% UNTERNEHMENSREGISTER

PRO)ECT

Investment

PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG
Bamberg

Jahresbericht nach KAGB zum Geschaftgahr vom 01.01.2022 bis zum 31.12.2022

Gliederung

Jahresbilanz zum 31. Dezember 2022

11 Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschéftsjahr vom 01.01.2022 bis 31.12.2022
111 Anhang zum 31. Dezember 2022

1V Lagebericht fur das Geschéftsjahr 2022

V Bilanzeid

V1 Vermerk des unabhéngigen Abschlusspriifers
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A. Aktiva
Geschéftgahr Geschéftsjahr
I nvestmentanlagever mégen EUR EUR
1. Beteiligungen

2. Barmittel und Barmittelaquivalente
a)Taglich verfugbare Bankguthaben

3. Forderungen
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Investmentanlagever mégen
a) Eingeforderte ausstehende Pflichteinlagen

I nvestmentanlagever mégen

1. Beteiligungen

2. Barmittel und Barmittel dquivalente
a)Taglich verfligbare Bankguthaben
3. Forderungen

a) Eingeforderte ausstehende Pflichteinlagen

B. Passiva

1. Ruckstellungen

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a)aus anderen Lieferungen und Leistungen

3. Sonstige Verbindlichkeiten

a) gegenuber Gesellschaftern

4. Eigenkapital

a) Kapitalanteile Kommanditisten

Nicht eingeforderte ausstehende Einlagen

Eingefordertes Kapital

b) Nicht realisierte Gewinne/ Verluste aus Neubewertung

1. Ruckstellungen

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen

a)aus anderen Lieferungen und Leistungen
3. Sonstige Verbindlichkeiten
a) gegenuber Gesellschaftern

Geschéftsjahr
EUR
12.608.576,67

55.011,38

2.475,03
12.666.063,08

Geschéftsjahr
EUR
42.002,50

81.710,75

10.580,43

Geschéftsjahr
EUR

%
99,55

0,43

0,02
100,00

Geschéftsjahr
EUR

34.833.053,07
-20.753.860,34

%
0,33

0,65

0,08

Geschéftsjahr
EUR

Vorjahr
EUR %
11.675.551,87 99,64
38.355,91 0,33
3.053,48 0,03
11.716.961,26 100,00
Geschéftsjahr
EUR
14.079.192,73
-1.547.423,33

Vorjahr
EUR %
41.502,50 0,35
73.509,73 0,63
9.242,41 0,08
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Geschéftsjahr
EUR
4. Eigenkapital
a) Kapitalanteile Kommanditisten
Nicht eingeforderte ausstehende Einlagen
Eingefordertes Kapital
b) Nicht realisierte Gewinne/ Verluste aus
Neubewertung
12.531.769,40
12.666.063,08

Il Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschéftgahr vom 01.01.2022 bis 31.12.2022

Investmenttatigkeit

1. Ertrage

a) Sonstige betriebliche Ertrage

Summe der Ertrége

2. Aufwendungen

a) Verwaltungsvergiitung
b)Verwahrstellenvergiitung

¢) Priflings- und Verdffentlichungskosten
d)Sonstige Aufwendungen

Summe der Aufwendungen

3. Ordentlicher Nettoertrag

4. Redlisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres
5. Zeitwertdnderung

a) Ertrége aus der Neubewertung
b)Aufwendungen aus der Neubewertung
Summe des nicht realisierten Ergebnisses des Geschéftsjahres
6. Ergebnis des Geschéftsjahres

%

275,01
-163,85
111,16
-12,22

98,94
100,00

Vorjahr
EUR

35.075.336,55
-23.757.181,80
11.318.154,75
274.551,87

11.592.706,62
11.716.961,26

Geschéftsjahr
EUR

1.854,93
1.854,93

148.365,53
46.410,00
17.634,96
31.727,92

244.138,41

-242.283,48
-242.283,48

0,00
1.821.975,20
-1.821.975,20
-2.064.258,68

%

299,36
-202,76
96,60
2,34

98,94
100,00

Vorjahr
EUR

30,02
30,02

122.899,54
46.410,00
16.900,00
25.738,36

211.947,90

-211.917,88
-211.917,88

307.231,95
0,00
307.231,95
95.314,07
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I11' Anhang zum 31. Dezember 2022

A.ALLGEMEINE ANGABEN
Die PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG hat ihren Sitz in Bamberg, Kirschéckerstral3e 25 und ist im Handel sregister des Amtsgerichtesin Bamberg unter der Nummer HRA 12184 eingetragen.

Der Jahresabschluss wurde auf der Grundlage der Gliederungs-, Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften des Handel sgesetzbuches (HGB) in Verbindung mit dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) und in Verbindung mit der Verordnung tber Inhalt, Umfang und
Darstellung der Rechnungslegung von Sondervermdgen, | nvestmentaktiengesellschaften und Investmentkommanditgesellschaften sowie tber die Bewertung der zu dem Investmentvermdgen gehdrenden Vermdgensgegensténde (KARBV) aufgestellt.

Die PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG (»die Gesellschaft«) ist eine geschlossene I nvestmentkommanditgesellschaft nach 8 1 Absatz 5 KAGB.
|. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Der Jahresabschluss wurde nach den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Vorschriften des KAGB und der KARBV aufgestellt.

Bei der Bewertung wurde von der Fortfiihrung des Unternehmens ausgegangen. Die Vermdgensgegenstande und Schulden wurden einzeln bewertet. Esist vorsichtig bewertet worden, namentlich sind alle vorhersehbaren Risiken und Verluste, die bis zum Abschlussstichtag
entstanden sind, beriicksichtigt worden, selbst wenn diese erst zwischen dem Abschlussstichtag und der Aufstellung des Jahresabschlusses bekannt geworden sind.

Aufwendungen und Ertrége des Geschéftsjahres sind unabhangig vom Zeitpunkt der Zahlung beriicksichtigt worden.

Das KAGB schreibt in den §§ 271 ff. i.V.m. §8 168 ff. ein eigenes Bewertungsverfahren fur die Anteile einer InvestmentgeselIschaft vor. Die gesetzlichen Vorschriften werden flankiert durch Art. 19 ff. der Level 2-AIFM-DVO und konkretisiert durch die Kapitalanlage
Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung (»KARBV «) der BaFin.

Die Gesellschaft investiert mittelbar Gber eine Beteiligungsgesellschaft, von der sie 100 Prozent der Anteile halt, in verschiedene Objektgesellschaften, in denen die Projektentwicklungen durchgefuhrt werden.
Entsprechend der Investmentstruktur findet eine Bewertung von Vermdgensgegensténden auf folgenden Ebenen statt:

*Unbebautes Grundstiick

«lmmobilienentwicklungs-Beteiligungsgesellschaft (Objektgesel I schaft)

*Europagesellschaft

*Beteiligungsgesel I schaft

*Fondsgesellschaft
Die angewendeten Bewertungsmodelle sind in der »Richtlinie Uber die Bewertungsgrundsétze, -verfahren, und -methoden der PROJECT Investment AG (KVG) - Bewertungs-Richtlinie« dargestellt.

Die Bewertungsrichtlinie regelt, dass der Verkehrswert fur Vermogensgegensténde, welche weder zum Handel an einer Borse noch an einem anderen Markt zugelassen sind, zu dem Wert anzusetzen ist, welcher von sachversténdigen, vertragswilligen und unabhangigen
Geschéftspartnern im gewohnlichen Geschéftsverkehr zu Grunde gelegt wiirde.

Die Bewertungsrichtlinie unterscheidet grundsétzlich zwischen der Bewertung von bebauten sowie unbebauten Grundstiicken auf der einen Seite sowie der Unternehmensbewertung auf der anderen Seite. Die Unterscheidung in zwei unterschiedliche Bewertungsmodelle
vor und ab Baubeginn ist zweckmaldig und sachgerecht, da hierdurch der Projektentwicklungscharakter sowie die unternehmerische Wertschdpfung ab Baubeginn abgebildet werden.

Bei der Ermittlung des Wertes von Grundstiicken wird der Wert des Baugrundsttickes bis zum Beginn der Baumaf3nahme nach den § 271 Abs 1 KAGB i. V. m. § 30 1| Nr. 3KARBY bestimmt. VVor Baubeginnist laut § 30 I1 Nr. 3 KARBYV das Grundstiick so zu bewerten, dass
ein moglicher Abverkauf am Markt dargestellt wird und es nicht zur Baurealisierung kommt. Deshalb werden z. B. Anschaffungsnebenkosten des Grundstiickserwerbes nicht berticksichtigt. Es diirfen jedoch Gebtihren, welche al's Bezugsgrofie das Objektverkaufsvolumen
haben, als sonstiger Vermdgensgegenstand aktiviert werden, sofern diese im Fall des Verkaufs und Nicht-Realisation des Projektes zuriickvergiitet werden miissen. Der auf dieser Grundlage angepasste Vermdgenswert der Objektgesellschaft wird entsprechend der
Beteiligungsquote bei der Beteiligungs- bzw. Europagesellschaft beriicksichtigt.

Nach Baubeginn leitet sich der Wert der Objektgesellschaft aus der Kosten- und Ertragsprognose fiir die Immobilienerrichtung bzw. den -verkauf ab und wird durch ein entsprechendes K apitalisierungsverfahren des betreffenden Cash-Flows auf Ebene der Beteiligungs-
gesellschaft ermittelt (i. S. d. § 32 KARBV). Als Basiszinssatz wird die Rendite von Bundeswertpapieren mit 2-jahriger Restlaufzeit angesetzt. Als Marktrisikopramie wird 7,0 Prozent zugeschlagen. Der Basi smindestzinssatz betragt O Prozent. Der Betafaktor als Mal3 fir
das unternehmerische Risiko kommt mit 1,0 zur Anwendung. Je nach Bauten- und Vertriebsstand der Projekte kommt es zu weiteren Zu- bzw. Abschlégen.

Daim Falle der durch die Fonds realisierten Projektentwicklungen die Dauer der einzelnen Projekte bis zu deren Abschluss sehr kurz ist, kénnen die Risiken der Projektentwicklung nicht nur durch die Anpassung des K apitalisierungszinssatzes dargestel It werden. Hier
ist insbesondere eine Anpassung der Cash-Flows der Projekte in Abhéangigkeit vom Bautenstand und der Herstellkosten zu bericksichtigen.
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Dieim Abschnitt E. dargestellten Ereignisse nach dem Abschlussstichtag haben in den Bewertungsansatzen zum 31.12.2022 noch keine Berticksichtigung gefunden.
Einzelne Positionen wurden wie fol gt bewertet:
1. Beteiligungen

Die Beteiligungen werden mit dem sich aus der Vermdgensaufstellung nach §271 Abs. 3 KAGB ergebenden Wert angesetzt. In dieser Vermdgensaufstellung werden die Beteiligungen an den Objektgesellschaften gemaR der oben beschriebenen Bewertungsmethode
angesetzt und weitere im Fall der Nichtprojektrealisierung rickforderbare Vergiitungen vor Baubeginn al's sonstiger Vermdgensgegenstand erfasst. Die tbrigen Vermdgensgegenstande und Schulden werden mit ihren Werten aus dem gepriiften Jahresabschluss (HGB-
Bewertung) angesetzt.

2. Barmittel

Die Barmittel und Barmittel &quivalente wurden grundsétzlich mit dem Nennbetrag angesetzt.
3. Forderungen

Die Forderungen wurden grundsétzlich mit dem Nennbetrag angesetzt.

4. Ruckstellungen

Ruickstellungen wurden zum nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrag ermittelt. Die sonstigen Riickstellungen berticksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Aufgrund der Restlaufzeit der Verpflichtungen
von weniger as einem Jahr erfolgte keine Abzinsung. Die Schatzung der notwendigen Erfllungsbetrage erfolgte auf Basis von Steuerberechnungen, vorliegenden Vereinbarungen, Erfahrungen vergangener Geschéftsjahre sowie anderer unternehmensinterner Unterlagen.

5. Verbindlichkeiten und sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten wurden mit dem Erfuillungsbetrag ausgewiesen.

B. ERLAUTERUNGEN ZU EINZELNEN POSTEN DER BILANZ UND DER GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Die Beteiligungen betreffen die 100 Prozentige Tochtergesellschaft, tiber welche mittelbar die |mmobilienbeteiligungen eingegangen werden. Zu weiteren Einzelheiten wird auf den beigefuigten Anlagespiegel verwiesen.
Die Forderungen enthalten in Hohe von 2.475,03 EUR Forderungen gegeniiber Anlegern und betreffen eingeforderte ausstehende Pflichteinlagen. Alle Forderungen haben eine Laufzeit von unter einem Jahr.

DieVerbindlichkeiten aus Lieferungen und L eistungen beinhalten Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen in Hohe von 81.710,75 EUR. Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten in Hohe von 10.580,43 EUR Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern.
Alle Verbindlichkeiten haben eine Laufzeit von weniger als einem Jahr.

Das gezeichnete Kommanditkapital in Hohe von 39.459.120,00 EUR ist in Hohe von 20.756.335,37 EUR ausstehend (davon eingefordert: 2.475,03 EUR). Das Kommanditkapital beinhaltet neben den Hafteinlagen der Kommanditisten die Einlagen der als Treugeber
beteiligten Anleger, denen der Gesellschaftsvertrag im Innenverhaltnis eine den Kommanditisten vergleichbare Rechtsstellung einréumt.

Die Entwicklung der Kapitalkonten ist der beigefuigten Kapital kontenentwicklung zu entnehmen.
Die Vermdgensgegensténde, die der Gesellschaft gehdren, sind nicht Gegenstand von Rechten Dritter.
Die Verwaltungsvergiitungen betreffen mit 148.365,33 EUR laufende V erwal tungsvergiitungen.

Die sonstigen Aufwendungen beinhalten:

Treuhandschaft 14.474,69 EUR
Rechts- und Beratungskosten 9.578,64 EUR
Geschéftsfihrungs-/Haftungsvergiitung 2.412,45 EUR
Sonstige Aufwendungen 5.262,14 EUR
Summe 31.727,92 EUR

Die vergleichende Dreijahresiibersicht gemél? § 14 KARBV, 101 | Nr. 6 KAGB stellt sich wie folgt dar:
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31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019
EUR EUR EUR EUR
Wert des Investmentvermdgens 12.531.769,40 11.592.706,62 8.390.958,97 5.037.732,14
Zu einem moglichen Anteilswert und der Wertentwicklung pro Anteil siehe unter D. Sonstige Pflichtangaben.
Dieim Abschnitt E. dargestellten Ereignisse nach dem Abschlussstichtag haben im dargestellten Wert des Investmentvermdgens zum 31.12.2022 noch keine Beriicksichtigung gefunden.
C. VERWENDUNGS- UND ENTWICKLUNGSRECHNUNG
Verwendungsr echnung
1. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -242.283,48 EUR
2. Belastung auf Kapitalkonten 242.283,48 EUR
3. Bilanzgewinn 0,00 EUR
Entwicklungsrechnung
I. Wert des Eigenkapitals am Beginn des Geschéftsjahres 11.592.706,62 EUR
1. Zwischenentnahmen 0,00 EUR
2. MittelzuflUisse (netto)
a) Mittel zufl isse aus Gesell schaftereintritten 3.003.899,91 EUR
b)Mittel abfl isse wegen Gesellschafteraustritten 0,00 EUR
¢) Veranderung eingeforderte Gesell schaftereinlagen -578,45 EUR
3. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -242.283,48 EUR
4. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -1.821.975,20 EUR
I1. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschéftsjahres 12.531.769,40 EUR

D. SONSTIGE PFLICHTANGABEN

BeteiligungsgeselIschaft

Die PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG investiert mittelbar tiber zwei Beteiligungsgesellschaften in Immobilienentwicklungen im In- und Ausland. Die Beteiligungsgesel I schaften sind:

1.  PROJECT M 17 Beteiligungs GmbH & Co. KG mit dem Sitz in der Kirschéckerstral3e 25, 96052 Bamberg

Die Gesellschaft hdlt seit der Griindung am 03. Mérz 2017 100 Prozent der Anteile. Das eingezahlte Kommanditkapital wurde sukzessive erhoht und betrégt zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2022 14.156.000,00 EUR. Der Verkehrswert der Beteiligungs-
gesellschaft betrégt 12.608.576,67 EUR.

2. PROJECT M 17 Europa GmbH mit dem Sitz in der Kirschackerstral3e 25, 96052 Bamberg
Die Gesellschaft hélt mittelbar seit Anteilserwerb am 23.November 2018 100 Prozent der Anteile. Das eingezahlte Kapital betrégt zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2022 31.507,26 EUR. Der Verkehrswert der Beteiligung betragt 8.969,23 EUR.
Gesamtkostenquote

Fir das Geschaftsjahr 2022 betrégt die Gesamtkostenquote 2,02 Prozent (Vorjahr: 2,12 Prozent).
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Die Gesamtkostenquote errechnet sich aus den laufenden Kosten (ohne Initial- und Transaktionskosten) der Gesellschaft im Verhéltnis zum durchschnittlichen Fondsvermdgen (Net-Asset-Value) innerhalb des Geschéftsjahres. Der durchschnittliche Net-Asset-Value
errechnet sich aus dem Mittelwert des Stichtags des Fondsvermdgens des laufenden Geschéftsjahres und des Vorjahres.

Pauschalgebiihren und Rickver giitungen

Die Gesellschaft hat keine Pauschalgebuhren fir das abgel aufene Geschéftsjahr vereinbart.

Der PROJECT Investment AG als Kapital verwal tungsgesel Ischaft der Gesellschaft fliefen keine Riickvergiitungen der aus dem Gesellschaftsvermdgen an die Verwahrstelle oder an Dritte geleisteten Vergiitungen oder Aufwendungserstattungen zu.
Esflief3t kein wesentlicher Teil der Vergitung an die Kapital verwaltungsgesellschaft an Vermittler von Kommanditanteilen der Gesell schaft.

Anzahl und Wert umlaufender Anteile

Die Gesellschaft hat ein Zeichnungsvolumen von 39.459.120,00 EUR mit 1.401 Zeichnungen und der Treuhandkommanditistin. Der Ausgabepreis fur einen Anleger entspricht der Summe aus seinem gezeichneten Kommanditkapital und dem Ausgabeaufschlag. Das
gezeichnete Kommanditkapital betrégt mindestens 10.140,00 EUR. Die Zahlung des gezeichneten Kommanditkapital s erfolgt mittels einer anfanglichen Einmalzahlung zuziiglich Ausgabeaufschlag und monatlichen Teilzahlungen. Die monatlichen Teilzahlungen betragen
mindestens 60 EUR und miissen ganzzahlig sein. Damit gibt es keineim Umlauf befindlichen Anteile der Gesellschaft.

Die Gesellschaft hat keinen Wert fur einen Anteil, da jede Beteiligung individuell zu behandeln ist und die Gewinnverteilung im Verhdltnis der absoluten durchschnittlichen Kapitalbeteiligung des jeweiligen Kommanditisten berechnet wird. Dadurch hat jede Beteiligung
unabhéngig von dem gezeichneten Kapital einen individuellen Wert. Um trotzdem einen Anteilswert als Orientierung darzustellen, wird zur vereinfachten Darstellung der Wert des Investmentvermdgens ins Verhaltnis zum eingezahlten Kommanditkapital gesetzt. Bei
Ansatz dieser Werte ergibt sich fur den AIF ein Faktor von 0,67.

Unter Beriicksichtigung der dargestellten Vorgehensweise, ergibt sich folgende Drei-Jahres-Ubersicht beziiglich der Wertentwicklung pro Anteil:

31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019
Wertentwicklung pro Anteil 0,67 0,74 0,67 0,53

Dieim Abschnitt E. dargestellten Ereignisse nach dem Abschlussstichtag haben im dargestellten Wert pro Anteil zum 31.12.2022 noch keine Beriicksichtigung gefunden.
Sonstige I nfor mationspflichten

Die Gesellschaft besitzt keine Vermdgensgegensténde, die schwer liquidierbar sind und fir die, deshalb besondere Regelungen gelten.

Das Liquiditatsmanagement der Gesellschaft hat sich im Geschéftsjahr nicht verandert.

Zum aktuellen Risikoprofil und dem Risikomanagementsystem wird auf den L agebericht verwiesen.

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen beriicksichtigen nicht die EU-Kriterien fiir kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitéten. Bei der Verwaltung des Fonds werden die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen von Investitionsentscheidungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren nicht berlicksichtigt, da diesim Rahmen der Anlagepolitik nicht vorgesehen ist (Fondsi.S. d. Art. 6 der Offenlegungsverordnung (SFDR)).

Angaben zu mittelbaren Immobilien (Immobilientbersicht)

Die PROJECT M 17 Beteiligungs GmbH & Co. KG ist an folgenden Objektgesellschaften beteiligt:

Name der | mmobiliengesellschaft Sitz der Immobiliengesellschaft Obj ekt Obj ekt
StralRe/Hausnummer Ort

PROJECT PG Am Borsigturm 74 Berlin GmbH & Co. Nrnberg Am Borsigturm 74 Berlin

KG

PROJECT PW Alfred-Kowalke-Str. 29 Berlin GmbH &  Nurnberg Alfred-K owalke-Stral3e 29 Berlin

Co. KG

PROJECT PW Wieshadener Str. 63-65 Wiesbaden Nurnberg Annastral3e Wiesbaden

GmbH & Co. KG
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Name der | mmobiliengesellschaft

PROJECT PW Angerstr. 48 Sud Freising GmbH & Co.
KG

PROJECT PG Babelsberger Str. Berlin GmbH & Co. KG

PROJECT PG Babelsherger Str. 30-32 Potsdam GmbH &
Co. KG

PROJECT Gewerbebau 66 GmbH & Co. KG (Bruicken-
straflte 16)

PROJECT PG Berliner Straf3e 70A Berlin GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Bilker Allee 233 Dusseldorf GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Bruickenstr. Hohen Neuendorf GmbH &
Co.KG

PROJECT PW Bleichertwiete 10-16 Hamburg GmbH &
Co.KG

PROJECT PW Dillenburger Weg 50 Dusseldorf GmbH
& Co.KG

PROJECT PW Deutenbacher Str. Stein GmbH & Co. KG

PROJECT PW Dankwardweg Wiesbaden GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Eitelstral?e 9-10 Berlin GmbH & Co. KG

PROJECT PW Frankenallee 98-102 Frankfurt GmbH &
Co.KG

PROJECT PW Firther Str. 188 Nirnberg GmbH Co. KG

PROJECT PW Hugo-Cassirer-Str. Berlin GmbH & Co.
KG

PROJECT PG Hochschulring 25 Wildau GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Hansaallee 242 Diisseldorf GmbH & Co.
KG

PROJECT PG Hochstr. 46 Berlin GmbH & Co. KG

PROJECT PW Haydnstra3e 11 Hamburg GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Jahnstraf3e Teltow GmbH & Co. KG

PROJECT PW Jagerstral3e 46 Diisseldorf GmbH & Co.
KG

Sitz der Immobiliengesellschaft

Nurnberg

Nirnberg
Nurnberg

Nirnberg

Nurnberg

Niirnberg

Nurnberg

Nirnberg

Nrnberg

Nirnberg
Nurnberg

Nirnberg
Nrnberg

Nirnberg
Nurnberg

Nirnberg

Nurnberg

Nirnberg
Nurnberg

Niirnberg
Nurnberg

Objekt
Straf’e/Hausnummer
Angerstralte

Babelsherger Stralte
Babel sherger Stralle West

Briickenstralle 16

Berliner Stra3e 70 a

Bilker Allee 233

Briickenstralte

Bleichertwiete 10-16

Dillenburger Weg 34-40, 50

Deutenbacher Strale 3
Dankwardweg

EitelstralRe 9-10
Frankenallee 98-102

Firther Stral3e 188
Hugo-Cassirer Strale

Hochschulring 25

Hansaallee 242

Hochstrale 46
Haydnstrale 11

Jahnstralle 7
Jagerstralie 46

Objekt
ort

Freising

Potsdam
Potsdam

Berlin

Berlin

Diisseldorf

Hohen Neuendorf

Hamburg

Diisseldorf

Stein
Wiesbaden

Berlin

Frankfurt am Main

Nirnberg

Berlin

Wildau

Dusseldorf

Berlin

Hamburg

Teltow
Dusseldorf
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Name der | mmobiliengesellschaft

PROJECT PW Landsberger Stral3e 459 M iinchen GmbH

& Co.KG

PROJECT PW Levelingstr. 32-34 Ingolstadt GmbH &

Co. KG

PROJECT PW Ludwigshafener Str. 14-16 Diisseldorf

GmbH & Co. KG

PROJECT PW Leipziger Str. 9-10 Potsdam GmbH & Co.

KG

PROJECT PW Mainburger Str. Freising GmbH & Co.

KG

PROJECT PW Oranienburger Str. Hohen Neuendorf

GmbH & Co. KG

PROJECT PW Potsdamer Chaussee 72-74 Berlin GmbH

& Co.KG

PROJECT PW Roelckestr. 13 Berlin GmbH & Co. KG
PROJECT PW Rosenthaler Weg 50, 54 Berlin GmbH &

Co. KG

PROJECT PW Schillerpromenade 2 Hohen Neuendorf

GmbH & Co. KG

PROJECT PW Tempelhofer Damm 156 Berlin GmbH &

Co. KG

PROJECT PW Waidmannsluster Damm 161 + 163 Berlin

GmbH & Co. KG

PROJECT PW Worringer Platz 4 Dusseldorf GmbH &

Co.KG

PROJECT PW Wendenschlof3str. 142, 152 Berlin GmbH

& Co.KG

Name der | mmobiliengesellschaft

PROJECT PG Am Borsigturm 74 Berlin GmbH & Co.

KG

PROJECT PW Alfred-Kowalke-Str. 29 Berlin GmbH &

Co. KG

PROJECT PW Wieshadener Str. 63-65 Wiesbaden

GmbH & Co. KG

PROJECT PW Angerstr. 48 Sud Freising GmbH & Co.

KG

Sitz der Immobiliengesellschaft

Nirnberg

Nrnberg

Nirnberg

Nurnberg

Nirnberg

Nrnberg

Nirnberg

Nurnberg
Nirnberg

Nurnberg

Nirnberg

Nurnberg

Niirnberg

Nurnberg

Gesellschaftskapital
(in TEUR)
38.115

138

8.392

31.438

Objekt
Straf’e/Hausnummer
Landsberger Stral3e 459

Levelingstralle 32-34

Ludwigshafener Strafe 14-16

Leipziger Stral3e 9 d-10 a, 61

Mainburger Straf3e

Oranienburger Strale 3

Potsdamer Chaussee 72,74

Roelckestral3e 13
Rosenthaler Weg 50

Schillerpromenade 2

Tempelhofer Damm 156

Waidmannsluster Damm 161/163

Worringer Platz 4

Wendenschlof3stral3e 142, 152

Objekt
ort

Miinchen

Ingol stadt

Dusseldorf

Potsdam

Freising

Hohen Neuendorf

Berlin

Berlin

Berlin

Hohen Neuendorf

Berlin

Berlin

Diisseldorf

Berlin

Beteiligungsquote

2,10%

78,26%

5,33%

1,78%

Zeitpunkt des Erwerbs'

2019
2018
2021

2019
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Name der | mmobiliengesellschaft

PROJECT PG Babelsberger Str. Berlin GmbH & Co. KG

PROJECT PG Babelsherger Str. 30-32 Potsdam GmbH &
Co.KG

PROJECT Gewerbebau 66 GmbH & Co. KG (Brucken-
straf3e 16)

PROJECT PG Berliner Stral3e 70A Berlin GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Bilker Allee 233 Diisseldorf GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Bruckenstr. Hohen Neuendorf GmbH &
Co.KG

PROJECT PW Bleichertwiete 10-16 Hamburg GmbH &
Co.KG

PROJECT PW Dillenburger Weg 50 Duisseldorf GmbH
& Co. KG

PROJECT PW Deutenbacher Str. Stein GmbH & Co. KG

PROJECT PW Dankwardweg Wiesbaden GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Eitelstral3e 9-10 Berlin GmbH & Co. KG

PROJECT PW Frankenallee 98-102 Frankfurt GmbH &
Co. KG

PROJECT PW Firther Str. 188 Niirnberg GmbH Co. KG

PROJECT PW Hugo-Cassirer-Str. Berlin GmbH & Co.
KG

PROJECT PG Hochschulring 25 Wildau GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Hansaallee 242 Diisseldorf GmbH & Co.
KG

PROJECT PG Hochstr. 46 Berlin GmbH & Co. KG

PROJECT PW Haydnstra3e 11 Hamburg GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Jahnstrai3e Teltow GmbH & Co. KG

PROJECT PW Jagerstral3e 46 Diisseldorf GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Landsberger Stral3e 459 M iinchen GmbH
& Co.KG

Gesellschaftskapital Beteiligungsgquote
(in TEUR)
18.162 4,68%
18.689 1,65%
16.152 2,85%
6.801 4,81%
4.801 5,31%
12.264 2,69%
4.859 3,42%
17.666 6,06%
22.191 3,61%
4.493 6,72%
14.450 1,65%
10.727 1,64%
120 8,33%
2.670 5,36%
5.495 7,61%
12.390 1,00%
7.827 2,68%
4.009 21,08%
7.710 4,47%
3.950 5,06%
6.120 1,24%

Zeitpunkt des Erwerbs'

2017
2018

2022
2019
2017
2019
2017
2018

2022
2017

2017
2019

2017
2017

2019
2017

2021
2017

2018
2017

2018
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Name der | mmobiliengesellschaft

PROJECT PW Levelingstr. 32-34 Ingolstadt GmbH &
Co.KG

PROJECT PW Ludwigshafener Str. 14-16 Diisseldorf
GmbH & Co. KG

PROJECT PW Leipziger Str. 9-10 Potsdam GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Mainburger Str. Freising GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Oranienburger Str. Hohen Neuendorf
GmbH & Co. KG

PROJECT PW Potsdamer Chaussee 72-74 Berlin GmbH
& Co.KG

PROJECT PW Roelckestr. 13 Berlin GmbH & Co. KG

PROJECT PW Rosenthaler Weg 50, 54 Berlin GmbH &
Co.KG

PROJECT PW Schillerpromenade 2 Hohen Neuendorf
GmbH & Co. KG

PROJECT PW Tempelhofer Damm 156 Berlin GmbH &
Co.KG

PROJECT PW Waidmannsluster Damm 161 + 163 Berlin
GmbH & Co. KG

PROJECT PW Worringer Platz 4 Disseldorf GmbH &
Co. KG

PROJECT PW Wendenschlofstr. 142, 152 Berlin GmbH
& Co.KG

! rechtlicher Beitritt zur Gesellschaft

Die einzelnen Beteiligungen stellen sich wie folgt dar:

Lage

Am Borsigturm 74, Berlin
Alfred-Kowalke-Straf2e 29, Berlin
Annastral3e, Wiesbaden
Angerstraide, Freising
Babelsherger Stral3e, Potsdam

GroRe
(m?)
3.604
1.228
4.296
5.862
4.754

Gesellschaftskapital
(in TEUR)
15.131

5.736

7.190

5.826

6.455

1.327

10.791
2.236

2.278

909

1.849

14.095

69.142

Art

GI*
wiit
Wit/ GI*
wit
GI*

Beteiligungsgquote

157%

2,84%

3,95%

0,41%

3,10%

21,10%

2,09%
1,79%

4,39%

4,18%

0,54%

3,70%

2,31%

Erwerbsjahr

2019
2018
2021
2019
2017

Zeitpunkt des Erwerbs'

2018
2019
2018
2017
2022
2017

2018
2017

2019
2018
2018
2019

2021

Kaufpreis
(in TEUR)
9.634
2.200
6.200
21.563
3.500
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Lage

Babel sherger Stral3e West, Potsdam
Briickenstrafie 16, Berlin

Berliner Strafl2e 70 a, Berlin

Bilker Allee 233, Diisseldorf
Briickenstrale, Hohen Neuendorf
Bleichertwiete 10-16, Hamburg
Dillenburger Weg 34-40, 50, Diisseldorf
Deutenbacher Stral3e 3, Stein
Dankwardweg, Wiesbaden

Eitelstra3e 9-10, Berlin

Frankenallee 98-102, Frankfurt am Main
Firther Straf3e 188, Nurnberg
Hugo-Cassirer Stral3e, Berlin
Hochschulring 25, Wildau

Hansaallee 242, Dusseldorf

Hochstral3e 46, Berlin

Haydnstrafe 11, Hamburg

Lage

Am Borsigturm 74, Berlin
Alfred-Kowalke-Strai3e 29, Berlin
Annastral3e, Wiesbaden
Angerstraide, Freising
Babelsherger Stral3e, Potsdam
Babelsherger Stral3e West, Potsdam
Briickenstral3e 16, Berlin

Berliner Stral2e 70 a, Berlin
Bilker Allee 233, Diisseldorf
Briickenstral3e, Hohen Neuendorf

GroRe
(m?)
3.679
814
3.091
534
8.789
1671
24334
10173
6.817
6.349
3.389
7.370
2.635
4.600
6.027
1.408
1.028
Nebenkosten der Anschaffung
(in TEUR)
644
267
815
1.230
261
271
946
453
180
992

Art

GlI*
GI*
GlI*
Wit/ GI*

wit

na
Wit/ GI*
wit
wit/ GI*
wit

n/a

n/a

Gl

wit
Projektart

Neubau
Neubau
Neubau
Neubau
Neubau
Neubau
Neubau
Neubau
Neubau
Neubau

Projektstatus

in Bau und Verkauf
in Bau und Verkauf
Eingekauft und in Planung
in Bau und Verkauf
in Bau und Verkauf
in Bau und Verkauf
Eingekauft und in Planung
in Bau und Verkauf
in Bau und Verkauf

in Bau und Verkauf

Erwerbsjahr

2018
2022
2019
2017
2019
2017
2018
2022
2017
2017
2019
2015
2014
2019
2016
2021
2017

Kaufpreis
(in TEUR)
3.680
14.350
3.300
2.350
6.962
2.400
13.745
18.650
3.050
8.750
13.000
4.703
2.100
2.700
8.500
5.693
3.969
Gebéaudenutzflache
(m*)
8.358
2123
7.049
8.395
12632
10446
5.590
3.886
2.169
6.632
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Lage

Bleichertwiete 10-16, Hamburg
Dillenburger Weg 34-40, 50, Duisseldorf
Deutenbacher Stralke 3, Stein
Dankwardweg, Wiesbaden

Eitelstra3e 9-10, Berlin

Frankenallee 98-102, Frankfurt an Main
Firther Straf3e 188, Nurnberg
Hugo-Cassirer Strale, Berlin
Hochschulring 25, Wildau

Hansaallee 242, Dusseldorf

Hochstral3e 46, Berlin

Haydnstrai3e 11, Hamburg

Lage

Am Borsigturm 74, Berlin
Alfred-Kowalke-Strai3e 29, Berlin
Annastral3e, Wiesbaden
Angerstraide, Freising
Babelsherger Stral3e, Potsdam
Babel sberger Stral3e West, Potsdam
Briickenstrafie 16, Berlin

Berliner Stralze 70 a, Berlin
Bilker Allee 233, Dusseldorf
Briickenstraf3e, Hohen Neuendorf
Bleichertwiete 10-16, Hamburg

Dillenburger Weg 34-40, 50, Diissel-
dorf

Deutenbacher Strafte 3, Stein
Dankwardweg, Wiesbaden
EitelstralRe 9-10, Berlin

Nebenkosten der Anschaffung

(in TEUR)

242

1.019

875

204

1.313

843

500

218

323

960

803

212
Verkaufsbeginn
06/2020
03/2020
2024
11/2022
02/2021
12/2019
2023
03/2021
01/2022
10/2021
02/2019
n/a
2023
na
2023

Projektart
Neubau
n/a
Neubau
n/a
Neubau
Neubau
Neubau
Neubau
n/a
na
Neubau
Neubau
Baubeginn
08/2020
04/2021
2025
06/2022
12/2020
08/2020
2023
11/2021
11/2022
05/2022
10/2020
n/a
2023
na
2023

Projektstatus

in Bau und Verkauf
na
Eingekauft und in Planung
n/a
Eingekauft und in Planung
in Bau und Verkauf
in Bau und Verkauf
in Bau und Verkauf
na
na
Eingekauft und in Planung
in Bau und Verkauf
Proj ektver kaufsvolumen
(in TEUR)
36.624
12.410
49.738
72.453
16.648
51.199
52.324
36.499
16.114
38.502
11.085
21.250

70.347
6.000
67.088

Gebéaudenutzflache

(m*)

2.012

na

8.001

n/a

9.822

6.130

13.679

5.844

na

na

3.439

2.083

Verkaufsstand Bautenstand
- 84%
100% 85%

= 5%
- 2%
= 3%

- 6%
15% 1%
27% %

100% 62%
na na

na na
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Lage

Frankenallee 98-102, Frankfurt am
Main

Further Stral3e 188, Nirnberg
Hugo-Cassirer Stral3e, Berlin
Hochschulring 25, Wildau
Hansaallee 242, Dusseldorf
Hochstral3e 46, Berlin
Haydnstrafe 11, Hamburg

Lage

Am Borsigturm 74, Berlin
Alfred-K owalke-Stral3e 29, Berlin
Annastralle, Wiesbaden
Angerstraide, Freising

Babel sherger Stral3e, Potsdam
Babelsherger Stral3e West, Potsdam
Briickenstral3e 16, Berlin

Berliner Stra3e 70 a, Berlin

Bilker Allee 233, Dusseldorf
BriickenstralRe, Hohen Neuendorf
Bleichertwiete 10-16, Hamburg
Dillenburger Weg 34-40, 50, Disseldorf
Deutenbacher Straf3e 3, Stein
Dankwardweg, Wiesbaden
Eitelstra3e 9-10, Berlin
Frankenallee 98-102, Frankfurt an Main
Firther Straf3e 188, Nurnberg
Hugo-Cassirer Strale, Berlin
Hochschulring 25, Wildau
Hansaallee 242, Dusseldorf
Hochstralie 46, Berlin

Verkaufsbeginn

09/2020

09/2017
03/2016
S
n/a
2023
06/2019
Verkehrswert Grundstiick
(in TEUR)
n/ada DCF-Bewertung
n/ada DCF-Bewertung
6.030
n/ada DCF-Bewertung
n/ada DCF-Bewertung
n/ada DCF-Bewertung
14.800
n/ada DCF-Bewertung
n/ada DCF-Bewertung
n/ada DCF-Bewertung
n/ada DCF-Bewertung
17.600
19.300
4.540
13.700
n/ada DCF-Bewertung
n/ada DCF-Bewertung
n/ada DCF-Bewertung
4310
13.700
6.630

Baubeginn Projektver kaufsvolumen Verkaufsstand
(in TEUR)

08/2021 42.833 100%
03/2018 69.230 100%
11/2016 25.626 100%
n/a 5.922 n/a&
s 14.000 n/a?
2023 32.865 -
06/2021 14.483 98%

anteiliger Verkehrswert anteiliger Verkehrswert nach DCF

(in TEUR) (in TEUR)

- 485

- 124

388 -

- 542

- 475

- -7

437 -

- 648

- 348

- 242

- 26

1.094 -

764 -

317 -

239 -

- 168

- 87

418 -

128 °

210 -

Bautenstand

10%

99%

99%

na

n/a

42%
Projektfertigstellung

2024
2023
2027
2025
2026
2025
2025
2024
2024
2024
2025
2023
2026
2023
2026
2024
2023
2023
2024
2023
2024
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Verkehrswert Grundstiick anteiliger Verkehrswert anteiliger Verkehrswert nach DCF Projektfertigstellung
Lage (in TEUR) (in TEUR) (in TEUR)
Haydnstrai3e 11, Hamburg n/ada DCF-Bewertung - 662 2023

! WI = Wohnimmobilie - GI = Gewerbeimmobilie

? keine Redlisierung der Projektentwicklung, da ausschlieRlich Grundstiicksweiterverkauf

Lage GroRe Art Erwerbsjahr Kaufpreis Nebenkosten der Anschaffung
(m?) (in TEUR) (in TEUR)
Jahnstral3e 7, Teltow 7.358 n/a? 2018 4.000 596
Jagerstralie 46, Diisseldorf 4681 n/a? 2017 1.453 228
Landsberger Stral3e 459, Miinchen 769 wit 2018 5.650 381
Levelingstraile 32-34, Ingolstadt 4.79% /& 2018 11.000 966
Ludwigshafener Stral3e 14-16, Dis- 2271 wit 2019 2.450 186
seldorf
Leipziger Strale 9 d-10 a, 61, Pots- 2944 Wit/ gt 2018 3.920 538
dam
Mainburger Straf%e, Freising 3.873 wi* 2017 13.109 506
Oranienburger Straf3e 3, Hohen Neu- 22.834 /g 2022 10.000 1.425
endorf
Potsdamer Chaussee 72, 74, Berlin 2101 wi* 2017 1.750 224
Roelckestral3e 13, Berlin 3.060 wit 2018 5.000 578
Rosenthaler Weg 50, Berlin 2684 Wit/ GIt 2017 4.200 602
Schillerpromenade 2, Hohen Neuen- 9.196 Wit 2019 1.900 295
dorf
Tempelhofer Damm 156, Berlin 712 g* 2018 5.000 350
Waidmannsluster Damm 161/163, 2.334 Wit 2018 2.570 292
Berlin
Worringer Platz 4, Duisseldorf 2537 wit/ Gt 2019 9.076 1.025
WendenschloRstralRe 142, 152, Berlin 26.750 Wit/ GIt 2021 52.000 3.728
Lage Projektart Projektstatus Gebéaudenutzflache Verkaufsbeginn
(m?)
JahnstralRe 7, Teltow n/a n/a n/a n/a
Jagerstralie 46, Dusseldorf n/a n/d n/d n/a
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Lage Projektart
Landsberger Stral3e 459, Miinchen Neubau
Levelingstrai3e 32-34, Ingolstadt n/a
Ludwigshafener Stral3e 14-16, Diisseldorf Neubau
Leipziger Stral?e 9 d-10 a, 61, Potsdam Neubau
Mainburger Straf%e, Freising Neubau
Oranienburger Stral3e 3, Hohen Neuendorf n/'a
Potsdamer Chaussee 72, 74, Berlin Neubau
Roelckestralle 13, Berlin Neubau
Rosenthaler Weg 50, Berlin Neubau
Schillerpromenade 2, Hohen Neuendorf Neubau
Tempelhofer Damm 156, Berlin Neubau
Waidmannsluster Damm 161/163, Berlin Neubau
Worringer Platz 4, Diisseldorf Neubau
WendenschlofRstralRe 142, 152, Berlin Neubau
Lage

Jahnstral3e 7, Teltow

Jagerstral3e 46, Disseldorf

Landsberger Straf3e 459, Miinchen
Levelingstral3e 32-34, Ingol stadt
Ludwigshafener Stral3e 14-16, Dusseldorf
Leipziger Stra3e 9 d-10 a, 61, Potsdam
Mainburger Straf%e, Freising
Oranienburger Straf3e 3, Hohen Neuendorf
Potsdamer Chaussee 72, 74, Berlin
Roelckestral?e 13, Berlin

Rosenthaler Weg 50, Berlin
Schillerpromenade 2, Hohen Neuendorf
Tempelhofer Damm 156, Berlin
Waidmanngluster Damm 161/163, Berlin

Baubeginn
na

na
03/2021
n/a
06/2022
2023
11/2020
n/a
02/2019
08/2021
01/2021
08/2021
10/2022
08/2019

Projektstatus

in Bau und Verkauf
n/a
in Bau und Verkauf
Eingekauft und in Planung
in Bau und Verkauf
n/a
in Bau und Verkauf
in Bau und Verkauf
in Bau und Verkauf
in Bau und Verkauf
in Bau und Verkauf
in Bau und Verkauf
im Verkauf
im Verkauf
Proj ektver kaufsvolumen
(in TEUR)
9.146
4.970
17.711
15.750
16.131
31.244
39.404
25.456
9.000
22.296
22.320
17.292
28.900
11.803

Gebaudenutzflache
(m*)

1.691

n/a

2411

3.707

4.690

n/a

1.330

3474

4.166

3.373

2573

1.885

5.018

35.040
Verkaufsstand

n/a

n/a
69%

10%

100%

100%
100%
100%
86%
100%
91%

Verkaufsbeginn

12/2019
wa
09/2021
2023
01/2020
wa
08/2018
01/2020
06/2018
05/2020
09/2021
08/2019
03/2022
12/2022

Bautenstand

e
e
30%
&
8%

93%
&
95%
5%
48%
84%
5%
94%
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Lage

Worringer Platz 4, Dusseldorf
Wendenschlof3stra3e 142, 152, Berlin
Lage

Jahnstral3e 7, Teltow

Jagerstralie 46, Diissel dorf

Landsberger Straf3e 459, Miinchen
Levelingstrai3e 32-34, Ingolstadt
Ludwigshafener Stral3e 14-16, Dusseldorf
Leipziger Stral3e 9 d-10 a, 61, Potsdam
Mainburger Strafl%e, Freising
Oranienburger Stral3e 3, Hohen Neuendorf
Potsdamer Chaussee 72, 74, Berlin
Roelckestral?e 13, Berlin

Rosenthaler Weg 50, Berlin
Schillerpromenade 2, Hohen Neuendorf
Tempelhofer Damm 156, Berlin
Waidmanngluster Damm 161/163, Berlin
Worringer Platz 4, Dusseldorf
Wendenschlof3straf3e 142, 152, Berlin

* WI = Wohnimmobilie GI = Gewerbeimmobilie

Baubeginn

2023

2023

Verkehrswert Grundstiick
(in TEUR)

6.090

3.300

n/ada DCF-Bewertung
11.500

n/ada DCF-Bewertung
5.820

n/ada DCF-Bewertung
10.300

n/ada DCF-Bewertung
n/ada DCF-Bewertung
n/ada DCF-Bewertung
n/ada DCF-Bewertung
n/ada DCF-Bewertung
n/ada DCF-Bewertung
12.600

61.500

2 keine Redlisierung der Projektentwicklung, da ausschlieRlich Grundstiicksweiterverkauf

Vergutung Mitarbeiter der KVG

Proj ektver kaufsvolumen Verkaufsstand
(in TEUR)

44977 3%

211.937 12%

anteiliger Verkehrswert anteiliger Verkehrswert nach DCF

(in TEUR) (in TEUR)

345 -

200 -

- 71

225 -

- 205

284 -

- 27

141 -

- 182

- 123

- 52

- 93

- 225

- 8

521 -

1.600 -

Bautenstand

Projektfertigstellung

2023
2023
2023
2024
2025
2025
2023
2025
2023
2024
2023
2023
2024
2023
2026
2025

Im Geschéftsjahr 2022 hat die KV G an ihre Mitarbeiter 2.648.463,11 EUR bezahlt, davon 2.518.463,11 EUR feste Vergiitung und 130.000,00 EUR als variable Vergiitung. Durchschnittlich hatte die KV G 37 Mitarbeiter und drei VVorstande.

Mitarbeiter, deren berufliche Tétigkeit sich auf das Risikoprofit der Gesellschaft auswirkt, haben im Geschéftsjahr 1.083.212,30 EUR erhalten und sind alles Fiihrungskréfte. Die KVG verwaltet 20 Investmentgesellschaften, so dass eine sachgerechte Aufteilung auf

den einzelnen AIF nicht moglich ist.

Gem. 837 KAGB besteht die Verpflichtung, ein den gesetzlichen Anforderungen entsprechendes V ergiitungssystem einzurichten. Aufgrund dessen hat die Gesellschaft eine Vergitungsrichtlinie implementiert, die den verbindlichen Rahmen fir die Vergitungspolitik und

-praxis bildet, die mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement vereinbar und diesem forderlich ist.

Die Vergitungsrichtlinie enthalt im Einklang mit den gesetzlichen Regelungen insbesondere detaillierte VVorgaben im Hinblick auf die allgemeine Vergiitungspolitik sowie Regelungen fir fixe und variable Gehélter.

Mit Hilfe der Regelungen wird eine solide und umsichtige Vergiitungspolitik betrieben, die zu einer angemessenen Ausrichtung der Risiken fuhrt und einen angemessenen und effektiven Anreiz fur die Mitarbeiter schafft.

Die Vergitungssysteme stehen im Einklang mit den Regelungen des Interessenskonfliktmanagementsystems.
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Die KVG hat die IT, den Datenschutz sowie die interne Revision ausgelagert. Die Auslagerungsunternehmen sind fur eine Vielzahl weiterer Unternehmen al's Dienstleistertétig. Die Vergiitungen der Mitarbeiter der Auslagerungsunternehmen sind in den vorgenannten
Betrégen nicht enthalten.

E. EREIGNISSE NACH DEM ABSCHLUSSSTICHTAG

Im Laufe des August 2023 haben Gesellschaften der PROJECT Immobilien Gruppe in Nirnberg, die as Dienstleister der mittelbar gehaltenen Immobiliengesellschaften fungieren, Antrag auf Regelinsolvenz gestellt. Alle Verfahren wurden zum 01. November 2023
eroffnet. Fur die Gesellschaft sind insbesondere die Antrége der PROJECT Immobilien Management GmbH (PMG), zusténdig fur das Projektmanagement und -steuerung, der PROJECT Immobilien Projektentwicklungs GmbH (PEG), zustandig fir die Projektakquisition
und der PROJECT Immobilien Wohnen und Gewerbe GmbH (PWG), zustandig fir den Vertrieb der Projekte relevant.

Diese Insolvenzen wirken sich auch auf die Objektgesellschaften, an denen die Gesellschaft beteiligt ist aus, und damit auch mittelbar auf die Investmentgesellschaft. Hier sind insbesondere fehlende Riickfliisse aus den geplanten Verk&ufen der Projektentwicklungen
zu nennen. Infolgedessen mussten zwischenzeitlich auch eine Vielzahl der Objektgesellschaften Insolvenzantrag stellen, da beispielsweise Rechnungen aus den beauftragten Bautétigkeiten oder sonstige aus dem laufenden Geschéft bestehende Verbindlichkeiten nicht
mehr bedient werden konnten. Derzeit ist davon auszugehen, dass aufgrund der unverénderten Marktlage noch weitere Objektgesellschaften Insolvenzantrag stellen missen. Welche wirtschaftlichen Auswirkungen diese Umsténde auf die Investmentgesellschaft hat, 1&sst
sich zum heutigen Zeitpunkt nur sehr eingeschréankt prognostizieren.

Von einer Erholung des Immobilienmarktes gehen Experten iberwiegend nicht vor Ende 2024 / Mitte 2025 aus. Daher muss voraussichtlich sowohl beim Verkauf der unbebauten Grundstiicke als auch der bereitsim Bau befindlichen und noch nicht (vollsténdig) verkauften
Immobilienentwicklungen mit deutlichen Preisabschldgen im Vergleich zu den bislang erwarteten Verkaufspreisen gerechnet werden. Selbst wenn das notwendige Kapital vorhanden wére, ist eine spekulative Entwicklung von Grundstiicken in der jetzigen unsicheren
Marktphase mit sehr hohen Risiken verbunden. Auch wenn insbesondere die Fortfiihrung bereits begonnener Bauprojekte einen schadenmindernden Charakter haben sollte, werden die Kapitalriickfliisse aus den Objektgesellschaften voraussichtlich deutlich geringer
ausfallen, als urspriinglich kalkuliert. Es zeigt sich, dass neu zu beauftragende Generalunternehmer deutliche Aufschlége firr die Fertigstellung der laufenden Bauprojekte sowie die Ubernahme der Gewéhrleistung veranschlagen. Auch sich abzeichnende positive Effekte,
wie beispiel sweise der angestrebte teilweise Verzicht von Kéufern auf die Geltendmachung von Verzugsschéden, werden die htheren Kosten nicht kompensieren kdnnen. Jeweilsin Abhéngigkeit von Zeitpunkt und Hohe der Liquiditétsriickfliisse und der Wechselwirkung
zu Entwicklungen bei anderen Objektgesellschaften kann in Abstimmung mit der Geschéftsfiihrung der Objektgesellschaften und ggf. des Insolvenzverwalters tiber mégliche Abweichungen von der aktuellen Fortfiihrungsprognose einzelner Immobilienentwicklungen
entschieden werden. So kénnten dann Verkaufe mdglicherweise erst zu einem spéteren Zeitpunkt getétigt oder Immobilienentwicklungen deutlich verzdgert realisiert werden, um hierdurch hdhere Kapitalriickfllisse zu erzielen. Ob und in welchem Umfang dies mdglich
und wirtschaftlich sinnvoll sein kann, ist zum jetzigen Zeitpunkt noch nicht planbar.

Gleichwonhl ist davon auszugehen, dass voraussichtlich im 2. Quartal 2024 hinreichend genauere Aussagen zu den einzelnen Objektgesellschaften und deren Fortfuihrung gegeben werden kénnen.
Um eine Grundlage fir Planungen zu schaffen, wurde eine Kategorisierung der Objektgesell schaften vorgenommen:
Fur die unten aufgefthrten 28 Objektgesellschaften, an denen die InvestmentgeselIschaft beteiligt ist, wurde bisher Insolvenzantrag gestellt:
*PROJECT PG Am Borsigturm 74 Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Alfred-Kowalke-Str. 29 Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Wieshadener Str. 63-65 Wiesbaden GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Angerstraf3e 48, Miinchen GmbH & Co. KG
*PROJECT PG Babelsberger Str. Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PG Babelsberger Str. 30-32 Potsdam GmbH & Co. KG
*PROJECT PG Briickenstral’e 16 GmbH & Co. KG
*PROJECT PG Berliner Stral2e 70A Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Bilker Allee 233 Diisseldorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Briickenstr. Hohen Neuendorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Bleichertwiete 10-16 Hamburg GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Deutenbacher Str. Stein GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Frankenallee 98-102 Frankfurt GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Hugo-Cassirer-Str. Bertin GmbH & Co. KG
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*PROJECT PW Hansaallee 242 Dusseldorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PG Hochstr. 46 Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Haydnstralte 11 Hamburg GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Jahnstral3e Teltow GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Landsberger Strafe 459 Miinchen GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Ludwigshafener Str. 14-16 Dusseldorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Leipziger Str. 9-10 Potsdam GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Oranienburger Str. Hohen Neuendorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Roelckestr. 13 Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Rosenthaler Weg 50, 54 Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Schillerpromenade 2 Hohen Neuendorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Tempelhofer Damm 156 Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Worringer Platz 4 Dusseldorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Wendenschlof3str. 142, 152 Berlin GmbH & Co. KG

Die nachfolgend aufgefuihrten 10 Objektgesellschaften, an denen die Gesellschaft beteiligt ist, sind bis dato noch nicht von einer Insolvenz betroffen:
*PROJECT PW Dillenburger Weg 50 Diisseldorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Dankwardweg Wiesbaden GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Eitelstra3e 9-10 Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Further Str. 188 Nurnberg GmbH Co. KG
*PROJECT PG Hochschulring 25 Wildau GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Jagerstral3e 46 Disseldorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Levelingstr. 32-34 Ingolstadt GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Mainburger Str. Freising GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Potsdamer Chaussee 72-74 Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Waidmannsluster Damm 161 + 163 Berlin GmbH & Co. KG

In Abhéngigkeit davon, ob fir die Objektgesellschaft ein Antrag auf Eréffnung eines Insolvenzverfahrens gestellt wurde, wird gemeinsam mit der Geschéftsfuihrung der Objektgesellschaften und dem Insolvenzverwalter der insolventen Gesellschaften des Asset Managers,
der auch als vorlaufiger Insolvenzverwalter der insolventen Objektgesellschaften bestellt wurde, die weitere Vorgehensweise gepriift. Hierdurch wird im Rahmen dieses schwierigen Umfeldes tiber das bestmdgliche Ergebnis fur die betroffenen Objektgesellschaften
versucht auch fr die investierten Investmentgesel Ischaften das bestmdgliche Ergebnis zu erzielen. Jedoch setzen vor alem das Insolvenzrecht den Einflussmdglichkeiten der Gesellschaft und mithin der Kapital verwaltungsgesellschaft auf die operative Weiterfiihrung und
Steuerung der Objektgesellschaften sehr enge Grenzen. Dies gilt insbesondere in Hinblick auf Entscheidungen des Insolvenzverwalters.

Insgesamt befinden sich die Immobilienentwicklungen, an denen die Gesellschaft beteiligt ist, in unterschiedlichen Bau- und Verkaufsstadien. Von unbebauten Grundstiicken mit Baurecht oder noch in der Baurechtschaffung befindlich, tber bereits begonnene Erd- und
Rohbauarbeiten, bis kurz vor oder finaler baulicher Fertigstellung.
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Im Rahmen der Priifung mdglicher Fortfiihrungsoptionen wurden mittlerweile fur die |mmobilienentwicklungen eine vorlaufige Clusterung vorgenommen und darauf aufbauend die weitere V orgehenswei se festgel egt. Demnach ergeben sich derzeit folgende Gruppierungen
fur die Gesellschaft:

Weiterbau durch Generalunternehmer:

Diese laufenden Bauprojekte kénnen voraussichtlich in Zusammenarbeit mit Generalunternehmern fertiggestellt werden, wenn die zu beauftragenden Generalunternehmer die Bauleistungen und Gewéhrleistung Ubernehmen. Hierfur wurden bereits Gespréche mit
Generaunternehmern hinsichtlich der weiteren Fertigstellung begonnen. Da diese noch im Gange sind und die Rahmenbedingungen bei jedem Objekt und Generalunternehmer unterschiedlich sind, kénnen die wirtschaftlichen Auswirkungen nicht allgemein beziffert
werden. Aber es kann davon ausgegangen werden, dass die Baukosten steigen werden und die Bauzeiten bzw. der Projektabschluss sich verzdgern wird. Darlber hinausist bei noch nicht verkauften Einheiten mit deutlichen Abschl&gen bei den Verkaufspreisen zu rechnen.
Zum Teil werden die Einheiten von den ausfiihrenden General unternehmern ibernommen bzw. gekauft. Dadurch muss mit spéteren und niedrigeren Riickfl lissen gerechnet werden. Positiv dabei ist jedoch, dass durch die geplanten Ubernahmen durch die Generalunternehmer
Uberwiegend keine neue Liquiditét der Investmentgesellschaften benétigt wird. Fir das PROJECT PW Frankenallee 98-102 Frankfurt GmbH & Co. KG befinden sich die Verhandlungen bereits in den Entziigen.

Folgende Objektgesellschaften, an denen die Gesellschaft beteiligt ist, fallen unter diese Kategorie:
*PROJECT PW Frankenallee 98-102 Frankfurt GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Landsberger Straf3e 459 Minchen GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Rosenthaler Weg 50, 54 Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Tempelhofer Damm 156 Berlin GmbH & Co. KG
Weiterbau durch Eigentumer:

Diese laufenden Bauprojekte sind bereits so weit fortgeschritten, dass kein Generalunternehmer bereit ist, den Weiterbau und die Gewahrleistung fur das gesamte Objekt zu tibernehmen. Dies betrifft vor allem Baustellen, wo zum Beispiel der Innenausbau schon begonnen
hat oder Leitungen schon verlegt wurden. Ein weiter Baufortschritt in einer Vielzahl von Gewerken stellt fir einen Generalunternehmer eine hohe Hiirde dar, weshalb nur eine geringe Bereitschaft besteht, die gesamte Gewahrleistung zu tibernehmen. Hier erfolgen im
Regelfall keine Einzahlungen in die Objektgesellschaften mehr, Ausnahmen wéren rechtliche Verpflichtungen. Damit verbunden ist aber nur noch geringen bzw. mit keinen Ruickfllissen aus den Objektgesellschaften zu rechnen.

Folgende Objektgesellschaften, an denen die Gesellschaft beteiligt ist, fallen unter diese Kategorie:
*PROJECT PW Bleichertwiete 10-16 Hamburg GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Haydnstralte 11 Hamburg GmbH & Co. KG

Verkauf mit Rickabwicklung:

Eine kleine Anzahl von laufenden Immobilienentwicklungsprojekten befinden sich in so einem frilhen Stadium, dass die Projekte riickabgewickelt werden und die Grundstiicke anschlief3end am Markt verkauft werden kénnen. Dies sind Projekte, bei denen Kéufer z.T. nur
Anzahlungen oder noch gar keine Zahlungen geleistet haben. Hier ist mit Vertragsstrafen z. B. in Form von Verzinsung der bereits geleisteten Zahlungen zu rechnen. Dartiber hinaus ist der zu realisierende Grundstiickskaufpreis ungewiss und aktuell schwer abschétzbar.

Folgende Objektgesellschaften, an der die Gesellschaft beteiligt ist, fallen unter diese Kategorie:
*PROJECT PW Bilker Allee 233 Diisseldorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Briickenstr. Hohen Neuendorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Ludwigshafener Str. 14-16 Dusseldorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Roelckestr. 13 Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Worringer Platz 4 Dusseldorf GmbH & Co. KG
Verkauf ohne Rickabwicklung:

Laufendeund z.T. weit fortgeschrittene Immobilienentwicklungsprojekte, die ganz oder weit Uiberwiegend firr gewerbliche Nutzungszwecke konzipiert sind, sollen entweder fiir die bisherigen Auftraggeber zu Ende gebaut oder im Zuge eines strukturierten V erkauf sprozesses
Uber einen externen Makler vermarktet und verkauft werden. Bei den Fertigstellungen ist mit Baukostensteigerungen zu rechnen. Daneben werden durch die Verzégerung der Fertigstellungen unter Umstanden Vertragsstrafen fallig. Auch hier sind die redisierbaren
Verkaufspreise im derzeitigen Marktumfeld und der besonderen Situation ungewiss und noch nicht abschétzbar.

Folgende Objektgesellschaften, an denen die Gesellschaft beteiligt ist, fallen unter diese Kategorie:
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*PROJECT PG Am Borsigturm 74 Berlin GmbH & Co. KG

*PROJECT PW Angerstraf3e 48, Miinchen GmbH & Co.KG

*PROJECT PG Babelsherger Str. 30-32 Potsdam GmbH & Co. KG

*PROJECT PG Berliner Strafl3e 70A Berlin GmbH & Co. KG

*PROJECT PW Wendenschlofstr. 142, 152 Berlin GmbH & Co. KG
Grundstiicksver kauf:

Dazu zéhlen unbebaute Grundstiicke, tiberwiegend in guten Lagen mit guter Nutzungsmoglichkeit in Ballungsrédumen, die in einem strukturierten Verkaufsprozess tiber einen externen Makler vermarktet werden. Dadurch dass die Grundstiicke in unbebauten Zustand
verkauft werden und damit das urspriingliche Verkaufsvolumen, welches zum Teil Bemessungsgrundlage fir die Vergitungen der insolventen Gesellschaften war, nicht erreicht werden wird, werden sich Riickforderungsanspriiche gegentiber den insolventen Dienstleis-
tungsgesel I schaften der PROJECT Immobilien Gruppe ergeben. Auch fir die Planerkosten waren gemaf3 der vertraglichen Vereinbarungen Gebiihrenerstattungen bei der VerdufRerung von unbebauten Grundstiicken vorgesehen. Firr die Objektgesellschaften vor Baubeginn
wurden daher - unter der Annahme einer fiktiven Grundstiicksveraufierung zum Bilanzstichtag - bewertungstechnisch riickforderbare Vergitungen werterhthend erfasst. Diese beliefen sich zum Bilanzstichtag 31.12.2022 auf 711.787,45 EUR. Aufgrund der Insolvenz der
Dienstleistungsgesellschaften der PROJECT Immobilien Gruppe ist davon auszugehen, dass diese Riickforderungsanspriiche in voller Hohe nicht mehr werthaltig sind.

Folgende Objektgesellschaften, an denen die Gesellschaft beteiligt ist, fallen unter diese Kategorie:
*PROJECT PW Wiesbadener Str. 63-65 Wiesbaden GmbH & Co. KG
*PROJECT PG Babelsherger Str. Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PG Briickenstral?e 16 GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Dillenburger Weg 50 Diisseldorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Deutenbacher Str. Stein GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Eitelstral3e 9-10 Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PG Hochschulring 25 Wildau GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Hansaallee 242 Dusseldorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PG Hochstr. 46 Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Jahnstral3e Teltow GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Jégerstral3e 46 Dusseldorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Levelingstr. 32-34 Ingolstadt GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Leipziger Str. 9-10 Potsdam GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Oranienburger Str. Hohen Neuendorf GmbH & Co. KG

Abgeschlossene Baupr oj ekte mit M angelbeseitigung:

Zu dieser Gruppe zdhlen Immobilienentwicklungen, bei welchen der Bau bereits abgeschlossen ist und noch Méngel zu beseitigen sind. Hier ist eine Vielzahl von Einzel sachverhalten mit Kéufern und Eigentiimergemeinschaften (WEG) in Bearbeitung. Eswerden L 6sungen
mit der Zielsetzung, einen mdglichst hohen Antell der letzten Kaufpreisrate zu realisieren, angestrebt.

Folgende Objektgesellschaften, an denen die Gesellschaft beteiligt ist, fallen unter diese Kategorie:
*PROJECT PW Alfred-Kowalke-Str. 29 Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Frther Str. 188 Nurnberg GmbH Co. KG
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*PROJECT PW Hugo-Cassirer-Str. Berlin GmbH & Co. KG

*PROJECT PW Mainburger Str. Freising GmbH & Co. KG

*PROJECT PW Potsdamer Chaussee 72-74 Berlin GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Schillerpromenade 2 Hohen Neuendorf GmbH & Co. KG
*PROJECT PW Waidmannsluster Damm 161 + 163 Berlin GmbH & Co. KG

Das Objekt Dankwardweg ist bereits verkauft und befindet sich derzeit in der Abwicklung. Hier sind die Auswirkungen der Insolvenzen nicht splirbar, da es sich um einen Grundstiicksverkauf ohne Bautétigkeit handelt und der Vertrag Uber die Grundstiicksverauf3erung
bereits vor den Insolvenzen beurkundet wurde.

Aufgrund der dargestellten Insolvenzen und der damit verbundenen Unsicherheiten in den Objektgesellschaften werden ab September 2023 bis auf weiteres durch den AIF keine monatlichen Teilzahlungen mehr von den Anlegern eingezogen.

Die dargestellten Ereignisse nach dem Bilanzstichtag fiihren insgesamt zu einer unsicheren Prognose des zukiinftigen Geschéftsverlaufs. Die Kostensteigerungen und verringerten Erldsaussichten werden zu geringeren Ruckfihrungen flihren. Gleichzeitig wird der Wert
des Investmentvermdgens (NAV) sinken. Die Liquiditétslage der Gesellschaft ist insbesondere von der Vertriebsgeschwindigkeit der zur VerdufRerung vorgesehenen Grundstiicke abhéngig. Unabhangig hiervon ist die Liquiditét der Gesellschaft auf Basis der bestehenden
Fortfihrungsprognose bis Ende 2024 gesichert. Die Entwicklung der Gesellschaft ist jedoch beeintréchtigt.

F. ERGEBNISVERWENDUNG
Die Geschaftsfiihrung schlagt in Ubereinstimmung mit dem Gesellschaftsvertrag vor, das Ergebnis wie folgt zu verwenden:
Das Jahresergebnis von - 242.283,48 EUR wird den Kapitalkonten belastet. Das nicht realisierte Ergebnis des Geschéftsjahres wird auf neue Rechnung vorgetragen.

Der Jahresabschluss wurde unter Beriicksichtigung der von der Geschéftsfiihrung vorgeschlagenen Ergebnisverwendung aufgestelIt.

Bamberg, den 6. Dezember 2023
PROJECT Fonds Reale Werte GmbH
Ralf Cont, Geschaftsfihrer

Dr. Alexander Hanisch, Geschéaftsfuihrer

ANLAGENGITTER VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2022

aleWertein EUR

Entwicklung der Anschaffungskosten

01.01.2022 Zugange Abgénge 31.12.2022
|. Beteiligungen
Beteiligungs KG 11.401.000,00 2.765.000,00 10.000,00 14.156.000,00
Summe Anlagevermdgen 11.401.000,00 2.765.000,00 10.000,00 14.156.000,00
Entwicklung der Abschreibungen
01.01.2022 Abschreib. Zuschreib. 31.12.2022
|. Beteiligungen
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Beteiligungs KG

Summe Anlagevermdgen

|. Beteiligungen
BeteiligungsKG
Summe Anlagevermdgen

|. Beteiligungen
Beteiligungs KG

Summe Anlagevermdgen

PW AG Wirtschaftspriifungsgesel | schaft
Kommanditkapital

Verlustausgleich (EK)

Kapitalkonto I11

PW AG Wirtschaftspriifungsgesel | schaft -
Treuhand

Kommanditkapital
Kapitalkonto 1
Verlustausgleich (EK)
Kapitalkonto 111

eingeforderte, noch ausstehende Einlagen -
Einzahlungsverpflichtungen

nicht eingeforderte ausstehende Einlagen

Summe

Entwicklung der Abschreibungen

01.01.2022 Abschreib. Zuschreib. 31.12.2022

0,00 0,00 0,00 0,00

0,00 0,00 0,00 0,00
Entwicklung der Neubewertung

01.01.2022 Abschreib. Zuschreib. 31.12.2022

274.551,87 -1.821.975,20 0,00 -1.547.423,33

274.551,87 -1.821.975,20 0,00 -1.547.423,33

Restwert Ende GJ Restwert Ende VJ

12.608.576,67 11.675.551,87

12.608.576,67 11.675.551,87

KAPITALKONTENENTWICKLUNG ZUM 31. DEZEMBER 2022

alleWertein EUR

Fremdkap./Ford.
Eigenkapital 01.01.2022 01.01.2022 Einlagen/ Erhéhungen Entnahmen/ Vermind.

1.000,00
-323,91
0,00

39.458.120,00
0,00
-4.383.459,54
0,00
0,00 -3.053,48 3.053,48 -2.475,03

-23.757.181,80 3.003.321,46
11.318.154,75 -3.053,48 3.053,48 3.000.846,43
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Ergebnisanteil GJ 31.12.2022 Eigenkapital 31.12.2022 Fremdkap./Ford. 31.12.2022
PW AG Wirtschaftspriifungsgesel | schaft
Kommanditkapital 1.000,00
Verlustausgleich (EK) -26,64 -350,55
Kapitalkonto I11 0,00
PW AG Wirtschaftspriifungsgesell schaft - Treuhand
Kommanditkapital 39.458.120,00
Kapitalkonto |1 0,00
Verlustausgleich (EK) -242.256,84 -4.625.716,38 0,00
Kapitalkonto I11 0,00
eingeforderte, noch ausstehende Einlagen - Einzahlungs- -2.475,03
verpflichtungen
nicht eingeforderte ausstehende Einlagen -20.753.860,34
Summe -242.283,48 14.079.192,73 -2.475,03

IV Lagebericht fir das Geschéaftgahr 2022

1. GRUNDLAGE DESUNTERNEHMENS

Die PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG (»die Gesellschaft«) ist ein geschlossener inléndischer Publikums-AlF und hat am 09. Juni 2017 die Vertriebsgestattung der BaFin gemai §316 Abs. 3 Satz 1 KAGB erhDie PROJECT Metropolen
17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG (»die Gesellschaft«) ist ein geschlossener inlandischer Publikums-AlF und hat am 09. Juni 2017 die Vertriebsgestattung der BaFin geméaR § 316 Abs. 3 Satz 1 KAGB erhalten. Die Anlagebedingungen wurden mit Bescheid
vom 03. April 2017 nach dem KAGB genehmigt. Damit ist die Gesellschaft gemaf3 88 1 Absatz 5, 149 KAGB eine geschlossene I nvestmentkommanditgesel Ischaft und den Regeln des KAGB unterworfen. Der erste Zeichnungsschein wurde am 18. Juli 2017 angenommen.
Der Platzierungszeitraum wurde am 30. Juni 2019 beendet. Die Anleger der Gesellschaft erfiillen ihre Einzahlungsverpflichtungen mit einer Einmalzahlung bei Beitritt und den verbleibenden Restbetrag mit monatlichen Teilzahlungen. Gegenstand der Gesellschaft ist
insbesondere der Erwerb, das Halten, Verwalten und Verwerten von Beteiligungen im Bereich der Immobilienentwicklung.

Besonders hervorzuheben ist, dass mit dem KAGB die Beauftragung einer Verwahrstelle fiir jedes I nvestmentvermdgen vorgeschrieben wird (§ 80 KAGB). Die Aufgabe der Verwahrstelleist im Wesentlichen die Sicherung der Vermdgenswerte des I nvestmentvermogens.
Fir die Gesellschaft bedeutet dies eine Iiickenlose Uberwachung und Freigabe der Investitionen und Zahlungen. Als Verwahrstelle wurde die CACEIS Bank Deutschland GmbH, seit 01. Januar 2017 unter CACEIS Bank S.A., Germany Branch firmierend, mit dem
Sitz in Munchen ausgewahit.

Als externe Kapita verwaltungsgeselIschaft (KVG) wurde die PROJECT Investment AG mit dem Sitz in Bamberg beauftragt. Der Fondsverwaltungsvertrag wurde mit Datum vom 11. Januar 2017 unterzeichnet und endet mit der Vollbeendigung der Gesellschaft. Eine
vorzeitige Kiindigung ist nur aus wichtigem Grund und mit einer Frist von sechs Monaten zuléssig.

Die PROJECT Investment AG erbringt fur die Gesellschaft die kollektive Vermdgensverwaltung gemél den jeweils geltenden Rechtsvorschriften des KAGB. Dies umfasst die Portfolioverwaltung, das Risikomanagement, administrative Tétigkeiten sowie sonstige
Tétigkeitenim Sinnedes Anhangs| der Richtlinie 2011/ 61 /EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 08. Juni 2011. Von diesen Tétigkeiten hat die PROJECT Investment AG den Datenschutz, dieinterne Revision sowiedie | T ausgelagert. Die Anlegerverwaltung
wird intern in der KVG mit Hilfe einer hauseigenen Software durchgefuhrt.

Im Zuge des Gesetzes zur Reform der Investmentbesteuerung (InvStRefG) vom 19. Juli 2016 wurde in der Neufassung des 84 Nr. 8 Buchstabe h UStG das Urteil des EuGHs vom 09. Dezember 2015, C-595/13, Fiscale Eenheid X umgesetzt. Danach wird die Steuerbefreiung
punktuell auf bestimmte nach dem KAGB regulierte Investmentvermogen erweitert. Dies bedeutet, dass das Verwalten und das Fihren des Rechnungswesens der Investmentvermdgen durch die PROJECT Investment AG von der Umsatzsteuer befreit ist. Dies betrifft die
Verwaltung der Publikums-AlF; u.a. auch die Gesellschaft und damit ist die Fondsverwaltung ab dem Geschéftsjahr 2018 ohne Umsatzsteuer abzurechnen.

Alseinmalige Vergitungen hat die KV G fir die Konzeption 0,98 Prozent inklusive der gesetzlichen Umsatzsteuer (ab 2018: netto 0,82 Prozent) des gezeichneten Kapitals, fur die Entwicklung, Ausarbeitung und Drucklegung der Verkaufsunterlagen 0,88 Prozent inklusive
der gesetzlichen Umsatzsteuer (ab 2018: netto 0,74 Prozent) des gezeichneten Kapitals und fir die Einrichtung des AIF 0,81 Prozent inklusive der gesetzlichen Umsatzsteuer (ab 2018: netto 0,68 Prozent) des gezeichneten Kapitals erhalten.
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Alslaufende Vergitung erhélt die KV G fir die Fondsverwaltung eine jahrliche Vergiitung in Hohe von 1,46 Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes inklusive etwaiger gesetzlicher Umsatzsteuer (ab 2018: netto 1,23 Prozent).

Am Ende der Abrechnungsperiode erhélt die KV G eine erfolgsabhangige Vergiitung in Héhe von bis zu 20 Prozent des Betrages, welcher den Ausgabepreis unter Berlicksichtigung bereits geleisteter Ausschiittungen zuziglich einer jahrlichen Verzinsung von 7 Prozent
Ubersteigt, jedoch insgesamt hdchstens bis zu 6 Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des AIF in der Abrechnungsperiode. Die Abrechnungsperiode ist identisch mit der Fondslaufzeit.

Im Geschéftgjahr sind laufende Verwaltungsgebuhren in Hohe von 148.365,53 EUR angefallen.

Die KV G haftet bei ihrer Tatigkeit fir Vorsatz und berufliche Fahrl&ssigkeit sowie bei Verletzung von Leben, Korper oder Gesundheit. Zur Absicherung der potenziellen Berufshaftungsrisiken hat die KV G eine entsprechende Haftpflichtversicherung abgeschlossen.
2. WIRTSCHAFTSBERICHT

2.1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

In 2022 hat sich die Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts zwar wieder auf das Vor-Corona-Niveau des Jahres 2019 gesteigert, doch ist der russische Angriffskrieg gegen die Ukraine der bestimmende Aspekt der wirtschaftlichen Entwicklung geworden. Dies
ist insbesondere an den kriegsbedingt hohen Energie- und Rohstoffpreisen fir die Industrie und auch fur die Birger spiirbar. Der Arbeitsmarkt ist weiterhin stabil. Die Zahl der Erwerbstétigen stieg in 2022 um 589.000 bzw. um 1,3 Prozent im Vergleich zum Vorjahr. Auch
wenn zum Ende des vergangenen Geschéftsjahres eine Eintrilbung zu erkennen war und nach Ablauf der Vorbereitungskurse der Gefliichteten in 2023 mit einem negativen Effekt auf den Arbeitsmarkt zu rechnen ist, zeigt sich der deutsche Arbeitsmarkt robust.

Jedoch hat der Krieg erhebliche Auswirkungen auf die Inflationsentwicklung. Die Inflationsrate hat im Jahresdurchschnitt in 2022 mit 7,9 Prozent (Verbraucherindex) den héchsten Stand seit Beginn der Datenerfassung (1950) erreicht. Verantwortlich hierfir waren
Nachholeffekte bel gestdrten Produktions- und Lieferketten sowie Sondereffekte wie die Mehrwertsteuersenkung im Jahr 2020. Der Inflationsdruck wurde insbesondere durch kriegsbedingt explodierende Importpreise fir Energie insbesondere Erdgas noch weiter erhoht.
Die Erzeugerpreise ohne Energiekomponente sind bereits aufgrund einer deutlichen Entspannung der Lieferkettenprobleme seit Juni 2022 wieder ruickl&ufig, sodass die Inflation 2023 mit etwa 6,9 Prozent zwar deutlich Uber dem Zielwert der EZB bleiben dirfte, jedoch
keine zweistelligen Raten - wie im Oktober 2022 mit 10,4 Prozent - mehr zu erwarten sind.

Mit der Inflation und der damit verbundenen Zinspolitik der Zentralbanken haben sich die Finanzierungsbedingungen deutlich verschlechtert. Nach der in der ersten Jahreshélfte beginnenden steigenden Inflation hat die EZB in der zweiten Jahreshél fte mit dem zusétzlichen
Anstieg der Energiepreise den Hauptrefinanzierungssatz bis Dezember 2022 in vier Schritten auf 2,5 Prozent bzw. bis September 2023 auf 4,5 Prozent angehoben.

Nach Ansicht vieler Experten wéren weitere Zinserhéhungen nétig, um die Inflation zu bremsen. Diese kdnnten dann aber zur Entstehung einer Rezension beitragen. Dariber hinaus ware die Wirkung weliterer Zinserhbhungen bei einer angebotsgetriebenen Inflation
nicht unumstritten.

In diesem restriktiven Finanzierungsumfeld hat sich die Kreditvergabe im Wohnungsbau im vierten Quartal 2022 deutlich reduziert. Den privaten Haushalten féllt esimmer schwerer, kreditfinanzierte Immobilienkéufe zu realisieren, da die Zinssdtze und die Lebenshal-
tungskosten gestiegen und die verfugbaren Einkommen gesunken sind.

In der Bauwirtschaft fiihrten Material engpésse und hohe Preissteigerungen bei Baustoffen, neben der Kapazitétsaus astung und dem Personalmangel, zu unerwarteten K ostenspriingen und zunehmenden Stornierungen im Wohnungsbau. Der bereitsim Jahr 2021 schwéchere
Wohnungsneubau wird zudem durch deutlich gestiegene Finanzierungskosten fur kreditfinanzierte Projekte und eine unsichere Einkommensentwicklung weiter ausgebremst.

Im Wirtschaftsjahr 2022 sind die Fertigungszahlen fir Wohnungen wieder unter die erst in 2020 Uiberschrittene Schwelle von 300.000 gesunken. Der Bauindustrie-V erband spricht von 275.000 fertiggestellten Wohnungen, der Spitzenverband der Wohnungswirtschaft Gdw
gar nur von 242.000 Wohnungen. Damit konnte man sich nicht weiter den benétigten und auch von der Bundesregierung angestrebten 400.000 Neubauwohnungen annahern. Fur das Jahr 2023 rechnen beide Verbénde mit einem weiteren Riickgang der Fertigungszahlen.
Verschlechterte Finanzierungsbedingungen, unzureichende Férderkonditionen und politische Unsicherheiten veréndern das Umfeld fur Kaufer von Wohnungen sowie fir Investoren negativ. Durch die daraus resultierende Kaufzuriickhaltung, rechnet sich der Wohnungsbau
laut des Bauindustrie-V erbandes nicht mehr. Demnach gehen die Verbande davon aus, dass fiir das kommende Geschéftsjahr rund ein Drittel der Bauvorhaben storniert werden. Damit kann man davon ausgehen, dass die L ticke zwischen Bedarf und Angebot von Wohnungen
noch gréRRer werden wird. Laut Studien liegt das Wohnungsdefizit zum Jahresende 2022 bei rund 700.000 Wohnungen.

Lieferengpasse, Material knappheit, gestiegene Energiepreise haben auch den Bausektor beeinflusst. Nahezu alle Baumaterialien waren im Jahresdurchschnitt 2022 noch einmal deutlich teurer alsim Vorjahr, a's es bereits hohe Preissteigerungen gegeben hatte. Preistreibend
wirkten sich auf den Baustellen vor allem die gestiegenen Energiepreise aus. So verteuerten sich besonders die Baustoffe, die energieintensiv hergestellt werden, wie Stahl, Stahlerzeugnisse oder Glas, zumindest um mehr al's 30 Prozent.

Trotzdem sind die Preise fir Wohnimmobilien im letzten Quartal 2022 zuriickgegangen. Uber das gesamte Geschaftsjahr 2022 entwickelten sich die Preise nominal in den Metropolen im Vergleich zum Vorjahr mit einem Anstieg, aber Ende 2022 mit einem Riickgang
auf Quartalssicht. Nachdem die Immobilienpreise mehr als zehn Jahre gestiegen sind, erlebt der Markt erstmals wieder einen Abschwung. Diese Preisentwicklung ist gepragt von einer Phase des Abwartens und der Spekulation auf sinkende Preise. Aber verglichen
mit dem Preisanstieg der letzten funf Jahre ist die Preiskorrektur als moderat einzuordnen. Aus unserer Sicht ist ein nachhaltiger Preisriickgang langfristig nicht zu erwarten, da die Neubauziele der Bundesregierung auch in naher Zukunft nicht erreicht werden und
mittelfristig mit einer Verknappung des Angebots zu rechnen ist. In den Metropolen sind bereits erste Anzeichen zu erkennen, dass die Nachfrage der Kaufinteressenten wieder zu nehmen wird. Es wird erwartet, dass nach der zunéchst anhaltenden Preisfindungsphase,
das Transaktionsvolumen 2023 wieder leicht ansteigen wird. Der durchschnittliche Anteil der Kapitalanleger an den Transaktionen hat sich im vierten Quartal 2022 im Vergleich zum vierten Quartal 2021 verringert. Fir Kapitalanleger, die mit Finanzierungen arbeiten,
sind derzeit die monatlichen Raten im Vergleich zu den erwartenden Mieteinnahmen zu hoch. Auch wenn die Mieten im Gegensatz zu den Immobilienpreisen im Bundesschnitt gestiegen sind, tberlagern die Finanzierungskosten aktuell die Mietpreissteigerungsraten.
Gleichwohl erwarten Experten wieder eine Zunahme der Aktivitaten am Wohnungsmarkt, sobald der Markt sein Gleichgewicht zwischen den Kaufpreiserwartungen der Verkaufenden und der Kaufer gefunden hat.

Im Gewerbebereich ist fur uns derzeit lediglich die Entwicklung der Buro- und Hotelimmobilien relevant. Der Buroimmobilienumsatz ist in 2022 um rund 20 Prozent zuriickgegangen. Auch in 2023 werden hohe Neubaufl&chenzugénge erwartet, so dass auch in diesem
Bereich aktuell und wohl auch noch im kommenden Geschéftsjahr mit Preiskorrekturen zu rechnen ist.
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In der Hotellerie haben sich die Ubernachtungszahlen zwar nach dem Corona-K risenjahr 2021 wieder erhdht, sind aber trotzdem unter dem Niveau von 2019 geblieben. Im Geschaftg ahr 2022 fanden kaum Hotelverkaufe statt. Die Perspektiven fir den Hotelimmobilienmarkt
sind unklar. Dasich die touristische Nachfrage in Deutschland weiter erholt und sich die Konjunkturaussichten etwas verbessern, ist 2023 mit einer leichten Stimmungsaufhellung zu rechnen.

2.2. Geschéftsverlauf
Der AIF war seit 09. Juni 2017 aktiv im Vertrieb und hat seine Platzierungsphase am 30. Juni 2019 beendet.

Die Anleger erfillen ihre Einzahlungsverpflichtungen mit monatlichen Teilzahlungen. Im Geschéftsjahr 2022 wurden Einlagen in Hohe von 3.003.321,46 EUR eingefordert, von denen 2.475,03 EUR zum Stichtag noch ausstehend waren. Insgesamt sind zum 31. Dezember
2022 18.702.784,63 EUR von dem gezeichneten Kapital in Hohe von 39.459.120,00 EUR eingezahlt.

Zum Stichtag 31. Dezember 2022 konnte die Liquiditatsreserve, die sich aus den internen Richtlinien der Kapitalverwaltungsgesellschaft fir das Liquiditdtsmanagement des AlF ergibt, nicht zu 100 Prozent vorgehaten werden. Dies hat sich im Wesentlichen aus
Verschiebungen bei den geplanten Verkaufen der mittelbar gehaltenen Immobilien ergeben. Insbesondere durch die Riickabwicklung des Verkaufs eines Gewerbeobjektes im letzten Quartal des Geschaftsahres, fir das bereits teilweise der Kaufpreis vereinnahmt worden
war und damit riickerstattet werden musste, und der gleichzeitig bestehenden Zahlungsverpflichtungen in anderen Objektgesellschaften, konnte aufgrund der unvorhergesehenen Belastung die Liquiditétsreserve zum Stichtag nur zu 72 Prozent vorgehalten werden. Im
Durchschnitt des Geschéftsjahres wurde die Liquiditétsreserve zu 202 Prozent vorgehalten. Gemal3 den zunéchst vorliegenden Planungen war vorgesehen, dass die Liquiditatsreserve zu Beginn des vierten Quartals 2023 wieder vollstandig vorhanden sein sollte (siehe
hierzu auch die Ausfiihrungen zu den Stresstests des Risikomanagements unter 3. b.). Aufgrund der konzeptionellen Beteiligungsstruktur und des Systems der Reinvestition, wird die Liquiditétsreserve Uiberwiegend auf Beteiligungsebene vorgehalten.

Das Geschéftgjahr ist von den direkten und indirekten Auswirkungen des Ukraine-Krieges geprégt. Die enormen Baukostensteigerungen sowie die aufgrund der Zinssteigerungen teilweise bis auf null zuriickgegangene Nachfrage fur Eigentumswohnungen haben die
Ertragsaussichten der mittelbar Uber die Beteiligungsgesellschaften gehaltenen Objekte erheblich eingetriibt. Hinzu kommt, dass auch im Gewerbebereich die Nachfrage vollig eingebrochen, bzw. nur mit sehr hohen Kaufpreisreduzierung aufrechtzuhalten ist. Damit hat
sich das nicht realisierte Jahresergebnis durch die aufgrund der beschriebenen Marktentwicklungen negative Bewertung einer Vielzahl der mittelbar Uber die Beteiligungsgesellschaft gehaltenen Objekte deutlich negativ auf -1.821.975,20 EUR entwickelt. Dies hat dazu
gefuhrt, dass um zum einen die Liquiditatsbelastung zu steuern und zum anderen die Ertragsaussi chten zu verbessern, Umstrukturierungen und alternative Verwertungsmdglichkeiten im Portfolio gepruft wurden.

Durch die unerwarteten Antrage auf Regelinsolvenz der Unternehmen der PROJECT Immobilien Gruppe ab August 2023, die als Dienstleister der mittel bar gehaltenen Immobiliengesellschaften fungieren, sind die bis zum Stichtag angestelIten Uberlegungen im Wesentlichen
Uberholt. Hierzu wird ausdriicklich auf den Anhang (Abschnitt I11. E.) Ereignisse nach dem Abschlussstichtag verwiesen.

Zum weiteren Geschéftsverlauf und der Portfoliozusammensetzung wird auf den Tétigkeitsbericht (siehe Nr. 3) verwiesen.
2.3. Lage des Unternehmens

a) Ertragslage

Die Ertragslage des Unternehmens stellt sich wie folgt dar:

Geschéftsjahr Vorjahr

EUR % EUR %
Sonstige betriebliche Ertrége 1.854,93 -0,77 30,02 -0,01
Summe der Ertrége 1.854,93 -0,77 30,02 -0,01
Verwaltungsvergiitungen -148.365,53 61,24 -122.899,54 57,99
Verwahrstellenvergiitung -46.410,00 19,15 -46.410,00 21,90
Prifungs- und Verdffentlichungskosten -17.634,96 7,28 -16.900,00 7,97
Sonstige Aufwendungen -31.727,92 13,10 -25.738,36 12,15
Summe der Aufwendungen -244.138,41 100,77 -211.947,90 100,01
Ordentlicher Nettoertrag -242.283,48 100,00 -211.917,88 100,00
Realisiertes Ergebnis -242.283,48 100,00 -211.917,88 100,00
Ertrage aus Neubewertung 0,00 0,00 307.231,95 -144,98
Aufwendungen aus Neubewertung -1.821.975,20 752,00 0,00 0,00
Summe des nicht realisierten Ergebnisses -1.821.975,20 752,00 307.231,95 -144,98
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Geschéftsjahr Vorjahr
EUR % EUR %
Ergebnis des Geschéftsjahres -2.064.258,68 852,00 95.314,07 -44,98

Dasich fast alle Projekte, die die Gesellschaft mittelbar tiber ihre Beteiligungsgesellschaften angekauft hat, zum Stichtag noch nicht in der Phase der Ubergabe der verkauften Einheiten befanden, haben zum Stichtag noch keine Gewinnzuweisungen stattgefunden.
Die laufende Fondsverwaltung ist eine jahrliche Vergiitung in H6he von 1,23 Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes.

Die sonstigen Aufwendungen betreffen:

Geschéftsahr Vorjahr

EUR EUR

Laufende Treuhandschaft 14.474,69 11.990,20
Geschéftsfihrungs- und Haftungsvergiitung 2.412,45 1.998,37
Rechts- und Beratungskosten 9.578,64 6.000,00
Sonstige Aufwendungen 5.262,14 5.749,79
31.727,92 25.738,36

Die Aufwendungen bzw. Ertrége aus Neubewertung entstehen durch die nach dem KAGB erforderliche Bewertung der Beteiligungsgesel I schaften und damit mittelbar auch der angekauften Immobilienprojekte. Die deutliche Abwertung der BeteiligungsgeselIschaft istim
Wesentlichen durch verschlechterte Ertragsaussichten der Objekte begriindet. Diese sind durch sehr stark gestiegene Baukosten und V erzégerungen im Bauablauf sowie einen erheblichen Rickgang der Verkaufszahlen im Eigentumswohnungsverkauf bzw. riicklaufiger

Nachfrage und auch Preisen bei Gewerbeobjekten entstanden. Dariiber hinaus wurden im Geschéfts ahr aufgrund der Marktsituation bei nur wenigen Objekten mit dem Bau begonnen, so dass sich die Anzahl der im DCF-Verfahren befindlichen Objekte nicht relevant
erhoht hat und damit kein Anstieg der zukiinftigen Ertrége im nichtrealisierten Ergebnis verzeichnet werden konnte.

Aufgrund der im Anhang (Abschnitt I11. E.) dargestellten Ereignisse nach dem Abschlussstichtag ist perspektivisch in den néchsten Geschéftsjahren mit deutlich negativen Ergebnissen zu rechnen.
b) Finanzlage und Liquiditéat

Die Verénderungen in den Finanzstromen gegentiber dem Vorjahr ergeben sich aus der Kapitalflussrechnung:

Geschéftsjahr Vorjahr

EUR EUR

Jahresergebnis -2.064.258,68 95.314,07
Nicht redlisierte Gewinne/Verluste 1.821.975,20 -307.231,95
Zahlungsunwirksame Ergebnisverdnderungen 0,00 0,00
-242.283,48 -211.917,88

Veranderungen der Forderungen 0,00 0,00
Veranderungen der Verbindlichkeiten und Riickstellungen 10.039,04 28.117,01
Cashflow aus betrieblicher Téatigkeit -232.244.44 -183.800,87
Auszahlung fir Beteiligungen -2.765.000,00 -2.930.000,00
Einzahlungen aus Beteiligungen 10.000,00 0,00
Cashflow aus der Investitionstétigkeit -2.755.000,00 -2.930.000,00
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Mittelveranderungen aus Einzahlungen der Anleger
Mittelveranderungen aus Auszahlungen an die Anleger
Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit
Zahlungsmittelbestand zu Beginn des Geschéftsjahres
Cashflow aus betrieblicher Tétigkeit

Cashflow aus der Investitionstétigkeit

Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit
Zahlungsmittelbestand zum Ende des Geschéftsjahres

Basierend auf dem Reinvestitionskonzept finden in den Anfangsjahren des I nvestmentvermdgens nahezu keine Riickzahlungen aus der BeteiligungsgeselIschaft statt, so dass sich die Investitionstétigkeit derzeit mit einem negativen Cash-Flow darstellt. Im Geschaftsahr

wurden weitere Investitionen getétigt.

Gleichzeitig wurde durch die monatlichen Einzahlungen der Anleger ein positiver Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit erreicht, welcher - vorausgesetzt die Teilzahlungen werden wieder aufgenommen - Uber die Laufzeit des AIF durch das Konzept der monatlichen
Einzahlungen im Wesentlichen beibehalten werden wiirde.

Der Cashflow aus der betrieblichen Tétigkeit ist im Geschaftsiahr im Wesentlichen mit den laufenden Aufwendungen belastet. Die leichte Verschlechterung resultiert im Wesentlichen aus den konzeptionell gestiegenen Verwaltungskosten, die al's Bemessungsgrundlage
den gestiegenen NAV haben. Der Cashflow aus betrieblicher Tétigkeit sollte wegen des Reinvestitionskonzeptes zum Ende der Laufzeit mit liquiditétswirksamen Begleichungen der Beteiligungsertrage positiv werden. Aber aufgrund der im Anhang (Abschnitt I11. E.)

dargestellten Ereignisse nach dem Abschlussstichtag wird der Cashflow aus betrieblicher Tétigkeit nicht die urspriinglich geplanten positiven Hohen erreichen.

DieKVG hat ein Liquiditdtsmanagement eingerichtet, welches die Einhaltung der eingegangenen Verpflichtungen laufend tiberwacht und sicherstellt. Zum Ende des Berichtsjahres konnte die ermittelte (auf Beteiligungsebene) vorzuhaltende Liquiditétsreserve nicht zu 100
Prozent vorgehalten werden. Das Liquiditétsmanagement hatte zunachst geplant spatestensim vierten Quartal des Folgejahres die Liquiditétsreserve wieder aufgefillt zu haben (siehe auch »2.2. Geschéftsverlauf«). Aber durch dieim Anhang (Abschnitt I11. E.) dargestellten

Ereignisse nach dem Abschlussstichtag, ist die Liquiditétsentwicklung insbesondere von der Vertriebsgeschwindigkeit bei den zu verduRernden Grundstiicken abhangig.

c) Vermogenslage

In der nachfolgenden Ubersicht sind die einzelnen Posten der Bilanz nach finanziellen Gesichtspunkten zusammengefasst:

Aktiva

Beteiligungen

Barmittel

Forderungen
Bilanzsumme

Passiva

Riickstellungen
Verbindlichkeiten aLuL*
Sonstige Verbindlichkeiten
Eigenkapital

Bilanzsumme

Geschaftsjahr

EUR
12.608.576,67
55.011,38
2.475,03
12.666.063,08

42.002,50
81.710,75
10.580,43
12.531.769,40
12.666.063,08

%
99,54
0,43
0,02
100,00

0,33
0,65
0,08
98,94
100,00

Vorjahr
EUR
11.675.551,87
38.355,91
3.053,48
11.716.961,26

41.502,50
73.509,73
9.242,41
11.592.706,62
11.716.961,26

Geschéftsjahr
EUR
3.003.899,91
0,00
3.003.899,91
38.355,91
-232.244,44
-2.755.000,00
3.003.899,91
55.011,38

%
99,64
0,33
0,03
100,00

0,35
0,63
0,08
98,94
100,00

Vorjahr
EUR
3.104.040,10
0,00
3.104.040,10
48.116,68
-183.800,87
-2.930.000,00
3.104.040,10
38.355,91

Veréanderungen
EUR
933.024,80
16.655,47
-578,45
949.101,82

500,00
8.201,02
1.338,02

939.062,78
949.101,82
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! aus Lieferungen und Leistungen

Die Veranderung der Beteiligungen resultiert im Wesentlichen aus den Einlagen im Geschéftsiahr 2022 in die Beteiligungsgesellschaft PROJECT M 17 Beteiligungs GmbH & Co. KG in Hohe von 2.765.000,00 EUR (finanziert durch die Teilzahlungen der Anleger),
Ruckfuhrungen aus der Beteiligungsgesellschaft in Hohe von 10.000,00 EUR sowie den Neubewertungsverlusten in Hohe von -1.821.975,20 EUR. Entsprechend hat sich auch das Eigenkapital erhoht.

Die Barmittel beinhalten die im Geschéftsplan im Zusammenhang mit dem Risikomanagement festgelegte Liquiditétsreserve. Konzeptionsbedingt wird die Liquiditétsreserve Uberwiegend auf der Beteiligungsebene vorgehalten.

Die Forderungen betreffen zum Stichtag ausstehende eingeforderte Einlagen gegeniiber angenommenen Anlegern.

Die Ruickstellungen betreffen im Wesentlichen Jahresabschlusskosten, Verwahrstellenvergiitungen und Kosten der Gesellschafterversammlung.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und L eistungen betreffen laufende Verwaltungsgebihren. Der Anstieg des Postens ist durch den angestiegenen Wert des Investmentvermégens und den damit verbundenen Verwaltungskosten verursacht.

Die im Anhang (Abschnitt I11. E.) dargestellten Ereignisse nach dem Abschlussstichtag haben in den Bewertungsansdtzen zum 31.12.2022 noch keine Beriicksichtigung gefunden. Hierzu wird ausdriicklich auf den Anhang (Abschnitt I11. E.) Ereignisse nach dem
Abschlussstichtag verwiesen.

3. TATIGKEITSBERICHT
a) Anlageziele und -politik

Der Bedarf an Wohnungen in Deutschland und Wien kann seit Jahren nicht durch fertiggestellte Neubauten gedeckt werden. Bei leicht ansteigender Bevdlkerungsentwicklung und dem Trend zu kleineren Haushalten sowie dem steigenden Wohnflachenbedarf pro Kopf, ist
eineweiter ansteigende Nachfrage nach Wohnflé&che zu erwarten. Dies kann insbesondere in Ballungszentren zu einer Verknappung an Wohnraum fuhren. Beliebt ist weiterhin das Wohnen in den Metropolen. Das hohere Angebot an Arbeitspl&zen, Einkaufsmoglichkeiten,
Bildung und Kultur ist ebenso Magnet wie eine flachendeckende medizinische Grundversorgung - sowohl fir junge als auch fur atere Menschen.

Das grofite Wertschopfungspotential sieht die PROJECT Gruppe daher bei Investitionen in Immobilienentwicklungen in unterschiedlichen Metropolregionen. Der Fokus liegt dabei auf dem Grundstiickserwerb, der Entwicklung, dem Bau oder der Sanierung und dem
Verkauf von (Wohn)Immobilien. Durch die Konzentration auf die kurzen und attraktiven Phasen Neubau und Sanierung (Investitionszyklen von etwadrei bis finf Jahren) kénnen die Vorteile der Immobilie genutzt und gleichzeitig Stressfaktoren von Bestandsimmobilien
wie Leersténde oder die schlechte Abschétzbarkeit spéterer V erkaufspreise vermieden werden. Dadurch liegen die Renditeerwartungen deutlich tber denen klassischer Immobilien oder Immobilienfonds.

Die Gesellschaft investiert im Sinne des § 261 KAGB mittelbar tiber eine Beteiligungsgesellschaft in Immobilien als Sachwerte. Ziel der Anlagen der Gesellschaft ist es hierbei durch den Erwerb und die VeraufRerung von mittelbaren Beteiligungen an Gesellschaften, die
im Bereich der Immobilienentwicklung tétig sind, Ertrage aufgrund zufliel3ender Erldse zu erwirtschaften, um dadurch einen kontinuierlichen Wertzuwachs bei der Gesellschaft zu erreichen.

Die Investitionen erfolgen dadurch, dass sich die Gesellschaft an einer Beteiligungsgesellschaft beteiligt, die sich ihrerseits an ImmobilienentwicklungsgeselIschaften beteiligt. Die einzelnen Immobilienentwicklungsgesellschaften erwerben unbebaute beziehungsweise
bebaute Grundstiicke, planen die spezifischen Bauvorhaben und fiihren diese durch. Der Fokus der Objektgesellschaften liegt auf der Entwicklung von Wohnimmobilien in attraktiven Lagen mit hohem Wertschdpfungspotenzial. Um eine breite Streuung des Investitions-
kapitals zu ermdglichen, investiert die Fondsgesellschaft mittelbar Uber die Beteiligungsgesellschaft zusammen mit anderen Fondsgesellschaften der PROJECT Gruppe in diverse Objektgesellschaften. Nach Riickfluss des investierten Kapitals aus den abgeschlossenen
Immobilienentwicklungen wird dieses von der Beteiligungsgesellschaft in neue Immobilienentwicklungen durch die Beteiligung an Objektgesellschaften reinvestiert, um die Wertschdpfung des Investitionskapitals zu steigern sowie die Streuung des Investitionskapitals
zu erhdhen. Nach Ende der Laufzeit der Fondsgesellschaft wird im Rahmen der Liquidation das gesamte verbliebene Investitionskapital an die Anleger ausgezahlt.

Mit der Konzentration auf die kurze Phase der Immobilienentwicklung werden Ubliche Herausforderungen von lang gehaltenen Bestandsimmobilien wie Nachvermietungsprobleme, Revitalisierungskosten oder schwer kalkulierbare Verkaufspreise vermieden. Zudem
bietet diese Phase hohe Renditepotenziale im Bereich der Immobilienanlage.

Die Gesellschaft verfolgt bei den Investitionen im Wesentlichen folgende Anlageziele:
eInvestitionen in mindestens 10 verschiedene Immobilienentwicklungen
eInvestitionen in mindestens drei verschiedene Metropolregionen (Regionen mit einer Kernstadt als deren Mittel punkt mit mehr a's 200.000 Einwohnern und einem Einzugsbereich von insgesamt mehr al's 500.000 Einwohnern)
*Keine Aufnahme von Fremdkapital
*Die Investitionen erfolgen mittelbar Gberwiegend in bebaute und unbebaute Grundstiicke

Die Gesellschaft wird aufgrund der im Anhang (Abschnitt I11. E.) beschriebenen Ereignisse nach dem Abschlussstichtag voraussichtlich keine weiteren Investitionen mehr tétigen. Es wird angestrebt die vorhandenen Investitionen zum Wohle des Anlegerinteresses
bestmdglich zu verwerten.

b) Risikomanagement

Die Gesellschaft ist, um Chancen wahrnehmen zu kdnnen, im Rahmen ihrer Geschéftstétigkeit auch Risiken ausgesetzt. Die KV G besitzt aufbauend auf langjahriger Erfahrung ein Risikomanagementsystem zum bewussten und kalkulierten Umgang mit Risiken.
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Die Umsetzung und Einhaltung eines angemessenen Risikomanagementsystems hat aufgrund der zentralen Bedeutung des Risikomanagements sehr hohe Prioritét. Das Risikomanagement ist Bestandteil der betrieblichen Steuerungs- und Uberwachungsprozesse. Oberstes
Ziel ist die Sicherung der Existenz der AIF sowieder KV G. Mittel hierzu ist die Optimierung des Chancen-/Risiko-Profils, welchesvon der Geschéftsstrategie der KV G bzw. der Anlagestrategie der AIFD sowieder Risikobereitschaft bestimmt wird. Diestragt mal3geblich zur
Erhéhung der Unternehmenswerte bei. Ziel des Risikomanagementsist ausdriicklich nicht die Vermeidung aller potenziellen Risiken, sondern ein bewusster und kontrollierter Umgang mit Risiken auf Basis einer mdglichst umfassenden K enntnis der Risikozusammenhange.

Risikomanagement umfasst die Gesamtheit aller organisatorischen Regelungen und Mal3nahmen zur Risikoerkennung und zum Umgang mit Risiken, die zu einer Reduktion der Abweichungen von gesetzten Zielen fulhren und damit fir Planungssicherheit sorgen,
um eine nachhaltige Steigerung des Unternehmenswerts zu ermdglichen. Risikomanagement ist dabei nicht als abschlielfende Organisationseinheit zu verstehen, sondern ist von alen Verantwortungsbereichen zu betreiben. Die Anlage- und Risikostrategie stellen die
Rahmenbedingungen fir die Ausgestaltung der Geschéftsorganisation sowie des Risikomanagements dar.

Das eingerichtete Risikomanagementsystem soll gewéhrleisten, dass die sich aus der Anlagestrategie ergebenden Risiken anhand systematisierter Risikomanagementprozesse jederzeit erfasst, gemessen, gesteuert, Uberwacht und kommuniziert werden kénnen. Durch
die strukturierte Aufbauorganisation mit fachlich qualifiziertem Personal und adéquater | T-technischer Unterstiitzung soll eine qualitativ hochwertige Durchfuihrung der Prozesse erreicht werden. Fir die technische Ausgestaltung des Risikomanagementsystems gibt es
keine speziellen aufsichtsrechtlichen Anforderungen. Grundsétzlich miissen gemél KAMaRisk I T-Systeme (Hardware- und Software-Komponenten) und die zugehdrigen | T-Prozesse die Integritét, die Verfligbarkeit, die Authentizitét sowie die Vertraulichkeit der Daten
sicherstellen. Im Jahr 2021 wurde das Risikomanagement der KV G sowie der von ihr verwalteten AIF aktualisiert. Zum Einsatz kommt jetzt das simulationsbasierte System PRisMa (PROJECT Risikomanagement).

Die wesentlichen Risiken aus der Anlagestrategie sind:
Assetrisiko

Beim Assetrisiko handelt es sich u. a um Baukosten- und Bauzeitrisiken im Rahmen der |mmobilien-Projektentwicklung sowie um Vermarktungs- und Verkaufspreisrisiken, d. h. um eine potenziell negative Entwicklung der geplanten/prognostizierten Erldse bei den
Immobilieninvestments.

Das Baukostenrisiko beschreibt dabei das Risiko, dass die tatséchlichen Baukosten einer Immobilienentwicklung die urspriinglich kalkulierten Kosten tibersteigen und somit die vorgesehene Objektrendite nicht erreicht wird.
Unter das Bauzeitrisiko fallen Verzdgerungen bei der Fertigstellung eines Bauvorhabens. Die damit einhergehende Verschiebung der Cash-Flows nach hinten hat Einfluss auf die Objektrendite.

Das Verkaufs-/V ermarktungsrisiko auf Makro- und Mikroebene bezeichnet das Risiko, dass der Abverkauf zeitverzogert oder nur zu geringeren Verauf3erungspreisen moglich ist. Urséchlich hierfiir sind Veranderungen der Markt- und Standortbedingungen auf Makroebene
(Risiko Metropolregion) oder Veranderungen der Standortbedingungen und sonstige (verkaufs-)wertbeeinflussende Faktoren auf Mikroebene (Standortrisiko). Als Konsequenz hieraus kénnen renditebeeinflussende Faktoren wie sinkende Verkaufserlse und Zeitverzo-
gerungen im Abverkauf der Immobilien resultieren.

Ziel des Portfoliomanagements der KV G ist die Wertsteigerung des von Anlegern in der Gesellschaft angelegten VVermdgens auf Basis der Geschéfts- und Risikostrategie unter Beachtung der regulatorischen Vorgaben zum Schutze und im Interesse der Anleger.

Durch den regelméiigen Informationsaustausch zwischen Portfoliomanagement und der unabhéngigen Risikomanagementfunktion werden die Assetrisiken laufend Gberwacht und durch einschl&gige Organisationsrichtlinien und Arbeitsanweisungen proaktiv gesteuert.
Dabei spielt der Investitionsprozess eine wesentliche Rolle. Ein Investitionsvorhaben durchlduft demnach immer ein Due-Diligence-Verfahren, das ale den Wert beeinflussenden Faktoren beleuchtet und eine Risikoeinschédtzung liefert. Die Auswahl der einzelnen
Immobilienobjekte erfolgt somit auf Basis festgelegter Investitionskriterien im Hinblick auf stabile Renditeerwartung sowie planbaren und zugigen Verkauf. Dabei wird vor dem Hintergrund einer angemessenen Risikostreuung stets das Gesamtportfolio berticksichtigt.
Unterstiitzt wird der | nvestitionsprozess durch einelaufende Risikoliberwachung des Beteiligungsbestandes. Das Limitsystem spielt hierbei eine zentrale Rolle, daesrechtzeitig Uberschreitungen der festgel egten Risikobereitschaft und der definierten Anlagebeschrankungen,
wie z. B. max. Investitionsquote je Region, signalisiert und damit ein friihzeitiges Einleiten von Steuerungsmal3nahmen erméglicht.

Marktrisiko
Das Marktrisiko bezeichnet die Méglichkeit nachteiliger Verénderungen von Marktpreisen/-werten oder preis-/wertbeeinflussenden Parametern, welche sich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage auswirken.

Im Rahmen der Investitionsphase bestehen Marktrisiken im Zusammenhang mit den einzugehenden Investitionen auf dem Immobilienmarkt (Investitionsrisiko). Das bedeutet, dass aufgrund eines marktbedingten riickl&ufigen Immobilienentwicklungspotentials keine
ausreichende Anzahl an Projekten zur Verfiigung steht und somit das eingeworbene Kapital nicht oder nicht rechtzeitig investiert werden kann. Eine niedrige Investitionsguote kann zu einer geringeren Rendite fuhren. Durch die vormals enge Zusammenarbeit mit der
PROJECT Immobilien Gruppe und deren Marktkenntnis, wurde die Entwicklung auf dem Immobilienmarkt laufend beobachtet. Dabei wurden auch potenzielle Méarkte mitberticksichtigt.

Liquiditatsrisiko
Das Liquiditétsrisiko beschreibt das Risiko einer Zahlungsunfahigkeit, d.h. Zahlungsverpflichtungen kénnen nicht mehr uneingeschrénkt oder nicht mehr termingerecht erfullt werden. Das Liquiditétsrisiko wird in Héhe und Zeitpunkt durch die Unsicherheit von

Zahlungsstrémen aufgrund unvorhergesehener Ereignisse beeinflusst. Grundsétzlich kdnnen alle Risiken Einfluss auf das Liquiditétsrisiko haben.

Das Liquiditadtsmanagementsystem umfasst die Uberwachung der Liquiditét mit dem Ziel, dass die Begleichung der bestehenden und zukiinftigen Zahlungsverpflichtungen jederzeit gewahrleistet ist. Dabei ist neben sicheren auch fiir unsichere Zahlungsstrome, z. B.
aus Risiken (Risikokapitalbedarf), Liquiditét vorzuhalten. Durch einen regelmaRigen Informationsaustausch zwischen Liquiditdtsmanagement und Risikomanagement, wird die Uberwachung des Liquiditétsbestandes sichergestellt. Das Limitsystem spielt hierbei eine
zentrale Rolle, da es rechtzeitig Uberschreitungen der definierten Liquiditétsober- bzw. -untergrenzen, signalisiert und damit ein friihzeitiges Einleiten von Steuerungsmaliinahmen erméglicht. Ergénzt wird diese Mal3nahme durch regel maRige Stresstests. Dabei werden die
Auswirkungen von auRergewohnlichen Risikoszenarien auf die Liquiditétssituation untersucht. Im Zuge der Auswirkungen der Insolvenzen der Unternehmen der PROJECT Immobilien Gruppe ab August 2023 ist die Liquiditétslage der Gesellschaft gemal3 Abschnitt 2.3 b)
insbesondere von der V ertriebsgeschwindigkeit der zur V eréuRerung vorgesehenen Grundstiicke abhéngig. DieLiquiditét der Gesellschaft ist auf Basisder bestehenden Fortf iihrungsprognose bis Ende 2024 gesichert. Die Entwicklung der Gesellschaft ist jedoch beeintrachtigt.

Ausfallrisiko
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Unter Ausfalrisiko wird das Risiko verstanden, dass ein Vertragspartner aufgrund seiner Geschéftsentwicklung bzw. seines teilweisen oder vollstandigen Ausfalls (z. B. durch Insolvenz oder einer Bonitétsverschlechterung) temporér oder dauerhaft nicht in der Lage sein
wird, seine Verpflichtungen zu erfullen, sodass die Wertentwicklung des AIF beeintrachtigt wird und der Anteilswert sinken kann, sowie finanzielle Verluste oder Opportunitétskosten fir den AlF entstehen konnen. Der wesentliche Vertragspartner fir die PROJECT
Investment Gruppe ist die PROJECT Immobilien Gruppe. In einem sich in 2023 erheblich verschlechterten wirtschaftlichen Umfeld fir Projektentwickler haben die Gesellschaften der PROJECT Immobiliengruppe im August und September 2023 unerwartet Antrége
auf Regelinsolvenz gestellt.

Operationelles Risiko

Das operationelle Risiko ist definiert als Gefahr von Verlusten, die infolge der Unangemessenheit bzw. des V ersagens von Menschen, internen Verfahren und Systemen oder aufgrund von Verstof3en gegen Gesetze und interne Richtlinien (Compliancerisiken) und externer
Risiken entstehen kénnen. Dabei schliefdt das operationelle Risiko die Risiken, die sich aus strategischen Entscheidungen ergeben, sowie Reputationsrisiken aus.

Zur | dentifikation und Steuerung operationel ler Risiken, bedient sich die KV G einesinternen Kontrollsystems (IKS), dassinsbesondere die Funktionsfahigkeit, Sicherheit und Wirtschaftlichkeit von Geschaftsprozessen sicherstellt, und eines Compliance-Managementsystems
sowie weiterer Managementkomponenten.

Die Risikobewertung hat die Aufgabe, das Gefahrdungspotential einzelner Risiken anhand adéquater Methoden zu quantifizieren und aggregiert in einer Gesamtrisikoposition darzustellen.
Die Risikobewertung beinhaltet eine Beurteilung von Wahrscheinlichkeitsverteilungen bzw. realistischen Bandbreiten, wobei sémtliche Risiken nach der Nettomethode bewertet werden, d. h. es werden bereits vorhandene Mal3nahmen zur Risiko-Steuerung berticksichtigt.

Die Berechnung erfolgt mittels stochastischer Simulationsrechnung, was eine saubere Risikoaggregation ermdglicht. Zur Ermittlung der maximalen Schadenshdhe werden Annahmen (in Abstimmung mit den jeweiligen Experten/Risikoverantwortlichen) getroffen, die
im Rahmen der jéhrlichen Prifung kritisch hinterfragt werden. Zur Ermittlung der Eintrittswahrscheinlichkeit bzw. Wahrscheinlichkeitsverteilungen werden grofitenteils einzelne Risikofaktoren anhand eines Scoringverfahrens beurteilt. Diese in die Zukunft gewandte
Expertensicht wird, wann immer mdglich durch historische Daten ergénzt, so dass sich ein umfassendes Bild ergibt. Die den Einzelrisiken zugeordneten Risikofaktoren werden im Rahmen der jéhrlichen Risikoidentifikation kritisch hinterfragt. Die Einstufung in
entsprechenden Scoringbdgen wird durch die Risikoverantwortlichen als Experten i hres Fachberei chs nach bestem Wissen und Gewi ssen vorgenommen. Eine Uberpriifung findet jeweilsim Rahmen der jéhrlichen Selbstiiberpriifung durch die Risikomanagementfunktion statt.

Zusammenfassend ergaben sich aus den zum Bilanzstichtag vorliegenden Erkenntnissen und erlduterten Gegebenheiten keine bestandsgefahrdenden Beeintréchtigungen der Risikotragféhigkeit der Gesellschaft. Die aufgrund der Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
vorliegenden Erkenntnisse werden in den Risikoanalysen des Geschéftsjahres 2023 gewdirdigt. Entsprechend der Ausfiihrungen zum Liquiditétsrisiko ist die Liquiditétsiage der Gesellschaft insbesondere von der Vertriebsgeschwindigkeit der zur Verduferung vorgesehenen
Grundstiicke abhangig. Die Liquiditét der Gesellschaft ist auf Basis der bestehenden Fortfihrungsprognose bis Ende 2024 gesichert. Die Entwicklung der Gesellschaft ist jedoch beeintréachtigt.

Ukraine-Konflikt

Mit dem Angriff Russlands auf die Ukraine ist in Europa und vielleicht auch weltweit eine unsichere und instabile politische Lage entstanden. Auch ein Jahr nach Kriegsbeginn kann immer noch niemand abschétzen, wie der Konflikt sich weiterentwickeln wird und
inwieweit auch Deutschland mittelbar oder schlimmstenfalls auch unmittelbar tiber die NATO in den Konflikt involviert werden wird. Deutlich ist, dass dieser Konflikt erhebliche Auswirkungen auf die Weltwirtschaftslage insbesondere die Energiepreise und -versorgung,
Materialpreise sowie Inflation und Zinsniveau und somit auch auf die Nachfrage nach Immobilien hatte und auch weiterhin haben wird.

MaRnahmen zur Bewertung der Sensitivitat des Al F-Portfolios
Gemal §29 Absatz 3 Nr. 2 und §30 Absatz 2 KAGB sowie geméall KAMaRisk sind regel méfig angemessene Stresstests fiir die wesentlichen Risiken durchzufGhren.

Bei dem durchgefiihrten Stresstest werden vor allem die Auswirkungen wesentlicher Risiken auf die Liquiditét untersucht. Die Stressparameter wurden im Rahmen der Uberpriifung der Geschéfts- und Risikostrategie durch den Vorstand definiert und wurden auf Basis
der wesentlichen Risiken entwickelt. Im Zuge der Umstellung auf PRisMawurde die Definition der Stresstests ebenfalls angepasst. Um zusétzliche Unsicherheiten bei der Bestimmung der Szenarien zu vermeiden, werden die Stresstests als gravierende, jedoch realistische
Verlaufe innerhalb der stochastischen Simulationsrechnung definiert (hierbel wird Uber einen Zwélfmonatszeitraum die Liquiditét ermittelt, die mit einer Wahrscheinlichkeit von 95 Prozent nicht unterschritten wird).

Der durchgefiihrte Stresstest wurde nicht bestanden. Er beruht jedoch auf der Annahme, dass die angekauften Projekte wie urspriinglich geplant realisiert werden. Da sich jedoch die Marktbedingungen fur die Projektentwicklungen negativ verandert haben, wurden
zunéchst liquiditatsschonendere Alternativszenarien gepriift. Darliber hinaus sollten bis auf weiteres keinen neuen Projekte angekauft werden. Da zum Stichtag noch keine Entscheidungen tber die vorgestellten Alternativen getroffen wurden, wurde der Stresstest mit den
urspriinglichen Parametern durchgefiihrt. Es sollte eine fortlaufende Uberwachung und Bewertung der Risikosituation erfolgen, bevor mit dem Bau der jeweiligen Projektentwicklungen begonnen wird. Aufgrund der im Anhang (Abschnitt I11. E) dargestellten Ereignisse
sind die vorgestellten Alternativen nicht mehr realisierbar. Die durch die Insolvenzen entstehenden Szenarien werden aktuell ermittelt.

Das Risikoprofil der Gesellschaft und die zu dessen Steuerung eingerichteten Risikomanagementsysteme beruhen auf der im Prospekt beschriebenen Anlagestrategie und stellen dar, wie sich das Gesamtrisiko in den jeweiligen Phasen der Fondslaufzeit zusammensetzt.
Dabei ist zu beriicksichtigen, dass in den Ubergangszeiten eine klare Abgrenzung der Phasen kaum méglich ist.

Platzierungsphase

Wahrend der Platzierung des AlF stehen die Investitionsrisiken im Vordergrund. Die Auswahl und Hohe der Einzelinvestitionen stehen noch nicht abschlielend fest. Es besteht daher das Risiko, dass das Kapital aufgrund von Immobilienmarktrisiken nicht in einem
angemessenen Zeitraum renditebringend investiert werden kann. Neben den Investitionsrisiken bestehen noch operationelle Risiken.

Investitionsphase
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In der Investitionsphase investiert die Gesellschaft Uber eine Beteiligungsgesellschaft in Immobilienwicklungsgesel Ischaften mit den Investitionsschwerpunkten Entwicklung und Neubau von Wohnimmobilien sowie deren VerdufRerung. Aus dieser Investitionstétigkeit
entstehen sogenannte Assetrisiken. Hierzu gehdren insbesondere Risiken, die sich bei der Umsetzung einer Immobilienentwicklung ergeben. Dies sind z. B. Baukosten- und Bauzeitenrisiken sowie Risiken aus der VerauRRerung der entwickelten Wohneinheiten (Verkaufs-
und Vermarktungsrisiken). Die Assetrisiken haben somit einen gro3en Anteil am Gesamtrisiko. Bei einer beziiglich des Rendite-Risiko-V erhal tnisses optimal en I nvestitionsquote werden dabei die Investitionsrisiken reduziert, d. h. sie besitzen einen eher geringeren Anteil
am Gesamtrisiko. Operationelle Risiken sind im Verhéltnis zu den Asset- und Investitionsrisiken eher geringer.

Liquidierungsphase

Zum Ende der Fondslaufzeit werden keine neuen Investitionen mehr getétigt. Im Mittel punkt steht die Abwicklung des Fonds und damit die Ruickzahlung des Kapitals an die Anleger. Der administrative Teil steht damit im Vordergrund des operativen Geschéfts. In dieser
Phase haben die operationellen Risiken einen hoheren Anteil am Gesamtrisiko.

Die maximal gewtinschte Auspragung der Risiken wird durch die risikostrategische Ausrichtung des AIF bestimmt, deren Ziel esist ein optimales Rendite-Risiko-Verhaltnis herzustellen.

Eswerden jetzt die Risiken dargestellt, dieim Rahmen der 1.000 durchgefihrten Simulationsl&ufe den grofiten Einfluss auf hierbei aufgetretene negative Verlaufe hatten, wobel zwischen renditegefahrdenden und bestandsbedrohenden Simulationsverlaufen unterschieden
wird. Im Rahmen der Simulationen aufgetretene renditegefahrdende V erlaufe wurden insbesondere von Baukostenrisiken bei einzelnen Objekten, operationellen Risiken und dem Investitionsrisiko beeinflusst. Bei den Risiken fiir bestandsbedrohende Verlaufe sind neben
dem Baukosten- und Investitionsrisiken noch Verkaufs- und Bauzeitenrisiken zu beachten. Im Vorjahr wurden als wesentliche Risiken nur das Investitionsrisiko (rendite- und bestandsgefahrdend) sowie das Kostenrisiko bei Reinvestitionen in Nachfolgeobjekte (nur
renditegeféhrdend) identifiziert.

Die Durchfuhrung der Simulationslaufe beruht auf dem Kenntnisstand zum 31.12.2022, der weder die unter Punkt 2.2 »Geschaftsverlauf« beschriebene Abwertung der mittelbar gehaltenen Objekte noch die im Anhang (Abschnitt I11. E.) beschriebenen Ereignisse nach
dem Abschlussstichtag beriicksichtigt. Fur die Simulationsverlaufe war lediglich eine Abwertung in Hohe von 218.025,33 EUR enthalten.

Sobald die Ereignisse quantifizier- und qualifizierbar sind, werden die Auswirkungen der angepassten Planungen in der Risikoberichterstattung berticksichtigt.
c) Struktur des Portfolios

Zum 31.12.2022 war der AlF mittelbar Uber die BeteiligungsgeselIschaften PROJECT M 17 Beteiligungs GmbH & Co. KG, an der er zu 100 Prozent beteiligt ist, an insgesamt 38 |mmobilienentwicklungen in den sechs deutschen Metropolregionen Berlin, Hamburg,
Rheinland, Rhein-Main, Niirnberg und Miinchen beteiligt.

Die beiden nachfolgenden Grafiken geben einen Uberblick tiber die Verteilung desinvestierten Kapitals auf die einzelnen Metropolregionen sowie (iber die ein- zelnenProjektphasen, in denen sich die Objekte befinden:

Standortverteilung' Statusverteilung -2

B Berlin

& Hamburg
Minchen

B Hirnberg Planung

2 Rheinland Yerkauf
Rhein-Maln B Bau+ Verkauf

1 berogen auf das zum 31. Dezember 2022 investierte Kapitalin Objektgesellschaften
1 de Grundsticksverkaufe sind in den jeweiligen Kategorien enthalten

Zu Beginn des Geschéftsjahres 2022 befanden sich 36 Immobilienentwicklungen im Portfolio des Investmentvermdgens. Das Projekt an der Linzer Straf2e in Wien wurde wahrend des Geschéftsjahres riickabgewickelt. Im Geschéftsjahr 2022 wurde das I nvestitionsportfolio
um insgesamt drei |mmobilienentwicklungen unter Berticksichtigung der aktuellen Marktsituation selektiv ausgebaut. Bei diesen Immobilienvorhaben, welche mittelbar tber die Beteiligungsgesellschaften und die jeweilige Objektgesellschaft angekauft wurden, handelt
es sich um drei Objekte in den Metropolregionen Berlin und Nurnberg:

Deutenbacher StraRe, Stein

Das Grundstiick wurde im M&rz 2022 mit einem bestehenden Bebauungsplan angekauft. Auf dem ca. 10.200 m? grofen Grundstiick war die Errichtung von sechs Punkth&usern zur Wohnnutzung vorgesehen.
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Oranienburger StraRe, Hohen Neuendor f

Dasca. 22.800 m* grofe Grundstiick wurdeim April 2022 angekauft. |m ersten Schritt war die Begleitung des Bebauungsplans zur Entwicklung verschiedener Produktkategorien im Wohn- und Gewerbeberei ch vorgesehen. Beabsichtigt war die Entwicklung des Grundstiicks
und VeréuflRerung ohne Bautétigkeit.

BrickenstralRe 16, Berlin

Das 814 m? groRRe Grundstiick in Berlin-Mitte wurde im Juni 2022 angekauft. Geplant war hier die Errichtung eines mehrgeschossigen Biirogebaudes mit flexibler Flachenaufteilung. Zunéchst sollte das Planungskonzept finalisiert und die Einreichung des Bauantrages
vorbereitet werden.

Nachfolgend wird kurz der Stand zum Berichtsstichtag der weiteren bestehenden Beteiligungen vorgestellt:
Insgesamt waren sechs der 38 Projekte in der Planungsphase. So sollte beispielsweise fur das Gewerbeobjekt Briickenstralie ein zielgruppenorientiertes Nutzungskonzept erarbeitet werden.
Im Geschéftsjahr 2022 waren vier Objekte in den Verkauf gestartet, wovon bei zwei Objekten bereits der Baubeginn erfolgte, insgesamt befanden sich zwei Projekte im Verkauf.

In der Bau- und Verkaufsphase befanden sich 22 von 38 Bauvorhaben. Im Berichtszeitraum wurde u.a bei den Projekten Briickenstral3e in Hohen Neuendorf, Tempelhofer Damm, Angerstrai3e, Bilker Allee, und Ludwigshafener Straf3e mit dem Bau begonnen. Bis
auf das Gewerbeobjekt Tempelhofer Damm befanden sich die Objekte weiterhin planméaRig im Vertrieb. Der Ankermieter im Gewerbekomplex Am Borsigturm hat im Berichtszeitraum, nachdem die zur Ubergabe der Mieteinheiten notwendige bauliche Fertigstellung
nicht fristgerecht erfolgt war, seine Méglichkeit zum Rucktritt vom Mietvertrag wahrgenommen. Im Zuge dessen erfolgte auch die Riickabwicklung des bestehenden Kaufvertrages und die Wiederaufnahme der Vertriebsaktivitéten. Die Objekte Alfred-Kowalke-Strafe,
Rosenthaler Weg und Bleichertwiete wurden vollsténdig abverkauft. Die Gewerbeobjekte, unter anderem Berliner Stral3e und die beiden Objekte in der Babelsberger Stral3e, befanden sich tiberwiegend im Bau, die Vermarktungsaktivitéten liefen.

Fur acht Grundstiicke wurde ein Weiterverkauf ohne Entwicklung des Projektes angestrebt. Hierunter befanden sich zum Berichtsstichtag unter anderem auch die B-Plan-Objekte Heerdter Landstral3e und Oranienburger Stral3e.

Nach dem Bilanzstichtag und bis zum Berichtserstellungsdatum mussten in Folge der Insolvenzen der PROJECT Immobilien Gruppe in Niirnberg auch mittelbar Uber die Beteiligungsgesellschaft der Gesellschaft gehaltene Objektgesellschaften Insolvenzantrag stellen;
hierzu wird auf den Anhang (Abschnitt I11. E.) verwiesen.

Die Beteiligungen der PROJECT M 17 Beteiligungs GmbH & Co. KG haben sich im Einzelnen wéhrend des Geschéftsjahres wie folgt entwickelt:
alleWertein EUR

Name der | mmobiliengesellschaft Beteiligung 01.01.2022 Einlagen 2022 Ruckfuhrungen 2022 Beteiligung 31.12.2022
PROJECT PG Am Borsigturm 74 Berlin GmbH & Co. KG 10.000,00 790.000,00 0,00 800.000,00
PROJECT PW Alfred-Kowalke-Str. 29 Berlin GmbH & Co. KG 200.000,00 138.000,00 -230.000,00 108.000,00
PROJECT PW Wieshadener Str. 63-65 Wiesbaden GmbH & Co. KG 447.000,00 0,00 0,00 447.000,00
PROJECT PW Angerstr. 48 Sid Freising GmbH & Co. KG 559.000,00 0,00 0,00 559.000,00
PROJECT PG Babelsberger Str. Berlin GmbH & Co. KG 850.000,00 75.000,00 -75.000,00 850.000,00
PROJECT PG Babelsberger Str. 30-32 Potsdam GmbH & Co. KG 310.000,00 0,00 -2.000,00 308.000,00
PROJECT Gewerbebau 66 GmbH & Co. KG (Briickenstrafie 16) 0,00 460.000,00 0,00 460.000,00
PROJECT PG Berliner Straf3e 70A Berlin GmbH & Co. KG 327.000,00 0,00 0,00 327.000,00
PROJECT PW Bilker Allee 233 Diisseldorf GmbH & Co. KG 255.000,00 0,00 0,00 255.000,00
PROJECT PW Briickenstr. Hohen Neuendorf GmbH & Co. KG 330.000,00 34.000,00 -34.000,00 330.000,00
PROJECT PW Bleichertwiete 10-16 Hamburg GmbH & Co. KG 166.000,00 43.000,00 -43.000,00 166.000,00
PROJECT PW Dillenburger Weg 50 Diisseldorf GmbH & Co. KG 1.070.000,00 0,00 0,00 1.070.000,00
PROJECT PW Deutenbacher Str. Stein GmbH & Co. KG 0,00 800.000,00 0,00 800.000,00
PROJECT PW Dankwardweg Wiesbaden GmbH & Co. KG 302.000,00 0,00 0,00 302.000,00
PROJECT PW Eitelstral3e 9-10 Berlin GmbH & Co. KG 239.000,00 0,00 0,00 239.000,00
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Name der | mmobiliengesellschaft Beteiligung 01.01.2022 Einlagen 2022 Ruckfuhrungen 2022
PROJECT PW Frankenallee 98-102 Frankfurt GmbH & Co. KG 176.000,00 109.000,00 -109.000,00
PROJECT PW Firther Str. 188 Nurnberg GmbH Co. KG 10.000,00" 13.000,00 -4.000,00
PROJECT PW Hugo-Cassirer-Str. Berlin GmbH & Co. KG 143.000,00 0,00 0,00
PROJECT PG Hochschulring 25 Wildau GmbH & Co. KG 438.000,00 0,00 -20.000,00
PROJECT PW Hansaallee 242 Diisseldorf GmbH & Co. KG 124.000,00 0,00 0,00
PROJECT PG Hochstr. 46 Berlin GmbH & Co. KG 60.000,00 150.000,00 0,00
PROJECT PW Haydnstra3e 11 Hamburg GmbH & Co. KG 751.000,00 423.000,00 -329.000,00
PROJECT PW Jahnstra3e Teltow GmbH & Co. KG 345.000,00 0,00 0,00
PROJECT PW Jagerstral3e 46 Dusseldorf GmbH & Co. KG 200.000,00 0,00 0,00
PROJECT PW Landsberger Stra3e 459 Miinchen GmbH & Co. KG 10.000,00 90.000,00 - 24.000,00
PROJECT PW Levelingstr. 32-34 Ingolstadt GmbH & Co. KG 237.000,00 0,00 0,00
PROJECT PW Ludwigshafener Str. 14-16 Diisseldorf GmbH & Co. KG 163.000,00 0,00 0,00
PROJECT PW Leipziger Str. 9-10 Potsdam GmbH & Co. KG 284.000,00 0,00 0,00
PROJECT PW Mainburger Str. Freising GmbH & Co. KG 58.000,00 0,00 34.000,00
PROJECT PW Oranienburger Str. Hohen Neuendorf GmbH & Co. KG 0,00 200.000,00 0,00
PROJECT PW Potsdamer Chaussee 72-74 Berlin GmbH & Co. KG 215.000,00 95.000,00 - 30.000,00
PROJECT PW Roelckestr. 13 Berlin GmbH & Co. KG 225.000,00 0,00 0,00
PROJECT PW Rosenthaler Weg 50, 54 Berlin GmbH & Co. KG 88.000,00 50.000,00 -98.000,00
PROJECT PW Schillerpromenade 2 Hohen Neuendorf GmbH & Co. KG 100.000,00 90.000,00 -90.000,00
PROJECT PW Tempelhofer Damm 156 Berlin GmbH & Co. KG 383.000,00 6.000,00 -351.000,00
PROJECT PW Waidmannsluster Damm 161 + 163 Berlin GmbH & Co. KG 10.000,00 0,00 0,00
PROJECT PW Worringer Platz 4 Dusseldorf GmbH & Co. KG 445.000,00 76.000,00 0,00
PROJECT PW Wendenschlof3str. 142,152 Berlin GmbH & Co. KG 450.000,00 1.150.000,00 0,00

! K ommanditkapital wurde komplett zuriickgefiihrt und Riickfiihrung von Liquiditétsiiberschiissen hat begonnen; geleistete Hafteinlage in Hohe von 10.000,00 EUR bleibt bestehen
Die Beteiligungen der PROJECT M 17 Europa GmbH haben sich im Einzelnen wéhrend des Geschéftsjahres wie folgt entwickelt:
alle Wertein EUR

Name der | mmobiliengesellschaft Beteiligung 01.01.2022 Einlagen 2022 Ruckfuhrungen 2022
PROJECT PIW Wohnbau neun GmbH & Co. KG (Linzer Stral3e 361) 10.000,00 0,00 -10.000,00

! Beteiligung in 2022 abgeschlossen und beendet

d) Abgeschlossene | mmobilienpr ojekte

Im Geschéftsjahr wurden von den mittelbaren Objektbeteiligungen keine Projekte abgeschlossen. Es wurde lediglich die Riickabwicklung des Objektes Linzer Stral3e beendet (Gesamtergebnis des AlF 0,00 EUR).

Beteiligung 31.12.2022
176.000,00
10.000,00"
143.000,00
418.000,00
124.000,00
210.000,00
845.000,00
345.000,00
200.000,00
76.000,00
237.000,00
163.000,00
284.000,00
24.000,00
200.000,00
280.000,00
225.000,00
40.000,00
100.000,00
38.000,00
10.000,00
521.000,00
1.600.000,00

Beteiligung 31.12.2022

1
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e) Finanzielle und nicht finanzielle L eistungsindikatoren
Finanzielle Leistungsindikatoren

Der AlIF konnte zum Stichtag mittelbar Giber seine Beteiligungsgesellschaft eine Investitionsquote von 96,88 Prozent (V orjahr: 90,41 Prozent) desfrei verflgbaren Investitionskapitals erreichen. Der Anstieg ist stichtagsbezogen und hat zum Jahresende zur Unterschreitung
der Liquiditétsreserve gefiihrt. Der Wert des Investitionsvermdgens ist nicht wie planmafiig vorgesehen angestiegen, sondern durch die Marktsituation und die damit verbundene Abwertung der Uberwiegenden Anzahl der mittelbar gehaltenen Objekte deutlich weniger
stark angestiegen, as die Einzahlungen der Anleger im abgel aufenen Geschéftsjahr.

Da die Ertrage aus den ubergebenen Einheiten nicht die Aufwendungen in den Objektgesellschaften uberstiegen haben, konnten im Geschéftsjahr keine entnahmeféhigen Gewinne aus den Beteiligungsgesellschaften verbucht werden. Dadurch ist das realisierte Ergebnis
nahezu ausschliefdich mit den Aufwendungen belastet und negativ. Durch die bereits beschriebene Marktentwicklung und der damit verbundenen Bewertung der Beteiligungsgesellschaften bzw. der Objektbeteiligungen, hat sich im Geschéftsjahr ein deutlich negatives
unrealisiertes Ergebnis aus der Neubewertung ergeben.

Aufgrund der im Anhang (Abschnitt I11. E.) beschriebenen Ereignisse nach dem Abschlussstichtag werden fir die kommenden Geschéftsjahre deutlich negative Jahresergebnisse erwartet.
Mitar beiter

Fur die Entwicklung und die Zukunftsfahigkeit des Investitionsportfolios der Gesellschaft sind die Mitarbeiter der KV G der entscheidende Erfolgsfaktor. Das L eistungsvermdgen und die Einsatzfahigkeit der Mitarbeiter werden entsprechend ihrer Aufgaben und Potenziale
im Rahmen einer innovativen und bedarfsorientierten Personal entwicklung bestmdglich gefordert. Als Dienstleistungsunternehmen stehen der Dienstleistungsgedanke und die V erantwortung gegeniiber dem Vermdgen des Anlegersim Vordergrund. Diese Einstellung wird
von den Mitarbeitern der PROJECT Investment AG konsequent umgesetzt. Ein hohes Mal3 an Engagement und L eistungswillen wird ebenfalls gefordert.

Kundenzufriedenheit

Die KVG ist gemél? §28 Absatz 2 KAGB verpflichtet, geeignete Verfahren und Vorkehrungen zu implementieren und zu treffen, die gewahrleisten, dass ein ordnungsgemaf3er Umgang mit Anlegerbeschwerden erfolgt und dass die Anleger der von ihr verwalteten
alternativen Investmentvermogen ihre Rechte uneingeschrankt wahrnehmen kénnen.

Aus dem Beschwerdemanagement Bericht der Gesellschaft fiir das Jahr 2022 ist ersichtlich, dass sich die Anzahl der Beschwerden gemessen am verwal teten Beteiligungskapital auf 0,04 Prozent (Vorjahr: 0,04 Prozent) bzw. gemessen an der Anzahl der Beteiligten auf 0,07
Prozent (Vorjahr: 0,07 Prozent) bel&uft. Mit den unerwarteten Antrégen auf Regelinsolvenz der Gesellschaften der PROJECT Immobilien Gruppe ab August 2023 ist aber gleichzeitig das Geschaftsmodell der PROJECT Investment Gruppe nachhaltig beeintréchtigt worden.

f) Wertentwicklung der Gesellschaft

Der Wert des Investmentvermogens der Gesellschaft ist von 11.592.706,62 EUR um 939.062,78 EUR auf 12.531.769,40 EUR gestiegen. Diesist auf die Einzahlungen bzw. eingeforderten Einlagen der Anleger in Hohe von 3.003.321,46 EUR, auf das realisierte Ergebnis
in Hohe von -242.283,48 EUR und das nicht realisierte Ergebnis in Hohe von -1.821.975,20 EUR zuriickzufihren.

Die im Anhang (Abschnitt 111. E.) dargestellten Ereignisse nach dem Abschlussstichtag haben in der Wertentwicklung bis zum 31.12.2022 noch keine Beriicksichtigung gefunden. Hierzu wird ausdriicklich auf den Anhang (Abschnitt I11. E.) Ereignisse nach dem
Abschlussstichtag verwiesen.

Der Wert des Investmentvermogens der Gesellschaft stieg seit der Auflegung des AlIF kontinuierlich an. Das Konzept der Einlagenerbringung mit laufenden Teilzahlungen der Anleger sollte zu einem stetigen Anstieg der Investitionen in die Beteiligungsgesell schaft
und damit mittelbar in die Projektentwicklungen fuhren.

Dadurch wére zu erwarten gewesen, dass das | nvestmentvermdgen der Gesell schaft in den folgenden Geschéftsjahren nach den bereitsim Geschéftsjahr erfolgten deutlichen risikobewussten Abwertungen wieder ansteigen wiirde. Aber mit denim Anhang (Abschnitt I11. E.)
beschriebenen Ereignissen nach dem Abschlussstichtag wurden die Teilzahlungen der Anleger bis auf welteres ausgesetzt und es wird auch davon ausgegangen, dass keine wesentlichen Einzahlungen in die Objektgesellschaften mehr erfolgen werden. Damit und mit denim
Anhang (Abschnitt 1. E.) beschriebenen Ereignissen nach dem Abschlussstichtag ist mit weiteren Abwertungen des I nvestmentvermdgens zu rechnen. Die bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fir zukuinftige Wertentwicklungen. Gleichwohl wird die Gesellschaft,
die zur Auflage des AlIF rechnerisch prognostizierte Rendite nicht erreichen. Selbst auf Basis des Standes vor den im Anhang (Abschnitt I11. E.) beschriebenen Ereignissen nach dem Abschlussstichtag war damit zu rechnen, dass Anleger Wertverluste realisieren miissen.

4. SONSTIGE AUFSICHTSRECHTLICHE ANGABEN

a) Wesentliche Veranderungen der im Verkaufsprospekt aufgefuihrten Informationen
Nach der Auflegung des AlF, gab esim Geschéftsjahr 2022 keine Anpassungen.

b) Anzahl der Anteile
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Die Gesellschaft hat ein Zeichnungsvolumen von 39.459.120,00 EUR mit 1.401 Zeichnungen sowie der Hafteinlage der Treuhandkommanditistin. Der Ausgabepreis fir einen Anleger entspricht der Summe aus seinem gezeichneten Kommanditkapital und dem Ausga-
beaufschlag. Das gezeichnete Kommanditkapital betragt mindestens 10.140,00 EUR. Die Zahlung des gezeichneten Kommanditkapitals erfolgt mittels einer anfanglichen Einmal zahlung zuzuglich Ausgabeaufschlag und monatlichen Teilzahlungen. Die monatlichen
Teilzahlungen betragen mindestens 60 EUR und miissen ganzzahlig sein. Damit gibt es keine im Umlauf befindlichen Anteile der Gesellschaft.

Bamberg, den 6. Dezember 2023
PROJECT Fonds Reale Werte GmbH
Ralf Cont, Geschaftsfihrer
Dr. Alexander Hanisch, Geschaftsfiihrer
V Erklérung nach 88 158, 135 KAGB i. V. m. §8§ 264 Absatz 2 Satz 3, 289 Absatz 1 Satz 5 HGB fur das Geschaftgahr 2022
VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Nach bestem Wissen versichern wir, dass geméai den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsétzen der Jahresabschluss ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der InvestmentkommanditgeselIschaft vermittelt
und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschliefllich des Geschéftsergebnisses und die Lage der InvestmentkommanditgeselIschaft so dargestellt sind, dass ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird.

Bamberg, den 6. Dezember 2023
PROJECT Fonds Reale Werte GmbH
Ralf Cont, Geschaftsfuhrer

Dr. Alexander Hanisch, Geschaftsfihrer

VI Vermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

An die PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG, Bamberg
Vermerk Gber die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts
Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG, Bamberg, bestehend aus der Bilanz zum 31.12.2022, der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschéftsjahr vom 01.01.2022 bis zum 31.12.2022 sowie dem
Anhang einschliefflich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG, Bamberg, fir das Geschéftsjahr vom 01.01.2022 bis zum
31.12.2022 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bel der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

eentspricht der beigefugte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fur bestimmte Personengesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Berticksichtigung der Vorschriften des deutschen Kapital anlagegesetzbuchs (KAGB)
und den einschlégigen européischen Verordnungen und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchlichen Verhétnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31.12.2022 sowie ihrer Ertragslage fir das
Geschéftgjahr vom 01.01.2022 bis zum 31.12.2022 und

svermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den
einschl&gigen européischen Verordnungen.

GemédR§159 Satz1i. V. m. § 136 KAGB i. V. m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkléren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmafigkeit des Jahresabschlusses und des L ageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fur die Prifungsurteile
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Wir haben unsere P unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmafliger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt »V erantwortung
des Abschlusspriifers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts« unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften
und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage firr unsere Prifungsurteile zum
Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige | nformationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fur die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen den Jahresbericht - ohne weitergehende Querverweise auf externe Informationen mit Ausnahme des gepriiften Jahresabschlusses, des gepruften
L ageberichts sowie unseres Vermerks.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.
Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen,

«ob die sonstigen Informationen wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

~anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fir bestimmte Personengesell schaften geltenden handel srechtlichen Vorschriften unter Berticksichtigung der Vorschriften des deutschen KAGB und den einschlégi-
gen europaischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daf Ur, dass der Jahresabschluss unter Beachtung dieser \ orschriften ein den tatséchlichen V erhal tnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften al's notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten
oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafur verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
FortfUhrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlégig, anzugeben. Darliber hinaus sind sie dafur verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatséchliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in alen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften und den einschlégigen européischen Verordnungen entspricht. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und Mal3nahmen (Systeme), die sie al's notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts
in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und einschl&gigen européischen Verordnungen zu erméglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlusspr iifers fiir die Prufung des Jahresabschlusses und des L ageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss al's Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschl&gigen européischen Verordnungen entspricht
sowie einen Vermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum L agebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal3 an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass ein ein Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i. V. m. § 136 KAGB i.V. m.§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze
ordnungsmaf3iger Abschlussprifung durchgefihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus Verstof3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerwei se erwartet werden
koénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und L ageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. Wahrend der Priifung Gben wir pflichtgeméaies Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung.

Dariiber hinaus

eidentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter-fal scher Darstellungen im Jahresabschluss und im L agebericht, planen und fiihren Priifungshandlungen al's Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bel VerstdBen hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstofie betrugerisches
Zusammenwirken, F&lschungen, beabsichtigte Unvollsténdigkeiten, irrefuhrende Darstellungen bzw. das Auferkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.

egewinnen wir ein Versténdnis von dem fir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fir die Priifung des L ageberichts relevanten V orkehrungen und Maf3nahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

*beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschétzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

— Seite 37 von 39 —
Tag der Erstellung : 22.03.2024
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

«ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

*beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlief3lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen gesetzlichen Vorschriften und der einschlagigen européischen Verordnungen ein den tatsichlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieRlich etwaiger Méngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung
feststellen.

Sonstige gesetzliche und ander e rechtliche Anforderungen

Vermerk Uber die Prufung der ordnungsgemaéfien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten

Prufungsurteil

Wir haben auch die ordnungsgeméi3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG zum 31.12.2022 geprdift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemal3.
Grundlage fur das Prufungsurteil

Wir haben unsere Prifung der ordnungsgemaien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in Ubereinstimmung mit § 159 i. V. m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International Standard on Assurance
Engagements (ISAE) 3000 (Revised) »Assurance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information« (Stand Dezember 2013) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt »V erantwortung
des Abschlusspriifers firr die Priifung der ordnungsgemaRen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten« unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfullt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemél3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir die ordnungsgemaie Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fur die in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemél3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fur die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften al's notwendig bestimmt haben, um die ordnungsgeméiie Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten zu ermaglichen.

Verantwortung des Abschlussprufersfir die Priufung der ordnungsgemafen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten

Unsere Zielsetzungit, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzel nen K apitalkonten ordnungsméaRig ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgemalien
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafirr, dass ein ein Ubereinstimmung mit § 159 i. V. m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) »Assurance
Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information« (Stand Dezember 2013) durchgefuhrte Priifung eine wesentliche fal sche Zuwei sung stets aufdeckt. Fal sche Zuwei sungen kénnen aus V erstdf3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als
wesentlich angesehen, wenn verniinftigerwei se erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemalien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzel nen K apitalkonten getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung tiben wir pflichtgeméaes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Darliber hinaus

edentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um as Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist bel Verstof3en hdher als bei
Unrichtigkeiten, da Verst6i3e betriigerisches Zusammenwirken, Fél schungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irreflihrende Zuweisungen bzw. das AulRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.
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«beurteilen wir die Ordnungsméfligkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzel nen K apitalkonten unter Berticksichtigung der Erkenntnisse aus der Prifung des relevanten internen Kontrollsystems und von aussagebezogenen
Prifungshandlungen Gberwiegend auf Basis von Auswahlverfahren.

Hamburg, 19. Dezember 2023

SKN GmbH
Wirtschaftspr ifungsgesellschaft

Gez. Olaf Oestreich, Wirtschaftspr ufer
Gez. Gerold Winter, Wirtschaftspr tifer
Datum der Feststellung: 15.01.2024
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