiterhin zunehmende Zahl an Haushalegrindungen
sowie Anzeichen fir einen gesellschaftichen Wandel, eher zur
Miste zu wohnen, zusatzlich for positive Impulze. Genersll profi-
tieren Anleger von noch immer ginstigen Finanzierungsmdglich-
keiten, sinem vergleichaweize liberalen Mistrecht sowie kurzen
Vertragelaufzeiten, inkl. Anpassungzmoglichkeit der Mieten an
das jewelige Markiniveau. Weitere Vorteile kinnen sich aus
steuerlicher Sicht aus den vergleichsweise gunstigen US-Steuer-
séitzen, den Meuerungen durch die Steuemsform von Ende 2017
sowie ggf. Steuerfreibetragen ergeben.

Der US-Mietwohnungsmarkt

Der US-Mietwohnungsmarkt profitiert von vorteilhaften
Grundlagen:

Dauverhaft positive demografische Entwicklung in den USA
Die USA verzeichnen ein kontinuieriches Bevdlkerungswachstum
von aktuell dber 1,5 Mio. neuen Einwohnem pro Jahr. Dies ent-
spnoht einer Zuwachsrate von 0,5 % p. a. (Quelle: U.S. Census).
Die Mation ist nach Indien und China das Land mit der dritigroB-
ten Bevélkerung der Welt und das einzige hochentwickelte Land
der westlichen Welt mit siner solch positiven demografizchen
Entwicklung. Die griBte Machfrage nach Mistwohnungen in
den USA wird von der Gruppe der biz zu 34 Jahre alten Ame-

nkaner gestelt. Die sogenannten  Millenialz” (auch Echo Boo-
merz" oder Generation-Y* genannt), Nachkommen der Baby
Boomer®-Generation mit Geburtedaten von 1980 biz 2001, sind
zomit die, for den US-Mietwohnungsmarkt dem Alter nach,
wichtigste Bevilkerungzgruppe. Die dttesten Millenials® =zind
heute 39 Jahre alt, die jungsten 18 Jahre. Das heiBt, die Mach-
fragewelle, die aus dieser Gruppe in den kommenden ca. 20
Jahren weiterhin auf den US-Mietwohnungsmarkt zukommt stellt
auch langmstig eine wichtige Séule fir dieses Immobilienseg-
ment dar.

Wieder mehr Haushalt=grindungen

Die robuste Konjunktur in den USA, die Entlastungen durch die
UE-Steuermeform und die szehr gute Beschéftigungslage am
Arbeitemarkt (die Erwerbelozenguote lag Stand Dezember des
Jahres 2019 bei nur noch 3,5 %") haben das Verbraucherver-
trauen in die wirtschafiliche Entwicklung des Landez deutlich
steigen lazsen und zu einer neuerlichen Zunahme von Neugrin-
dungen privater Haushalte gefihrt. Allein im Zeitraum von Sep-
tember 2018 bie September 2019 kamen 1,19 Mio. neue Haus-
halte hinzu (Quelle: U.5. Censzus).

Deutliche Zunahme von Mieterhaushalten

Die Zahl der Mieterhaushalte stieg von 33.4 Mio. im Jahr 2005
auf 43,7 Mio. im Jahr 2018, der Antell an der Gesamtzahl der
US-Haushalte somit von ca. 31 % auf Gber 34 %. Des Weiteren
verfugen Uber 60 % der 5§ Mio. seit 2010 hinzugekommenen
Misthaushalte Gber ein Gberdurchechnittich hohes Haushaltzein-
kommen von 75.000 US-Deollar oder mehr. Dies geht aus der
Studie des Joint Center for Housing Studies of Harvard Uni-
versity, Amenca’s Rental Housing®, hervor.

Anzeichen fir einen gesellschaftlichen Wandel in den USA

beginstigen den US-Mietwohnungsmarkt

) Biglang war ein kontinuiericher Rickgang der Hauseigen-
tumequote von knapp 70 % in den Jahren 2004/2005, auf
62,9 % im 2. Quartal des Jahres 2016 zu verzeichnen. Dieser
Trend hat sich in den letzten zwei Jahren etwas stabiliziert und
die Hauseigentumsgquote lag im 4. Quartal des Jahres 2019
bei 65,1 % und hegt damit deutlich unter dem Vorknzenniveau
(Quelle: U.S. Cenzus).

b Experten halten ein dauerhaftes Absinken der Hauseigentuma-
guote auf 62 % biz 64 % fir gut moglch. Weiterhin erfreut
zich der US-Mietwohnungsmarkt ungebremsten Intereszes.
Die Hauptgrinde hierfir sind insbesondere:

— Trend zur Bevorzugung von urbanem Lebensumfeld sowie
von sehr gut erschlossenen vorstiadtisochen Lagen. Dabei
izt vor allem wichtig die Méhe zu Arbertsplatzen, zu Shop-
ping- und Entertainment-Maglichkeiten und gute verkehrs-
technizche Anbindung sowohl an den Indnidual- als auch
den &ffentlichen Mahverkshr.

T Qusle: United Statee Department of Labour/Bureau of Labour Statietice.
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— Kntischere Einstellung zum Hausbesitz durch den zurick-
liegenden Kollaps am Hiusermarkt alz Folge der voraus-
gegangenen Spekulationswelle. Die jungen Amerkaner
haben miterlebt, dase der ,amenkanizche Traum® wvom
Eigenheim zchnell zum Albtraum werden kann —vom _Klotz
am Bsin® biz hin zum finanziellen Ruin zahlrsicher Haws-
halte. Wohnen zur Miste gewinnt somit fir diese Genera-
tion an Vorteilhaftigheit und Attrakinitt.

— Ein weiterer wichtiger Azpekt in einer sich immer schneller
wandelnden Arbertzwelt it fir viele der Wunzch bzw. die
Motwendigkeit, maglchst flexibel und mobil zu sein, falls
gin Arbeiteplatzwechsel ansteht. Auch dies laest sich mit
giner Mistwohnung wesentlich einfacher umsetzen als mit
ginem Eigenhaim.

— Auch wohlhabende ditere Menzchen, oftmals im Renten-
alter, haben die Vortele dez Wohnenz zur Miste for sich
entdeckt — die sogenannten ,Empty Mesters®. Nach Aus-
zug der Kinder werden die Einfamilienhéuzer oftmals zu
groB, und wviele genieBen hieber daz begueme Dasein in
hoohwertigen Apartmentanlagen mit viel Service, statt sich
gelbet um Haus und Hof kiimmern zu miszen.

Madgliche Renditen bei US Multi-Family Residential
Projektentwicklungen

Bei der Investiion in Projektentwicklungen von sogenannten
Clags-A%-Apartmentanlagen in den USA bieten sich unterneh-
mensch ausgenchteten Anlegern im Vergleich zu Bestands-
immobilien Uberdurchachnittiche Ertragechancen, da man hier
bereits ab einem sehr frihen Zeitpunkt an der Wertschépfungs-
kette von Immobilien beteiligt ist und die Haltedauer relativ kurz
ist.

Mogliche Renditen kénnen im Einzelfall auch noch héher liegen
als die in der auf Seite 27 gezeigten Ubersicht ,Leistungsbilanz
der bisher aufgelteten Residential-Fonds®. Die dort aufgefihrien
Zahlenangaben beziehen sich jedoch auf die Vergangenheit. Die
Wertentwicklung friherer Beteiligungsangebote ist kein verdzsli-
cher Indikator fir Ergebnizse kinftiger Beteligungzangebote. Bei
Imvestitionen in US-Dollar kann die Rendite zudem in Folge von
Wihrungsschwankungen steigen oder fallen.

Die an die Anleger erfolgenden Auszahlungen verfugbarer Ligui-
ditét (Ausechittungen) beinhalten zum einen die Kapitaliickzah-
lungen und zum anderen Ertrdge. Details hierzu siehe im Kapitel
JKapitaliickzahlung und Ertrége unter verschiedenen Markibe-
dingungen® auf Seite 33). Dort werden drei (Verkaufs-)Szenarien
dargestelit. Meben diversen weiteren, heute noch nicht vorher-

sehbaren Faktoren wurde bei den in der Zukunft geplanten Ver
kaufspreizen von einer Projektlaufzeit von drei Jahren, von jahr-
lichen Mietsteigerungen um durchechnittlich rund 3 % und drei
unterschiedichen Ankaufsrenditen (Cap Rate) fir den Kaufer
ausgegangen.

Beim Basis-Szenario betrégt die Cap Rate 5,25 %. Das bedeutet,
dase das Verhéltniz der Mettobetrisbeeinnahmen zum Verkaufe-
zetpunkt gegeniber dem Kaufpreiz der Immobilieln) 5,25 %
betragt. Abgeleitet wurde dieser Wert aus aktuellen Marktbench-
ten sowie Binschédtzungen Ober die Wertentwicklung.

Bei der sogenannten unterdurchschnitthichen Entwicklung wurde
eine Cap Rate von 5.5 % angesetzt. Demnach lage der Ver-
kaufspreiz in etwa 4,76 % unter dem Basie-Szenarno.

Bei der sogenannten Uberdurchechnittlichen Entwicklung wurde
von einer Cap Rate von 5,0 % ausgegangen. In diezem Fall lage
der Verkaufspreiz in etwa 5,0 % hiher alz beim Basis-Szenano.

Bei aller Sorgfilhigkert heutiger Annahmen, sind Aussagen Gber
die Eintrittewahrecheinlichkeit sinzelner Szenarien dennoch nicht
moglich. Die vorgenannte Darstellung ldsst keinen Rickschluzs
auf die tatsdchliche Wertentwicklung der Anlage zu. Prognosen
zind kein zuverlassiger Indikator fir zukionftige Wertentwickiun-
gen. Erfahrungsgemal nimmt die Prognosesicherheit ab, je wei-
ter gie in die Zukunft genchtet ist.
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Kapitalruckzahlung und Ertrage unter verschiedenen

Marktbedingungen

Der auf Seite 33 des Prospekis abgedruckte Abschnitt  Kapital-
rickzahlung und Ertrége unter verschiedenen Marktbedingun-
gen” wird durch folgenden Text ersetzt:

Die an die Anleger erfolgenden Auszahlungen verfugbarer Ligui-
ditdt (Ausschittungen) beinhalten Kapitalnickzahlungen und Er-
trage. Der Gesamtbetrag der wahrend der Dauer der Investment-
gesellschaft méglichen Ausschittungen (Gesamtausschirttung)
izt abhédngig von den Markibedingungen. Die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft prognostiziet unter verschiedenen Markibe-
dingungen folgende Gesamtausechittung bezogen auf die ge-
zeichnete Einlage vor Steuerabzug vom Kapitalertrag und vor
Besteusrung bei dem Anleger:

Prognostizierte Gesamtausschittung an die Investoran
in % des Eigenkapitals

140 %
136 %

130 %

126%

120 %
116%
110 %
106 %
100 %

Basiz-5zenario

Das Basis-Szenano stellt eine Prognose der wihrend der gesam-
ten Dauer der Investmentgesellschaft erwartsten Ausschitun-
gen an die Anleger dar Die prognostzierten Ausschirttungen
werden vor allerm aus der Beendigung der jeweiligen Projektent-
wicklungsgesellzchaft aufgrund des Verkaufs der entwickelten
Immobilien erzielt, der wiederum abhangig st von verachiedenen
gesamtwirtschaftichen, regionalen und kapitalmarktzpezfzchen
Faktoren sowie von objektspezifizchen Entwicklungen, dis alle-
samt heute nicht vorhersehbar zind. Im Basiz-Szenano wird
angenommen, dass die entwickelten und vermieteten Immobilien
nach Ablauf von jeweils drei Jahren, gerechnet ab dem jeweili-
gem Baubeginn, von der jeweiligen Projektentwicklungsgesell-
schaft verkauft werden und die Mieten biz dahin um durch-
sohnitthich rund 3 % p. a. gestiegen sind. Der Verkaufspreiz wurde
auf Bazis einer Cap Rate (Ankauferendite fur Kaufer, d.h. Netto-
betriebzeinnahmen bezogen auf Kaufpreis) von 5,25 % emittelt.
Die Investmentgesellschaft wird voraussichtich am Ende der
Grundlaufzeit zum 31.12.2025 beendet werdan.

Unterdurchschnittliche Entwicklung

Der Darstellung einer unterdurchschnittichen Entwicklung liegt
die Annahme zugrunde, dass die Immaobilien zu einer Cap Rate
von 5,5 % und somit zu einem Verkaufepreiz verkauft werden,
der somit um rund 4,76 % niedriger ausfilkt als im Basis-Szenano.

Uberdurchschnittliche Entwicklung

Der Darstellung einer Oberdurchechnittichen Entwicklung liegt
die Annahme zugrunde, dass die Immaobilien zu einer Cap Rate
von 5,0 % und somit zu einem Verkaufepreiz verkauft werden,
der um rund 5,0 % héher ausfallt als im Basiz-Szenario.

Mit Abweichungen wvon den angestrebten Anlagezielen ist zu
rechnen. Die dargestellte unterdurchachnittiche Entwicklung stellt
nicht den unglnstigeten anzunehmenden Fall dar. Das bedeutet,
dass ez auch zu anderen, dariber hinausgehenden negativen
Abweichungen kommen kann.

Auszagen Ober die Eintrittewahrecheinlichkeit einzelner Szena-
nen sind nicht moaglich. Die Darstellung lasst keinen Ruckschluss
auf die tatsdchliche Wertentwicklung der Anlage zu. Prognosen
zind kein zuverlassiger Indikator fir zukionftige Wertentwickiun-
gen. Erfahrungsgemal nimmt die Prognosesicherheit ab, je wei-
ter gie in die Zukunft genchtet ist.
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Steuerliche Hinweise

Auf Serte 63 des Verkaufsprospekies wird der Abzatz VerauBe-
rungsgewinne” wie folgt neu gefasst:

VerduBerungsgewinne

Wird ein Apartmentkomplex nach Ablauf einer Haltedauer von
zwilf Monaten verduBert, sind VerduBemungsgewinne mit einem
besonderen Tanf zu versteuern (sogenannte _Long Term Capital
Gainz® — langfristige VerauBerungsgewinne).

Bei einem langfnstigen VerduBerungegewinn wird der Teil des
VerdauBerungsgewinne, der den bis zur VerduBerung geltend ge-
machten Abschreibungen entspricht, mit einem Steusrsatz von
25 % besteuert. Der dariberhinavegehende Teill des VerduBe-
rungegewinns wird in Abhangigkeit von der Hohe der gezamten
US-Einkinfte des Anlegers im Steuerahr mit Steuversdtzen von
0%, 15 % oder 20 % belegt. Diese werden in der nachstehen-
den Tabelle dargestellt.

Fir ledige Kapitalanleger gelten fur 2020 folgends Stouarsitze

Einkommen in US-Dollar Steuersitze fiir diesen Teil des Einkommens

Obsr 248.300 20%

Ehiegatten, die nicht in den USA anedesig eind, werden grundeitzlich getrennt veraniagt.

Durch eine VerduBerung vor Ablauf diezser Haltedauer entste-
hende VerduBerungzgewinne sind zu den tarflichen Steusrsét-
zen zu vercteusrn. Bei Gebduden ist die Haltedauer fir Grund
und Boden und Baulichkeiten gesondert zu ermitteln. Die Halte-
dauer fir Grund und Boden beginnt mit dem Erwerb des Grund
und Bodens, die Haltedauer fir die Baulichkeiten beginnt mit der
Inbetnebnahme der Baulichkeiten des Apartmentkomplexes.






BVT Unternehmensgruppe
Minchen/Atlanta

WHKMN: AZPYTN
ISIN:  DECOOAZPYTNA

Mehr erfahren

www.bvt.de

derigo)

Kapitalverwaltungsgesellschaft
derigo GmbH & Co. KG
Rosenheimer StraBe 141 h
81671 Minchen

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



derigo)

derigo GmbH & Co. KG

BVT - Postfach 50 01 48 - B1601 Manchen Rosenheimer Str. 141 h
81671 Minchen
Telefon 089 54 80 66-00
Telefax 089 54 80 66-010

BVT Residential USA 15 GmbH & Co. www_derigo.de
Geschlossene Investment KG

.. - Datum: 27. April 2020
Aktuelle Erganzung zu "Risiken"

im Verkaufsprospekt im Hinblick auf COVID-19

Sehr geehrie Damen und Hermren,

Der Ausbruch des neuen Coronavirus, Covid-19, der von der WHO am 11.03.2020 zur globalen Pandemie erklart
worden ist, bringt erhebliche Unsicherheiten fir die regionalen und globalen Markte mit sich. Viele Lander haben
strikie Reisebeschrankungen und weitere Lockdown-Manahmen beschlossen, mit erheblichen wirtschafilichen
Auswirkungen.

Es ist derzeit nicht maglich, das Ausmalk und die Folgen der Pandemie genau vorherzusagen. Diese werden sich
ungleichmaiig aber Sektoren, Unternehmen und Volkswirtschaften verteilen. Was die potentiellen Auswirkungen
von COVID-19 auf den US-Immobilienmarkt anbelangt, ist generell anzumerken: Anders als im hoch liquiden
Aktienmarkt reagieren Immobilienpreise deutlich langsamer und in der Regel nicht so heftig. Eine zeitversetzie
Reaktion bietet somit auch die Chance, dass bis dahin die Ursachen der aktuellen Situation bereits im Griff sind
und es wieder aufwarts geht.

Die geringsten Auswirkungen werden bislang fur den US-Mietwohnungsmarkt erwartet. Auf der Nachfrageseite
nach Wohnraum ist unter Umstanden zu erwarten, dass private Haushaltsneugrindungen zunachst verschoben
werden, dass voribergehend manche Mieter wegen Lohnausfall in Geldnot und Zahlungsschwierigkeiten kommen
konnten (dies tendenziell eher in Class-B/C-Anlagen) oder dass Umzugsentscheidungen vertagt werden.

Am Transaktionsmarkt fir Mietwohnanlagen als Investitionsobjekte ist eine voribergehende Zurickhaltung zu
erwarten, bis Investoren wieder einen (Zumindest gefuhlit) besseren Uberblick dber den wahrscheinlichen weiteren
Verlauf von COVID-19 haben.

Erganzende Risikohinweise im Zusammenhang mit Covid-19

Bauphase
Risiken: Ldngere Bauzeit | Uberschreitung des Budgets

Es besteht das Risiko einer langeren Bauzeit als geplant, insbesondere, wenn die regionalen Regierungen im Zuge
von Lockdowns voribergehend Baustellen schlieflen oder erhdhte Sicherheitsauflagen verangen, so dass sich
weniger Arbeitskrafie gleichzeitigp auf der Baustelle aufhalten dirfen. Femer kann es seitens der Behdrden zu
Verzdgerungen bei der Ausstellung von Genehmigungen oder bei Bauabnahmen kommen. Eine langere Bauzeit
wirde voraussichtlich auch hohere Baukosten nach sich ziehen.

BVT Residential USA 15; Der Baubeqginn fir das erste Projekt ,Methuen” des BVT Residential USA 15 ist fiir das
4. Quartal 2020 geplant. Aus heutiger Sicht sollten zu diesem Zeitpunkt die Kontaktbeschrinkungen weitestgehend
aufgehoben worden sein, so dass ungehindertes Arbeiten maoglich ist. Dennoch wird mit einem um bis zu zwei
Monaten verzdgerten Baustart gerechnet und geplant.

Persdnlich haftende Gesallschaftenn: dengo Verwalungs GmbH Stz MOnchen

Sitz: MOnchen Handelsregister: Amtsgericht Mdnchen, HRA 100 5584
Handeisregister: Amisgenicht MOnchen, HRB 202 139

Geschafshlhrer: Tibor von Wiedebach-Nostitz, Dr. Wemer Bawer, Claudia Bader, Ginter Renz

Vorsitzender des Belrats: Harald won Scharfenbery
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Vermietungsphase
Risiken: Niedrigere Mieten | Temporarer Nachirageriickgang | Hoherer Leerstand | Miefausfalle

Aus heutiger Sicht rechnet man bis etwa zum 3. Quartal diesen Jahres mit Zurickhaltung in der Bevilkerung bei
Umzugsvorhaben und somit mit einem temporaren Rickgang der Nachfrage nach neuem Wohnraum. In dieser
Phase ist mit dem Erfordernis der Gewahrung von Mietanreizen und ggf. von niedrigeren Anfangsmieten zu
rechnen.

BVT Residential USA 15: Fir das erste Objekt Methuen® des Residential USA 15 ist der Vermietungsbeqginn erst
im 1. Quartal 2022 geplant. Bis zu diesem Zeitpunkt wird von nachhaltig normalisierten Marktverhdltnissen
ausgegangen. Dennoch ist es mdglich, dass man zu diesem Zelfjpunkt aufgrund der diesjahrig erwarieten
niedrigeren Mieten mit den Anfangsmieten etwas unterhalb des urspringlichen Budgets liegt.

Exit-Phase
Risiken: Reduzierfe Kaufpreise | Zurtiickhaftung auf Seiten pofentieller Kaufer | Verkauf verzagenrnt

Aufgrund der kauferseitigen Zurickhaltung in dieser Phase der Unsicherheit wird erwartet, dass
Verkaufsentscheidungen, sofem méglich, um einige Monate nach hinten verschoben werden.

BVT Residential USA 15: Der Verkauf des ersten geplanten Projekts Methuen® fir den BVT Residential USA 15
wird fiir Mitte 2023 prognostiziert. Wir erwarten aus heutiger Sicht nicht, dass COVID-19 Einschrankungen auf den
Verkaufsprozess oder den erzielten Multiplikator haben wird.

Weitere Risiken im Zusammenhang mit COVID-19, welche in Abhangigkeit der weiteren Entwicklungen der
Pandemie und ihrer Auswirkungen eintreten kénnen, sind nicht auszuschliefen. Aufgrund der noch am Anfang
stehenden Corona Erforschung handelt es sich um eine volatile Lage und Aussagen kdnnen selbstverstandlich nur
auf Basis der aktuellen Kenninisse und Einschatzungen getroffen werden.

Fir BVT Residential USA 15 sehen wir das Risiko, unsere Renditeziele nicht zu ermreichen, aus heutiger Sicht als
gering an. Insbesondere aber fallt der Baubeginn fir das erste Projekt Methuen® in eine Zell des erwarteten
Wiederaufschwungs und der Vermietungsheginn in einen bis dahin (voraussichilich) wieder nachhaltig stabilisierien
Markt. Bereiche wie Bau- und Finanzierungskosten sowie Grundstickskaufpreise konnen sich als méagliche Folge
der derzeitigen Situation gegebenenfalls positiv flir den Fonds entwickeln. Der prognostizierie Verkauf des
geplanten ersten Projekts Methuen® fallt dariber hinaus maglicherweise in ein Umfeld reduzierten Angebots, da
Projekte, welche noch keine Genehmigung erhalten haben, voraussichilich aufgeschoben werden.

Sollten Sie hierzu Fragen haben, kommen Sie geme auf uns zu.

Mit freundlichen Griken

derigo GmbH & Co. KG

Tibor von Wiedebach undfMNostitz-Jankendorf

Philipp Gra
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Grundlagen

Die Investmentgesellschaft izt ein geschlozssener Alkemativer
Imvestmentfondsz (AIF), der in mindestens zwei Private Equity-
Unternehmensbeteiligungen in den Versinigten Staaten won
Amenka investiert. Die Investition erfolgt hierzu in Projektentwick-
lungsgesellschaften (auch Joint Ventures) mit einem US-amenka-
nizchen Projektentwickler alz Joint-Venture-Partner mit dem Sitz
in den Vereinigten Staaten von Amerka, die jeweills eines oder
mehrere unbebaute bzw. mit Altbestand bebaute Grundsticke
erwerben und darauf Apartmentanlagen (Multi-Familty Residen-
tial) bauen, vermisten und verkaufen. Diese Beteiligung zoll als
Strategie den Erwerb und den anechlieBenden Verkauf der Betei-
ligung an der jeweiligen Projektentwicklungsgesellechaft bzw. die
Beendigung der Beteiligung an den Projektentwicklungsgesell-
sohaften nach dem Bau und der Vermietung, und im Falle der
Beendigung, des Verkaufs der Multi-Family Residential Apart-
mentanlagen (Exit) haben. Der jeweilige Exit wird nach stwa drei
biz vier Jahren ab Erwerb der jeweiligen Projekigrundsticke
durch die jeweilige Projektentwicklungsgesellechaft angestrebt.
Jedoch izt ein Verkauf der Beteiligung an der jeweiligen Projekt-
entwicklungsgesellschaft im Einzelfall auch vor der Fertigstelung
des Baus und der Vermietung der Multi-Family Residential Apart-
mentanlagen (Exit) nicht ausgeschlogssen. Die jeweilige Beteili-
gung kann auch in Form einer Minderheitsbeteiligung erfolgen.

Art des Investmentvermogens

Der BVT Residential USA 15 ist nach dem deutschen Kapitalan-
lagegesetzbuch (KAGE) gesetzlich reguliert. Die Anleger erwer-
ben Anteile an einem inldndizchen Investmentvermagen in der
Form einer geschlossenen Investmentkommanditgesellschaft
(Investmentgezellschaft). Die Mittel der Investmentgesellschaft
werden nach der in den Anlagebedingungen festgelegten Anla-
gestrategie zum Mutzen der Anleger gemeinschaftich angelegt
und verwaltet. Anlage und Verwaliung der Mittel erfolgen durch
eine Kapitalverwahungsgesellechaft, die derigo GmbH & Co. KG,
die fur ihre Tatigheit Ober eine Edaubnis nach dem KAGE verfugt.
Ale Publikume-AlF steht der BVT Residential USA 15 auch Privat-
anlegern offen. Weitere Informationen zur BVT Unternehmens-
gruppe und ihrer Partner sind im Abeschnitt  Erfahrungen und
Kompetenzen der BVT Unternehmensgruppe und ihrer Partner in
den USA" (Seite 24) dargesteli.

Anlageziele, Anlagepolitik und Anlagestrategie

Liguiditdtsiberschiisee sollen in US-Dollar erzielt werden, im
Wegentlichen durch Verkauf der jeweiligen Beteiligung an der
Projektentwicklungzgesellschaft bzw. von der jeweiligen Projekt-
entwicklungagesellschaft entwicketten Apartmenthausanlage
durch Beendigung der Beteiigung an den Projektentwicklungs-
gesellschaften, wobei in den beiden ersten Jahren der jeweiligen
Projektentwicklung, indem die entzprechenden Apartmentania-
gen gebaut werden, voraussichtlich keine Ertrige entstehen.
Mach Fertigstellung der Apartmentanlagen und Beginn deren
Yermistung biz zur Vollvermistung kénnen Ertrdge in Form von
Misteinnahmen erwartst werden. Konzeptionzbedingt werden

Ausschittungen jedoch erst nach Verkauf der entwickelten
Immobilie und Beendigung der Beteiligung an den Projektent-
wicklungsgesellechaften bzw. der Beteligung der Projektent-
wicklungsgesellschaften erwartet.

Die Aussichten for die Kapitalrickzahlung und Ertrige unter ver-
sohiedenen Marktbedingungen sind auf Seite 33 grafizch dar-
gestelt und erdautert.

Gemal den Anlagebedingungen wird die Investmentgesellschaft
in mindestenz zwei Projektentwicklungegesellschaften (auch
Joint Ventures) mit einem US-amenkanizchen Projektentwick-
ler alz Joint-Venture-Partner mit dem Sitz in den Versinigten
Staaten von Amerika, die jeweils einez oder mehrere unbe-
baute bzw. mit Altbestand bebaute Grundstlicke erwerben
und darauf Apartmentanlagen (Muhli-Famiby Residential)
bauen, vermieten und verkaufen. Der jeweilige Bxit wird nach
etwa drei biz vier Jahren ab Erwerb der jeweiligen Projekt-
grundsticke durch die jeweilge Projektentwickiungsgesell-
zchaft angestrebt. Jedoch ist ein Verkauf der Beteiligung an
der jeweiligen Proektentwicklungsgessllechaft im Einzelfall
auch vor der Fertigatellung des Baus und der Vermietung der
Multi-Family Residential Apartmentanlagen (Eat) nicht ausge-
schloszen.

Die Investmentgesellschaft wird in die vorgenannten Vermogens-
gegenstinde  (Projektentwicklungsgesellschaften) mindestens
80 % des investierten Kapitalz anlegen. Mindestens 80 % des
investierten Kapitals werden so angelegt, dass die Investition in
die jeweilige Projektentwickiungsgeszellachaft mindestens 5 Mio.
US-Dollar betrégt. (Mindestens B0 % des investierten Kapitals
werden in mindestens zwei Projektentwicklungsgesellschaften in
den Vereinigten Staaten von Amenka in der Rechteform einer
Perzonengesellechaft (Limited Liability Partnership — LL.P. oder
einer Limited Partner — L.P) angelegt. Die Untermehmen, an
denen die Gesellschaft Beteligungen erwirbt, miszen als Pro-
jektentwicklungegesellzchaft titig sein, indem sie einez oder
mehrere unbebaute bzw. mit Altbestand bebaute Grundetickes
erwerben und darauf Apartmentaniagen (Mult-Family Residen-
tial) bauen, vermieten und verkaufen. Die Investmentgesellschaft
investiert ausschlieBlich in Projektentwicklungsgesellschaften mit
dem Sitz in den Versinigten Staaten von Amerka.

Zum Zeitpunkt der Genehmigung der Anlagebedingungen steht
nooch nicht fest, welche konkreten Beteligungen erworben werden.

Die Kapitalverwalungsgezellschaft darf fur die Investmentgesell-
achaft nur nach dem Grundsatz der Risikomischung investiersn.

Fir die Anlage der verbleibenden 20 % des investierten Kapitals
kann die Investmentgesellzchaft auch Geldmarktinetrumente und
Bankguthaben vorhalen, insbesondere zur Bildung esiner Liquidi-
tatsreserve. Fir Geldmarktinetrumente gilt jedoch, dass nach
Ablauf von 18 Monaten nach Beginn des Verinebs eine Grenze
von 10 % des Investmentvermégens gilt, somit nur 10 % des
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Imvestmentvermogens in Geldmarktinstrumenten gehalten wer-
den dorfen. Grundsatzlich ist jedoch geplant, dass die Invest-
mentgesellachaft 100 % ihrer Mittel nach Abzug von Kosten und
Bildung einer Liguiditdtereserve in mindestens zwei Projektent-
wicklungsgesellschaften investiert.

Die Investmentgesellzchaft plant nicht, den Erds aus dem Ver-
kauf einer Beteiligung weiter zu investieren (vgl. hierzu im Kapitel
JAnlageziele, Anlagepolitik und Anlagestrategie” auf Seite 9).

Wihrung der Investmentgesellschaft und der Projektentwick-
lungsgesellschaften ist US-Dollar, sodass sémtliche Enlagen, die
Imvestitionen und deren Finanzierung in US-Dollar wie auch die
Ausschittungen in US-Dollar berechnet werden und erfolgen.

Anlageziele, Anlagepoltik und Anlagestrategie der Investment-
gesellschaft sind im Kapitel  Anlagezele, Anlagepolitik und Anla-
gestrategie” (Seite 9) ndher beschneben.

Laufzert und Dauver der Kapitalbindung

Der BVT Residential USA 15 ist ein geschloszener AlF. Die Anteile
an der Investmentgesellzchaft kibnnen nicht zurlckgegeben
werden.

Bei prognozegemiéBem Verauf soll das von den Anlegern einge-
setrte Kaptal durch Auszahlungen der Investmentgesellschaft
big zum Ende dee Jahres 2025 zurickgefihrt sein.

Die Investmentgesellschaft hat eine Grundlaufzeit biz zum
A1.12.2025. Die Gezellechafter kénnen beschlisBen, dazz dis
Investmentgesellechaft aus wirtschaftichen, rechtlichen oder
steusrlichen Grinden erst spéter aufgeldst wird. Dabei izt eine
Verdingerung um masamal bis zu 50 % bezogen auf die Lange
der Grundlaufzeit maglich. Nihers Angaben zur Laufzeit enthakt
der Abschnitt _Auflegung des Investmentvermégens und Lauf-
zeit" (Seite 34).

Investmentgesellschaft

Die BVT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschlossene Invest-
ment KG mit Sitz in Manchen ist eine geschlossene Investment-
kommanditgesellzchaft nach deutschem Recht. Bis zur Eintra-
gung unter vorstehend genannter Firma izt die Investmentgesell-
aochaft im Handelsregister noch unter der Firma BVT Residential
USA 15 GmbH & Co. KG eingetragen. Sie wird in diesem Ver-
kaufsprospekt auch als _Investmentgesellschaft® oder BVT
Residential USA 15" bezeichnet und im Abschnitt _Die Invest-
mentgesellachaft” (Serte 51) ndher beschrneben.

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Das Vermogen der Investmentgesellzchaft wird durch eine van
der Investmentgesellzchaft bestellte externe Kapitalverwaltungs-
gesellschaft verwaltet: die derigo GmbH & Co. KG mit Sitz in
Minchen. Diese wird nachfolgend als _Kapialverwaltungsgesell-
asohaft® bezeichnet und im Abschnitt Die Kapitalverwalungs-
gesellschaft’ (Seite 53) ndher beschneben.
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Der Treuhandkommanditist

Ein Treuhandkommanditist im Sinne des KAGE erwirbt und hélt
alz Dienstleistung for die Investmentgesellechaft Anteile alz Kom-
manditist der Investmentgesellzchaft im eigenen Namen treuhin-
derisch fir Rechnung der Anleger. Der Treuhandkommanditist
und zeine Tatigket werden im Abschnitt _Der Treuhandkomman-
ditigt” (Serte 51) ndher beschneben. Der Treuhandvertrag ist ab
Seite 81 im Wortlaut abgedruckt.

Verwahrstelle

Ein von der Kapitalverwaltungzgesellschaft beauftragtes Kredit-
institut Gberwacht alz Verwahrstelle im Sinne des KAGE den
Fahlungaverkehr und die Eigentumsverhaltnisze an den von der
Imvestmentgesellschaft erworbenen Vermogenzgegenstianden.
Die Verwahrstelle wird im Abschniit Die Verwahrstelle® (Seite 56)
naher bezchrieben.

Ausgabe von Anteilen

Die Anteile an der Investmentgesellzchaft werden zu einem Aus-
pabepreis ausgegeben, der sich aus der gezeichneten Einlage
und dem Ausgabeaufechlag zusammensetzt.

Die Mindesthiéhe der gezeichneten Einlage betrigt 30.000 US-
Dollar, wobei sich die Mindestzeichnungssumme erhiht, sofern
dieze am Tag der Zeichnung nicht mindestens 20.000 EUR ent-
apricht. Hohere Surmmen miszen ohne Rest durch 1.000 teilbar
zein.

Der Ausgabeaufschlag betrigt 3 % der Kommanditeinlage und
izt zusammen mit der Kommanditeinlage (ggf. anteilig) zu leisten.

Mahere Angaben enthélt der Abschnitt Edéuterung der Ge-
sohaftmidee mit Bnzahlungs- und Auszahlungsverdauf® (Sete 31)
sowie der Abschnitt Erwerb und Ausgestaltung der Anteile”
(Seite 34).

Auszahlungen in US-Dollar oder Euro

Auszahlungen erfolgen grundsitzliich in US-Dollar, es el denn
der Anleger setzt den persdnlich haftenden Geszellachafter bzw.
die Kapitalverwaltungsgezellschaft rechtzeitig vor einer solchen
Zahlung davon in Kenntnis, dass er die Zahlungen in Euro erhal-
ten machte. Derartige £Zahlungen in Eurc werden dann auf Baziz
des US-Dollar-Verkaufekurses finf Bankarbeitztage vor dem Tag
der Ausschittung ausz dem sonst zahlbaren US-Dollar-Betrag
errechnet.

Rechte und Pflichten der Anleger
Die Anleger sind nach Annahme ihrer Zeichnung zur Zahlung des
Ausgabepreizes, bestehend aus der gezeichneten BEinlage und
dem Auzgabeaufechlag, verpflichtet.

25 % der gezeichneten Einlage (Anfangzeinlage) und des Ausga-
beaufschlags sind am Letzten des Monats zur Zahlung auf das
im Zeichnungeschein bezeichneten Konto der Gesellzchaft fallig,
in dem die Zeichnung angenommen wurde. Die weiteren 75 %
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der gezeichneten Enlage und des Ausgabeaufschlags sind nach
Abruf durch den persénlich haftenden Gezellzchafter im Binver-
nehmen mit der Kapitalhverwaliungsgesellzchaft innerhalb einer
noch festzulegenden Frist von mindestens 10 Bankarbertztagen
zur Zahlung fallig. Der perzénlich haftende Gesellschafter kann je
nach Kaptalbedarf und/oder j& nach zu erwerbendem Vermo-
gensgegenstand, die Anleger zundchst jeweils zur Zahlung eines
Tellbetrags auffordern und den verbleibenden Restbetrag zu
einem spateren Zetpunkt vollstandig in einer werteren Aufforde-
rung oder [aufgeteilt in Teillbetrdage) in mehreren weiteren Auffor-
derungen zur Zahlung fillig stellen. Dabei zind je zu erwerben-
dem ermdgensgegenstand neben der Anfangzeinlage voraus-
zichtlich zwei weitere Kapitalabrufe geplant.

Die Anleger sind nach Zahlung der Anfangseinlage und des
anteiligen Ausgabeaufzchlags wie Kommanditisten (alzo wie
Gezellzchafter) an der Investmentgesellzchaft beteiligt. Die Hohe
ihrer Beteiligung bestimmt sich nach dem Verhdltniz ithrer Kapital-
anteile zueinander. Die Kapitalanteille berechnen zich nach den
geleizteten Einlagen.

Entzprechend thren Kapitalantsilen stehen den Anlegern Antsile
am Vermdgen und an den Ergebnizzen (Gewinn und Verust)
sowie an den Ausschittungen der Investmentgeselechaft zu,
fermner Stimmrechte in den Angelegenherten der Investment-
gesellschaft sowie gesetzliche Informationsrechte.

Jeder Anleger kann wverlangen, unmittelbar Kommanditist der
Imvestmentgesellschaft zu werden.

Das MNahere bestimmen der Treuhandvertrag (abgedruckt ab
Seite 81), der Gesellechafteverirag der Investmentgesellschaft
(abgedruckt ab Seite 67) und die Anlagebedingungen (abge-
druckt ab Seite 75).

Bine ausfuhriche Beschreibbung der wichbigsten rechtlichen
Auswirkungen der for die Tatigung der Anlage eingegangenen
Vertragebeziehung enthal der Abschnitt Vertragsbeziehungen
des Anlegers” (ab Seite 40). Bine ausfihriche Beschreibung
der Art und der Hauptmerkmale der Anteile enthalt der Abschnitt
JArt und Hauptmerkmale der Anteile® (ab Seite 35).

Vergiotungen und Kosten

In den Anlagebedingungen der Investmentgesellzchaft sind Art
und Haéhe der Vergitungen und Kosten festgelegt, die zulasten
des Vermogens der Investmentgezellechaft gezahlt werden. Sie
werden im Abechnitt _Kosten® (Seite 37) ndher beschreben.

Besteuerung

Anleger mit Wohnsitz in der Bundesrepublik Deutschland erzielen
aus der Betelligung Enkinfte aus Gewerbebetneb. Die Besteue-
rung der Einkinfte beruht auf dem zwischen den USA und
Deutechland abgeschlozsenen Doppelbesteusrungsabkommen

und den jeweiligen nationalen Gesetzen. Die Anleger erzielen in
den USA steuerliche Einkinfte aus der Vermietung der Immo-
bilizn und deren Verkauf. Das Investmentvermogen bzw. dis Pro-
jektentwicklungsgessllschaft hat ungeachtet von persénlichen
Freibetragen fur Anleger Steusrvorauszahlungen zu leisten, die
bei der Berechnung der US-Binkommensteuer berlcksichtigt
werden. Steuervorauszahlungen werden von den Ausschittun-
gen abgezogen, Erstattungen erfolgen durch das US-Fnanzamt.
Bei Verkauf falt in den USA in der Regel eine Verkaufsgewinn-
steuer an. Zusatzlich kénnen die Bundesstaaten in den USA fur
die in ihren Bundesstaaten erzielten Einkommen ebenfallz Ein-
kommensteuern erheben. Die vorgenannten Einkinfte aus
Gewerbebetneb sind in Deutschland grundsétzlich won der
Besteuerung freigestell, es gilt jedoch der sogenannte Progres-
gionsvorbehalt. Kurzangaben Ober die for die Anleger bedeut-
gamen Steuervorschriften enthalt dasz Kapitel  Steueriche Hin-
weize" (Seite 58).

Risikoprofil

Mit der Anlage sind Risiken verbunden. Dasz Risikoprofl des
Investmentvermbgens ward 1Im Kapitel | Rizsiken” ab Seite 13
erlautert.

Profil des typischen Anlegers, flr den
das Investmentvermdgen konzipiert ist

Der BVT Residential USA 15 ist fir deutechsprachige Privat-
personen konzipiert, die ihren Wohnsitz in Deutechland haben
und ihre freie Liguiditdt in US-Dollar investieren wollen, eine
gteueriche Behandlung der Ertrige in den USA bevorzugen, mit
Private Equity-Untermehmensbeteiligungen erfahren sind, bereit
zind, in einen Fonds zu investieren, deszen konkrete Anlage-
objekte anfinglich noch nicht feststehen und bereit sind, eine
unternehmernsche Beteiligung einzugehen.

Eine Beteiligung am BVT Residential USA 15 ist nicht geeignet
fur Anleger, die eine festverzingliche Kapitalanlage mit einem
heute schon feststehenden Rickzahlungszeitpunkt winzchen,
auf jederzeitige Verkduflichkeit der Anlage angewisszen sind,
einen weszentlichen Antsil hree Vermdgenz in die Beteilligung
investieren wirden und nicht bereit zind, sinen moglichen Total-
verluzt des investierten Eigenkapitale einzchlieBlich Ausgabeauf-
sohlag zu tragen.

Ein Beitritt zur Investmentgesellschaft izt fir Personen, die
JE-Person” im Sinne des United States Secunty Act of 1833 in
seiner jewells giligen Fassung sind, ausgeschlossen. Mahere
Angaben enthdlt das Kapitel _Anlageziele, Anlagepoltik und
Anlagestrategie” auf Seite 11.
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Anlageziele, Anlagepolitik und Anlagestrategie

Anlageziele

Mit der in den Anlagebedingungen festgelegten Anlagepolitik und
Anlagestrategie sollen Liguiditdteiberachisze in US-Dollar erzielt
werden, im Wesentlichen durch den Verkauf der Beteiligungen an
den Projektentwicklungegesellschaften bzw. durch Beendigung
der Projektenwicklungzgesellschaften aufgrund Verkauf der ent-
wickelten Apartmenthausanlagen, wobei in den beiden ersten
Jahren der Projektentwicklung, indem die entzprechenden
Apartmentanlagen gebaut werden, voraussichtlich keine Ertrége
entstehen. MNach Fertigetellung der Aparimentanlagen und
Beginn deren Vermistung biz zur Vollvermistung knnen Ertrége
in Form von Misteinnahmen erwartet werden. Konzephonsbe-
dingt werden Ausschiittungen jedoch erst nach Verkauf der ent-
wicketten Immaobilie und Beendigung der Proektenwicklungs-
gesellechaft bzw. der Beteiigung an den Projektentwicklungege-
sellzchaften erwartet.

Die Aussichten for die Kapitalrickzahlung und Ertrige unter
vergchiedenen Marktbedingungen sind auf Seite 33 grafisch
dargestelit und eddutert.

Anlagepolitik und Anlagestrategie

Die Investmentgesellschaft darf die in den Anlagebedingungen
festgelegten Verm&genzgegenstinde erwerben (ziehe _Art der
Vemmogensgegenstands®, Seite 10).

Die Investiion erfolgt in mindestens zwei Projektentwicklungsge-
sellzchaften (auch Jeoint Ventures) mit einem LS-amerkanischen
Projektentwickler als Joint-Venture-Partner mit dem Sitz in den
Vereinigten Staaten von Amernka, die jeweilz eines oder mehrere
unbebaute bzw. mit Altbestand bebaute Grundetiicke erwerben
und darauf Apartmentanlagen (Multi-Family Residential) bauven,
vermisten und verkaufen. Diese Beteiligung soll ale Strategie den
Erwerb und den anschiieBenden Verkauf der Beteilligung an der
jeweiligen Projektentwicklungsgesellschaft bzw. die Beendigung
der Beteligung an den Projektentwicklungzgesellschaften nach
dem Bau und der Vermietung, und im Falle der Beendigung, des
Verkaufz der Multi-Family Residential Apartmentanlagen (Bwat)
haben. Der jeweilige Exit wird nach etwa drei big vier Jahren ab
Erwerb der jeweiligen Projektgrundsticke durch die jeweilige
Projektentwicklungzgesellschaft angestrebt. Jedoch ist ein Ver-
kauf der Beteiigung an der jeweiligen Projektentwicklungs-
gesellschaft im Einzelfall auch vor der Fertigstellung des Baus
und der Vermietung der Multi-Family Residential Apartmentania-
gen (Exit) nicht ausgeschlossen. Die jeweillige Beteiligung kann
auch in Form einer Minderheitebeteiigung erfolgen.

Die Investmentgesellzchaft investiert:

Il  mindestens 80 % des investierten Kapitals werden in Pro-
jektentwicklungsgesellschaften in den Vereinigten Staaten
von Amenka angelegt, die nicht langer als funf Jahre am
Marlkt tatig sind und die ihrerseits Grundsticke kaufen und
bebauven.

)  mindestens B0 % des nvestierten Kapitals werden zo ange-
legt, dase die Investiion in die jeweilige Proektentwick-
lungsgesellechaft mindestens US-Dollar 5 Mio. betrigt;

m) rmindestens 80 % des investierten Kapitals werden in zwei
Projektentwicklungegesellzchaften in den Vereinigten Staa-
ten von Amenka in der Rechtsform einer Perzonengesell-
gchaft (Limited Liability Partnership — LL_P. oder einer Limi-
ted Partner — L_P) angelegt.

Die Unternehmen, an denen die Investmentgesellzchaft Beteili-
gungen erwirbt, missen als Projekitentwicklungzgesellschaft
titig sein, indem s=ie eines oder mehrere unbebaute bzw. mit
Altbestand bebaute Grundsticke erwerben und darauf Apart-
mentanlagen (Multi-Family Residential) bauen, vermieten und
verkaufen.

Die Investmentgesellachaft investiert ausschlieBlich in Projektent-
wicklungsgesellechaften mit dem Sitz in den Vereinigten Staaten
von Amerika.

Fiar die Anlage der verbleibenden 20 % des investierten Kapitals
kann die Investmentgesellschaft auch Geldmarktinstrumente
und Bankguthaben erwerben bzw. vorhalten, insbesondere zur
Bildung emmer Ligquiditdtereserve. Fur Geldmarktinstrumente gilt
jedoch, dass nach Ablauf von 18 Monaten nach Beginn des
Vertnebz eine Grenze von 10% des Investmentvermigens
ailt, zomit nur 10 % des Investmentvermagens in Geldmarktin-
strumenten gehalten werden dirfen. Grundsétzlich ist jedoch
geplant, dass die Investmentgesellzchaft 100 % ihrer Mittel nach
Abzug von Kosten und Bildung einer Liguiditdtereserve in die
beiden Projektentwicklungsgezellschaften investiert.

Risikomischung

Die Investmentgesellachaft wird nach dem Grundsatz der Rizikio-
mischung gemal § 262 Abs.1 KAGB investieren. Die Gesell-
sohaft muss spitestens 18 Monate nach Beginn des Verinebs
nsikogemischt investiert sein.

Geldmarktingtruments

Bize zu 10 % desz Investmentvermdgens diorfen in Geldmarkt-
instrumenten gehalten werden. Dieze Anlagegrenze gilt erst nach
Ablauf von 18 Monaten nach Beginn des Verinebs.
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Bankguthaben

Biz zum Erwerb von anderen Vermégensgegenstinden nach
MaBgabe dieser Anlagebedingungen wird das Investmentverma-
gen in Bankguthaben gehalten und danach bis auf eine Mindeat-
liquiditdtereserve vemngert werden. Im Rahmen der Liquidation
der Investmentgesellzchaft werden alle andsren Vermdgensge-
genstinde wieder in Bankguthaben umgesetzt.

Wahrungsnsiko

Wihrung der Investmentgesellschaft und der Projektentwick-
lungsgesellschaften ist US-Dollar. Insbesondere erfolgen samili-
che Binlagen, die Investition und deren Finanzierung in US-Dollar.
Auszahlungen erfolgen grundsatzhich in US-Dollar, es zei denn
der Anleger zeizt den perednlich haftenden Gesellzchafter bzw.
die Kapitalverwalungsgesellschaft rechtzeitig vor einer solchen
Zahlung davon in Kenntnis, dass er die £ahlungen in Euro erhal-
ten machte. Derartige Zahlungen in Euro werden dann auf Bazis
des US-Dollar-Verkaufekurses finf Bankarbeitstage vor dem Tag
der Ausschiittung aus dem sonst zahlbaren US-Dollar-Betrag
ermechnet.

Art der Vermdgensgegenstande

Der BVT Rezidential USA 15 darf folgende Vermégenzgegen-
stande zu Investitionszwecken ernwerben:

1. Beteiligungen an Untermehmen, die nicht zum Handel an
giner Borze zugelassen oder in einen organizierten Markt
einbezogen sind (5 261 Abs. 1 Nr. 4 KAGB);

2.  Geldmarktinstrumente gemal § 194 KAGB.

3. Bankguthaben gemaB & 195 KAGB.

Techniken und Instrumente zur Verwaltung
des Investmentvermdgens

Mach den Anlagebedingungen sind Geechifte, die Denvate zum
Gegenstand haben, zur Absicherung der von der Investment-
gesellschaft gehaltenen ermiégensgegenstands gegen einen
Wertverlust zuldssig. |hr Einzatz darf somit nicht zu dem Zweck
erfolgen, eine Hebelwirkung zu erzielen, sondem darf nur dem
Werterhalt des Investmentvermagens dienen.

Ee besteht keine konkrete Absicht der Investmentgessllzchaft,
solche Techniken und Instrumente einzusetzen. Geschéfte mit
Denvaten kinnen jedoch, beispielsweize zur Absicherung von
Fingdnderungensiken getétigt werden.

Hierzu kénnen Tauschgeschafte (Swape) eingegangen werden:

Zinsswaps

Bei einem finsswap verspncht der Vertragspariner, der aus
einem Kredit Zingen in verdnderlicher Hohe schuldst, ssinem
Tauschpartner kinfige Zahlungen in fester Héhe. Der Tausch-
partner verspncht im Gegenzug, den jeweils in verdndericher
Hihe geschuldeten Zfinsbetrag zu zahlen. Hierdurch kénnen
Wertverluste aus dinsdnderungen vermngert werden.

Weitere Hinweize

Weitere Himnweize zu diesen Techniken und Instrumenten und die
mit thnen verbundenen Risiken enthalt der Abschnitt _Geschafte
mit Dervaten” (giehe nachfolgend).

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

Geschafte mit Derivaten

Geschafte, die Dervate zum Gegenstand haben, dirfen nach
den Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft nur zur
Absicherung der von der Investmentgesellachaft gehaltenen Ver-
mogensgegenstinde gegen sinen Wertverlust getatigt werden.

Geachafte mit Denvaten kinnen beizpiglewesize zur Absicherung
von Zinsinderungsnziken getatigt werden.

Solche Sicherungsgeschiafte, wie etwa Fnstauschgeschifte
(Swaps), unteriegen dem Bonitéts-, Vertragserfillungs- und
Insohenzrziko des jeweiligen Vertragspariners (siehe die Ausfih-
rungen im Abschnitt Bonitédts-, Vertragserfillungs- und Inzol-
venznsiken®, Seite 15). Dervate unteriegen dartber hinaus
einem Markiriziko. Es ist alzo méglich, dass Anderungen ihres
Wertes zu Verlusten fihren. Dies kann sich auch anlagegefdhr
dend auswirkien.

Wertschwankungen (Volatilitat)

Die Anteile an der Investmentgesellschaft weisen aufgrund der
vorgesehenen Zusammenszetzung des  Investmentvermigens
und der Abhdngigkert von der Marktentwicklung sowie den bei
der Verwaltung verwendeten Techniken sine erhdhte Volatiitst
auf. Das bedeutet, dazs der Wert der Anteile auch innerhalb kur-
zer Zeitrdume erheblichen Schwankungen nach oben und nach
unten unterworfen sein kann.
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Ein Beitritt von Personen, die ,US-Person” im Sinne
des United States Secunties Act of 1933 sind, ist
ausgeschlossen

Ein Beitritt zur Investmentgesellschaft izt fir Personen, die
JUS-Perzon® im Sinne des United States Securties Act of 1833
in seiner jeweils giligen Fassung sind, ausgeschloszen. Zweifel
gehen zulasten des Beitretenden. Daher kann der Investment-
gesellschaft nicht beitreten, wer seinen Wohnsitz oder sténdigen
Aufenthalt in den Vereinigten Staaten von Amenka oder ihren
Hoheitzgebisten hat und/oder aus anderen Grinden in den Ver-
einigten Staaten von Amerka unbeschrinkt steuverpflichtig ist.
Der persdnlich haftends Gesellschafter izt berechtigt, den Bemntt
von der Vorlage enteprechender schrftlicher und/oder sonatiger
Dokumentation bzw. etwa bendtigten Formularen zum MNachweis
des Status (z. B. W 8 BEN) abhéngig zu machen. Es darf sich bei
dem Anleger nicht um eine US-amenkanische Gesellechaft oder
sonstige nach dem US-amenkanizchen Recht genchiste Verma-
genzeinheit, Vermagensmassze oder einen Trust, welcher der US-
Bundesbesteuerung unterliegt, handeln.

Zuldssigkeit von Kreditaufnahmen

Die Investmentgesellschaft darf nach den Anlagebedingungen
Kredite biz zur Hihe von 150 % des aggregierten eingebrachten
Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals der
Imvestmentgesellzchaft aufnehmen, berechnet auf der Grundlage
der Betrdge, die nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt von
den Anlegern getragener Gebihren, Kosten und Aufwendungen
fur Anlagen zur Verfigung stehen. Das bedeutet, dass bezogen
auf das investierbare Kapital das Verhalinis von Bigenkapital zu
Fremdkapital etwa 40 zu 60 betragen darf.

Die genannte Grenze fir die Kreditaufnahme gilt nicht wahrend
der Dauer des erstmaligen Vertnebs der Investmentgezellzchaft,
léngsetens jedoch fiir enen Zeitraum von 18 Monaten ab Beginn
des Vertnebsz.

Die Bedingungen der Kreditaufnahme miszen marktiblich ssin.

Leverage

Die Investmentgesellschaft nuizt die Hebelwirkung der Kredit-
aufnahme (den Leverage®) durch die Untermehmen an denen
zie Beteligungen erwirbt. Die mit dem Einsatz des Leverage
verbundenen Riziken sind im Abschnitt Spezielle Riziken bei
Imvestitionen in Projektentwicklungsgesellschaften/Projektentwick-
lungsnziken® (Seite 19) beschneben.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft erwartet, dass das nach den
von der Verordnung (EU) Mr. 231/2013 vorgeschrebenen Metho-
den (Brutto-Msthode und Commitment-Methode) berechnete
Rigiko der Investmentgesellschaft thren Mettoimventarwert um

derigo)

maximal das 2_5-Fache Ubersteigt. Wahrend der Dauer des erat-
maligen Vertriebs der Investmentgesellschaft, langstens jedoch
fur die Dauer von 18 Monaten ab Beginn des Vertriebz kann es
zu siner Uberschreitung des angegebenen Héchetmabes kom-
men. In der Folgezeit kann der Leverage abhangig wvon den
Marktbedingungen schwanken, sodase es trotz der sténdigen
Uberwachung durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft zu Uber-
sohreitungen dez angegebensn Hichetmalbes kommen kann.

Sicherheiten

Die Investmentgesellzchaft hat keine konkrete Absicht, etwa im
Zusammenhang mit dem Eineatz von Denvaten, Sicherheiten
von Drtten zu fordern. Sie wird zolche Sicherhsiten und Vermi-
gensgegenstinde nicht zur Absicherung eigener Verbindhichlksi-
ten gegeniber Dntten wiederverwenden.

Die Investmentgesellschaft darf nach den Anlagebedingungen
Vermdgensgegenstiande belazten und Forderungen aus Rechts-
verhalnizzen abtreten und belasten, die sich auf dieze Vermi-
genzgegenstinde bezishen, und zwar biz zur Héhe von 150 %
des aggregierten eingebrachten Kapitals und noch nicht ein-
geforderten zugesagten Kapitals der Investmentgesellzcharft,
berechnet auf der Grundlage der Betrage, die nach Abzug samt-
licher direkt oder indirekt von den Anlegermn getragener Gebilh-
ren, Kosten und Aufwendungen fir Anlagen zur Verfigung ste-
hen. Das bedeutst, dasze die Belaztung in der Hahe erfolgen
kann, wie die Kreditaunahme eraubt ist. Die genannte Grenze
fur die Belastung gilt nicht wahrend der Dauer des erstmaligen
Vertnebs der Investmentgesellschaft, langstens jedoch fir einen
Zeitraum von 18 Monaten ab Beginn des Vertriebs. Die Belas-
tung von Vermégenzgegenstinden der Investmentgesellzchaft
muss mit einer ordnungsgemalen Wirtschaftefihrung versinbar
und marktiblich sein. Die Belastung darf nur erfolgen, wenn die
Verwahretelle zustimmit.

Die mit der Gewihrung der Sicherheiten verbundenen Risiken
zind im Kapitel Riziken® m Abeschnitt  Spezielle Riziken bei
Imvestitionen in Projektentwickiungsgesellschaften/Projektentwick-
lungenziken® (Serte 19) beschneben.

Anderung der Anlagestrategie oder der Anlagepolitik,
Anderung der Anlagebedingungen

Die Anlagestrategie oder die Anlagepaolitik oder beides kiénnen
durch eine Anderung der Anlagebedingungen gedndert werden.
Die Anderung der Anlagebedingungen bedarf der Zustimmung
durch einen Gesellschafterbeschluss der Investmentgesellzchatft.
Die Anleger haben hierbel ein eigenes Stimmrecht entsprechend
ihrem Kapitalanteil. For die Zustimmung genigt die einfache
Mehrheit der abgegebenen Stimmen, soweit sich nicht aus dem
Machstehenden etwas anderes ergibt.
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Die Anderung der Anlagebsdingungsn bedarf auBsrdem der
Genehmigung durch die Bundezanstalt fir Fnanzdienstleis-
tungsaufeicht (BaFin). Die Genehmigung ist von der Kapitahwer-
waltungzgesellschaft zu beantragen. Sie ist innerhalb einer Frst
von vier Woohen nach Eingang des Antrags zu erteilen, wenn die
gednderten Anlagebedingungen den gesstzlichen Anforderun-
gen enteprechen.

Eine Anderung der Anlagebedingungen. die mit den kizherigen
Anlagegrundsétzen der Investmentgesellzchaft nicht vereinbar ist
oder zu einer Andsrung der Kosten oder der wezentlichen Anle-
gerrechte fithrt, bedarf der Zustimmung siner qualfizierten Mehr-
heit von Anlegern, die mindestens zwei Dnttel des gezeichneten
Kommanditkapitals der Investmentgesellschaft auf sich versini-
gen. Dabei darf der Treuhandkommanditist sein Stimmrecht nur
nach vorhenger Weizung durch den jeweiligen Anleger ausiben.

Die BaFin kann sine Anderung der Anlagebedingungen nach
dem vorstehenden Absatz unter der aufschiebenden Bedingung
der in vorstehendem Absatz beschnebenen Justimmung der
Anleger genshmigen. Dabei gt die aufzchiebend bedingte
Genehmigung als erteilt, wenn die BaFin nicht innerhalb einer
Frist von vier Wochen nach Eingang des Genshmigungsantrags
Uber diesen entechieden und der Kapialverwaltungzgesellschaft
unter Angabe der Grinde mitgeteilt hat, dass die Voraussetzun-
gen fur die Genehmigung nicht erfillt zind.

Zur Binholung threr Zustimmung hat die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft die betroffenen Anleger mittelz eines dauerhaften
Datentragers Uber die geplanten und von der BaFin genehmigten
Anderungen und ihre Hintergrinde zu informiersn und ihnen
einen Zettraum von drei Monaten fir die Entzcheidungsfindung
EiNzurdumen.

Die Kaptaherwalungegesellschaft stelt den Anlegern die ge-
dnderten Anlagebedingungen und den Tag ihres Inkrafttretens
auf einem dauerhaften Datentrager zur Verfigung und verdf-
fentlicht diese Informationen im Bundesanzeiger sowie unter
www.dengo.de.

Die Anderung der Anlagebedingungen darf frihestenz am Tag
nach der Verdffentlichung im Bundezanzeiger in Kraft treten.



Risiken

Risiken

Die Betelligung an einem Investmentvermogen stellt sine unter-
nehmernzche Investiion dar, deren Ergebnisze von einer Vielzahl
von Faktoren abhangig sind. Vor der Entecheidung tber eine
Beteiligung an der Investmentgesellechaft solte der Anleger die
nachfolgende Erauterung dez Rizikoprofilz des Investmentver-
mogens sorgfilig lesen und diese bel seiner Anlageesntschei-
dung bericksichtigen. Der Eintnitt eines oder mehrerer dieser
Rigiken kann fir sich genommen oder zusammen mit anderen
Umsztanden die Entwicklung des Anteillewertes und der Auszah-
lungen der Investmentgesellechaft an den Anleger nachteilig
besinfluzzen.

Der Anleger kann zein in die Investmentgesellechaft investiertes
Kapital teilweize oder ganz vedieren. Wertzuwéchse und Auszah-
lungen an den Anleger kénnen nicht garantiert werden.

Meben den nachstehend beschriebenen Riziken und Unsicher-
heiten konnen die Wertentwicklung und die Auszahlungen des
Fonds durch verschiedene weitere Riziken und Unsicherheiten
besintrachtigt werden, die derzeit nicht bekannt sind. Die Rei-
henfolge, in der die nachfolgenden Risiken aufgefihrt werden,
enthalt weder eine Aussage Ober die Wahracheinlichkeit thres
Eintrittz noch Ober das AusmaB oder die Bedeutung bei Entrtt
einzelner Riziken.

Eine Zusammenfassung des Rizikoprofilz kann den wesentlichen
Anlegennformationen, abrufbar unter www dengo.de, entnommen
werden.

Risikosphdren und Risikofolgen

Der Anleger beteiligt sich mittelbar Gber den Treuhandkomman-
ditisten mit einer Einlage an der Investmentgesellzchaft. Der
Anleger izt dadurch wie ein Kommanditist, also wie ein Gesell-
sohafter, von der wirtechaftichen Entwicklung der Investment-
gesellschaft abhangig und tragt etwaige Veruste der Investment-
gesellschaft zowie die Folgen des Ausbleibens von Auszahlun-
gen der Investmentgesellzchaft. Die gesetzlichen Regelungen zur
Einlagensicherung gelten fir die Einlage nicht.

Riziken bestehen auf Ebene der Investmentgesellschaft ebenso
wie auf Ebene der Gesellzchaften, deren Anteile die Investmeant-
gesellschaft erwirbt (Projektentwicklungsgeszellschaften). Risiken
auf Ebene desz Anlegers kénnen hinzutreten.

Die Darstellung der Rigiken unterecheidet nach ihren Auswirkun-
gen zwischen prognosegefihrdenden, anlagegefihrdenden und
anlegergefahrdenden Risiken.

Prognosegefahrdende Risiken

Alz prognosegefihrdend werden Risiken bezeichnet, die dazu
fuhren, dass die Wertentwicklung und die Auszahlungen der
Investmentgessllschaft an den Anleger gennger ausfallen als
prognostiziert.

derigo)

Prognosegefiahrdende Risiken kdnnen ihre Ursache sowohl auf
Ebene der Investmentgesellechaft als auch auf Ebene der Pro-
jektentwicklungegesellzchaften haben.

Prognosegefahrdende Riziken entstehen auf Ebene der Projekt-
entwicklungsgezellschaft, wenn deren Zahlungseingange gernin-
ger ausfallen alz angenommen cder wenn zie einen hheren Auf-
wand tragen muse als geplant, sodass die Auszahlungen der
Projektentwicklungzgesellschaft an die Investmentgesellschaft
gennger ausfallen als prognostiziert.

Auf Ebene der Investmentgeszellzchaft kénnen prognosege-
fahrdende Riziken hinzutreten, wenn héhere Auszahlungen an
Gléubiger der Investmentgesellschaft zu leisten sind alz ange-
NOMMmen.

Anlagegefahrdende Risiken

Alz anlagegefahrdend werden Riziken bezeichnet, die dazu fih-
ren kénnen, dass ein teilweizer oder vollstdndiger Verust (Total-
verlust) des vom Anleger eingesetzten Kapitalzs eintritt.

Dabei wird die gesamte Dauer der Kapitalanlage betrachtet.
Uberstsigen die Ausgaben des Anlegers zeine auf die Beteiligung
entfallenden Einnahmen, entsteht ein Verust seines eingesetzten
Kapitals.

Anlagegefihrdende Riziken kénnen thre Urzsache auf Ebene der
Investmentgesellzchaft und auf Ebene der Projektentwick-
lungsgesellzchaften haben. Anlagegefahrdende Riziken entste-
hen auf Ebene der Projektentwicklungsgesellschaft, wenn
deren BEinnahmen nicht ausreichen, um ihre Ausgaben vollstan-
dig zu finanzieren, sodass dasz der Projektentwicklungzsgessll-
achaft von der Investmentgesellzchaft zur Verflgung gestelite
Kapital aufgezehrt wird und Verluste aus der Betelligung an der
Projektentwicklungzgeselschaft entstehen. Dieser Fall kann ein-
treten, wenn Verbindlichkeiten der Projektentwicklungsgesell-
schaft zu ihrer Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldung fihren
und die Projektentwicklungegesellzchaft ihre Tatigkeit sinstellt,
und ihr Vermagen verwertet werden mussz.

Auf Ebene der Investmentgesellachaft kénnen anlagegefihr-
dende Riziken entztehen, wenn sie aus ihrer Beteligung an der
Projektentwicklungzgesellschaft weniger Einnahmen erzielt als
zur Deckung ihrer Ausgaben erforderlich zind oder ihr Vermagen
durch Verluste aus ihrer Beteiligung an der Projektentwicklungs-
gesellschaft aufgezehrt wird. Diez kann auch auf Ebene der
Investmentgesellzchaft zu Zahlungsunfahigkeit oder Uberschul-
dung fihren, sodass auch die Investmentgesellschaft ihre Tatig-
keit einstellt, und ihr Vermagen verwertet werden muss.

Anlegergefahrdende Risiken
Alz anlegergefihrdend werden Risiken bezeichnet, die dazu fih-

ren konnen, dasz auch daz weiters Vermigen des Anlegers
gefihrdet wird.
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Riziken

Anlegergefihrdende Risiken zind alzo solohe Riziken, die zu pro-
gnose- und anlagegefdhrdenden Risiken hinzutreten kénnen. Sie
kénnen durch Risken verursacht werden, dis auf Ebenes der Pro-
jektentwicklungsgesellzchaften entstehen und sich auch auf die
Investmentgesellechaft avswirken, sodass dieze die prognosti-
zierten Auszahlungen an den Anleger nicht leisten kann.

Fiar den Anleger kann dies zur Folge haben, dazs er den Kapital-
dienst fir eine Antelzsfinanzierung oder falige Steusrzahlungsen

nicht leigten kann, bis hin zu einer hierdurch verursachten Privat-
inzolvenz des Anlegers.

Zuzdtzliche Riziken kdnnen sich aus der individuellen Situation
des Anlegers ergeben. Deshalb ist ez zweckmaddlBig, vor der Anla-
geentscheidung fachkundige Beratung in Anspruch zu nehmen.

GroBenordnung des den Anleger treffenden maximalen
Risikos; Kumulertes Auftreten von Risiken

Es kann zu einem vollstandigen Verlust der gesamten gezeichne-
ten Einlage und des Ausgabeaufzchlags kommen. Die nachste-
henden Risiken kénnen nicht nur sinzeln, zondern auch kurmulisrt
auftreten, wodurch zich die Auswirkungen der einzelnen Risiken
vergtarken kénnen. Es kénnen Steusrzahlungen auvs dem zonsti-
gen Vermagen des Anlegers zu lsizten zein, ohne dass der Anle-
ger entzprechende Auszahlungen der Investmentgezellzchaft auf
zeine Beteligung erhalten hat. Im Falle siner Antsilzfinanzierung
durch den Anleger kann der Anleger verpflichtet zein, den Kapi-
taldienst (fing und Tilgung) zu erbnngen, obwohl er von der
Imvestmentgesellechaft keine Auszahlungen mehr erhalt.

Allgemeine Risiken

Portfolioniziken

Die wirtechaftliche Entwicklung der Investmentgesellschaft wird
von einer Vielzahl von Risikofaktoren beeinflusst, die aus heutiger
Sicht micht vollstdndig zu Uberblicken sind. Hierzu zdhlen: die
allgemeine Konjunkiurentwicklung, die Entwicklung der Immo-
biien- und Kaptalmérkte, die Auswahl des Anlageobjektz auf
Ebene der Projektentwicklungsgesellechaft sowie spezielle Risi-
ken in einzelnen Betelligungen an den Projektentwicklungsgesell-
sohaften und/oder der Immobilie/n. Dies kann sich auch anlage-
gefahrdend auswirken.

Wertschwankungen (Volatilitat)

Die Antelle an der Investmentgesellachaft weizen aufgrund der
vorgesehenen ZJusammensetzung des  Investmentvermdgens
und der Abhéngigket von der Marktentwicklung sowie den bei
der Verwaltung verwendeten Techniken eine erhohte Volatilist
auf. Das bedeutet, dazs der Wert der Anteile auch innerhalb kur-
zer Zeitrdume erheblichen Schwankungen nach oben und nach
unten unterworfen sein kann.

Blind-Pool- und Marktzugangsnsiken
Die Projektentwicklungegesellzchaften, an denen die Invest-
mentgesellzchaft eine Beteiligung erwirbt, stehen noch nicht

rechtesicher fest. Es ist zudem nicht sicher, dass mindestens
zwel bzw. Oberhaupt geeignete Projekientwicklungzgesellschaf-
ten gefunden werden kénnen, die den Anlagebedingungen und
den darin enthaltenen Auswahlkritenen entzprechen. Ob dies
moglich izt, hdngt maBgeblich vom Marktumfeld, dem gesamt-
wirtzchafthichen und politischen Klima sowie anderen Faktoren
auBerhalb des Einfluzsbersichs der Kapitalverwalungsgesell-
sohaft ab. Ez besteht das Risiko, dass Investitionen spéter als
geplant getétigt werden. Dies kann dazu fihren, dass Errdge
geringer ausfallen alz angenommen oder dasz Risiken in Kauf
genommen werden missen, bei deren Eintritt Veruste hinzuneh-
men wiren. Dies kann sich auch anlagegefahrdend auswirken.

Risiko einer unwirksamen Begrindung der Beteiligung

an den Projektentwicklungsgesellschaften

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Investmentge-
sellzchaft, beispielsweise aufgrund von Regelungen der Gesell-
sohaftevertrige der Projektentwicklungsgesellschaften oder auf-
grund gesetzlicher Vorgaben, den Projektentwicklungsgesell-
schaften nicht rechtewirkeam beitritt. In diezem Fall nimmt die
Imvestmentgesellschaft nicht an einer wirtaschafthichen Entwick-
lung der betreffenden Projektentwicklungzgesellschaft teil, son-
dern bleibt auf Anspriche auf Rickerstattung ithrer Einlage und
ggf. Schadenzersatz verwiezen. In diesem Fall besteht das
Rigiko, dass eine Durchsstzung solcher Anspriiche nicht oder
nicht vollumfanglich maglich izt bzw. dass die Investmentgezell-
aohaft nicht so gestellt wird, wie sie bei einem rechtswirkzamen
Beitritt zu der betreffenden Projektentwicklungzgesellschaft
gestanden hitte. Entsprechendesz gilt fir den Fall, dasz die
Imvestmentgesellschaft aus ener Projsktentwicklungsgesell-
sohaft nachtrighich ausgeschlossen wird. Dies kann sich prog-
nosegefahrdend und anlagegefahrdend auswirken.

Managementnsiken

Der Cualifikation und den Geschafizkontakten der Mitgleder
der Geschiftsfilhrung der Kapitalverwahungsgesellechaft, deren
Fahigkeiten und Erfahrungen bei der Analyse der Mérkte in den
einzelnen Assetllazzen sowie der ldentifizierung und Auswahil
geeigneter Investitionen der Investmentgesellschaft und Erfah-
rung bei der Verwaltung der Investmentgesellschaft, kommt hohe
Bedeutung fir die wirtechaftiche Entwicklung der Investmentge-
sellzchaft zu. Bei Auszfall einer oder mehrerer der verantwortlichen
Perzonen izt nicht gewdhrleistet, dase ez moglich ssin wird,
dieze durch Personen mit vergleichbarer Qualifikation zu erset-
zen (Schlisselpersonennziko). Das gitt auch fir das Management
der Projektentwicklungzgesellzchaften. Ez besteht das Risiko,
daszs auf Ebene der Projektentwicklungzgesellschaften aufgrund
von Management- undf/oder Bstnebsfihrungsfehlern hihers
Kosten bzw. genngere Einnahmen entstehen bzw. anfallen als
angenommen. Die Investmentgesellachaft und insbeszondere die
Kapitalverwalungsgesellzchaft haben kesinen Einfluzz auf die
rechtliche und wirtschaftliche Prifung maglicher Investitionen der
Projektentwicklungzgesellschaften sowie deren Investiionsent-
scheidungen. Die Investmentgesellschaft wird in der Regel kein
Recht haben, alleine das Management der Projektentwicklungs-
gesellschaften auszutauschen. Daz Management der Projektent-
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wicklungsgesellechaft kann in der Regel chne Konszultation der
Imvestmentgesellzchaft und damit chne Einflusznahme der Anle-
ger Uber Strukturierung, Allckation, Verwalung und Uberwa-
chung der zu erwerbenden/erworbenen Immobilie entzcheiden.
Dementeprechend hangt das wirtschaftliche Ergebnis der Invest-
mentgesellechaft im Wesentlichen von den Fahigkeiten, den
Erfahrungen und der Expertize des Managements der jeweiligen
Projsktentwicklungzgesellzchaft ab. Managementrisiken kénnen
zich auch anlagegefahrdend auswirken.

Wahrungsnsiken

Die Beteiligung an der Investmentgesellzchaft ist eine Investition
in US-Dollar. For Anleger, dis thr Vermégen nicht oder nicht Gber-
wiegend in US-Dollar angelegt haben, besteht zomit bei der Ein-
zahlung ihrer Einlage in die Investmentgesellschaft, bei kinftigen
Auszzahlungen der Investmentgesellzchaft, bei moglichen kinfti-
gen US-Enkommensteusrerstattungen sowie bei Liquidation der
Imvestmentgesellechaft ein Wechselkursnsike aus EBuro-Sicht.
Eine Prognosze Ober die kinfige Wechzelkursentwicklung US-
Dallar/Buro izt nicht maglich. Der Anleger triagt daher das Riziko
einer Reduzierung des wirtachaftlichen Erfolgs seiner Beteiligung,
wenn =ich der Wecheelkurs des US-Dollar zum Euro beim
Umtausch kinfiiger Auszahlungen der Investmentgesellzchaft,
moglicher US-Enkommensteusmickerstattungen sowie Kapital-
rickzahlungen sowie Auszahlungen gegenidber dem Wechszel-
kurz bei Einzahlung der BEinlage in die Investmentgesellschaft
verechlechtert. Dies kann sich prognosegefahrdend auswirken.

Versicherungsnsiken, Katastrophen und hdhere Gewalt

Ee besteht das Risiko, dass die Progktentwicklungen durch
Kataztrophen oder alz  héhere Gewalt” zu bewertende Ersig-
nisze, wie z.B. sine Vielzahl von im US-Bundeszstaat Flonda
betroffene Gebiete durch Hurmkansz, beeintrdchtigt werden.
Bestimmte Risiken wie z.B. aus Temornzmus, Erdbeben oder
Krneg sind zum Teil nicht versicherbar. Der Eintritt nicht versicher-
ter Ereignizse oder die Leistungeverweigerung des Versicherers
kann zu Verusten bzw. dauerhafte Vermagensminderung bei den
Projektentwicklungzgesellschaften und bei der Investmentgesell-
sochaft filhren. Dies kann sich auch anlagegefahrdend auswirken.

Aufholung anfanglicher und laufender Kosten

Die von der Investmentgesellschaft zu tragenden Kosten fihren
zu Verlusten, die erst durch kinftige Ertrage aufgeholt werden
mizsen, bevor vertellungsfahige Gewinne entstehen. Bleiben
Gewinng in entzprechender Hohe aus, vermindem die Kosten
das Kapital der Anleger dauerhaft (anlagegefahrdend). Dies gilt
auch for die Kosten, die in den Projektentwicklungzgesellschaf-
ten anfallen.

Weitere Kostennszsiken

Ez izt moglich, dass die tatsdchlich anfallenden laufenden Kos-
ten der Investmentgesellechaft hiher alz kalkuliert zind. So
wirde beispielzweize eine weitere Erhhung des Umsatzsteuer-
satres zu einer Kostensteigerung flhren, da die Investmentge-
sellechaft micht vorsteuerabzugsberechhigt ist. Dies kann sich
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auch anlagegefahrdend auswirken. Die Anleger sind auch bei
wirtschaftlichen Fehlinvestiionen verpflichtet, den auf ihre Betei-
ligung entfallenden Tail der Kosten und Vergitungen der Invest-
mentgesellachaft zu tragen. Dies kann sich ebenfallz anlagege-
fahrdend auswirken.

Bonitats-, Vertragserfiillungs- und Insolvenznsiken

Die Investmentgesellechaft tragt das Risiko ausreichender Boni-
tat ihrer Vertragzspartner. Die Einschatzung der Bonitat eines Ver-
tragspartners, auch eines Kreditingtitute, kann sich kurzfnstig
dndemn. Ebenso trigt die Investmentgesellschaft daz Risiko
dafir, dass Vertragspartner die abgeschlozsenen Vertrige bean-
standungsfrei erflllen. Sollten einzelne Vertragepartner ihren ver-
traglichen Verpflichtungen nicht nachkommen oder aufgrund
Inzclvenz nicht nachkommen kénnen, kann sich dies auch anla-
gegefahrdend auswirken. Dies gt auch fir Vertragspartner der
Projektentwicklungzgesellschaften.

Auslandsnsiko und Risiken von Kapitalmarktbeschrankungen
Bei der Durchfihrung des Investiionsvorhabens tber Projektent-
wicklungsgesellechaften wird mit US-amernkanischen Partnern
zuszammengearbeitet und es werden Vertridge nach US-amerka-
nizchem Recht abgeschloszen. Genchtliche Ausesinandersetzun-
gen gesellschafterechtlicher Art nohten szich daher nach den
jeweils vor Ort bzw. nach den jeweiligen einschlagigen US-bun-
desstaatlich gettenden rechtlichen Regelungen. Hier besteht das
Riziko, dazs die Rechtaverfolgung gegeniber ausldndischen Ver-
tragspartnern nur unter erschwerten Bedingungen (z. B. nicht
zeitgerecht oder zu unangemessenen Kosten) oder gar nicht
moglich ist. AuBerdem kénnen Beschrénkungen im internationa-
len Kapitalverkehr dazu fihren, dazs Erddse nicht ohne weiteres
in daz Inland transferiert werden kénnen oder ausléndizche
Beteiligungen unwirtschafthich werden. Dies kann sich auch anla-
gegefahrdend auswirken.

Kapitalmarktrisiko

Die Kure- oder Marktwertentwicklung von Geldmarktinstrumen-
ten und der ggf. zur Absicherung gegen Wertverluste erwor-
benen Dernvate hdngt insbesondere von der Entwicklung der
Kapitalmarkite ab, die wiederum von der allgemeinen Lage der
Weltwirtachaft sowie den wirtschafthichen und poliiechen Rah-
menbedingungen in den jeweiligen Landem besinflusst wird. Auf
die allgemeine Kursentwicklung ingbezondere an einer Borze
kiinnen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinungen
und Gerlichte einwirken. Schwankungen der Kurs- und Markt-
werte kinnen auch auf Verdnderungen der Jinszétze, Wechsel-
kurse oder der Bonitdt eines Emittenten zurickzufihren sein.

Risiko negativer Verzinsung von Bankguthaben

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

Die Investmentgesellschaft darf Geschafte, die Dervate zum
Gegenstand haben, zur Absicherung der von ihr gehaltenen Ver-
mogensgegenstinde gegen einen Wertverdust tatigen. Es ist fer-
ner moghch, dass die Projektentwicklungsgesellechaften Den-
vate zu Sicherungszwecken einzetzen, beispielsweize um sich
gegen daz Risikio steigender Kreditzingen oder gegen Wahrungs-
neziken abzusichern. Solche Sicherungsgeschafte, wie etwa Jins-
und Wahrunge- Tauschgeschifte (Swaps) sowie Devisentermin-
geschafte, unteriegen dem Bonitdts-, Vertragserfillungs- und
Ineohvenzrsiko des jeweiligen Vertragspartners (siehe vorstehend
die Ausfibrungen im Abschnitt ,Bonitéte-, Verragserfillungs-
und Inzolvenznsiken”). Denvate unteriegen dariber hinaus einem
Marktriziko. Es izt alzo méaglich, dass Anderungen thres Wertes
zu Verusten fihren. Dies kann sich auch anlagegefihrdend aus-
wirkien.

Prognose- und Bewertungsnsiken

Die von der Kapitalgesellachaft getrofienen Prognozen Gber die
kinftige Entwicklung des Wertes von Vermdgensgegenstanden
und Finsedtzen (auch auf Ebene der Projektentwicklungsgesell-
sohaften) kénnen sich im Machhinein als unnichtig erwveizen. Es
besteht das Riziko, dass Vermogensgegenstande (auch auf
Ebene der Projektentwicklungsgesellechaften) zu einem an sich
ginstigen Zeitpunkt nicht gekauft bzw. verkauft werden kénnen
oder zu einem unginatigen Zetpunkt gekauft oder verkauft wer-
den miszen. Fehler bel der Bewertung sinss Vermégenzgegen-
standes kdnnen zu unglinstigen Konditionen beim Kauf oder
Yerkauf eines Vermégensgegenstandes fihren. Dies kann auch
zu anlagegefdhrdenden Verlusten fihren.

Verwahmiziko

Mit der Verwahrung von Vermdgensgegenstanden izt ein Verust-
nzikio verbunden, das aus Insohenz, Sorgfaktspflichtverstzungen
bzw. héherer Gewalt resultieren kann. So kann insbezonders im
Falle der Inzolvenz der Verwahratelle oder eines etwaigen Unter-
verwahrers der Verwahretells die Herausgabe der Vermagensge-
genstinde der Investmentgesellschaft stark erschwert sein, nur
sehr verzégert erfolgen oder auch unmaglich werden. Guthaben
bei der Verwahrztelle kénnen im Falle der Inzclvenz der Verwahr-
stelle wertlos werden.

Rechts- und Rechtsanderungsnsiken

Fehler in der Rechtsanwendung, insbezondere bei Abschluzs
von Verirdgen oder durch Versdumnisee bel der auBergenchili-
chen oder gerichtlichen Durcheetzung von Rechten, Anderungen
der Rechtsprechung, der Gesstzgebung oder der Verwaltungs-
praxiz (auch im Hinblick auf die Regulierung der Kapitalmarkte,
darunter die Regulisrung der Verwaltung von Investmentverma-
gen) in Deutzchland oder den Vereinigten Staaten von Amenka,
insbezsondere Anderungen der Steusrgezetze oder des Doppel-
besteusrungsabkommens zwischen Deutschland und den Ver-
einigten Staaten von Amerka kénnen zu anlagegsfdhrdenden
Verusten fihren.

Verbrauchemechte

Zur Anwendbarkeit und Umesetzung der gesetzlichen Regelun-
gen zum Verbraucherschutz gibt ez bisher noch keine gefestigte
Rechtsprechung. Daz gt ingbesondere fir die Frage der Ord-
nungzméaBigksit der Widermufebelehrung. E= ist maglich, dazz es
bei der Geltendmachung ggaf. bestehender Rechte und Anspri-
che durch Anleger auch nach mehreren Jahren zu Liquiditéts-
abfligzen und dadurch ggf. zu Liguiditdtzengpdssen bei der
Investmentgesellschaft kommt, die die Wirtschaftichkeit der
Beteiligung beeintrichtigen und sich dadurch auch anlagege-
fahrdend auzwirken kénnen.

Platzierungsnsiken/Liquiditatesbedarf

Eine genngere ale die angestrebte Summe der inegesamt von
Anlegern gezeichneten Binlagen | prospektiertez Fondavolu-
men”) wird dazu fithren, dass die Investmentgesellschaft die ange-
strebte Beteiligungshthe bel den Projektentwicklungzgessll-
achaften nicht ermeicht und/oder nur eine Minderheitzbeteilligung
eingehen kann. Dardber hinaus kénnte ein genngerss alz das
prospektierte Fondsvolumen auch zu einer prozentual héheren
laufenden Kostenbelastung der Investmentgesellschaft fihren,
da zich nicht alle kalkulierten Kosten im gleichen Verhiliniz redu-
zieren hieBen. Die Investmentgesellzchaft kann durch Beschluzs
der Gesellzchafter auch ohne Vornahme von Investiionen aufge-
&zt werden. Es ist moglich, dasz die Anleger bei Auflésung der
Investmentgesellschaft keine vollsténdige Rickzahlung der Ein-
lage und des Ausgabeaufzchlags erhalten, weil kein Ausgleich fur
zwischenzeitliche Verluste der Investmentgesellschaft zu erdan-
gen ist. Es kiénnen alzo anlagegefdhrdende Verduste entstehen.
Ein entzprechendes Riziko kann auch auf der Ebene der Projekt-
entwicklungsgezellschaften bestehen, falls die Investmentgesell-
achaft die hierzu erfordediche Einlage bei der jeweiligen Projekt-
entwicklungsgezellschaft nicht rechtzeitig oder nicht in der erfor-
derlichen Héhe sinzahlt.

Zudem besteht daz Risiko, dass Anleger der Investmentgesell-
achaft die von ihnen verangten Kapitalabrufe gar nicht, nicht in
voller Héhe oder nicht rechizeitig an die Investmentgesellzchaft
bezahlen. Gleich aus welchem Rechtzgrund eine Zahlung nicht,
nicht in voller Héhe ader nicht rechtzettig erfolgt, kann dies dazu
fiuhren, dass die Investmentgeszellzchaft ihre Beteiligungshdhe
bei der Projektentwicklungzgesellschaft nicht erreicht oder aber
aufgrund der ausstehenden Kapitalabrufe eine Zwizchenfinanzie-
rung abachlisBen muss, die ggf. zu héheren alz den kalkulierten
Kosten fihren kanm. Daz Risiko einer Zwizchenfinanzierung
besteht auch auf Ebene der Projektentwicklungsgesellschaften,
fallz die Investmentgesellschaft ihre Einlage nicht rechtzeitig oder
nicht in der erforderlichen Héhe sinzahlen kann. Zudem bestsht
das Rigiko, dass die Investmentgesellschaft bei Michtleistung der
Einlage gegeniber der Projektentwicklungsgesellechaft zum
Jdefaulting”, d.h. sdumigen Partner, werden und wesentliche
Geeellzchafterrechte, wie z. B. ihre Stimmrechte, verlisren kénnte
und damit auch thren BEinfluss auf die Projektentwicklungsgesell-
achaft. Es ist nicht sicher, dase etwaige Schaden, die der Invest-
mentgesellachaft durch die Michtzahlung von Anlegemn entste-
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hen, von diezen erstattet werden bzw. gegeniber dem jeweiligen
Anleger durchgesstzt werden kénnen. Dies kann zu siner hishe-
ren, nicht kalkulerten Kostenbelastung auf Ebene der Invest-
mentgesellechaft fihren. Durch ausstehende Kapitalabrufe
besteht auch ein Risiko auf der Ebene der Projektentwicklungs-
gesellschaften, dass die jeweillige Immobilie nicht oder nur verza-
gert angekauft oder bei fehlenden Mitteln nicht weiterentwickelt
werden kann. Solte weder ausreichend Eigenkapital noch aus-
reichend zusatzliches Fremdkapital aufgenommen werden kén-
nen, besteht daz Risiko, dazs die Investmentgesellzchaft nickab-
gewickelt werden musz. Ez ist méglich, dazz die Anleger bei
Aufidzung der Investmentgeszellzchaft keine vollztindige Rick-
zahlung der Einlage und des Ausgabesaufschlags erhalten, weil
kein Ausgleich fur zwischenzeitiche Verluste der Investmentge-
sellzochaft zu erdangen ist. Ez kénnen alzo anlagegefihrdende
Veruste entztehen.

Majonisierungsnsiken

Fallz an Beschlussfassungen bei der Investmentgesellechaft nur
eing Minderheit der Anleger teilmimmt, kénnen Beschlizsze
gefasst werden, die von der Mehrheit der Anleger, die nicht ver-
treten waren, nicht erwinzcht sind, aber auch fur diese Galtigkeit
erlangen. Es ist beabsichhigt, dass die Investmentgesellschaft
konzeptionzgemal auch Minderhetsbeteiligungen an den Pro-
jektentwicklungzgesellzchaften erwerben kann; thre Maglichkei-
ten der Einfluzsnahme wird auf die Wahrnehmung vertraglicher
oder gesstzlicher Geselechafterrechte beschrankt sein und keine
Gestaltungemacht im Hinblick auf die Geschaftefuhrung beinhal-
ten. Aus diezem Grund kénnen die Anleger womaglich negative
Entwicklungen auf Ebene der Investmentgesellzchaft oder auf
Ebene der Projektentwicklungagesellzchaft nicht abwenden, was
zich auch anlagegefdahrdend auswirken kann.

Haftung

Es besteht eine gesetzliche Haftung der Kommanditisten fur Ver-
bindlichkeiten einer Kommanditgezellzchaft. Sie erizcht, sobald
der Kommanditizt eine Zahlung in Hohe der im Handelzregister for
ihn eingetragenen Haftsumme geleistet hat. Sie lebt wieder auf,
wenn der Kommanditist Auszahlungen von der Kommanditgesell-
aohaft erhdlt, die den Wert seiner Beteiligung unter den Betrag der
Haftsumme sinken laszen. Solohe Auszahlungen dirfen bei der
Investmentgesellschaft nur mit Zustimmung des Anlegers erfol-
gen. Ez ist vorgesehen, durch Eintragung des Treuhandkomman-
ditigten im Handelsregister das Haftungensiko fir alle Anleger (die
zich Ober den Treuhandkommandiisten beteiligen) insgesamt auf
den Betrag von 5.000 EUR zu begrenzen. Dieze Summe stellt
zugleich die maximale Haftungzhéhe for sinen Ober den Treu-
handkommanditisten beteiligten Anleger dar. Je mehr Anleger
zich Ober den Treuhandkommanditisten beteiligen, umso gennger
wird das entsprechende Haftungensiko fir den einzelnen Anleger.
Far Anleger, die sich unmittelbar in das Handeleregister eintragen
lazzen mbchten, ist die Bintragung einer Haftsumme in Hahe von
1 EUR vorgesehen. Der Anspruch der Investmentgesellschaft auf
Fahlung des Ausgabepreises (Binlage und Ausgabeaufzschlag)
erlischt, sobald der Anleger diese erbracht hat.
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Einlagenverpflichtung

Ez besteht keine Vermpflichtung der Anleger, entztandens \Veruste
auszugleichen oder Nachschiisze zu leisten. Auszahlungen der
Investmentgesellschaft an die Anleger, die dazu fihren, dass
bei der persénlich haftenden Geszsllzchaftenn der Investment-
gesellzchaft eine Unterbilanz entzteht oder vertieft wird, missen
bei entzprechender Anwendung der Vorschriften der §§ 30, 31
GmbHG an die Investmentgesellachaft zurickgezahlt werden.
Dazu kann es insbesondere kommen, wenn die Verbindlichkeiten
der Investmentgesellschaft nicht mehr vom Wert ihres Akthover-
mogens gedeckt sind und gleichwaohl Auszahlungen an die Anle-
ger erfolgen. Der Gesellechaftsvertrag der Investmentgesellschaft
enthilt ein ausdrickliches Verbot von Auszahlungen an die Anle-
ger, die zu einer solchen Rickzahlungspflicht filhren kinnten. Zu
einer durch die §5 30, 31 GmbHG begrindeten Rickzahlungs-
verpfichtung der Anleger kénnte ez somit nur dann kommen,
wenn die Geschéftsfihrung gegen vertragliche und gesetzliche
Bestimmungen verstoBen wirde.

Fungibilitatsnsiken

Eine VerduBerung eder Ubertragung der Antsile izt nur beschrankt
moglich. Insbesonders sind die Bestimmungen dez Gesell-
achaftevertrages und der Anlagebedingungen sowie des Treu-
handvertrages zu beachten. Eine VerduBerung bzw. Ubertragung
der Anteile bedarf ingbezondere der Zustimmung des perzdnlich
haftenden Gesellachafters. Die anfanglichen Aufwendungen der
Investmentgesellschaft, z. B. fir Konzeption, Vertneb und Ver-
waltung, mindern den MNettoinventarwert des Antells. For Anteile
an geschlozsenen AlF besteht dariber hinaus kein liquider Zweit-
markt. Die Handelbarkeit der Anteile ist deshalb eingeschrénki.
Dadurch izt ez méglich, dass Uberhaupt keine VerduBerung erfol-
gen kann und dass kein dem MNettoinventarwert des Anteils
angemessener Preis erzielt werden kann. Bin vorzetiger Liquidi-
tatsbedarf des Anlegers kann sich somit anlagegefiahrdend aus-
wirkisn.

Anteilsfinanzierung

Anleger, die hre Beteilligung an der Investmentgesellschaft durch
Aufnahme eines perednlichen Darlehenz voll oder teilweize finan-
zieren, haben dabei Folgendes zu berbcksichtigen: Fir eine
Anteilzfinanzierung stellt daz finanzierende Kredhinstitut in der
Regel nicht auf den Wert des Anteils, sondern auf die Bonitédt des
Anlegerz ab. Eine Fremdfinanzierung desz Beteiligungserwerbs
achrankt daher den Spielraum fur kiinftige Kreditaufnahmen ein.
Fiar einen entzprechendsn Kredit haftst der Anleger perzénlich
und unbegrenzt mit ssinem gezamten Vermdgen. Zing- und Til-
gungsleistungen fir solche Kredite sind vom Anleger unabhangig
von etwaigen Ausschittungen der Investmentgesellschaft zu
leizten. Riziken aus der Antellzfinanzierung kénnen sich anleger-
gefihrdend auswirken. Die Finanzierungskosten (Zinsen, Gebih-
ren) kénnen zum gréBten Teil nicht bel den steuerlichen Einkinf-
ten als Sonderbetnebsauszgaben geltend gemacht werden.

17



18

Riziken

Steuerzahlungen ohne Ligquiditdtsauszahlungen

Dem Anleger werden die auf ihn entfallenden steuerlichen Ergeb-
nizantelle aus der Investmentgesellechaft unabhangig davon
zugerechnet, ob fir das betreffende Geschaftzjahr auch Auszah-
lungen an den Anleger erfolgt sind. Es besteht deghalb das
Riziko, dass der Anleger aufgrund seiner Beteligung an der
Investmentgesellechaft Steuern zahlen muss, ohne dass er for
das betreffende Geschaftzjahr Auszahlungen erhalten hat. Daher
izt ez maghoh, dazs der Anleger neben dem stwaigen Verust
seiner Einlage und des Ausgabeaufzchlags aufgrund seiner
Beteiligung Steusrzahlungen aus seinem sonstigen privaten Ver-
migen zu leisten hat. Diszes Risiko kann sich somit anlegerge-
fahrdend auswirken.

Anrechnung auf Versorgungszahlungen

Einkinfte aus der Beteiligung an der Investmentgesellschaft wer-
den auch im Sozaklersicherungerecht ale Binkommen beriick-
zichtigt. Dies kann (z. B. je nach der Art der bezogenen Rents)
zur Kiorzung von sozalversicherungerechtlichen Ansprichen
oder (z. B. in der Kranken- und Pllegeverzicherung) zur Erhdéhung
von Sozialversicherungsbeitragen fihren (anlegergefahrdend).

Marktnsiken bei Verkauf der entwickelten Immobilie

durch die Projektentwicklungsgesellschaften

he Entwicklung der Immobilienmarkte ist nicht vorhersehbar,
Die Wertentwicklung von den Projektentwicklungsgesellzchaften
hdangt in erster Linie von den Immobiien und den nachhalhg
erziglbaren Misteinnahmen, aber auch von Faktoren wie Stand-
ort, Mutzungeméaglichkerten, Baugualitit sowie der allgemeinen
Wirtschafts- und Konjunkturentwicklung ab. Ez kann vorkom-
men, dase durch eine Erhéhung des Fléachenangebotz an dem
jeweiligen Standort die Leerstandsrate steigt oder das Mietni-
veau sinkt und in der Folge sowohl die laufenden Mieteinnahmen
alz auch die Wertentwicklung der Immobilie deutlich hinter den
Erwartungen zunickbleiben. Der Verkauf der entwickelten Immo-
bilie it hinsichtlich des Verkaufszeitpunkts und des erzielbaren
Ergebnisses abhingig von verschiedenen gesamtwirtzchaftli-
chen, regionalen und kapitalmarktspezifischen Faktorsn sowie
von objektspezifischen Entwicklungen, wie z. B. der Konkurrenz-
situation durch die mégliche Entstehung neuer Apartmentkom-
plexe im jeweiigen Umfeld der Projektentwicklung oder von
zonstigen Anderungen im Umfeld, die allezsamt heute nicht vor-
herzehbar zind. Ingbezondere ist zu berlickeichtigen, dass der
US-Immobilienmarkt im Vergleich beispielsweize zum deutschen
Immobilienmarkt stérkere Zyklen aufweist. Vior allerm aber ist der
erziglbare Verkaufserds der jewsiligen Projgktentwicklung mab-
geblich von der Héhe der nachhaltig erzislbaren Misteinnahmen
bzw. Mettobetriebeeinnahmen abhangig. Insofern kann keine
Gewdhr fur die Durchfihrung des Verkaufz der von den Projekt-
entwicklungsgesellschaften entwickelten Immobilie/n innerhalb
des angestrebten Zeitrabmens und fur die kinfige Wertertwick-
lung bzw:. fir die Erreichung des aus heutiger Sicht prognostizier-
ten Verkaufzertses Gbernommen werden. Zu gennge Edbse aus
dem Verkauf von lmmokbilien kénnen sich anlagegefahrdend aus-
wirkisn.

Magliche Interessenkonflikte

Der Kaptaherwaltungsgesellschaft zind die Vermagenzinterss-
zen der Investmentgesellachaft und ihrer Anleger anvertraut. Von
ginem Interessenkonflikt spricht man, wenn die Maglichkeit
besteht, dase disse Vermdgensinteressen nicht gewahrt werden,
weil entgegenstehende Interessen verfolgt werden.

Intereszenkonflikte sind trotz der bei der Kapitahvernwalungs-
gesellschaft im gesetzlich vorgeschrebenen Umfang hiergegen
bestehenden Vorkehrungen in wielen Féllen nicht vollstéandig
vermeidbar.

Die nachfolgend dargestellten moglichen Interezsenkonflikte
kénnen prognosegefdhrdende Auswirkungen haben.

Intereszenkonflikte kénnen in folgenden Fillen entztehen:

Interessen an finanziellen Vorteilen oder an der Vermeidung
finanzieller Nachteile

Die Auzzicht auf Erzielung eines finanziellen Vorteilz oder auf Ver-
meidung sines finanziellen Verustes kann dazu fuhren, dass die
Kapitahverwalungsgesellechaft oder mit ihr verbundene Unter-
nehmen oder deren jeweilige Mitarbeiter zum MNachteil der Invest-
mentgesellachaft und ihrer Anleger handeln.

Beizpiel: Mitarbeiter der Kapitalverwalkungsgessllzchaft erhalten
Kenntniz von einer Investitionemaglichkert und nutzen diess fur
zich selbst aus und micht fir die Investmentgesellschaft.

Interesszen am Ergebnis emner Dienstleistung

oder eines Geschafts

Die Kapitalherwaltungsgesellschaft oder ein verbundenes Unter-
nehmen oder sin sinzelner Mitarbeter oder mehrere Mitarbeiter
kénnen am Ergebniz einer fur die Investmentgessllzchaft erbrach-
ten Dienstleiztung oder eines fir diese getdtigten Geschafts ein
Interesse haben, das nicht mit den Interessen der Anleger Gber-
einstimmt.

Beizpiel: Das Vergitungsinteresse der Kapitalverwaltungsgesell-
aochaft steht der Wahrnehmung esiner Desinvestitionsmaglichlkeit
entgegen, weil sich dadurch die Vergitung der Kapitahrerwal-
tungsgesellzchaft vermngert.

Anreize, andere AlF oder bestimmte Anleger zu bevorzugen
Ez kénnen finanzislle oder zonztige Anreize bestehen, die Inte-
rezsen eines anderen AlF, eines Anlegers oder einer Gruppe von
Anlegemn Gber die Intereszen der Investmentgesellzchaft zu stel-
len oder die Interezzen eines Anlegers Uber die Intereszen eines
anderen Anlegers oder siner Gruppe von Anlegern der Invest-
mentgesellachaft zu stellen.

Beizpiel: Werden von der Kapitalverwaltungegesellschaft aus
verschiedenen AIF unterschiedlich hohe Verglitungseitze bezo-
gen, die jeweils vom Wert des AIF abhingig sind, entsteht ein
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Anreiz, fur Wertzuwichee insbesondere bei solchen AlF zu sor-
gen, fir die ein héherer Vergitungzsatz gilt.

Konkurrenz

Ez kann zu Intereszenkonflikisn kommen, wenn nicht nur dis
Investmentgesellzchaft, sondern auch die Kapitahverwaltungsge-
sellachaft oder ein verbundenez Unternehmen oder ihre jeweiligen
Mitarbeiter oder mehrere von der Kapitalverwaltungsgesellechaft
verwaltete AlF oder bestimmte Anleger demselben Geschaft
nachgehen.

Beizpiel: Der Kapitalverwaltungsgeszsllzchaft wird sin Vermogens-
gegenstand zum Erwerb angeboten, der nicht nur fir den Erwerb
durch die Investmentgesellzchaft in Frage kommt, sondern auch
fur den Erwerb durch andere AlF, die von ihr verwaltet werden.

Anreize von Dritten

Ez ist méglich, daszs Dntte der Kapitalverwaltungzgesellschaft
oder einem verbundensn Unternehmen oder sinem Mitarbeiter
Uber die fir eine Leistung Obliche Gegenleistung hinaus Geld,
Giter oder Dienstleistungen versprechen oder gewédhren.

Beizpiel: Ein Dntter wverspricht einem Mitarbeiter der Kapital-
verwalungegesellschaft Vorzugskonditionen fir ein privates
Geachaft, wenn der Mitarbeiter dafir sorgt, dass die Kapital-
verwalungegesellschaft for die Investmentgesellschaft mit dem
Dntten eine Geschéftsbeziehung eingeht.

Spezielle Risiken bel Investitionen in Projektent-
wicklungsgesellschaften/Projektentwicklungsnisiken

Fremdfinanzierung

Die Investmentgesellachaft, nach MaBgabe der in den Anlagebe-
dingungen festgelegten Anlagegrenzen, und die Projektentwick-
lungsgeszellechaften sind berechtigt, Fremdhnanzierungen aufzu-
nehmen. Ez ist miglich, dass stwaige Zwischenfinanzisrungen,
Finanzierungen zum Erwerb und/oder Entwicklung esines Pro-
jekts und/oder Baufinanzierungen auf Ebens der Investment-
gesellschaft und/oder der Projekientwicklungzgesellschaft nur
zu ungunstigeren Konditionen und/oder nicht in der derzeit ein-
geplanten Hohe erhidllich zein werden. Baufinanzierungen for
Projektentwicklungen werden (@ nach Umfang des Projekis)
Ublicherweize fir eine Laufzeit won zwei biz wvier Jahren
abgeschlossen, zzgl. Verdangerungzoption(en), sofern bestimmte
Bedingungen erflllt sind. Sollten wider Erwarten die Bedingun-
gen for die Ausibung der Verangerungsoption(en) nicht erfili
werden kénnen, misste fur die jeweilige Projektentwicklung gof.
eine Refinanzierung beschafft werden. Dabei izt ez méglich, dazs
eing Refinanzisrung im Vergleich zum abzulzenden Kredit zu
ungunstigeren Konditionen und/oder nicht in der Hohe des abzu-
l6zenden Kreditbetrage und/oder gar nicht erhaltich sein wird. In
einem solchen Fall misste die Projekientwicklungzgesellschaft
gaf. eine Verminderung der prognostizierten Ertrége hinnehmen.
Dieg gilt auch im Falle der notwendigen Refinanzisrung anderer
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Kreditvertrage alz den Baufinanzierungen. Solite die Projektent-
wicklungsgesellzchaft thren Verpflichtungen aus dem jeweiligen
Kreditvertrag nicht nachkommen, kann die jeweiige finanzie-
rende Bank in der Regel den Kredit filig stellen, die ihr ausge-
reichten Sicherheiten verwerten und sich daraus thre Anspriche
erflllen, sowie den Garantiegeber in Anspruch nehmen. Sollte
der Garantiegeber, insbezondere der Baufertigetellungsgarantie-
geber, nicht in der Lage sein, seine diesbeziighchen vertraglichen
Werpflichtungen zu erfullen, kinnte sich eine anderweitige Ver-
wertung nachteiig auf das wirtechafthiche Ergebnis fur die
Anleger auswirken; schiimmeatenfallz kénnte das Bigenkapital der
Anleger zzgl. des Ausgabeaufzchlags verloren sein.

Zu den einzuhakltenden kreditvertraghchen Bestimmungen gehi-
ren in der Regel auch die Erfillung der sogenannten _Loan-to-
Value®-Klauzel zur maximalen Beleihungsgrenze und die Ein-
haltung bestimmter Schuldendienstdeckungsquoten. Wird die
vertraglich vorgesehene Beleihungsgrenze, z.B. durmch eine
Wertzohwankung beim jsweils finanzierten Objekt, Oberzchntten
bzw. die vertraglich vorgesehene Schuldendienstdeckungaquote
unterschritten, wird in der Regel der Binsatz zusatzhichen Eigen-
kapitals zur partiellen Rickfiihrung des Kredits falig. Zu den Fol-
gen, zollte dieses zusdtziche Eigenkapital nicht erbracht und die
Bestimmung somit nicht erfillt werden kénnen, ziehe im vorste-
henden Absatz.

Investitionskostennziko

Das Budget Gber die Kosten der Proektentwicklung wird vom
Projekipartner erstelt. Darlber hinaus wird die Projektentwick-
lungegesellzchaft einen noch zu beauftragenden Generalunter-
nehmer verpfichten, die Baulsistungen zu garantierten maxi-
malen Baukosten zu erbringen. Biz zur Héhe des Baukosten-
maximalbetrags wird die Projektentwicklungsgesellschaft die
Baukosten zahlen. Es besteht das Riziko, dass ez zu Erhéhun-
gen denenigen Kosten kommen kann, die nicht zu den reinen
Baukosten gehéren, insbezonders, da eine Vielzahl von Kosten-
postionen auf noch nicht abgeschlossenen Vertragen mit Sub-
unternehmern, sondem auf Schétzungen basieren werden. Zur
Erhéhung der Baukosten kann es insbezonders kommen durch
unvorhersehbare Ersignisse und/oder durch behardlich verlangte
Anderungen in der Bavausfohrung. Weiter kénnen sich die Inves-
titionekosten erhdhen, sofermn ein etwaiger Jinsaufwand fir die zu
vanablem Zinssatz jeweils abzuszchleBende Baufinanzierung
héher ausfallt alz angenommen. Kosteniberschreftungen wer-
den méoglicherwsize Ober eine Erhdhung des Baukreditz finan-
ziert. Hohere Herstellungzkosten kdnnen zu einem niedrigen
Gewinn aus dem spiteren Verkauf der Projektentwicklung fih-
ren, sofern dem ksin héherer Verkaufspreiz gegeniber steht.
Dies kann sich prognosegefihrdend auswirken.

Risiken im Zusammenhang mit dem Aufbau

der Vermdgensgegenstande

Die Projektentwicklungsgesellschaften, an denen die Invest-
mentgesellachaft eine Beteiligung erwirbt, stehen noch nicht fest.
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Es ist nicht sicher, dass in mindestens zwei geeignete Projekt-
entwicklungagesellachaften investiert werden kann. fudem
besteht daz Risiko, dass Investitionen in Projektentwicklungsge-
sellzchaften spéter als geplant getdtigt werden. Dies kann dazu
fuhren, dass Ertriige aus den Beteiligungen an Projektentwick-
lungsgeszellzchaften gernger ausfallen ale angenommen oder
dass Riziken aus der Beteiligung an Projektentwicklungsgesell-
asohaften in Kauf genommen werden miiszen, bei deren Eintritt
sohlechtere, alz die derzeit geplanten Ertrége hinzunehmen
wiren. Dies kann sich auch anlagegefahrdend auswirken.

Zudem zind bei dem Erwerb der Beteiligung an Projektentwick-
lungsgezellschaften Riziken, die sich aus der Gessllzchaftaform
ergeben. Riziken im Zuzammenhang mit enem maglichen Aus-
fall von Mitgesellzchaftern und Risiken der Snderung der recht-
lichen und gesellzchafterechtlichen Rahmenbedingungen zu
bericksichtigen, die sich ebenfallz anlagegefihrdend auswirken
kénnen.

Vermietungsrisiko

Ein generelles Rigiko einer jeden (auch mittelbaren, alzo durch
die Projektentwicklungsgesellzchaften) Investiion in Immobilien
besteht in der dausrhaften Vermistbarket der Immobilien zu Mie-
ten, die den wirtschafthichen Erwartungen an die Investition ent-
sprechen. Ez besteht das Riziko der Vermietbarkeit der Apart-
ments (Wohnungen) innerhale des noch zu entwickelnden
Feitrahmens zu den noch festzulegenden Mietpreizen, die den
wirtschafthichen Erwartungen an die Investitionen entzprechen.
Es besteht das Risiko, dass Mieter ihre vertraglich vereinbarten
Pflichten nicht erfillen und ausfallen. Mach vertragesgemabem
oder auch vorzeiigemn Ablauf bestehender Mistverirdage besteht
das Riziko, dass die Flachen im Anechluss nicht oder nur zu einer
niedrngeren Miete als urspringlich erwartet weitervermistet wer-
den kénnen.

Sollten die noch festzulegenden Mistpreize unterschritten wer-
den, so wirden dadurch die Nettobetriebseinnahmen entspre-
chend gennger auzfallen, was hichetwahrzcheinlich sine Redu-
zierung des auf Baziz der Mettobetriebseinnahmen ermittelten
Kaufpreizes der jeweiligen Projektentwicklung zur Folge hitte.
Ferner kénnen im Zusammenhang mit Meuvermistungen Kosten
entztehen, die nicht geplant waren bzw. héher ale geplant auvsfal-
len, z.B. Incentives an neus Mister wie mietfreie Zeiten. Dies
kann dazu fihren, daszs die Hhe der noch zu kalkulierenden
Kosten und die noch zu bildenden Reserven nicht ausreichen,
sodass sich die Mettobetrebzeinnahmen entzprechend reduzie-
ren. Im Falle einer marktbedingten Verschiebung des noch fest-
zulegenden Verkaufszetpunktz wund einer wvoribergehenden
verlangerten Bewirtschaftung der Immaobilie wirde ein langsame-
rer Vermietungsprozess bzw. ein Unterschreiten der geplanten
Mieteinnahmen bzw. ein Uberschreiten der geplanten Aufwen-
dungen fir Neuvermistungen zu genngeren Ausschittungen aus
der Betniebstatigkeit der Projektentwicklungegeszellzchaft und
somit auch an die Investmentgesellzchaft und damit an die Anle-
ger fuhren. Gleiches gilt fir den Zeitraum siner maglichen kurz-

fristigen Bewirtechaftung der von der Projektentwicklungsgesell-
asohaft erworbenen Immobilie biz zum geplanten Verkauf. Dies
kann sich prognosegefahrdend auswirkien.

Miedngere alz die kalkulierten Inflationzraten kénnen im Laufe der
Jahre dazu fuhren, dase die in den Mietvertriigen Ublicherweize
vereinbarte Anpazsung der Miste an die Preisentwicklung nicht
zu den kalkulierten Mietsteigerungen fihrt. Dies kann sich anla-
gegefahrdend auswirken.

Betnebskosten/Instandhaltung

Ez kénnen ErtragzeinbuBen kiz hin zu (anlagegefahrdenden) Ver-
mogensverusten dadurch entstehen, dass auf Ebens der Pro-
jektentwicklungegesellzchaften hohere alz die kalkulerten Auf-
wendungen fir den laufenden Betneb der Projektentwickiung,
Reparaturen und Instandhaltung sowie Steuemn und Versicherun-
gen o. A, anfallen. die nicht von den Mistern zu tragen zind. Mal-
geblichen Einfluzz hisrauf haben folgende Entwicklungen: Preiz-
steigerungen kdnnen moglicherweize nicht oder nicht in voller
Hihe Gber entsprechende Klauseln in den Mietvertrégen auf die
Mister umgelegt werden. Sollten die tatsdchlichen Aufwendun-
gen hierfir die geplanten Betriage Ubersteigen, so reduzieren sich
hierdurch die Mettobetriebseinnahmen entzprechend, was zu
verminderten Erragen fihren wirde. Dies kann sich an-
lagegefahrdend auswirken. Bei Verkauf der Immobilie durch die
Projektentwicklungzgeselzchaft kénnen weiterse Aufwendungen
zur Revitalizierung der Immobilie anfallen. Dies kann zu Verdusten
fuhren und =sich somit ebenfallz anlagegefihrdend auswirken.

Entwicklungs- und Baunsiken

Fiel der Investmentgesellschaft ist in mindestens zwei Projektent-
wicklungsgesellschaften mit dem Sitz in den Vereinigten Staaten
von Amerika zu investieren, die jeweils eines oder mehrere unbe-
baute bzw. mit Altbestand bebaute Grundstiicke erwerben und
darauf Apartmentanlagen (Multi-Family Residential) bauen, ver-
mieten und verkaufen. Dies birgt zusétzliche Riziken: Bei der Pro-
jektentwicklung kénnen sich Risiken z. B. durch Anderungsn in
der Baulettplanung, Baukostenerhéhungen und Fertigstellungsn-
ziken ergeben. Dasz Projekt kann maglicherwsize aufgrund recht-
licher, witterungsbedingter oder bautechnischer Grinde nicht
rechizeitig fertiggestellt werden. Zudem ist ez moglch, dazs
Baugenehmigungen fir etwaige Investtionsprojekte Gberhaupt
nicht oder erst verspitet erteilt werden. Diez kann zu Kosten-
Uberschreitungen fihren oder auch zur Kindigung bereits
geschlozzener Mistverirdge, sofern Ubergabefristen Gberschrit-
ten werden oder im schlimmeaten Fall zur Michtrealizierung des
Projektzs. Beim Verkauf von Objekten hidngt der Kaufpreiz Ubh-
cherweize von den tateéichlichen Misteinnahmen ab, sodass sich
geringere als kalkuberte Misteinnahmen unmittelbar auf den von
der Projektentwicklungzgesellzchaft erzielbaren Kaufpreiz aus-
wirken. Es ist beabsichtigt, dass Beteligungen an Projektent-
wicklungsgesellechaften erworben werden, die Bauvertrage mit
einer Hochstpreizgarantie abzuszchlieBen. Von dieser Hochat-
preisgarantie nicht umfaset sind jedoch Baunebenkosten wie
beizpieleweize Makler- oder weitere Dienstleisterkosten sowie
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eventuell unvorhersehbare Ereignisse. Ez besteht somit das
Riziko, dass ez in Bezug auf Baunebenkosten zu Kosteniber-
schreitungen kommt bzw. kein Bauunternehmer gefunden wird,
der einen Bauvertrag mit einer Hochstpreizgarantis for das Inves-
tiionsprojekt abschlieBt. Zudem tragt die Investmentgesellschaft
dasz Inzolvenznziko seiner Dienctleister, insbesonders mittelbar
dez Ober die Projektentwicklungzgessllechaft beauftragten
Generalunternehmerz (siehe dazu im Bnzelnen auch den
Unterpunkt Bonitédte-, Vertrageerfillungs- und Insolvenznsiken®
Ceite 15). Rechtzetreitigkeitenziken, beispislewsize durch Klagen
von Anweohnermn, knnen zu Verzbgerungen oder zusétzlichen
Kosten fuhren. Der wirtechaftiche Erfolg von Immobilieninvestiti-
onen mit Entwicklungs- und Bauriziken hiangt insbesondere von
der VerauBerung der Immobilie durch die Projektentwicklungsge-
sellzchaft ab. Sollte eine VerduBerung nicht im erwarteten Zeitrah-
men oder zu den kalkulierten Kondiionen méaglich sein, hatte
dies unter Umstdnden gravierende Auswirkungen auf das wirt-
sohafthiche Ergebniz disser Investition. So kénnen beispislzweize
Anderungen im Wetthewerbsumfeld sinen Verkauf deutlich ver-
zgern oder nur zu einem reduzierten Preiz zulassen. Entwick-

lungs- und Baungziken kénnen sich auch anlagegefahrdend aus-
wirkien.

Baumangel und Altlastennsiken

Auch bereitz fertiggestelite Immobilizn kdnnen Mangel aufwei-
gen. Fir den Fall, dass der beauftragte Generalunternehmer und/
oder beauftragte Dienstleister for diese Mangel nicht haften sollten,
besteht das Riziko, dazz ez zu unerwartsten finanziellen Belas-
tungen auf Ebene der Projektentwicklungsgesellzchaft kommt.
Unentdeckte oder unterschatzte Mangel und Bodenverunreini-
gungen kénnen zu unenvarteten finanzigllen Belastungen fihren.
Wihrend der Bauarbeiten kénnen chemizche Verunrsinigungen
der Altbausubstanz, z. B. Asbest, oder des Bodens, z. B. Grund-
wassenverunreinigungen, entdeckt werden, deren Beseitigung
ebenfalle zu Kostensteigerungen fuhren kann. Baumégngel- und
Allastennsiken kénnen sich auch anlagegefihrdend auswirken.

Riziken im Zusammenhang mit Dienstbarkeiten

und nachbarrechtlichen Beschrankungen

Etwaige wvorhandene Dienstbarkeiten sowie nachbamechtliiche
Beschrankungen kénnen Forderungen und Unterhaltzverpfich-
tungen sowchl &ffenthich-rechtlicher als auvch prvatrechtlicher
Matur hervorrufen. Dag Vorhandensein etwaiger Dienstbarkieiten
und/oder nachbamechtlicher Beschrankungen kann die Fungi-
bilitat der Immobilie einechrianken, d.h. die Immobilie ldzst sich
moglicherweize nicht so leicht verduBern wie chne sine derartige
Belastung.

Verpflichtung der Investmentgesellechaft und des jeweiligen
Projektpartners zur Leistung von Machschissen

Wenn Finanzmittel erforderlich werden, um Betriebskosten zu
finanzieren und Kapitaldienstverpflichtungen sowie Verpflichtun-
gen zur Bildung von Reserven, unter anderem fir Reparaturen
und werterhdhends MaBnahmen, zu erfillen, zoc werden dis
Gesellzchafter der Projektentwicklungsgesellechaft zur Leistung
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von Machzchizzen verpflichtet werden. Da fir die Kommanditiz-
ten der Investmentgesellzchaft keine Machschusspflicht besteht,
muss die Geschidftsfihrung der Investmentgeszellzchaft gof.
erforderlich werdende Darlehenzmittel aus anderer Quells
beschaffen, d.h. die Finanzierung solcher Machschiisze kann
nicht als gesichert angesehen werden. Sollte die Geschéaftefih-
rung die Finanzierung solcher Machschiisse nicht beschaffen
kénnen, misste mit dem jsweiligen Projektpartner Ober die Uber-
nahme des bendtigten Betrags verhandelt werden. Der jeweilige
Projektpartner wire zu einer zolchen Ubermahme nur in Hihe
seiner Beteligung an der Projektentwicklungegesellschaft ver-
pflichtet. Darlber hinaus wirde die Investmentgesellzchaft bei
Michtleistung von ggf. erforderich werdenden Machzchiiszen
zum  defaulting®, d.h. sdumigen Partner, werden und wesentli-
che Gesellschafterrechte, wis z.B. ihre Stimmrechte, veriersn
und damit auch thren Binfluse auf die Projektentwicklungsgesell-
aohaft. Der jeweilige Projektpartner zoll nach dem Gesellschafts-
vertrag der jeweilligen Projektentwicklungzgesellzchaft verpfich-
tet werden, eine Fertigstellungsgarantie abzugeben, die jedoch
nicht samtliche unerwartete Baukosten abdecken wird. Solohe
unerwartsten BaukostenOberzchreitungen kénnen =ich z.B.
durch Bedenverunreinigungen. Anderungen der maBgebenden
gezetzlichen HRegslungen und hiéhere Gewalt srgeben. Dis
Imvestmentgesellzchaft wird in Hihe ihrer Gezellzchaftsbetsili-
gung an der Projektentwicklungzgesellzchaft verpflichtet werden,
zolohe Kosten entzprechend lber ihre Machschussverpflichtung
zu tragen. Dies kann sich anlagegefihrdend auswirken.

Einschrankungen aufgrund der Bestimmungen der
verschiedenen  Inclusionary Zoning (Affordable Housing)®
Verordnungen in den Vereinigten Staaten von Amenka

Viele Ballungsraume in den Vereinigten Staaten haben in den
vergangenen Jahren _Inclusionary Zoning (Affordable Housing)®
Verordnungen eraszen, um die wirtschaftliche Diverzfikation zu
fardern und bezahlbaren Wohnraum zu zchaffen, in dem Woh-
nungen [Apartments) zu bezahlbaren Preisen angeboten werden.
Entwickler bzw. BEigentimer von neuen Wohnprojekten sind nach
diezen Verordnungen in der Regel verpflichtet, sinen Antsil von
zwischen ca. 10 biz zu ca. 15 % aller in dem jeweiligen Projekt
geplanten Wohnungen Mistpreiz verbilligt anzubisten. Zudem ist
die Miethéhe dieser verginstigten Weohnungen haufig auf einen
bestimmten Prozentzatz des mittleren Haushaltzeinkommens in
der jeweiligen Region gedeckelt, wobei die entsprechenden Ein-
kommensgrenzen und Misthdhen Gblicherweize jdhrich festge-
legt werden. Die Enhaltung der jeweiligen Verordnung wird von
staatlicher Seite her Oberwacht. Zudem izt ez Ublich, dazz die
genauen Konditionen der Vermistung der jeweiligen Wohnungen
in einer mit der jeweiligen Stadt und dem jeweilligen US-Bundes-
staat noch abzuschlieBenden Vereinbarung geregelt werden. Bin
zukinfiiger Erwerber der Projgktentwicklung wire verpfichtet,
alz Nachfolger der jeweiligen Projektentwicklungsgesellzchaft in
die jewellige Vereinbarung einzutrsten sowie etwaige weitere
FZustimmungszerfordemisse einzuholen. Es kann daher nicht aus-
geschlozzen werden, dazs sich sine Ubertragungzverpflichtung
bzw. ein Eintritt eines Erwerbers in die jeweilige Versinbarung bei
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der spateren VerduBerung der Projektentwicklung durch die Pro-
jektentwicklungsgesellzchaft maglicherweize nachteilig auswirkt.
Durch die Mietpreizbindung fir eine bestimmte Anzahl an Woh-
nungen kann ferner eine Besintréchtigung der Vermistung der
restlichen Weohnungen nicht ausgeschlossen werden.

Fungibilitdtsnsiken

Die unter _Allgemeine Riziken® dargesteltten Fungibiltdtesnsiken
bestehen auch im Hinblick auf die Anteile an den Projektentwick-
lungsgesellschaften. Dies kann dazu fihren, dass im Falle der
Liguidation der Investmentgeszellzchaft die Anteile an den Pro-
jektentwicklungzsgessllschaften nicht oder nur mit erheblichen
Absochlégen verduBerlich sind, sodass sich die Dauer der Liquida-
tion verlingern und anlagegefahrdende Veduste sintreten kinnen.

Steuerliche Risiken

Rechtsdnderungsrisiko

Das Rizike der Anderung stsusrrschtlicher Regelungsn zowis
deren Auslegung durch die Finanzverwaltung und die Rechtzpre-
chung tragt allein der Anleger. Die steueriche Behandlung der
Investmentgesellzchaft beruht auf den derzeit geltenden Steuer-
gesetzen sowie Venwalkungzsanweisungen und Entscheidungen
der Finanzgerichte soweit diezse im Zetpunkt der Aufstellung
diezer Informationsunterdagen amtlich vergffentlicht waren. Ez
besteht keine Sicherheit dafir, dass wahrend der Daver der
Beteiigung des einzelnen Anlegerz die Gesetze, die Recht-
sprechung und Auffassung der Finanzverwaltung unverdndert
Bestand haben werden. Kinftige Andsrungen disssr Rechts-
grundlagen kénnen szich im Rahmen der jeweilzs geltenden
gesetzlichen Vorgaben nachteilg, gof. auch mit steuerdicher
Rickwirkung, auf die steuerliche Situation der Investmentgesell-
sochaft und/oder der Anleger, big hin zum Totalverlust der Einlage,
auswirken und im BExremfall zuszdtzliches Vermogen des Anle-
gere gefihrden, welches bis zu einer Insochlenz des Anlegers
fuhren kann.

Am 04.11.2019 wurde der Entwurf eines Gesetzes zur Einfih-
rung siner Pllicht zur Mitteilung grenzilberschreitender Steusrge-
staltungen verdffentlicht. Die dem Gesstzesentwurf zugrunde-
liegende EU-Richtlinie ist big zum 31.12.2019 umzusstzen. Es
besteht dag Risiko, dass die Investitionstitigkeit der Investment-
gesellschaft der Meldepflicht diszer geplanten Regulisrung unter-
liegen wird und dadurch etwaige GegenmaBnahmen durch das
Bundezministerum fir Finanzen ausgeldat werden.

Riziko abweichender steuerlicher Beurteilung durch
Finanzbeh&rden und Finanzgenchte

Ee besteht das Risko, dass die Finanzverwaltung oder die
Finanzgenchtsbarkeit zur steuerichen Behandlung der Binkinfte
der Investmentgesellschaft und der Anleger eine andere Auffas-
sung als die Kapitalverwaltungsgesellechaft vertritt. Das kann die
nachfolgend im Einzelnen dargestellten steuerichen Risiken
betreflen sowie die Obrigen steuerichen Aspekie des Betsili-
gungsangebots.

Eine abweichende Ansicht der Finanzverwaltung kann im Be-
steuerungsverfahren bei Erstellung der Steuerbeszcheide sowie
anldsshch einer Betnebsprifung zum Tragen kommen. Erst nach
Abzchluzs diezer Verfahren und eventuell daran anschlieBender
Einzpruchs- und finanzgenchtlicher Verfahren ist fir das betref-
fende Veranlagungsjahr die steueriche Behandlung geklirt.

Die steueriche Behandlung der Geschaftevorfille eines Veranla-
gungsjahres hindert die Finanzverwaltung nicht daran, in darauf
folgenden Jahren hiervon abweichend zu entzcheiden.

Eine von der Prospektdarstellung abweichende steuerliche
Behandlung kénnte negative Auswirkungen auf die steuerichen
Ergebnizse der Investmentgesellschaft und der Anleger bis hin zu
anlegergefahrdenden Wirkungen haben.

Ez kénnen auch rickwirkend noch nicht endgiiltig steuerdich ver-
anlagte Veranlagungszeitraume gedndert werden und sowohl bei
der Investmentgesellschaft als auch bei den Anlegern Jinzen
nach der Abgabenordnung von derzeit 6 % p.a. (val. § 233 a AQ)
anfallen.

Gewerblicher Grundstickshandel

Die Verkdufe der Investmentgesellechaft, der Projektentwick-
lungegezellzchaft oder die VerduBerung von Gesellzchaftsantsi-
len kénnen dem Geeellzchafter alz Zahlobiekts bei der Beurtei-
lung eines etwaigen gewerblichen Grundstickshandels auf pr-
vater Ebene zugerechnet werden. Ob ein Gesellzchafter unter
Einbezug der Objekte aus dieser Beteligung die Grenzen der
Vermogensverwaltung Oberzchreitet, musz disser mit ssinem
perztnlichen Steuerberater abklaren. Die sogenannte Drei-
Objekt-Grenze, nach der ein Steuerpfichtiger innerhalb sines
Fanflahreszeitraums bis zu drei Objekte verduBern kann, chne
gewerblichen Grundstickshandel zu betreiben, gilt auch fir
Beteiligungen an Personengesellachaften. Voraussetzung fir die
Zurechnung ist nach derzemiger Auffassung der Finanzverwal-
tung, dass der Gesellschafter an der Personengesellzchaft zu
mindestens 10 % beteiligt izt oder dass der Verkehrawert des
Gesellzchaftzanteils oder dez Antsilz an dem wverduBerten
Grundstick bei einer Betailigung von weniger alz 10 % mehr als
250000 EUR betragt. Die vorgenannten Grundsatze gelten fur
die VerauBerung der Beteiligung sines Gesellechafters entzspre-
chend. Das bedeutst, dass die VerduBernung einer solohen Betei-
ligung dazu fihren kann, dase Immobiliengeschifte sines Anle-
gers in gewerbliche BEinkinfte umgualfiziert werden kénnten.

Steuerliche Ergebniszuweisungen
Die Ermittlung steuerichen Ergebniszuweizungen unteriegt ener
eigenstindigen Berechnung.

Fir die Zurechnung dieser Einkinfte izt der Stand der gelsisteten
Einlage {§ 12 Absatz 2 des Gesellschaftevertrages) maflgeblich.
Die Kapitalverwalungsgesellschaft geht davon aus, dass der
Stand zum Jahrezende maBgeblich izt. Daher kénnen wahrend
der Platzerungsphase Benachteiligungen entstehen, da zeitliche
Unterschiede untendhnger Beitritte bei der Zuweizung der steu-



Risiken

erlichen Ergebnizee unberlickzichtigt bleiben, die trotz gesonder-
ter Erfassung der Initialkosten (§ 12 Absatz 1 des Gesellschafts-
vertrages) und der Verzingungsregelung nach § 12 Absatz 2 des
Gesellzchaftevertrages nicht mehr avsgeglichen werden.

Umqualifizierung der Einkiinfte der Treugeber

Soweit von der Finanzverwaliung die Zurechnung der Binkinfte
aus Gewerbebetrieb aufgrund einer anderen Beurteilung der
Treuhandverhalnizse der Treugeber zur Treuhandkommanditiztin
abgelehnt wirde, waren die erhaltenen Ausschittungen der
Anleger insoweit als Kapitaleinkiinfte zu behandeln. Dies kann
zu Steuemachzahlungen und zu dnsforderungen des Fskus

Doppelbesteusrung

Die Anlagebedingungen der Investmentgesellachaft sehen Inves-
titionen im Ausland vor. Trotz der bestehenden zwischenstaatli-
chen Doppelbesteverungzabkommen und der insofern teilweize
anzuwendenden Freistelungsmethode mit Progressionsvorbe-
halt bzw. der Anrechnungsmethode kann es ertragsteuerich,
aber ingbezondere auch bei anderen Steuerarten (Gewerbe-
steuer, Erbschaftsteusr) zu einer teilweizen oder vollsténdigen
Doppelbesteuerung der auslindischen Einkinfte kommen. Es
besteht auch das Risiko der Kindigung solcher Abkommen, mit
der Falge siner maglichen Doppelbesteusrung.

Erbschaftsteuer und Schenkungsteuer

Die erbschaft- und schenkungsteueriche Bewertung der Anteile
an der Investmentgesellachaft ist derzeit nicht gesichert. Die
Finanzverwaltung vertritt bei Anteilen, die Uber seinen Treuhdnder
gehalten werden, die Auffassung, dasz nicht die Beteiligung
unmittelbar mit den jeweiligen zuzurechnenden Bedarfswerten
[z. B. Grundbesitz), sondern der Verkehrawert des Herausgabe-
anspruchs gegen den Treuhdnder fir fwecke der Erbschaft- und
Sochenkungsteuer mabBgeblich igt. Derzett onentiert zich die
Bewertung des Herausgabeanspruchs daran, auf welchen
Gegenstand sich dieser bezieht. Es besteht das Risiko, dass sich
diese Auffassung der Finanzverwaltung kinfiig dndert und dar-
aus nachtesilige Bewertungzunterzchiede entstehen kénnen.

Die Schenkung wie auch die Erbschaft eines Kommanditanteils
unteriegen in den Versinigten Staaten von Amenka und in
Deutechland der Besteusrung. Der Doppelbesteuerung wird
durch die Anrechnungsmethode teilweize abgeholfen. Auch im
Erbfall wird die ggf. in den Vereimigten Staaten von Amenka
gezahlte Machlasssteuer auf die deutsche Erbschaftsteuer antei-
lig angerechnet, jedoch — wie bei Schenkungen — nur biz zur
Hihe der in Deutzchland festgesetzten Erbachaftsteusr for die-
zez Auslandzvermdgen. Hierdurch kann fir den Anleger eine
deutlich héhere Belastung eintreten alz beim Vererben einez
gleich hohen Inlandsvermégens.
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Besteuerung in Deutschland und den Vereinigten Staaten
von Amenka aufgrund der rechtlichen Einordnung der
Projektentwicklungsgesellschaften nach deutschem
Steusrrecht

Ee wird davon ausgegangen, dass die Anleger mit ihrer Betei-
ligung aus der Investmentgesellzchaft als Miuntermehmer im
Sinne des § 15 Absatz 1 Satz 1 Nr. 2 EStG Einkinfte aus Gewer-
bebetneb (gewerblicher Grundstickshandell erzielen, welche
inzbesondere in den Vereinigten Staaten von Amerka (nach dor-
tigem Recht) zu verstevern sind. Die Beszeitigung der Doppel-
besteuerung (Binkommen- bzw. Kdrperschaftzteuer) erfolgt in
Deutechland grundsatzlich durch die im Doppelbesteusrungs-
abkommen mit den USA geregette Freistellungemethode unter
Progressionsvorbehalt und in Ausnahmefillen nach der Anrech-
nungzmethode. Die Anleger haben die hierzu nach US-amerka-
nizchem Recht erforderichen Erkdarungen und Anmeldungen
abzugeben. Dieser Auffassung liegt die BEinachitzung zugrunde,
dass es sich bei der geplanten Beteiligung an den Projektent-
wicklungsgesellechaften in den Versinigten Staaten von Amenka
in der (geplanten) Rechtsform einer Limited Partnership oder
einer vergleichbaren Rechtsform handeln wird und wvon der
deutschen Finanzverwaltung ebenfallzs ale transparente Perso-
nengesellechaft behandelt werden wird. Sollte nach Auffassung
der Finanzverwaltung die jeweilige Projektentwicklungsgesell-
achaft nicht als transparente Personengesellschaft zu behandeln
zein, andemn sich die steuerichen Grundlagen fundamental und
den Anlegem in Deutzchland wirden steuerpflichtige Dnidenden
aus der jeweiligen Projektentwicklungsgesellzchaft zuzurechnen
zein.

US-amenkanische steuerliche Risiken aufgrund der
Beteiligungen an den Projektentwicklungsgesellschaften
Ahnlich den deutzchen Steusrgesetzen und -vorschrftsn unter-
liegen die Steuergesetze und -vorschrften in den Vereinigten
Staaten stindigen Anderungen. Diese Anderungen kdnnen auf
gtaathche Finanzerungsbedirnisse sowie auf das wirtschaftliche
und politizche Klima zurGckzufihren sein. Die unter Steuerliche
Hinweizse” (Seite 58) beschriebenen Steuerprogramme sowie
die Steuersdtze werden ab 2020 angegebsn, kénnten aber
gedndert werden. Diese Anderungen kénnen sich negativ auf dis
von den Anlegern erzielten Renditen nach Steuern auswirken.
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Erfahrungen und Kompetenzen der
BVT Unternehmensgruppe und ihrer Partner in den USA

Die BVT Unternehmensgruppe

Die BVT Untermehmensgruppe (nachfolgend BVTY) mit Sz in
Monchen und Atlanta (USA), ist ein inhabergefubrier, banken-
unabhangiger Assetmanager fur die Konzeption, die Platzierung
und das Management von Sachwertiinvestments mit internatio-
naler Ausnchtung fir deutsche Prvatanleger und institutionelle
Anleger. Mit Gber 40 Jahren Management- und Struktunerungs-
erfahrung von Sachweribeteligungen zdhlt BVT zu dem am
léingseten erfolgreich akitiven Hausem am Markt. Im Fokus stehen
die Bereiche Immobilien USA, Immobilien Deutschland sowis
Energie und Infrastruktur.

Die BVT verfugt mit ihrer Tochtergesellachaft dengo GmbH & Co.
KG Ober eine eigene Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne
des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGE). Ale Infiator verantwortst
die Kapitalverwaltungsgesellechaft die Konzeption von geschlos-
zenen AIF der BVT und Gbermnimmt deren Verwaltung. Dariber
hinaus betreut sie bereite platzierte, noch investierende Bestands-
fonds.

BVT in Zahlen (historizcher Gesamtliberblick per 02.12_2018)

Meuwer Sitz der BVT im Werkaviertel, Manchen

Weitere Miederassungen in Berlin, Kéln und Boaton

BVT, Atlanta, Georgia/USA

USA Aktivitdten

Mit der BVT Holding GmbH & Co. KG in Minchen sowie der in
Atlanta ansassigen BVT Eguity Holdings, Inc., steht die BVT fur
Ober 40 Jahre Efahrung in der Auflage US-amenkanizoher Betei-
ligungzangebote. Als erfahrener Initiator von US-Immobilienfonds
izt die BVT seit 1981 mit einer eigenen Organization in den LSA
(Atlanta, Georgia), prasent. Derzeit beschaftigt das Unternehmen
hier 15 Mitarbeiter und izt exzellent im Markt vernetzt. Weitere
zieben Mitarbeiter verantworten in Deutschland den US-Immo-
bilienbereich. Auf dieser Grundlage bistet die BVT Anlegern einen
umfaszenden Servioe von der Investition Ober das Assetmanage-
ment biz hin zur indrmiduellen US-Steuerberatung Gber ein eige-
nes Tochterunternshmen.

Den Auftakt der Geschéaftstatigkert in den USA bildete Ende der
1870er Jahre sine Fondzzene mit dem weltgréBten Betreiber
von Selbstbedienungs-Lagerhduszem. In der Folgezeit wurden
die Aktvitdten auf ein breites Spektrum an Renditeimmobilien,
Shoppingoentern, Bilrogebéuden und Apartments, ausgewsi-
tet. 29 davon wurden in den 1980er Jahren in entsprechenden
Beteiligungzgesellschaften durch einen begrenzten Anlegerkreiz
alz Private Placements realiziert, mit einem Eigenkapitalvolumen
von rund 100 Mio. US-Dollar. Mahezu alle dieze Gessllzchaften
zind abgewickelt. Seit Anfang der 1980er Jahre bilden die
Senenprodukte US Retal Income Funds bezishungsweise
BVT Shopping USA sowie die BVT Capital Partners Serne die
Grundlage der BVT Geschéftstatigkeit in den USA.
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Rendite-Risiko-Profile nach Malk

Die US-Fondzzerien der BVT verteilen zich auf die beiden Kate-
gonen Development Fundes und Income Producing Funds. Bei
Ersteren stehen die Entwicklung, die Vermistung und der an-
zohlieBende Verkauf von Immoebilienprojekisn im Vordergrund.
Die Fondzzenen zeichnen sich durch sine vergleichaweize kurze
Kapitalbindungedausr sowie Uberdurchachnittiche Enragschan-
oen aus und signen sich vor allem fir unternehmensch onentierte
Anleger. Ausschittungsonentierte Income Producing Funds
adressieren vomrangig Anleger, die Wert auf kontinuieriche Aus-
zahlungen legen. Samitliche Investitionen erfolgen hier in bersitz
bestehends Einzelhandslzimmobilien, aus denen Obesr mehrers
Jahre Ertrdge aus Vermistungen erwirtschaftet werden.

BVT Projektstandorte in den USA

Das Portfolic der BYT umfasst derzeit Ober 40 Objekts in den
USA. Dartber hinauws wurden bis dato Uber 40 Fondsa mit inage-
samt mehr als 100 Objekten bereits aufgeltst.

derigo>

Gut beraten und betreut

Anleger, die in geschloszens US-Fonds investisren, sind gesetz-
lich verpflichtet, jahrlich sine BEinkommensteusrerdarung in den
UEA abzugeben. Die International Investor Senvces, Inc. (II5), sin
Tochterunternehmen der BVT mit aktusll ca. 5.000 Kunden, bis-
tet nicht in den Vereinigten Staaten anzdssigen Auslandsern hierzu
eing umfazzende Betreuung. Auf Basiz entsprechender Broker-
Lzenzen fir den An- und Verkauf von US-lmmokilien zowie
einem eigenen Property und Aszzetmanagement, hilt auch die
BVYT for Anleger sin umfangreichez Dienctleistungspakst fur
deutzche Kunden bersit.
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Kapitalverwaltungsgesellschaft

Im Bersich US Developments fokussiert zich die BVT mit ihrer
Kapitalverwaltungzgesellschaft auf Investitionsmaghchkeiten in
Projektentwicklungen im Bereich Muli-Family Rezidential
(Class-A-Apartmentanlagen) und Retall Shoppingoenter (Einzel-
handelzflachen) an ausgezuchten Standorten in den USA.

Development Funds/BVT Residential USA Funds

Im Jahr 2004 gelang ez BVT durch ein Joint Venture mit Fairfield
Residential, LLC, sine der fihrenden Progktentwicklungsfirmen
fur sogenannte Clazs-A-Apartmentanlagen in den USA, unter-
nehmenzch ausgenchisten Anlegern die Maglichkeit zu bisten,
zich ale Limited Partner (Kommanditist) an der Entwicklung, der
Vermistung und dem spéateren Verkauf (die vormehmliche Ziel-
gruppe zind institutionelle Kaufer, die eine Apartmentanlage als
Ganzes erwerben) von Apartmentaniagen im Class-A-Segment
zu beteiligen. Fir ein Engagement speziell im US-Wohnimmo-
biienbersich (_Multi-Famity-Housing®) sprechen wvor allem das
hohe und kentinuieriche Bevilkerungswachstum in den USA
und die higtonsch positive Performance von US-Apartmentan-
lagen im Vergleich zu anderen Assetklassen. Hinzu kommt ein,
inzbesondere im Vergleich zu Deutschland, liberales US-Miet-
recht, welches unter anderem keine Begrenzungen im Hinblick
auf die Durchzetzharket von MieterhGhungen vorsieht. Meben
der Zusammenarbeit mit Fairield werden auch Kooperationen
mit weiteren Projektpartnemn singegangen. Projektentwickler und
Joint-Venture-Partner beim siebten und achten BVT Residential
LISA Funds ist die Firma Berkeley Imvestments, Inc., ein im
Jahr 1981 gegrindetes Fullzerice-lImmobilien-lnvestment und
Development-Unternehmen mit Sitz in Boston. Beim neunten
und zehnten Fondz aus dieser Reihe ist die Firma Cnterion
Development Parinerz, ein im Jahr 2004 gegrindetes Immo-
bilienunternehmen mit Firmenzitzen in Waltham/GroBraum Boston
und Dallas, Texas, Joint-Venture-Partner.

Far kinfige Beteligungen wurde bislang eine Kooperation mit
dem in Wellington, Flonda, ansissigen Unternehmen The Bain-
brndge Companies, sinem der Top 10 Projektentwickler far US-
Apartmentanlagen, geschlozsen. Die im Jahr 1993 gegrindete
Unternehmensgruppe verwaltet derzeit Gber 25.000 Wohnein-
heiten, wovon 7.000 Wohneinheiten erst korzlich renowviert,
gebaut, entwickelt und/oder vermietet wurden. Darliber hinaus
bleibt BVT in konkreten Gesprichen mit weiteren Projekipart-
nern, die thre Professionalitdt und Fachkenntnizze nachweislich
unter Beweis gestellt haben. Bei den Entwiclklungavorhaben die-
zer Fondssene achtet die BVT im Interesse threr Anleger auf die
Erfullung wesentlicher Vorbedingungen. Hierzu gehért z. B, dazs
alz Projektpartner nur erfahrene US-Developer mit postivemn
Leistungesnachweis infrage kommen und dass vor Leistung der
Kapitaleinlage der BVT Fondsgesellschaft in die jeweilige Projekt-
entwicklungsgeszellschaft die Grundsticke gekauft bzw. fest
unter \ertrag genommen und zur vorgesehenen Bebauung
gensehmigt =ind.
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Leistungsbilanz der bisher aufgeldosten Residential-Fonds

Bizlang wurden 12 Beteiligungsgesellzchaften mit einem Investi-
tionsveolumen von inegesamt rund 1,26 Mrd. US-Dollar aufgelegt,
die zuzsammen 17 Apartmentanlagen mit inegesamt Gber 5.680

Aufgeldste BEVT Residential USA Developments

Wohnungen entwickelt haben bzw. entwickeln. Zum Jahresende
2019 kommen 3 Apartmentanlagen in Flonda mit insgesamt Gber
860 Wohnungen hinzu.

Emission Objokt Unitz Eigenkapital Laufzeit Verkauf Ergebniz Erzielter Ergebnis p.a. bezogen
(chne Agic) Monats) (IRR) Multiple auf durchschnittlich
(ohne gebundenas Kapital
BVT Residential USA1 2006 Peabody 446 18250 TUSD 38 2007 17,8 % 1.66x 20,0 %
__________________________________ A Boston)
BVT Residential USA 2 2006 Mariborough 332 13.000 TUSD 83 2011 3.6 % 1.21x 3,2 %
__________________________________ A Boston)
BVT Residential USA 3 2006 RTP 434 15800 TUSD 130 2012 10,3 % 2 14x 120 %
(Ralaigh)
Sugar Land 380 2016
__________________________________ Houston)
BVT Residential USA 4 2006 Dedham 286 25800 TUSD [*2) 212 10,2 % 1.77x 14,0 5
(MSA Boston)
Addison 414 2013
__________________________________ Pl
BVT Residential USA T 2013 625 McGrath 34 35676 TUSD 20 2016 14,7 8 1,4x 17,0 %
__________________________________ Boston)
BVT Residential USA 8 2013 Millbrook 100 41480 TUSD 44 207 8,2 % 1.36x 10,4 %
__________________________________ Boston)
BVT Residential USA 9 2016 Shrewsbury 250 20,000 TUSD 40 201e 12,8 % 1.43x 16,7 %
__________________________________ Boston)
'BVT Residential USA5 2007  WashingtonDC 332 14700TUSD | 8 2011 o&x

Die IRA-Renditekennzifer wird mit der Methode dise internien Znefubee (Internal Rate of Astum) berechnet. Sie dnlckt die efiekdve Veraoneung dee jeweils noch gebun-
denen Kaptale aue. Sie darf deehalb nicht mit der Verzineung (Rendie) dee anfanglich investierien Kapitale gleichgesestzt werden, wie ee z B. fir Bundesanisihen odar

andene festwerzineiiche Wertpapisrs angegeben wird.

Der Multiole wird berechnet durch Teillsn der Ausschittungen durch dae Bgenkapital chne Agio.
Die Wertentwicklungen friherer Bstedigungeangsebote eind kein verlGeelicher Indikator fiir die Wertesntwickiung dise hier vorgeetsiiten Beteiigungeangebote BVT Reeidential

USA 15. Fondswahrung: US-Dollar.

Das Ergebnie p.a. bezogen auf dae durchechnittich gebundens Hapital wird nach den Bestimmungen dee Geeelechaftevertrage ermitted.
‘Warnhinweiz: Die Rendite kann infolge von Wahrungeschwankungen eteigen oder falen.

Erfolgreiche Bilanz bei der Refinanzierung bzw.
Restrukturierung des BVT Residential USA Portfolios
nach der im Jahr 2008 begonnenen Finanz-,
Banken- und Wirtschaftskrise

In den Jahren 2009 und 2010 stand das gesamte BVT Residen-
tial USA Portfolio mit damals neun Apartmentanlagen und einem
Imvestitionsvolumen von 637 Mio. US-Dollar zur Refinanzierung
an, nachdem die urepringlichen Baukredite ausgelaufen waren
und geplante Objektverkiufe aufgrund der damaligen Banken-,
Finanz- und Wirtschafteknze verschoben werden mussten. Im
Rahmen der Refinanzierungzakinitaten musste fir jedes der
Objekte eine individuelle Lézung gefundsn und mit inzgezamt 18
vergchiedenen invohlierten Banken sowie mit diverzen poten-
zigllen neuen Eigenkapitalpartnern fir die Objekte des Fonds
Mr. 6 verhandelt werden. Fir acht der neun Apartmentanlagen

gelang — trotz histonzch widnger Rahmenbedingungen - die
erfolgreiche Umsetzung der Rekapitalisierung. Damit konnten
dieze Investiionen weitergefiihrt werden, biz die drastizchen Aus-
wirkungen der Finanz- und Wirtschaftsknze zumindest teilweize
wieder aufgeholt und Objekiverkdufe wieder interessant wurden.
Lediglich Fonds Nr. 5 nahm trotz intensiveter Anstrengungen, die
Kredite zu restrukturieren, eine for alle Beteiligten enttduzchende
Entwicklung, die insbesondere durch die unverstandliche Vorge-
hensweizse der kreditgebenden Bank fur den ersten Bauabschnitt
ausgeldst wurde. Hier konnte die vollstdndige Eigenkapitalriick-
fuhrung an die Anleger leider nicht emreicht werden.

Aufgrund eines aktiven Managements konnten somit, trotz interma-
tional echwierigeter wirtechaftlicher Bedingungen und einer lange-
ren Projektlaufzeit als geplant, acht von neun Projekten sehr erfolg-
reich und mit einer anzprechenden Rendite veriuBert werden.
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Erfolgreiche Fortsetzung des BVT Residential USA
Portfolios

Mit den Fonds BVT Reszidential USA 7, 8 und 9 konnten zwi-
schenzeithich die erfolgreichen Objektverkdufe der BVT Residen-
tial USA Sene fortgesetzt und mit sehr guten Ergebnissen von
14,7 % IBR" bzw. 17,0 % p.a.'; 9.2 % IBR' bzw. 10,4 % p.a.'
und 12,8 % IRR' bzw. 15,7 % p.a.' abgeschlozzen werden. Die
Fonds Nr. 10, 11, 13 und Nr. 14 sind bereits platziert. Aktuell
befindst sich der Fondz Nr. 12 fir institutionelle Investoren in der
Platzierung.

Im 4. Quartal 2018 konnte das letzte der vier Objekte des BVT
Residential USA 6 zu attrakiiven Konditionen verduBert werden.
Der Fonde wird nach erfolgter Restausschitiung an die Anleger
aufgeldst werden.

Der BVT Residential USA 10 (Emission 2017), mit einem Eigen-
kaptalvolumen von 115 Mio. US-Dollar biglang gréBter Fonds
der Sene, entwickelt insgezamt drei Apartmentanlagen, zwei
davon sind bereite im Bau. 2018 wurden zwei Spezal-AlF for
semiprofessionelle und professionelle Anleger aufgelegt — der
BVYT Residential USA 12 wird geplant in bis zu seche Apartment-
anlagen investieren, der BVT Residential USA 13, exklusiv fur
einen institutionellen Investor aufgelegt, investiert in eine Apart-
mentanlage in Ordando, Flonda, die zich bereitz im Bau befindst.
Sohlussendlich konnte im Dezember 2019 der erst im Apnl 2019
aufgelegte Publikumsfondz BVT Residential USA 11 mit einem
Eigenkapital von 41,2 Mio. US-Dollar voll platziert werden. Die
Imvestition erfolgt in zwei Apartmentanlagen in Clearwater und
Orlando, Flonda.

' Eriduterung siehe Tabellenfulinote Seite 27.
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Marktdaten fur Immobilien USA mit Tellmarkt US Multi-Family
Residential inkl. erzielbare Renditen bei Projektentwicklungen

Etabliert, diversifiziert, transparent und in der Regel auch hoch
liquide: Der grolte Immobiienmarkt der Welt, die USA, zeichnst
gich durch wielerlei Qualititen aus. Hinzu kommen vergleichs-
weize attraktive Renditen sowie eine eigentiomerfreundliche
Gesstzgebung.

Meben dem gewerblichen Bereich, gilt insbesondere der Miet-
wohnungemarkt als aussichtsreiches US-Immobiliensegment.
Zusammen mit einer positiven Bevilkerungsentwicklung zorgen
hier eine weiterhin zunehmende fahl an Haushakegrindungen
sowie Anzeichen fir einen gesellschaftichen Wandel, eher zur
Miste zu wohnen, zusatzlich for positive Impulze. Genersll profi-
tieren Anleger von noch immer ginstigen Finanzisrungsmdglich-
keiten, sinem vergleichaweize liberalen Mistrecht sowie kurzen
Verragzlaufzeiten, inkl. Anpassungzmoglichkeit der Misten an
das jewelige Markiniveau. Weitere Vorteile kénnen sich aus
steuerlicher Sicht aus den vergleichsweise gunstigen US-Steuer-
sdéitzen, den Meuerungen durch die Steuemsform von Ende 2017
sowie ggf. Steuerfreibetragen ergeben.

Der US-Mietwohnungsmarkt

Der US-Mietwohnungsmarkt profitiert von vorteilhaften
Grundlagen:

Dauverhaft positive demografische Entwicklung in den USA
Die USA verzeichnen ein kontinuiediches Bevilkerungeswachs-
tum von aktuell Gber 2 Mio. neuen BEinwohnemn pro Jahr. Dies
entzpricht einer Zuwachsrate von 0.6 % p. a. (Quelle: U.S. Cen-
sus). Die Mation igt nach Indien und China das Land mit der dritt-
groBten Bevilkerung der Welt und dasz einzige hochentwickelte
Land der westlichen Welt mit einer zolch positiven demografi-
sohen Entwicklung. Die gréBte Machfrage nach Mistweohnungen
in den USA wird von der Gruppe der big zu 34 Jahre alten
Amenkaner gestelt. Die sogenannten Millenialz® (auch Echo
Boomers” oder Generation-Y™ genannt), Machkommen der ,Baby
Boomer®-Generation mit Geburtedaten von 1980 biz 2001, =zind
somit die, fir den US-Mietwohnungemarkt dem Alter nach, wich-
tigste Bevilkerungsgruppe. Die ditesten  Millenials® sind heute
39 Jahre alt, die jingsten 18 Jahre. Das heit, die Nachfrage-
welle, die aus dieser Gruppe in den kommenden ca. 20 Jahren
weiterhin auf den US-Mietwohnungsmarkt zukommit stelt auch
langfristig eine wichtige Séule fir diezes Immaobilienzegment dar.

Wieder mehr Haushaltsgrindungen

Die robuste Konjunkiur in den USA, die Entlastungen durch die
US-Steuerreform und die sehr gute Beschéaftigungslage am
Arbeitemarkt (die Erwerbslozenguote lag Stand Dezember des
Jahres 2018 bei nur noch 3,9 %" haben daz Verbraucherver-
trauen in die wirtschaftiche Entwicklung des Landez deutlich
steigen lassen und zu einer neuerichen Zunahme von Neugrin-
dungen privater Haushalte gefihrt. Allein im Zeitraum von Sep-
tember 2017 biz September 2018 kamen 2,29 Mio. neue Haus-
halte hinzu (Quelle: U.S. Cenzus).

Deutliche Zunahme von Mieterhaushalten

Die Zahl der Mieterhaushalte stieg von 33,4 Mio. im Jahr 2005
auf 43,1 Mio. im Jahr 2017, der Antell an der Gesamtzahl der
US-Hauzhalte somit von ca. 31 % auf Gber 36 %, dem hdchsten
Wert zeit etwa 50 Jahren. (Quelle: Joint Center for Housing
Studies of Harvard Univereity, Amenca's Rental Housing® Aus-
gaben 2017 und 2018, verdffentlicht im Juni 2017 und Juni
2018).

Anzeichen fir einen gesellschaftlichen Wandel in den USA

begiinstigen den US-Mietwohnungsmarkt

b Biglang war ein kontinuiericher ROckgang der Hauseigentums-
quote von knapp 70 % in den Jahren 2004/2005, auf 62,9 %
im 2. Quartal des Jahres 2016 zu verzeichnen. Dieser Trend
hat =ich in den letzten 2 Jahren stwas stabilisiert und die
Hauseigentumeguote lag im 3. Quartal des Jahres 2018 bei
64,4 % und liegt damit deutlich unter dem Vorknszenniveau
(Quelle: U.S. Cenzus).

b Experten halten ein dauerhaftes Abszinken der Hauseigen-
tumequote auf G2 % biz 64 % for gut moglich. Weiterhin
erfreut sich der US-Mietwohnungemarkt ungebremsten Inte-
regzes. Die Hauptgrinde hierfir sind insbesondere:

— Trend zur Bevorzugung von urbanem Lebensumfeld sowie
von sshr gut erschloasenen vorstadtischen Lagen. Dabei
ist vor allem wichtig die Mahe zu Arbeitaplatzen, zu Shop-
ping- und Entertainment-Moglichkeiten und gute wver-
kehratechniache Anbindung sowohl an den Individual-
als auch den &ffentlichen Mahverkehr.

— HKritischere Einstellung zum Hausbesitz durch den zurlick-
liegenden Kollaps am Hausermarkt als Folge der voraus-
gegangenen Spekulationswelle. Die jungen Amerikaner
haben miterlebt, dass der ,amerkanische Traum® vom
Bigenheim achnell zum Albtraum werden kann — vom
Lotz am Bein® bis hin zum finanziellen Ruin zahlreicher
Haushalte. Wohnen zur Miete gewinnt somit for diese
Generation an Vorteilhaftigkeit und Attrakdivitat.

— Ein weiterer wichtiger Aspekt in einer sich immer achneller
wandelnden Arbeitawelt ist fur viele der Wunach bzw. die
Motwendigkeit, méglichat flexibal und mobil zu =ein, falls
ein Arbeitaplatzwechael ansteht. Auch dies [&ast sich mit
einer Mietwohnung wesentlich einfacher umsasetzen als mit
einermn Eigenheim.

— Auch wohlhabende dlters Menachen, oftmals im Rentenal-
ter, haben die Vorieile dea Wohnensa zur Miete fir sich ent-
deckt — die sogenannten Empty Mesters®. Nach Auszug
der Kinder werden die Einfamilienhauser oftmals zu grog,
und viele genieBen lieber das bequeme Dasein in hochwer-
figen Apartmentanlagen mit viel Service, statt sich selbat
um Haus und Hof kimmern zu mdasen.

1 Quelle: United States Department of Labour/Bursau of Labour Statistics.
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Madgliche Benditen bei US-Multi-Family Residential
Projektentwicklungen

Bei der Investiion in Projektentwicklungen von sogenannten
Clagz-A-Apartmentanlagen in den USA bieten sich untermnehme-
nzch ausgenchteten Anlegern im Vergleich zu Bestandsimmo-
bilien Gberdurchschnittiche Ertragschancen, da man hier bereite
ab einem sehr friihen Zeitpunkt an der Wertzchépfungzkstte von
Immobilien beteiligt ist und die Haltedauer relativ kurz ist.

Mégliche Renditen kénnen im Einzelfall auch noch haher liegen
als die in auf Seite 27 gezsigte Ubersicht _Leistungsbilanz der
bicher aufgeltsten Residential-Fondz”. Die dort aufgefihrien
Zahlenangaben beziehen sich jedoch auf die Vergangenheit. Die
Wertentwicklung friherer Beteiligungsangebote ist kein verdzsli-
cher Indikator fir Ergebnizse kinftiger Beteligungzangebote. Bei
Imvestitionen in US-Dollar kann die Rendite zudem in Folge von
Wihrungeschwankungen steigen oder fallen.

Die an die Anleger erfolgenden Auszahlungen verfugbarer Ligui-
ditét (Ausechittungen) beinhalten zum einen die Kapitaliickzah-
lungen und zum anderen Ertrdge. Details hierzu siehe im Kapitel
JKapitaliickzahlung und Ertrdge unter verschiedenen Markibe-
dingungen® auf Seite 33). Dort werden drei (Verkaufs-)Szena-
nen dargestellt. Meben diversen weiteren, heute noch nicht vor-
herzehbaren Faktoren wurde bei den in der Zukunft geplanten
Verkaufspreizen von einer Projektlaufzeit von drei Jahren, von
jahrlichen Mietsteigerungen um durchechnittlich rund 3 % und
drei unterschiedlichen Ankaufsrenditen (Cap Rate) fir den Kiufer
ausgegangen.

Beim Basis-Szenario betragt die Cap Rate 5,45 %. Das bedeu-
tet, dass das Verhilinis der Nettobetriebesinnahmen zum Ver-
kaufzzetpunkt gegenidber dem Kaufpreiz der Immobilie(n)
545 % betragt. Abgeleitet wurde dieser Wert aus aktuellen
Marktberichten sowie Binschatzungen Gber die Wertentwicklung.

Bei der sogenannten unterdurchschnitthichen Entwicklung wurde
eine Cap Rate von 5,70 % angesstzt. Demnach ldge der Ver-
kaufspreiz in etwa 6,5 % unter dem Bagiz-Szenarno.

Bei der sogenannten Uberdurchechnittlichen Entwicklung wurde
von einer Cap Rate von 5,20 % ausgegangen. In diesem Fall lage
der Verkaufspreiz in etwa 5 % hoher als beim Baszis-Szenanio.

Bei aller Sorgfilhigkeit heutiger Annahmen, sind Aussagen Gber
die BEintrittewahrecheinlichkeit sinzelner Szenarien dennoch nicht
moglich. Die vorgenannte Darstellung ldsst keinen Rickschluzs
auf die tatsdchliche Wertentwicklung der Anlage zu. Prognosen
zind kein zuverlassiger Indikator fir zukionftige Wertentwickiun-
gen. Erfahrungsgemal nimmt die Prognosesicherheit ab, je wei-
ter gie in die Zukunft genchtet ist.
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Erlauterung der Geschaftsidee mit Einzahlungs-

und Auszahlungsverlauf

Die Investmentgesellschaft izt ein geschlozsener Alkemativer
Imvestmentfonds (AlF), der in mindestens zwei Projektentwick-
lungsgesellschaften (auch Joint Ventures) mit einem US-amenka-
nizchen Projektentwickler alz Joint-Venture-Partner mit dem Sitz
in den Versinigten Staaten von Amenka investiert, die jeweils
einez oder mehrere unbebaute bzw. mit Altbestand bebaute
Grundsticke erwerben und darauf Apartmentanlagen (Multi-
Family Residential) bauen, vermisten und verkaufen. (Siehe hierzu
auch Kapitel Uberblick” auf Seite B).

Anders alz bei der Fondskategone der sogenannten _Income

Producing Funds®, die vorrangig von Anlegern adressiert wer-
den, die Wert auf kontinuieriche Auszahlungen legen und bei

Projektentwicklungen

Grundkonzeption und

omanagement

denen zdmtliche Investiionen in bereits bestehende Immobilien
erfolgen, aus denen Uber einen langeren feitraum Ertrdge aus
Vermistungen erwirtzchaftet werden, handelt es sich bei dem
BVT Residential USA 15 voriegend um die Fondekategone Private-
Equity-Unternehmensbeteligungen. Vergleiche zur Anlagestragie
unter dem Kapitel _Anlageziele, Anlagepoltik und Anlagestrate-
gie® unter Seite 9 ff. Dese Fondskategone zeichnet sich
durch eine vergleichaweise kurze Kapitalbindungesdauer sowie
Oberdurchschnittiche Ertragschancen aus und eignet sich vor
allem fir unternehmeriach onentierte Anleger, welche die mit
Projektentwicklungen verbundenen Risiken wirtschaftlich tragen
kdnnen.

Projektstart Kapitaleinlage

Pre-Development-Phase

| Objetdverkauf

Development-Phase

Projektrisiko

Vermietungsphase

Yorgenannte Grafik zeigt beispielhaft die Grundkonzeption einer
Projektentwicklung mit einer Gesamtdauer von rund 36 Monaten.

Mit einer Investition in die Entwicklung, Vermietung und VerduBe-
rung von qualtaty hochwertigen Apartmentanlagen an ausge-
wihlten Standorten der USA beteiligt sich der Anleger an einem
attraktiven US-Immobiliensegment, das nach Einechitzung der
BVT ausgezeichnete Perspekiven fir die kommenden Jahre
bieten zolite.

-

15 Monate 36 Monate

30 Monate

Bei Investiionen in Projektentwicklungegesellschaften ist der
Anleger ab einem zehr vigl friheren Zeitpunkt an der Wertzochop-
fungekette von Immohbilien beteiligt als dies bei Investiionen in
Bestandsimmaobilien der Fall izt. Dadurch bistet sich die Maglich-
keit, nach relativ kurzer Haltedauer Oberdurchechnittiche Ertrags-
chancen zu realisieren.

Die geplante Kapitalbindungsdauer bei den einzelnen Invesh-
tionevorhaben igt mit Gblicherweize ca. drei Jahren relativ kurz.
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Einzahlungs- und Auszahlungsverlauf beim
BVT Residential USA 15

Die Anteile an der Investmentgesellzchaft werden zu einem Aus-
gabepreis ausgegeben, der sich aus der gezeichneten Einlage
und dem Ausgabeaufschlag (3 % der gezeichneten Einlags)
Zusammensaeizt.

Da ez sich beim BVT Residential USA 15 um Beteiligungen in
Projektentwicklungzgesellschaften (auch Joint Ventures) handelt,
zind die Emzahlungen der Investmentgesellachaft in die Projekt-
entwicklungsgesellschaft’en und somit auch die Einzahlung der
Anleger in die Investmentgesellachaft gestaffelt. Zundchst ist der
Anleger nach Annahme der Zeichnung zur Zahlung der Anfangs-
einlage in Héhe von 25 % der gezeichneten Einlage zowie des
anteligen Ausgabeaufzchlags und des restlichen anteiigen Aus-
gabesaufschlags verpflichtet. Die restlichen 75 % der Binlage
sowie der restliche Anteill des Ausgabeaufechlags werden, wie im
Abschnitt Erwerb und Ausgestaliung der Antele” [(Seite 34)
ausfUhrich dargestellt, vom persénlich haftenden Gezellzchafter
im Einvernehmen mit der Kapitalverwaltungsgesellschaft durch
Kapitalabrufe von den Anlegem abgefordert.

Far die Anleger bedeutet dies, dass zie bis zum Abruf der voll-
standigen Enlage durch den perzdénlich haftenden Gezellzchafter
Uber einen derzeit noch nicht bekannten Zetraum nach Leistung
der Anfangseinlage und des antsiligen Ausgabeaufachlags die
weiteren 75 % der gezeichneten Binlage (25 % dez Auzgabeauf-
zohlags in Héhe von 3 % der Kommanditeinlage) =o des verflg-
bar halten missen, dass eine Zahlung des mit dem jewesiligen
Kapitalabruf abgeforderten Betrags innerhalb einer im Einzelfall
durch den perzdnlich haftenden Gesellzchafter noch festzule-
genden Frgt von mindestens 10 Bankarbeitstagen auf das Konto
der Investmentgesellschaft erfolgen kann.

Ausschittungen

Die Ausschittungen an die Anleger beinhalten zum einen die
Kapitalrickzahlungen und zum anderen Ertrige. Details hierzu
ziehe im Kapitel _Kapitalrickzahlung und Ertrage unter verechie-
denen Marktbedingungen® auf Seite 33).

Im Gegensatz zu den ausechittungsonentierten US Immobilien
Income Producing Funds der BVT, die Oberwiegend in bereits
bestehende Einzelhandelzimmobilien investieren, aus denen
iber mehrere Jahre Erirdge aus Vermmistungen erwirtzchaftet
werden und deren Fokus in der Regel jdhrliche Ausschittungen
zind, ermittelt sich die Gesamtausschittung an die Anleger des
EVT Residential USA 15 vor allem aus dem Verkauf der Unter-
nehmensbeteiigungen bzw. durch Beendigung der Projektent-
wicklungsgesellechaften aufgrund des Verkaufz der entwickelten
Immobilien. Derzeit angenommen wird hier ein Verkauf nach
Ablauf von jeweils ca. drei Jahren, gerechnet ab Baubeginn.
Grundedtzlich kann es sein, dass sich die Projektlaufzeit aber
auch verkirzen oder auch verangem kann. Wahrend der Pro-
jektlaufzeit erfolgen daher Ublicherweize keine Ausschittungen
an die Anleger. Die von den Anlegern geleisteten Einlagen sind
gomit wihrend der gesamten Projektlaufzeit gebunden. Die
Investition in die Investmentgesellschaft ist demnach nicht fir
Anleger geeignet, die auf regelmaBige Auszahlungen angewiesen
gind.
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Kapitalruckzahlung und Ertrage unter verschiedenen

Marktbedingungen

Die an die Anleger erfolgenden Auszahlungen verfugbarer Ligui-
ditdét (Ausechittungen) beinhalten Kapitalrickzahlungen und
Ertrage. Der Gesamtbetrag der wiahrend der Dauer der Invest-
mentgeszellzchaft maglichen Ausschittungen (Gesamtausschiit-
tung) ist abhédngig von den Marktbedingungen. Die Kapital-
verwalungegesellschaft prognostiziert unter wverschiedenen
Marktbedingungen folgende Gesamtausschittung bezogen auf
die gezeichnete Binlage vor Steuerabzug vom Kapitalertrag und
vor Besteuerung bei dem Anleger:

Prognostizierte Gesamtausschittung an die Investoran
in % des Eigenkapitals

140 %
136 %

130 %

126%

120 %
100 %

Basiz-5zenario

Das Basis-Szenano stellt eine Prognose der wihrend der gesam-
ten Dauer der Investmentgesellschaft erwartsten Ausschittun-
gen an die Anleger dar Die prognostzierten Ausschirttungen
werden vor allerm aus der Beendigung der jeweiligen Projektent-
wicklungsgesellschaft aufgrund des Verkaufs der entwickelten
Immobilien erzielt, der wiederum abhangig st von verachiedenen
gesamtwirtschaftichen, regionalen und kapitalmarktzpezfizchen
Faktoren sowie von objektspezifizchen Entwicklungen, die alle-
samt heute nicht vorhersehbar zind. Im Basiz-Szenano wird
angenommen, dass die entwickelten und vermieteten Immobilien
nach Ablauf von jeweils drei Jahren, gerechnet ab dem jeweili-
gem Baubeginn, von der jeweiligen Projektentwicklungsgesell-
schaft verkauft werden und die Mieten biz dahin um durch-
schnitthich rund 3 % p. a. gestiegen sind. Der Verkaufspreiz wurde
auf Bazis einer Cap Rate (Ankauferendite fur Kaufer, d.h. Netto-
betriebzeinnahmen bezogen auf Kaufpreis) von 5,45 % emittelt.
Die Investmentgesellschaft wird voraussichtich am Ende der
Grundlaufzeit zum 31.12.2025 beendet werden.

Unterdurchschnittliche Entwicklung

Der Darstellung einer unterdurchaschnittichen Entwicklung legt
die Annahme zugrunde, dass die Immobilien zu einer Cap Rate
von 5,70 % und somit zu einem Verkaufspreis verkauft werden,
der somit um rund 6,5 % niednger ausfillt alz im Basis-Szenario.

Uberdurchschnittliche Entwicklung

Der Darstellung einer Oberdurchechnittichen Entwicklung legt
die Annahme zugrunde, dass die Immobilien zu einer Cap Rate
von 5,20 % und somit zu einem Verkaufspreis verkauft werden,
der um rund 5 % hdher ausfill alz im Basiz-Szenario.

Mit Abweichungen von den angestrebten Anlagezielen ist zu
rechnen. Die dargestellte unterdurchschnittiche Entwicklung
stellt nicht den unglnstigsten anzunehmenden Fall dar Das
bedeutet, dass ez auch zu anderen, dariber hinausgehenden
negativen Abweichungen kommen kann.

Aussagen Ober die Eintrittewahrecheinlichkeit einzelner Szena-
nen sind nicht maglich. Die Darstellung lasst keinen Rickschluzs
auf die tatsdchliche Wertentwicklung der Anlage zu. Prognosen
zind kein zuverlassiger Indikator fir zukionftige Wertentwickiun-
gen. Erfahrungsgemal nimmt die Prognosesicherheit ab, je wei-
ter gie in die Zukunft genchtet ist.



Erwerb und Ausgsstaltung der Anteills

Erwerb und Ausgestaltung der Antelle

Auflegung des Investmentvermdgens und Laufzeit

Beginn der £eichnungsfrist

Sobald die Bundeganstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht der
Kapitalverwaltungsgesellzchaft gemal § 316 Absatz 3 Satz 1
KAGEB mitgeteilt hat, dass sie mit dem Vertrieb der Anteile begin-
nen kann, kdnnen Anleger mittelbar Gber den Treuhandkomman-
ditigten Anteille an der Investmentgesellechaft erwerben, indem
zie eine Binlage zeichnen.

Ende der Zeichnungsfrist

Binlagen kénnen biz spatestens zum 31.12.2021 gezeichnst
werden (Ende der Zeichnungsfrist). Mach den Regeln des Gesell-
sohaftzvertrages bestimmt der persénlich haftende Gesellzchaf-
ter auf Vorechlag der Kaptalverwalungzgesellschaft die Summe
der Binlagen, die insgesamt hichstens gezeichnet werden kan-
nen, und die Zahl der Anleger, die insgezamt hichstens zeichnen
kénnen. Die Zeichnungsfnzt kann deshalb vorzeitig enden.

Auflésung und Laufzeit

Die Investmentgezellschaft wird nach ihrem Gesellschaftavertrag
am 3112 2025 aufgeldst. Das bei Aufldsung noch vorhandene
Yermogen der Investmentgesellzchaft wird dann verwertet. Mach
Begleichung der Verbindlichkeiten der Investmentgesellschaft
verbleibende Liguiditdt wird unter den Gesellzchaftern vertsilt.
Die Laufzett endst mit der Vertsilung. Die Anleger kénnen
beschiieBen, die Investmentgesellachaft erst zu einem spateren
Zeitpunkt aufzuldsen. Der Beschluzz bedarf mindeztens der
Mehrheit der abgegebenen Stmmen. Eine Vedingerung der
Laufzeit der Investmentgesellzchaft Gber die Grundlaufzeit hinaus
muss dann begrindet sein, dass nach Einachatzung der Kapital-
verwalungegesellschaft der bei einer Liquidation der Investment-
gesellschaft zu erzislende Edds for ihre Vermégenzgegenstinde
in dem zu diezsem fetpunkt gegebenen Marktumfeld unginstig
erscheint oder andere wirtzchaftliche, rechtliche oder steueriche
Grinde bestehen, die aus Sicht der Kapitalverwahungsgesell-
aohaft eine Verlangerung der Laufzeit sinnvoll oder erforderlich
erscheinen lagzen. Dabei ist die Verdngerung der Laufzert um
maximal biz zu 50 % bezogen auf die Liange der Grundlaufzeit
moglich.

Eine ordentliche Kindigung der Beteiligung ist biz zum Ende der
Laufzeit avzgeschlozzen. Anleger kinnen die Gesellachaft auber-
ordentlich kindigen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt.

Die Anleger kénnen mit siner Mehrhet von zwei Drtteln der

abgegebensn Stimmen eing fridhere Aufidzung der Investment-
gesellschaft beschlieBen.

Miheres izt im Abschnitt Aufldsung und Ubertragung® ab
Seite 47 beschrieben.

Verfahren und Bedingungen fur die Ausgabe
von Anteilen

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

Zeichnungsscheine werden von den mit dem Verineb der Anteile
beauftragten Unternehmen bereitgehalten. Sie zsind auch bei der
Investmentgesellschaft und bel der Kapitalverwaltungsgesell-
achaft erhélthch.

Die Feichnung ist angenommen, sobald dem Anleger eine
Annahmeerklarung des persénlich haftenden Gesellzchafters der
Investmentgesellschaft oder der Kapitalverwaltungzgesellschaft
zugegangen ist. Naheres zu der mit Annahme der Zeichnung
begrindsten Verragsbeziehung enthilt der Abschnitt Vertrags-
bezishungen des Anlegers” (Seite 40).

Ein Beitrntt von Personen, die ,US-Person” im Sinne des
United States Secunties Act of 1933 sind, ist ausgeschlossen
Ein Beitritt zur Investmentgesellechaft ist fir Personen, die
US-Person® im Sinne des United States Securties Act of 1933
in seiner jeweils giltigen Fassung sind, ausgeschlozsen. Zweifel
gehen zulasten des Beitretenden. Daher kann der Investmentge-
zellzchaft nicht beitreten, wer zeinen Wohneitz oder sténdigen
Aufenthalt in den Versinigten Staaten von Amenka oder thren
Hoheitsgebieten hat und/oder aus anderen Grinden in den Ver-
einigten Staaten von Amerika unbeschrénkt steuerpflichtig ist.
Der perzdnlich haftends Gesellschafter izt berechtigt, den Beitritt
von der Vorlage entsprechender schnfticher und/oder sonstiger
Dokumentation bzw. stwa bendtigten Formularen zum Machweis
des Status (z. B. W 8 BEN) abhéngig zu machen. Es darf sich bei
dem Anleger nicht um eine US-amenkanische Gezellzchaft oder
sonstige nach dem US-amenkanischen Recht genchiste Ver-
mogenzeinheit, Vermagenesmasze oder einen Trust, welcher der
US-Bundesbesteuerung unterfiegt, handeln.

Ausgabepreis
Der Ausgabepreiz izt die Summe aus der gezeichneten Einlage
und dem Ausgabeaufechlag.

Mindesthdhe der gezeichneten Einlage

Die Mindesthdhe der gezeichneten Einlage (Mindestzeichnungs-
summe) betragt 30.000 US-Dollar, wobei zich die Mindestzeich-
nungzsumme ggf. um den Betrag erhéht, der notwendig ist,
damit die Einlage am Tag der Zeichnung mindestens umgerech-
net 20.000 EUR entspricht. Héhere Summen milszsen chne Rest
durch 1.000 teilbar zsin.

Ausgabeaufschlag
Der Ausgabeaufschlag betrigt 3 % der Kommanditeinlage und
izt zusammen mit der Kommanditeinlage (ggf. anteilig) zu leisten.
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Der Ausgabeaufschlag wird zur Vergitung der Einlagenvermitt-
lung verwendet und zu diesem Zweck in der Regel an den
Vermittler weitergegeben, der die Betelligung des Anlegerz ver-
mittelt hat.

Zahlung des Ausgabepreizes, Einzahlungskonto
Der Ausgabepreiz ist auf folgendes Konto der Investmentgesell-
schaft zu Uberweizen:

Kontoinhaber: BVT Residential USA 15 GmbH & Co.
Geschloszens Investment KG

Kreditinetitut: Commerzbank AG

IBAM: DE25 7004 0041 0222 5290 00

BIC: COBADEFRX XX

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

25 % der gezeichneten Binlage (Anfangseinlage) und des Ausga-
beaufschlags sind am Letzten des Monats zur Zahlung auf das
im Zeichnungsschein bezeichneten Konto der Investmentgesell-
asohaft félig, in dem die Zeichnung angenommen wurde. Die
weiteren 75 % der gezeichneten Einlage und des Auszgabeauf-
zohlags sind nach Abruf durch den persénlich haftenden Gesell-
schafter im Bnvemehrmen mit der Kapitalverwaltungsgesellschaft
innerhalb einer noch festzulegenden Frst von mindestens
10 Bankarbettztagen zur Zahlung fallig. Der perzsdnlich haftende
Gesellzchafter kann je nach Kapitalbedarf und/oder je nach zu
erwerbendem Vermdgenzgegenstand, die Anleger zundchst je-
weilzs zur Zahlung eines Teillbetrags auffordern und den verblei-
benden Restbetrag zu einem spéteren Leitpunkt vollsténdig in
einer weiteren Aufforderung oder (aufgeteilt in Telbetriage) in
mehreren weiteren Aufforderungen zur Zahlung filig stellen.
Dabei =ind je zu erwerbendem Vermégensgegenstand neben
der Anfangseinlage voraussichtich zwei weitere Kapitalabrufe
geplant.

Beginn der Beteiligung

Angenommene Leichnungen werden jewellz zum Letzten eines
Monats, 24:00 Uhr, ausgefiihrt und die jeweilige Beteiligung wird
zu diezem Leitpunkt wirksam, soweit die fallige Anfangzeinlage in
Hihe von 25 % der vom Anleger gezeichneten Einlage und der
anteilige Ausgabeaufechlag biz zu diesem Tag geleistet sind.

Auszahlungen in US-Dollar oder Euro

Auszahlungen erfolgen grundsatzhich in US-Dollar, es zei denn
der Anleger zetzt den perzénlich haftenden Geszellzchafter bzw.
die Kapitalverwalungsgesellschaft rechtzeitig vor einer solchen
Zahlung davon in Kenntnis, dass er die Zahlungen in Euro erhal-
ten méchte. Derartige Zahlungen in Euro werden dann auf Bazis
des US-Dollar-Verkaufekurees finf Bankarbeitstage vor dem Tag
der Ausschittung aus dem sonst zahlbaren US-Dollar-Betrag
ermechnet.
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Art und Hauptmerkmale der Anteile

Art der Anteile

Bei der Investmentgesellzchaft handelt ez sich um eine geschlos-
zene Investmentkommanditgeselschaft im Sinne der §5 149 .
KAGB und der £§ 161 ff. des Handelsgesetzbuchs (HGB).

Die Anleger sind nach Abschluss enes Treuhandvertrages mit
dem Treuhandkommanditisten und Ausfihrung threr Zeichnung
mittelbar wie Kommanditisten an der Investmentgesellschaft
beteiligt (§ 152 Absatz 1 Satz 2 KAGE).

Die tber den Treuhandkommanditisten beteiligten Anleger haben
im Verhdltnis zur Investmentgesellechaft und der Gesellschafter
der Investmentgesellschaft zusinander die gleiche Rechtzstel-
lung wie Kommanditisten der Investmentgesellschaft (§ 152
Absatz 1 Satz 3 KAGB).

Hauptmerkmale der Anteile

Die Beteligung an einer Investmentkommanditgesellschaft
ermaghcht die Teilhabe an der Wertentwicklung des Gesell-
achaftevermégenz und beinhaltet gezstzliche Mitbestimmungs-
und Kontrollrechte. Diese Telhabe-, Mitbestimmungs- und Kon-
trollrechte werden im folgenden Abschnitt  Rechte” (ziehe nach-
folgend) naher beschrsben.

Im Unterschied zum persénlich haftenden Gesellzchafter siner
K.ommanditgesellschaft, der fur die Verbindlichketen der Kom-
manditgezellzchaft mit zeinem gesamten (Gezelzchafts-)Vermo-
gen perzonlich haftet, izt eine zolche Haftung bei sinem Kom-
manditisten auf den Betrag der im Handelsregister eingetrage-
nen Haftsumme beschrankt.

Diese Haftung erizcht, sobald der Kommanditist an die Kom-
manditgezellzchaft eine Einlags in Héhe der im Handeleregizter
fur thn eingetragenen Haftzumme geleistet hat. Sie lebt wieder
auf, wenn der Kommanditist Auszahlungen von der Kommandit-
gesellechaft erhalt, die den Wert seiner Beteiligung unter den
Betrag der Haftsumme sinken lassen. Soloche Auszahlungen dir-
fen beil einer Investmentgesellzchaft nur mit Zustimmung des
Anlegerz erfolgen (5 152 Abeatz 2 KAGE).

Der Geszellechaftevertrag der Investmentgesellschaft sieht vor,
durch Eintragung des Treuhandkommanditisten im Handels-
register die Haftung for alle Anleger (die zich Ober den Treu-
handkommanditizten beteiigen) insgesamt auf den Betrag von
5.000 EUR zu begrenzen. Fur Anleger, die sich unmittelbar in das
Handslsregizter eintragen lassen mochten, ist die Eimtragung
einer Haftsumme in Héhe von 1 EUR vorgesshen.

Der Anspruch der Investmentgesellschaft auf fahlung des
Ausgabepreizes (gezeichnete Einlage und Ausgabeaufschlag
erlisocht, sobald der Anleger diese erbracht hat (§ 152 Absatz 3
Satz 1 KAGB).
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Ez besteht keine Verpflichtung der Anleger, entztandene Verluste
auszugleichen oder Machschizee zu leisten (§ 152 Absatz 3
Satz 2 und 3 KAGE).

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

Rechte
Mit einem Antell an der Investmentgesellechaft =ind folgende
Rechte verbunden:

) eine dem Kaptalantel des Anlegers enteprechende Beteili-
gung am Vemogen der Investmentgesellachaft (ziehe hierzu
_Regeln fir die Vermégensbewertung®, Seite 45);

) eine dem Kaptalantel des Anlegers enteprechende Beteili-
gung an den Ergebnizsen der Investmentgesellschaft (siehe
hierzu ,Regeln fir die Ermittiung der Ertrage®, Seite 46);

) eine dem Kaptalantel des Anlegers enteprechende Beteili-
gung an den Ausschittungen der Investmentgesellzchaft,
die eine unterdhrige Einlagenleiztung im Vorahr zetanteilig
bericksichtigt (ziehe hierzu Regeln fir die Verwendung der
Ertrage und Liquiditédteiberschisse”, Seite 46, sowie Hiu-
figkeit der Ausschittung von Ertrdgen und Liquiditatsiber-
achiigzen®, Seite 47);

) eine dem Kaptalantel des Anlegers enteprechende Beteili-
gung am Liquidationsiberachuss der Investmentgesellschaft
(ziehe hierzu _Aufidsung und Ubertragung®. Seits 47);

) ein dem Kapitalanteil des Anlegers entsprechendes Stimm-
recht bei Gezelzchafterbeschlizzen in den Angelegenheiten
der Investmentgesellzchaft (siehe hierzu Der Geszellzachafts-
vertrag der Investmentgesellschaft®, Seite 42);

) die gesstziichen BEinsichtz- und Auskunfterechte eines Kom-
manditisten der Investmentgesellachaft (§ 166 HGE);

) das gesetzliche Recht zur auBerordentlichen Kindigung aus
wichtigem Grund (ziehe hierzu ,Der Gesellschaftsvertrag der
Investmentgesellschaft®, Seite 42);

) das gesetzliche Recht auf Auszahlung eines Auseinanderset-
zungzguthabens in Héhe des Mettoinventarwertes des Antsils
im Falle einer berechtigten auBerordentlichen Kiondigung;

) 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 40);

) das Recht, dem Treuhandkommanditisten Weizung und Voll-
macht zur Austbung des Stimmrechts zu erteilen;

¥ das Recht, den Anteil zu Gbertragen (ziehe hisrzu Uberrag-
barkeit der Anteile”, siehe nachfolgend).

Die Kapitalanteile berechnen sich nach den geleisteten Einlagen
(ohne Ausgabeaufechlag).

Ubertragbarkeit der Anteile

Die Anteile sind Obertragbar. Somit izt ez z. B. rechtlich maglich,
sie zu verkaufen, zu belsihen oder zu verschenken. Die Uber
tragung kann im Wege der Abtretung der Rechte auz dem
Treuhandvertrag und damit verbundenem Schuldbeitritt des
Empfingers erfolgen oder im Wege der Vertragsibernahme des
Treuhandvertrages durch den Empfanger.

Rechtsgeschdftiche Verfligungen des Treuhandkommanditisten,
die zugunsten des jeweiligen Treugebers erfolgen, bedirfen kei-

ner Zustimmung.

Sonstige rechtegeschaftiche Verfigung Ober Gesellachaftzan-
teile, thnen gleichkommende Verfligungen von Treugebern Gber
ihre durch den Treuhandkommanditisten vermittelte Stellung
sowie Verfligungen Ober Anspriche aus dem Gesellschaftaver-
haltniz sind nur zuldssig und wirksam mit vorhenger schrifticher
Zustimmung des personlich haftenden Gessllzchafters. Die
Fustimmung darf nur aus wichtigemn Grund versagt werden.

Im Ubrigen ist eine rechisgeschaftiche Verfigung Gber
einen Gesellschaftzantsl nur zuldssig bzw. der persdnlich
haftende Gesellschafter wird ihr nur dann zustimmen, sofern
der Erwerber

b keine US-Person® ist (siehe Seite 11);

b dem perzénlich haftenden Geszellschafter sine den Anforde-
rungen des dem Gesellechaftzvertrag als Muster beigefigten
Handelsregistervollmacht tbergeben hat (abgedruckt ab
Seite 80);

b die gesetzlich erforderichen Angaben und Unteragen (insbe-
sondere nach dem Geldwischegesetz) zur Verfigung gestellt
hat.

Eine rechiskriftige Verfigung, die zu einer Trennung der Gesell-
achaftebeteiligung von den Nutzungsrechten am Gesellschafts-
anteil fohrt, insbesondere die Bestellung eines MieBbrauchs, ist
unzulissig. Ferner ist eine treuhdndersche Ubertragung eines
Gesellachaftzanteils unzuldssig.

Die Anleger kénnen vom Treuhandkommanditisten jederzeit die
Ubertragung eines ihrem Kapitalanteil entsprechenden (unmittel-
baren) Kommanditanteils an der Investmentgesellschaft veran-
gen. Der Kommanditanteil ist dann im Wege der Abtretung des
Mitgliedechafterechts Gbertragbar

Die Anteile zind vererblich. Besteht ein Treuhandverhiltniz, =zo
wird eg mit den Erben fortgesetzt.
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Einschrankungen der freien Handelbarkeit der Anteile, kein
Handel an Bérzen oder Markten

Die freie Handelbarkeit der Anteile izt rechtlich und tatsdchlich
eingeschrinkt, siehe im Abschnitt  Allgemeine Rizken® unter
Jungibilitatenziken® (Seite 17) sowie im Abschnitt  Spezielle
Rizgiken bei Investiionen in Projektentwicklungsgesellschaften/
Projektentwiclklungsnsiken® unter Fungibiltatensiken® (Seite 22):

¥ Verfigungen Uber die Anteille (direkt gehaltene) sind nur mit
Zustimmung des persdnlich haftenden Gesellschafters mag-
lich. Die Zustimmung darf nur aus wichtigem Grund verwei-
gert werden.

¥ E= findet kein &ffentlicher Handsl der Antsile an Bérzen oder
Markten statt und es ist auch nicht geplant, die Anteile zum
Handel an siner Béree oder sinem &ffentlichen Markt zuzu-
laszen.

) Sofern es Anlegern gelingen solte, die Anteile Ober sinen
sogenannten Sweitmarkt zu verduBern, kann der dort erziel-
bare Preiz vomn Anteilzwert abweichen.

¥ Ez kénnen steverliche Machtsile fir den VerduBersr entztehen.

Lasst zich der Anleger vom Treuhandkommanditisten einen
unmittelbaren Kommanditanteil an der Investmentgesellschaft
ibertragen, ist bei nachfolgenden Ubertragungen die Mitwirkung
des Treuhandkommandiisten nicht mehr erforderdich, jedoch
bestehen dann folgende weitere Einzchriankungen der freien
Handelbarkeit:

) Bedingung fir den Erwerb eines (unmittelbaren) Kommandit-
anteils und seine spétere rechtegeschiftiche Weterverdaule-
rung izt die kostenpflichtige Eintragung des jeweiligen Erwer-
bers im Handelsregister.

¥ Der jeweilige Erwerber izt verpflichtst, dem persénlich haften-
den Gesellechafter auf eigene Kosten eine Handelsregister-
vollmacht in notanell beglaubigter Form zu ertellen. Das gilt
auch im Erbfall.

Ricknahme, Umtausch

Verbrauchern, die Antelle aufgrund einez auBerhalb wvon
Geschafterdumen geschloszenen Vertrages oder aufgrund eines
Fernabsatzvertrages erworben haben, steht ein gesetzliches
Widerruferecht nach MaBgabe einer m Zeichnungsschein ent-
haltenen Widerufebelehrung zu. Verbraucher ist jede naturiche
Person, die ein Rechtageschift zu fwecken abachlieBt, die Gber-
wiegend weder ihrer gewerblichen noch ihrer selbstindigen
berufichen Tatigksit zugerechnet werden kénnen.

Anleger kénnen die Beteiligung auBerordentlich auvs wichtigem
Grund kindigen. Die Kindigung kann gegeniber dem persdn-
lich haftenden Gesellechafter der Investmentgesellechaft oder
der Kapitalverwalungsgesellschaft erklant werden.
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Alz wichtige Grinde im vorstehenden Sinn kommen unter
Bertcksichtigung aller Umstande dez Binzelfalls und unter Abwa-
gung der beiderseitigen Intereszen auch folgende Umstdnde in
Betracht, wenn dem Anleger bzw. seinen Erben die Fortsetzung
des Vertragsverhaltnizzes bis zur Auflésung der Investmentge-
zellzchaft nicht zugemutet werden kann:

b anhalende Arbeitslozighkert des Anlegers von mehr alz sechs
aufeinander folgenden Monaten;

b anhalende Erwerbsunfihigksit des Anlegers von mehr als
zeche aufeinander folgenden Monaten;

b Soheidung des Anlegers:;

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

Im Falle einer berechtigten auBerordentlichen Kindigung erhalten
die Anleger von der Investmentgesellschaft eine Auszahlung in
Hohe dez Mettoinventarwertes ihres Anteilz.

Ein Umtausch von Anteilen ist nicht vorgesehen.

Keine Verbriefung der Anteile
Die Anteile werden nicht verbneft, weder durch Globalurkunden
noch durch Anteilscheine oder Einzelurkunden.

Mamensanteile
Die Anteile lauten auf den Mamen.

Stickelung

Der Mominalbetrag eines Anteilz, d_h. die gezeichnete Einlage
ohne den Ausgabeaufschlag, betrigt mindestens 30.000 US-
Dollar, wobei zich die Binlage gaf. um den Betrag erhiht, der
notwendig ist, damit die Einlage am Tag der Zeichnung mindes-
teng umgerechnet 20.000 EUR entspricht (Mindestzeichnungs-
gumme). Héhere Mominalbstrdge miszen ohne Rest durch
1.000 teillbar eein.

Kosten

Ausgabepreis, Ausgabeaufschlag und Initialkosten
Ausgabepreis

Der Ausgabepreiz izt die Summe aus gezeichneter BEinlage und
Ausgabeaufsochlag. Die gezeichnete Einlage betragt for jeden
Anleger mindestens 30.000 US-Dollar, wobei sich die Einlage
gaf. um den Betrag erhdht, der notwendig ist, damit die Einlage
am Tag der Zeichnung mindestens umgerechnet 20.000 EUR
entzpricht (Mindestzeichnungszumme). Héhere Nominalbstrage
muszzen ohne Rest durch 1.000 teilbar sein.
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Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und den wahrend der
Beitrittephasze anfallenden Initialkosten betrégt masamal 10,62 %
des Ausgabepreizes. Dies entspricht 10,94 % der gezeichneten
Kommanditeinlage.

Ausgabeaufschlag
Der Ausgabeaufschlag betrégt 3 % der Kommanditeinlage.

Meben dem Ausgabeaufschlag werden der Investmentgesell-
sohaft in der Beitrittsphasze sinmalige Kosten in Héhe von bis zu
7,94 % der Einlage belastet (Initialkosten). 25 % der Inmalkosten
gind nach Leistung der Anfangseinlage und Ausfiihrung der
jeweiligen Zeichnung filig. Die restichen Inmalkosten sind mit
Abruf der weiteren 75 % der Binlage und Leistung der jeweiligen
Einlage (ggf. anteilig) durch die Anleger (ggf. anteilig) fallig.

Steuern

Die Betridge berlcksichtigen die aktuelen Umsatzsteuersitze.
Bei siner Andsrung des gesetzlichen Umszatzsteusrzatzes wer-
den die genannten Bruttobetrige bzw. Prozentsitze entzpre-
chend angepasst.

Veroffentlichungen
Der Ausgabepreiz kann sich nur im Falle siner Anderung der
Anlagebedingungen andern. In diezem Fall erfolgt dis Verdffentli-
chung des neuen Ausgabepreisez mit einer Aktualizierung des
Verkaufsprospekts.

Der Mettoinventarwert des Investmentvermégens und bezogen
auf einen Anteil wird anlazsbezogen (z. B. bei Kapitalerhdhungen
und bei Auszcheiden eines Anlegers im Falle seiner Ausschlie-
Bung oder seiner berechtigten auBerordentlichen Kindigung),
mindestens aber einmal Ghrich zum Ende des Geschéftejahres
der Investmentgesellzchaft ermittelt und unter www dengo.de
zowie im Jahresbencht vergffentlicht.

Verwendung des Ausgabeaufschlags und der Vergitung
der Initialkosten

Der Ausgabeaufschlag und ein Teil der Intialkosten werden als
Entgelt fur die Vermittiung der Anteile an die Vertnebsstellen wei-
tergelsitet.

In resthicher Hohe werden die Initialkosten for die Grindung der
Imvestmentgesellzchaft, die Konzeption, die Prospektierung, das
Marketing sowie fir Rechts- und Steuerberatung im Zusammen-
hang mit der Struktunerung und Konzeption der Investment-
gesellschaft verwendet.

Sonstige Kosten, die aus dem Investmentvermagen

zu zahlen =ind

Die Summe aller laufenden Vergitungen, die an die Kapitahwer-
waltungzgesellschaft, die Gesellschafter der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft oder der Investmentgesellechaft gezahlt werden,
kann jahrlich inegesamt biz zu 1,27 % der Bemessungsgrund-

lage im jeweiligen Geschéftsjahr betragen. Dansben kénnen
Transaktionz- und Investitionskosten und eine erfolgzabhdngige
Vergltung berechnet werden.

Bemessungsgrundlage

Alz Bemessungsgrundlage fir die Berechnung der laufenden
Vergltungen gt der durchschnittiche Mettoinventarwert der
Imvestmentgesellschaft im jeweiligen Geschaftzjahr Wird der
Mettoinventarwert nur einmal jdhrich emittelt, wird for die
Berechnung desz Durchschnitts der Wert am Anfang und am
Ende des Geschiftsjahres zugrunde gelegt.

Vergitungen, die an die Kapitalverwaltungsgesellschaft

und bestimmte Gesellschafter zu zahlen sind

Die Kapitalerwaltungegeszellzchaft erhalt fur die Verwaltung der
Imvestmentgesellzchaft eine jdhrliche Verglitung in Héhe von bis
zu 1,25 % der Bemessungsgrundlage im jeweiligen Geschaftsjahr.

Die Kapitalerwaltungsgesellschaft ist berechtigt, auf die jdhrliche
Vergltung monatlich anteilige Vorechiisse auf Basis der jeweils
aktusllen Planzahlen zu erheben. Magliche Ubsrzahlungsn sind
nach Feststellung des tatsachlichen Mettoinventarwertes auszu-
gleichen. Dies git auch wihrend der Liquidation.

Der persénlich haftende Gezellzchafter der Investmentgeszell-
achaft erhdlt als Entgelt fir ssine Haftungsibemahme eine jahr-
liche Vergitung biz zur Héhe von 0,02 % der Bemeszungs-
grundlage im jewsiligen Geschéftsjahr. Der persdnlich haftende
Gezellachafter ist berechtigt, hierauf monatlich anteiige Vor-
achiisze auf Basiz der jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben.
Méagliche Uberzahlungen sind nach Feststellung des tatzdch-
lichen Mettoinventarwertes auszugleichen. Dies gilt auch wih-
rend der Liquidation.

Verwahrstellenvergiitung

Die jahriche Vergitung for die Verwahrstelle betragt 0,0952 %
p.a. der Bemeszsungsgrundlage im jeweiligen Geschaftsjahr. Die
Verwahrstelle kann hierauf monatlich antelige Vorschiisze auf
Basis der jeweilz aktuellen Planzahlen erhalten.

Aufwendungen, die zulasten der

Investmentgesellachaft gehen

Folgende Kosten einzchlieBlich darauf ggf. entfallender Steusrn
hat die Investmentgesellzchaft zu tragen:

b Kosten for den externen Bewerter fur die Bewertung der Ver-
magensgegenstinde gemal £ 261, 271 KAGE;

b Bankibliche Depotkosten auBerhale der Verwahrstelle, gof.
einschlieBlich der bankiblichen Kosten fur die Venwahrung
auslandischer Vermogensgegenstinde im Ausland;

b Kosten fur Geldkonten und Zahlungsverkehr;

b Aufwendungen fur die Beschaffung von Fremdkapital, insbe-
sondere an Drtte gezahlte finzen;
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¥ Kosten fur die Prifung der Investmentgesellschaft durch deren
Abachlussprifer;

¥ Von Dntten in Rechnung gestellte Kosten fur die Geltend-
machung und Durchzetzung von Rechtzansprichen der
Investmentgesellechaft sowie der Abwehr von gegen die
Investmentgesellechaft erhobenen Ansprichen;

¥ Gebodhren und Kosten, die von staatlichen und andersn &ffent-
lichen Stellen in Bezug auf die Investmentgesellechaft erhoben
werden;

¥ Ab Zulassung der Investmentgeszellschaft zum Verineb ent-
gtandene Kosten fir die Rechts- und Steuerberatung im Hin-
blick auf die Investmentgezellzchaft und ihre Vermagensge-
genstinde (enschlieBlich steuerrechtiicher Bescheinigungen),
die von externen Rechts- oder Steuerberatern in Rechnung
gestelt werden;

) Kosten fur die Beauftragung von Stimmrechtsbevollmachtig-
ten, soweit diese gesetzlich erforderich sind;

) Steuvern und Abgaben, die die Investmentgeszellechaft schul-
det;

) Angemesszens Raum- und Sachkosten fur die Durchfihrung
von Gesellechafterversammiungen.

Transzaktions- und Investitionskosten

Meben den vorgenannten Vergitungen und Aufwendungen wer-
den der Investmentgezellschaft die in Zusammenhang mit dem
Erwerb und der VerduBerung von Vermdgensgegenstinden von
Dntten in Rechnung gestelten Kosten belastet. Diese Aufwen-
dungen einschlieBlich der in diegsem Zusammenhang anfallenden
Steuern kénnen der Investmentgesellzchaft unabhdngig vom tat-
sdchlichen Zustandekommen des Geschéfts belastet werden.

Da zum Zeitpunkt der Aufstellung dieses Verkaufeprospekis die
konkreten Anlageobjekte noch nicht feststehen, sind detaillierte
Angaben zu der Art und Hohe der Transaktions- und Investitions-
kosten nicht méglich.

Erfolgsabhangige Vergitung

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat Anspruch auf eine zusatz-
liche erfolgeabhingige Vergitung, wenn zum Berechnungszeit-
punkt folgende Voraussetzungen erfillk sind:

» Die Anleger haben Auszzahlungsn in Hihe ihrer geleisteten
Einlage erhalten, wobei die Haftsumme erst im Rahmen der
Liquidation ausgekehrt wird.

» Die Anleger haben darlber hinaus Auszahlungen in Héhe
einer durchschnittichen jdhrichen Verzinsung von 8 % bezo-
gen auf ihre geleisteten Einlagen fir den Zeitraum von der
Auflage des Investmentvermigens biz zum Bersechnungs-
zetpunkt erhalten.

Danach besteht ein Anspruch auf erfolgsabhingige Verglitung
fur die Kapitalverwaltungsgesellschaft in Hohe von 29,75 % aller

weiteren Auszahlungen aus Gewinnen der Investmentgesell-
schaft.
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Der Anspruch auf erfolgeabhangige Vergitung wird nach der
VerduBerung aller Vermégensgegenstinde zur Zahlung fallig
(Berechnungszeitpunkt).

Gesamtkostenquote

Die Kaptaherwalungegesellschaft weist in den wesentlichen
Anlegennformationen eine Gesamtkostenguote aus. Die Gesamit-
kostenguote stelt eine einzige Zahl dar, die auf den Zahlen
des vorangegangenen Geschaftejahres basiert. Sie wird in den
weszentlichen Anlegennformationen unter der Bezeichnung ,Lau-
fende Kosten® ale Prozentsatz ausgewiesen.

Solange die Kapitalverwaltungsgezellzchaft dieser Verpflichtung
bei einer neuen Investmentgesellzchaft nicht nachkommen kann,
werden die laufenden Kosten auf der Grundlage der enwarteten
Gezamtkosten geschétzt. In die Gesamtkostengquote werden mit
Ausnahme des Ausgabeaufschlags, der Intialkosten, der Trans-
aktionz- und Investiionskosten, der Fremdfinanzierungskosten,
welche nicht zu erwarten zind, weill sine Fremdfinanzisrung auf
Ebene der Investmentgesellachaft nicht beabsichtigt ist, sowie
der erfolgzabhangigen Vergitung die in vorstehenden Abschnit-
ten (ab Seite 37) beschnebenen Kosten einbezogen.

Die Kozten werden jeweils mit dem angegebensn Hichatbetrag
[bpiz zu®) In die Berechnung eingestellt, der in diesem Verkaufs-
progpekt und in den weszentlichen Anlegennformationen auch zu
Prognosezwecken zugrunde gelegt wird.

Sonstige Kosten, die vom Anleger zu zahlen sind

3 Der Anleger hat im Falle einer Beendigung des Treuhandver-
trages mit dem Treuhandkommanditisten und einer sigenen
Eintragung als Kommanditist die ihm dadurch entztehenden
Motargebihren und Registerkosten selbst zu tragen. Zah-
lungzverpfichtungen gegenidber der Kapitalverwaltungsge-
zellachaft oder der Investmentgesellzchaft entstehen ihm aus
diezem Anlass nicht;

b Der Anleger hat Motargebihren und Registerkosten in gesetz-
licher Héhe nach der Gebihrentabells for Genohte und Notare
sowie der Kostenordnung zzgl. gof. anfallender gesetzlicher
Umsatzsteuver (bzw. von einem Erben oder Vermachtnizneh-
mer) zu tragen, fallz er diese ausgeldst hat;

b Samtliche Zahlungen, die an esinen Anleger oder sonstigen
Berechtigten auf Auslandskonten oder Fremdwahmungskon-
ten, geleistet werden, werden unter Abzug samtlicher Gebih-
ren zulasten des Empfangers gelsistet; solche Kosten hat der
Anleger zu tragen.

b Sowett Kosten fur gof. erforderdiche Quellensteueranmeldun-
gen und Quellensteuerabfihrungen entstehen, sind diese
vom betreffenden Anleger zu tragen und werden von den
Ausschittungen an diesen Anleger abgezogen;

b For den Anleger entztehen Kosten durch die obligatonzche
Erztellung der jahrlichen perzénlichen US-Einkommensteusr-
erklarung. Fir Anleger, die ausschlieBlich an der Investment-
gesellzchaft beteiligt zind, betragen die Kosten 120 US-Dollar
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jahrich, fallz der Anleger International Investor Services, Inoc.,
400 Intergtate Morth Parkway, Suie 790, Atlanta, Georgia
30339 mit der Abgabe der US-Stevererdérung beauftragt.

) Bei vorzeitigem Ausscheiden aus der Investmentgesellschaft
oder VerduBerung sines Anteilz auf dem Zweitmarkt kann die
Kapitalverwalungsgesellschaft vom Anleger Erstatiung for
notwendige Auslagen in nachgewiesener Héhe, von bis zu
2 % des Anteilswertes, hichstens jedoch 350 US-Daollar, ver-
langen.

Vergitungen fir die im Investmentvermagen gehaltenen
Anteile an Investmentvermdgen

Mach den Anlagebedingungen kann die Investmentgesellschaft
Anteille oder Aktien an anderen geschlossenen AlF nicht erwer-
ben. Es izt zudem nicht maglich, dazs sich die Investmentgesell-
aohaft an geschlossenen AlF beteiligt, die von der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft verwaltet werden. Geldwerte Vorteile, die die
Kapitalverwaltungsgesellschaft oder ihre Gesellachafter oder
Gesellzchafter der Inwestmentgesellechaft im Zusammenhang
mit der Verwaltung des Investmentvermagens oder der Bewirt-
sohaftung der dazu gehdrenden \Vermagenzgegenstiande erhal-
ten, werden auf die Verwalungsvergltung der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft angerechnet. Hierzu gehéren inzbesonders
Rickvergitungen, soweit solche im Zusammenhang mit der
Beteiigung der Investmentgesellachaft an den Projektentwick-
lungsgezellzchaften verhandelt werden kénnen. Im Jahresbenoht
izt die Vergitung offenzulegen. die dem Investmentvermogen
von der Kapitalverwaltungegesellschaft zelbst, einer anderen
Verwalungsgesellschaft oder einer Gesellzchaft, mit der die
Kapitalverwahungsgesellschaft durch sine wesentliche unmittel-
bare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, als Verwaltungs-
vergitung fur die Verwalung der gehaltenen Anteille oder Aktien
berechnet wurde.

Rickvergitungen

Der Kapitaherwvaltungegesellzchaft fieBen keine Rickvergl-
tungen der aus dem Investmentvermbgen an die Verwahrstelle
und an Dritte geleisteten Vergitungen und Aufwendungserstat-
tungen zu.

Vertragsbeziehungen des Anlegers

Mit Annahme seiner Zeichnung entsteht die Verpflichtung des
Anlegerz, den Ausgabepreiz, bestehend auz der gezeichneten
Einlage und dem anteiligen Ausgabeaufschlag, auf das in diezem
Verkaufsprospekt angegebene Konto der Investmentgesellschaft
zu Oberweizgen. 25 % der gezeichneten Einlage (Anfangeeinlage)
und der anteilige Ausgabeaufechlag sind am Letzten des Monats
zur £ahlung auf das im Zeichnungsschein bezeichnete Konto der
Imvestmentgesellechaft falig, in dem die Zeichnung angenom-
men wurde.

Die wetteren 75 % der gezeichneten Binlage und der restliche,
anteiige Ausgabeaufschlag sind nach Abruf (schnftlich oder in
Textform, z. B. per Telefax oder E-Mail} durch den perzénlich haf-
tenden Geszellzchafter der Investmentgesellzchaft in Binverneh-
men mit der von der Investmentgesellachaft bestellten Kapitahwer-
waltungegesellzchaft innerhalb einer noch festzulegenden Frst
von mindestens 10 Bankarbeitztagen durch Einzahlung auf das
im Zeichnungsschein bezeichnete Konto der Investmentgesell-
achaft zu lzizten. Der perzénlich haftende Gezellzchafter kann je
nach Kapitalbedarf der Investmentgesellzchaft und/oder je nach
zu erwerbendem Vermégensgegenstand die Anleger zunachst
eweils zur Zahlung eines Teillbetrags auffordern und den ver-
bleibenden Restbetrag zu einem spédteren Zeitpunkt vollatéandig
in einer weiteren Aufforderung oder (aufgeteilt in Teilbetrdge) in
mehreren weiteren Aufforderungen zur Zahlung fallig stellen.
Dabei zind je zu erwerbendem Vermdgensgegenstand neben der
Anfangseinlage voraussichthch zweil weitere Kapitalabrufe geplant.

Angenommene Zeichnungen werden jeweils am letzten Tag
eines Monats, 24:00 Uhr, ausgefihrt und die jewelige Beteili-
gung wird zu diesem fetpunkt wirksam, sowert die fillige
Anfangseinlage und der anteiige Ausgabeaufechlag biz zu die-
zem Tag geleistet sind.

Daraus folgen fur den Anleger Rechte und Pflichten aus sinem
zwischen ihm und dem Treuhandkommanditisten geschloszenen
Treuhandvertrag und aus dem Gesellachaftevertrag sowie den
Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft, die im Abschnitt
JArt und Hauptmerkmale der Anteile® (Seite 35) sowie im Fol-
genden néaher eddutert werden.

Der Treuhandvertrag
Der nachfolgende Abschnitt enthélt Enzelheiten des Treuhand-
vertrages, nsbesondere eine Eddutsrung der Pilichten des
Treuhandkommanditisten und der Rechte der Anleger. Der Treu-
handvertrag ist im vollen Wortlaut ab Seite 81 dieses Verkaufs-
prospekis abgedruckt.

Weitere Angaben zur Person, zu den Aufgaben des Treuhand-
kommandiisten und zur Rechtsgrundlage seiner Tabighkeit, zu ande-
ren Tatigkeiten des Treuhandkommanditisten und zu sener Ver-
gitung enthélt das Kapitel ,Der Treuhandkommanditist”® (Seite 51).

FPflichten des Treuhandkommanditisten

Der Treuhandkommanditist ist von der Investmentgesellschaft
bestimmt, um alz Dienstleistung fir die Investmentgesellschaft
im eigenen Mamen eine Kommanditbeteiligung an der Invest-
mentgesellachaft zu Gbernehmen und die Kommanditbeteiligung
im Interesse und fir Rechnung aller Anleger zu halten, die einen
Antell an der Investmentgeszellzchaft zeichnen und den Treu-
handvertrag mit ihm schlieBen (im Treuhandvertrag und nachfol-
gend alz  Treugeber® bezeichnet).
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Der Treuhandkommanditizt ist nicht verpflichtst, die Beteiligung
an der Investmentgeselzschaft und die zu der Betelligung an der
Investmentgesellschaft gemachten Angaben vor Ubernahme der
Beteiligung im Interesse des Treugebers einer eigenen Prifung
zu unterzmiehen. Der Treugeber erkennt im Treuhandvertrag an,
dass sine derartige Verpfichtung auch vor Abechluss des Treu-
handvertrages nicht bestanden hat. Dazs gitt insbesondere fir die
Wirtschaftichkeit, die Werthaltigkeit und die steuerichen Folgen
der Beteiligung an der Investmentgezellzchaft sowie for den
Inhalt des Verkaufsprospekts und der wesentlichen Anlegennfor-
mationen.

Der Treugeber erkennt im Treuhandvertrag ferner an, dass die
Erteilung von Auskinften vor dem Abschluse des Treuhandver-
trages nicht zu den Pflichten desz Treuhandkommandiisten
gehdrt hat.

Rechte des Treugebers gegeniiber

der Investmentgesellschaft

Der Treugeber ist nach dem Gesellschaftevertrag und dem Treu-
handvertrag berechtigt, die auf ihn entfallenden Forderungen und
Rechte selbet gegendber der Investmentgeszellzchaft geltend zu
machen.

Der Treugeber ist fermer jederzet berechtigt, als (im Handels-
register einzutragender) Kommanditist in die Investmentgesell-
aohaft einzutreten. Ab der Eintragung des Treugebers als Kom-
manditizt im Handelsregister verwaltet der Treuhandkommanditist
die Kommanditbeteiigung des Treugebers in offener Stelvertre-
tung bei entsprechender Anwendung der Bestimmungen des
Treuhandvertrages.

Hierzu tritt der Treuhandkommanditist im Treuhandvertrag samt-
liche {auf den Treugeber entfallende) bestehenden und kinftigen
abtretbaren Forderungen und Rechte aus dem treuhdndernsch
gehaltenen Kommanditantsil an den Treugeber ab und Uberragt
dem Treugeber (bereitz vorab, jedoch aufachiebend bedingt
durch die Eintragung des Treugebers in das Handelsregister) den
fur den Treugeber gehaltenen Gesellachaftzanteil.

Pflichten des Treugebers

Der Treugeber Obemimmt mit Abschluss des Treuhandvertrages
die anteilig nach MaBgabe des Zeichnungescheins auf seine mit-
telbare Beteiigung entfallenden (auch kinfigen) Verbindlichkei-
ten des Treuhandkommanditisten, die aus der Beteiligung des
Treuhandkommanditisten an der Investmentgesellschaft herriih-
ren, ingbesondere die Beitrageschuld, mit der Wirkung, dass er
alz Schuldner an die Stelle des Treuhandkommanditizten tritt.

Weisungsrechte des Treugebers

Mach dem Treuhandvertrag ist der Treuhandkommanditist ver-
pflichtst, zeine Rechte und Pflichten aus dem fir den Treugsber
gehaltenen Kommanditanteil nach den Weisungen des Treuge-
bers avezuiben, sofern ihm diese schrftlich erteilt werden.

derigo)

Der Treuhandkommanditist ist zur Ausfihrung von Weisungen
nicht verpflichtet, sowet der Treuhandvertrag oder der Gesell-
sohaftevertrag oder die Anlagebedingungen der Investmentge-
sellzchaft dem entgegenstehen.

Soweit der Treugeber Forderungen und Rechte aus dem treu-
handerzch gehaltenen Kommanditanteil selbst geltend machen
kann, ist der Treuhandkommanditist zum Tatigwerden nicht ver-
pfichtet. Daz gt insbesondere fir die Geltendmachung wvon
Auskunftsansprichen.

Stimmrechtzsausibung durch den Treuhandkommanditisten
Der Treuhandkommanditist ist (soweit gesstzlich zuldssig)
berechtigt, die Stimmrechte des Treugebers in Gesellzchafterver-
gammiungen wahrzunehmen, soweit der Treugeber an Gesell-
achafterversammiungen nicht selbet teilnimmt. Der Treuhand-
kommanditizt kann dem Treugeber Vorschlage zur Ausibung
des Stimmrechts machen. Er hat das Stimmrecht nach MaBgabe
zeines Vorschlags auszuiben, wenn dies gesetzlich zuldssig ist
und er keine abweichende Weizung des Treugebers erhilt. Er
darf von seinem Vorechlag nur abweichen, wenn er den Umstén-
den nach annehmen darf, dass der Treugeber bei Kenntniz der
Sachlage die abweichende Ausibung des Stimmrechtz billigen
wirde. Macht der Treuhandkommanditist keinen Vorschlag zur
Ausibung des Stimmrechts, so muss er sich der Stimme enthal-
ten, sofern er keine Weizung erhélt.

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

Rechtsnachfolge

Der Treugeber izt berechtigt, Gber seine Forderungen und Rechte
zowie seine Vempflichtungen aus diszem Treuhandvertrag mit vor-
henger schrfticher Zustimmung des Treuhandkommanditisten
zu verfugen. Die Zustimmung darf nur aus wichtigemn Grund ver-
zagt werden.

Verstirbt der Treugeber, wird der Treuhandvertrag mit seinen
Erben fortgesetzt. Insowert gelten die Bestimmungen des Gesell-
achaftevertrages der Investmentgezellzchaft entsprechend.

Beendigung des Treuhandvertrages

Der Treuhandvertrag wird auf unbestimmte Zett geschlossen.
Er endet, ohne dass es einer Kindigung bedarf, wenn sein
Zweck — etwa im Falle der Beendigung der Liguidation der
Investmentgesellschaft — emeicht ist oder wenn sein Zweck —
etwa im Falle der Kiondigung des Gesellzchaftavertrages oder der
AusschlieBung aus der Investmentgesellechaft — fortgefallen ist.

Der Treugeber ist berechtigt, den Treuhandvertrag nach einer
Mindestlaufzeit von einem Jahr mit einer Friet von sechs Monaten
zum Jahresende zu kindigen. Sein Recht zur auBerordentlichen
K.indigung bei Vorliegen eines wichtigen Grundes bleibt hiervon
unberihrt. Die Kindigung hat schrftich gegenitber dem Treu-
handkommanditizten zu erfolgen.
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Endet der Treuhandvertrag durch Kindigung, so erwirbt der
Treugeber den auf ihn entfallenden Kommanditanteil des Treu-
handkommanditizten im Wege der Sondemechtsnachfolge.

Der Gesellschaftavertrag der Investmentgesellachaft

Der nachfolgende Abachnitt beschreibt die wichtigeten rechili-
chen Auswirkungen des Gesellechaftevertrages der Investment-
gesellschaft. Der Gesellschafteverirag der Investmentgesellschaft
ist im vollen Wortlaut ab Seite 67 dieses Verkaufsprospekis
abgedruckt.

Weitere Angaben zur Investmentgesellechaft enthalt der Abschnitt
Die Investmentgesellschaft” (Seite 51).

Mittelbare Beteiligung der Anleger

Da die Anleger sich Ober den Treuhandkommanditisten an der
Investmentgesellechaft beteiigen, werden sie nicht unmittelbar
Kommanditisten der Investmentgesellzchaft. Von Gesetzes
wegen haben mittelbar Ober einen Treuhandkommandiisten
beteiligte Anleger im Innenverhiltniz der Investmentgesellschaft
und der Gesellschafter zueinander allerdings die gleiche Rechts-
stellung wie ein Kommanditizt. Die Anleger haben jedoch jeder-
zeit das Recht, die Ubertragung des vom Treuhandkommanditis-
ten fur ihre Rechnung gehaltenen Geschaftzanteils auf sich zu
verlangen und als Sondemechtsnachfolger des Treuhandkom-
manditisten in die Gesellechaft einzutreten (siehe hierzu im Ein-
zelnen auf Seite 51).

Gegenstand des Unternehmens

Gegenstand des Unternehmens der Investmentgesellschaft ist
ausschlieBlich die Anlage und die Venwaltung ihrer Mittel nach
der in den Anlagebedingungen festgelegten Anlagestrategie zur
gemeinechaftichen Kapitalanlage gemaB den §§ 261 bis 272
KAGE zum Nutzen der Anleger.

Anlage und Verwallung des Kommanditanlagevermogens
he Investmentgesellschaft hat eine ihrem Unternehmens-
gegenstand entsprechende externe AlF-Kapitalvenwaltungs-
gesellzchaft im Sinne des KAGE bestelt, der insbesondere
die Anlage und Verwaliung des Kommandianlagsvermidgens
obliegt.

Grindungsgesellschafter

Angaben zu den Grindungzgesellschaftern der Investmentge-
sellzchaft enthalt der Abschnitt Die Investmentgesellzchaft” auf
Seite 51.

Treuhandkommanditist
Die Rechtzstellung des Treuhandkommanditisten ist im Abschnitt
JDer Treuhandkommanditist” (Seite 51) erdutert.

Geschaftsfihrung und Vertretung
Die BVT Beteiligungs IV GmbH, die der Investmentgesellschaft
alz persdnlich haftender Geszellzchafter angshért, izt zur Ge-
sohéftafihrung berechtigt und verpflichtet (persénlich haftender
Gesellzchafter bzw. Komplementér).

Der personlich haftender Gesellechafter izt berechtigt, Geschafte
der Investmentgesellachaft ganz oder teilweize von Drtten, die
im Mamen und fir Rechnung der Investmentgeszellechaft han-
deln, bezsorgen zu lassen, entsprechende Vertrage mit Wirkung
fur die Investmentgesellschaft abzuschliefen und entzprechende
Vollmachten zu ertsilen.

Inebezondere hat der perzdnlich haftende Geszellzchafter eine
dem Unternehmenzgegenstand der Investmentgesellschaft ent-
sprechende externe AlF-Kapitalverwaltungegezellzchaft mit der
Anlage und der Verwalung dez Kommanditanlagsvermidgens

beauftragt.

Rechtsgeschéfte, MaBnahmen und Handlungen, die nach den
Vorechrften des KAGE und der das KAGB erganzende Regelun-
gen und Verwaltiungevorschrften zur Verwaltung der Investment-
gesellzchaft der von der Investmentgesellschaft bestellten exter-
nen Kapitalverwalungsgesellechaft vorbehalten sind, fohrt die
Kapitalverwalungsgesellschaft im eigenen Namen bzw. gemal
der ihr erteilten Vollmacht im Mamen der Investmentgesellschaft
unter Wahrung des Bestellungzvertrages, der geltenden Gesstze,
des Gesellschaftavertrages und der Anlagebedingungen durch.
Die Ubngen Gesellzchafter der Investmentgesellzchaft sind von
der Geschafteflihrung ausgeschlossen.

Der perzonlich haftende Gessllzchafter der Investmentgezell-
sohaft und seine gesstzlichen Verreter sind jewsilz zum
Absohluss von Geschaften mit sich selbst im eigenen Mamen
und alz Vertreter eines Drtten berechtigt.

Wettbewerbasverbot

Far den persénlich haftenden Gesellzchafter, die BVT Beteili-
gungs IV GmbH, und ihre gesetzlichen Vertreter gilt kein Wettbe-
werbaverbot.

Keine Nachschuss- und Verustausgleichspflicht

Der Anspruch der Investmentgesellschaft gegen einen Komman-
ditisten bzw. Treugeber auf Leistung der Einlage edischt, zobald
und soweit er geine Einlage erbracht hat. Die Kommanditisten
zind nicht verpflichtet, entstandene Verluste auszugleichen. Eine
Machschusspflicht der Kommanditizten und Treugeber ist ausge-
sohlossen. Zur Erhdhung des versinbarten Beitrags (Einlage zzgl.
Ausgabeaufschlag) oder zur Ergdnzung der durch Verlust wver-
minderten Binlage sind die Gesellachafter und Treugeber somit
nicht verpflichtet.

Ermittlung und Verwendung der Ertrage

und Liquiditdtsiiberschiisse

Die fur die Emittlung und Zuweisung der Ertrdge geltenden
Regein =ind auf Seite 46 beschneben. Die for die Auszahlung
der Liguiditdtsiberschisse (Ausschittungen) und die Zuweisung
der Ausschittungen geltenden Regeln sind auf Seite 46 be-
achneben.
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Mitwirkungsrechte der Anleger

Die Anleger sind zur Mitwirkung in allen Angelegenheiten der
Investmentgesellzchaft berechtigt, sofern diese nicht zu den Auf-
gaben der Geschéaftefiihrung bzw. der Kapitalverwaltungsgesell-
sohaft gehdren. Daz Mitwirkungzrecht umfasst insbesondere die
Bestellung eines Abschlusspriifers, die Feststellung des Jahres-
abschluzses der Investmentgesellachaft, die Entlastung der zur
Geszchiftzfihrung befugten Personen, die Anderung des Gesell-
sohaftzvertrages, die Anderung der Anlagebedingungen zowis
die Aufidsung oder Umwandlung (Verschmelzung, Spakung, Ver-
mogensibertragung, Formwechsel) der Investmentgesellschaft.

Geselleschafterbeschlizze

Die Anleger konnen an Gesellzchafterversammlungen und an
Beschlussfassungen in Schrft- oder Textform
Beschlizze kénnen, gleich ob sie in einer Gessllzchafterver-
sammlung oder in Schrft- oder Textform gefasst werden, nur
innerhalb eines Monats ab Bekanntgabe der Beschlussfassung
durch Klage gegen die Investmentgesellschaft angefochten
werden.

teilnehmen.

Mehrheitserfordernisse und LZustimmungsvorbehalte

Bei Abstimmungen entscheidet die Mehrhett der abgegebenen
Stimmen. Daz Stimmgewicht nohtet zich nach der Hohe des
Kapitalanteils.

Die Anderung des Gessllzchaftsvertrages und dis Aufldsung und
Umwandiung (Merschmelzung, Spaltung, Vermdgensibertra-
gung. Formwechsel) der Investmentgesellschaft bedirfen einer
Mehrheit von zwei Dntteln der abgegebenen Stimmen.

Die Zustimmung des Komplementars ist erforderich, wenn in zeine
Rechte und Pflichten eingegrffen wird. Das git nicht, soweit for
den Komplementar ein gesetzliches Stmmverbot besteht, sodass
in einem solochen Fall seine Zustimmung nicht erfordedich ist.

Eine Anderung der Anlagebedingungen. die mit den kizherigen
Anlagegrundsétzen der Investmentgesellzchaft nicht vereinbar ist
oder zu einer Andsrung der Kosten oder der wezentlichen Anle-
gerrechte fihrt, izt nur mit Zustimmung siner gualifizisrten Mehr-
heit von Anlegern, die mindestens zwei Dnttel des Zeichnungska-
pitalz auf zich vereinigen, maglich. Sie bedarf der Genshmigung
der Bundesanstalt fir Finanzdienstlestungsaufeicht.

Ordentliche Laufzeit

Die Investmentgesellschaft hat gemal Geszellschaftevertrag eine
Grundlaufzeit biz zum 31.12.2025. Die Gesellechafter kénnen
beschlieBen, dass die Investmentgeszellzchaft aus wirtschaftli-
chen, rechtichen oder steuerichen Grinden erst epiter aufge-
l6et wird. Dabei izt eine Verdangerung um maximal bis zu 50 %
bezogen auf dis Lange der Grundlaufzeit maglich. Mahers Anga-
ben zur Laufzeit enthalt der Abschnitt  Auflegung des Invest-
mentvermagens und Laufzet” (Seite 34).

derigo)

Eine ordentliche Kindigung der Beteiigung ist ausgeschlossen.
Anleger konnen die Investmentgesellschaft avuBerordentlich kiin-
digen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt. Weitere Angaben hierzu
enthilt der Abechnitt _Ricknahme, Umtausch® (Serte 37).

AusschlieBung

Liegt in der Perzon einez Anlegers ein wichtiger Grund im Sinne
desz § 133 HGE vor, kann der perzénlich haftende Gezellzchafter
den Anleger aus der Investmentgesellschaft ausschlieBen. BEin
solcher Grund ist insbesondere vorhanden, wenn der Anleger
eine ihm nach dem Gesellschaftsvertrag obliegende weszentliche
Verpflichtung vorsdtzlich oder aus grober Fahrdszighkett veretzt
oder wenn die Erfillung einer zolchen Verpfichtung unmdéglich
wird.

Im Falle der AusechlizBung izt der persénlich haftendes Gesell-
sohafter berechtigt, sine oder mehrere Personen zu bestimmen,
auf die der Betroffene seine Beteiligung Zug um Zug gegen
Zahlung eines Ubertragungsentgelts zu Uberiragen hat. Das
Ubertragungsentgelt richtet sich nach dem fiir die Beteiligung zu
erzielenden Kaufpreiz. Das Ubertragungsentgeht darf jedoch das
in sonstigen Fallen des Ausscheidens von dem Ausscheidenden
zu beanspruchende Aussinandersetzungsguthaben (Nettoinven-
tarwert) nicht unterschreiten. Bei mehreren Intereceenten ent-
zoheidet sin von dem persdnlich haftenden Gesellzchafter durch-
zufihrendes Bisterverfahren.

Abfindung

Das Auseinandersetzungeguthaben eines ausscheidenden Anle-
gere bestimmt zich nach dem Mettoinventarwert seines Anteils
im Sinne des § 168 KAGB. Ein negativer Saldo des Vemech-
nungzskontos ist bel der Ermittlung des Auseinandersetzungsgut-
habens alz Abrugsposten zu berickzichtigen, ein positiver Saldo
des Verrechnungskontos ist hinzuzurechnen. Scheidet der Anle-
ger wihrend der Laufzeit der Investmentgezellzchaft aus dieser
aus, gt die Erftllung des Abfindungsanspruchs nicht alz Rick-
zahlung der Enlage des Kommandiisten bzw. Treugebers. Ab
dem Feitpunkt dez Ausecheidenz haftet der ausgeschiedene
Kommandiist bzw. Treugeber nicht fur Verbindlichkeiten der
Investmentgesellschaft.

Auflésung und Liguidation

Die fir die Aufldzung und Liguidation der Investmentgesellzchaft
bestehenden Regeln sind im Abzchnitt _Aufidsung und Ubertra-
gung® ab Seite 47 beschneben.

Obertragbarkeit der Anteile

Die Antelle an der Investmentgesellachaft sind Gbertragbar und
vererblich. Siehe hierzu und zu den Einschrankungen ihrer
freien Handelbarkeit die Abschnitte Ubertragbarksit der Antsile”
und  Einschrinkungen der freien Handelbarkeit der Anteile” ab
Seite 36.
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Mitteilungen an den Anleger

Alle Ladungen, Miteillungen und Erkddrungen im Zusammenhang
mit dem Gesellschaftzvertrag zind an die dem persénlich haften-
den Gesellzchafter zuletzt biz zwei Wochen vor Viersand sohrift-
lich mitgeteite Postanschrft, Telsfax-Mummer oder E-Mail-
Adresee des Kommandiisten zu nichten. Ist die ordnungsge-
mibBe Absendung dokumentiert, o kommit ez im Hinblick auf die
Regelungen in § 9 des Gesellzchaftevertrages nicht auf die Tat-
sache oder den Zetpunkt des Zugangs an.

Steuererklarungen

Der persdnlich haftende Gesellschafter sowie die von der Invest-
mentgesellechaft bestelte Kapitaherwalungsgesellechaft sind
im Rahmen ihrer Erklarungspflicht (§ 181 Abgatz 2 AQ) berech-
tigt, mit Wirkung for alle Gesellschafter und Treugeber die zur
einheithichen Feststellung der Besteuverungsgrundlagen notwen-
digen Erklarungen gegenitber den Steuverbehérden abzugehen;
zig zind empfangsherechtigt im Sinne des § 183 AC. E= gehdrt
jedoch night zu ihren Aufgaben, die Gesellechafter und Treugeber
aufzufordern, die betreffenden Besteuerungzgrundlagen, wie
etwa Sonderbetnebsausgaben, bekannt zu geben. Winscht der
Gesellzchafter deren Berlicksichtigung im einheitlichen Feststel-
lungsverfahren, so hat er sie dem perzénlich haftenden Gesell-
sohafter oder der von der Investmentgesellachaft bestelten Kapi-
talverwaltungsgesellechaft bis spatestens zum 15. Marz des auf
den Festztellungszeitraum folgenden Jahres unter Vorlage von
Belegen schnftich mitzutelen. Erfolgt die Mittellung solcher Tat-
sachen nicht fnstgerecht, so hat der Gesellschafter oder Treuge-
ber die hierdurch entstehenden Kosten zu tragen.

Der persdnlich haftende Gesellschafter sowie die von der Invest-
mentgesellechaft bestelte Kapitaherwalungsgesellechaft sind
berechtigt, mit Wirkung fir alle Gesellechafter und Treugeber alle
erforderichen (ginzel- und bundesstaatiichen) Enkommensteuer-
erkldrungen der Investmentgesellzchaft in den Vereinigten Staa-
ten von Amerika einzureichen, und zwar in Ubersinstimmung mit
der CQualifikation der Investmentgesellschaft fir Swecke der
U5-Bundeseinkommensbesteuerung sowie der deutschen Ein-
kommenebesteuerung. Jeder Gesellschafter oder Treugeber ist
ferner verpflichtet, dem perzénlich haftenden Gezellzchafter
sowie der von der Investmentgesellzchaft bestelten Kapitahwer-
waltungzgesellschaft jederzeit auf dessen Anforderung unver-
ziglhch alle Informationen, Benchte sowie Bescheinigungen, die
der persdnlich haftendes Geselschafter fir die Enhaltung jedwe-
der Steusrvorschriften wie auch fir Zwecke des Einbehaltz von
Quellensteusr fir ndtig erachtet, zur Verfigung zu stellen.

Der persdnlich haftende Gesellschafter sowie die von der Invest-
mentgesellechaft bestelte Kapitaherwalungsgesellechaft sind
berechtigt, die Gesellzchafter und Treugeber dazu anzuhalten,
Erkldrungspfichten gegeniber ausldndizchen Behérden nachzu-
kommen, und im Falle des Verzugs mit der Erfillung solcher

Erkldrungspfichten den der Investmentgesellzchaft entstande-
nen Schaden geltend zu machen, insbesondere durch Buchung
des Schadensbetrags als Auszahlung.

Die Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft

Die Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft bestimmen
in Verbindung mit dem Gesellschaftsverirag der Investmentge-
sellzchaft das Rechtsverhakniz der Investmentgesellschaft zu
den Anlegern (und thren etwaigen Rechtznachfolgern).

Die Anlagebedingungen der Investmentgesellzchaft zind in die-
zem Verkaufeprospekt ab Seite 75 im volen Wortlaut abge-
druckt.

Die Anlagebedingungen bestimmen, welche Vermagenzgegen-
stande die Investmentgesellzchaft erwerben darf (siehe hierzu
auch _Art der Vermadgenzgegenstinde” auf Seite 10).

Die Anlagebedingungen legen fest, welche Anlagegrenzen bei
der Investition in zuldssige Vermégenzgegenstinde eingehalten
werden miszzen. Die Anlagegrenzen sind im Abschnitt Anlage-
politik und Anlagestrategie” (Seite 9) erlautert.

In den Anlagebedingungen sind auch die Zuldssigkeit von Kredit-
aufnahmen und Belastungen desz Investmentvermbgens festge-
legt (ziehe hierzu auch die Angaben ab Seite 11).

In den Anlagebedingungen ist ferner festgelegt, dass alle Anleger
gleiche Rechte haben und keine verschiedenen Antsilklassen
gebildet werden.

In den Anlagebedingungen ist geregelt, welche Kosten die
Imvestmentgesellschaft und die Anleger zu tragen haben. Nahe-
rez enthdlt der Abschnitt  Kosten® (Seite 37).

Auch die Ausschitungspoltik der Gesellzchaft izt in den Anlage-
bedingungen festgelegt. Angaben hierzu enthilt der Abschnitt
Haufigkeit der Ausschittung von Ertrégen und Liguiditatsiber-
sohiszen” (Seite 47).

Zu méglichen Anderungen der Anlagebedingungen sishe Mshr-
hetzerfordemnizee und Zustimmungevorbehalte® auf Seite 43.

Zustandige Genchte

Fiar Klagen gegen die Kapitalverwaltungsgesellschaft, die Invest-
mentgesellachaft, den persdnlich haftenden Gesellechafter und
den Grindungskommanditisten der Investmentgesellschaft sowie
den Treuhandkommanditisten =ind die Genchte in Monchen
zustdndig.

Anwendbares Recht

Auf die Rechtsbeziehungen zwizchen dem Anleger und der
Imvestmentgesellschaft, den Gesellschaftern der Investmentge-
sellzchaft (einschlieBlich des Treuhandkommanditisten) und der
Kapitalverwaltungsgesellzchaft wird daz Recht der Bundes-
republik Deutschland angewendet.
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Vollstreckung von Urteilen

Urteile gegen die Investmentgesellachaft, die Gesellzchafter der
Imvestmentgesellzchaft (sinzchlieBlich des Treuhandkommandi-
tisten} und die Kapitalverwahungsgesellzchaft sind in der Bun-
desrepublik Deutschland nach dem Recht der Bundesrepublik
Deutzchland vollstreckbar.

Regeln fir die Vermdgensbawertung

Die von der Kapitahverwaltungzgeselzchaft fir die Investment-
gesellschaft aufgestelte Bewertungzanohtlinis legt folgende Grund-
sdtze und Verfahren fur die Bewertung dez Investmentvermibgens
und der zu ihm gehérenden Vermdgensgegenstinde feat:

Wert des Investmentvermagens

Der Wert dez Investmentvermdgens wird bestimmt, in dem die
jeweiligen Verkehrawerte der Vermogensgegenstinde der Invest-
mentgezellzchaft ermittelt und die Verbindlichkeiten der Invest-
mentgezellzchaft abgezogen werden. Der Bestimmung der Ver-
kehrewerte wird das jeweilige gesstzich vorgeschnebens oder
marktibhlche Verfahren zugrunde gelegt.

Mettoinventarwert je Anteil

Der Mettoinventarwert je Antell wird jeweils fir eine gelsistete Ein-
lage in Héhe von 1.000 US-Dollar bestimmit, da die Anleger sich
(ab siner Mindestzumme von 30.000 US-Dollar) in unterechied-
licher Hohe an der Imvestmentgezellzchaft betsiligen kénnen,
wobel die Nominalbetrige der gezeichnsten Einlage jeweils ohne
Rest durch 1.000 teilbar ssin miszen (ziehe vorstehend im
Absohnitt | Stickelung®, Seite 37).

he Zahl der Anteille im Mominalbetrag von 1.000 US-Dollar
geleizteter Binlage wird berechnet, indem die Summe aller von
Anlegern geleisteten Enlagen durch 1.000 gsteilt wird.

Der Mettoinventarwert jg Anteil im Mominalbetrag von 1.000 US-
Dollar geleisteter Binlage wird ermittelt, indem der Wert des
Imvestmentvermdgens durch die Zahl diegser Anteile getsilt wird.

Bewertung vor Investiionen

Yar jeder Investition der Investmentgesellzchaft in sinen Anteil an
einer Projektentwicklungsgezellzchaft wird der Wert dez Antsils
an der Projektentwicklungsgeszsllechaft durch einen externen
Bewerter festgestelt.

Far Investiticnen von mehr alz 50 Mio. EUR zind zwei externs
Bewerter vorgezchreben, die vonsinander unabhangig sind und
voneinander unabhingig bewerten; Investitionen in dieser Gro-
Benordnung sind nicht vorgesehen.

BExterne Bewerter miszen unabhingig von der Investmentgesell-
sohaft, von der Kapitalverwalungsgessllzchaft und von anderen
Perzonen mit engen Verbindungen zur Investmentgesellschaft
oder zur Kapitahrerwahungsgessllzchaft sein. Externe Bewerter
missen einer gesstzlich anerkannten obligatonschen benufama-

derigo)

Bigen Regiztrierung oder Rechts- und Verwaltungsvorzchrften
oder berufestdndizchen Regeln unterdiegen. BExterne Bewerter
mizsen Uber ausreichende Ressourcen fir die Ausfihrung der
ihnen Ubertragenen Aufgaben verfigen und die geschaftzletend
fur externe Bewerter tatigen Perzonen milzzen zuverldssig sein
und Ober ausreichends Erfahrung verfigen. Externe Bewerter
dirfen nicht zugleich die laufende Bewertung der Vermagensge-
genstinde durchfihren.

Laufende Bewertung

Die Bewertung der Vermagensgegenstinde und die Berechnung
dez Mettoinventarwertez je Anteill werden mindestens einmal
jdhrlich zum Ende des Gescohiftzjahrez der Investmentgeszell-
sohaft erfolgen. Die Bewertung und Berschnung sind dariber
hinauz auch dann durchzufihren, wenn daz Gezellzchaftsverma-
gen der Investmentgessllzchaft erhéht oder herabgesstzt wird.

Die laufends Bewertung erfolgt bel der Investition Ober einen
Antell an einer Projektentwicklungsgesellschaft intern durch
einen Bersich der Kapitalverwaltungegesellschaft, der — ein-
zchheBlich der Geschéftsleitung — organizatonsch wvon dem fur
die Portfoliovervaltung zustdndigen Bereich der Kapitahrerwval-
tungegesellzchaft getrennt ist.

Bewertungsmethoden

Bankguthaben werden zu ihrem Mennwert zzgl. zugeflossener
Zinzen bewertet. Festgelder werden zum Verkehrowert bewertet,
aofern das Festgeld kindbar ist und die Rickzahlung bei der
K.indigung nicht zum Mennwert zzgl. Zingen erfolgt.

Far die Bewertung von Vermagenzgegenstanden die zum Han-
del an einer Bdrze ader an sinem anderen crganizierten Markt
zugelazzen oder in den regulierten Markt oder Freverkehr siner
Bérze einbezogen sind, wird der letzte verfugbare handelbare
Kuurs zugrunde gelegt. der sine verlassliche Bewertung gewahr-
lsiztet.

Verbindlichketen werden mit ihrem Rickzahlungsbetrag ange-
gei=t.

Far Vermégenzgegenstinde, die weder zum Handel an siner
Bérze noch an einem anderen organizierten Markt zugelassen
oder in den regulierten Markt oder Freiverkshr einer Bérze sin-
bezogen sind oder fir die kein handelbarer Kurs verfugbar ist,
werden die Verkehrewerte zugrunde gelegt, dis sich bel sorgfal-
ger Binzchétzung nach gesigneten Bewertungsmoedesllen unter
Bertckszichtigung der aktuellen Marktgegebenhsiten ergeben.

Der Wert von Anteilen an Projektentwicklungsgesellzchaften,
deren einziger Zweok ez izt, Immobilien zu erwerben, zu entwi-
ckeln und zu verkaufen, und die wedsr zum Handsl an siner
Bérze noch an einem anderen organizierten Markt zugelassen
oder in den regulierten Markt oder Freiverkehr siner Barse sinbe-
zogen sind oder fir die kein handelbarer Kure bzw. kein Rick-
nahmepreiz verfugbar izt, wird demgemal wie folgt ermittelt:
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Der Wert von Vermdgensgegenstanden mit dem Charakter einer
untermehmenschen Beteiigung wird nach den Grundsédtzen for
die Unternehmensbewertung emmittelt. Zum fetpunkt des Er-
werbz solcher Vermoégensgegenstinde wird der Kaufpreiz sin-
aochlieBlich der Anschaffungsnebenkiosten angesetzt. Spatestens
zwilf Monate nach dem Erwerb oder nach der letzten Bewertung
erfolgt eine emeute Verkehrewertermittiung und ein entaprechen-
der Aneatz. Abweichend hisrvon wird der Wert auch dann erneut
ermittelt, wenn der Ansatz des zulstzt ermittelten Wertes auf-
grund von Anderungen wesentlicher Bewsertungsfaktoren nicht
mehr sachgerecht ist.

Regeln fir die Ermittlung der Ertrdge

Ermittlung der Ergebnisse der Investmentgesellschaft

Der von der Investmentgesellschaft in einem Geschiftsjahr
erzielte Gewinn oder Verdust wird anhand des fir dasz jeweilige
Geschéftzjaghr von der Geschiftsfihrung aufgestelten, wvon
einem Abschlussprifer gepriften und von den Gesellechaftern
festgestelten Jahresabschluszes ermittelt.

Anteile an Projektentwicklungsgezellschaften werden wie vorste-
hend nach den fir die Bewertung von Unternehmensbeteiligun-
gen allgemein anerkannten Grundsétzen emittelt.

Zuweisung der Ergebnisse der Investmentgesellschaft

Far die Vertellung von Gewinn und Verust unter den Gesellschaf-
tern der Investmentgesellzchaft ist grundzétzlich der Kapitalantei
des Anlegers maBgeblich.

Dies gt auch fir die Zuweisung eines stwaigen Liguidations-
gewinngz der Investmentgesellschaft.

Regeln fir die Verwendung der Ertrage
und Liquiditdtsiberschisse

Der perzsonlich haftendes Gesellechafter der Investmentgesell-
sohaft verwendet die Ertréige im Einvernshmen mit der Kapital-
verwalungegesellschaft, die das Liquiditdtemanagement verant-
wortet. Die hierbei zu beachtende Ausschittungspolitik nohitst
zich nach den Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft.

Auszahlung der Liquiditétsiberschiizsse (Ausschittungen)

Die aus der Investiionstatigkeit der Investmentgesellschaft
erzielte Liquiditdt soll an die Anleger ausgezahlt werden, soweit
gie nicht nach Auffassung der Geschéftsfihrung der Investment-
gesellschaft alz angemeszsens Liquiditdtereserve bendtigt wird.
Liguiditédtsiberschiisse werden im Weszentlichen durch Verkauf
der jeweiligen Beteiligung an der Projekientwicklungzgesellschaft
bzw. von der jeweilgen Projektentwicklungsgesellschaft ent-
wickelten Aparimenthausanlage durch Beendigung der Beteili-
gung an den Projektentwicklungsgesellschaften erzielt, wobei in
den beiden ersten Jahren der jeweiligen Projektentwicklung, in

denen die entsprechenden Apartmentanlagen gebaut werden,
voraussichtlich keine Ertrage entstehen. Mach Fertigetellung der
Apartmentanlagen und Beginn deren Vemietung bis zur Volher-
mistung kénnen Ertrdge in Form von Mieteinnahmen entstehen.
Konzeptionsbedingt werden Ausschittungen jedoch erst nach
Verkauf der entwicketten Immobilie und Beendigung der Beteili-
gung an den Projektentwicklungsgesellschaften bzw. der Beteili-
gung der Projektentwicklungsgesellechaften erwartet.

Fiar die Verteilung von Gewinn und Verdust unter den Gesellschaf-
tern der Investmentgesellachaft ist grundsétzlich der Kapitalanteil
des Anlegers maBgeblich.

Anleger erhalten bei der Auszahlung von Liquiditdtsiiberschiis-
zen zundchet vorrangig Auszahlungen in Hohe einer durch-
sohnitthichen jdhrlichen Verzineung von 9% bezogen auf ihre
geleizteten Binlagen fir den Zeitraum ab der Leistung der jeweili-
gen Einlagen der Investmentgezellzchaft in die jeweilige Projekt-
entwicklungsgesellschaft bis zum Ende der Vollvermistung der
jeweiligen Projektentwicklung der jeweiligen Projektentwickiungs-
gesellechaft, langstens jedoch for 3,5 Jahre nach dem Anfangs-
bezugszeitpunkt (der Endbezugszetpunkt) und ab dem End-
bezugzzeitpunkt in Héhe einer durchzohnitthichen jdhrichen Ver-
zinsung von 7 % bis zum Zetpunkt der VerduBerung der von der
jeweiligen Projektentwicklungagezellzchaft gehaltenen Immobilie
bzw. jewelligen Beteiligung an der Projektentwicklungsgesell-
achaft selbst.

Die vorstehende Vorzugsverzinsung wird fir jeden Anleger indivi-
duell berechnet. Nach Auszahlung der vorstehenden Vorzugs-
verzinsung erfolgen weitere Auszahlungen an alle Anleger im Ver-
haltniz threr Kapitalantsile untereinander. Sofermn die zur Auszah-
lung zur Verfligung stehende Liguiditét nicht ausreicht, an alle
Anleger einen Betrag in Héhe ihrer Vorzugeverzinsung auszu-
achitten, erfolgen Auszahlungen auf die Vorzugsverzinsung
anteilig im Verhiltniz der Kapitalanteile der Anleger untersinander.

Quellensteuerabzug und Behandlung von Steuern,

die fir den Anleger abgefiihrt werden

Die ausgeschitteten Errdge der Investmentgeszellzchaft unterlie-
gen bei der Investmentgesellschaft unmittelbar keinem Quellen-
steuerabzug. Bei bestimmten Binnahmen der Investmentgesell-
achaft werden jedoch Quellensteuern einbehalten, welche der
Imvestmentgesellzchaft nicht zufisBen (z.B. Kapitaleriragsteu-
ern). Diese werden dem Auszahlungskonto des Anlegers belas-
tet. Sie kinnen bei Vorliegen der gesetzlichen Voraussetzungen
in der persénlichen Steusrerkldrung des Anlegerz berlckzichtigt
werden.

Einlagenrickgewahr

Eine Riockgewdhr der Binlage oder eine Ausschittung, die den
Wert der Einlage unter den Betrag der Binlage (Haftsurmme)
herabmindert, darf nur mit Zustimmung des betroffenen Anlegers
erfolgen. Vor der Zustimmung ist der Anleger darauf hinzuwei-
zen, dass er den Glaubigern der Investmentgesellschaft unmittel-
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bar haftet, soweit die Binlage durch die Rickgewdhr oder Aus-
schittung zurlckbezahlt wird.

Auszahlungen sind auch insoweit zulidssig, als Verluste oder Aus-
zahlungen vorgetragen und nicht durch Gewinne ausgeglchen
zind. Sie zind jedoch unzulizsig, soweit hierdurch beim persdn-
lich haftenden Gesellschafter der Investmentgesellschaft das zur
Erhaltung des Stammkapttalz erfordediche Vermégen vermindert
wirde (§ 30 GmbHG).

Fuweisung der Ausschittungen

Far die Zuweizung der Ausschittungen unter den Gesellschaf-
tern der Investmentgesellschaft izt grundsétzlich der Kapitalan-
teill, d.h. die geleiztste Einlage, maBgeblch. Die Hohe der an die
Kommanditisten zu leistenden Auszahlungen wird nach Ablauf
des jeweilligen Geschaftzjahres in Prozent der geleisteten BEinlage
festgesstzt. Dabei wird die Binlage, die der Kommanditist erst
wihrend des abgelaufenen Geschéftzjahres geleistet hat, pro
rata tempong (zeitanteilig) nach der seit der Leistung der BEinlage
biz zum Ende des abgelaufenen Geschiftzjahres vergangenen
Zeit in Tagen im Verhiltniz zum Geschaftsjahr berlicksichtigt.

Auszahlungen in US-Dollar oder Euro

Auszahlungen erfolgen grundsatzhich in US-Dollar, es zei denn
der Anleger zetzt den perzénlich haftenden Geszesllzchafter bzw.
die Kapitalverwalungsgesellschaft rechtzeitig vor einer solchen
Zahlung davon in Kenntnis, dass er die Zahlungen in Euro erhal-
ten méchte. Derartige Zahlungen in Euro werden dann auf Bazis
des US-Dollar-Verkaufekurees finf Bankarbeitstage vor dem Tag
der Ausschittung aus dem sonst zahlbaren US-Dollar-Betrag
ermechnet.

Haufigkeit der Ausschittung von Erragen
und Liquiditdtsiberschissen

Uber Haufigksit, Zetpunkt und Héhe der Ausschittungen ent-
soheidet der perzénlich haftende Gesellschafter unter Berlick-
sichtigung der Vorschlige der Kapitalverwaltungzgesellzchaft.
Bei prognozegemdlem Verauf erfolgen Ausschittungen in den
beiden erzten Jahren der Projektentwicklung, indem die entspre-
chenden Apartmentanlagen gebaut werden, voraussichtlich nicht.
Mach Fertigstellung der Apartmentanlagen und Beginn deren
Yermistung biz zur Vollvermistung kénnen Ertrdge in Form von
Misteinnahmen erwartst werden. Konzeptionsbedingt werden
Ausschittungen jedoch erst nach Beendigung der jewesiligen
Projektentwicklungzgesellschaft durch Verkauf der entwickelten
Immobilie bzw. der jeweiligen Beteiigung an den Projektentwick-
lungsgezellschaften erwartet.

Die Hahe der Auszahlungen kann je nach der Liquiditdtslage der
Investmentgesellechaft vanieren. Es kann zur Aussetzung der
Auszahlungen kommen.

derigo)

Geschéftsjahr, Jahresberichte, Abschlussprufer

Jahresberichte

Die Jahresbenchte der Investmentgesellzchaft sind bei der dengo
GmbH & Co. KG, Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Manchen
(Kapitalverwaltungagesellechaft), erhdltich. Sie werden ferner im
Bundesanzeiger bekannt gemacht.

Geschaftsjahr
Das Geschéaftejahr der Investmentgesellschaft beginnt am 01.01.
und endet am 31.12. eines Jahres.

Abschlusspriifer

Mit der Prifung des Jahresabschluzses zum 31.12.2020 ist
die Geipel & Kollmannsberger GmbH Wirtschafteprifungsgesell-
achaft, MOnchen, beauftragt. Diese ist auch zum Abschluss-
prifer des Jahreszabschlusses zum 31.12.2021 gewihlt. Der
Absohlussprifer fir kinfige Jahresabachliizze der Investment-
gesellschaft wird von den Anlegern jeweils durch Beszchluss mit
der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen gewahlt.

Auflbsung und Ubertragung

Auflésung durch Befnistung im Gesellschaftsvertrag

Die Investmentgesellechaft hat eine Grundlaufzet biz zum
31.12.2025, nach deren Ablauf zie bei prognosegemédBem Ver-
lauf aufgeltet wird. Die Geszellachafter kinnen beschlislen, dazs
die Investmentgesellachaft aus wirtschafthichen, rechtlichen oder
steuerdichen Grinden erst spater aufgeldst wird. Dabei izt sine
Veringerung um maximal bis zu 50 % bezogen auf die Linge
der Grundlaufzeit méglich. Nahere Angaben zur Laufzeit enthakt
der Abschnitt  Aufliegung des Investmentvermégensz und Lauf-
zeit” (Seite 34).

Dasz bei Auflédsung noch vorhandene Vermdgen der Investment-
gesellzchaft wird dann verwertet. Die nach Begleichung der Ver
bindlichkeiten der Investmentgesellschaft verblelbende Liquiditat
wird unter den Gesellechaftern verteilt. Hierfur gelten dieselben
Regeln wie fir die Beteiligung der Anleger an den Ertrdgen und
Liguiditidteiberschiszen, siehe Regeln fir die Verwendung der
Ertrage und Liguiditdtsiberschiisse” (Seite 46).

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

Auflésung durch Gesellschafterbeschluss

Die Anleger haben das Recht, mit einer Mehrheit von zwei Drittel
der abgegebenen Stimmen eine frithere Aufldsung der Invest-
mentgesellachaft zu beschheBen. Fir diesen Fall gelten alle vor-
gtehenden Ausfihrungen entsprechend.
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Kindigung des Verwaltungsrechts, Ubertragung

Im Falle der Kindigung der Verwaltung durch die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft, die zur Aufldsung und Liquidation der Invest-
mentgesellechaft fihrt, wenn sie sich nicht in eine intern ver-
waltete Investmenthommanditgesellschaft umwandel, kann die
Verwalung nach MaBgabe der bishengen Anlagebedingungen
mit Genehmigung der Bundezanstalt fir Finanzdienstleistungs-
aufzicht auf eine andere Kaptalverwahungsgesellachaft Gbertra-
gen werden, die Gber eine Edaubniz zur Verwaltung solcher Arten
von Investmentvermogen verfigen muss. Siehe auch _Bestel-
lungsvertrag” (Seite 54).

Vornahme der Zahlungen an die Anleger, Verbreitung
der Berichte und sonstigen Informationen dber das
Investmentvermdagen

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

Das gitt auch fir Auszahlungen nach Ausibung eines gesstzli-
chen Widerruferechtz oder einer berechtigten auBerordentlichen
Kindigung aus wichtigern Grund oder der AusschlieBung eines
Anlegerz aus wichtigem Grund. Weitere Angaben hierzu enthalt
der Abschnitt  Ricknahme, Umtausch® (Seite 37).

Die fur den Anleger relevanten Informationen Uber dasz Invest-
mentvermagen, wig z. B. diszen Verdiaufzprozpekt, dis wesentli-
chen Anlegernnformationen, die Anlagebedingungen zowie die
Jahreshberichte, kénnen unter www.dengo.de bezogen werden.
Dariber hinaus sind die vorgenannten Unterlagen auch bei
der dengo GmbH & Go. KG, Rosenheimer StraBe 141 h, 81671
Minchen, erhéltlich.

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

Alle Anleger des BVT Residential USA 15 haben gleiche Rechte
und Pflichten.

Die Hohe der Binlagenleiztung bestimmt die Teilhabe der Anleger
an den Ergebnizsen und Ausschittungen der Investmentgesell-
asohaft sowie ihr Stimmgewicht bei Gesellachafterbeschliszen.
Hihe und Zeitpunkt der Enlagenlsiztung bestimmen die Teilhabe
der Anleger an den Ausschittungen der Investmentgessellzchaft.

Die Kapitalverwalungsgezellschaft wird bei der Ausfihrung der
Feichnungen und bei der Zuweizung der Ergebnisse und Aus-
sohitiungen die Interessen einez Anlegers oder einer Gruppe
von Anlegern nicht Gber die Interessen eines anderen Anlegers
oder einer anderen Gruppe von Anlegemn stellen.

Alle an Anleger ausgegebenen Anteille haben die gleichen Aus-
gestattungsmerkmale. Verschiedene Anteilklaszen werden nicht
gebildet.
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Wichtige Betelligte und ihre Funktionen

Uberblick

Investmentgesellschaft

Firma

BVT Residential USA 15 GmbH & Co.
Geschloszene Investment KG

Funktion
Imvestmentgesellechaft, die thre Mittel nach der in den Anlagebe-
dingungen festgelegten Anlagestrategie zum Mutzen der Anleger
investiert

Sitz und Geschaftsanschnft
Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Minchen

Handelsregister
Amtsgericht Minchen HRA 111531

Biz zur Bintragung unter vorstehend genannter Firma ist die
Imvestmentgesellzchaft im Handelsregister noch unter der Firma
BVT Residential USA 15 GmbH & Co. KG singetragen.

Personlich haftender Gesellschafter
BVT Beteiligungs IV GmbH, Mianchen

Grindungskommanditist
BVT Internationale Immaobilien Service GmbH, Manchen

Haftsumme
1.000 EUR

Personlich haftender Gesellachafter (Komplementar)
der Investmentgesellschaft

Firma

BVT Beteiligungs IV GmbH

Funktion
Uternahme der persdnlichen Haftung fur die Verbindliichksiten
der Investmentgesellschaft

Sitz und Geschaftsanschnft
Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Minchen

Handelsregister
Amtsgericht Minchen HRB 216644

Stammkapital
25.000 EUR

Geschaftsfihrer
Gabnele Huhmann
Chrnistian Dorr

Gesellschafter
BVT Holding GmbH & Co. KG, Minchen

Grindungskommanditist der Investmentgesellschaft
Firma
BVT Internationale Immobilien Senice GmbH

Funktion
Grindungskommanditist

Sitz und Geschaftsanschnft
Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Minchen

Handelsregister
Amtsgericht Minchen HRB 108356

Stammkapital
25.000 EUR

Geschaftefihrer

Harald von Scharfenberg
Andreas Graf von Rittberg
Chrigtian Darr

Gesellschafter
BVT Holding GmbH & Co. KG, Minchen

Treuhandkommanditist
Firma
BVT Treuhandgesellzchaft mbH

Funktion
Treuhdndenzche Ubernahme eines Kommanditantsils an der
Investmentgesellschaft fir Rechnung der Anleger (Treugeber)

Sitz und Geschaftsanschnft
Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Minchen

Handelsregister
Amtsgencht Minchen HRB 237772

Stammkapital
25.000 EUR

Geschaftsfihrer
Robert Hermmann

Gesellschafter
BVT Holding GmbH & Co. KG
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Kapitalverwaltungsgesellschaft
Firma
dengo GmbH & Co. KG

Funktion

Verwalung dez Kommanditanlagevermogens (Portiolioverwal-
tung und Rizikomanagement), administrative Tatigkeiten, Tatig-
keiten im Zuzammenhang mit den ‘Vermdgensgegenstanden
des Investmentvermbgens

Sitz und Geschaftsanschnft
Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Minchen

Handelsregister
Amtsgencht Minchen HRA 100884

Personlich haftender Gesellschafter
dengo Verwaltungs GmbH, Minchen

Geschaftsfihrer des persdnlich haftenden Gesellschafters
Dr. Wemner Bauer

Tibor von Wiedebach und MNostitz-Jankendorf

Gunter Renz

Claudia Bader

Kommanditisten
BVT Holding GmbH & Co. KG, Manchen, mit einem Kapitalanteil
von 75 % und einer Haftsumme von 83.750 EUR

Dr. Werner Bauer, Meutraubling, mit einem Kapitalantel von 25 %
und einer Haftsurmme von 31.250 EUR

Verwahrstelle
Firma
Hauck & Authduser Privatbankiers Aktiengesellachaft

Funktion
YVerwahrung der Vermégenzgegenstiands
der Investmentgesellschaft

Sitz und Geschaftsanschnft
KaiserstraBe 24, 60311 Frankfurt am Main

Handelsregister
Amtsgericht Frankfurt am Main HRB 108617

Anlegerbetreuung
Firma
BVT Holding GmbH & Co. KG

Funktion

Ubernahme ven der Kapitalverwaltungsgesellachaft ausgelager-
ter adminigtrativer Tatigkeiten (Anlegerbetreuung, geldwische-
rechtliche Verpflichtungen, [T-Infrastruktur}

Sitz und Geschaftsanschnft
Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Minchen

Handelsregister
Amtsgencht Munchen HRA 68087

Persdnlich haftender Gesellschafter
BVT Helding Verwaltungs GmbH, Minchen

Geschaftsfihrer des persdnlich haftenden Gesellschafters
Harald von Scharfenberg

Tibor von Wiedebach und MNostitz-Jénkendorf

Chrigtian Darr

Kommanditisten
Harald von Scharfenberg, Minchen, mit einem Kapitalantsil
von 80 % und einer Haftsumme von 2.045 167 .52 EUR

Tibor von Wiedebach und MNostitz-Jankendorf, Minchen, mit
einem Kapitalantel von 20 % und einer Haftzumme wvon
511.291,88 EUR

Vertrieb

Firma

BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft
fur internationale Vermégensanlagen mbH

Funktion
Marketing und Vermittiung der Anteile

Sitz und Geschaftsanschnft
Talzer StraBe 2, 82031 Grianwald

Handelsregister
Amtsgencht Minchen HRB 57844

Stammkapital
500.000 DM (255.646 EUR)

Geschéaftefihrer
Harald von Scharfenberg
Andreas Graf von Rittberg

Gesellschafter
BVT Holding GmbH & Co. KG, Minchen

Ez kénnen auch andere ausgewahlte Vertriebastellen mit der
Vermittlung der Anteile beauftragt werden.
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Die Investmentgesellschaft

Die Anleger beteiligen sich Uber den Treuhandkommanditisten an
der Investmentgesellschaft. Zweck der Investmentgesellachaft ist
die Anlage und Verwaltung ihrer Mittel nach der in ihren Anlage-
bedingungen festgelegten Anlagestrategie. Daz Vermogen der
Investmentgesellechaft wird von der Kapialverwahungsgesell-
schaft verwaltst.

Firma, Rechtsform, Sitz

Die BT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschlossene Invest-
ment KG mit Sitz in Minochen (Geschéftsanschnft: Rosenheimer
StraBe 141 h, 81671 Minchen) ist eine geschlossene Invest-
mentkommanditgesellzchaft nach deutschem Recht.

Rechtzgrundlage

Rechtsgrundlage fur die Tatigheit der Investmentgesellschaft
zind ihr Gezellzchaftavertrag (in diesem Verkaufsprospekt abge-
druckt ab Seite 67) und ihre Anlagebedingungen (in diesem
Verkaufeprospekt abgedruckt ab Seite 75).

Einzelheiten des Geselschaftzvertrages, insbesondere zu den
Pflichten der Geschaftzfihrung und zu den Rechten der Anleger
enthalt der Abschnitt _Der Gesellschaftevertrag der Investment-
gesellschaft” (Seite 42).

Grindungsgesellschafter

Grindungsgesellechafter der Investmentgesellzchaft zind die
BT Beteligungs IV GmbH mit Sitz in Minchen alz perztnlich
haftender Gesellzchafter und die BEVT Internationale Immaobilien
Service GmbH mit Siz in Minchen als Grindungekommanditist.

Der persdnlich haftende Gesellzchafter izt am Kapital der Invest-
mentgesellechaft sowie an thren Gewinnen und Verusten nicht
beteiligt. Er haftet den Glaubigern der Investmentgesellzchaft far
Verbindlichketten der Investmentgesellschaft mit seinem gesam-
ten Gezellzchaftsvermdgen.

Der Grondungskommanditist ist in Hohe seiner gelsisteten Ein-
lage am Kapital der Investmentgesellzchaft beteiligt. Er haftet
den Gléubigern der Investmentgesellachaft fir Verbindlichkerten
der Investmentgesellachaft mit zeiner im Handelzregister ein-
getragenen Einlage (Haftzumme) in Héhe von 1.000 EUR. Der
Griundungskommanditist hat bei der Investmentgesellschaft eine
Einlage in Hahe von 2.000 US-Dollar zu leisten, soweit dies zur
Deckung stwaiger Verluste erforderdich ist. In Héhe der geleiste-
ten Enlage ist Grondungskommanditist auch an Gewinnen und
Verusten der Investmentgesellschaft beteiligt.

Gesellzchafter der Grindungsgesellachafter izt die BVT Holding
GmbH & Co. KG, Manchen.

derigo)

Das gezeichnete und eingezahlte Stammbapital der BVT Beteili-
gungs IV GmbH und der BVT Internationale Immobilien Service
GmbH betragt jeweils 25.000 EUR.

Weitere Kommanditisten

Die BVT Treuhandgesellachaft mbH mit Sitz in Minchen ist
berechtigt, sich fir Rechnung der Anleger (Treugeber), die mit ihr
einen Treuhandvertrag schlieBen, als Treuhandkommanditist an
der Investmentgesellzchaft zu beteiligen.

Die Beteiigung des Treuhandkommandiizten am Kapital der
Imvestmentgesellschaft bestimmt sich nach den Kapitalantsilen
der Anleger. Der Treuhandkommanditist hialt ssinen Kommandit-
anteil ausschlieBlich fir Rechnung der Treugeber; seine Betsili-
gung an den Gewinnen und Verusten der Investmentgesellschaft
steht auszchlieBlich den Treugebermn zu. Der Treuhandkomman-
ditigt haftet den Glaubigemn der Investmentgesellschaft ab seiner
Eintragung im Handelzsregister mit der dort einzutragenden Haft-
summe von 5.000 EUR.

Einzelheten zum Treuhandkommanditisten enthalt der Abschnitt
Der Treuhandkommanditist” (siehe nachstehend).

Geschaftsfihrung und Vertretung

Zur Geechéftsfihrung und gesetzlichen Vertretung der Invest-
mentgesellachaft izt die BVT Beteiligungs IV GmbH als perzénlich
haftender Gezellzchafter berechtigt und verpflichtst.

Geachaftefithrer des persdnlich haftenden Gessllschafters der
Imvestmentgesellschaft sind Frau Gabrele Hubhmann und Herr
Chrigtian Darr.

Der perzdnlich haftende Gesellzchafter hat im Mamen und fir
Rechnung der Investmentgesellzchaft die dergo GmbH & Co.
KG als externe Kapitalverwalungsgesellschaft mit der Verwal-
tung des Vermiégens der Investmentgesellschaft beauftragt und
ihr entzprechende Vollmacht erteilt.

Andere Tatigkeiten der Grindungsgesellschafter

Die Grondungsgesellzchafter der Investmentgesellschaft Gber-
nehmen dhnliche Aufgaben bel weiteren Investmentgesell-
achaften.

Der Treuhandkommanditist

Der Treuhandkommanditist ist dazu bestellt, einen Kommandit-
anteil an der Investmentgesellechaft zu Gbernehmen und im Inte-
rezse und for Rechnung der Anleger zu halten, die Anteile an der
Imvestmentgesellzchaft erwerben méchten.

a1
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Firma, Rechtsform, Sitz

Treuhandkommanditist ist die BVT Treuhandgesellschaft mbH
mit Sitz in Minchen (Geschaftsanschrft: Rosenheimer StraBe
141 h, 81671 Minchen), eine Gesellachaft mit beschrinkter Haf-
tung deutschen Rechts.

Aufgaben des Treuhandkommanditisten

und Rechtzgrundlage seiner Tatigkeit

Rechtsgrundlage fir die Tatigkeit des Treuhandkommanditisten
ist der vom Anleger mit dem Treuhandkommanditizten zu schlie-
Bende Treuhandvertrag (in diesem Verkaufsprospekt abgedruckt
ab Seite 81) sowie der Gesellschaftsvertrag der Investmentge-
sellzchaft (in diesem Verkaufsprospekt abgedruckt ab Seite 67)
nebst den Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft (in
diesem Verkaufsprospekt abgedruckt ab Seite 75).

Der Treuhandkommanditist hat bei der Investmentgesellschaft
ein Bemnttzrecht. Der Treuhandkommanditist erwirbt und hak
einen Kommanditanteil an der Investmentgesellschaft im sigenen
Mamen, jedoch im Interesze und fur Rechnung der Anleger (Treu-
geber), die mit ihm enen Treuhandvertrag abechhieBen.

Der Treuhandkommanditizt ist nicht verpflichtst, die Beteiligung
an der Investmentgesellschaft und die hierzu gemachten Anga-
ben im Interesse der Anleger zu Oberprifen und vor Vertrags-
schluse Auskinfte zu erteilen.

Wesentliche Rechte und Pflichten

des Treuhandkommanditisten

Alle Anleger, auch solche, die eine unmittelbare Beteiligung an
der Investmentgesellschaft erwerben, sind jederzeit berechtigt,
dem Treuhandkommanditizten Weizung und Vollmacht zur Aus-
Gbung thres Stimmrechts zu erteilen.

Fir das Rechteverhiliniz zwischen dem Treuhandkommanditis-

ten und dem Anleger sind die Bestimmungen des Treuhandver-
trages maBgeblich.

Der Treuhandkommanditist Gbemimmt und verwaltet die Kom-
manditbeteiligung an der Investmentgesellschaft nach MalBgabe
des feichnungescheins und hilt Sie treuhéndensch im eigenen
Mamen, aber im Interesse und fur Rechnung des Anlegers. Er ist
nicht verpflichtst, die Beteiligung an der Investmentgeszellschaft
und die zu der Beteiligung an der Investmentgesellschaft gemach-
ten Angaben einer eigenen Prifung zu unterziehen. Der Treu-
handkommanditizt izt verpflichtet, seine Rechte und Pflichten
aus dem fir den Treugeber gehaltenen Kommanditantel nach
den Weisungen des Treugebers auszuiben, zoferm ihm diese
sohnftich erteit werden; er igt zur Ausfihrung einer Weisung
nicht wverpflichtet, soweit diese dem Treuhandvertrag, dem
Gesellzchaftevertrag oder den Anlagebedingungen entgegenste-

hen. Der Treuhandkommanditist ist ferner berechtigt, die Stimm-
rechte des Treugebers in Gesellschafterversammiungen wahr-
zunehmen und holt hierzu rechtzeitig vor den Versammlungen
achrftiche Weizungen des Treugebers ein und kann dem Treu-
geber Vorschliage zur Ausibung des Stimmrechtes machen. Er
hat daz Stimmrecht nach MaBgabe szeines Vorachlages auszu-
iben, wenn dies gesetzlich zuldssig ist und er keine abweichende
Weisung des Treugebers erhdlt. Er darf von einem Vorechlag nur
abweichen, wenn er nach den Umstanden annehmen darf, dazs
der Treugeber bei Kenntniz der Sachlage die abweichende Aus-
fuhrung des Stimmrechtz biligen wirde. Macht der Treuhand-
kommanditist keinen Vorschlag zur Ausibung des Stimmrech-
tes, =0 muss er sich der Stimme enthalten, sofemn er keine
Weisung enthalt.

Der Anleger alzs Treugehber izt im Wezentlichen verpflichtet, den
Ausgabepreiz wie im Zeichnungsschein und im Verkaufspros-
pekt vorgezehen zu zahlen. Er ist nach MaBgabe des Gesell-
achaftevertrages der Investmentgesellschaft berechtigt, wom
Treuhandkommanditisten die BinrGumung der handelsrechtlichen
Kommandiistenstellung bei der Investmentgesellschaft zu ver-
langen. Ab Bintragung des Treugeberz alz Kommandiist im
Handelsregister verwaltet der Treuhandkommanditist die Kom-
manditbeteiligung des Treugebers in offener Stellvertretung bei
entaprechender Anwendung der Bestimmungen des Treuhand-
vertrages weiter.

Andere Tatigkeiten des Treuhandkommanditisten

von Bedeutung

Der Treuhandkommanditist wird dhnliche Aufgaben bei weiteren
Investmentgesellschaften Obernehmen.

Gesamtbetrag der fir die Wahrnehmung der Aufgaben
vereinbarten Vergitung

Der Treuhandkommanditizt erhalt von den Anlegern keine geson-
derte Vergitung.

Jedoch erhah der Treuhandkommanditist von der Kapitahverwal-
tungsgesellzchaft alz mit ihr verbundenes Unternehmen einen
Anteil der Vergitung der Kapitalverwalungsgesellechaft (ziehe
im Abzchnitt | Treuhandvertrag®”, Seite 81) in Héhe von 0,05 %
der Bemeszungsgrundlage im jeweiigen Geschéftsjahr. Die Ver-
gitung berlcksichtigt den aktuellen gezetzlichen Umsatzsteuer-
zatz von 19 %. Bei siner Anderung des gesstzlichen Umszatz-
gteuersatzes wird der genannte Bruttobetrag entsprechend
angepasst.

Der Anleger hat im Falle einer Beendigung dez Treuhandvertra-
ges mit dem Treuhandkommanditizten und einer eigenen Eintra-
gung alzs Kommanditist die ihm dadurch entstehenden Motarge-
bihren und Registerkosten selbst zu tragen.
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Die Kapitalverwaltungsgesellschaft

Das Vermogen der Investmentgesellzchaft wird durch eine van
der Investmentgesellzchaft bestellte externe Kapitalverwaltungs-
gesellschaft verwaltet: die derigo GmbH & Co. KG. Die dengo
GmbH & Co. KG verfigt Ober eine enteprechende Edaubniz der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht.

Firma, Rechtsform, Sitz, Zeitpunkt der Griindung

Die dengo GmbH & Go. KG igt eine Kommanditgeselschaft nach
den Vorschriften des Handelsgesetzbuches mit Sitz in Minchen
(eingetragen im Handeleregister dez Amtsgenchtz Minchen
unter HRA 100884; Geschéfteanschrft: Roszenheimer StraBe
141 h, 81671 Monchen). Sie wurde am 25.06.2013 gegrindst.

Mitgheder der Geschéaftsfihrung

Die Geschafte der Kapitalverwaltungsgesellschaft werden wvon
ihrem perzénlich haftenden Gesellzchafter, der denigo Verwal-
tungs GmbH, gefihrt. Dieser ist auch gesetzlich zur Vertretung
der Kapitalverwahungsgesellschaft befugt. Geschaftefihrer der
dengo Verwaltungs GmbH =sind:

¥ Herr Dr. Wemer Bauer

¥ Herr Tibor von Wiedebach und Mostitz-Jankendorf
¥ Gunter Renz

¥ Claudia Bader

Die Geschéfteanschrft der Mitglieder der Geschaftsfilhrung lautet:
Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Manchen.

Die Mitglieder der Geschaftefuhrung Uben auBerhalb der Kapital-
verwalungegesellschaft folgende Hauptfunkbionen aus, die for
die Kaptalverwaliungegesellschaft von Bedeutung sind:

Herr Tibor von Wiedebach und Mostitz-Jankendorf ist zugleich
Geachaftefihrer des perztnlich haftenden Gesellschafters sowie
Gesellschafter der BVT Holding GmbH & Co. KG, die im Wege
der Auslagerung Verwalungsfunktionen der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft Obermimmt und Gesellschafter der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft sowie des Treuhandkommanditisten ist.

Mitgheder des Beirats
Mitglieder des Beiratz der Kapitalverwaltungsgesellschaft sind:

¥ Herr Harald von Scharfenberg
¥ Herr Alired Kibler
¥ Hermr Achim Lutterbeck

Die Geschaftzanschnft der Mitglieder des Beirats lautet:
Rosenheimer Strale 141 h, 81671 Minchen.

derigo)

Die Mitgleder des Beiratz Oben auBerhalb der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft folgende Hauptfunktionen aus, die fur die
Kapitalverwaltungsgesellzchaft von Bedeutung sind:

Herr Harald von Scharfenberg ist zugleich Geszchéftefihrer des
perzinlich haftenden Gezellzchafters zowie Gesellschafter der
BVT Holding GmbH & Co. KG, die im Wege der Auslagerung
Verwaltungsfunktionen der Kapiaherwaltungsgesellschaft Gber-
nimmit und Gesellschafter der Kapitalverwaltungsgesellzchaft ist.

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

Abdeckung von Berufshaftungsnsiken

Um die méglichen Berufehaftungsnziken aus den Geschaftetdhig-
keiten der Kapitalverwaltungsgesellechaft abzudecken, hat die
Kapitalverwaltungsgesellzchaft bei der Allanz-Versicherungs-
Aktiengesellschaft, Minchen, sine Versicherung fir die sich aus
beruflicher Fahrizsigkeit ergebende Haftung abgeschlozsen.

Liguiditatsmanagement

Die Kapitalverwaltungsgesellechaft steuert nach MaBgabe der fur
das Liguiditdtsmanagement geltenden gesstzlichen Bestimmun-
gen die Ligquiditdtzanlagen der Investmentgesellzchaft mit dem
Fiel, die jederzeitige Zahlungsfihigkeit der Investmentgesellschaft
sicherzustellen. Unter Berlicksichtigung der Anlagestrategie und
der Liquiditdtepolitk der Investmentgesellechaft steht das Zah-
lungsunfahigkeiterziko im Vordergrund des Liquiditdtemanage-
ments.

Hierzu plant die Kapitalverwaltungegesellzchaft

¥ Zeitpunkt und Hahe der Investitionen der Investmentgezell-
achaft in die Projektentwicklungsgesellschaften sowie

b Zeitpunkt und Hohe der Auzzahlungsn an die Anleger (Aus-
achittungen)

unter Einhaltung bestimmter Grenzen ( Limite”).

Limite werden nach MaBgabe des Platzerungs- und Einzah-
lungeverlaufe der Einlagen zowie nach MalBgabe der Ruckflisze
aus den mit der Anlagetatigkeit erzielten Liguiditdtsiberschissen
a0 gesetzt, dass die Investmentgesellzchaft sowohl die Einlage-
verpfichtungen in die jeweilige Projekientwicklungzgeszellzchaft
alz auch ihre sonstigen Zahlungsverpfichtungen, wie sie im
Abschnitt  Kosten® (Seite 37) beschneben zind, jederzeit frist-
gerecht erfillen kann.
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Die Kapitalverwaltungsgesellschaft berlcksichtigt dabei den
ihren Erfahrungen entsprechenden wvoraussichtlichen Umfang
von Mittelabflizzen infolge der Ausibung gesetzlicher Widerufs-
rechte von Verbrauchem, der Michterfillung der BEinlageverpfich-
tung durch Anleger sowie der AusschlieBung und infolge auBer-
ordentlicher geszetzlicher Kindigungerechte von Anlegem (die
stets einen wichtigen Grund voraussetzen). Gesellschaftavertrag
und Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft gewahren
den Anlegern dariber hinaus keine Rechte zur Rickgabe oder
zum Umtausch von Anteilen.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft Gberwacht die Mittelzu- und
-abflizze bei der Investmentgesesllzchaft und sorgt mit gesigne-
ten Limiten dafir, dass die Investmentgesellschaft fir unvorher-
gesehenen Liguidititzsbedarf, insbesondere infolge von Widerru-
fen, AusschlieBungen oder auBerordentlicher Kindigungen von
Anlegern in atypizchem Umfang, eine angemessene Liquiditéts-
reserve vorhalt.

Liguiditdtsanlagen erfolgen nach dem Grundsatz der Risikomi-
schung (vgl. unter Kapitel _Anlage=iele, Anlagepolitik und Anla-
gestrategie”, Seite 9).

Die Kapitalverwalungsgesellschaft fihrt im gesetzlich vorge-
sochnebenen Umfang Stresstests (unter der Annahme normmaler
und auBergewdhnlicher Liguiditdtebedingungen) durch, um Ligui-
ditdteriziken erkennen zu kénnen.

Verwaltete Investmentvermogen
Die dengo GmbH & Co. KG verwaltst folgende weitere
Publikurmz-AlF:

BVT-PE Top Select Fund GmbH & Co. KG

BVT-PBE Top Select Fund Dynamic GmbH & Co. KG

BVT-PE Top Select Fund Il GmbH & Co. KG

BVYT-PE Top Select Fund lll Vermagensvernwaltungs

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

Gewerbliche Beteilligungen GmbH & Co. KG

» BVT Top Select Portfolio Fund Il Vermégensverwaltungs
GmbH & Co. KG und BVT Top Select Portfolio Fund |l
Gewerbliche Beteilligungen GmbH & Co. KG

» BVT-PE Top Select Fund IV Vermagensverwaltungs
GmbH & Co. KG und BVT-PB Top Select Fund IV
Gewerbliche Beteilligungen GmbH & Co. KG

¥ Top Select Fund V Vermbgensverwaltungs GmbH & Co. KG
und Top Select Fund V Gewerbliche Beteilligungen
GmbH & Co. KG

» Royal Select Fund | GmbH & Co. KG

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

» BVT Conoentio Vermbgensstrukturfondsz | GmbH & Co.
Geschlozzene Investment KG

¥ IFK 4 Sachwertportfolio GmbH & Co.
Geschlozzene Investment KG

¥ IFK Select Zweitmarktportfolio GmbH & Co.

Geschlozzene Investment KG

N g b b

¥ Top Select Fund V1 GmbH & Co.
Geschlozzene Investmeant KG

» BVT Ertragswertfonds Nr. 6 GmbH & Co.
Geschlozzene Investmeant KG

¥ BVT Gonoentio Vermagensstrukturfonds || GmbH & Co.
Geschlozzene Investmeant KG

» BVT Residential USA 11 GmbH & Co. Geschlossene
Investment KG

Dariber hinaus verwaltet die dengo GmbH & Co. KG auch
Spezal-AlF.

Die derigo GmbH & Co. KG wird voraussichtlich in Zukunft noch
bei weiteren Investmentvermogen alz externs Kapitalverwal-
tungsgesellschaft im Sinne dez KAGE bestellt.

Bestellungsvertrag

Der zwizchen der Kapitalverwaltungsgesellschaft und der Invest-
mentgesellachaft geschlossene Vertrag zur Bestellung einer
extternen Kapitalverwalungsgesellschaft datiert vom 15112019,
Er izt auf die gesamte Dauer der Investmentgesellschaft ge-
schloszen.

Aufgrund dieses Vertrages ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft
fur die Verwaltung des Investmentvermbgens verantwortlich. Sie
hat die Portfolioverwalung und das Risikomanagement zu dber
nehmen. Dazu gehdrt auch die Konzeption des Investmentver-
mogens und die Erstellung der Verkaufzunteragen. Zusdtzlich
gind thr administrative Tatigketen sowie Tatigketen im Zusam-
menhang mit den Vermagenzwerten der Investmentgesellzchaft
Uberragen. Dazu gehdren:

¥ rechtliche Dienstleistungen, inebezondere die Auzwahl der
Rechte- und Steuerberater der Investmentgesellechaft, sowie
Dienstleistungen der Fondsbuchhaltung und Rechnungsle-
gung

¥ Kundenanfragen

) Bewertung und Preisfestsetzung, einschlieBlich der Erflllung

steuerlicher Pilichten

Uberwachung der Binhaltung der Rechtsvorschriften

Fihrung eines Anlegemegisters

Veranlassung der Ausschirttungen der Investmentgesellschaft

Ausgabe von Anteilen und deren Rucknahme, soweit gesetz-

liche Widermufe- und Kindigungsrechte bzw. AusschlisBungs-

rechte der Investmentgesellschaft ausgeibt werden

¥ Kontraktabrechnungen

¥ Fubrung der vorgeschnebenen Aufzeichnungen

¥ Wahmehmung der Rechte aus der Beteligung der Invest-
mentgesellechaft an der jeweiligen Projektentwicklungsgessll-
schaft

N g Gt N

Die Kaptaherwahungsgesellzchaft hat, wie nachstehend be-
achrneben, einen Teill der administrativen Tatigkeiten ausgelagert.
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Die Kapitalverwalungsgesellzchaft ist berechhigt, die Verwaltung
der Investmentgesellzchaft aus wichtigem Grund unter Binhal-
tung einer Kiandigungafrist von mindestens seche Monaten durch
Bekanntmachung im Bundesanzeiger und dariber hinaus im
Jahresberncht zu kindigen. Die Kindigungsfnzt muss im ange-
mezzenen Verhdlniz zu dem Zeitraum stehen, der erforderlich
izt, um dig zum Investmentvermbgen gehdrenden Vermagensge-
genstinde zu liguidieren. Die Anleger sind Uber die Kindigung
mittelz eines dausrhaften Datentrdgerz unverziglich zu unter-
nichten.

Erlizocht das Recht der Kapitalverwaltungsgesellzchaft, die Invest-
mentgesellzchaft zu wverwalten, so geht das Verflgungsrecht
Uber dasz Gesellzchaftzvermidgen auf die Verwahrztelle Gber,
auler die Investmentgezsllechaft wandsh =zich in esine intern
verwaltste geschlozzene Investmentkommanditgessllzchaft um
oder benennt sine andsre externe AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
zchaft und dies wird von der Bundesanstalt fur Finanzdienstlsis-
tungsaufzicht gensehmigt. Die Verwahrstelle hat das Investment-
vermogen abzuwickeln und an die Anleger zu verteilen. Die Anle-
ger kinnen die Bestellung sinez andersn Liquidators alz der
Verwahretelle bezchlisBen.

Von der Kapitalverwaltungsgesellschaft Gbertragene
(ausgelagerte) Verwaltungsfunktionen

Die Kapitalverwahungsgesellzchaft hat folgende Verwalkungs-
funktionen ausgelagert:

Anlegerbetreuung
Hierzu gehdren:

¥ Samtliche Tatigkeiten im Zusammenhang mit der Aufnahme
und Betreuung der Anleger und Abwicklung der Anlegerkorres-
pondenz, ausgenommen Auskinfte zur Wertentwicklung und
zu den Investitionen der Investmentgessllzchaft, sowie die
Uberwachung dsr Einhakung von Embargo-Verordnungen
der Européischen Union

¥ Abbildung der Kapitalkonten

¥ Vorberetung des Zahlungzverkehrs mit den Anlegern und
Uberwachung der Ausfilhrung

¥ orbereitung der Provisionzabrechnungen gegeniber Vertnebs-
ztellen

¥ Teilnahme an und Unterstitzung bei Gessllschafterversamm-
lungen

Die Funktionen der Anlegerbstreuung sind der BVT Holding
GmbH & Co. KG Obertragen worden.

Geldwaschepravention
Sie stellt sicher, dass die anwendbaren geszetzlichen Bestimmun-
gen zur Verhinderung der Geldwische eingehalten werden.

Die Funktionen der Geldwaschepravention zind der BVT Holding
GmbH & Co. KG Obertragen worden.
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Informationstechnische Infrastruktur
Hierzu gehéren:

b Bereitstellung und Wartung von CGomputerarbertzplitzen ein-
achheBlich der notwendigen Programme

b Bereitstellung ausreichender zentraler Rechenkapazititen
(Server) einschlisBlich der notwendigen Programme, insbe-
zonders for zentrale Datenzpeicherung, E-Mail-Verkeshr, Anle-
gerbetreuung, Buchhaltung und Zahlungsverkehr

b Bereitstellung und Wartung von Fernkommunikationemaglich-
keiten (Telefon, Telsfax)

¥ Aufbau und Pliege der Website der Kapitalverwalungzgezell-
achaft

b Abwicklung des Brisfverkehrz

Die Funktonen der informationstechnizchen Infrastruktur sind
der BVT Holding GmbH & Co. KG Gbertragen worden.

Compliance und Hinweisgeberverfahren

Hierzu gehért die Funktion des Compliance-Beauftragten. Der
Compliance-Beauftragte Gberwacht und bewertet die Grund-
gdtze und Verfahren, die von der Kapitalverwaltungzgesellzchaft
zur Einhaltung aller for zie geltenden Regeln aufgestellt und sin-
gerichtet wurden, sowie die zur Behebung von Defiziten getroffe-
nen MaBnahmen.

Mitarbeiter der Kapitalverwaltungsgesellschaft kénnen dem
Compliance-Beauftragten unter Wahrung der Vertraulichkeit ihrer
|dentitat VerstGBe gegen investmentrechtliche und strafrechtliche
Varechrften melden (Hinweizgeberserfahren).

Zur Compliance-Beauftragten izt die Heuszen Rechtzanwaltzge-
zellzchaft mbH, Minchen, bestellt worden. Sie Gbernimmt keine
Verantwortung fur die Richtigket und Vollstandigket der in die-
zem Verkaufzprozpekt gemachten Angaben.

Datenschutz

Zum Datenzochutzbeauftragten im Sinne desz Bundesdaten-
achutzgesetzes st Herr Christian Veolkmer, Projekt 29 GmbH &
Co. KG, Ostengasee 14, 83047 Regensburg, bestellt worden.

Magliche Interessenkonflikte

Das Auslagerungzunternehmen BVT Holding GmbH & Co. KGist
alz Muttergesellzchaft ein mit der Kapitalverwaltungzgesellzchaft
verbundenez Unternehmen (zishe Seite 50). Ez bestehen per-
zonelle und kapitalmaBige Verfliechtungen der Mitglieder der
Geachaftefithrung und der Mitglieder des Beiratz der Kapital-
verwaltungzgesellzchaft mit dem  Auslagsrungsunternehmen
BYT Holding GmbH & Co. KG, die auf Seite 50 dargestelit
zind. Ez zind kesine konkreten Interessenkonfiikts erkennbar, dis
zich aus der Aufgabenibertragung durch die Kapitahverwvalungs-
geszellzchaft ergeben kénnten. Magliche allgemeing Interszzen-
korflikte zind im Kapitel Mégliche Interessenkonflikie® darge-
atellt (Seite 18).
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Vergiotungspolitik der Kapitalverwaltungsgesellschaft

Alle Geschaftefiihrer und Mitarbeiter der Kapitalverwaltungsge-
sellzchaft erhalten eine feste Vergitung. Es werden keine erfolgs-
abhiéngigen Vergitungen oder sonstigen Zuwendungen gewdhrt.
Die Einzelheiten der aktuellen Vergitungspolitik sind auf der Inter-
netzeite www.derigo.de verdffentlicht und werden auf Anfrage
kostenlos auf Papier zur Verfligung gestelt. Sie beinhalten eine
Beschreibung der Berechnung der Vergitung und der sonstigen
Fuwendungen sowie die [dentitét der fur die Zuteillung der Vergi-
tung und sonstigen Zuwendungen zustdndigen Perzonen.

Die Verwahrsielle

Als Verwahraztelle ist die Hauck & Aufhduser Prvatbankiers AG
beauftragt.

Firma, Rechtsform, Sitz

Die Hauck & Authduser Privatbankiers AG izt eine Aktiengesell-
sohaft nach den Vorzchriften dez Aktiengesetzes mit Sitz in
Frankfurt am Main (eingetragen im Handelzregister des Amtsge-
nichts Frankfurt am Main unter HRB 108617 ; Geschafteanschnft:
KaizerstraBe 24, 60311 Frankfurt am Main).

Pflichten der Verwahrstelle, mogliche Interessenkonflikte
Die Verwahrstelle ist mit der laufenden Ubsrwachung sowie
der Verwahrung der Vermbgensgegenstinde der Investment-
gesellschaft beauftragt. Sie Ubermnimmit insbesondere folgende
Aufgaben:

¥ Verwahrung der verwahrfahigen Vermagensgegenstinde der
Investmentgesellschaft

) Bgentumelberprifung und Bestandsfihrung bei nicht ver-
wahrfdhigen Vermégenzgegenstanden der Investmentgesell-
achaft

) GSicherstellung, dase die Ausgabe und Ricknahme von Antei-
len der Investmentgesellschaft und die Ermittlung des Wertes
des Investmentvermogens den Vorschriften dez KAGB zowie
dem Gesellschaftevertrag und den Anlagebedingungen der
Investmentgesellschaft entzsprechen

¥ Uberwachung der Uberweisung des Gegenwertes aus den fir
Rechnung der Investmentgesellschaft getatigten Geschaften
an die Investmentgesellschaft innerhalb der Gblichen Frsten

) Gicherstellung, dass die Errdge der Investmentgesellschaft
nach den Vorachnften des KAGE sowie des Gesellschaftzver-
trages und der Anlagebedingungen der Investmentgesell-
achaft verwendst werden

¥ Sicherstellung der Uberwachung der Zahlungsstrdme der
Investmentgesellschaft, inebezondere der Einzahlungen der
Anleger und der Auszahlungen an die Anleger

¥ Mitwirkung bei zustimmungespflichtigen Geschiéften der Invest-
mentgesellechaft, insbezondere bei der Aufnahme von Kredi-
ten durch die Investmentgesellachaft, bei der Belastung von
Vermdgensgegenstinden der Investmentgesellzchaft und bei
der Anlage von Bankguthaben der Investmentgezellzchaft bei
anderen Kredminstituten sowie bei Verfligungen GOber zolche
Bankguthaben.

Die Verwahratelle darf keine Aufgaben in Bezug auf die Invest-
mentgesellachaft oder die Kapitalverwaltungegesellzchaft wahr-
nehmen, die Interezzenkonflikte zwischen der Investmentgeszell-
achaft, den Anlegern der Investmentgesellzchaft, der Kapitahwer-
waltungzgesellzchaft und ihr selbzt schaffen kinnten.

Von der Verwahrstelle ausgelagerte Verwahrungsaufgaben,
Auslagerungen und Unterauslagerungen, Interessenkonflikte
Die Verwahrstells ist unter Beachtung der gesstzlichen Vorschnf-
ten berechtigt, Verwahraufgaben auf Dnite (Unterverwahrer) zu
Obertragen. Derzeit sind keine Verwahrungzaufgaben ausge-
lagert; ez bestehen weder Auslagerungen noch Unterauslage-
rungen und ez kiénnen sich hisravz keine Intereszenkonfikie
ergeben.

Aktuelle Informationen

Den Anlegern werden auf Antrag Informationen auf dem neuesten
Stand hinsichtlich der Identitit der Verwahrztelle, ihrer Pfichten,
moglicher Interezsenkonfiikte, der ausgelagerten Verwahrungs-
aufgaben, eine Liste der Auslagerungen und Unterauslagerun-
gen zowie der Interezssenkonfikte, die sich auz den Auslage-
rungen ergeben kinnen, Obermittelt.

Verwahrstellenvertrag

Der zwischen der Kapitaherwaltungsgesellschaft und der
Verwahrstelle geschloszens Verwahrstellenvertrag datiert vom
12.11.2013M12.11.2014. Mit 19. Nachtrag vom 11.10.2019
wurde die Verwahretelle mit der Verwahretellenfunktion for die
Investmentgesellschaft beauftragt. Die Beauftragung erfolgte
vorbehaltich der Genehmigung der Auswahl der Verwahrstelle
durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht, die
am 19.12_ 2019 erteilt wurde.

Der Verwahratellenvertrag ist auf unbestimmte Zeit geschlossen
und kann mit einer Kindigungsefnst von zwalf Monaten zum
Ende eines Kalenderahres gekindigt werden, erstmals zum
31.12.2016. Das Recht zur Kindigung aus wichtigem Grund
bleibt hiervon unberihrt. Bin wichtiger Grund liegt insbesonders
vor, wenn die Bundesanstalt fir Fnanzdienstleistungeaufsicht
der Kapitalverwahungsgesellschaft den Wechsel der Verwahr-
atelle auferlegt.
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Sonstige Dienstleister

Fir die Verwaliung der Investmentgesellzchaft werden keine
Dienste von Beratungsfirmen und Anlagsberatern in Anzpruch
genommen.

Vertriebsstellen

Die BVT Beratungs-, Verwaliunge- und Treuhandgesellschaft far
internationale Vermégenszanlagen mbH izt als Vertnebastelle mit
dem Marketing und der Vemittlung der Anteile an der Invest-
mentgesellechaft beauftragt. Sie st berechtigt, Aufgaben an
Dntte (Untervertnebastellen) zu tbertragen. Die Vertnebsstelle
und die Untervertnebsstellen erhalten fur die Vermittlung der
Anteille eine Vergitung in Héhe des Ausgabsaufschlags und
eines Teillz der Initialkosten (ziehe Abeschnitt  Kosten®, Seite 37).
Die Vertnebestelle und die Untervertriebestellen sind nicht bera-
tend tdtig und haben auch keinen zonstigen BEinfluzz auf die Ver-
waltung der Investmentgesellscharft.

Primebroker
Es bestehen keine Versinbarungen mit Primebrokern.

derigo)
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Steuerliche Hinweise

Die nachfolgenden Hinweize enthalten einige wesentliche Grund-
lagen zu den steuerichen Folgen aus der Beteiligung an der
Investmentgesellschaft, die dem Anleger einen Uberblick ver-
sohaffen sollen. En Anspruch auf Vollstandigkeit kann daraus
nicht abgeleitet werden. Bine steueriche Wirdigung der Auswir-
kungen auf die individuelle Steuersituation des Anlegers kann nur
durch Hinzuziehung eines auf dem Gebist erfahrenen steuerli-
chen Beraters erfolgen.

Die Ausfihrungen basieren auf dem zum Datum diezes Ver-
kaufsprozspekiz geltenden und verdffentlichten Stand der Gesetz-
gebung, Rechtsprechung und Verwahungsanweisungen. Die
Rechtzgrundlagen kénnen sich wihrend der Laufzeit der Invest-
mentgesellachaft jederzeit andemn.

Die nachfolgenden Angaben beschreiben die fir die Anleger
weszentlichen steuerichen Folgen siner Betelligung an der Invest-
mentgesellechaft. Dabei wird davon ausgegangen, dass sich in
Deutechland ansészsige natiriche Perzonen beteligen, die die
Beteiligung im steuerlichen Prvatvermogen halten.

Bei Anlegem, die diese Merkmale nicht oder wihrend der Betei-
ligung nicht mehr erfillen, kiénnen abweichende steusrliche Fol-
gen eintreten, die hier nicht beschrieben werden.

Einkommensteuer

Mitunternehmerstellung und Einkunftzarten

Die Investmentgesellschaft ist eine geschlossene Investment-
kommanditgesellschaft, deren BEinkinfte gemah & 1 Absatz 3 Nr. 1
ImvEtE nach den allgemeinen steuerichen Viorschriften einheitlich
und gesondert (5 180 Absatz 1 Nr. 2 AQ) ermittelt und festgestelit
werden. Beziglch der Einkommensteuver stellt diese kein eige-
nes Steuersubjekt dar Dies sind die Anleger. Lediglich fir die
Bestimmung der Emkunftzart und die Ermittlung der Binkinfte
wird jeweils auf die Investmentgeselschaft abgestelt. Die Ein-
kinfte sind von den Anlegern nach den allgemeinen steusrmecht-
lichen Regelungen zu versteuem.

Die Anleger beteilligen sich wahlweise Uber sinen Treuhdnder,
der als Kommanditist in daz Handelsregister eingetragen wird
(Treuhandkommanditist). Der Gesellschaftzvertrag der Invest-
mentgesellschaft bestimmt, wie in § 152 Absatz 1 Satz 3 KAGE
angeordnet, dass Anleger, die mittelbar Uber den Treuhandkom-
manditisten an der Investmentgesellzchaft beteiigt sind (Treu-
geber), im Innenverhaliniz der Investmentgesellzchaft und der
Gesellzchafter zusinander die gleiche Rechtzstellung wie esin
unmittelbar beteiligter Kommanditizt haben. Die Treugeber verfi-
gen inshesondere Ober die Vermagenz-, Gewinn- und Verust-
beteilligung sowie Uber die Kontroll- und Stimmrechte eines
unmittelbar beteiligten Kommanditisten. Der Treuhandvertrag
bestimmt, dass der Treuhandkommanditist den Weisungen der
Treugeber unterworfen ist, sowertt die Treugeber diese Rechte
nicht selbet ausiben.

Die Investmentgesellechaft wird mit einer kurz- bis mittelfnstigen
Imvestitionsabsicht Anteile an Projektentwicklungsgesellzchaften
in der Rechtsform von Personengesellechaften nach amerka-
nizchen Recht (z.B. Limited Partnerzhip) in den Vereinigten
Staaten von Amerika ernwerben und verwalten (nachstehend ein-
heitlich _Projektentwicklungsgesellzchaften™ genannt). Diese Pro-
jektentwicklungzgesellachaften wiederum investieren in die Immo-
bilienprojektentwickiung von Apartmentanlagen (Erwerb, Bebau-
ung und Verkauf).

Den Anlegern werden daher bei dem erwarteten Verlauf Einkinfte
aus Gewerbebetneb gemdl § 15 Absatz 1 Nr. 1 EStG zugewie-
zen. Dariber hinauvs stelt die Investmentgesellschaft sin soge-
nanntes _Geprage” im Sinne von § 15 Absatz 3 Nr. 2 EStG dar.

Einkunftzermittlung der Investmentgesellschaft

Die steuerliche Gewinnermitilung erfolgt durch Bestandzvergleich
und wird aus dem alljdhrich aufzustellenden Jahrezabschluzs
unter Berlcksichtigung der steuerichen Gewinnermittiungsvor-
sohrften abgeletet. Auf Ebene der Investmentgesellzchaft sind
neben den Ertrdgen aus den Projektentwicklungsgeszellzchaften
keine wesentlichen unmittelbaren Einnahmen zu erwarten, gof.
aus der Anlage einer Liquidititzreserve (finsertrage), welche
ebenfallz alz gewerbliche Einkinfte behandelt werden.

Die Ermittlung und Zuweisung der Binkinfte aus den Beteilligun-
gen (Projektentwicklungsgesellechaften) auf die Gesellschafter
hangt nicht davon ab, ob ein Zufluss entstanden ist. Die Gewinn-
anteilz aus den Einkinften der Projektentwicklungzgesellzchaf-
ten, welche der Investmentgesellachaft zugewiesen werden, sind
durch das Doppelbesteuerungsabkommen von der deutschen
Steuer freigestellt, unteriegen jedoch dem Progreszionsvorbe-
halt. Durch den Progressionsvorbehalt wird das in Deutschland
steuerpflichtige Binkommen mit dem Satz besteusrt, der zur
Amwendung gelangen wirde, wenn sich das in Deutschland
steuerpflichtige Einkommen um das nach dem Doppelbesteus-
rungzabkommen steuerreie US-Binkommen erhdhen wirde
(& 32b ESHGE). Fur die Swecke des Progressionzvorbehalts sind
die von den Projektentwicklungegesellechaften erzielten Gewinne,
welche der Investmentgesellachaft zugewiezen werden, nach
deutzchem Steusmecht zu emitteln. In Ausnahmefallen wird die
Doppelbesteuerung gof. durch das ebenfalls im Abkommen vor-
gesehene Anrechnungsverfahren berlcksichtigt.

Kosten die, — gagf. nur nach steuerichen Grundszdtzen - als
Anzchaffungesnebenkosten zu behandsln sind, kénnen nicht
alz sofort abziehbare Betriebsauzgaben behandelt werden. Die
anfianglich anfallenden Verluste der Investmentgesellzchaft sind
inzbesondere auf die handelsbilanzrechtliche Behandlung der
von der Investmentgesellzchaft zu entrichtenden Intialkosten
(z.B. Bigenkapitalermittlungsprovizionen, Konzephonskosten
und weitere Beratungskosten) zurGckzufihren. Mit dem _Jahres-
steuergesetz 2019° wurde ein neuer § 6e Fondsetablierungs-
kosten alz Anschaffungskosten® eingefihrt. § 6e Absatz 2
E-EStG regett den Umfang der Anschaffungskosten in enger
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Anlehnung an das BMF-Schreiben vom 20.10.2003 (BStBI |
5. 546 —sogenannter Bauhemen- und Fondserlass) und beschreibt
die Anzchaffungskosten der Anleger im Sinne des § Ge Absatz 1
Satz 2 E-EStG, die keine wesentlichen Einfluzsnahmemdglich-
keiten auf das Vertragewerk haben. Damit sind alle Aufwendun-
gen in wirtschaftichem Zusammenhang mit der Abwicklung des
Projekts in der Investiionsphase Anschaffungekosten. Es kommit
nicht darauf an, ob die Aufwendungen an die Anbieterzeite oder
an Dntte geleistet werden. Fir die steusmechtliche Beurteilung
alz Anschaffungskosten ist inzsoweit ebenfalls nicht maBgeblich,
wie die Vorgénge in der kapitalanlagerechtlichen Rechnungsle-
gung behandelt werden. Auch Eigenkapitalvermittlungsprovisi-
onen rechnen hier entsprechend der Begrffiebestimmung in § Ge
Absatz 2 Satz 2 E-EE1G in vollern Umfang zu den Anechaffungs-
kosten der Anleger. Die so in der steuerlichen Abrechnung
zusitzlich alz Anschaffungskosten zu behandelnden Aufwen-
dungen, kénnen nur Ober sine planmakige Abzchreibung (analog
der Behandlung in dem Zelvermbgen) vom steuerpflichtigen
Einkommen abgezogen werden.

Eine Abschreibung dieses Aufwands kann sich in Deutschland im
Rahmen der Freistellungsmethode allenfalls Ober den Progressi-
onsvorbehalt auswirken sofern nicht die Anrechnungemethode
zur Anwendung kommt. In den USA wird diezer Aufwand in der
Regel nur steuerwirkzam, soweit er an die Projektentwicklungs-
gesellschaft weterbelastet werden kann. Diese Aufwendungen
werden in den USA entweder als Anschaffungsnebenkosten des
Imvestments behandelt ([damit bei der Ermittlung eines VerdulBe-
rungsergebnisses zu bericksichtigen), Gber 15 Jahre abge-
schneben (Organisations- und Grindungekosten) oder erst bei
der Liguidation abzugsfihig (Kapitalbeschaffung, Ausgabeauf-
achlag und Konzeptionekosten).

Etwaige Verluste aus der Beteiigung an der Beteilligungsgesell-
zchaft kénnen weder mit anderen in Deutzchland steuerbaren
Einkinften ausgeglichen, noch im Rahmen des Progressionsvor-
behaltz berGcoksichtigt werden (§ 2a EStG). Sie kénnen jedoch
mit zukinftigen Gewinnen aus dieser Beteiligung oder mit Ein-
kinften gleicher Art aus den USA vermechnet werden.

Hat ein Kommanditist aus anderen US-Quellen, z. B. aus ande-
ren Beteiigungen ahnlicher Art, Verluste, die er nach den Vor-
schrften des Auslandsinvestitionsgesetzes oder des § Za
Absatz 3 ESHG abgezogen hat oder nach der letzteren Viorschnft
noch abziehen will, o kénnen Gewinnantsile aus der Beteiligung
an dieser Gezellzchaft in Deutschland zu einer Nachversteuerung
oder zu einer Verminderung des Verlustzaldos aus US-Einkinften

Entnahmen, Gewinnanteile, Gewerbesteueranrechnung
Liguiditdtsauszahlungen ggf. Steuergutschrften (z.B. aufgrund
einer Quellensteuer auf Jinserirdge) stellen Entnabhmen dar und
zind alz zolche in der Regel in Deutzchland nicht steuerpflichtig.
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Gewinnanteile unteriegen der Belastung mit Einkommensteuer,
Solidamtétszuschlag und gof. Kirchensteuer, die sich aus der
gteuerichen Situation der einzelnen Anleger ergibt. Entecheidend
fur diese Belastung ist der zogenannte Grenzsteusrsatz des
Anlegerz, d_h. derjenige Steuerzatz, mit dem der Ergebnizanteil
des Anlegerz der Binkommensteusr unterdiegt. Durch den zur
Einkommensteuer erhobenen Solidantdtezuschlag von 5.5 %
erhéhen sich die Grenzsteusrsdtze. Der Deutzche Bundestag hat
eine Absenkung des Solidantdtszuschlages beschlogsen. For
héhere Einkommen wird sine Milderungszone eingenchitst, um
einen Belastungssprung zu vermeiden. Die Wirkung der Milde-
rungszone nimmt mit steigenden Enkommen ab. Eine weitere
Erhéhung ergibt zich ggf. aus der Belastung mit Kirchensteuer,
die je nach Bundesland 8 % bzw. 9 % der Enkommensteuer

betragt.

Die tanfliche Einkommenstever ermaBigt sich um die Gewerbe-
gteueranrechnung auf die anteilig im zu versteuernden Enkom-
men enthaltenen gewerblichen Einkinfte. Aufgrund der mittelba-
ren Beteiigung an der US-amerkanizchen Projektentwickliung
wird davon ausgegangen, dass keine deutsche Gewerbesteuer
anféllt. Daher izt auch nicht mit einer Gewerbesteusranrechnung
zu rechnen.

Beendigung der Beteiligung

Wird die Investmentgesellschaft beendst, verduBert ein Gesell-
achafter seine Beteiligung an der Investmentgesellachaft oder
acheidet er aus anderen Grinden aus der Investmentgesellschaft
aus, so kann — neben einer Besteusrung in USA — ebenfalls in
Deutzchland ein einkommenzsteuerpflichtiger VerduBerungsge-
winn entstehen, fir den zur Vermeidung der Doppelbesteuerung
entweder das Freistellungs- oder das Anrechnungsverfahren zur
Amwendung kommen kann.

VerdauBerungsgewinn ist der positive Unterschiedsbetrag zwi-
achen dem auf den Gesellechafter antsilig entfallenden Liquidati-
onzerlés, bzw. dem VerduBerungzerlds bzw. dem Abfindungsbe-
trag einerseits und dem Buchwert der Beteligung (steuverliches
Kapitalkonto) des betreflfenden Gesellschafters andererseits.
Dabei werden die biz zur Beendigung der Beteiligung aufgelaufe-
nen, nach § 15a EStG weder ausgleichs- noch abzugsfihigen
Verlustantsile mit diezem VerduBerungzgewinn vemrechnet, sofern
das negative Kapitalkonto durch nachtrigliche Einlagen aus-
geglichen wurde. Ein diesen Verlustantel Ubersteigender Ver-
duBerungsgewinn unteriegt der Emkommensteuer. Der Verdu-
Berungsgewinn ist insofern steuerich beginstigt, ale er nach
& 34 EStG sinem genngeren Grenzsteuersatz unterfiegen kann
bzw. die Voraussetzungen zum einmaligen Freibetrag nach § 16
Absatz 4 EStG (45 TEUR sofem das 55. Lebensjahr emeicht ist)
voriegen. Die Binkommensteusr auf auBerordentliche Einkionfte,
zu denen auch VerduBerungzgewinne bel Beendigung der Betei-
ligung gehdren, betrdgt das 5-Fache des Unterschiedebetrags
der Steuer auf das zu versteuemde Einkommen ohne die auBer-
ordentlichen Einkinfte und der Stever auf das zu versteuernde
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Einkommen unter Binbeziehung eines Fanftels der auBerordentli-
chen Binkinfte. et das verbleibende zu versteuernde Einkom-
men negativ und das zu versteuernde Emmkiommen positiv, so
betrigt die Emkommensteuer das 5-Fache der auf ein Fonftel
des zu versteuernden Einkommenz entfallenden Einkommen-
steuer. Alternativ hierzu kann im Einzelfall die Besteusrung mit
dem ermaBigten Steuersatz (56 % des durchschnittichen Steu-
ercatzes, aber mindestens 14 %) gemal § 34 Abeatz 3 ESHG
vorteilhafter eein. Dieze Regelung kann von jedem Steusrpflichti-
gen jedoch nur einmal im Leben in Anspruch genommen werden
und ist betragemalig und altersméalig begrenzt.

Bei einer Steuerpflicht in den USA (da sich daz Investment in den
JSA befindet) izt ebenfallz daz steuerliche Kapitalkonto mit dem
auf den Geszellzchafter anteilig entfallenden Ligquidationzerds,
bzw. dem VerduBerungserlds bzw. dem Abfindungsbetrag einer-
seits zu vergleichen.

Gewerbesteuer

Die Projektentwicklungsgesellzchaften sind aufgrund ihrer Tatig-
keit in den USA mit der Emchtung, Vermietung und dem Verkauf
im Rahmen einer gewerblichen Projektentwickiung ale Gewerbe-
betrieb anzusshen. Die Gesellechafter der Investmentgesell-
schaft erzielen hieraus Enkinfte auz Gewerbebetrieb. Da die
Projektentwicklungsgessllzchaften Uber keine inldndizche Betriebs-
statte verflgen, unterliegen diese nicht der Gewerbesteuer,

Die Investmentgesellschaft unteriegt grundsétzlich der Gewer-
besteuer. Jedooh werden die Anteile am Gewinn siner auslandi-
schen Gesellzchaft, bei der die Gesellzchafter als Miunternsh-
mer des Gewerbebetriebs anzusehen zind, aus dem Gewerbeer-
trag herausgekirzt (§ 9 Nr. 2 GewStG), soweit § 9 Nr. 2 Satz 2
GewStsE nicht dagegen steht. Die Kapialverwaltungzgesellschaft
geht davon aus, dass die Vorschriften geméaB § 7 Satz 8 GewStG
und § 9 Nr. 2 Satz 2 GewStG wonach ausléndische Betnebs-
statteneinkionfte alz inlandische Betnebsstatteneinkinfie gelten,
nicht anwendbar sind.

Dem gewerbesteuerpflichtigpen Betriebastattenergebniz  der
Geschiftsletungsbetnebsstitte der Investmentgesellschaft sind
Sondereinnahmen der Gesellschafter (z. B. Haftungsverglitung
des perzdnlich haftenden Gesellschafters) und gof. entstehende
fingertrige aus der Anlage einer Ligquiditdtsreserve zuzuordnen.
Die Kapitalverwaltungsgesellzchaft geht davon aus, dass der
gewerbesteusriche Freibetrag in Hohe von 24 500 EUR nicht
Uberschritten wird.

Umsatzsteuer

Die Investmentgesellschaft kann die ihr in Rechnung gesteliten
Voreteuerbetriage nicht abziehen.

Das bloBe Erwerben und Halten won gesellechafterechtlichen
Beteiigungen stelt keine untermnehmersche Tatigkeit dar
{(Abschnitt 2.3 Absatz 2 Satz 1 UStAE). Wer sich an einer Perso-
nen- oder Kapitalgesellschaft beteiligt, (bt zwar eine Tatighkeit zur
Erzielung von Einnahmen aus. Gleichwaohl ist er im Regelfall nicht
Unternehmer im Sinne des UStG, weil Dividenden und anders
Gewinnbeteligungen auz Gesellzchaftsverhdltnissen nicht als
umzatzsteuerrechtiiches Entgelt im Rahmen eines Leistungsaus-
tauschs anzusehen sind.

Erbschaft- und Schenkungsteuer bzw.
Machlasssteuer (USA)

Ubertragungen der Kommanditantelle durch Schenkung oder
durch Erbschaft kinnen der Erbschaft- und Schenkungsteusr
unteriegen. Ob eine Steuerschuld entsteht, kann an dieser Stelle
nicht beurtsitt werden, da dies von einer Reihe individueller Fak-
toren abhangig izt (z. B. Hihe des Erwerbs, Giterstand, frihers
Erwerbe, Steuerklaszen, Freibetriage uew.).

Im Treuhandvertrag ist festgelegt, dass der Treuhandvertrag bei
Ableben einez Treugebers mit seinen Erben fortgesetzt wird.
Soweit die Kommanditbeteiigung Gber einen Treuhdnder (den
Treuhandkommanditisten) gehalten wird, vertnitt die Finanzver-
waltung die Auffassung, dass der Zuwendung der Herausgabe-
anspruch des Treugebers nach § 667 BGE gegen den Treuhén-
der auf Rlckibereignung des Treugutes zugrunde liegt. Zuwen-
dungsgegenstand izt dann nicht die Gesellechaftsbeteiligung
unmittelbar (LfSt Bayern vom 14.01.2013). Bei dem Herausga-
beanspruch handelt ez sich um einen einseitigen Sachleistungs-
anspruch. Die wettere steuerliche Beurteillung, insbezondere die
Bewertung (z.B. die Inanspruchnahme von Freibetrigen nach
&8 13a, 13b ErbStG), onentiert sich derzeit daran, auf welchen
Gegenstand sich der Herausgabeanspruch bezieht, mithin an
der Vermidgensart des Treugutes (Bay LfSt. vorm 16.09.2010).

Da die Investmentgesellechaft an amenkanischen Gezellschaften
beteiligt sein wird, zind die steuerdichen Regelungen desz Sitz-
gtaates (USA) und das Doppelbesteuerungsabkommen zu
beachten, wobei die von der Finanzvenwalung ggf. als Sachleis-
tungzanzpruch definierten Bewertungsesinheten auch alzs inléandi-
sohez Vermdgen angesshen werden konnen. Der nach erb-
schafteteverichen Grundszdtzen zu ermittelnde Wert der Invest-
mentgesellachaft wird den Gesellechaftern im Falle der Vererbung
oder Schenkung der Beteligung anteilg entsprechend ihrem
Kapitalanteill zugerechnet. Dabei geht der im Ausland gelegene
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Grundbesitz mit zeinem wirklichen Wert (gemeinen Wert) in die
Bemessungsgrundlage ein.

Zur Vermeidung der Doppelbesteuerung auf dem Gebist der
Machlass-, Erbachaft- und Schenkungsteuemn besteht zwischen
der Bundesrepublik Deutschland und den USA ein gesondertes
Abkommen (Erbschaftsteuer-DBA). Der Doppelbesteuerung wird
durch die Anrechnungsmethode abgeholfen. Gemai Artikel 8
des Erb-DBA untediegt die Vererbung und Schenkung einer
Beteiligung an der Investmentgesellschaft ebenfalls dem Besteu-
erungsrecht der LISA.

Auch im Anwendungsbereich dieses Doppelbesteuerungsab-
kommene erfazst die deutzche Erbschafteteuer bei Erbfillen von
Inlandem unsingeschrank: das Weltvermégen des Erblassers.
Die in den USA auf dort gelegenss Grund- oder Betniebaverma-
gen entnchtete Nachlasssteuer wird auf die deutsche Erbzchaft-
steuer angerechnet, jedoch nur bis zu dem Betrag der deutschen
Erbachaftzteuer, der auf das US-Vermagen entfallt.

Veranlagungsverfahren

Die Investmentgesellschaft reicht jGhrlich bei dem Betnebs-
statten-Finanzamt eine Erdérung zur gesonderten und einheitli-
chen Ergebnisfeststellung ein, welches die Einkinfte der Invest-
mentgesellechaft veranlagt und festetelt. Das Betnebastitten-
Finanzamt teilt dem jeweiigen fir den Anleger zustindigen
Wohneitz-Finanzamt deszen Anteill an den Enkinften mit, wel-
chez diezen bei der persénlichen Enkommensteuerveranla-
gung bericksichtigt. Eventuelle Sonderbetriebeeinnahmen oder
-auzgaben dez Anlegers kénnen (nur) im Rahmen der gesonder-
ten und einheitlichen Feststellung geltend gemacht werden.

Auf Basis der EU-Richtlinie 2018/822 wurde der Entwurf eines
Gesstzes zur Einfihrung einer Pflicht zur Mitteilung grenziber-
sohretender Steuergestaliungen beschlossen. Die Richtlinie ist
biz zum 31.12_.2018 umzusstzen. Die Meldepflichten gelten vor-
aussichtlich zwar erst ab dem 01.07.2020, sollen jedoch rickwir-
kend alle relevanten Steuergestaliungen zwischen 25.06.2018
und 01.07 2020 erfaszen. Die Meldepflicht liegt grundzétzlich bei
der Kapitalverwalungsgesellschaft ale Intermedidr, da diese die
grenziberschreitende Steuergestaliung konzipiert, vermarktet,
organiziert und verwaltet. Meldepflichtig sind grenziberzchrei-
tende Steuergestaltungen, die eines der allgemeinen oder spezi-
fizchen Kennzeichen im Sinne des § 138e ACD-E erfillen. In der
Gesstresbegrundung zu dem Entwurf (Seite 32 Drucksache
18/14685) wird unter anderem auch die Geltendmachung eines
negativen Progressionevorbehalts im Inland alz ein solohes Kenn-
zeichen beispislhaft erwihnt. Dariber hinaus besteht die Mag-
lichkeit der Inanspruchnahme besonderer Steuervorteile in den
USA alz ,Qualified Businezs Income”. Vorbehaltlich noch weitersr
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méglicher Anderungen des Gesetzentwurfz oder durch kiinftige
Richtlinien durch die Finanzverwahung wird die Investmentge-
zellzchaft eine angabepflichtige grenziberschretends Steusr-
gestaltung gemal § 138k AOD-E in der Steuererklarung der
Investmentgesellachaft angeben und den Gesellschaftern die
entaprechenden Register- und Offenlegungsnummer zur Verfi-
gung stellen.

Vermdgensteuer

Eine Vermégensteusr wird zeit dem 01.01.1997 nicht mehr erho-
ben. lhre kionftige Wiedereinfihrung durch den Gesetzgeber ist
nicht ausgeschlossen.

Steuerliche Auswirkungen aus der Beteiligung
der Investmentgesellschaft in den USA

Anlegerprofil aus US-steuericher Sicht

Die folgenden Ausfibrungen beschranken szich auf die wesent-
lichen Steuerarten und Besteuerungsgrundsatze im Zusammen-
hang mit einer Betelligung an der Investmentgezellschaft. Sie
bezishen sich auf nur in Deutschland unbeschrénkt einkommen-
steuerpflichtige natirliche Perzonen, die weder eine US-Staats-
birgerzchaft noch eine ,Greencard® haben, auch nicht kanadi-
ache Staateblrger sind und auch fur US-Steuerzwecke nicht als
in den USA for Emkommensteusr und Erbechaft- bzw. Schen-
kungsteuerzwecke anzdssig gelten, keine weiteren BEinkiinfte aus
UE-Quellen erzielen und thre Beteiligung in vollern Umfang aus
Eigenkapital finanzieren (zolche Personen werden hienn als
Anleger” bezeichnet).

US-steuerliche Einordnung der Investmentgesellschaft

und der Projektentwicklungsgesellzschaft, sowie des
Rechtsverhédltnis zwischen dem Anleger und dem
Treuhandkommanditisten

Die US-steuerrechtliche Enordnung von Gesellschaften ist
grundeétzlich unabhingig von ihrer gesellschafterechtlichen und
inzbesondere unabhéngig von der deutschen steuerichen oder
gesellzchaftsrechtlichen Binordnung geregelt.

K.onzeptionsgemdl sollen die US-steuedichen Enkiinfte auf der
Ebene der Projektentwicklungsgesellzchaften ermittelt und
anteileméBig an die Investmentgesellschaft durchgereicht wer-
den. Die Investmentgesellzchaft ermittelt die auf ihrer Ebene ent-
stehenden zusdtzlichen US-steuerichen Enkinfte und verteilt
dieze, zusammen mit den ihr von den Projektentwicklungsgesell-
achaften zugewiesenen Einkinfte auf die Anleger im Verhalknis
ihrer Beteligungequoten. Jeder einzelne Anleger ist somit mit
zeinen antelligen US-BEinkinften in den USA einkommensteusr-
pflichtig.
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Voraussetzung hierflr ist, dass sowohl die Projektentwicklungs-
gesellschaften ale auch die Investmentgesellschaft nach den ein-
sohlagigen US-Steuervorschnften als Personengesellechaften
und nicht alz Kapitalgezellzchaften gelten. Dezhalb wird insbe-
sondere die Investmentgesellschaft vor ihrem Erwerb der Anteile
an den Projektentwicklungsgesellschaften vorsorglich zur US-
steuerlichen Behandlung als Personengesellschaft optieren.

Unter der Vorauseetzung, dase zwischen dem Anleger und dem
Treuhandkommanditisten der Investmentgesellschaft ein US-
steuerlich anerkanntes Treuhandverhdltniz vorliegt, izt der Anle-
ger alz der steueriche Inhaber der Kommanditanteile an der
Imvestmentgesellechaft zu behandeln und nicht der Treuhand-
kommanditizt.

Ermittlung der steuerlichen Einkinfte auf US-Bundesebene
a) Vorbemerkung

Die Projgektentwicklungsgeszellzchaften sollen jeweils unbebaute
oder mit Altbestand bebaute Grundsticke (jeweilz sines oder
mehrere) erwerben, diese mit Mehrfamilien-Apartmentkomplexen
bebauen und vermieten und daz zo entwickels Grundvermagen
nach drei biz vier Jahren gewinnbringend verkaufen.

Eine derartige Projektentwicklungstatigkett kinnte US-zteuerlich
alz untermnehmensche Tatigkeit (_dealer activity”) angesehen wer-
den, wags dazu fihren wirde, dase samtliche daraus entstehen-
den und dber die Investmentgesellzchaft an die Anleger durchge-
reichten anteiligen Einkinfte (Vermistungszeinkinfte, finsein-
kinfte, VerduBerungsgewinne) aus LUS-nationaler steuerlicher
Sicht ale gewerbliche Einkinfte zu besteuern zind.

Je nachdem, ob eine unternehmenszche oder nichtunternehmen-
ache Tatigket vorliegt, ergeben sich zum Teill unterschiedliche
US-steuerliche Folgen.

b} Michtunternehmernsche Tatigkeit

Laufende Einkinfte aus Vermietung und ggf. Zinseinkiinfte

In den USA werden Einkinfte aus der Beteilligung an einer Per-
sonengesellschaft ale (anteilige) BEinkinfte der Gesellzchafter
besteuert, wodurch letztendlich der Anleger die US-Steuerbelas-
tung trégt. Zu versteuern sind die laufenden Einkinfte aus den
nach Abschreibung, Zinadienst und anderen Betriebzsausgaben
verbleibenden Mietiberschiizeen, sondermn auch sin Gewinn aus
der VerauBerung der Immobilie durch die Projektentwicklungsge-
sellzchaft, der VerduBerung der Beteligung an der Projektent-
wicklungsgesellechaft durch die Investmentgesellschaft oder der
VerauBerung der Beteiligung an der Investmentgesellschaft durch
den Anleger.

Liguiditétzausschittungen sind nur dann steuerpflichtig, wenn
sie Ober die Hohe desz US-steuerichen Kapitalkontos hinausge-
hen. Dies wird nach Auffassung der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft voraussichtlich nicht der Fall sein.

Die Griundungskosten der Projektentwicklungsgesellschaften
und der Investmentgesellschaft (_Organizational Coste”) kénnen
grundsitzlich Gber einen Zeitraum von 15 Jahren amortisiert
werden. Micht absetzbar sind samtliche mit der Konzeption des
Angebots und der Eigenkapitalbeschaffung verbundenen Kosten
[.Syndication Costz") einschlieBlich diesbeziglicher Rechts- und
Steuerberatungzkosten. Diese Kapitalbeschaffungskosten wver-
mindemn jedoch sinen etwaigen zukinftigen Gewinn aus der Ver-
duBerung der Beteligung an der entzprechenden Geszellzchaft.
Sofern die Projektentwicklungsgesellechaft einen Apartment-
komplex nach der Fertigetellung nicht sofort verduBert sondern
zundchst Vermistungseinkinfte erzielt, kinnen die auf die
Gebdude entfallenden Herstellungekosten Gber eine Laufzeit von
27,5 Jahren abgeschreben werden.

Eventuelle von der Projektentwicklungegesellzchaft oder Invest-
mentgessllzchaft gezahlte Schuldzinzen fur Fremdkapital kénnen
der UUS-steuerichen Zinzschranke unterliegen.

Etwaige US-steuerdiche Verluste aus den Beteiigungen an den
Projektentwicklungsgesellschaften bzw. der Investmentgessll-
schaft zind bis zur Hehe des positiven Buchwertes des LS-steu-
erichen Kapitalkontos aneetzbar.

Die Verrechenbarkeit von Verusten izt weitergehend einge-
achrankt, wenn es sich wie vorliegend um Veruste aus passiven
Betatigungen® ([ passive activities”) handelt. Als passiv gelten
Betatigungen, bei denen der Steuerpflichtige nicht perzénlich
regelméaBig oder zumindest in einem wesentlichen Umfang mit-
wirkt. Solche Veruste sind mit Einkinften, die nicht mit der (pas-
anen) Vermietungstahgket unmittelbar zusammenhdngen — alzo
z.B. Gehalter, gewerbliche Enkinfte, Emkinfte aus Werpapier-
anlagen) nicht im Verustentstehungsjahr ausgleichbar, sondern
kénnen nur in die Folgejahre vorgetragen und mit zukinftigen
passiven Emnkinften vemechnet werden. Bei VerduBerung der
Beteiligung kénnen noch nicht aufgebrauchte pazzive Verustvor-
trige ggf. mit einem Gewinn aus der VerduBerung der Beteiligung
oder von dem Antell des Anlegers an einem VerduBerungsgewinn
der Projektentwicklungsgesellachaft abgesetzt werden.

Einkinfte, die aus US-Quellen stammen und bei denen ez sich
um feste oder bestimmbare jdhrliche oder periodizche Einkiinfte
[wie Zinzen, Dividenden, Misten) handelt, unteriegen grundsitz-
lich einem 30%igen US-Quellensteverabzug, soweit diese Ein-
kiinfte alz nicht mit einem US-Geschaftebetneb verbunden gel-
ten. Sie unterliegen der Bruttobesteuerung, die den Abzug jeg-
licher Betnebsausgaben (inkl. Abschreibungen) nicht zuldsst.
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Um diesen Machteil zu vermeiden, kann der Anleger im Rahmen
seiner ersten LUS-Emkommensteuererklarung fur die Beteiligung
an der Investmentgesellzchaft die ,Net-Bagiz Election® in einer
formlozen Anlage zur Stevererklirung beantragen. Die ihm antei-
lig von der Investmentgesellzchaft zugerechneten Vermistungs-
einkinfte unteriegen dann _netto”, also nach Abzug der oben
genannten Betnebzauzgaben, dem tarflichen Enkommensteuer-
zatz von 10 % biz 37 %, je nach der Héhe seinez geszamten in
den USA zu versteusrnden Einkommens.

Die Zinseinkinfte aus der Anlage Gberschissiger Liguiditéat der
Projektentwicklungzgesellschaft bzw. der Investmentgesellschaft
zind in der Regel durch das Doppelbesteuerungzabkommen von
der US-Steuer befreit. Um die Steuerbefreiung geltend zu
machen, musz der Anleger der Investmentgeselschaft ein von
ihm unterzeichnetes Formular W-8BEN voregen.

VerduBerungsgewinne

Wird ein Apartmentkomplex nach Ablauf einer Haltedauer von
zwilf Monaten verduBert, zind VerduBemnungsgewinne mit einem
besonderen Tanf zu versteuern (zsogenannte Long Term Capital
Gainz® — langfristige VerauBerungsgewinne).

Bei einem langfnstigen VerduBerungegewinn wird der Teil des
VerduBerungsgewinne, der den biz zur VerduBerung geltend
gemachten Abschreibungen entspricht, mit einem Steuerzatz
von 25 % besteuert. Der dariber hinausgehende Teil des Verdu-
Berungsgewinnz wird in Abhangigksit von der Héhe der gesam-
ten US-Einkinfte des Anlegers im Steuernahr mit Steuersitzen
von O %, 15 9% oder 20 % belegt.

Durch eine VerduBerung vor Ablauf dieser Haltedauer entste-
hende ‘VerduBerungzgewinne sind zu den tarflichen Steuersét-
zen zu vercteusrn. Bei Gebduden ist die Haltedauer fir Grund
und Boden und Baulichkeiten gesondert zu ermitteln. Die Halte-
dauer fir Grund und Boden beginnt mit dem Erwerb des Grund
und Bodens, die Haltedauer fir die Baulichkeiten beginnt mit der
Inbetrebnabhme der Baulichkeiten des Apartmentkomplexes.

c) Unternehmensche Tatigkeit

Die Qualfikation der Tatigkeiten der Projektentwicklungsgesell-
asohaften als untermehmensch wirde — abweichend von obigem
Abschnitt b) — bedeuten, dass die laufenden Einkinfte aus (Mie-
ten und gaf. £inzen aus der Zwischenanlage liquider Mittel) sowie
die VerduBerungzgewinne beim Anleger den tarflichen normmalen
LIS-Einkommensteuersatzen von 10 % biz 37 % (je nach der
Hihe des in den USA zu versteuernden Einkommens) unterlisgt.
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Die USA konnten nach dem Doppelbesteusrungzabkommen
(DBA) die Mieten und die VerauBerungsgewinne besteusmn, nicht
aber die Zinzen. Um zeine DBA-Berechtigung im Hinblick auf die
Freiztellung der Zinsen gettend zu machen, misste der Anleger
der Investmentgesellzchaft ein von ihm unterzeichnetes Formular
W-BBEN (siehe oben) zur Verfigung stellen. Im Hinblick auf die
US-Besteusrung der Misten und VerduBerungegewinne misste
der Anleger der Investmentgesellzschaft ein von thm unterzeich-
netes Formular W-8ECI zur Verflgung stellen.

Steuerliche Besonderheiten bei der Besteuerung
des Anlegers

Soweit der Anleger noch nicht Ober eine gilige US-Steuernum-
mer [, Individual Taxpayer Identification Number® — [TIN) verfligt,
muss er sie zeitnah auf dem Formblatt W-7 (_Application for IRS
Individual Taxpayer ldentification Mumber®) bei der US-Bundes-
steusrbehérde beantragen.

Der Anleger kann grundesétziich einen steuerichen Abzug von
zeinem modifizierten Gewinnanteil an der Investmentgesellzchaft
in Héhe von 20 % geltend machen. Der Abzug unteriegt jedoch
einer Reihe von Beschrénkungen [unter anderem von den Projekt-
gesellschaften gezahtten Lobhneumme, der Anschaffungskosten
oder Herstellungskosten des abschreibungsfihigen Anlagever-
mogens, sowie von den persdnlichen US-steuerlichen Verhakniz-
zen des Anlegers).

Ein steuerlicher Pauschalabzug im Sinne eines Sonderausga-
benpauschbetrags [ Standard Deduction”) wird nicht gewahrt.
Der Binzelabzug bestimmter Sonderausgaben ist zuldssig. Aller-
dings ist der Abzug von US-Steuerberatungskosten (einschlied-
lich der Kosten fur die Erstellung der US-Einkommensteuererkla-
rung) alz Sonderausgabe erst wieder ab dem Steuenahr 2026
zuldssig.

Fir die Ermittlung der tanflichen US-Bundezeinkommensteuer ist
der zutreffende Steuersatz in Abhangigkeit von der Veranla-
gungzart anzuwenden. Der nicht verheiratete Anleger wird ein-
zeln veranlagt (,Single Filing®). Der verheiratete Anleger wird
getrennt von seinem Ehegatten veranlagt (_Mamed Filing Separa-
tely®). Die Zusammenveranlagung (_Mamed Filing Jointhy") ist fir
beschrankt Steusrpfichtige nicht zulazsig.

Die Steuersdtze (10 % biz 37 %) und die Tanfstufen for 2020 auf
Basiz vorldufiger Einkommensgrenzen ergeben =zich aus den
nachetehenden Tabellen.
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Fir nicht verheiratete, nicht in den USA ansassige US-Auslander:

Zu versteusrndes Einkommen Steusm

‘bis  USDolar @878 T gee
~ USDoler 0875-USDolar 40126  US-Dolar 87,60+ 12 % GberUS-Dolar 0.8765
~ USDolar 40126-US-Dolar 86626  USDolar 4617,60+ 22 % iber US-Dollar 40125
© USDollr 8662 -USDolar 163300 ~ US-Dolar 14.606,60 + 24 % Gber US-Dolar 86625
~ USDolar 163300 -US-Dollar 207360 ~ US-Dolar 33.271,60 + 32 % iiber US-Dollar 163.300
~ USDolar 207.350 -US-Dollar 618400 ~ US-Dolar 47.367,50 + 35 % iiber US-Dollar 207.350
‘Ger  USDolr 648400  US-Dolar 156.236 + 37 % Gber US-Dolar 518.400

US-Dollar 311.026

83.653,76 + 37 % Ober US-Dollar 311.025

Cuslle: Internal Revenus Sanvics)

Quellensteuereinbehalt auf US-Bundezebene

Die Projektentwicklungsgesellachaft (sowie ergidnzend die Invest-
mentgesellachaft) hat untendhng sine Quellensteusr auf die von
den Anlegem geschuldete US-Bundessinkommensteusr abzu-
fuhren, die bei den Einkinften aus US-Geschiftstatigheit dem
jeweiigen Hochsteteuerzatz entspricht, also derzeit generell
37 % der (Netto-)Binkinfte und bei langfmstigen VerduBerungs-
gewinnen 25 % bzw. 20 % betragt.

Der Anleger reicht nach Ablauf des Stevenahres seine US-Ein-
kommeneteuererkdarung (Formular 1040MR) ein, in der die von
der Projektentwicklungsgezellschaft bzw. der Investmentgesell-
sohaft berettz im oben genannten Quellenabzugsverfahren auf
Rechnung des Anlegers bezahlte Steuer angerechnet wird. Eine
eventuell zu viel gezahlte Steuer izt dann von der US-Steuerbe-
harde zu erstatten. Die Abgabefrizt fir diese Enkommenzsteusr-
erklarung lauft am 15. Juni des Jahres ab, das auf das Veran-

lagungsjahr folgt.

Far den Fall, dass der Anleger seine Beteiligung an der Invest-
mentgesellachaft entgeltich verduBert oder die Investmentgesell-
aochaft thren Anteill an der Projektgesellschaft verduBert (oder die
Projektentwicklungzgesellschaft Grundvermagen verduBert), hat
der Kaufer 15 % des BruttoverduBerungserldses (und gaf. inkl.
dem Anleger anhand der Beteiligungzhéhe zuzurechnenden
Sohulden der Investmentgesellschaft) einzubehalten und an den
IRS als US-Cuellensteusr abzufilhren. Auch disze Quellenzteusr
ist im Rahmen der US-Steuerveranlagung des Anlegers auf die
Steusrechuld anzurechnen bzw. zu erstatten.

Alternative Minimum Tax auf US-Bundesebene

Durch die Alternative Minimum Tax (AMT) soll trotz bestimmter
Abzugshetriage sine Mindezthesteusrung fur hdhere Einkommen
sichergestelt werden. Die Anleger sind verpflichtst, im Rahmen
threr US-Steuererkdérungen thre Steuerlast nach den regularen
Vorschriften und nach den AMT-Vorschnften zu ermitteln. Der
jeweilz héhers Betrag ist zu entnichten.

Bei der Emittlung des steuerpflichtigen AMT-Einkommens wird
ein relativ hoher Freibetrag berlickeichtigt, der mit steigendem zu
versteusrndem Einkommen auslauft.

Das System der AMT ermeicht erst dann sine Steuerbelastungs-
relevanz, wenn ein persénlicher Freibstrag von 72.8900 US-Daollar
(gihtig im Steuenahr 2020) for unverheiratete Anleger bzw. 56.700
US-Dollar (Steuerjahr 2020) fir verheiratete Anleger Gberschntten
wird. Die Freibetrage werden jShrlich inflatonzch angepasst. Der
AMT-Steuersatz betrégt im Steuerahr 2020 26 % (bei Enkom-
men bizs 187.900 US-Dollar im Fall von unverheirateten Anlegern
bzw. bei Enkommen biz 98.950 US-Dollar im Fall von verheirate-
ten Anlegem).

Diese Freibetrage stehen jedoch beil der VerduBerung von US-
Immobilienvermdgen (g0 auch im Exitfall) grundsétzlich nicht zur
Verfigung. Bei Erzielung eines Gewinng aus der VerduBerung
von US-Grundvermagen kann der resultierends Betrag dez AMT-
Einkommens nach Abzug des AMT-Freibetrage nicht gennger
zein als der genngere Betrag aus (a) dem AMTI und (b) Mettoge-
winn aus der VerduBerung des Immaobilienvermagens.
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Besteuerung in den US-Bundesstaaten

Mit Ausnahme von Texas, Florida, Alaska, Nevada, South Dakota,
Waghington und Wyoming erheben die US- Bundesstaaten auf
die in dem jeweiligen Staat anfallenden laufenden Gewinne und
VerauBerungsgewinne sine Enkommensteuer. Der Steusrsatz fur
Massachusetiz als Beigpiel betrigt im Jahr 2020 5,05 %. Die
Bundezztaaten kinnen Quellensteusm auf die erzishten Binkinfte
erheben. Der Anleger ist verpflichtet. in den Bundesstaaten, die
Einkommensteuer erheben, Steuererklarungen abzugeben. Dabei
kann er die Quellensteuer des jeweilligen Bundesstaats anrech-
nen. Die Quellensteuerfestzetzung und die Verpflichtung zur
Abgabe einer Steuererklarung durch den Anleger entfillt, sofern
die Projektentwicklungsgesellzchaft oder epatestens die Invest-
mentgesellzchaft in dem jeweiligen Bundesstaat eine kombinierte
Stevererdarung mit Abgeltungswirkung fir die Anleger einreichen.

Machlass- und Schenkungsteuer

Die folgenden Ausfihrungen beziehen sich auf den Rechtzstand
2020. Im Fall des Todes des Anlegers besteuemn die USA seinen
Machlazs, zowett er in den USA belegen izt. Dazu gehéren die
dem Erblasser Gber die Investmentgesellechaft anteilig zuzurech-
nenden Vermdgensgegenstinde (inkl. dez US-Immaobilienverma-
gens) der Projektentwicklungsgesellzchaft, abzgl. anteilige gof.
einer Abzugsbeschriankung unteriegende Verbindlichketen der
Projektentwicklungsgesellzchaft bzw. der Investmentgesellschaft.
Die Bewertung erfolgt mit dem Verkehrawert.

Die Steusrsdtze =ind vom Familienstand und vom Verwandt-
schaftagrad unabhingig, progressiv gestaffelt und betragen zwi-
schen 18 % (Bemessungsgrundlage biz 10.000 US-Dollar) und
40 % (Bemessungsgrundlage Ober 1.000.000). Fir die Nach-
lagssteusrschuld wird eine pauschale Steuvergutzchrift wvon
13.000 US-Dollar, was einer Freistellung der ersten 60.000 US-
Dollar der Bemeszsungsgrundlage entepricht. Bei einem entspre-
chend hohen Antel des US-Vermégens im Verhdltniz zum
gezamten [ welhweiten”) Vermégen des Erblazzers kann der Erbe
eing erhdhte Steusrgutzohrt beantragen.

Bei der Vererbung an den Ehegatten des Anlegers izt dariber
hinaus ein Ehegattenfreibetrag von 11.580.000 US-Dollar anzu-
wenden, der jahrich inflatorizch angepasst wird und zundchst bis
eingchhieBhich 31.12.2025 gilt, sofern sein Anwendungszeitraum
nicht vom US-Kongress verangert wird. Ferner gewdhrt das
DBA DfUSA zur Erbschaftetever dem tberlebenden Ehegatten
zusitzlich einen 50%igen Abschlag von der US-steuerlichen
Bemessungsgrundlage, sofern die Ehegatten nicht in Giterge-
meinzchaft gelebt haben.

Das US-Bnkommensteuerrecht gewidhrt die Aufstockung des
Buchwertes des Machlaszvermégens auf den LIS-nachlasssteu-
erichen Verkiehrawert fir Zwecke der Ermittlung des US-einkom-
menzteverichen VerduBerungegewinns. Insofern ergibt sich ide-
alerweize keine US-Einkommensteuer im Fall der zeitnahen Ver-
duBerung der Beteilligung an der Investmentgesellschaft nach
dem Erbfall.

derigo)

Innerhalb von neun Monaten nach dem Todestag st in den USA
eine Machlagssteusrerkldarung enzureichen und die Nachlass-
steuer zu bezahlen, sofern die Bemessungzgrundlage mehr als
60.000 US-Dollar betragt.

Auf der Ebene der US-Bundesstaaten werden Erbechaftsteusrn
von Connecticut, Hawaii, llinois, Maine, Maryland, Maszachu-
setts, Minnesota, New Jersey, New York, Oregon, Rhode lsland,
Vermont, Washington und dem Distnot of Columbia erhoben.

Die Regelungen zur US-Bundesschenkungsteuer sind weitgehend
analog zur Nachlasssteuver, unter anderem mit folgenden Abwei-
chungen: Ob Anteile an Personengesellschaften wie der Inveat-
mentgessllachaft und der Progktentwicklungsgesellschaft als
immatenelle Wirtachaftegiter gelten und somit nicht der US-
Schenkungsteuer unteriegen, izt nicht geklart. Der allgemeine
Freibetrag belauft sich auf 15.000 US-Dollar pro Jahr und pro
Schenkungsempfanger. Bei der Schenkung an Ehegatten ist der
Freibetrag unbeschrankt, wenn der Ehegatte US-Staatsbirger
izt. Der Freibetrag betragt 157.000 US-Dollar pro Jahr bei einer
Sohenkung an den Ehegatten, wenn dieser nicht US-Staatsbir-
ger igt. Auf der Ebene der US-Bundesstaaten erhebt nur noch
Connecticut eine Schenkungsteuer.

Die in den USA entrichtete Machlasssteuer izt nach dem DBA DV
USA zur Erbschaftsteuer grundsatzlich auf die deutsche Erb-
sohaftetever anzurechnen. Der Anrechnungsbetrag ist auf die
Hihe der anteiligen deutschen Erbschaftsteuer begrenzt, die
anteiig auf den US-amerkanizchen Vermagensteil entfallt.
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Zusatzliche Informationen

Aktuelle Informationen zur Liquiditét
und zum Leverage

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft wird den Anlegermn bis zum
Ende der feichnungefrist jeweils zum Monatsletzten auf ithrer
Webaite www .dengo.de und anschlieBend jeweilz mit dem Jah-
resbencht die folgenden Informationen offenlegen:

¥ den prozentualen Antel der Vermogensgegenstinde der
Investmentgesellschaft, die schwer zu liquidieren sind und fir
die deshalb besondere Regelungen gelten,

) jegliche neue Regelungen zum Liguiditdtsmanagement der
Investmentgesellschaft,

) das aktuelle Rizikoprofil der Investmentgesellzchaft und die
von der derngo GmbH & Co. KG (Kapitalverwalungsgesell-
achaft) zur Steuerung dieser Risiken eingesetzten Risiko-
managementsysteme,

¥ alle Anderungen des maximalen Umfangs. in dem die derige
GmbH & CGo. KG fir Rechnung der Investmentgesellschaft
Leverage einsetzen kann sowie etwaige Rechte zur Wieder-
verwendung von Sicherheiten oder songtige Garantien, die im
Rahmen von Leverage-Geschaften gewdhrt wurden, und

¥ die Gezamthéhe des Leverage der Investmentgezellzchaft.

Informationen Uber Anlagegrenzen des
Risikomanagements, Risikomanagementmethoden
und jingste Entwicklungen bei den Risiken und
Renditen

Am Erwerb von Anteillen an der Investmentgesellechaft Interes-
sierte kénnen auf Verlangen bei der derigo GmbH & Co. KG,
Rosenheimer Strae 141 h, 81671 Munchen, Informationen in
Textform Gber die Anlagegrenzen des Risikomanagementsz, die
Rizikomanagementmethoden und die jingsten Entwicklungen
bei den Risiken und Renditen der wichtigeten Kategoren von
Yermogensgegenstianden der Investmentgezellzchaft erhalten.

Informationen zur Wertentwicklung

Bishenge Wertentwicklung

Ez handslt sich um sin neu aufgelegtes Investmentvermégen.
Daher kénnen Auszagen zur bishengen Wertentwicklung des
Imvestmentvermagens in dissem Verkaufsprospekt nicht getrof-
fen werden.

Mach jeder Bewertung der Vermdgensgegenstindes und Berech-
nung dez Mettoinventarwertes je Antell werden diese unter
www.dengo.de offengelegt.

Warnhinweiz
Die bishenge Wertentwicklung ist kein Indikator fiir die zukinftige
Wertentwicklung.
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Gesellschaftsvertrag der Investmentgesellschaft

& 1 Rechtsform, Firma, Sitz, Geschaftsjahr

(1)

(Pl

(&1
(4

Die Gesellzchaft ist eine geschlossens Investmentkomman-
ditgezellschaft nach den Vorschnften des Kapitalanlage-
gesetzbuchs (KAGE).

Die Firma der Geszellachaft lautst:

BVT Residential USA 15 GmbH & Co.

Geeschlozzene Investment KG.

Sitz der Gesellachaft izt Manchen.

Geschéftsjahr ist das Kalendenahr

§ 2 Gegenstand des Unternehmens, Anlage und
Verwaltung des Kommanditanlagevermdgens

(1)

(2

Gegenstand des Untemehmens der Gesellschaft ist aus-
achheBlich die Anlage und die Verwaltung threr Mittel nach
der in den Anlagebedingungen festgelegten Anlagestrategie
zur gemeinzschaftichen Kapialanlage gemaB den §§ 261
biz 272 KAGE zum MNutzen der Anleger.

Die Gesellschaft bestellt sine threm Unternehmensgegen-
gtand entsprechende externe AlF-Kaptalverwaltungzge-
zellachaft im Sinne des KAGE, der insbesondere die Anlage
und die Verwaliung des Kommanditanlagevermégens ob-
liegen.

& 3 Anlagebedingungen

(1)

(Pl

Die Anlagebedingungen bestimmen gemaB &8 151 und
266 KAGE in Verbindung mit diesem Gesellechaftzvertrag
dag Rechteverhdltniz der Gesellschaft zu den Kommanditis-
ten. Dies gilt ab dem Zeitpunkt ihrez Eintritts in die Gesell-
achaft auch fir den oder die Rechtsnachfolger eines Kom-
manditisten.

Die Anlagebedingungen sind gemalf § 151 KAGE nicht
Bestandtell diesez Gesellechaftsvertrages. Die Anlagebe-
dingungen werden als Anlage 1 zu diesem Gesellzchafts-
vertrag gencmmen.

& 4 Gesellschafter, Einlagen

(1)

Grindungsgesellschafter sind:

a) die BVT Beteiligungs [V GmbH mit Sitz in Monchen als
Gesellzchafter ohne Haftungsbeschrinkung (persénlich
haftender Gezellzchafter, Komplementar). Der persdnlich
haftende Gezellschafter hat keine Einlage zu leisten und
igt am Kapital der Gesellschaft nicht beteiligt.

die BVT Internationale Immobilien Service GmbH mit Sitz
in Minchen ale Grindungskommanditist unter der auf-
zohiebenden Bedingung der Eintragung der Gesellschaft
im Handelsregister, deszen Haftung gegeniber Glaubi-
gern der Gesellschaft auf den Betrag zeiner im Handelz-
register einzutragendsn Haftzumme in Héhe von EUR
1.000,00 beschrankt ist. Der Grindungskommanditist

b

2)

(&1

(4

(5)

(&)

derigo)

hat esine EBinlage in Hahe von US-Dollar 2.000,00 zu
leisten, sowert dies zur Deckung etwaiger Verluste der
Gesellzchaft erforderich ist und die Liquiditdtsausstat-
tung der Gesellzschaft dies erfordert. Er ist in Hohe seiner
geleisteten Einlage am Kapital der Gesellachaft beteiligt.
An der Geszellzchaft kénnen sich Anleger Gber sinen Kom-
manditizten (Treuhandkommanditisten) mittelbar beteiligen,
der im Envernehmen mit der von der Gesellzchaft bestell-
ten externen AlF-Kapitalverwalungsgesellechaft von der
Gesellechaft bestimmt wird und als Dienstleistung fur die
Gesellzchaft Anteile an der Gesellschaft im eigenen Namen
fur Rechnung der Anleger (Treugeber) erwirbt und halt. Der
Treuhandkommanditist ist zu diesem Zweck berechtigt, in
die Gesellechaft alz Kommanditizt einzutreten. Der Treu-
handkommanditist hat keine Kommanditeinlage zu leisten
und izt am Kapital der Gesellachaft ausschlieBlich fur Rech-
nung denenigen Anleger beteiligt, die gegeniber der Gezell-
gohaft nach MaBgabe des §5 eine Kommanditeinlage
zeichnen und leisten. Die Haftung des Treuhandkommandi-
tisten gegeniber den Glaubigern der Gesellschaft ist auf
zeine im Handelzregizter einzutragende Haftzumme in Hihe
von EUR 5.000,00 beschrankt. Der Eintritt des Treuhand-
kommanditizten in die Gesellschaft wird erst mit der Eintra-
gung des Entrittz im Handelzregister wirksam.
Bei mittelbarer Beteiligung Gber den Treuhandkommanditiz-
ten hat der mittelbar beteiligte Anleger (Treugeber) im Innen-
verhiltnis der Gesellzchaft und der Gesellechafter zusinan-
der die gleiche Rechtsstellung wie ein Kommanditist. Sowert
diezer Gesellschaftsvertrag die Bezeichnung _Komman-
ditist® bzw. Weitere Kommanditisten® bzw. Anleger” ver-
wendst, sind auch Treugeber gemeint.
Treugeber haben jederzeit das Becht, die Ubertragung des
vom Treuhandkommanditisten far ihre Rechnung gehalte-
nen Gesellschaftzanteils auf sich zu verlangen und als
Sondemrechtenachfolger desz Treuhandkommanditisten in
die Gesellschaft einzutreten. Der Entritt des Treugebers in
die Gesellzchaft wird erst mit der Eintragung des Eintritts,
das heift der Sonderrechtznachfolge, im Handeleregister
wirksam. For Anleger ist ale Hafteumme EUR 1,00 im Han-
deleregizter einzutragen. Es gelten fermer die Bestimmun-
gen der nachfolgenden £§ 5 Absatz 10 und 13 Absatz 6.
Der perzénlich haftende Gesellzchafter wird hiermit unter
Befreiung von den Beschriankungen des § 181 BGB unwi-
dermmuflich emachtigt und bevollmachtigt, ohne weiters
Zustimmung der anderen Gesellechafter jederzeit das
Gesellechaftzkapital in den Grenzen des nachfolgenden
Abeatzes 6 zur Finanzierung des Unternehmenzgegenstan-
des gemal § 2 zu erhéhen und Kapitalanleger aufzuneh-
men [, Weitere Kommandiisten® bzw. _Anleger”).
Der perzénlich haftende Gezellzchafter bestimmt auf Vor-
zohlag der von der Gesellschaft bestelten externen AlF-
Kapitaherwatungegesellschaft die Summe der Kommandit-
ginlagen, die insgesamt héchstens gezeichnet werden
kann, und die Zahl der Anleger, die insgesamt héchstens
zeichnen kénnen.
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(7)

Die Beteiligung von Anlegemn, an die Anteille aufgrund aus-
landischer Rechtsvorechriften nicht ohne bezondere Eraub-
niz vertnieben werden dirfen, ist ausgeschlossen.

& 5 Beitnitt von Anlegern

(1)

2}

(&1

(4}

(5)

()

(7)

Sobald die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufzicht
der von der Gesellschaft bestellten externen AlF-Kapitalver-
waltungegesellschaft gemal § 316 Abs. 3 Satz 1 KAGB
mitgeteilt hat, dass sie mit dem Vertneb der Anteile begin-
nen kann, kénnen Weitere Kommanditisten bzw. Anleger
mittelbar Gber den Treuhandkommanditizten Anteile an der
Gesellzchaft erwerben. Hierzu zeichnen sie eine Komman-
diteinlage.

Der perztnlich haftende Gesellachafter ist zur Abgabe und
zu dem Empfang aller fir die Zeichnung der Einlage und die
Ausfihrung der Zeichnung notwendigen Willenserklarungen
berechtigt. Der perstnlich haftende Gezellzchafter st
berechtigt, der von der Gesellschaft bestelten externen
AlF-Kapitalverwaliungegesellzchaft Vollmacht zu erteilen.
Ihm izt von allen der Gesellzchaft beitretenden Kommandi-
tisten entzprechends unwiderrufliche Vollmacht zu erteilen.
Die von einem Anleger gezeichnete Binlage (,Einlage”) muss
mindestens LUS-Dollar 30.000,00 (in Worten: US-Dollar drei-
Big Tauzend) betragen, wobei zich die Einlage erhéht, sofern
zie am Tag der Zeichnung nicht mindestens EUR 20.000,00
entezpricht, mit Auznahme des persdnlich haftenden Gezell-
achafters und des Grindungskommanditisten. In jedem Fall
muss jede von einem Anleger gezeichnete Einlage durch
1.000 ohne Rest teillbar sein. Die im Handelzregister einzu-
tragende Haftsumme sines jeden Weiteren Kommanditizten
betragt ELUR 1.00 (n Worten: Ein Euro). Zusdtzlich zur Ein-
lage ist ein Ausgabeaufschlag zu leisten.

Der persénlich haftende Gezellschafter bestimmt auf Vor-
achlag der von der Gesellschaft bestelten externen AlF-
Kapitalverwaltungegesellschaft den Zetpunkt, bis zu dem
Einlagen gezeichnst werden kénnen (Ende der Zeichnungs-
frizt). Die Zeichnungefmst endet spatestens am 31.12.2021.
Die Faligkeit der Einlage sowie des auf die Einlage zu leis-
tenden Ausgabeaufschlags richten sich nach den Anlage-
bedingungen (Anlage 1).

Angenommene Leichnungen werden jeweils zum Letzten
gines Monats, 24:00 Uhr, ausgefihrt und die jeweilige
Beteiligung wird zu diezsem Zetpunkt wirkeam, soweit die
falige Anfangzesinlage in Hohe von 25% der vom Anleger
gezeichneten Einlage und der anteilige Ausgabeaufechlag
biz zu diesem Tag geleistet sind.

Ein Beitritt zur Gesellschaft izt fir Personen, die \US-Per-
zon” im Sinne des United States Secunties Act of 1933 in
zeiner jeweils glltigen Fassung sind, ausgeschlossen. Zfwei-
fel gehen zu Lasten dez Beitretenden. Daher kann der
Gezellzchaft nicht bertreten, wer 2einen Wohneitz oder =tan-
digen Aufenthalt in den Versinigten Staaten won Amerka
oder ihren Hohettsgebiseten hat und/oder aus anderen Grin-
den in den Versinigten Staaten von Amenka unbeschrénkt

(8

(9

(10)

steusrpflichtig izt. Der perzénlich haftende Gezellzchafter ist
berechtigt, den Beiritt von der Vorlage entsprechender
gohrfticher und/oder sonstiger Dokumentation bzw. etwa
bengtigten Formularen zum Machweiz dez Status (zum Bei-
epiel W 8 BEN) abhingig zu machen. Es darf sich bei dem
Anleger nicht um eine US-amenkanizche Gesellechaft oder
gonstige nach dem US-amerkanizchen Recht genchtete
Vermogenszeinheit, Vermégensmasse oder sinen Trust, wel-
cher der US-Bundesbesteuserung unteriegt, handeln.

Die Annahme von Zeichnungen durch den persénlich haf-
tenden Gesellzchafter setzt ferner voraus, dass der Gesell-
gchaft Mame bzw. Firma und Anszchrft des Weiteren
Kommanditisten sowie sonstige gesetzlich erforderliche
Angaben und Unterdagen (zum Beispiel nach dem Geldwa-
eohegesetz oder W 8 BEN oder TN Angaben) des bzw. zu
dem weiteren Gezellzchafter vordiegen. Bine Pflicht zur Auf-
nahme Weiterer Kommanditisten besteht nicht.

Leistet sin Anleger zeine filige Binlage oder den Ausgabe-
aufechlag oder Teille hiervon nicht bzw. nicht fristgerscht
oder legt ein Anleger die fir die Eintragung in daz Handels-
register erforderichen Unteragen nicht fristgerecht vor, ist
der perzonlich haftende Gesellzchafter im Mamen aller
Gesellechafter berechtigt, nach erfolgter Mahnung wvom
Beitnttevertrag zurickzutreten. Alle durch die nicht bzw.
nicht fnstgerecht erbrachte Einlage bzw. die jeweils flligen
Teilbetrige verursachten Kosten und Schaden der Geeell-
gohaft trigt der sdumige Anleger, ez gai denn, er hat die
Saumnis nicht zu vertreten. Wenn sdumige Anleger mit Zah-
lungen auf die Einlage in Verzug sind, haben sie Verzugazin-
zen in Héhe von 5§ % per annum des zdumigen Betrags zu
lsisten, es zai denn, sie haben die Sdumniz nicht zu vertre-
ten. Leistet ein sdumiger Anleger auf eine nach Eintrtt des
Verzugs abgesandte weitere schrftiche Zahlungsaufforde-
rung innerhalb einer Frist von vier Wochen nach Zugang der
Zahlungsaufforderung nicht den rickstdndigen Betrag
nebst aufgelaufensr Verzugszinzen, izt der persdnlich haf-
tende Gesellschafter berechtigt und insoweit durch die
Gesellechafter emméchtigt den sdumigen Anleger durch
echnftiche Erddérung aus der Gesellechaft auszuschlieRen.
Alle, auch die im Wege des Anteilzerwerbes sowie der
Rechtsnachfolge neu der Gesellschaft als Kommanditist
dirgkt Beitretenden, verpflichten sich, unverzlglich nach
ihrem Beitritt den persénlich haftenden Gesellschafter und
die von der Gegellachaft bestelte externe AlF-Kapitalver-
waltungegesellzchaft unwiderrufich zu bevollmachtigen,
alle erforderichen Anmeldungen zum Handelsregister vor-
zunshmen. Eine umfazzends, unwiderrufiiche und Gber den
Tod hinaus geltende Handelsregistervollmacht gemal dem
alz Anlage 2 beigefigten Muster ist dem persdnlich haften-
den Gesellschafter unverziglich nach Bestitigung des
Beitnttz in dffentlich beglaubigter Form zu Gbergeben. Die in
diezemn Zusammenhang anfallenden Kosten trégt der jewei-
lige Anleger. Alle Anleger zind verpflichtet, bei der Eintra-
gung der eintretenden bzw. ausscheidenden Anleger
und/oder bei der Umszetzung sonstiger gemal den Bestim-
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mungen dieses Gesellschaftavertrages beschlozzener baw.
durchgefihrter MaBnahmen im erfordedichen Umfang mit-
Zuwirken.

(11) Sacheinlagen sind unzulissig.

& 6 Keine Machschuss- und Verlustausgleichspflicht

(1)

2}

(3

(4}

Der Anspruch der Gesellechaft gegen einen Kommanditia-
ten auf Leistung der Einlage erlizcht, sobald er seine Kom-
manditeinlage erbracht hat.

ie Kommandiizten sind nicht verpflichtet, entstandens
Verluste auszugleichen.

EBEine Machzchuszspflicht der Kommanditisten ist ausge-
achlossen.

Zur Erhéhung des versinbarten Beitrags oder zur Ergén-
zung der durch Verlust verminderten Einlage sind die Gesell-
achafter zomit nicht verpfichtet (& 707 des Birgerlichen
Gesetzbuches — BGB).

& 7 Gesellschafterkonten

(1)

2}

(&1

(4

Fir jeden Kommanditisten werden folgende Kapitalkonten

gefihrt:

a) Binlagenkonto |- Auf diesem Konto wird der Betrag der
gezeichneten Emnlage (ohne den Ausgabeaufschlag)
gebucht.

b) Einlagenkonto |l Auf diesem Konto wird der Betrag der
noch nicht abgerufenen (das heilt ausstehenden) Ein-
lage (ohne den Ausgabeaufschlag) gebucht. Die geleis-
tete und abgerufene Kommandieinlage (ohne den Aus-
pabeaufachlag) verdndert den Stand dieses Kontos.

o) Ricklagenkonto: Auf diesem Konto wird der geleistete
Ausgabeaufechlag gebucht.

d) Kostenvorausbelastungskonto: Auf diesemn Konto wird
der nach § 12 Abeatz 1 zugewieszene Verlustanteil (bis
zur Hohe der Summe aus Ausgabeaufsohlag und Initial-
kosten) gebucht.

e} Gewinn- und Verdustkonto: Auf diesem Konto werden die
Anteille an den realisierten Ergebnizszen der Gesellschaft
gebucht.

f) Auszahlungskonto: Auf diesem Konto werden alle Aus-
zahlungen an den Kommandiisten gebucht. Hierzu
gehdren auch fur Rechnung des Kommanditisten abge-
fuhrte Steusrn.

Der for die Beteiligung dez Kommanditizten am Vermdgen

und an den realizierten und nicht realizierten Ergebnizsen

der Gesellschaft maBgebliche Kapitalanteil eines Komman-
ditisten wird durch den Salde szener Einlagenkonten
bestimmt. Die Enlagenkonten | und |l sind dabei so zu sal-
dieren, dass sich der Betrag der geleisteten Einlagen ergibt.

Samtliche Kapitalkonten werden in US-Dollar gefibrt und

gind im Soll und Haben unverzinslich.

Fir den perzénlich haftenden Gesellschafter und fir jeden

Kommandrtisten wird ein Verrechnungskonto gefihrt. Auf die-

sem Konto werden alle sonstigen Geschaftevorfille gebucht.

(5)

derigo)

Der perzénlich haftende Gessllechafter kann bei Bedarf
Unterkonten einrichten.

& B Geschaftsfihrung und Vertretung,
Wettbewerbsverbot

{1

{2

(2

(4

()

Der perzénlich haftende Gesellschafter izt zur Geschafte-

fuhrung berechtigt und verpflichtet.

Der personlich haftende Gesellachafter ist berechtigt,

Geschifte der Gesellachaft ganz oder teilweize von Dritten,

die im Mamen und fir Rechnung der Gesellachaft handeln,

besorgen zu lassen, entsprechende Vertrage mit Wirkung
fur die Gesellschaft abzuschhieBen und entzprechende Voll-
machten zu erteilen. Die durch die Beauftragung Dritter
entetehenden Kosten tragt die Gesellzchaft nach MaBgabe
der Anlagebedingungen (Anlage 1). Insbesondere wird der
perzdnlich haftende Geszellzchafter eine dem Unterneh-
mensgegenstand der Gesellzchaft enteprechende externe

AlF-Kaptaherwaltungegesellschaft mit der Anlage und der

Verwaltung des Kommanditanlagevermdgens beauftragen.

Etwaige in diesem Gesellachaftevertirag gesondert gere-

gelte Zustimmungsvorbehalte und Miwirkungsbefugnisse

der Gezellzchafter bleiben hiervon unberhrt.

Die GeschaftzfOhrung wird bei dem persénlich haftenden

Gesellechafter von mindestens zwei Personen wahrgenom-

men. Die Mitglieder der Geschaftsfihrung missen zuverlis-

zig sein und die zur Leitung der Gesellschaft erforderliche
fachliche Eignung haben, auch in Bezug auf die Art des

Unternehmenegegenstandes der Gesellzchaft.

Der perzsdnlich haftends Gezellachafter fihrt die Geschafte

der Gesellschaft mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kauf-

manns unter Beachtung der Gesetze und der Bestimmungen
diezes Gesellzchaftsverirages in Ubersinstimmung mit den

Anlagebedingungen. Die Geschaftsfihrung izt verpflichtet,

a) bei der Ausiibung threr Tatigkeit im ausschlieBlichen Inte-
recee der Gesellzchafter und der Integntét des Marktes
zu handeiln,

b) thre Tatigket mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt
und Gewissenhaftigkeit im besten Interesze des von ihr
verwaltsten Vermogens und der Integritat des Marktes
auszudben und

o} sich um die Vermeidung von Interezzenkonflikien zu
bemihen und, wenn diese sich nicht vermeiden lassen,
dafir zu sorgen, dase unvermeidbare Konflikte unter der
gebotenen Wahrung der Intereszen der Gesellzchafter
geldst werden.

Die Geschaftefihrung hat bei der Wahrnehmung ihrer Auf-

gaben unabhéngig von der Verwahratelle zu handeln.

Rechtsgeschafte, MaBnahmen und Handlungen, die nach

den Vorachrften des KAGE und der das KAGE erginzen-

den Regelungen und Verwaltungsvorschnften zur Verwal-
tung der Gesellachaft der von der Gesellschaft bestellten
externen AlF-Kapitalverwaltungsgezellzchaft vorbehalten
gind, fihrt die AlF-Kapitaherwalttungsgeselleachaft im eige-
nen bzw. gemal der ihr erteilten Vollmacht im Mamen der

B9



70

Vertrage

()

(7}

(8}

Gesellechaft unter Wahrung des Bestellungsvertrages, der
geltenden Gesetze, dieses Gesellschaftevertrages und der
Anlagebedingungen durch.

Eine Kiondigung der Bestellung der externen AlF-Kapitalver-
waltungegesellzchaft izt nach MaBgabe des Bestellungs-
vertrages nur unter Wahrung der besonderen Anforderun-
gen des KAGE maglich. In diezem Fall zowie im Falle der
Eréffnung enes Inzolenzverfahrenz Ober dasz Vermdgen
der AlF-Kapitaherwattungsgesellachaft sowie in den sonsti-
gen Fallen des Erdzchens des Rechtz der AlF-Kapitalver-
waltungegesellschaft zur Verwaltung der Geeellechaft wird
der perzinlich haftende Gesellzchafter — vorbehaltlich einer
Genehmigung durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht — entweder eine Ersatzkaptalverwaltungzge-
zellzchaft bestimmen, die die Rechte und Pfichten der
AlF-Kapitalverwaliungegesellzchaft durch Abschluss eines
neuen Bestellungsverirages Gbemimmt, oder alle erforderdi-
chen MaBnahmen ergreifen, um die Gesellzchaft in sne
intern verwaltete Investmentkommanditgesellschaft im Sinne
des KAGE umzugestalten.

Der persénlich haftends Gesellechafter der Gesellschaft
und seine gesetzlichen Vertreter zind von den Beschrian-
kungen dez & 181 BGE befreit.

Der perznlich haftende Gesellachafter und zsine gesstzli-
chen Vertreter =ind von dem Wettbewerbaverbot nach
&5 161 Absatz 2, 112 HGB befreit.

& 9 Beschlisse, Vertraulichkeit

(1)

(Pl

(&1

Der Beschlussfassung durch die Kommanditisten unterie-

gen alle Gegenstiande, Uber die nach diesem Geszellzchafts-

vertrag und dem Gesetz die Gesellschafter zur Entachei-

dung berufen zind. Je volle US-Dollar 1.000 der geleisteten

EBinlage gewdhrt eine Stimme. Der perzdnlich haftends

Gesellechafter verfUgt Gber keine Stimme.

Der Beschlussfassung durch die Kommanditisten unterie-

gen die folgenden Beschlussgegenstinde:

a) die Bestellung eines Abschlussprifers;

b) die Feststelung des Jahresabschluszes der Gesell-
schaft;

o) die Entlastung der zur Geschiftafihrung befugten Per-
SONEen;

d) Anderungen dieses Gezellschaftzvertrages;

g} Anderungen der Anlagsbedingungen (§ 2 Abzatz 2);

fi Aufldeung oder Umwandlung (Verschmekung, Spattung,
Vermagensibertragung, Formwecheel} der Gezsllzchaft;

al alle Angelegenheiten, die der perzdénlich haftende Gezell-
gohafter zur Entecheidung voregt; und

h) alle sonstigen Angelegenheiten, fur die dieser Gesell-
gohaftevertrag oder das Gesetz die Zustidndigkert der
Gezellzchafter vorsehen, zoweit ez sich nicht um MaB-
nahmen der Geschéftsflihrung handelt.

Beschlizze werden in Gesellechafterversammlungen oder

durch Stimmabgabe der Kommandiisten in Schrift- oder

Textform gefasst.

(4

(5)
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(8)

Die ordentliche Beschlussfassung Ober die Bestellung eines
Abechlusspriffers, die Feststellung des Jahresabechlusses
und die Entlastung der zur Geschéaftefihrung befugten Per-
zonen findst jdhrlich innerhalb der gezetzlichen Frsten statt.
Eine auBerordentliche Beschlussfassung ist herbeizufihren,
wenn
a) das Wohl der Gesellachaft es erfordert oder
b) Kommanditisten, auf die allein oder zusammen min-
destens 10 % der Stimmrechte entfallen, dies sohriftlich
verlangen; sie kinnen zugleich eine bestimmts Form
der Beschlussfazsung (Gesellachafterversarmmlung oder
Abstimmung nach Absatz 9) verlangen.
Fir das erste Geschiftzjahr der Gesellschaft wird die
Geipel & Kollmannsberger Wirtschafteprifungsgesellschaft
alz Abachlussprifer bestellt.
Gessllzchafterverzammiungen finden am Sitz der Gesell-
echaft oder am Sitz der von der Gesellachaft bestellten
externen AlF-Kapitalverwalungsgesellechaft statt, sofern
der perzdnlich haftends Gessllzchafter nicht nach billigem
Ermesszen (§ 315 BGEB) einen anderen Ort bestimmt. Sie
werden durch den perzénlich haftenden Gezsllzchafter
sohnftich oder in Textform (zum Beizpiel per Telefax oder
E-Mail) unter wollstandiger Angabe der Beschluzsgegen-
gténde einberufen. Die Ladungsfrist betrdgt drei Woohen.
Bei auBerordentlichen Gesellschafterversammiungen kann
die Einberufungsfnist in eilbedorfigen Fallen auf zwei
Woohen verkirzt werden. Der Tag des Verzands und der
Tag der Gesellechafterversammiung sind bei Berechnung
der Frigt nicht mitzuzahlen.
In einer Gesellzchafterversammlung kénnen Beschliszze
gefasst werden, wenn mehr ale 50 % der Stimmrechte
anwesend oder durch schnftiche Vollmacht vertreten sind.
Izt ein Vertreter des Treuhandkommanditisten anwesend, zo
gelten alle Anleger, die aufgrund eines bestehenden Treu-
handvertrages mittelbar Gber den Treuhandkommanditisten
beteiligt sind, als anwezend. Izt die Gesellzchafterversamm-
lung nicht beschlussfahig, so ist sie zu vertagen und mit
derzelben Tagesordnung und einer Ladungsfrst von zwei
Woohen ermneut zu laden. Diese Gesellzchafterversammiung
izt unabhangig von der Héhe der anweszenden oder vertre-
tenen Stimmrechte beschlusefahig. st die Gesellschafter-
verzammiung nicht beschlussfihig, so kann der perzénlich
haftende Gezellschafter anstelle einer emeuten Ladung die
Besochlussfassung auch gemaB nachfolgendem Absatz 9
in Schrft- oder Textform herbeiflihren.
In einer Gesellschafterversammiung kann das Stmmrecht
durch einen Bevollméichtigten ausgelbt werden. Bevoll-
machtigt ein Stimmberechtigter mehr als eine Person, so
kann die Gesellzchaft einen oder mehrere von diezen
zurickweizen. Die Erteillung der Vollmacht, ihr Widemuf und
der Machweiz der Bevollmachtigung gegeniber der Gesell-
echaft bediurfen der Schrfiform.
Den Vorsitz in der Gesellschafterversammiung Gbemimmt
gine zur Vertretung dez perzdnlich haftenden Gezsllzchaf-
ters befugte Perzon. Uber die Ergebnisse der Gessllschaf-
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terversammiung ist ein schrfthiches Protokoll anzufertigen.
In dem Protokoll zind der Ort und der Tag der Gezellachaf-
terversammiung, der Mame des Vorzitzenden sowie die Art
und das Ergebniz der Abstimmung anzugeben. Dasz Proto-
koll izt vom Vorsiizenden zu unterzeichnen. Von dem Pro-
tokoll hat die Gesellzchaft den Anlegern eine Kopie zu Ober-
senden.

Beszchlizze kénnen durch Stmmabgabe in Schift- oder
Textform gefasset werden, wenn alle Kommanditisten unter
der gemal § 18 Absatz 1 bekannt gegebenen Adresse zur
Stimmabgabe aufgefordert werden. Fir die Stimmabgabe
izt mindestens eine der Ladungsefmist entsprechende Frist zu
aetzen. Nach Ablauf der Frist eingegangene Stimmen blei-
ben unberickzichtigt. Beschlisse sind mit Ablauf der Frst
gefasst, sofern mindestens 50 % des stimmberechtigten
Kapitalz der Gesellechaft fnetgerecht auf die Aufforderung
zur Stimmabgabe geantwortet haben. Die Regelungen in
vorgtehendem Abszatz 8 gelten entsprechend. Scheitert die
Beschlussfassung aufgrund zu gennger Beteiligung, ist
nach vorstehendem Absatz 5 eine Gesellzchafterversamm-
lung einzuberufen, die unabhiangig von der Hohe der anwe-
zenden oder vertretenen Stimmrechte beschlussfahig ist.
Beechllzze werden, soweit das Gesstz oder dieser Gesell-
achaftevertrag nicht zwingend eine andere Mehrheit vorze-
hen, mit der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen
gefasst. Die Stmmengewichtung nchtet sich nach dem
Kapitalanteil (§ 7 Abszatz 2). Enthaltungen gelten als nicht
abgegebene Stimmen.

Eine Anderung der Anlagebedingungen. dis mit den bishe-
ngen Anlagegrundsitzen des geschlozsenen Publikume-AlF
nicht vereinbar ist oder zu einer Anderung der Kosten oder
der wesentlichen Anlegemechte fihrt, wird nur unter den
Voraussetzungen des § 267 Abegatz 3 KAGE wirksam.
Beschlussgegenstinde gemal § 9 Absatz 2 Buchstaben d)
(Anderungen dieses Gesellschaftsvertrages) und f} (Aufla-
zung oder Umwandlung — wie zum Beispiel Verschmelzung,
Spaltung, Vermdgenzibertragung., Formwechzel — der
Gesellechaft) bedirfen einez Beschlusses mit siner Mehr-
heit von zwei Dntteln der abgegebenen Stimmen, sowert
nach zwingenden gesstzichen Regelungen keine hihers
Mehrheit erforderich izt. Wird durch den Beschluss in seine
Rechte und Pflichten eingegnifen, ist ferner die Zustimmung
des personlich haftenden Gezellechafters  erforderich,
zofern kein gesetzliches Stimmverbot beateht.

Die Unwirkzamkeit einez Beschlusses kann nur binnen einer
Ausschlussfnst von einem Monat nach Bekanntgabe der
Beschlussfassung durch eine gegen die Gesellachaft zu
nohtende Klage geltend gemacht werden.

Der peredénlich haftends Geszellzchafter und die Kommandi-
tizten sind zur Wahrung der Vertraulichkeit in allen Angele-
genheiten der Gesellechaft verpflichtet.

derigo)

& 10 Vergitungen, Kosten
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Bemessungegrundlage fir die Berechnung der nachfolgen-
den laufenden Vergitungen ist der durchschnittliche Metto-
inventanwert der Gesellschaft im jeweiligen Geschéftsjahr,
Der perednlich haftendes Gesellschafter erhilt alz Entgelt fir
geine Haftungelibernahme eine jahdiche Vergitung bis zur
Héhe von 0,02 % der Bemeszungzgrundlage im jeweiligen
Geschéftzjahr. Der perzonlich haftende Gesellachafter ist
berechhigt, hierauf monatlich anteilige Vorschiisse auf Basis
der jewsilz aktusllen Planzahlen zu erheben. Magliche Uber-
zahlungen sind nach Feststellung des tatsdchlichen Netto-
inventanwertes auszugleichen. Dies gilt auch wéhrend der
Liquidation.

Dag in vorstehend Absatz 2 genannte Entgelt berlicksichhigt
die aktusllen Umszatzsteuersitze. Bei siner Snderung dez
gesetzlichen Umsatzsteuersatzes wird der genannte Pro-
rentsatz enteprechend angepasst.

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

Jahresabschluss, Bewertung, Abschlussprifung

Der perzonlich haftende Gesellachafter stellt innerhalb der
gesetzlichen Fristen einen den Vorzchnften des KAGE ent-
gprechenden Jahresabschluss sowie einen Lagebencht auf
und leitet dieze der von der Gesellzchaft bestellten externan
AlF-Kaptaherwaltungegesellschaft zur Erstellung des Jah-
resbenchts zu.

Bewertungs- und Bilanzierungsentacheidungen unteriegen
nicht der Beachlussfassung durch die Gesellschafter,

Ez findet eine Abschluszspriffung nach den Vorschriften des
KAGE statt.

& 12 Ergebnisbeteiligung, Auszahlungen

(1)

(et

LIm eine faire Beteligung der Kommanditisten an den &in-
maligen Kozten der Beitrittephase zu ermaglichen, werden
dem Kostenvorausbelastungekonto des Kommanditisten
wahrend des Geschaftzjahres Verlustantsile bis zur Hihe
der Summe aus Ausgabeaufzchlag und Initialkosten zu den
Zettpunkten und in der Hohe belaztet, wie sie nach den
Anlagebedingungen (Anlage 1) auf den jeweiligen Komman-
ditisten entfallen.
Die Gesellschaft beabsichtigt, Auszahlungen der Beteiligun-
gen der Kommanditisten an den realizierten Ergebnizsen
und Auszahlungen an die Kommanditisten an der zur Verfi-
gung stehenden Liquiditit der Gesellschaft wie folgt vorzu-
nehmen:
a) Zundchet erhalten die Kommanditisten Auszahlungen
aa} in Héhe einer durchzchnittlichen jdhrichen Ver-
zinsung von 9 % berogen auf thre geleisteten und
eingeforderten Einlagen fir den Zeitraum ab der
Leizgtung der jeweiligen Einlagen der Gesellzchaft in
die jeweilige Projektentwicklungsgesellechaft (der

71
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Jnfangebezugszeitpunkt®) biz zum Ende der Voll-
vermistung der jeweiligen Projektentwicklung der je-
weiligen Projektentwicklungegezellzchaft, lGngstens
jedoch fur 3,5 Jahre nach dem Anfangsbezugszeit-
punkt (der Endbezugszetpunkt®) und

ab dem Endbezugszeitpunkt in Héhe siner durch-

sohnitthchen jd@hrlichen Verzineung von 7 % bis zum

Fetpunkt der VerduBerung der von der jeweiligen

Projektentwicklungsgesellschaft gehaltenen Immo-

bilie bzw. der jeweiligen Beteiligung an der Projekt-

entwicklungsgesellechaft selbst (Berechnungezeit-
punkt).

b} Im Ubrigen erfolgen alle Auszahlungen nach dem Ver-
hiltnis der Kapitalanteile (§ 7 Absatz 2) anteilig.

Zetpunkt und Héhe von Auszzahlungen bestimmt der per-

zonlich haftende Gessllzchafter abweichend von § 169

Abs. 1 Satz 2 HGE im Eimvernehmen mit der von der Gesell-

sohaft bestelten extermen AlF-Kapitaherwaltungsgesel-

schaft, die das Liquiditditemanagement verantwortet, wie folgt:

a) Die hierbei zu beachtende Ausechittungspolitk der
Gesellschaft nchtet sich nach den Anlagebedingungen
(Anlage 1).

b) Auszahlungen fir Rechnung des Anlegers erfolgen somit
auch bei Abfuhrung von Steuern und Kosten, die gemal
den Anlagebedingungen nicht von der Gesellzachaft
zu tragen, sondern wvom Anleger zu entnchten sind;
zie werden alz Vorabantell auf die dem Anleger gemal
vorstehendem Absatz zustehende Beteiligung an der
zur Auszahlung zur Verfligung stehenden Liquiditdt der
Gezellzchaft behandelt.

Eine Rickgewsdhr der Enlage oder eine Ausschiittung, die
den Wert der Kommanditeinlage unter den Betrag der
Haftsumme herabmindert, darf nur mit Zustimmung des
betroffenen Kommanditisten erfolgen. Vor der Zustimmung
izt der Kormmanditist darauf hinzuweizen, dass er den Glau-
bigern der Gesellachaft unmittelbar haftet, soweit die Ein-
lage durch die Rickgewdhr oder die Ausschittung zurlick-
bezahlt wird. Bei mittelbarer Beteiigung Uber den Treuhand-
kommandrtisten bedarf die Rickgewdhr der Binlage oder
gine Ausschittung, die den Wert der Kommanditeinlage
unter den Betrag der Hafteumme herabmindert, zusétzlich
der Zustimmung des betroffenen mittelbar beteiligten Anle-
gerz, Satz 2 git entsprechend.
Auszahlungen sind im vorstehend geregeltten Umfang auch
insoweit zuldssig, als Verluste oder Auszahlungen vorgetra-
gen und nicht durch Gewinne ausgeglichen sind. Sie sind
jedoch unzulassig, soweit hierdurch bei dem persdnlich haf-
tenden Gesellachafter das zur Erhaltung des Stammkbapitals
erforderliche Vermagen vermindert wurde (§ 30 GmbHG).

Auszahlungen erfolgen grundsatzich in US-Dollar, es sei

denn der Anleger setzt den perzénlich haftenden Gezell-

achafter bzw. die Kapitalverwalungsgeselschaft rechtzertig
vor einer solochen Zahlung daveon in Kenntniz, dass er die

Zahlungen in Euro erhalten méchte. Derartige Zahlungen in

Euro werden dann auf Basiz des US-Dollar-Verkaufzkurses

bk

fonf Bankarbeitatage vor dem Tag der Ausschittung aus
dem zonst zahlbaren US-Dollar-Betrag errechnet.

§ 13 Verfigungen iiber Gesellschaftzanteile

(1)

(et

(&1
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Uber Gessllschaftzanteile kann, vorbehaltich der nachste-
henden Bestimmungen, rechtageschifthich verfigt werden.
Rechtsgeschaftiche Verfligung ist jede Abtretung, Verpfan-
dung oder sonstige Belastung.
Rechtsgeschafiiche Verfligungen des Treuhandkommandi-
tisten, die zugunsten des jeweiligen Treugebers erfolgen,
bedurfen keiner Zustimmung.
Sonstige rechtsgeschéftiche Verfigung Gber Gesellachafts-
anteile, ihnen gleichkommende Verfigungen von Treuge-
bern Gber ihre durch den Treuhandkommanditisten vermit-
telte Stellung sowie Verflgungen Uber Anspriiche aus dem
Gezellzchafteverhaltnis 2ind — soweit nicht in diezsem Gesell-
gchafteverirag abweichend geregelt — nur zulissig und nur
wirksam mit vorheriger schrfticher Zustimmung des per-
ginlich haftenden Gesellzchafters. Die Zustimmung darf nur
aus wichtigem Grund versagt werden. Im Ubrigen ist sine
rechtegeschaftiche Verfiugung Uber einen Gesellachaftzan-
teil nur zuléizzig bzw. der perzdnlich haftende Gezsllzchafter
wird ihr nur dann zustimmen, sofern der Erwerber

a) keine US-Perzon® im Sinne des § 5 Absatz 7 ist;

k) dem perzénlich haftenden Geszellzchafter eine den Anfor-
derungen von § 5 Absatz 10 genlgende Handelzregis-
tervollmacht Gbergeben hat;

o) die geseizlich erforderichen Angaben und Unteragen
(insbezondere nach dem Geldwischegesetz) zur Verfi-
gung gestellt hat.

Eine rechtekraftige Verflgung, die zu einer Trennung der

Gesellechaftzsbetelligung von den Muizungzrechten am

Gesellechaftzanteil fihrt, nsbesondere die Bestellung eines

MieBbrauchs, ist unzuldssig. Femer ist eine treuhéndensche

Ubertragung eines Gesellschaftzanteils unzulissig.

Der Entritt eines Kommanditisten, auch im Wege der Son-

dermechtznachfolge, steht unter der aufechiebenden Bedin-

gung der Eintragung seinez Eintritts im Handeleregister.

Die Kosten seiner BEintragung im Handelsregister tragt der

Eintretende. Samtliche zum Handeleregister erforderdichen

Anmeldungen erfolgen durch den perzénlich haftenden

Gezellzchafter. Jeder eintretende Kommanditizt hat dem

perzdnlich haftenden Gesellschafter unverziighch eine fir

die gezamte Dauer der Beteiligung an der Gesellschaft gel-
tende unwiderrufliche, notanell beglaubigte Handelzregizs-
tervollmacht gemal dem als Anlage 2 beigefigten Muster
zu erteilen, die zur Vornahme aller Handlungen, zur Abgabe
und zum Empfang von Eddarungen und zu allen sonstigen

MaBnahmen im Zusammenhang mit Handeleregisteranmel-

dungen bzw. Eintragungen bevolméachtigt, bei denen die

Mitwirkung des Eintretenden erforderich ist. Bine entspre-

chende Verpflichtung trifit auch den oder die Rechtznach-

folger einez Kommanditisten. Die Kosten der Vollmacht
tragt der Vollmachtgeber.
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Im Falle des Todes eines Gesellzchafters wird die Gesell-
achaft ohne Auseinandersetzung mit seinen Erben forige-
sstzt. Entstehen hierdurch Gesellechaftzanteile, auf die
weniger als die Mindestzeichnungssumme entfillt, 2o kann
der personlich haftendes Gessllzchafter verlangen, dazz die
Erben ihre Rechte stets einheitlich ausiben und zur Aus-
ibung threr Rechte sowie zum Empfang von Erkdarungen
und Leistungen einen gemeinsamen Vertreter bzw. Emp-
fangsbevollméchtigten bestellen. Izt kein gemeinzamer
Empfangsbevollmichtigter bestellt, so wirkt die Leistung
der Gesellzchaft an einen der Erben in Ansehung aller Erben
aschuldbefreiend. Mehrere Erben haften der Gesellzchaft
in Ansehung eines szolchen Geszellschaftzanteils gesamt-
schuldnenzch.

Erben misszen sich durch einen Erbnachweiz legitimieren.
Bis zur Legitimation ruht ihr Stmmrecht. Zum Nachweis der
rechtageschiftichen Sondermechtsnachfolge ist die Schnft-
form erforderlich.

Alle Aufwendungen und Verbindlichkeiten, insbesonders
gteveriche Machteile, die der Gesellachaft aufgrund Son-
der- oder Gesamtrechtznachfolge entstehen, gehen im Ver-
héltniz zur Gezellschaft zu Lasten des von der Sonder- oder
Gesamtrechtznachfolge betroffenen Kapitalanteils.

& 14 Dauer der Gesellzchaft, Kindigung, AusschlieBung
von Gesellzchaftern

(1)

(Pl

(&1

Die Gesellschaft ist biz zum 3112 2025 befmstet (,Grund-
laufzeit®). Sie wird nach Ablauf diezer Dauer aufgeldst und
abgewickelt (iquidiert), ez =ei denn, die Gesellschafter
beschlielen mit der hierfir vorgesehenen Stimmenmehr-
heit, mindestens aber mit einfacher Mehrheit der abgegebe-
nen Stimmen, etwas anderez. Eine Verdngerung der Lauf-
zeit der Gesellschaft Uber die Grundlaufzert hinaus muss
dann begrindet sein, dass nach Einechétzung der externen
AlF-Kapitahverwaliungegesellzchaft der bei einer Liquidation
der Geszellschaft zu erzielende Edds for die Vermégenzge-
genstinde der Gesgellachaft in dem zu diesem Zeitpunkt
gegebenen Markiumfeld unginstig erscheint oder andere
wirtschaftliche, rechtliche oder steuerliche Grinde beste-
hen, die aus Sicht der von der Gezellzchaft bestelten exter-
nen AlF-Kapitalverwaltungegesellschaft eine Verddngerung
der Laufzeit der Gesellzchaft sinmvell oder erforderich
erzcheinen lassen. Dabei igt die Verdangerung der Laufzeit
der Gesellschaft um maximal biz zu 50 % bezogen auf die
Lange der Grundlaufzet maglich.

Die ordentliche Kindigung der Gesellschaft ist ausge-
achlossen.

Die Beendigung des zwizschen dem Treuhandkommanditia-
ten und dem Treugeber bestehenden Treuhandvertrages
beriihrt die Wikkeamkesit der fur den Treuhandkommanditis-
ten und den Treugeber geltenden Bestimmungen dieses
Gesellechafteverirages nicht. Der auf den Treugeber ent-
fallende Gesellzchaftzanteil st dem Treugeber oder, die

(4

(5)

(8)

{7

(8)

derigo)

Zustimmung desz persdnlich haftenden Geselschafters

vorausgesetzt, einem vom Treugeber benannten Drtten zu

Ubertragen. Die Bestimmungen des § 13 gelten entspre-

chend.

Ein Kommanditist kann ausgeschlossen werden, wenn in

geiner Person ein wichtiger Grund im Sinne des § 133 HGB

vorliegt. Die Efklarung der AusschlieBung erfolgt, ohne dass
g3 eines Beschluzzez nach § 9 bedarf, durch den persdn-
lich haftenden Gesellschafter, Der perzénlich haftends

Gesellechafter, der Grindungekommanditist und der Treu-

handkommanditist kénnen nur durch Urteil (8 140 HGB)

oder aus den in § 133 HGB genannten Grinden durch

Beschluss gemal § 9 ausgeschlosszen werden.

Im Falle einer AuszzchlisBung izt der persénlich haftends

Gesellechafter berechtigt, eine oder mehrere Personen zu

bestimmen, auf die der Betroffene geméal & 13 seine Betsi-

ligung Zug um Zug gegen Zahlung enes Ubertragungsent-
geltes zu (bertragen hat. Das Ubertragungzentgelt richtst
gich nach dem fir die Beteiligung zu ermelenden Kaufpreiz.

Daz Ubertragungsentgelt darf das sich nach § 16 erge-

bende Aussinandersetzungsguthaben nicht unterschreiten.

Bei mehreren Interszzenten entzcheidet ein Bisterverfahren,

welches der persdnlich haftende Gesellechafter durchfihrt

Ein Gesellschafter kann die Gesellzchaft auBerordent-

lich kindigen, wenn ein wichtiger Grund voriegt. § 133

Abeatz 2 und 3 HGB sind entsprechend anzuwenden.

Alz wichtige Grinde im vorstehenden Sinn kommen unter

Berlcksichtigung aller Umszstande des BEinzelfalls und unter

Abwagung der beiderseitigen Interessen auch folgende

Umestdnde in Betracht, wenn dem Anleger bzw. seinen

Erben die Forisetzung des Vertragsverhalnisses bis zur

Aufldeung der Gezellzchaft nicht zugemutet werden kann:

a) anhaltende Arbeitslosigkert des Anlegers von mehr als
seche aufeinander folgenden Monaten;

b} anhaltende Erwerbzunfihigkeit des Anlegers von mehr
alz sechs aufeinander folgenden Monaten;

o) Scheidung des Anlegers;

d) Tod des Anlegers oder seines Ehegatten oder Lebens-
partners im Sinne des Gesetzes), wenn der Verstorbene
mindestens zur Halte zu den Einkinften der Ehegatten
oder Lebenspartner oder der Erben beigetragen hat.

Bei der im Falle siner Kindigung aus wichtigem Grund

gebotenen Abwigung der beiderseitigen Interessen (§ 314

Abeatz 1 Satz 2 BGB) ist die Liguiditétzlage der Gesellschaft

angemeszen zu berlcksichtigen. Aus dem fir die Kom-

mandiizten geltenden Treuegebot (§ 242 BGB) kann sich in
diezemn Fall sowie im Falle seiner AusschlieBung die Ver-
pfichtung ergeben, daz Aussinandersetzungzguthaben
golange und soweit nicht geltend zu machen, alz dies bei
der Gesellachaft zu einem Insolvenzgrund fihren wirde
oder dazu fihren wirde, dass die Geszellechaft die Voraus-
getzungen von Artikel 1 Abs. 2 der Delegierten Verordnung
(EU) Nr. 694/2014 erfull.
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£ 15 Ausscheiden

(1)

(Pl

(&1

(4}

Folgende Grinde fihren zum Ausscheiden des Gesell-

achafters aus der Gesellechaft:

a} die Erdffnung des Inzolvenzverfahrens Ober das Verma-
gen des Gesellzchafters,

b) die Kindigung des Gesellschafters (aus wichtigem Grund)
oder durch den Prvatglaubiger des Gesellachafters,

o) die AusschlieBung,

d) die Verfigung Ober die Mitgliedachaft nach & 13 zu den
dort geregelten Bedingungen.

Droht das Ausscheiden des Treuhandkommanditisten, hat

er die Mitgledzchaft nach MaBgabe des § 13 auf den oder

die von den Treugebermn bestimmten Rechtznachfolger zu

Ubertragen.

Geht die Rechtastellung einez Kommanditisten auf einen

oder mehrere Rechtenachfolger Gber, findet keine Auzein-

andersetzung statt.

Droht daz Auszcheiden des persénlich haftenden Gesell-

achafters nach MaBgabe dez vorstehenden Absatzes 1

Buchstaben a) biz o), ist unter den verblelbbenden Gesell-

achaftern durch Beschluss nach § 9 eine Regelung Gber die

Rechtenachfolge zu treffen.

& 16 Auseinandersetzung im Falle des Ausscheidens

(1)

(Pl

(&1

Das Auszenandersetzungsguthaben des Ausscheidenden
bestimmt zich nach dem Mettoinventarwert seines Antsils
im Sinne des § 168 KAGE.

Ein negativer Saldo des Verrechnungskontos ist bei der
Ermittlung des Auseinandersetzungsguthabens ale Abzugs-
posten zu berlcksichtigen, ein positiver Saldo des Verrech-
nungskontos ist hinzuzurechnen.

Soheidet ein Kommanditist wahrend der Laufzeit der Gesell-
achaft aus dieser aus, gilt die Efillung des Abfindungszan-
spruchs nicht als Rickzahlung der Binlage des Komman-
ditisten. Ab dem Zeitpunkt des Ausscheidenz haftet der
ausgeschiedene Kommanditizt nicht for Verbindlichkeiten
der Gesellzchaft.

§ 17 Aufldsung, Liquidation

(1)

2}

(&1

Die Gesellschaft kann durch Beechluss gemaB § 9 auch vor
der festgelegten Dauer aufgeltst werden. Die Gesellschaft
izt dann nach den gesetzlichen Vorschrften zu liquidiersn.
Wird die Gesellschaft aufgeldst, hat sie auf den Tag. an dem
dasz Recht der von ihr besteltten externen AlF-Kapitahrerwal-
tungagezelzchaft zur Verwalung des Gesellechaftzverma-
gens erizcht, einen Aufldzungsbencht zu erstellen, der den
Anforderungen nach § 158 KAGE entzpricht.

Soweit nicht die Liquidation durch die von der Gesellschaft
bestelte externe AlF-Kapitalverwaliungegesellzchaft zu
erfolgen hat, ist die Ligquidation ausschlisBlich dem perzén-
lich haftenden Geselachafter Obertragen.

(4

()

(6)

Die Bestimmungen der &4 8, 10 und 12 gelten in der Ligqui-
dation entsprechend.

Der Liguidator hat @hrich sowie auf den Tag, an dem
die Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungebencht zu
erctellen, der den Anforderungen nach § 158 KAGE ent-
gpncht.

Die Kommanditisten haften nach Beendigung der Liquida-
tion nicht for die Verbindlichkeiten der Gezellzchaft.

& 18 Mitteilungen, Steuererklarungen

(1)

2)

(3

Alle Ladungen, Mitteillungen und Erklarungen im fusam-
menhang mit diesem Gesellechaftsvertrag sind an die dem
perzdnlich haftenden Gesellzchafter zuletzt biz zwei
Woohen vor Versand schrftich mitgeteilte Postanschrift,
Telefax-Mummer oder E-Mail-Adresze des Kommanditizten
zu nchten. lst die ordnungegemibe Absendung dokumen-
tiert, so kommt es im Hinblick auf die Regelungen in §9
nicht auf die Tatzache oder den Zeitpunkt des Fugangs an.
Der perzdnlich haftende Geszellachafter sowie die von der
Gesellechaft bestelte externe AlF-Kapialverwaltungzge-
zellechaft zind im Rahmen ihrer Erklarungspflicht (& 181
Abeatz 2 AD) berechtigt, mit Wirkung fir alle Gezsellzchafter
und Treugeber die zur einheitichen Feststellung der Besteu-
erungsgrundlagen notwendigen Erklarungen gegeniber
den Steuverbehdrden abzugeben; sie sind empfangsbersch-
tigt im Sinne des & 183 AO. Ez gehért jedoch nicht zu ithren
Aufgaben, die Gesellschafter und Treugeber aufzufordem,
die betreffenden Besteuerungzgrundlagen, wie etwa Son-
derbetriebzsausgaben, bekannt zu geben. Winscht der
Gesellechafter deren Berlcksichtigung im  einheitlichen
Festetellungzverfahren, 2o hat er zie dem persénlich haften-
den Gesellzchafter oder der von der Gesellschaft bestellten
externen AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft biz spéitestens
zum 15. Marz des auf den Feststellungszetraum folgenden
Jahres unter Viorlage von Belegen schrftich mibzuteilen.
Erfolgt die Mittellung solcher Tatsachen nicht fnstgerecht,
20 hat der Gesellschafter oder Treugeber die hierdurch ent-
stehenden Kosten zu tragen.

Der perzdnlich haftende Geszellachafter sowie die von der
Gesellzchaft bestelte externe AlF-Kapitalhverwaltungzgesell-
gohaft sind berechtigt, mit Wirkung fir alle Gesellzchafter
und Treugeber alle erforderlichen (einzel- und bundesstaat-
lichen) Einkommensteuererklarungen der Gesellachaft in
den Versinigten Staaten von Amenka einzureichen, und
zwar in Ubersinstimmung mit der Qualfikation der Gesell-
echaft fir Zwecke der US-Bundeseinkommensbhesteuerung
gowie der deutschen Einkommensbesteuerung. Jeder
Gessllzchafter oder Treugeber izt ferner vempflichtet, dem
perzdnlich haftenden Gesellechafter sowie der von der
Gesellzchaft bestellten externen AlF-Kapialverwaltungzge-
gellechaft jederzeit auf dessen Anforderung unverziglch
alle Informationen, Berichte sowie Bescheinigungen, die der
perzdnlich haftende Gezellzchafter fir die Einhaltung jed-
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weder Steuervorzchriften wie auch fir Zwecke des BEinbe-
halts von Quellensteusr fir nétig erachtet, zur Verfigung zu
atellen.

(4} Der perzénlich haftende Gesellschafter sowie die von der
Gesellechaft bestellte externe AlF-Kapialverwaltungzgesell-
achaft sind berechtigt, die Gesellzchafter und Treugeber
dazu anzuhalten, Erddarungspflichten gegeniber auslandi-
achen Behérden nachzukommen, und im Falle des Verzugs
mit der Erfillung solcher Efdarungspflichten den der Gezell-
achaft entstandenen Schaden geltend zu machen, insbe-
sondere durch Buchung des Schadensbetrags als Auszah-
lung. § 14 Absatz 4 bleibt unberthrt.

& 19 Schlussbestimmungen

(1}  Anderungsn diezes Geszellzchaftzvertrages bedirfen zu
ihrer Wirksamkeit der Schrififormn. Die Schriftform gilt als
gewahrt, wenn das Ergebnis einer Beschlussfassung nach
MaBRgabe diesez Gesellschaftzvertrages von dem perzén-
lich haftenden Gesellschafter festgestellt ist.

(2) et oder wird ein Teil dieses Gesellschaftevertrages nichtig,
a0 wird davon die Wirksamkheit der Gbrgen Vertragsbestim-
mungen micht berihrt.

(3) Regelungslicken, gleich ob =zie von Anfang an bestanden
haben oder nachtrighich entstanden sind, sind durch ergén-
zende Vertragzauslegung zu schlieBen.

(4) Dhese Fassung des Gesellschaftaverirages ersetzt die bis-
henge Fassung des Gesellschaftavertrages mit Wirkung
vom Tag der Feststellung, frihestens jedoch mit Wirkung ab
dem Tag der Genehmigung der Anlagebedingungen in der
ale Anlage 1 beigefigten Fassung durch die Bundesanstalt
for Finanzdienstleistungsaufeicht. Bei Genehmigung einer
von der Anlage 1 abweichenden Fassung der Anlagebedin-
gungen izt der Gesellschaftevertrag samt der genehmigten
Fassung der Anlagebedingungen neu festzustellen.

(5} Die Gesellschaft ist beim Amtsgencht Minchen, HRA 111531,
urter ihrer bishengen Firma BVT Residential USA 15
GmbH & Co. KG eingstragen und firmiert unter diese
Firma, bis die Firma gemat § 1 Absatz 2 in das Handelere-
gizter eingetragen wird.

Festgestellt mit zwei Anlagen am 12.12.2018.

BT Beteiligungs IV GmbH:
durch Frau Gabrisle Huhmann
(Geschéftefihrenn)

BVT Internationale Immaobilien Service GmbH:
durch Herrn Chrgtian Darr
(Geschéftefihrer)

Anlage 1: Anlagebedingungen
Anlage 2: Muster Handelzregistervollmacht

derigo)

Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft

zur Regelung des Rechtzverhdlnisees zwischen den Anlegern
und der BVT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschloszens
Investment KG mit Sitz in Minchen (nachstehend Gesellachaft”
genannt)

extern verwaltet durch die dengo GmbH & Co. KG mit Sitz in
Minchen (nachstehend Kapitalverwaltungegesellzchaft” genannt)

fur den von der Kapitalverwalungsgeselschaft wverwaleten
geschlogzenen Publikums-AIF, die nur in Verbindung mit dem
Geszellachafteverirag der Gesellechaft gelten.

A ANLAGEGRUNDSATZE UND ANLAGEGRENZEN
& 1 Vermbgensgegenstande

Die Gesellzchaft darf folgende Vermagenzgegenstande erwerben:

1. Beteligungen an Unternehmen, die nicht zum Handel an
giner Barze zugelazzen oder in sinen organizierten Markt
ginbezogen sind (5 261 Abs. 1 Nr. 4 KAGB);

2. Geldmarktinstrumente gemal § 194 KAGE;

3. Bankguthaben gemaB & 185 KAGE.

& 2 Anlagegrenzen

1. Unternehmensbeteiligungen gemal § 261 Abs. 1 Nr. 4
KAGE
1.1 Zieluntermehmen

Die Investition erfolgt in mindestens zwei Projektent-
wicklungsgesellschaften (auch Joint Ventures) mit einem
US-amenkanischen Projektentwickler alz Joint-\Venture-
Partner mit dem Sitz in den Verenigten Staaten won
Amenka, die jeweils eines oder mehrere unbebaute
bzw. mit Altbestand bebaute Grundsticks erwerben
und darauf Apartmentanlagen (Multi-Family Residential)
bauen, vermieten und verkaufen. Diese Beteilligung =soll
alz Strategie den Erwerb und den anschlieBenden Ver-
kauf der Beteiligung an der jeweiigen Projektentwick-
lungsgesellechaft nach dem Bau und der Vermietung
der Multi-Family Residential Apartmentanlagen (Ext)
haben. Der jeweillige BExat wird nach etwa drei bis vier
Jahren ab Erwerb der jeweilligen Projekitgrundsticks
durch die jeweiige Projektentwicklungsgesellschaft
angestrebt. Jedoch ist ein Verkauf der Beteiligung an
der jeweiligen Projgektentwicklungsgesellschaft im Ein-
zelfall auch vor der Fertigstellung des Baus und der
Vermistung der Multi-Familty Residential Apartmentan-
lagen (Exit) nicht ausgeschlossen. Die jeweilige Beteili-
gung kann auch in Form einer Minderheitsbeteligung
erfolgen.
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1.1.1 Investitionsknterien

Die Gesellschaft investiert nach folgenden In-

vestitionsktenen:

i} Mindestens 80 % des investierten Kapitals
werden in Projektentwicklungzgesellzchaften
in den Versinigten Staaten von Amenka ange-
legt, die nicht langer als fonf Jahre am Markt
tétig sind und die threrzeits Grundsticke kau-
fen und bebauen.

) Mindestens 80 % des investierten Kapitals
werden so angelegt, dass die Investition in die
jeweiige Projektentwicklungsgesellzchaft min-
destens finf Milionen US-Dollar betragt;

(m) Mindestens 80 % des investerten Kapitals
werden in zwel Projekientwicklungzgesell-
gohaften in den Vereinigten Staaten von Ame-
rikia in der Rechtsform einer Personengesell-
gohaft (Limited Liabiity Partnership — LLP
oder einer Limited Partner — L_ P} angelegt.

1.1.2 Branchen der Jielunterneshmen

Die Unternehmen, an denen die Gesellschaft

Beteiligungen erwirbt, miszszen alz Projektent-

wicklungsgesellschaft titig sein, indem sie eines

oder mehrere unbebaute bzw. mit Altbestand
bebaute Grundsticke erwerben und darauf

Apartmentanlagen (Multi-Family Residential)

bauen, vermisten und verkaufen.

1.1.3 Sitz der Zieluntermnehmen
Die Gezellzchaft investiert ausschlisBlich in Pro-
jektentwicklungsgesellschaften mit dem Sitz in
den Vereinigten Staaten von Amenka.
1.2 Rizikomizchung
Die Kaptalverwaltungsgesellschaft darf for die Gesell-
sohaft nur nach dem Grundsatz der Risikomischung
gemalb § 262 Abs. 1 KAGE investieren. Die Gesell-
sohaft muss spéatestens 18 Monate nach Beginn des
Vertriebs nzikogemischt investiert sein.
Geldmarktinstrumente
Biz zu 10 % des Investmentvermagens dirfen in Geldmarkt-
ingtrumenten gehalten werden. Die Anlagegrenze gilt erst
nach Ablauf von 18 Monaten nach Beginn des Vertnebs.
Bankguthaben
Biz zum Erwerb von andesren \ermégensgegenstandsn
nach MaBgabe dieser Anlagebedingungen wird das Invest-
mentvermogen in Bankguthaben gehalten und danach auf
eine Mindestiquidititereserve vemngert werden. Im Rah-
men der Ligquidation gemal § 10 Ziffer 3 werden alle ande-
ren \ermégensgegenstinde wieder in  Bankguthaben
umgeset=t.
Wahrung der Gesellschaft
Wahrung der Gesellechaft und der Projektentwicklungzge-
gellachaften izt US-Dollar. Insbeszondere erfolgen sdamtliche
Einlagen, die Investition und deren Finanzierung in US-Dol-
lar. Samthche Ausschittungen werden in US-Dollar berech-
net und erfolgen in US-Dollar

& 3 Kreditaufnahme (Leverage) und Belastungen

=

Fur die Gezellschaft durfen Kredite biz zur Héhe von 150 %
des aggregierten eingebrachten Kapitalz und noch nicht
gingeforderten zugesagten Kapitals der Gesellschaft, be-
rechnet auf der Grundlage der Betrage, die nach Abzug
samtlicher direkt oder indirekt von den Anlegern getragener
Gebihren, Kogten und Aufwendungen fur Anlagen zur Ver-
fogung stehen, aufgenommen werden, wenn die Bedingun-
gen der Kreditaufnahme marktiblich sind.

Die Belastung von Vermdgensgegenstdnden, die zu der
Gessllzchaft gehdren, sowie die Abtretung und Belastung
von Forderungen aus Rechtsverhdliniszen, die sich auf
diese \Vermigensgegenstiande beziehen, sind zuldzsig,
wenn dies mit einer ordnungegemidBen Wirtschaftsfihrung
vereinbar izt und die Verwahretelle den vorgenannten MaB-
nahmen zustimmt, weil sie die Bedingungen, unter denen
die MaBnahmen erfolgen sollen, for marktiblich erachtet.
Zudem darf die Belastung insgesamt 150 % des aggregier-
ten eingebrachten Kapitale und noch nicht eingeforderten
rugesagten Kapitalz der Gesellechaft, berechnet auf der
Grundlage der Betrage, die nach Abzug samtlicher dirskt
oder indirekt von den Anlegern getragener Gebihren, Kos-
ten und Aufwendungen fir Anlagen zur Verfligung stehen,
nicht Gberschreiten.

Die vorstehenden Grenzen fur die Kreditaufnahme und die
Belastung getten nicht wihrend der Dauer des erstmaligen
Vertnebs der Gesellschaft, langstens jedoch fir einen Zeit-
raumn von 18 Monaten ab Beginn des Vertnebs.

& 4 Verwahrstelle

I3

Fir die Gesellzchaft wird eine Verwahrstelle gema § 80
KAGE beauftragt; die Verwahrstele handelt unabhangig
von der Kapitalverwaltungsgesellschaft und ausechleBlich
im Interesse der Gesellzchaft und ihrer Anleger.

Die Aufgaben und Pfichten der Verwahrstelle nohten sich
nach dem Verwahrstellenvertrag, nach dem KAGE und den
Anlagebedingungen.

Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach MaBgabe
des § B2 KAGEB auf ein anderez Unternehmen (Unterver-
wahrer) auslagemn.

Die Verwahratelle haftet gegeniber der Gesellschaft oder
gegeniber den Anlegern fur das Abhandenkommen eines
verwahrten Finanzinstrumentes im Sinne dezs § 81 Absatz 1
Mr. 1 KAGB (Finanzinstrument) durch die Verwahrstelle oder
durch einen Unterverwahrer, dem die Verwahrung wvon
Finanzinstrumenten nach § 82 Abeatz 1 KAGB Gbertragen
wurde. Die Verwahrstelle haftet nicht, wenn zie nachweizen
kann, dass das Abhandenkommen auf duBere Ereignisse
zurlckzufihren ist, deren Konszequenzen trotz aller ange-
messenen GegenmalBnahmen unabwendbar waren. Wei-
tergehende Anspriiche, die sich ausz den Vorschnften des
birgerichen Rechtz auf Grund von Vertrdgen oder uner-
laubten Handlungen ergeben, bleiben unberihrt. Die Ver-
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wahrztelle haftet auch gegeniber der Gesellachaft oder den
Anlegern fur sdmtliche sonstigen Verluste, die diese dadurch
ereiden, dass die Verwahratelle fahrdssig oder vorsétzlich
ihre Verpflichtungen nach den Voreschrften des KAGE nicht
erfullt. Die Haftung der Verwahrztelle bleibt von einer etwai-
gen Ubertragung der Verwahraufgaben nach Absatz 3
unberihrt.

& 5 Derivate

Geschafte, die Dernvate zum Gegenstand haben, darfen nur zur
Absicherung des von der Gezellzchaft gehaltenen Vermagensge-
genstandes gegen einen Wertverlust getétigt werden.

B. ANTEILSKLASSEN
& 6 Anteilzsklassen

Alle Anteile haben gleiche Ausgestaltungzmerkmale; verschie-
dene Anteilklazsen gemal & 149 Abeatz 2 in Verbindung mit § 96
Absatz 1 KAGEB werden nicht gebildet.

C. AUSGABEPREIS UND KOSTEN
& 7 Ausgabepreis, Ausgabeaufschlag und Intialkosten

1 Ausgabepreis

Der Ausgabepreis fur einen Anleger entspricht der Summe
zeiner gezeichneten Kommanditeinlage in die Gesellschaft
und dem Ausgabeaufzchlag. Die Mindesthéhe der von dem
Anleger zu Ubermehmenden Kommandieinlage betrigt
US-Dollar 30.000,00, wobei sich die Mindestzeichnungs-
summe erhdht, sofern sie am Tag der Zeichnung nicht min-
destenz EUR 20.000,00 entzpricht. HGhere gezeichnets
EBinlagebetrige misszen ochne Rest durch US-Dollar 1.000
teilbar =ein.

25 % der gezeichneten Binlage ( Anfangseinlage”) und des
Ausgabeaufschlags sind am Letzten des Monats zur Zahlung
auf dag im Zeichnungsachein bezeichnete Konto der Gesell-
achaft fallig, in dem die Zeichnung angenommen wurde.
Die weiteren 75 % der gezeichneten Binlage und dez Aus-
gabeaufechlags sind nach Abruf (schnftiich oder in Tesdform
(zum Beispiel per Telefax oder E-Maill} durch den persdnlich
haftenden Gesellschafter der Gesellzchaft im Einvernehmen
mit der von der Gezellzchaft bestelten Kapitahverwaltungs-
gesellschaft innerhalb einer noch festzulegenden Frst von
mindestens 10 Bankarbeitstagen durch Binzahlung auf das
im Zeichnungsschein bezeichnete Konto der Gesellschaft zu
leizten. Der persdnlich haftende Gesellschafter kann je nach
Kaprtalbedarf der Gesellschaft und/oder je nach zu erwerben-
dem Vermégengegenstand, die Anleger zundchst jeweilz zur
Zahlung eines Teillbetrags auffordern und den verbleibenden
Restbetrag zu einem spéateren Zeitpunkt vollstandig in einer
weiteren Aufforderung oder (aufgeteilt in Teilbetrége) in meh-
reren weiteren Aufforderungen zur Zahlung fillig stellen.

derigo)

Dabei gind je zu erwerbendem Vermogensgegenstand neben
der Anfangeeinlage voraussichtlich zwei weitere Kapitalabrufe
geplant.

Summe aus Ausgabeaufschlag und Inthialkosten

Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und den wahrend
der Bentrittephase anfallenden Initialkosten betragt masamal
10,62 % des Ausgabepreizes. Dies entzpncht 10,94 9% der
gezeichneten Kommanditeinlage.

Ausgabeaufschlag

Der Ausgabeaufschlag betriagt 3 % der Kommanditeinlage
und izt zusammen mit der Kommanditeinlage (ggf. antsilig)
zu leisten. Es steht der Kapitalverwalungegesellschaft frei,
ginen niedngeren Ausgabeaufechlag zu berechnen.
Initialkosten

Meben dem Ausgabeaufschlag werden der Gesellschaft in
der Beitrittzphasze einmalige Kosten in Hohe von hiz zu
7.94 % der Kommanditeinlage belastet (Initialkosten). 25 %
der Initlalkosten sind nach Leistung der Anfangseinlage und
Ausfihrung der jeweilligen Zeichnung fillig. Die restlichen
Intialkosten sind mit Abruf der weiteren 75 % der Enlage
und Leiztung der jeweiligen BEinlage (ggf. anteilig) durch die
Anleger (gof. anteilig) fallig.

Steuern

Die Betrdge berlcksichtigen die aktuellen Umsatzsteusr-
sétze. Bei siner Anderung des gesetzlichen Umsatzsteusr-
satzes werden die genannten Bruttobetrige bzw. Prozent-
gitze enteprechend angepasst.

& B Laufende Kosten

Summe aller laufenden Vergiitungen
Die Summe aller laufenden Verglitungen, die an die Kapital-
verwaltungsgesellschaft, die Gesellschafter der Kapitaher-
walungegesellschaft oder der Gesellzchaft gemal der
nachstehenden Ziffer 3 gezahlt werden, kann jahrich inzge-
gamt biz zu 1,27 % der Bemessungsgrundlage im jewei-
ligen Geschaftzjahr bstragen. Dansben kénnen Trans-
aktions- und Investiionskosten nach Ziffer 6 und sine erfolgs-
abhéngige Vergltung nach Jiffer 7 berechnet werden.
Bemessungsgrundlage
Als Bemeszungegrundlage for die Berechnung der laufen-
den Vergitungen gt der durchachnittiche Mettoinventar-
wert der Gesellschaft im jeweiligen Geschaftsjahr. Wird der
Mettoinventarwert nur einmal jdhriich ermittelt, wird for die
Berechnung des Durchschnitts der Wert am Anfang und am
Ende des Geschaftzjahres zugrunde gelegt.
Vergitungen, die an die Kapitalverwaltungsgesellschaft
und bestimmte Gesellzschafter zu zahlen sind
a. Die Kapitalverwaliungegesellzchaft erhalt fir die Verwal-
tung der Gessllachaft eine jahdiche Vergitung in Hihe
von biz zu 1,25 % der Bemessungsgrundlage im jeweili-
gen Geschéftsjahr. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist
berechtigt, auf die jdhriche Vergitung monathich anteilige
Vorechiisee auf Basie der jeweils aktuellen Planzahlen zu
erheben. Magliche Uberzahlungen sind nach Feststel-
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lung des tatsdchlichen Mettoinventarwertes auszuglei-
chen. Dies gilt auch wihrend der Liguidation.

b. Der personlich haftende Geszellzchafter erhilt alz Entgelt
for zeine Haftungsibemahme eine jdhriche Vergitung
biz zur Héhe von 0,02 % der Bemeszsungagrundlage im
jgweiligen Geschaftzjahr. Der pereénlich haftende Gezell-
sohafter ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige Vor-
gohisee auf Basiz der jeweilz aktuellen Planzahlen zu
erheben. Magliche Uberzahlungen zind nach Festztel-
lung des tatsdchlichen Mettoinventarwertes auszuglei-
chen. Dies gilt auch wihrend der Liguidation.

Verwahrstellenvergitung

Die jdhriche Vergitung far die Verwahrstelle betragt

0,0852 % der Bemessungsgrundlage nach Ziffer 2 im

jeweiligen Geschaftzjghr. Die Verwahrstelle kann hierauf

monathich anteilige Vorschiisse auf Basis der jeweils aktuesl-
len Planzahlen erhalten.

Aufwendungen, die zu Lasten der Gesellschaft gehen

Folgende Kosten einschlieBlich darauf ggf. entfallender

Steuern hat die Gesellechaft zu tragen:

a. Kosten fir den externen Bewerter fur die Bewertung der
Vermogensgegenstinde gemal £8 261, 271 KAGE;

b. Bankibliche Depotkosten auBerhalb der Verwahrstelle,
pof. einschlieBlich der bankiblichen Kosten fur die Ver-
wahrung ausléindizcher Vermogensgegenstinde im Aus-
land;

o. Kosten fur Geldkonten und Zahlungsverkehr;

d. Aufwendungen fir die Beechaffung von Fremdkapital,
ingbezondere an Drtte gezahlte Jinsen;

e. Kosten fir die Prifung der Gesellzchaft durch deren
Abechlussprisfer;

1. Von Dniten in Rechnung pgestellte Kosten fir die Gel-
tendmachung und Durchsetzung von Rechtsanspri-
chen der Gezellechaft sowie der Abwehr von gegen die
Gesellschaft erhobenen Anspriichen;

g. Gebthren und Kosten, die von staathichen und anderen
offentlichen Stellen in Bezug auf die Gezellzchaft erho-
ben werden;

h. Ab Zulassung der Gesellschaft zum Vertrieb entstandene
Kosten fur die Rechts- und Steuerberatung im Hinblick
auf die Gesellachaft und thre Vermdgenzgegenstiands
(einachlieBlich steusmechtlicher Beschenigungen), die
von externen Rechts- oder Steuerberatern in Rechnung
gestelt werden;

i. Kosten fir die Beauftragung von Stimmrechtsbevoll-

machtigten, soweit diese gesstzlich erforderlich sind;

Steuemn und Abgaben, die die Gesellschaft echuldet;

k. Angemeszzens Raum- und Sachkosten fir die Durchfih-
rung von Gesellschafterversammlungen.

—

Tranzaktions- und Investitionskosten

Meben den vorgenannten Vergitungen und Aufwendungen
werden der Gesellachaft die in Zusammenhang mit dem
Erwerb und der VerduBerung von \Vermégensgegenstandsn
von Drtten in Rechnung gestelten Kosten belastst. Diese
Autwendungen einzchlieBlich der in diesem Zuzammen-

hang anfallenden Steusm kénnen der Gesellzchaft unab-

héngig vom tatsachlichen Zustandekommen des Geschafts

belastet werden.

Erfolgsabhangige Vergitung

Die Kaptaherwalungegesellschaft hat Anspruch auf eine

zusitzliche erfolgzabhangige Vergitung, wenn zum Berech-

nungezeitpunkt folgende Voraussetzungen erfullt sind:

a. Die Anleger haben Auszahlungen in Hahe ihrer geleizte-
ten Binlage erhalten, wobei die Hafteumme erst im Rah-
men der Liquidation ausgekehrt wird.

k. Die Anleger haben dariber hinavus Auszahlungen in Hihe
einer durchschnittichen jdhrichen Verzinsung von 8 %
bezogen auf thre geleisteten Binlagen fir den Zetraum
von der Auflage des Investmentvermégens biz zum
Berechnungezeitpunkt erhalten.

Danach besteht ein Anspruch auf erfolgeabhangige Vergi-

tung for die Kapitalverwaltungsgesellzchaft in Héhe wvon

2975 % aller weteren Auszahlungen aus Gewinnen der

Gezellzchaft.

Der Anspruch auf erfolgsabhangige Vergitung wird nach

der VerduBerung aller Vermdgensgegenstande, zur Zahlung

fallig (Berechnungszetpunkt).

Sonstige vom Anleger zu entrichtende Kosten

a. Der Anleger hat im Falle einer Beendigung des Treuhand-
vertrages mit dem Treuhandkommanditisten und einer
eigenen Bintragung als Kommandiist die ihm dadurch
entztehenden Motargebihren und Registerkosten selbst
zu tragen. Zahlungzverpflichtungen gegeniber der Kapi-
talverwaltungzgesellechaft oder der Gesellschaft entste-
hen ihm aus disgem Anlass nicht;

b. Der Anleger hat Motargebihren und Registerkosten in
gesetzlicher Héhe nach der Gebihrentabells fur Gerichte
und Motare sowie der Kostenordnung zuzighch gof.
anfallender gesetzlicher Umszatzsteuer (bzw. von sinem
Erben oder Vermiéchtnisnehmer) zu tragen, fallz er diese
ausgeldst hat;

o. Samthche Zahlungen, die an einen Anleger oder sonsth-
gen Berechtigten auf Auslandskonten oder Fremdwih-
rungekonten, geleistet werden, werden unter Abzug
sdmthicher Gebihren zu Lasten des Empfangers geleis-
tet; solche Kosten hat der Anleger zu tragen.

d. Soweit Kosten fir ggf. erfordediche Quellensteusranmel-
dungen und Quellensteverabfihrungen entstehen, sind
diese vom betreffenden Anleger zu tragen und werden
von den Ausechittungen an diesen Anleger abgezogen;

g. Fir den Anleger entstehen Kosten durch die obligaton-
sohe Erstellung der jghdichen persénlichen LS-Enkom-
menszteusrerklarung. Fir Anleger, die ausschiieBlich an
der Gesellechaft beteiligt sind, betragen die Kosten
US-Dollar 120,00 jahrich, falle der Anleger International
Investor Senvices, Ino., 400 Interstate Morth Paroway,
Suite 790, Atlanta, Georgia 20339 mit der Abgabe der
US-Steuererkddanung beaufiragt.

f. Bei vorzeitigermn Ausscheiden aus der Gesellechaft oder
VerduBerung eines Antells auf dem Zweitmarkt kann die
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Kaprtalverwalungzgesellschaft vom Anleger Erstattung
fur notwendige Auslagen in nachgewiesener Hohe, van
biz zu 2 % des Anteilswertez, hichstens jedoch US-
Dollar 350,00, verlangen.
Steuern
Die Betrige bericksichtigen die aktuellen Umszatzsteusr-
satze. Bei siner Anderung des gesetzlichen Umsatzsteusr-
satzes werden die genannten Bruttobetriige bzw. Prozent-
sdtze enteprechend angepasst.

D. ERTRAGSVERWENDUNG, GESCHAFTSJAHR
UND DAUER, BERICHTE

& 9 Ausschittung

=

Die aus der Investitionstéitigkeit der Gesellechaft erzielte
Liquiditét (einschlieBlich der Liquiditiat aus der VerauBerung
von Vermdgensgegenstinden) zoll an die Anleger auzge-
zahlt werden, soweit =ie nicht nach Auffassung der
Geschéftefihrung der Gesellschaft alz angemeszene Liqui-
ditdtsreserve zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen
Fortfihrung der Geschafte der Gesellschaft bzw. zur Erfll-
lung von Zahlungzverpflichtungen bendtigt wird.

e Hohe der Auszahlungen kann vanieren. Ez kann zur
Aussetzung der Auszahlungen kommen. Die Beteiligung
am Ergebniz der Gesellachaft sowie an der zur Auszahlung
an die Kommanditisten zur Verflgung stehenden Liquiditat
der Gesellschaft nochtet sich grundedtzlich nach dem Ver-
hiltnis der Kapitalantsie der Anleger.

Auszahlungen erfolgen grundsatzich in US-Dollar, es sei
denn der Anleger setzt den perzénlich haftenden Gezell-
achafter der Gesellschaft bzw. die Kaptalverwaltungzge-
sellachaft rechtzeitig vor einer solchen Zahlung davon in
Kenntniz, dazz er die Zahlungen in Euro erhalten méchte.
Derartige Zahlungen in BEuro werden dann auf Basis des
US-Dollar-Verkaufzskurses finf Bankarbeitstage vor dem Tag
der Ausschittung aus dem sonst zahlbaren US-Dollar-
Betrag emechnet.

& 10 Geschaftsjahr und Dauer

Das Geschiftzjahr der Gesellschaft beginnt am 1. Januar
und endet am 31. Dezember.

Die Gesellschaft ist entsprechend dem Gesellechaftzverrag
der Gesellschaft big zum 31.12.2025 befnstet (,Grundlauf-
zeit’). Sie wird nach Ablauf diezer Dauer aufgelést und
abgewickelt (iquidiert), ez =ei denn, die Gesellschafter
beschlielen mit mindestens einfacher Mehrhet der abge-
gebenen Stimmen etwas anderes. Eine Verdidngerung der
Laufzeit der Gesellachaft Gber die Grundlaufzeit hinaus
muss dann begrindet sein, dass nach Einschatzung der
Kapitalverwaltungsgesellschaft der bei einer Liquidation der
Geszellzchaft zu erzislende Eddz fir die Vermdgenzgegen-
gténde der Gesellschaft in dem zu diesem Zeitpunkt gege-
benen Marktumfeld unglnstig erscheint oder andere wirt-

£11
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echaftliche, rechtliche oder steueriche Grinde bestehen,
die aus Sicht der Kapitalverwalungzgesellschaft eine Ver-
langerung der Laufzertt der Gesellschaft sinnvoll oder erfor-
derlich erscheinen laszen. Dabei ist die Verdngerung der
Laufzeit der Gesellschaft um maximal biz zu 50 % bezogen
auf die Lange der Grundlaufzeit maglich.

Im Rahmen der Liguidation der Gesellachaft werden die lau-
fenden Geschifte beendet, etwaige noch offene Forderun-
pen der Gesellzchaft eingezogen, das Gbnge Vermgen in
Geld umgesetzt und etwaige verbliebene Verbindlichkeiten
der Gesellschaft beglichen. Bin nach Abschluss der Liqui-
dation verbleibendes Vermagen der Gezellzchaft wird nach
den Regeln des Gesellechaftsverirages und den anwend-
baren handelerechtlichen Vorechrften vertsilt.

Benchte

Spétestens sechs Monate nach Ablauf des Geschéftejahres
der Gesellachaft erstellt die Gesellzchaft sinen Jahresbe-
richt gemal § 158 KAGB in Verbindung mit § 135 KAGE,
auch in Verbindung mit § 101 Absatz 2 KAGB. Fur den Fall
giner Beteiligung nach & 261 Absatz 1 Nummer 3 KAGB
gind die in § 148 Absatz 2 KAGE genannten Angaben im
Anhang des Jahresbenchtes zu machen.

Der Jahresbencht ist bei den im Verkaufsprospekt und in
den wesentlichen Anlegennformationen angegebenen Stel-
len erhdlthch; er wird ferner im Bundeszanzeiger bekannt
gemacht.

E. ANDERUNGEN DER ANLAGEBEDINGUNGEN

512 Anderungen der Anlagebedingungen

Die Gesellechaft kann die Anlagebedingungen dndem; ez gilt
£ 267 KAGB.
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Muster Handelsregistervollmacht

(Anlage 2 zum Gesellschaftzvertrag)

Vollmacht zur Anmeldung von Handelsregistereintragungen

BVT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

Bitte senden Sie dieses Formular nach &ffentlicher Unterschriftsbeglaubigung an:
dengo GmbH & Co. KG
Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Minchen

lehWir,

Firma bzw. Vor- und Zuname

geboren am

StraBe/Haus-Nr.

PLLOrt

Ggf. Registergencht, Registernummer

erteile(n) hiermit der BT Beteiligungs IV GmbH, Rozenheimer Strale 141 h, 81671 Monchen und der dengo GmbH & Co. KG, Rosen-
heimer StraBe 141 h, 81671 Minchen

1.

3.

Vollmacht, meinen/unseren Eintritt alz Kommanditist in die BVT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschlozzene Investment KG
(die ,Gesellzchaft”) zum Handelsregister anzumelden.

Gemal & 4 Absatz 4 und § 5 Absatz 3 des Gesellachaftevertrages der Gesellschaft betrdgt die auf die Kapitaleinlage entfallende
Haftsumme, die in das Handelsregister einzutragen ist, EUR 1,00 (in Worten: ein Euro).

Viollmacht, fir mich/une alle sonstigen gesetzlich vorgesehenen und sonst erforderdichen Anmeldungen zum Handeleregister
hinzichtlich der Gesellechaft voerzunehmen sowie gegebenenfallzs mein/unser Ausscheiden aus der Gesellschaft zum Handelzre-
gister anzumelden, insbescndere den Eintritt und das Ausscheiden anderer Gessllschafter, Anderungen der Einlagen (Haftsum-
men) der Kommanditizten und Félle der Sonderrechtznachfolge und andere Fille des Ausscheidens von Gesellechaftern, ein-
achhieBlich des Vollmachtgebers, sowie die Aufldzung der Gesellzchaft, die Bestellung und Abberufung von Liquidatoren und das
Erléechen der Firma,

und

Untervollmacht, gegebenenfalls unter Befreiung von den Beschriankungen des § 181 BGB, zu erteilen und der Verwalung eines
fremden Kommanditanteilz durch einen Testamentevollstrecker zuzustimmen.

|zt der Viollmachtgeber sine natiriche Person, gilt die Vollmacht dber den Tod des Vollmachtgebers hinaus.

Jeder Bevollméchtigte und jeder Unterbevollmachtigte ist allein zur Vertretung berechtigt und ist von den Beschrinkungen des § 181
BGE befreit.

Dieze Volmacht izt fiir die Dauer unserer Zugehdngkert zur cben genannten Gesellzchaft unwidemuflich.

Ort, Datum Unterschrift

Offentliche Unterschriftsbeglaubigung erforderlich

Wichtiger Hinweis:
Die Vollmascht zur Anmeldung der Handelzregistersintragungen bedarf siner &ffentlichen Beglaubigung.
Zustandig fur &ffentliche Beglaubigungen sind grundsatzlich Motare.
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Treuhandvertrag
zwischen

dem Anleger
— nachstehend _Treugeber” —

und

BVT Treuhandgesellechaft mbH
— nachstehend _Treuhandkommanditist™ —

und

dengo GmbH & Go. KG, Manchen
— nachstehend Kapitalverwaliungegeselschaft® —

Uber eine Kommanditbeteiligung an der

BVT Residential USA 15 GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG
— nachstehend _Investmentgesellachaft® —

Hinweize des Treuhandkommanditisten

Der Anleger gibt mit dem unterschrebenen Zeichnungsschein
ein Angebot zum Abschluse 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 dez Gesellschaftevertrages der Investmentgesellschaft
angenommen wird.

Der Treuhandkommanditist Gbernimmt im Einvernehmen mit der
Kapitalverwatlungsgesellschaft als Dienstleistung fir die Invest-
mentgesellzchaft im eigenen Mamen eine Kommanditbeteiligung
an der Investmentgesellschaft und hilt dieze im Interesse und
fur Rechnung aller Anleger, die einen Antel an der Investment-
gesellschaft zeichnen und diesen Treuhandvertrag mit thm
echlieBen.

Der Treuhandkommanditist vermittelt dem Treugeber nach MabB-
gabe der Bestimmungen dieses Treuhandvertrages, des Gesell-
sohaftavertrages der Investmentgesellechaft sowie der Anlagebe-
dingungen der Investmentgesellschaft wirtzschafthich die Stelung
eines Kommanditisten der Investmentgesesllachaft.

Der Treuhandkommanditist hat die Beteiigung an der Invest-
mentgesellechaft und die zu der Beteiligung an der Investment-
gesellschaft gemachten Angaben, insbeszondere im Verkaufs-
progpekt und in den wesentlichen Anlegennformationen, keiner
eigenen Prifung im Interesse des Treugebers unterzogen.

Drntte, insbesondere Vermittler, zind nicht befugt, im Namen des
Treuhandkommanditisten Erklarungen abzugeben oder entge-
genzunehmen oder Auskinfte zu erteilen. Vollmachten, die An--
nahme des Vertragzangebots des Anlegers zu den Bedingungen
dieses Treuhandvertrages zu erklaren, bleiben hiervon unberihrt.

derigo)

Vorbemerkung

Die Investmentgesellschaft wird durch die Kapitahverwaltungs-
gesellschaft extern verwaltet.

Die Parteien beabsichtigen zu vereinbaren, dass der Treuhand-
kommanditist fir seine Tatigheit von der Kapitahverwaltungs-
gesellzchaft eine Vergiitung erhalten soll.

Aue diezem Grund sind der Treugeber, die Investmentgesell-
achaft und auch die Kapitalverwalungsgesellzchaft Parteien die-

zes Vertrages.
Dies vorausgeschickt vereinbaren die Parteien wags folgt:
% 1 Gegenstand des Treuhandvertrages

(1) Der Treuhandkommandiist Gbermmimmt und verwaltet die
Kommanditbeteiligung an der Investmentgesellschaft nach
MaBgabe des Zeichnungsscheins und hah diese treuhén-
denizch im eigenen Namen, aber im Interesze und far Rech-
nung des Treugebers.

(2) Der Treuhandkommanditist ist berechtigt, Kommanditbetsi-
ligungen an der Investmentgesellschaft auch fir anders
Treugeber treuhdnderzch zu Obernehmen und zu verwalten
gowie Treuhandaufgaben und dhnliche Aufgaben bei ande-
ren Gesellechaften und fir andere Perzonen wahrzuneh-
men. Der Treuhandkommanditist wird die Beteiligung des
Treugebers zuzammen mit den Beteiligungen anderer Treu-
geber im AuBenverhiltniz als eine einheitiche Komman-
ditbetaligung an der Investmentgesellschaft halten. Im
Verhdltnis zur Investmentgesellschaft handelt der Treuhand-
kommanditist ausschlieBlich im Interesse und fir Rechnung
des jeweilligen Treugebers. Wirtschaftlich wird der Treugeber
wie ein Kommanditist der Investmentgesellzchaft behan-
delt, er hat die sich aus der Beteiligung ergebenden steuer-
lichen und wirtachaftichen Folgen zu tragen.

(3) Die Rechtsbeziehungen zwischen dem Treugeber und dem
Treuhandkommanditizten nichten sich nach diesem Treu-
handvertrag. Die Rechtzbezishungen zwischen dem Treu-
handkommanditisten und der Investmentgesellzchaft, zwi-
gohen dem Treugeber und der Investmentgesellschaft
gowie zwischen den Treugebern untereinander richten sich
nach dem Gesellachafteverirag und den Anlagebedingun-
gen der Investmentgesellechaft.

& 2 Keine Prifungs- und Auskunftspflichten
des Treuhandkommanditisten

(1)  Der Treuhandkommanditizt izt nicht verpflichtst, die Betsili-
gung an der Investmentgesellechaft und die zu der Beteili-
gung an der Investmentgesellzchaft gemachten Angaben
vor Ubernahme der Betsiligung im Interszze des Treugebers
giner eigenen Prifung zu unterziehen. Der Treugeber
grkennt an, dazs eine derartige Verpfichtung auch wvor
Abechluss des Treuhandvertrages nicht bestanden hat. Das
gilt insbesondere for die Wirtechaftlichkeit, die Werthaltighert
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und die steuerlichen Folgen der Beteiligung an der Invest-
mentgesellechaft sowie fur den Inhatt des Verkaufspros-
pekts und der wesentlichen Anlegennformationen.

(2) Der Treugeber erkennt an, dass die Ertellung von Auskinf-
ten vor dem Abschluzs des Treuhandvertrages nicht zu den
Pflichten des Treuhandkommanditisten gehart hat.

§ 3 Zahlung des Ausgabepreises und Ausfihrung
der Zeichnung

(1) Mach den Bestimmungen des Gesellachafteverirages der
Investmentgesellschaft wird die angenommene Zeichnung
jeweils zum Letzten eines Monats, 24:00 Ubr, ausgefihrt
und die Beteiligung wird zu diesem Zeitpunkt wirkzam,
zoweit die falige Anfangseinlage in Hahe von 25 % der voam
Treugeber gezeichneten Einlage und der anteilige Ausgabe-
aufschlag bis zu diesem Tag auf das im Verkaufsprospekt
genannte Konto der Investmentgesellschaft eingezahlt sind.
Die weiteren 75 % der gezeichneten Kommanditeinlage
und der restliche, anteilige Ausgabeaufschlag sind nach
Abruf gemal den Anlagebedingungen zu leisten.

(2) Der Treuhandkommanditist Obermnimmt die Beteiligung
jeweils nur inzoweit for den Treugeber als die Komman-
diteinlage und der (ggf. anteilige) Ausgabeaufschlag geleis-
tet zind. Der Treugeber ist auch im Verhilnie zum Treu-
handkommanditisten zur rechtzeitigen fahlung der Kom-
manditeinlage und des Ausgabeaufschlags verpflichtet.

§ 4 Rechte und Pflichten des Treuhandkommanditisten

(1} Der Treuhandkommanditist ist verpflichtet., ssine Rechte
und Pflichten ausz dem fir den Treugeber gehaltenen Kom-
manditanted nach den Weisungen des Treugebers auszu-
Oben, sofern ihm diese schrftich erteilt werden.

(2) Der Treuhandkommanditist ist zur Ausfibrung einer Wei-
zung des Treugeberz nicht verpflichtet, soweit diszer Treu-
handvertrag oder der Gesellachafteverirag oder die Anlage-
bedingungen der Investmentgesellachaft dem entgegen-
ztehen.

(3) Soweit der Treugeber aufgrund des Gesellachaftevertrages
oder der Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft
oder aufgrund der nachfolgend in diesem Treuhandvertrag
erfolgten Abtretungen Forderungen und Rechte aus dem
treuhandenzch gehalenen Kommanditanteil in eigener Per-
zon geltend machen kann, ist der Treuhandkommanditist
zum Tatigwerden nicht verpflichtet. Dasz gilt insbesonders
for die Geltendmachung von Auskunftzanspriichen.

(4) Der Treuhandkommanditist ist berechtigt, die Stimmrechte
des Treugebers in Gesellschafterversammlungen wahrzu-
nehmen, soweit der Treugeber an Gesellechafterversamm-
lungen nicht selbst teilnimmt und das Gesetz die Ausibung
dez Stimmrechtz durch den Treuhandkommanditisten
erfaubt. Hierzu holt der Treuhandkommanditist rechtzertig
vor Gesellachafterversammiungen schrftiche Weisungen

(5)

(8)

des Treugebers ein. Der Treuhandkommanditist kann dem
Treugeber Vorschlige =zur Ausibung des Stmmrechts
machen. Er hat das Stimmrecht nach MaBgabe seines Vor-
echlags auszutben, wenn dies gesetzlich zulissig ist und er
keine abweichende Weizung des Treugebers erhdlt. Er darf
von seinem Viorschlag nur abweichen, wenn er den Umestan-
den nach annehmen darf, dass der Treugeber bei Kenntniz
der Sachlage die abweichende Ausilbung des Stimmrechts
biligen wirde. Macht der Treuhandkommanditist keinen
Vorzchlag zur Ausiibung des Stimmrechts, so muss er sich
der Stimme enthalten, sofern er keine Weizung erhalt.

Der Treuhandkommanditist izt verpflichtet, Informationen,
die er von Gesellschaftzorganen der Investmentgesellschaft
oder von der Kapitalverwaltungzgesellschaft erhélt, an den
Treugeber weiterzuleiten, sofem hm die Informationen
schnfthich erteilt werden und entweder die Investmentgesell-
gohaft oder die Kapitalverwaltungsgesellschaft oder der
Treugeber die Kosten for die Weiterdeiung Obernimmt.

Der Treuhandkommanditist ist berechtigt, Untervollmachten
zu erteilen oder sich zur Ausfihrung der ihm Obertragenen
Aufgaben geesigneter Erfullungzgehifen zu bedienen. Der
Treuhandkommanditizt sowie zeine Vertreter zind von den
Beschrénkungen des §181 BGB befreit.

& 5 Abtretung, Freistellung

(1)

&

(3

Der Treuhandkommanditizt tritt hiermit sémtliche bestehen-
den und kinftigen abtretbaren Forderungen und Rechte
aus dem treuhdndensch gehaltenen Gesellachafteanteil an
den Treugeber ab, soweit diese antellig nach dem Zeich-
nungsechein mittelbar auf den Treugeber entfallen. Der
Treugeber nimmit diese Abtretung an.

Der Treuhandkommanditist Obertragt hiermit — zur Siche-
rung des Herausgabeanspruchs des Treugebers aus die-
gem Treuhandvertrag — dem Treugeber den treuhdndensch
gehaltenen Gesellechaftzanteil, soweit er ihn anteilig fir den
Treugsber hal. Die Ubertragung erfolgt unter der aufechis-
benden Bedingung der Filligket des Herausgabeanzpruchs
und der Eintragung des Erwerbers im Handelsregister. Der
Treugeber erklart hiermit die Annahme.

Der Treugeber Ubemimmt mit Abschluss des Treuhandver-
trages die anteiig nach MaBgabe des Feichnungsscheins
auf geine mittelbare Betelligung entfallenden derzeitigen
und kinfigen Verbindichkerten des Treuhandkommanditiz-
ten, die aus der Beteiligung des Treuhandkommanditisten
an der Investmentgesellschaft herrihren, insbesondere die
Beitragsschuld, mit der Wirkung, dass er als Schuldner an
die Stelle des Treuhandkommanditisten trtt, §6 414, 415
BGB.

& 6 Haftung des Treuhandkommanditisten

Die Haftung des Treuhandkommanditisten nohtet sich nach den
gesetzlichen Bestimmungen.
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& 7 Vergiitung

(1)

2}

Der Treuhandkommanditist erhalt fir seine Leistungen unter
diezem Vertrag von der Kapitalverwaltungsgezellschaft eine
Vergitung gemal nachstehendem Absatz 2. Vom Treu-
geber erhdlt der Treuhandkommanditist keine Vergitung.
& 5 bleibt hiervon unberihrt.

e Kapitalverwaltungsgesellzchaft verpflichtet zich, dem
Treuhandkommanditisten unabhéngig vom Ergebniz der
Investmentgesellschaft for die Verwalung der Beteiligungen
an der Investmentgesellschaft, die er allen Anlegern ein-
achheBlich den Direkthommanditisten gegeniber gemal
diezem Vertrag erbringt, aus ihrer laufenden Vergitung
gemdlB § 8 Jifer 3 der Anlagebedingungen, die zie von der
Investmentgesellschaft erhak, sine laufende Vergitung in
Héhe von 0,05 % der Bemessungagrundlage sinzchlieBlich
Umezatzsteuver in gezetzlicher Héhe im jgweiigen Gezchafte-
jahr zu bezahlen.

& B Rechtsnachfolge, Verfligungen dber
Gesellschaftzsanteile

(1)

(Pl

Der Treugeber izt berechtigt, Gber ssine Forderungen und
Rechte sowie zeine Verpflichtungen aus diesem Treuhand-
vertrag in entsprechender Amwendung von § 13 Absitze 1
biz 6 des Gesellechaftevertrages der Investmentgesellschaft
mit vorhenger Zustimmung des Treuhandkommanditisten
rechtageschéfthich zu verfiigen. Die Zustimmung darf nur
aus wichtigem Grund versagt werden.

Beim Ableben eines Treugeberz wird der Treuhandvertrag
mit seinen Erben fortgesetzt. & 13 Absdtze 7 biz 9 des
Gesellechafteverirages der Investmentgesellschaft werden
auf den Treuhandvertrag entsprechend angewendet.

& 9 Einrdumung der handelsrechtlichen
Kommanditistenstellung

(1)

(Pl

Der Treugeber izt nach MaBgabe des Gesellschafteverira-
ges der Investmentgeszellzchaft berechtigt, vom Treuhand-
kommanditisten, sowett dieser seinen Gesellschaftzanteil
for den Treugeber halt, die Binrdumung der handelzsrechtli-
chen Kommanditistenstellung bei der Investmentgesell-
achaft zu verdangen.

Ab der Eintragung des Treugebers als Kommanditist im
Handelzregister verwaltet der Treuhandkommanditizt die
Kommanditbeteilligung des Treugebers in offener Stellver-
tretung bei entsprechender Anwendung der Bestimmungen
diezes Treuhandvertrages.

& 10 Beendigung des Treuhandvertrages

(1)
(Pl

Der Treuhandvertrag wird auf unbestimmte Zeit geschloszen.
Der Treuhandvertrag endet, ohne dass es einer Kindigung
bedarf,

(&1

(4

£11

(1)

(et

(3

(4

()

(6)

derigo)

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 Auszschlie-
Bung aus der Investmentgesellschaft — fortgefallen ist.
Der Treugeber izt berechtigt, den Treuhandvertrag nach
giner Mindestlaufzeit von einem Jahr mit einer Fnzt von
gechz Monaten zum Jahresende zu kindigen. Sein Recht
zur auBerordentlichen Kindigung bei Vorliegen sines wichh-
gen Grundesz bleibt hiervon unberihrt. Die Kindigung hat
gohnftich gegeniber dem Treuhandkommanditisten zu
erfolgen.
Endet der Treuhandvertrag nach vorstehendem Absatz 3,
g0 enwirbt der Treugeber den auf ihn entfallenden Komman-
ditantell des Treuhandkommanditisten im Wege der Son-
demechtznachfolge gemal § § Absatz 2 dieses Treuhand-
vertrages.

Datenerhebung und Datenverarbertung

Der Treuhandkommanditist erhebt zur Durchfihrung dieses
Treuhandvertrages und des Gesellschaftzverirages der
Investmentgesellschaft die im Zeichnungsschein enthalte-
nen personenbezogenen Daten des Treugebers (Mame,
Vorname, Geburteort, Geburtzdatum, Staatzangehéngkeit,
Anzchnft, Telefon- und Telefaxnummern, E-Mail-Adresse,
Bankverbindung, gezeichnete Kommanditeinlage, Ausgabe-
aufachlag, Datum und Ausfihrung der Zeichnung).
Der Treuhandkommanditizt erhebt zur Erflllung steuericher
Pflichten weitere in den Zeichnungzunteragen enthaltens
perzonenbezogene Daten des Treugebers (Finanzamt,
Steuemummer und Stevendentfikationsnummer, Angaben
zur Beurtellung der steuerdichen Ansisesigkeit des Treu-
gebers).
Der Treugeber izt vepflichtst, dem Treuhandkommanditiz-
ten Anderungen der in den Zeichnungzuntedagen srfazsten
Daten unverziglich schriftich mizuteilen.
Der Treuhandkommanditist erhebt fermer zum Zweck der
Geldwaschepriavention die gesetzlich vorgeschrebensn
perzonenbezogenen Daten, einschlieBlich der Daten aus
ginem zur ldentifikation des Treugeberz vorgelegten amthi-
chen Lichtbildausweis (Art und Nummer des Ausweizes,
ausstellende Behéarde, Ausstelungdatum und Galigkesitz-
dauer des Ausweises) sowie Angaben zum Handeln fir
gigene oder fremde Rechnung zowie zur Eigenschaft einer
politisch exponierten Person.
Rechtsnachfolger des Treugeberz haben dem Treuhand-
kommanditizten die in Absdtzen 1 biz 4 bezeichnsten Daten
zu ihrer Perzon zu Obermitteln.
Der Treuhandkommanditist st berechtigt, die nach den
Abesitzen 1 biz 5 erhobenen Daten an die Investmentgesell-
eochaft und die Kapitalverwaltungzgesellschaft
a) zum Zweck der Verwaltung der mittelbaren Beteiligung
des Treugeberz an der Investmentgesellschaft,
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(7)

b) for steueriche Zwecke (nsbesondere zur Verarbeitung
durch den Steuerberater der Investmentgesellschaft und
durch die Steusrbehérden),

o) zum Zweck der Geldwischepravention und

d) zum Zweck der Abrechnung von Vergitungen durch die
in die Vermittlung des Anteils des Treugebers eingeschal-
teten Vertnebastellen

zu Ubermmitteln.

Der Treuhandkommanditist kann unter Beachtung der fiar

die Auftragsdatenverarbertung geltenden gesstzlichen

Bestimmungen die von der Investmentgesellschaft bestelite

externe Kapitalverwahungsgeselachaft mit der Datenerhe-

bung und Datenverarbertung beauftragen. Diese ist nach

MaBgabe der Gesetze zur Beauftragung Dritter befugt.

& 12 Schlussbestimmungen

(1)

(Pl

(&1

Mitteilungen an den Treugeber erfolgen an sine gemak & 11
erfasste Anschrft. Anschrftendnderungen missen zwei
Wochen nach Eingang berlcksichtigt werden.

Izt oder wird ein Teil dieses Treuhandvertrages nichtig, so
wird davon die Wirksamkeit der Gbngen Vertragsbestim-
mungen micht berihrt.

Regelungslicken, gleich ob sie von Anfang an bestanden
haben oder nachtrighich entstanden sind, sind durch ergén-
zende Vertragzauslegung zu schlieBen.



Abwicklungshinweiss

Abwicklungshinweise

Zusammen mit diesem Verkaufeprospekt erhalten Sie folgende
Unterlagen:

¥ Weeentliche Anlegennformationen

¥ Zeichnungsschein mit Widermufsbelehrung und Informationen
fur den Verbraucher

¥ Selbstauskunft

Sollten dieze Unterlagen dem Verkaufsprospekt nicht beiliegen,
kénnen Sie diese hier anfordemn:

BVT Beratungs-, Verwalungs- und Treuhandgesellschaft
fur intermationale Vermégensanlagen mbH

Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Miunchen

Telefon: +49 89 381 65-0

Telefax: +49 89 381 65-201

E-Mail: nfo@bwvt.de

Wenn Sie sich zu einer Beteiligung an der Investmentgesellschaft
entzchlozsen haben, verfahren Sie bitte wie folgt:

Zeichnungsschein
Bitte fullen Sie lhren Zeichnungsschein vollstandig aus. Bitte
unterzeichnen Sie auf dem Zeichnungsschein

¥ lhre Vertragzerdrung und
} |hre Empfangsbestitigung

und nehmen Sie das fur Sie bestimmte Exemplar des Zeich-
nungszcheins zu lhren Untedagen. Bitte senden Sie den Zeich-
nungszchein mit siner beglaubigten Fotokopie lhres Personal-
ausweizes oder Reizepasses an

BVT Beratungs-, Verwalungs- und Treuhandgesellschaft
fur intermationale Vermégensanlagen mbH
Télzer Strabe 2, 82031 Granwald

oder Ubergeben Sie den Zeichnungsschein |hrem Berater, der
lhnen diesen Verkaufsprospekt ausgehindigt hat. Bitte bringen
Sie zu dem Termin bei lhrem Berater lhren Personalausweis oder
Reisepass mit.

Ausgabepreis
Der Ausgabepreiz izt die Summe der gezeichneten Einlage des
Anlegers in der Gesellachaft und dem Ausgabeaufschlag.

derigo)

Mindesthaohe der gezeichneten Einlage

Die Mindesthiéhe der gezeichneten Einlage betriagt 30.000 US-
Dollar, wobei sich die Mindezstzeichnungesurmme erhidht, sofern
zie am Tag der Zeichnung nicht mindestens 20.000 EUR ent-
spricht. Héhere gezeichnete Einlagebestrage miszen chne Rest
durch 1.000 teilbar zsin.

Ausgabeaufschlag
Auf die gezeichnete Binlage wird ein Ausgabeaufzchlag erhoben.
Der Ausgabeaufechlag betrégt 3 % der Kommandieinlage.

Annahme der Zeichnung

Die Zeichnung ist angenommen, sobald lhnen eine Annahme-
erklarung des perzdnlich haftenden Gessllzchafters der Invest-
mentgesellachaft oder der Kapitalverwaltungsgesellschaft zuge-
gangen ist.

Zahlung des Ausgabepreises

In der Annahmeerklarung werden Sie zur Zahlung von 25 % der
gezeichneten Binlage (Anfangzeinlage) nebst des anteiigen Aus-
gabeaufschlags auf folgendes Konto aufgefordert werden:

Kontoinhaber: BVT Residential USA 15 GmbH & Co.
Geschlozzene Investment KG

Kreditinetitut: Commerzbank AG

IBAM: DE25 7004 0041 0222 5290 00

BIC: COBADEFFX X

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

Die weiteren 75 % der gezeichneten Einlage und des resthchen,
anteiigen Ausgabeaufschlags sind nach Abruf (schrfthich oder
in Textform — z. B. per Telefax oder E-Mail) durch den perzénlich
haftenden Gesellachafter der Investmentgesellschaft im Einver-
nehmen mit der von der Investmentgesellechaft besteltten Kapi-
talverwaltungsgesellzchaft innerhalb einer noch festzulegenden
Frist von mindestens 10 Bankarbeitstagen durch Einzahlung auf
dasz im feichnungeschein bezeichnete Konto der Investmentge-
zellzochaft zu leisten. Der persdnlich haftende Gesellschafter kann
& nach Kapitalbedarf der Investmentgesellzchaft und/oder je
nach zu erwerbendem Vermogensgegenstand die Anleger
zundchst jeweils zur Zahlung eines Teibetrags auffordern und
den verbleibenden Restbetrag zu einem spéateren Zeitpunkt voll-
standig in einer wertteren Aufforderung oder (aufgeteilt in Teilbe-
trige) in mehreren weiteren Aufforderungen zur Zahlung fallig
stellen. Dabei zind j& zu erwerbendem Vermbgensgegenstand
neben der Anfangeeinlage voraussichtlich zwei weitere Kapitala-
brufe geplant.
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Beginn der Beteiligung

Angenommene Leichnungen werden jewellz zum Letzten eines
Monats, 24:00 Uhr, ausgefiihrt und die jeweilige Beteiligung wird
zu diezem Leitpunkt wirksam, soweit die fallige Anfangzeinlage in
Hihe von 25 % der vom Anleger gezeichneten Einlage und der
anteilige Ausgabeaufechlag biz zu diesem Tag geleistet sind.

Auszahlungen in US-Dollar oder Euro

Auszahlungen erfolgen grundsatzhich in US-Dollar, es zei denn
der Anleger zetzt den perzénlich haftenden Geszesllzchafter bzw.
die Kapitalverwalungsgesellschaft rechtzeitig vor einer solchen
Zahlung davon in Kenntnis, dass er die Zahlungen in Euro erhal-
ten méchte. Derartige Zahlungen in Euro werden dann auf Bazis
des US-Dollar-Verkaufekurees finf Bankarbeitstage vor dem Tag
der Ausschittung aus dem sonst zahlbaren US-Dollar-Betrag
ermechnet.






BVT Unternehmensgruppe
Minchen/Atlanta

Mehr erfahren

www.bvide
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Kapitalverwaltungsgesellschaft
derigo GmbH & Co. KG
Rosenheimer StraBe 141 h
81671 Minchen

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





