UNTERNEHMENSREGISTER

RWB Direct Return GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
Oberhaching

Jahresabschluss zum Geschiiftsjahr vom 01.01.2018 bis 31.12.2018

Lagebericht fiir das Geschiftsjahr 2018

1. Grundlagen der Gesellschaft

Die Gesellschaft ist eine hl Publi i k i haft im Sinne des K. lanl; buchs (KAGB). Zweck der Gesellschaft ist die Anlage und Verwaltung ihrer Mittel nach einer festen Anl gie zur i ftlichen K. 1

zum Nutzen der Anleger nach MaBgabe der §§ 261 bis 272 KAGB.

Die Bericl lschaft hat iellen Anlegern K ditbeteili zur Zeick t Der Platzierungsbeginn erfolgte zum 17.11.2016, die SchlieBung zum 31.12.2017. Die Gesellschaft verfiigt iiber Einzahl auf bestehende K diteinl

in Hohe von insgesamt TEUR 12.126 (Vj. TEUR 10.713). Abziiglich der zum Bill 1 nicht bnist hti, Einzahl ergeben sich daraus 12.125.542 (Vj. 10.672.043) umlaufende Anteile. In dung der Definition im Gesellschaftsvertrag der RWB
Direct Return GmbH & Co. geschlossene Investment-KG gilt dabei ein ei hiter und innb L Euro als ein Anteil.

Die Gesellschaft ist ein Alternativer Investmentfonds (AIF), der von der externen Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) RWB PrivateCapital Emissionshaus AG verwaltet wird, auf den die Vorschriften des KAGB einschlieBlich der dazu er Vi

anzuwenden sind. Die Gesellschaft beschiftigt keine Mitarbeiter und unterhilt keine Zweigniederlassungen.
Bei der Gesellschaft bestehen keine Teilgesellschaftsvermogen.

Anlageziel des AIF ist die Investition in ein global diversifiziertes Portfolio aus Private Equity Zielfondsbeteiligungen, die ihrerseits direkt oder indirekt in Zielunternehmen investieren. Schwerpunkt sollen Zielfonds sein, die zum Investitionszeitpunkt ihren Sitz innerhalb

des Geltungsbereiches der AIFM-Richtlinie haben und die ihrerseits die Anlagestrategien Buyout und/oder Growth verfolgen. Hierbei miissen 18 Monate nach Beginn des Vertriebes mind: 60 % des Investitionskapitals mittelbar oder unmittelbar in Form von
verbindlichen Investiti iiber AIF mit Sitz im Geltungsbereich der AIFM-Richtlinie investiert sein. Insbesondere bis zur Vornahme der Investitionen und Kapitalabrufe durch die Zielfonds kann ein Anteil von bis zu 100 % des zur Verfligung stehenden
K ditkapitals in Vermo dnde nach Mafigabe der §§ 193 bis 195 KAGB zu Zwecken der verzinslichen Liquidititsanlage gehalten werden. Ein Anteil von maximal bls zu10% des Wertes des AIF kann in Derivate mit dem Zweck der Absicherung gegen

Wertverluste der von dem AIF gehaltenen Vermdgensgegenstinde getitigt werden. Falls erforderlich, ist eine Kreditaufnahme fiir Rechnung des ermdgens zu marktii maximal bis zu einer Grenze in Hohe von 25 % des aggregierten
eingebrachten Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals moglich.

Dic Anlagepolitik des AIF ist insbesondere durch die Investitionstitigkeit als Private Equity Dachfonds sowic durch cinen definicrten Investiti in Anschung der Zielfondsbeteili geprigt. Als Anlageziel des AIF sollen im Rahmen cines mehrstufigen
und strukturierten Due Diligence Prozesses solche Ziel ili fiir das Portfolio des AIF ausgewihlt werden, die ein iit ittliches Renditep ial innerhalb der Anlageklasse Private Equity besitzen. Vor der Investition in einen Zielfonds wird fiir
diesen nach definierten Kriterien, wie z. B. der Erfahrung des Managementteams des Zielfonds, ein Stirken-/Schwichen-Profil erstellt, welches Basis der iti heidung des Portfol der KVG ist. Zur l:rrelchung emer mnerhalb der Anlageklasse

ergleict hohen Anlagesi terfolgen die Investitionen der Gesellschaft nach einem Dach und unter b von detaillierten Allokationsvorgaben, welche eine Mi iversifikation und damit eink Ri llen sollen.

2. Wirtschaftsbericht
Makroékonomisches Umfeld

Im Geschiftsjahr 2018 verlief die wirtschaftliche Entwicklung vieler Lander und Regionen, die fiir bestehende bzw. zukiinftige Investitionen der Berichtsgesellschaft bedeutend sind, erneut positiv. Das Wirtschaftswachstum der Vereinigten Staaten stieg gegeniiber dem
Vorjahr deutlich und erreichte den héchsten Wert seit mehreren Jahren. Das Wachstum ging mit einer sinkenden Arbeitslosenquote einher, welche ihrerseits den niedrigsten Wert seit mehr als 15 Jahren erreichte. Die Wirtschaft Europas ist im Jahr 2018 gegeniiber
dem Vorjahr zwar langsamer gewachsen, jedoch ging auch das verringerte Wachstum in den meisten Landern, insbesondere auch in langjihrigen Krisenldndern wie Portugal, Spanien und Gricchenland, mit einer weiter sinkenden Arbeitslosigkeit einher. Die deutsche
Wirtschaft ist in 2018 das neunte Jahr in Folge gewachsen.

Da sich das Portfolio der Gesellschaft sowie die Portfolien der Zielfonds weiter im Aufbau befinden, kann eine Aussage iiber die Auswirkungen der Spezifika und der erwarteten Wachstumsraten einzelner Liander und Regionen auf die Entwicklung der Zielunternchmen
und damit mittelbar der Gesellschaft derzeit nicht fundiert erfolgen. Jedoch zeigten sich im Geschiftsjahr 2018 bereits te Aufwertungen im Portfolio der Gesellschaft, die neben erfol wirtschaftlichem Handeln der Ziclfonds, auf insgesamt weiter
positive wirtschaftliche Rahmenbedingungen hindeuten.
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Vermiogenslage / Investitionen

Das Vermdgen der Gesellschaft besteht aus den Beteiligungen an Private Equity Zielfonds, deren Marktwert zum Bilanzstichtag TEUR 4.465 (Vj. TEUR 1.142) betriigt, sowie Barmitteln und Barmlttelaqulvalenten in Form von auf Bankkonten gehaltenen Liquidititsbestinden
der Gesellschaft in Hohe von insgesamt TEUR 7.860 (Vj. TEUR 9.510). Der Zuwachs der Beteiligungen resultiert maBgeblich aus dem Uberhang der Kapitalat iiber die Riickfliisse aus Zielfond itionen sowie aus Wertstei

Um die notwendige Risik icherz llen, titigt die G ft lich Investiti nach einem D:
investieren. Diese waren zum Bilanzstichtag an 26 Zielfonds (Vj. 10) beteiligt.

Zum Bil war sie an i zwei (Vj. zwei) Zielfonds beteiligt, die ihrerseits wiederum beide nach einem Dachfondskonzept

GemiiB dem Ziel mind 60 % des Investit itals des AIF in Zielfonds der Anlageklasse Private Equity mit Sitz im Geltungsbereich der AIFM-Richtlinie zu investieren, sollen 18 Monate nach Beginn der Kapitalei bung die verbindlict

des AIF gegeniiber solchen Zielfonds mindestens 60 % seines Investitionskapitals betragen. Dieses Ziel wurde im Geschiftsjahr 2016 erreicht.

Uber die bisherige Laufzeit hat die Gesellschaft bis zum Bilanzstichtag 31.12.2018 TEUR 13.000 (Vj. TEUR 13.000) an verbindlichen Investi (C i ) iiber Zielfonds at t Davon entfallen TEUR 11.000 (Vj. TEUR 11.000) auf Zielfonds
mit der Anlagestrategie Buyout und/oder Growth und TEUR 2.000 (Vj. TEUR 2.000) auf Zielfonds, welche andere Anl ien wie beispielsweise Secondary verfolgen.

Von diesen Commitments wurden durch die Zielfonds im Geschiftsjahr TEUR 2.969 (Vj. TEUR 1.216) abgerufen. Von den Zielfonds flossen im Geschiftsjahr TEUR 79 (Vj. TEUR 6) zuriick.

Bei der Gesellschaft bestehen keine Haftungsverhiltnisse. Sonstige finanzielle Verpflichtungen aus noch nicht eingeforderten Einlagen der Zielfonds sowie liche sonstige f ielle Verpflict im I mit den bis zum Bilanzstichtag erhaltenen
Riickfliissen der Zielfonds, fiir welche die Maglichkeit besteht, dass Teilbetrige hiervon wieder eing t werden (sog. Recallables), bestehen in Hohe von TEUR 8.899 (Vj. TEUR 11.784).
Ertragslage
jahr 2018 sind die wesentlichen Ertriige der Gesellschaft solche aus Agio (TEUR 36; Vj. TEUR 351).
Verwaltungsvergiitungen fielen in Hohe von TEUR 260 (Vj. TEUR 411) an. Diese umfassen wirtschaftlich an die Vertriet zu leistende Vergii sowie laufende Kosten fiir die Verwaltung des AIF. Andere Aufwendungen beliefen sich auf TEUR 61

(Vi. TEUR 61).

Der Riickgang der Agioertrige sowie auch der Verwaltungsvergiitungen findet seine Ursache in der bereits im Vorjahr beendeten Platzierungsphase des AIF Das realisierte Ergebnis des Geschiftsjahres und damit die wesentliche Steuerungsgréfe belauft sich auf TEUR
-272 (Vj. TEUR -120). Bedingt durch dic betragsmbige Entsprechung der Ertrige aus Agio sowie der wirtschaftlich an die Vertrict lischaft zu leistenden Vergii resultert dieses vomehmlich aus den laufenden Kosten fir dic Verwaltung sowie anderen
Aufwendungen wie den Kosten fiir die gesetzlich erforderliche Ver nebst Abschl und P und Weiterem. Da diesen Kosten im Geschiftsjahr 2018 noch keine ten Ertrige aus ili i den, blieb das realisierte
Ergebnis leicht hinter der letztjahrigen Erwartung der Geschiftsfithrung zuriick.

Finanzlage

Die Barmittel und Barmitteldquivalente uberstelgen zum Stichtag den Verkehrswert der Beteiligungen. Dies ist auf die erst im Vorjahr beendete Platzierungsphase der Gesellschaft zuriickzufiihren. Der Zuwachs des ili ‘mogens war sei its konzepti

zu erwarten und entspricht der fc i Lebensd der Beri ft. Der Riickgang der Barmittel und Barmltte]aqulva]ente spiegelt hierbei die Umschichtung des Vermdgens des AIF aus den Liquidititsbestinden in die Private Equity Zielfondsbeteiligungen
und somit die fortschreitende Investitionstitigkeit der Berichtsgesellschaft wider. Die Liquiditit der Gesell: ft war im Ber i stets sichergestellt.

‘Wert und Wertentwicklung

Angesichts der erst zum Ende des Vorj ahres beendeten Platzierungsphase und der dadurch noch kurzen Investitionshistorie, bleibt die Wertentwicklung der Berichtsgesellschaft naturgemiB gepriigt vom derzeitigen Aufbau der Portfolien der Zielfonds. Erst mit fortschreitender

Portfolioreife ist von deutlick der ili und Veriuflerungsgewinnen sowie den resultierenden positiven Effekten auf die Wertentwicklung auszugehen. Der Nettoinventarwert je Anteil ist zum Berichtsstichtag gegeniiber dem Vorjahr dennoch
leicht gestiegen (siehe Anhang zum Jahresabschluss in Abschnitt 3).

Fazit

In Anbetracht der frithen Phase in ihrem Lebenszyklus verlief die Entwicklung der Gesellschaft im Berichtszeitraum normal und lag in etwa Rahmen der Erwartungen.

3. Bericht zur Kapi (Titigkei icht)

Die RWB PrivateCapital Emissionshaus AG wurde mit Wirkung zum 09.11.2016 formal zur externen Kapitalverwal haft bestellt. Die B It fiir Fi i i icht hat der RWB PrivateCapital Emissionshaus AG diese Titigkeit mit Schreiben
vom 29.10.2014 genehmigt.

Der Verwaltungsvertrag mit der KVG ist beziiglich seiner wesentlichen Merkmale fiir die Laufzeit und Liqui des AIF auf unbestil Zeit fest at hl Der Vcrwallungsvcnrag kann nur aus wichtigem Grund unter Einhali einerM
von sechs Monaten gekiindigt werden. Der Verwaltungsvertrag regelt in seinem Umfang insbesondere das Risiko- und Portfoliomanagement des AIF sowie weitere Verwa kei wie die Fondsbuchhal: und die Anlegerverwaltung, durch die KVG. Im
Beri i lagen beziiglich dieser Funkti iche keine formalen Auslagerungen im Sinne des § 36 KAGB vor. Lediglich die Funktionsbereiche der Innenrevision, Compliance und Kundenbetreuung waren iiber das gesamte Geschiftsjahr hinweg
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sowie der Funktionsbereich Investment Controlling seit dem 01. Oktober 2018 auf zentral titig werdende Einheiten der RWB-Unternehmensgruppe ausgelagert. Die Haftung der KVG ist — soweit gesetzlich zuldssig — vertraglich beschrinkt. Insbesondere haftet die KVG
nicht fiir einen bestimmten Anlageerfolg des AIF. Bei der Umsetzung der Anlageverwaltung hat die KVG die Vorgaben der Anlagebedi und des G trages zu beachten

Die von der KVG abrechenbaren Gebiihren ergeben sich aus den Anlagebedingungen des AIF. Hierbei betragen die von der KVG wihrend der Beitrittsphase t 1 initialen Aufwend maximal 5,00 % (inkl. gesetzlicher USt) des Ausgabepreises. Die KVG
erhilt fiir die Verwaltung des AIF eine jihrliche Vergiitung bis zur Hohe von 1,95 % p.a. (inkl. zlicher USt) des ittlichen Nettois wertes des AIF eines Jahres. Diese ist in der Anlaufphase bis zum 31.12.2017 auf 0,95 %, in der Auszahlungsphase
ab dem 01.01.2021 auf 1,45 % der Bemessungsgrundlage reduziert.

Die KVG hat im Geschiiftsjahr an ihre Mitarbeiter, ei ieBlich der Vi dsmitglieder, fixe Vergii in Hohe von TEUR 3.123 und Weihnachtsgeld in Héhe von TEUR 106 gezahlt. An Fiihrungskrifte und Mitarbeiter, deren berufliche Tétigkeit sich wesentlich
auf das Risikoprofil des inlindischen AIF ausgewirkt hat, wurden insgesamt Vergiitungen in Héhe von TEUR 2.301 gezahlt. Der Personalbestand (ohne Vorstand) der KVG belief sich dabei im Jahresdurchschnitt des Geschiftsjahres auf 40.

4. Chancen und Risiken
Rahmenbedingungen

Die Gesellschaft beteiligt sich entsp ihrer Allokati ie grundsitzlich an Private Equity Zielfonds weltweit. Dabei liegt ein Schwerpunkt auf Investitionen in spezialisierte Zielfonds mit Sitz innerhalb des Geltungsbereiches der AIFM-Richtlinie und verfolgten
Anlagestrategien wie z. B. Buyout und/oder Growth.

Durch auf Friihphasenfinanzierungen (Venture Capital) ialisierte Zielfonds kann die Gesellschaft auch an Unternehmen beteiligt sein, die erst relativ kurze Zeit bestehen oder in ihrem Geschiftsfeld noch iiber wenig operative Erfahrungen verfiigen. Die Prognose der
zukiinftigen Geschiftsentwicklung dieser Unternehmen ist daher prmzlplell mlt groﬁeren Unsicherheiten behaftet als bei anderen Unternehmensbeteiligungen wie bspw. bei Buyout-Transaktionen. Dem generell erhhten Performancerisiko eines frithphasenorientierten
Zielfonds steht jedoch eine entsp d groBere Wertsteiger I .

1

Investitionen in Zielfonds, welche dem Finanzier Buyout sind, stellen grundsitzlich Investitionen in Unternechmen mit einem bereits etablierten Geschiftsmodell dar. Die Prognose der zukiinftigen Geschiftsentwicklung dieser Unternehmen ist daher
mit geringeren Unsicherheiten behaftet, obwohl auch hier im Einzelfall Wertminderungen bis zum Totalverlust eintreten konnen.

Eventuelle Wertminderungen einzelner Unternechmen konnen jedoch durch Wertsteigerungen anderer Investitionen auf Ebene der Zielfonds zumindest ausgeglichen werden. Um eine Risikoreduktion in Bezug auf die Auswirkung des Ausfalls einzelner Zielunternchmen
auf den Gesamtfonds zu erreichen, nimmt die Gesellschaft ihre Investitionen nach einem Dachfondskonzept vor und betreibt eine Diversifikation der Investitionen nach verschiedenen Streuungskriterien.

Bei der Durchfiihrung des Risiko- und Liquidititsrisil fiir die Gesellschaft wird ein Bearbei und Controlling-System eingesetzt, das auch bei der Verwaltung anderer Zweckgesellschaften und AIF durch die RWB anateCaplta] Emissionshaus

AG berens im l:msatz ist. Zur hrmlttlun}, von Liquidititsrisiken wird durch die Gesellschaft im Rahmen einer kurz- bis mittelfristigen Finanzplanung die Soll-Liquiditit mit der Ist-Liquiditit verglichen und diese den i Zak I und
ibergestellt. Zur Ermllllung der Soll-Liquiditit werden eigene sowie allgemein verfiigbare Erfahrungswerte iiber Kapitalabrufe und -riickfliisse zu Grunde gelegt und laufend iiberwacht. In diesem Zusammenhang werden, soweit notwendig,

N I zur Vi id einer moglichen Liquidititsliicke ergriffen.

Chancen

Die wesentlichen Chancen der Gesellschaft, die sich aus einem Investment in der Anlageklasce Private Equity ergeben bestehen in einem hohen Renditepotenzial und einer innerhalb der Assetklasse icl ise hohen Anl; icherheit aufgrund der Konstruktion

als Dachfonds und der damit einhergehenden Dwsmf'kalmn Aus Sicht der Gesellschaft ist zum Beurteil t keine inschi dieser Chancen geboten, da Unternechmensbeteiligungen auch und gerade iiber Krisenzeiten hinweg langfristig die hochsten

Renditen aller Kapitalanl Gglichkeis bei gl i ise geringer Volatilitit, erzielt haben.

Risiken

Die nachfolgende Darstellung von Risiken erfolgt — wo sinnvoll méglich — zuniichst vor R t I und beschreit hl eben diese. Die Risiken sind gegliedert nach erwarteter Signifikanz bei Risikoeintritt nach RisikobegrenzungsmaBnahmen.

Fiir den AIF waren im Berichtszeitraum die nachfolgend beschriebenen Risiken wesentlich:

Liquidititsrisiken
Die nachfolgend genannten Risiken miinden in dem fiir den AIF letztlich zentralen Liquidititsrisiko. Die Liquidititsrisikosituation wird durch die KVG, unter anderem im Rahmen von IméBig durchgefiihrten forllauisnd ubsrwachl Der AIF befindet sich
derzeit in einer relativ frithen Phase in seinem Gesamtlebenszyklus und verfiigt daher iiber eine noch verhiltnisméBig hohe Liquiditi Dabher ist das Risiko des AIF, seinen falligen 1 flick nicht termis zu konnen, derzeit

als gering einzustufen.

‘Wertschwankungen (Marktpreisrisiken)

Die Bericl haft stellt den jeweil Zielfonds Kapital zur Verfiigung, welches diese wiederum in Zielunternehmen investieren. Die Zielunternehmen operieren ihrerseits unter Einsatz der erhaltenen finanziellen Mittel entsp d ihrem jeweiligen Unterneh-
. Die Bericl Ischaft, die Zielfonds und die Anleger tragen somit die allgemeinen wirtschaftlichen Risiken der Zielunternehmen, wie zum Beispiel das Auftreten von Wirtschaftskrisen oder F inschi des M: Ei Risiken auf

Zielunternehmensebene beeinflussen deren Marktwert und konnen bis zur Insolvenz eines Zielunternehmens fithren, wodurch letztlich auch ein Totalverlust des von den Anlegern investierten Kapitals entstehen kann.
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Die regelmifig berichteten Unters fuBen auf tungen. Aus diesen Bewertungen resultieren fiir den AIF jedoch zunichst lediglich unrealisierte Gewinne oder Verluste zu einem bestimmten Zeitpunkt, die keinerlei unmittelbaren Einfluss auf

dessen aktuelle Liquidititsrisikosituation entfalten.

tiber Finanzier isse sowie Regi versucht das Risikomanagement die eingangs beschriebenen Risiken in ihrer Wirkung abzumildern und trigt zur aktiven Vermeidung sogenannter

Durch die Sicherstellung einer ausreichend breiten Streuung wie
Klumpenrisiken bei.

Gegenparteirisiken

Bedingt durch die relativ geringe Fondsgrofie des AIF besteht die Gefahr, dass keine de Anzahl an verschied: Zielfond: ichnet werden kann, da die Giblicherweise von Private Equity Zielfonds verlangte Mindestzeichnungssumme von rund 10 Mio. EUR
bzw. USD nicht aufgebracht werden kann (Allokationsrisiko). In der Folge kénnte die erreichbare Diversifikation des AIF eingeschrénkt sein.

Der Gefahr ciner nur geringen erreichbaren Diversifikation, resultierend aus einem relativ geringen Fondsvolumen des AIF, wurde bereits in der Konzeptionsphase des AIF begegnet. Durch die gewahlie Investitionsstruktur konnen auch AIF mit geringer Fondsgrofic

ausreichend diversifiziert werden. Dies wird beispielsweise durch die ptionell vor oglichkeit Investitionen in Zielfonds titigen zu kénnen, welche ihrerseits nach einem Dachfondskonzept agieren, erreicht.
‘Wihrungsrisiken
Die Berict 1 ft wirbt Anl Ider in Euro ein und titigt ebenso alle Auszahlungen an die Anleger in Euro. Der Investitionsschwerpunkt des AIF liegt grundsitzlich auf der Beteiligung an Private Equity Zielfonds weltweit. Die Investitionen des AIF in diese

Zielfonds werden zum Ende der Investitionsphase des AIF zum iiberwiegenden Teil in Euro (mind. 70 %) erfolgt sein, jedoch kénnen auch blS zu max. 30 % in Fremdwihrungen investiert werden. Die Investitionen der Zielfonds in Zielunternehmen kénnen ebenso in
Fremdwihrungen erfolgen. Damit ist das Ergebnis der Berichtsgesellschaft zum Teil unmittelbar und mittelbar auch von den hieraus i oglict - und Wihrungsrisiken abhingig.

Das Risik triigt durch geei Verfahren dazu bei, diese Risiken fiir den AIF zu minimieren. So wird der AIF beispielsweise nach Tétigung von Investitionen i m dhrun ich Liquiditi en in den d vorhalten
(geglatteter Durchschnittskurs) um Kapitalabrufe, die in Fremdwiéhrung erfolgen, in eben dieser I'nanasren zu konnen. Dariiber hinaus werden Riickfliisse aus Ziel ili in Fi hrungen zunichst den jeweil F dhrungs-Liqui en
zugefiihrt. Erst nach dem Ende der Kapi ufe der iligen Zielfonds werden die Fremdwihrungs-Li en sukzessive aufgeldst und zuriick in Euro getauscht. Dieses Vorgehen ermdglicht es, das allen Kapitalabrufen in Fremdwéhrung inhérente Transaktions-

und Operationsrisiko zu reduzieren.

Rechtsrisiken

Nach den fiir den AIF giiltigen Regulierungsvorschriften diirfen neue Investitionen in Zielfonds nur nach vorheriger Erstellung eines Bewer 1 durch einen externen Bewerter erfolgen. Die Kosten des Gutachtens hat der AIF zu tragen. Die Bereitschaft zur
Mandatsiibernahme der externen Bewerter sowie die resultierenden Kosten fiir das Gutachten hingen unmittelbar von der Komplexitit des Bewertungsobjektes (Lebenszyklusphase des Zielfonds, strukturelle bzw. vertragliche Komplexitit) ab. In der Folge bestehen fiir
den AIF die Gefahr einer steigenden Kostenbelastung sowie die Gefahr von Einschrinkungen im Rahmen der Investitionstitigkeit.

Um die Wirkung der oben beschriebenen Risiken abzumildern, hat die KVG M: y zu von den A
wie moglich zu halten.

externen Bewertern aufgebaut und ergreift aktiv N t um die K fiir den AIF so gering

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken erwachsen fiir den AIF aus der Gefahr von Verlusten, die in Folge der Unangemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren, Menschen und Systemen eintreten. Risiken kénnen hierbei unmittelbar auf Ebene des AIF oder mittelbar auf
Ebene der KVG entstehen.

Fiir beide Fille hat das Risikomanagement Vorkehrungen getroffen. So wurden beispielsweise die aus Sicht der Geschiftsfiihrung wesentlichen Risiken (Kernrisiken), fiir die auf Grund ihrer Signifikanz eine fortlaufende Uberwachung und Steuerung unabdingbar ist,

aufbc:dcn Ebenen identifiziert und in Risikokatalogen abgebildet. Weiterhin wurden ein Organisationshandbuch sowie zugehdrige Abteilungshandbiicher erarbeitet, in denen Priventi ien und Eskalati kodifiziert sind, um den Eintritt von Risiken
d iden bzw. Risiken sicher beherrschen zu konnen.

Fazit

Zum Berick kt sind der Geschiftsfiihrung keine Tatsachen bekannt, die fiir die Zukunft eine i hschnittliche Eintrit hrscheinlichkeit einzelner, sich aus der Marktbeobach durch die Bericl 1lschaft t

Risiken auf Ebene von (potentiellen) Private Equity Zielfonds erwarten lassen. Anderungen der steuerlichen und rechtlichen Rahmenbedingungen kénnen den kiinftigen Erfolg der Gesellschaft jedoch grundsiitzlich beeinflussen. Der akute Eintritt beslandsgef‘ahrdender
Risiken war zum Berichtszeitpunkt nicht erkennbar.

5. Prognosebericht
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Die Gesellschaft befindet sich in der Investitionsphase und tritt erst mit Ablauf des 31.12.2020 in Liquidation. Das Portfolio der Gesellschaft befindet sich derzeit weiter im Aufbau. Der AIF befindet sich in einer friihen Phase in seinem Lebenszyklus, welche durch
Investitionstitigkeit und die damit einh henden, fiir Private Equity typischen, Anfangsverluste (,,J-Kurve®) geprigt ist. Erst mit T der Reife der Portfoli nehmen ist zu erwarten, dass es in erheblichen Umfang zu VeréuBerungen der Zielunternehmen kommt.
Daher sollten, der Konzeption hend J; d 1

erst in der Liquidati kor de G isierungen in gro Umfang erfolgen. Fiir das Geschiftsjahr 2019 gehen wir daher von einem leicht verbesserten und nahezu ausgeglichenen realisierten Ergebnis aus.

Oberhaching, den 31. Mai 2019
fiir die personlich haftende Gesellschafterin RWB PrivateCapital Verwaltungs GmbH
gez. Horst Giidel

gez. Norman Lemke

Bilanz
A. Aktiva

31.12.2018 31.12.2017
1. Beteiligungen 4.465.250,00 1.141.636,00
11. Barmittel und Barmitteliquivalente
Téglich verfiigbare Bankguthaben 7.860.441,13 9.509.812,03
111. Sonstige Vermogensgegenstinde 3.324,00 0,00
davon aus Steuern EUR 3.324,00 / Vj: 0,00
Summe Aktiva 12.329.015,13 10.651.448,03
B. Passiva

31.12.2018 31.12.2017
L. Riickstellungen 253.806,08 100.996,70
11. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
aus anderen Lieferungen und Leistungen 2.174,34 51.567,75
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr EUR 2.174,34 / Vj: 51.567,75
davon Verbindlichk iiber Gesellsct n EUR 0,00/ Vj: 49.515,00
III. Eigenkapital
1. RWB PrivateCapital Emissionshaus AG 9.656,09 9.870,48
2. DMK Mittelstandsk ili d GmbH 965,61 987,05
3. Treugeberkommanditisten 11.697.908,77 10.557.008,55
4. Nicht realisierte Gewinne/Verluste aus der Neubewertung 433.486,74 -68.982,50
5. Verlustvortrag nicht realisiert -68.982,50 0,00
Summe Passiva 12.329.015,13 10.651.448,03
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Gewinn- und Verlustrechnung

31.12.2018 31.12.2017
1. Zinsen und dhnliche Ertrige 6.963,29 3,37
2. Sonstige betriebliche Ertrige 41.210,45 350.954,19
Summe der Ertrige 48.173,74 350.957,56
1. Verwaltungsvergiitung -259.916,19 -410.606,42
2. Verwahrstellenvergiitung -8.211,00 -8.211,00
3. Priifungs- und Verdffentlichungskosten -10.372,27 -10.890,29
4. Sonstige Aufwendungen -41.925,15 -41.432,36
Summe Aufwendungen -320.424,61 -471.140,07
Realisierte Gewinne 0,00 0,00
1. Ertrige aus der Neubewertung 433.486,74 0,00
2.A d aus der Neut tung 0,00 -68.982,50
Summe des nicht realisierten Ergebnisses des Geschiftsjahres 433.486,74 -68.982,50

Anhang fiir das Geschiftsjahr 2018

1. Allgemeine Angaben

Die RWB Direct Return GmbH & Co. hl KG, Oberhaching, ist eine extern verwaltete hl llschaft (AIF) in der 3 einer K di llschaft i. S. d. § 1 Abs. 3, 5, 11 und 13 Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB).
Sie ist beim Amtsgericht Miinchen unter der Nummer HRA 105879 eingetragen. Die Gesellschaft gilt als kleine Kapitalgesellschaft i. S. d. § 264a HGBi. V. m. § 267a Abs. 3 Nr. I HGB. GroBenabhingige Erleichterungen wurden teilweise in Anspruch genommen.

Der Jahresabschluss ist gemi § 158 Satz 1 KAGB i. V. m. § 135 KAGB unter Beriicksichti; der Kapi R und -Bewertung; (KARBV) Soweit sich aus den Vorschriften des KAGB und der KARBV nichts anderes
ergibt, sind die Bestimmungen des Dritten Buches des (HGB) d:

Die Bilanz ist nach den Bestimmungen des § 135 Abs. 3 KAGB i. V. m. § 21 KARBYV in Staffelform aufgestellt. Die Gewinn- und Verlustrechnung ist gemil § 135 Abs. 4 KAGB i. V. m. § 22 KARBV gegliedert. Der Anhang ist gemiB § 135 Abs. 5 KAGB i. V.
m. § 101 Abs. 1 und 2 KAGB und i. V. m. § 25 KARBV erstellt.

2. Bilanzierungs- und Bewer
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2.1 Aligemeines

Die Bewertung des Anlagevermdgens erfolgt nach den investmentrechtlichen Grundsitzen der §§ 168 f. KAGB i. V. m. §§ 271 f. KAGB und der §§ 26, 28 und 29 KARBV. Die externe Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) hat hierfiir eine interne Bewertungsrichtlinie
erstellt, welche Verfahren fiir die ord und hiingige Bewertung der V 0, inde des ‘mogens festlegt. Das Verfahren fiir die laufende Bewertung folgt dem internationalen Branchenstandard der , International anals
Equity and Venture Capital Valuation Guidelines*, die als marktiibliches Bewertungsmodell i. S. d. § 28 Abs. 1 KARBV angesehen werden konnen. Hiernach ist der Nettoinventarwert (NAV) einer ei ielfondsbeteil der zentrale Ankniipfi t fiir
eine Bewertung im Bereich der Anlageklasse Private Equity Dachfonds. Die KVG hat sich daher bei der Auswahl ihres grundsitzlichen Bewer dell hieden, eine Methode anzuwenden, in We]cher der NAV den Ausgangspunkt der Bewertung darstellt. Hierbei

wird im Rahmen der laufenden Bewertung gepriift, ob dieser NAV aufgrund individueller Gegebenheiten, vornehmlich bedingt durch bis zum Zeitpunkt der Bewertung erlangte Er ist.

Die Gesellschaft besitzt kein Investmentbetriebsvermégen i. S. d. § 156 Abs. 1 KAGB.

Barmittel und Barmitteldquivalente sind mit dem Nennwert bilanziert.

Die sonstigen Vermdgensgegenstinde wurden unter Beriicksichtigung des strengen Niederstwertprinzips mit ihrem Nennbetrag angesetzt.

Die Riickstellungen wurden in Hohe des Erfiillungsbetrages angesetzt, der nach verniinftiger kaufménnischer Beurteilung notwendig ist, um bestehende und erkennbare Risiken abzudecken.
Die Verbindlichkeiten wurden gemiB § 29 Abs. 3 KARBV mit dem Riickzahlungsbetrag angesetzt.

2.2 Erliduterungen zur Bilanz

Der Anteil der Vermogensgegenstinde, welche gemiB § 300 Abs. 1 Nr. 1 KAGB schwer zu liquidieren sind, betrigt 36,99 % (Vorjahr: 10,87 %) des Werts des AIF.

Der AIF titigte im laufenden Geschiiftsjahr keine Wertpapier-Geschifte.

Die sonstigen Vermogensgegenstinde haben alle eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

Die Riickstellungen stellen sich im Einzelnen wie folgt dar:

31.12.2018 31.12.2017

EUR EUR

Sonstige Riickstellungen 223.592,58 60.875,55

Steuerriickstellungen 17.613,50 29.721,15

Rii Abschluss- und Prii k 12.600,00 10.400,00

Summe 253.806,08 100.996,70
Simtliche Riickstell hatten am Bil ichtag eine it bis zu einem Jahr. Eine Abzinsung i. S. d. § 253 Abs. 2 S. 1 HGB erfolgte nicht.

Die Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2018 31.12.2017

EUR EUR

Verbindlichkeiten Lieferungen und Leistungen 2.174,34 51.567,75

Sonstige Verbindlichkeiten 0,00 0,00

Summe 2.174,34 51.567,75

Keines der Wirtschaftsgiiter ist Gegenstand von Rechten Dritter.

Die Entwicklung des Anlagevermogens i. S. d. § 284 Abs. 3 HGB, die Vermogensaufstellung i. S. d. § 101 Abs. 1 S. 3 Nr. 1 KAGB, die Verwendungsrechnung i. S. d. § 24 Abs. 1 KARBV, die Entwicklungsrechnung i. S. d. § 24 Abs. 2 KARBYV, der Ausweis der
Kapitalkonten i. S. d. § 25 Abs. 4 KARBV und die Anteile i. S. d. § 261 Abs. 1 Nr. 6 KAGB ergeben sich aus den dem Anhang beigefiigten Anlagen.

Anlageniibersicht:
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Anlagenbezeichnung
Entwicklung des Anlagevermégens
Vermogensaufstellung
Verwendungsrechnung
Entwicklungsrechnung

Ausweis der Kapitalkonten

Ubersicht der durch die Gesellschaft gehaltenen Anteile

2.3 Erliiuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die sonstigen betrieblichen Ertrige umfassen:

Agio-Ertrige
Ertriige aus der Auflésung von Riickstellungen

Summe

Die Ver iitung an die Depotbank CACEIS Bank S.A., Germany Branch, Miinchen, betrug EUR 8.211,00 (Vorjahr: EUR 8.211,00).

Die Priifungs- und Veroffentlichungskosten enthalten:

Abschluss- und Priifungskosten
Rechts- und Beratungskosten

Summe

Die sonstigen Aufwendungen bestehen aus:

Negativzinsen auf Bankguthaben
Ausgleichszinsen an Zielfonds
Nebenkosten des Geldverkehrs
Beitrige

Zinsen nach § 233a AO
Werbekosten

Gewerbesteuer

Summe

2018
EUR

35.975,00
5.235,45
41.210,45

2018
EUR

10.060,86
311,41
10.372,27

2018
EUR

25.698,76
14.991,59
942,80
150,00
142,00
0,00

0,00
41.925,15

Anlagenziffer
Anlage 1
Anlage 2
Anlage 3
Anlage 4
Anlage 5
Anlage 6

2017
EUR

350.954,19
0,00
350.954,19

2017
EUR

9.248,09
1.642,20
10.890,29

2017
EUR

14.792,78
0,00
719,01
150,00
0,00
273,57
25.497,00
41.432,36
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3. Sonstige Angaben

Der Nettoinventarwert des AIF und der Nettoinventarwert je Anteil i. S. d. § 25 Abs. 3 Nr. 5und § 14 KARBV i. V. m. § 101 Abs. 1 S. 3 Nr. 6 KAGB betrugen:

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
EUR EUR EUR
Nettoinventarwert des AIF 12.073.034,71 10.498.883,58 1.993.350,04
Nettoinventarwert je Anteil 0,9957 0,9838 1,0504
Die Gesamtk der an die Kapitalver llschaft, an Gesellschafter der Kapitalver oder der F ft sowie an Dritte (Ver und Vertri ) hiten I den Kosten belduft sich auf 2,37 % (Vorjahr:
1,51 %).
Die Gesamtkostenquote driickt s@mtliche vom AIF im Berichtszeitraum getragenen Kosten (ohne Transaktions- und Emissionskosten) im Verhiltnis zum durchschnittlichen Nettoi ert des AIF des Geschiiftsjahres aus.

Die Transaktionskosten betrugen im Geschiftsjahr 2018 insgesamt EUR 15.646,74 (Vorjahr: EUR 370,91).
Dem AIF wurden Verwaltungsvergiitungen i. S. d. § 101 Abs. 2 Nr. 4 KAGB in Hohe von insgesamt EUR 259.916,19 (Vorjahr: EUR 410.606,42) berechnet. Hiervon entfillt ein Betrag in Hohe von EUR 37.625,00 (Vorjahr: EUR 350.929,19) auf die Vertriebsvergiitung.

Die KVG erhilt keine Riickvergiitungen der aus dem AIF an die Ver und an Dritte i Vergii und Aufwend

Bei der Gesellschaft bestehen keine Haftungsverhiltnisse.

Sonstige f ielle Ver iiber den Zielfonds aus noch nicht eingeforderten Einlagen sowie im Zusammenhang mit den bis zum Bilanzstichtag erhaltenen Riickfliissen, fiir welche die Moglichkeit besteht, dass Teilbetrége hiervon wieder eingefordert
werden kénnen (sog. Recallables), bestehen in Hohe von EUR 8.899.254,05 (Vorjahr: EUR 11.783.830,79).

Die Geschiiftsfiihrung obliegt der personlich haftenden Gesellschafterin, RWB PrivateCapital Verwaltungs GmbH, Oberhaching. Ihr Stammkapital betrigt EUR 25.000,00. Sie ist nicht am Eigenkapital der Gesellschaft beteiligt und wird vertreten durch die Geschiftsfiihrer
Horst Giidel, Vorstand der RWB PrivateCapital Emissionshaus AG, und Norman Lemke, Vorstand der RWB PrivateCapital Emissionshaus AG.

Die Gesellschaft hat im Geschiftsjahr 2018 keine Arbeitnehmer beschiftigt.

Oberhaching, den 31. Mai 2019
fiir die personlich haftende Gesellschafterin RWB PrivateCapital Verwaltungs GmbH
gez. Horst Giidel

gez. Norman Lemke

Anlagespiegel

Anschaffungskosten
01.01.2018 Zugiinge Abgiinge 31.12.2018
Beteiligungen EUR EUR EUR EUR
Beteiligungen 1.210.618,50 2.968.937,98 -78.810,72 4.100.745,76
Summe der Beteiligungen 1.210.618,50 2.968.937,98 -78.810,72 4.100.745,76

— Seite 9 von 15 —
Tag der Erstellung: 12.08.2019
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

Beteiligungen
Beteiligungen

Summe der Beteiligungen

Beteiligungen
Beteiligungen

Summe der Beteiligungen

Vermd zum 31. 2018

Beteiligungen

Beteiligungen

Barmittel und Barmitteldquivalente
Tiglich verfiigbare Bankguthaben
Sonstige Vermogensgegenstinde
sonstige Vermdgensgegenstinde
Riickstellungen

Riickstellungen fiir Gewerbesteuer
Riickstellungen fiir Sonstiges

Riickstell fiir Abschl und Prii

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
aus anderen Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und L iiber Gesell ftern

Nettoinventarwert

ng zum 31. Dy ber 2018

01.01.2018
EUR

-68.982,50
-68.982,50

Zeitwertinderungen

Zuschreibungen
EUR

433.486,74
433.486,74
Verkehrswert

31.12.2018
EUR

4.465.250,00
4.465.250,00

Sonstiges

Abschreibungen
EUR

0,00
0,00

Verkehrswert

4.465.250,00

7.860.441,13

3.324,00

-17.613,50

-223.592,58
-12.600,00

-2.174,34
0,00
12.073.034,71

31.12.2018
EUR

364.504,24
364.504,24

31.12.2017
EUR

1.141.636,00
1.141.636,00

Anteil am Vermogen
%

36,99%
65,10%

0,03%
-0,15%

-1,85%
-0,10%

-0,02%
0,00%
100,00%
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2018 Insgesamt 2017 Insgesamt
EUR EUR
1. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres -272.250,87 -120.182,51
2. Belastung auf Kapitalkonten 272.250,87 120.182,51
3. Ergebnis nach Verwendungsrechnung 0,00 0,00
Entwi echnung zum 31. 2018
Kommanditisten
EUR
I. Wert des K i als am Beginn des G 10.498.883,58
1. Entnahmen fiir das Vorjahr 0,00
2. Zwischenentnahmen 0,00
3. Mittelzufluss (netto)
a) Mittelzufliisse aus Gesellschaftereintritten 1.412.915,26
b) Mittelabfliisse wegen Gesellschafteraustritten 0,00
4. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres -272.250,87
5. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 433.486,74
II. Wert des Kommanditkapitals am Ende des Geschiftsjahres 12.073.034,71
Ausweis der Kapil zum 31. D ber 2018
(gemiB § 8 des Gesellschaftsvertrages und § 25 Abs. 4 KARBV)
Entsprechend der Regelung des § 8 des Gesellschaftsvertrages lassen sich die Kapitalk der Kompl drin sowie der K ditisten wie folgt darstell
Komplementirin Kommanditisten

RWB PrivateCapital Verwaltungs GmbH RWB PrivateCapital Emissionshaus AG

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
Kapitalkonten Kontobezeichnungen EUR EUR EUR EUR
Kapitalkonto I Einlagenkonto 0,00 0,00 10.000,00 10.000,00
Kapitalkonto II Gewinn- und Verlustsausgleichskonto 0,00 0,00 -34391 -129,52
Kapitalkonto I1I Entnahmekonto 0,00 0,00 0,00 0,00
Summe der Kapitalkonten 0,00 0,00 9.656,09 9.870,48
DMK Mi ili euhand GmbH Treugeberkommandi
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
EUR EUR EUR EUR
1.000,00 1.000,00 12.114.542,86 10.701.627,60
-34,39 -12,95 -416.634,09 -144.619,05
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DMK Mi ili euhand GmbH Treugeberkommanditisten

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
EUR EUR EUR EUR
0,00 0,00 0,00 0,00
965,61 987,05 11.697.908,77 10.557.008,55

Ubersicht der durch die Gesellschaft gehaltenen Anteile zum 31. Dezember 2018

Firma Rechtsform Sitz Zeichnungsdatum ‘Wihrung
Cubera VIII L.P. Kommanditgesellschaft Guernsey 15.12.2016 EUR
MPEP Fund III S.C.S. Kommanditgesellschaft Luxemburg 28.03.2017 EUR
Gesamtfondsvolumen (in Mio.) Kapitalzusage (in Mio.) Verkehrswert (in Mio. EUR)
405,2 2,0 L1
64,0 11,0 34

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern, dass nach bestem Wissen der Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsitze ordnungsgemiBer Buchfiihrung ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage vermittelt und im Lagebericht der Geschiifts-
verlauf hlieBlich des Geschiftser i und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesentlichen Chancen und Risiken in Bezug auf die voraussichtliche Entwicklung

beschrieben sind.

Oberhaching, den 31. Mai 2019
fiir die personlich haftende Gesellschafterin RWB PrivateCapital Verwaltungs GmbH
gez. Horst Giidel

gez. Norman Lemke
Feststellung des Jahresabschlusses

Die Feststellung des Jahresabschlusses zum 31.12.2018 ist noch nicht erfolgt.

Vermerk des unabhéngigen Abschlusspriifers

An die RWB Direct Return GmbH & Co. geschlossene Investment-KG, Oberhaching

Vermerk iiber die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts
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Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der RWB Direct Return GmbH & Co. geschlossene Investment-KG, Oberhaching — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2018 und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2018 sowie dem Anhang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der RWB Direct Return GmbH & Co. geschlossene Investment-KG fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2018 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

entspnchl der belgeﬁlgte Jahresabschluss in allen wesentlichen Bel den d hen, fiir besti P lischaften geltenden t lichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des d hen Kapi buchs (KAGB) und den
A% und vermittelt unter Beach Grundsitze ord; dBiger Buchfiihrung ein den tatsichlichen Verhiltni prechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018 sowie
ihrer Ertragslage fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 und

vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellscl In allen langen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschlagigen
europiischen Verordnungen.

GemiB § 159 Satz 1i. V. m. § 136 KAGBi. V. m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkliren wir, dass unsere Priifung zu keinen Ei gegen die Ord dBigkeit des Jah bscl und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Prufung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i. V. m. § 136 KAGB i. V. m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) llten d hen Grundsi d

Abschl iifung fithrt. Unsere ung nach diesen Vorschriften und Grundsitzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
von dem Unternehmen unabhingig in Ubereinsti mit den hen 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 fiir unsere Prii teile zum luss und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschl der den d hen, fiir bestimmte P llschaften den handel lichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorsnlmilcn des deutschen KAGB und den einschli-
gigen europiischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der hluss unter 1 der d | Grundsatze d ai; Buchﬁlhrung em den hlichen Verhi hendes Bild der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die lichen Vertreter tlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereij mit den di I aBiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung
eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen bsichti; oder unbeabsichtigten — falschen Darstell ist.

Bei der Aufstellung des bschl sind die zlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fihigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unlemshmemlaugkcll zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
Fortfiihrung der Unternet sofern hligi t Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des d der Fortfiihrung der Unternehmenstitigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsichliche oder

rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften und den einschlagi Vi entspricht. l-emer smd die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts
in Ubereinstimmung mit den |

denden d | i Vorschriften und ei dischen V zu ermdgli und um | hweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen bsichti oder unbeabsichti falschen D 11 ist, und ob der Lagebericht msgcsaml ein Lulmﬂ‘cndcs Bild von der Lage der
Gesellschaft i sowie in allen lict 1 mit dem luss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschligi \ entspricht,
sowie einen Vermerk zu erteilen, der unsere Prii teile zum luss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Ma# an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 11. V. m. § 136 KAGBi. V. m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze
d iBiger A tifung durct ihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Dars!e]lungen konnen aus VerstoRen oder Unrlchtlgkelten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wir | von fl

‘Wihrend der Priifung iiben wir pflichtgeméBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher igter oder unbeabsichti; falscher D: 11 im und im Lagebericht, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise,
die ausrelchend und geelgnet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass liche falsche D 11 nicht deckt werden, ist bei VerstoBen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoBe betriigerisches Zusammenwirken,
Filscl bsict U andigk irrefii D 11 bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.
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um Priifi

gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Priifung des I internen K und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur erksamkelt dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

zu planen, die unter den gegebenen Umstinden

beurteilen wir die A heit der von den lichen Vertretern ang; Rect 1 hoden sowie die Vertretbarkeit der von den lichen Vertretern d 11 Werte und damit zusammenhéngenden Angaben.

ziehen wir Schlussfol iiber die A heit des von den lichen Vertretern dten Recl der Fortfiihrung der Unternechmenstitigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifi ise, ob eine lict
Unsicherheit im 7 I mit Ereigni oder Gegebenheiten besteht, die bed Zweifel an der Fihigkeit der Gesellschaft zur Fortfithrung der Unternehmenstitigkeit aufwerfen konnen. i‘alls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentllche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die ¢ Grigen Angaben im Jat bschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben sind, unser jeweiliges P teil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen
auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Priif hweise. Zukii ignisse oder Gegebent kénnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternet itigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde li den Geschiftsvorfille und Ereignisse so darstellt, dass der Jat bschluss unter Beach der
Grundsitze ordnungsméfiger Buchfiihrung ein den tatsichlichen Verhiltni hendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem bschluss, seine G 1 und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bed: Prii 11 inschlieBlich etwaiger Mingel im internen Kontrollsystem, die wir wihrend unserer Priifung
feststellen.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Vermerk iiber die Priifung der or i Zi isung von Gewi Verlusten, Einlagen und E zu den ei Kapi

Priifungsurteil

Wir haben die ordnungsgeméBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E h zu den einzell Kapi der RWB Direct Return GmbH & Co. geschlossene Investment-KG, Oberhaching, zum 31. Dezember 2018 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung Erk isse erfolgte die Zuwei von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und I zu den ei K K in allen lichen Belangen

Grundlage fiir unser Priifungsurteil

Wir haben die Priifung der ordnungsgemifBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E; | zu den einzel Kapi in Ubereinsti 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) fithrt. Unsere Ver nach diesen Vorschriften und Grundsitzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung

des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgemiBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E zu den einzelnen K. “unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhingig in Ubereinstimmung mit
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Uberemsnmmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und

geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu der ordnungsgemiBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E h zu den einzell K 1k zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir die or ife Zuweisung von Gewi Verlusten, Einlagen und E zu den ei Kapi

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fiir die in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemifie Zuweisung von Gn.wmncn Verlusten, Em]agcn und I zu den einzelnen Kapitalk Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die ord von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E; h zu den einzelnen Kapi zu ermdglick

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung der or ilen Zuweisung von Gewi Verlusten, Einlagen und E zu den ei Kapi

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Zuwelsung von Gswmnen Verluslen Einlagen und I zu den einzelnen Kapitalk B ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgemiBen

Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E: zu den einzels K I

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine 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) hgefiihrte Priifung eine liche falsche Z i stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen konnen aus VerstdBen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn verniinftiger Weise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgeméfien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnal zu den einzelnen Kapi getroffene wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Priifung {iben wir pflichtgeméBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken li beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Zi von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und I zu den K 1k planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese
Risiken durch sowie erlangen meungsnachwelse die ausrelchend und geeignet sind, um als Grund]age fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass liche falsche Zuwei: nicht deckt werden, ist bei Verstfien hoher als bei Unrichtigkeiten, da
VerstoBe betriigerisches irken, Filsct ichtigte U lIstandigk ir bzw. das Auflerkraftsetzen von Kontrollen beinhalten konnen.
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Beurteilen wir die OrdnungsmaBigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E
Priifungshandlungen iiberwiegend auf Basis von Auswahlverfahren.

zu den einzel Kapitalk unter Beriicksichtigung der Erkenntnisse aus der Priifung des internen K y und von

Miinchen, den 26. Juni 2019

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. Schobel, Wirtschafispriifer

gez. Ziegler, Wirtschafispriifer
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