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DEUTSCHE FINANCE GROUP

| PP Institutional Property Partners Fund | GmbH & Co. geschlossene InvKG
(vormals: I PP Institutional Property Partners Fund | GmbH & Co. KG)

M Ginchen

Jahresabschluss zum Geschéaftgahr vom 01.01.2018 biszum 31.12.2018

LAGEBERICHT

STAMMDATEN

Fondsname (Dachfonds)
Investitions- und Anlagestrategie
Geschéftsfihrung

Fonds- und Berichtswahrung
Geschéftgjahr

Laufzeit

Datum der Griindung
Anzahl der Investoren
Steuerliche Einkunftsart

Sitz

Handelsregister

KOMPLEMENTARIN

IPP Ingtitutional Property Partners Fund | GmbH & Co. geschlossene InvKG * (IPP Fund 1)
Beteiligungen an institutionellen Zielfonds mit Anlageschwerpunkt Immobilien
DF Deutsche Finance Management GmbH

Euro

01.01. - 31.12.

bis 31.12.2019 (ab 01.01.2020 Liquidationsphase)

28.06.2011 (Beendigung der Beitrittsphase: 31.12.2013)

3.457

Gewerbliche Einkinfte

L eopoldstrai3e 156, 80804 Miinchen

Amtsgericht Miinchen, HRA 97397
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Name

Sitz
Handelsregister
Geschéftsfiihrer

KAPITALVERWALTUNGSGESELL SCHAFT (KVG)

Name
Sitz
Handelsregister

Geschéftsfuhrer

Aufsichtsrat

VERWAHRSTELLE ?

Name

Sitz
Handelsregister
Vorstand

Vorsitzender des Verwaltungsrats
WEITERE VERTRAGSPARTNER

Treuhénder
Steuerberater

Rechtliche/Steuerliche Beratung Ankauf Investmentstrategien

Abschlussprufer

DF Deutsche Finance Management GmbH

L eopoldstrai3e 156, 80804 Miinchen

Amtsgericht Miinchen HRB 162136

André Schwab, Stefanie Watzl (beide geschéftsanséssig unter der Adresse der Gesellschaft)

DF Deutsche Finance Investment GmbH
L eopoldstrai3e 156, 80804 Miinchen

Amtsgericht Minchen. HRB 181590. eingetragen am 29.09.2009 (erstmals eingetragen am 04.05.2009 beim Amtsge-
richt Berlin Charlottenburg unter HRB 119582)

André Schwab, Stefanie Watzl. Christoph Falk (ab 01.05.2019) (alle geschéftsanséssig unter der Adresse der Gesell-
schaft)

Rudiger Herzog (Vorsitzender), Dr. Tobias Wagner, Dr. Dirk Rupietta

CACEISBank S.A., Germany Branch

Lilienthalallee 36, 80939 Miinchen

Zweigniederlassung der CACEIS Bank S.A., Handelsregister Paris. HR-Nummer: 692 024 722
Jean-Francois Abadie (Generaldirektor)

Jacques Ripoll

DF Deutsche Finance Trust [ GmbH

Alpha Treuhand Steuerberatungsgesellschaft mbH
Wirtschaftskanzleien Linklaters, Clifford Chance
KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesell schaft

* Umfirmiert mit Handel sregistereintragung vom 04.03.2019; vormals: IPP Ingtitutional Property Partners Fund | GmbH & Co. KG

2 Der zuvor geltende Mittelverwendungskontrollvertrag mit der CACEIS Bank S.A. wurde mit Wirkung zum 11.02.2019 aufgehoben. Der Verwahrstellenvertrag wurde nach Zustimmung durch die BaFin mit Wirkung zum 12.02.2019 abgeschlossen.

IPPFUND | IM UBERBLICK

Die IPP Institutional Property Partners Fund | GmbH & Co. geschlossene InvKG (kurz: IPP Fund 1) ist eine geschlossene extern verwaltete Investmentgesellschaft nach KAGB, mit Sitz in Miinchen. Die Gesellschaft wurde am 28.06.2011 als IPP Institutional Property
Partners Fund | GmbH & Co. KG gegriindet und mit Umfirmierung (Handel sregistereintragung zum 04.03.2019) in die Regulierung des K apital anlagegesetzbuches (KAGB) al's geschlossener , Alternativer Investmentfonds® (, AIF*) im Sinnedes 8 1 Abs. 1 und 5 KAGB
Uberfuhrt. Die Umfirmierung erfolgte nach Anderung des Gesellschaftsvertrags. Genehmigung der Anlagebedingungen durch die BaFin, Beauftragung der externen AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft sowie Beauftragung der Verwahrstelle al's Rechtsfolgen des zum
31.12.2018 gefassten Gesellschafterbeschlusses im Zusammenhang mit der Reinvestition der vorhandenen Liquiditét. Im Geschéftsjahr 2013 wurde die Beitrittsphase mit einem gezeichneten Kapital von 74,7 Mio. EUR (ohne Agio) und 3.450 Anlegern (aktuell 3.457

Anleger) abgeschlossen. Die Strategie des |PP Fund | ist der Aufbau und die Verwaltung eines diversifizierten Portfolios von institutionellen Zielfonds der Assetklasse Immobilien.

Der IPP Fund | verfiigt zum 31.12.2018 in seinen 9 institutionellen Investmentstrategien Uber ein Portfolio von 151 Immobilieninvestmentsin 13 Landern.
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Der Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil betragt am Geschéftsjahresende 0,81 EUR bei 74.736.370 Anteilen. Unter Beriicksichtigung der bereits erfolgten Ausschiittungen i.H.v. 33,4 % sowie gezahlten und zuriickgestellten Steuerni.H.v. rd. 3 % betrégt die L eistungsent-
wicklung am Geschéftsjahresende 1,17 EUR pro Anteil und ist gegentiber dem Vorjahreswert von 1,21 EUR um rund 3,3 % voriibergehend abgewertet. Hintergrund der Abwertung auf NIW-Basis sind insbesondere temporare Wahrungsschwankungen im Geschéftsjahr
bei institutionellen Investmentstrategien mit Fokus auf tiirkische |mmobilieninvestments. Der Anteilwert des IPP Fund | vor Abzug von Steuern ist somit seit dem Ende der Beitrittsphase in 2013 um 36 % gestiegen. *

® Der Anteilwert 2013 wurde aus dem Geschaftsbericht fiir das entsprechende Geschéftsjahr hergel eitet.
KENNZAHLEN IPP FUND |

BASIS STAND 31.12.2018 VORJAHR 31.12.2017
Gesamtinvestition EUR 78.473.189 78.473.189
Agio (Ausgabeaufschlag) EUR 3.736.819 3.736.819
Gezeichnetes Kapital (Eigenkapital ohne Agio) EUR 74.736.370 74.736.370
Eingezahltes Kapital (ohne Agio) EUR 74.736.370 74.736.370
Auszahlungen an Anleger (kumuliert) EUR 24.961.948 17.488.310
Gesellschaftskapital der Kommanditisten netto nach HGB EUR 47.584.592 50.044.083
Langfristige Kreditfinanzierungsquote % 0 0
Gezeichnete | nvestmentstrategien Anzahl 9 9
Gezeichnetes Kapital bei Investmentstrategien * EUR 73.954.161 72.782.149
Offene Kapitalzusagen bei den Investmentstrategien * EUR 7.904.157 11.279.193

* Umgerechnet mit den jeweiligen Jahresendkursen.
TATIGKEITSBERICHT
Anlageziele sowie Anlagepolitik/Anlagebedingungen

Der IPP Fund | investiert als Dachfonds sein Gesellschaftskapital global und parallel zu finanzstarkeninstitutionellen Investoren. Der Portfolioaufbau erfolgte nach den Mal3gaben des Prospektes der Fondsgesellschaft und nach Genehmigung der BaFin zum 12.02.2019
nach Mal3gabe der Anlagebedingungen. Die Zielinvestitionen sind unmittelbar oder mittelbar (auch tiber eine zwischengeschal tete K apital gesell schaft) eingegangene Beteiligungen an brsenunabhangigen institutionellen Investmentstrategien der Anlageklasse Immobilien
- dazu zéhlen auch immobilienghnliche Anlagen und Private Equity Real Estate. Die Anlagepolitik sieht vor, ein globales, breit diversifiziertes Portfolio von mehr als 5 Zielinvestitionen aufzubauen. Die Diversifikation erfol gt dabei neben den Anlageklassen nach Regionen.
Sektoren, Laufzeiten. Vintages (Jahrgénge, in denen die Investitionen vorgenommen werden), nach Bestandsinvestments und Projektentwicklung, nach verschiedenen Investmentstilen sowie nach Renditeparametern. Dabei werden Megatrends, wie die fortschreitende
Globalisierung, sich rasant verandernde demographische Strukturen, die Entwicklungen in Schwellenlandern oder der signifikant gestiegene Urbanisierungsgrad berticksichtigt. Danach ist das Anlageziel, die gezeichneten institutionellen Investmentstrategien tber den
Investmentzyklus bis zur Abwicklung zu halten und dabei eine Rendite durch Ausschiittungen aus den Wertzuwéachsen und Verkaufserldse der Investmentstrategien zu vereinnahmen. Die Investmentstrategien generieren Wertzuwéchse typischerweise durch aktives
Portfoliomanagement, durch Optimierung der Qualitét. Quantitét und Duration von Cash-Flows oder durch Projektentwicklungen. Die einzelnen Investments werden von lokalen Investmentstrategiemanagern identifiziert und bieten eine weitere Diversifikation nach
Regionen, Sektoren und

Laufzeiten. Uber die Laufzeit des Dachfonds soll das Portfolio an mind. 50 einzelnen Immobilieninvestments auf der ganzen Welt mittelbar beteiligt sein. Fiir den IPP Fund | soll ein Portfolio mit einer Gewichtung von 10 - 30 % in Europa, mit 20 - 50 % in Asien /
Pazifik, mit 10 - 30 % in den USA und Kanada sowie mit 20 - 40 % in Lateinamerika liegen. Dabei ist zu beachten, dass die Fondsgesellschaft bei entsprechender Marktlage eine abweichende Allokation umsetzen kann. Rickflisse aus den Investmentstrategien kénnen
waéhrend der Fondslaufzeit ebenfalls nach aktuellen Marktgegebenheiten reinvestiert werden.

Portfoliobericht *

Wesentliche Ver &nderungen

Im Geschéftsjahr wurden fiir den IPP Fund | keine Neuzeichnungen vorgenommen.

Bei einer institutionellen Investmentstrategie, die sich in der Liquidationsphase befindet, wurden bereits alle wesentlichen Direktinvestments veréuRert. Die Verauflerungserl 6se werden in 2019 zur L eistungsentwicklung des IPP Fund | reinvestiert.

! Alle Angaben in diesem Abschnitt beriicksichtigen auch die institutionellen Investmentstrategien und die Liquiditt der IPP 1 Investitions GmbH.
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Struktur des Portfolios

Zum Berichtsstichtag hat der IPP Fund | gegenliber neun institutionellen Immobilieninvestmentstrategien K apital zusagen von insgesamt rund 74,0 Mio. EUR abgegeben, von denen 66,1 Mio. EUR abgerufen wurden. Offene K apital zusagen bestanden zum Berichtsstichtag
in Hohe von rund 7,9 Mio. EUR. Die regionale Allokation verteilt sich auf mehrere Lander Europas. Lateinamerikas sowie die Asien- / Pazifikregion. Die Anzahl der Direktinvestments der gezeichneten institutionellen Investmentstrategien liegt zum 31.12.2018 bei
insgesamt 151. Eine weitere Diversifikation wird durch die Streuung auf unterschiedliche Sektoren / Nutzungsarten. Nutzer und Wahrungen sichergestellt. Auf Ebene der institutionellen Investmentstrategien betrégt die

Fremdfinanzierungsquote Uber das Gesamtportfolio gerechnet 23,70 %.

Am 31.12.2018 haben die institutionellen Investmentstrategien einen durchschnittlichen Netto IRR ? zum Stichtag von rund 11,73 % p.a. erwirtschaftet. Der TVPI ® der institutionellen Investmentstrategien lag zum Stichtag bei 1,58. Es wird darauf hingewiesen, dass
die bisherige Wertentwicklung kein Indikator fur die zukiinftige Wertentwicklung ist.

2 Internal Rate of Return (IRR, engl.: interner ZinsfuR) driickt die rechnerische Verzinsung des jeweils in der Beteiligung kalkulatorisch gebundenen Kapitals unter Beriicksichtigung der zeitlichen Komponente aus. Das kalkul atorisch gebundene K apital &ndert sich im
Verlauf der Beteiligung (durch Ausschiittungen/ Entnahmen). Die | RR-Rendite beziffert daher nicht die Verzinsung der tatsachlich gezeichneten K apital einlage, sondern desjeweils kalkulatorisch gebundenen K apitals. Eine Vergleichbarkeit der IRR-Renditen verschiedener
Vermdgensanlagen ist nur bei gleicher Laufzeit und vergleichbarem Kapitalbindungsverlauf moglich.

3 Der TVPI (Tota Vaueto Paid-in Capital) spiegelt die Wertschdpfung eines Fonds auf Ebene der Zielfondsinvestments wider. Er setzt den Nettowert der sich noch im Portfolio befindlichen Investments der institutionellen Investmentstrategien (NAV) und der Riickfliisse
aus der Direktinvestitionen der Investmentstrategien ins Verhétnis zum eingezahlten Kapital, das der Fonds von seinen Investoren fiir Investitionen abgerufen hat. Werte tiber 1,0 stellen eine positive Wertschopfung dar.

Verteilung des Portfolios* Direktinvestments der institutionellen Investmentstrategien

T

Wohnungen Anzahl 61908

Einzelhandelflichen qm 1.540.425

Biroflichen qm 569.185

Hotelzimmer Anzahl 789

Wohnungen im Studentenwohnheim Anzahl 2057

Logistikflichen qm 152.230

. Instit_uiionelle a5 % C

Zielfonds Sport- und Freizeitanlagen Anzahl 1

2 Liquiditat 5% Gewerbeparkentwicklungsflachen qm 31.507.545
4 WE?;:&E{: ;3%9 = 0% Parkplitze Anzahl 7797

* Nach Verkehrswerten unter Beriicksichtigung einer konsolidierten Betrachtung inkl. der IPP 1 Investitions GmbH.
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Geographische Verteilung der aktuellen Direktinvestments der Investmentstrategien

1 CHINA 5 SCHWEDEN 8 GROSSBRITANNIEN 11 KOLUMBIEN
2 DEUTSCHLAND 6 TSCHECHISCHE 9 DOMINIKANISCHE 12 PANAMA

3 FRANKREICH REPUBLIK REPUBLIK 13 PERU

4 OSTERREICH 7 TORKEI 10 MEXIKO

UBERSICHT DER GEZEICHNETEN INSTITUTIONELLEN INVESTMENTSTRATEGIEN (11S)

BENENNUNG INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 1
Name LAHC Fund
Investmentstrategiewahrung (Wahrung der Beteiligung) uUsD
Kapitalzusage in I1S-Wéhrung 8.000.000
Gesamtes Zei chnungsvolumen in [1S-Wahrung 150.000.000
Strategie L ateinamerika-Immobilienfonds
Sektoren Wohnen
Investmentstil Opportunistisch
Wahrungen auf Ebene der Direktinvestments DOP, PEN, USD, COP
Beteiligungsjahr IPP Fund | 2011
Abrufquote Netto 70 %

e

w

INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 2 INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 3

ALD Fund

usb

5.000.000

52.500.000

Mexiko-Immobilienfonds

Industrie- und Gewerbeparks, Wohnen und Einzelhandel
Opportunistisch

MXN

2011

1%

TREF

EUR
10.000.000
142.350.000

Turkei-lmmobilienfonds

Hotel, Student Housing, Wohnen und Nischensektoren

Opportunistisch
TRY
2012
80 %
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BENENNUNG

Buchwert gem@a’ HGB in EUR

Anzahl Direktinvestments

BENENNUNG

Name

Investmentstrategiewahrung (Wahrung der Beteiligung)
Kapitalzusage in I1S-Wahrung

Gesamtes Zeichnungsvolumen in [1S-Wéhrung
Strategie

Sektoren

Investmentstil

Waéhrungen auf Ebene der Direktinvestments
Beteiligungsjahr IPP Fund |

Abrufquote Netto

Buchwert gema3 HGB in EUR

Anzahl Direktinvestments

BENENNUNG

Name

Investmentstrategiewahrung (Wahrung der Beteiligung)
Kapitalzusage in I1S-Wéhrung

Gesamtes Zei chnungsvolumen in [1S-Wahrung
Strategie

Sektoren

Investmentstil

Wahrungen auf Ebene der Direktinvestments
Beteiligungsjahr IPP Fund |

Abrufquote Netto

Buchwert gem@ HGB in EUR

Anzahl Direktinvestments

INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 1
4.262.971

16

INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 4
CREF

USsSD

5.000.000

170.125.000

China-lmmobilienfonds

Wohnen

Opportunistisch

CNY

2012

0%

1

0

INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 7
KCPII

GBP

8.000.000

150.000.000

Europa-mmobilienfonds

Buro, Wohnen, Einzelhandel, Studentenwohnungen, Ho-
tels

Value Added / Opportunistisch
GBP, EUR

2013

0%

380.373

60

INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 2
2.856.483

5

INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 5
GPF I

EUR

2.000.000

95.000.000

Turkei-lmmobilienfonds

Einzelhandel

Opportunistisch

TRY

2012

8%

371.425

6

INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 8
JPFund*

EUR

18.000.000

128.163.033

Europa-lmmobilienfonds

Buro, Wohnen, Einzelhandel, Studentenwohnungen, Ho-
tels

Value Added
GBP, EUR
2013

69 %
12.526.233

7

INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 3
7.909.748

6

INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 6
ACRE Fund |

usb

13.500.000

140.175.000

Kolumbien-lmmobilienfonds

Wohnen, Einzelhandel

Opportunistisch

COP

2012

71%

8.140.443

41

INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 9
WREP 2

EUR

7.500.000

194.000.000

Frankreich- Immobilienfonds

Buro, Wohnen

Value Added
EUR

2013

29%
2.404.143

10

! Hinsichtlich der Reinvestition der bis 2017 noch offenen K apital zusagen ggii. dem JP Fund i.H.v. 11.7 Mio. EUR durch REV SV 1 verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen im Gesch&ftsbericht 2017.

UBERSICHT ALLOKATION
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Die Allokation errechnet sich auf Basis des zugesagten Eigenkapitals gegenuber institutionellen Investmentstrategien in Verbindung mit der jeweils festgelegten Anlagestrategie. Das Portfolio des |PP Fund | besteht zu 100 % aus institutionellen Investitionsstrategien in
Immobilien. Der Anteil Schwellenlénder betrégt dabel zum Berichtsstichtag 53 %. der Anteil Industrielander somit 47 %. Hinsichtlich der regionalen Verteilung erstreckt sich das Portfolio iber Europa mit 63 %, Lateinamerika mit 31 % und die Asien- / Pazifikregion mit
6 %. Der sektorale Fokus verteilt sich auf 33 % Wohnen. 19 % Biro. 18 % Einzelhandel. 9 % Studentenwohnungen. 8 % Gewerbepark / Logistik, 5 % Hotels und 7 % auf sonstige |mmobiliensektoren.

Keineinstitutionelle Investmentstrategie hat einen tibermaiig hohen Anteil am Gesamtportfolio.

Allokation Assetklassen Allokation Industrie- vs. Schwellenlander

1 Immaobilien 100 % 1 Industrielinder 47 %
2 Schwellenlinder 53%
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Allokation Regionen Allokation Sektoren Immobilien

1 Europa 63 % 1 Biro 19 %
2 Lateinamerika 3N % 2 Einzelhandel 18 %
3 Asien / Pazifik 6% 3 Gewerbepark / 8%
Logistik
4 Wohnen 3%
Studenten- 2%
wohnungen
6 Hotels 5%
Sonstiges 7%

RISIKOPROFIL

Mit dem Beitritt zum IPP Fund | geht der Anleger eine unternehmerische Beteiligung ein. die fur ihn mit wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen Risiken verbunden ist. Das generelle Risikoprofil des PP Fund | umfasst die unter Kapitel C. des V erkaufsprospekts (S.
16 ff.) beschriebenen prognosegefahrdenden. anlagegefahrdenden und anlegergefahrdenden Risiken, zu denen insbesondere das Blindpool-K onzept sowie nicht vorhersagbare Marktentwicklungen und Anderungen von Rechtsvorschriften zahlen. Dariiber hinaus kénnen
welitere, heute nicht vorhersehbare Ereignisse und Entwicklungen zu einer negativen Beeinflussung des Investmentvermdgens fuhren. Der Anleger hat keinen Anspruch auf Riickzahlung seines eingesetzten Kapitals.

Die getétigten Zeichnungen der institutionellen Investmentstrategien erfol gten im Rahmen der Investitionsstrategie. Die wirtschaftliche Entwicklung des Bestandsportfolioswie auch aller Investitionen hangen von wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen Entwicklungen
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Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Beteiligungsrisiko

Das Beteiligungsrisiko beinhaltet, dass RuckflUsse aus einer Beteiligung an einer institutionellen Investmentstrategie geringer as erwartet oder ganzlich ausfallen. Derartige Rickflusse an den PP Fund | richten sich maf3geblich nach den Wertentwicklungen der getétigten
Investments der Investmentstrategien, die ihrerseits wiederum Immobilienmarkt- und Standortrisiken, immobilienspezifischen sowie |mmobilienentwicklungsrisiken und ggf. auch Auslands- und Wahrungsrisiken unterliegen kénnen. Durch regel méiiges Monitoring und
aktives Management des Portfolios des |PP Fund | sowie durch Diversifikation des Portfolios wird das Beteiligungsrisiko eingegrenzt. Das Beteiligungsrisiko bleibt jedoch das wesentlichste Risiko des IPP Fund |.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko entspricht der Gefahr des Verlusts, dass ein Kreditinstitut seinen vertraglichen Pflichten nicht nachkommt. Anlagen bei Kreditinstituten erfolgen nach dem Grundsatz der Risikomischung und Geschéftsbeziehungen wurden ausschliefllich mit genehmigten
und beaufsichtigten Banken eingegangen. Das Kreditrisiko war im Berichtszeitraum gering.

Zinsénderungsrisiken

Das Zinsanderungsrisiko entsteht durch Zinshindung der VVermdgensgegenstande oder Verbindlichkeiten und es entspricht der Gefahr eines Verlusts infolge von Marktzinsanderungen. Esist gering, da die Anlage liquider Mittel wie auch die Aufnahme von Fremdkapital
nur mit kurzen Laufzeiten von unter 12 Monaten vorgesehen ist.

Wahrungsrisiken

Die Beteiligungen des Dachfonds werden zum Teil in Fremdwahrungen getétigt. Dartiber hinaus kdnnen dieinstitutionellen Investmentstrategien in weitere Wahrungen investieren. Das Wahrungsrisiko wird in Folge der regionalen Diversifikation als Teil der Anlagestrategie
bewusst eingegangen. Durch die Diversifizierung in unterschiedliche Landeswahrungen auf Ebene der institutionellen Investmentstrategien konnen Risikodiversifikationseffekte auf das Wahrungsrisiko in Folge der Korrelationen der Wechselkursentwicklungen der
verschiedenen Wahrungen eintreten. Aufgrund des Risikodiversifikationseffektes wird das Wahrungsrisiko trotz des hohen Anteils der in Fremdwahrung gehaltenen Vermogensgegensténde auf Ebene des Dachfonds als moderat eingeschétzt.

Sonstige Marktpreisrisiken
Die Vermdgenspositionen des IPP Fund | wurden nicht gehandelt und sind nicht fur den Handel vorgesehen. Somit besteht grundsétzlich kein direktes Marktpreisrisiko.
Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bestehen grundsétzlich in Form eines potentiellen Versagens von Prozessen. Personal und Systemen. Der IPP Fund | hat die Kapital verwaltungsgesel Ischaft mit der Verwaltung des AIF beauftragt, d. h. alle operativen Prozesse werden von der KVG
erbracht. Daher sind die operationellen Risiken grundsétzlich bei der KV G angesiedelt. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass sich Folgen aus operationellen Risiken auf den IPP Fund | auswirken. Die KVG hat in ihrem Risikomanagementsystem Maf3nahmen
implementiert, durch die operationelle Risiken friihzeitig erkannt und angemessen gesteuert und Uberwacht werden, um die Risiken sowie mdgliche Auswirkungen auf die AlFs zu reduzieren.

Liquiditatsrisiken

Die Liquiditétssituation des IPP Fund | wird hauptséchlich durch die eingegangenen Overcommitments, Kapitalabrufe und Ausschiittungen der Investmentstrategien sowie laufende Kosten des Fonds bestimmt. Sowohl Kapitalabrufe als auch Ausschiittungen sind
zeitlich nicht genau fixiert. Somit unterliegt die Liquiditétsplanung des IPP Fund | Prognoseunsicherheiten. Das hieraus resultierende Risiko eines Liquiditatsengpasses ist durch den Einsatz der Commitment-Strategie erhoht. Es wird vom IPP Fund | im Rahmen seiner
Investitionsstrategie eingegangen und akzeptiert. Das Liquiditéatsrisiko wird durch Frihwarnindikatoren bei der kurzfristigen wie auch bei der mittel- und langfristigen Liquiditatsplanung gesteuert und tberwacht und wird deshalb als gering angesehen.

Risikomanagementsystem

Ziel des Risikomanagementsystems der Deutsche Finance Investment ist es. sicherzustellen, dass die von ihr verwal teten Dachfonds nur Risiken eingehen, dieim Rahmen ihrer jeweiligen, durch die Anlagebedingungen néher bestimmten, Risikobereitschaft liegen und dass
Risiken, die die Ertrags-, Vermogens-, oder Liquiditétslage der Dachfonds gefahrden, friihzeitig erkannt und Gegensteuerungsmal3nahmen aufgezeigt und umgesetzt werden. Richtlinien, ein Organisations- und Risikomanagementhandbuch sowie Entscheidungsgremien
regeln risikobewusste Abl&ufe im Dachfondsmanagement und bilden zusammen mit dem Risikomanagementprozess die Grundpfeiler des Risikomanagementsystems. Der Risikomanagementprozessist ein fortlaufender Prozess, bel dem Einzelrisiken identifiziert, erfasst,
analysiert und geeignete Uberwachungsmaf3nahmen festgelegt werden. Zur Risikotiberwachung werden Limitsysteme, Stresstests sowie die Messung von Risikokonzentrationen und eine regel mafige Bewertung der Risiken eingesetzt.

Liquiditétsrisikomanagement

Die KapitalverwaltungsgeselIschaft hat ein Liquiditdtsmanagementsystem implementiert, das mittels festgelegter Liquiditatsmanagementprozesse die Erfassung, Messung, Steuerung und Uberwachung von Liquiditétsrisiken des IPP Fund | sicherstellt. Alle Liquiditéts-
managementprozesse sind in einer Liquiditétsrichtlinie festgehalten. Sie ermdglichen der Kapital verwaltungsgesel Ischaft, sowohl die kurz- als auch die mittel- und langfristige Liquiditatsentwicklung zu tberwachen und Verdnderungen der Liquiditétssituation frihzeitig
zu erkennen.

Entwicklung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft

Die Liquiditétsausschiittung der Gesellschaft an die Anleger im Geschéftgahr i.H.v. rund 7,5 Mio. EUR hat die Entwicklung der Vermdgenslage in 2018 wesentlich beeinflusst. Dies fiihrte zur Verringerung der Bilanzsumme um 1,7 Mio. EUR. Die Finanzanlagen
reduzierten sich insgesamt um 3,9 Mio. EUR insbesondere aufgrund von Kapitalriickzahlungen bzw. Ruckfiihrungen von Gesellschafterdarlehen. Die liquiden Mittel erhdhten sich im Geschéftsahr um rund 2,5 Mio. EUR. Die Liquiditésausschittung an die Anleger
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i.H.v. 7,5 Mio. EUR. die handelsrechtlich als Entnahme eingeordnet wird, verringerte das Eigenkapital nach HGB. Aufgrund des Jahrestiberschusses fiir das Geschéftsiahr 2018 i.H.v. rund 5,0 Mio. EUR hat sich jedoch die Eigenkapital verminderung mit nur 2,5 Mio.
EUR deutlich geringer ausgewirkt. Fremdmittel bestanden ausschlielllich in Form von kurzfristigen Verbindlichkeiten, welche stichtagsbedingt zum Jahresende rund 0,8 Mio. EUR betrugen. Riickstellungen wurden in ausreichender Hohe gebildet und bestanden zum
Geschéftgahresende i.H.v. insgesamt 0,2 Mio. EUR. Die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft war im Geschéftsjahr zu jeder Zeit gegeben. Die Ertragsliage nach HGB hat sich in 2018 mit einem Jahresliberschuss i.H.v. 5,0 Mio. EUR erneut sehr positiv entwickelt. Dies
ist mit 5,5 Mio. EUR im Wesentlichen auf die unter den sonstigen betrieblichen Ertragen ausgewiesenen Ertrége aus dem Abgang von Finanzanlagevermdgen zuriickzufuhren. Dartiber hinaus ergaben sich in 2018 insbesondere Ertrage aus Beteiligungen i.H.v. rund 1,7
Mio. EUR sowie Zinsertrége i.H.v. 0,3 Mio. EUR aus den Gesellschafterdarlehen. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen reduzierten sich leicht von 2,1 Mio. EUR auf 1,9 Mio. EUR. Auferdem ergaben sich Abschreibungen auf die Finanzanlagen i.H.v. 0,5 Mio.
EUR. Die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft wird als stabil beurteilt.

Leistungsindikatoren

Ein wesentlicher Leistungsindikator des IPP Fund | ist der Aufbau eines globalen diversifizierten Gesamtportfolios aus Immobilieninvestments. Der Verkaufsprospekt der Gesellschaft sieht vor, dass sich der IPP Fund | wéhrend der gesamten Laufzeit an mind. funf
ingtitutionellen Investmentstratgien beteiligt. Der IPP Fund | hat dieses Ziel erreicht und verflgt aktuell in seinen 9 institutionellen Investmentstrategien tUber ein Portfolio von 151 Immobilieninvestments in 13 Landern. Fir ihre verwalteten AlF, die sich in der
Platzierungsphase befinden, lasst die KV G jeweils externe Ratings von renommierten Gesellschaften wie zum Beispiel der Scope Group nach internationalem Standard durchfiihren. Diese Ratings beinhalten unter anderem auch die Uberpriifung der Leistungsfahigkeit
des Asset- und Portfoliomanagement der DEUTSCHE FINANCE GROUP. Bei den aktuell durchgefuhrten Ratings wurden die AlF sowie das Asset- und Portfoliomanagement durchwegs positiv bewertet. Der Nettoinventarwert (NIW) pro Antell betrégt 0,81 EUR bei
74.736.370 Anteilen. Die Entwicklung des NIWs ist ein Bestandteil der Leistungsentwicklung und fiihrt zusammen mit Entnahmen, gezahlten Steuern und Steuergutschriften zur prognostizierten-Gesamtauszahlung am Laufzeitende. Unter Berlicksichtigung der bereits
erfolgten Ausschittungen i. H. v. 33,4 % sowie gezahlten und zurlickgestellten Steuern i. H. v. rd. 3 % betrégt die Leistungsentwicklung am Geschéftsjahresende 1,17 EUR pro Anteil und ist gegeniiber dem Vorjahreswert von 1,21 EUR um rund 3,3 % voriibergehend
abgewertet. Hintergrund der Abwertung auf NIW-Basis sind insbesondere temporére Wahrungsschwankungen im Geschéftsjahr bei institutionellen Investmentstrategien mit Fokus auf tiirkische |mmobilieninvestments.

Der NIW * wird am Anfang durch Initialkosten und Investitionskosten gepragt und entwickelt sich tiber die Laufzeit des IPP Fund | durch Wertsteigerungsstrategien auf Basis der Direktinvestments zur prospektierten Gesamtauszahlung - diese Entwicklung wird von

institutionellen Investoren al's J-Curve-Effekt 2 bezeichnet. Unter Beriicksichtigung der Reinvestitionen sowie basierend auf den erwarteten Renditen der institutionellen Investmentstrategien betrégt die prognostizierte Gesamtauszahlung (vor Steuern) des IPP Fund | bis
zu 160 % des eingezahlten Kapitals ohne Agio.

J-Curve-Effekt

Rendite

Belastung durch Vorlaufkosten

1 2 3 ks 5 [ 7 w« N Jahre

* Dieser NIW pro Anteil ist ein Durchschnittswert aller Kapitalkonten und gibt keinen Riickschluss auf einen individuellen Anleger-Anteilwert. Der genaue Wert des Anteils eines Anlegers hangt vom Einzahlungsstand des K apitalkontos des jeweiligen Anlegers ab.

2 Der , J-Curve-Effekt" beschreibt die Tatsache, dass die Vorlaufkosten des Dachfonds und der institutionellen Investmentstrategien die Gesamtentwicklung zunéchst negativ beeinflussen. Der Dachfonds muss diese K osten erst aufholen, bevor eine positive Gesamtrendite
verzeichnet werden kann. Der Verlauf der J-Curve wird unten beispielhaft graphisch dargestellt.

L eistungsentwicklung bis zur Gesamtauszahlung ®

— Seite 10 von 23 —
Tag der Erstellung: 28.11.2019
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

Die Gesamtauszahlung wird berechnet al's arithmetischer Mittelwert aus der prognostizierten Gesamtauszahlung aller Anleger vor Steuern. Diefolgende Grafik zeichnet eine Prognose der zukinftigen Entwicklung bis zur Gesamtauszahlung auf. Die tatsachliche Entwicklung
kann jedoch erheblichen Schwankungen unterliegen, auf die die Fondsgesellschaft keinen Einfluss hat und mit Abweichungen von der Prognose ist zu rechnen. Auch Vergangenheitswerte sind kein Indikator fur die zukiinftige Entwicklung der Fondsgesel I schaft.
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® Die prognostizierte L eistungsentwicklung umfasst den NIW. Entnahmen, gezahlte Steuern und Steuergutschriften in Bezug auf das eingezahite Kapital ohne Agio. Wir verweisen hierzu auf die Anteilwertermittiung im Anhang. Kapitel 1V.
* Die genaue Dauer der Liquidationsphase wird von der individuellen Abwicklung der Direktinvestments durch die Investmentstrategiemanager beeinflusst.

Entwicklung Branche und Gesamtwir tschaft

Rahmenbedingungen inter nationale Immobilien- und I nfrastruktur mérkte 2018

Das wirtschaftliche Umfeld im Jahr 2018 war geprégt durch internationale Herausforderungen wie dem Handelsstreit zwischen USA und China und makrodkonomischen Spannungen in Argentinien und der Turkei, um die grofiten zu nennen. Das vom IMF erwartete
globale Wirtschaftswachstum in Hohe von 3,9 % fur 2018 pendelte sich zum Jahresende bei 3,6 % ein. Fur 2019 wird ein weiterer Riickgang auf 3,3 % erwartet, allerdings gefolgt von einem Anstieg auf 3,6 % in 2020 wenn die internationale Politik die Mahnung des
IMF zum besonnenen gemeinschaftlichen Handeln beriicksichtigt. ®

Trotz der oben genannten Unsicherheiten ist der Immobilienmarkt gefragter denn je. So erreichtedas Transaktionsvolumen im Gesamtjahr 2018 mit einem Wert von 733 Mrd. USD ein weiteres Plus von 4 % und damit den hochsten Stand seit 2007. Dievon JLL erwartete
Abkihlung blieb bisher aus und wird nun fur das Jahr 2019 mit einem Riickgang um 5 bis 10 % auf 680 Mrd. USD vorhergesagt. Als Grund wird weiterhin das knappe Angebot, ausgedriickt z.B. durch weiter fallende L eerstandsquoten (11,3 % im 4. Quartal 2018) in allen
Regionen auRer Asien (stabil bei 10,2 %). und diszipliniertes K auferverhalten mit Fokus auf hochwertige Objekte mit solventen Langzeitmietern genannt. Das Mietpreiswachstum erstklassiger Immobilien bleibt dennoch seit 2017 stabil bei 4 %. ©

Die regionale Verteilung der Investitionen verstérkte sich 2018 vor alem in Asien und Nordamerikaim Vergleich zum Vorjahr, wahrend sie in Europa mangels Opportunitéten und in Lateinamerika aufgrund politischer Unsicherheiten und fallender Wahrungen sank.
JLL und Branchenpartner Cushman & Wakefield gehen fur 2019 von einem weiteren Anstieg in Asien aus bei gleicher Verteilung in den anderen Regionen. In der sektoralen Verteilung erleben Logistikimmobilien trotz Handel sstreit eine Rekordnachfrage, so verzeichnet
Europa bei spiel sweise das sechste Wachstumsjahr in Folge. Dies resultiert aus der starken Nachfrage nach L ogistikmietflachen bei gleichbleibend niedrigen Leerstandsquoten. was den Mietpreis ansteigen |asst. Buroimmobilien verzeichnen ebenfalls einen Rekordwert bei
der in 2018 neugebauten Flachen von 1,7 Mio. Quadratmeter. Aufgrund des weiterhin stabilen Wachstums internationaler Immobilienmérkte gehen wir davon aus. dass mit einem nach Regionen und Anlagestil diversifizierten Portfolio nach wie vor z.B. im Vaue-Add-
oder Opportunistischen Bereich lohnende Investitionsgel egenheiten wahrgenommen werden kénnen. 7+ 8

° IMF (April 2019): World Economic Outlook

8 JLL (February 2019): Global Market Perspective

TILL (April 2019): Global Market Perspective

& Cushman & Wakefield (March 2019): Global Property Investment Volumes by Region.

Branchenbezogenes Umfeld

Sachwertbeteiligungen
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Der Markt fiir geschlossene Publikums-AlF hat bezogen auf das prospektierte Angebotsvolumen im Jahr 2018 um 56 % auf EUR 1,1 Mrd. zugenommen und liegt damit wieder auf dem Niveau von 2016. Gleichzeitig stieg die Anzahl der von der BaFin zum Vertrieb
zugelassenen Fonds von 29 auf 32. Die weiterhin hohe

Ankaufskonkurrenz hat zu sinkenden Renditen gefuihrt - insbesondere fir Immobilien und dies erschwert nach wie vor die Konzeption geschlossener Publikums-AlF mit attraktiven Renditen. Dies ist einer der Griinde, weshalb Scope trotz steigender Nachfrage nach
Sachwertinvestments fiir das Jahr 2019 lediglich mit einer moderaten Zunahme der Emissionsaktivitaten und einem prospektierten Emissionsvolumen fur Publikums-AlF von ebenfalls mehr als einer Milliarde Euro ausgeht.

Anders ds noch im Vorjahr reduzierte sich die Anzahl der angebotenen Vermégensanlagen von 73 im Jahr 2017 auf 59 im Jahr 2018 und damit um 19 %. In Bezug auf das zu platzierende Kapital beléuft sich der Riickgang auf rund 29 % von EUR 1,09 Mrd. auf EUR
0,78 Mrd. Das zu platzierende Volumen bezieht sich jedoch nur auf 51 der 59 Vermdgensanlagen, da fur die restlichen 8 kein auswertbares Datenmaterial vorlag.

Spitzenreiter in den Assetklassen der Publikumsfonds waren 2018 wie schon 2017 Immobilien mit 22 der 32 zugelassenen Publikums- AIF bzw. einem prospektierten Eigenkapital von EUR 877 Mio. Dies entspricht rund 80 % des insgesamt prospektierten Kapitals 2018.
Der Investitionsfokus lag gemessen an der Anzahl zu rund 87 % auf deutschen Wohn-, Biiro-, Einzelhandels-, Hotel- und Pflegeimmobilien. Die zweitstérkste Assetklasse ist mit 7 der 32 AIF die Assetklasse Private Equity. *

Die DFI sieht die Investmentausrichtung der von ihr verwalteten Investmentvermdgen in die Assetklassen Immobilien und Infrastruktur bestétigt und geht davon aus. dass insbesondere im Vaue-Add oder Opportunistischen Bereich weiterhin lohnende Investitionsgele-
genheiten wahrgenommen und nach Regionen und Anlagestil diversifizierte Portfolien aufgebaut werden kdnnen.

! Scope Analysis GmbH. "Emissionsaktivitéten 2018 Geschlossene Publikums-AlF und Vermdgensanlagen” vom 23.01.2019
Prognosebericht

Die globale Wirtschaft halt sich weiter gedampft im Vergleich zu den letzten wachstumsstarken Jahren aufgrund der Zollstreitigkeiten zwischen Chinaund den USA, den Unsicherheiten bei den Brexit-Verhandlungen und andere geopolitische Spannungen. Der IMF geht
aktuell von einem globalen Wachstum des BIP von 3,2 % fiir 2019, sowie 3,5 % fiir 2020 aus. Fir entwickelte VVolkswirtschaften ist der IMF-Trend riickl&ufig mit 1,9 % fiir 2019 und 1,7 % in 2020. Diesist hauptsachlich durch den erwarteten BIP-Abschwung in den USA
von 2,6 % zum Jahresende auf 1,9 % in 2020 begriindet, wenn die aktuellen Konjunkturprogramme abgelaufen sind. Fiir die Eurozone wird hingegen ein leichter Aufschwung von 1,3 % in 2019 auf 1,6 % in 2020 erwartet.

Diewirtschaftlichen und geopolitischen Unsicherheiten lassen Zentralbanken die bisher gefiihrte Niedrigzinspolitik beibehalten, was sich positiv auf den Immobilienmarkt auswirkt. Niedrige Finanzierungskosten erhthen die erwarteten Renditen bel Immobilieninvestitionen,
gleichzeitig verstérkt es deren Nachfrage bzw. den Mittelzufluss aus anderen Assetklassen. Trotz steigender Preise bleiben die Fundamental daten solide, das Underwriting diszipliniert und der Verschuldungsgrad im normalen Bereich. Investoren bleiben vorsichtig und

selektiv in der Auswahl ihrer Zielinvestitionen. Dennoch wird erwartet, dass 2019 das vorherige Rekordjahr 2018 nochmals tibertrifft mit einem Anstieg der Kapitalwerte um ca. 4 % und der Mietpreise um ca. 3 % trotz voraussichtlicher Erhéhung der L eerstandsquote. *

Die Wahrungsmérkte bleiben von der Entwicklung nicht unbertihrt. Aufgrund der Zinspolitik in den USA wird eine Abwertung des USD bis 2020 auf ca. 1,22 gegeniber dem EUR erwartet. Der Brexit 1&sst das Britische Pfund ebenfalls voraussichtlich um ca 0.02 auf
0.92 bis 2020 gegeniiber dem EUR fallen. Die beste Absicherung gegeniiber der derzeitigen Entwicklung bleibt weiter eine breite Diversifikation tiber Méarkte. Wahrungen und Sektoren. *

Durch den Fokus der Gesellschaft auf opportunistische und Value Added-Strategien sowie eine konsequente Investitionsstrategie, die auf eine breite Diversifikation der Vermdgensgegensténde setzt, ist die Gesellschaft weiterhin gut auf die Herausforderungen der Mérkte
eingestellt. Die Gesellschaft ist zum Berichtsstichtag tiber ihre institutionellen Investmentstrategien in 151 Direktinvestments und 13 Lander diversifiziert.

Die Gesdllschaft geht davon aus. die Leistungsentwicklung der Gesellschaft in 2019 sowie auch in der darauffolgenden Liquidationsphase plangemal zu steigern. Der Jahresbericht 2019 wird aufgrund der ab dem Geschéftsjahr 2019 fiir die Gesellschaft anzuwendenden
aufsichtsrechtlichen Vorgaben eine Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung nach KARBYV enthalten. Dies bedeutet, dass sich die geplante positive Leistungsentwicklung auch im unrealisierten Ergebnis nach KARBV niederschlagen sollte. Unter der Beriicksichtigung
der operativen Ziele, der strategischen Ausrichtung und der soliden Vermdgensgegensténde ist die Gesellschaft fiir das kommende Jahr gut aufgestellt.

2IMF (July 2019): World Economic Outlook Update
3JLL (August 2019): Global Market Perspective
“ BayernL B Research: Perspektiven August 2019

Sonstige Angaben
Wesentliche Merkmale des Verwaltungsvertrages

Uber die Bestellung der DF Deutsche Finance Investment GmbH (DFI) als externe K apital verwal tungsgesellschaft wurde ein Verwaltungsvertrag zwischen der DFI und dem |PP Fund | auf unbestimmte Zeit abgeschlossen. Eine K iindigung dieses Vertrages ist wahrend
der Laufzeit nur aus wichtigem Grund moglich. Der Gegenstand des Vertrages umfasst die Ubernahme der Anlage und Verwaltung von inléndischen Investmentvermdgen (kollektive Vermégensverwaltung) i. S. d. 88 17 Abs. 2 Nr. 1 KAGB fiir den IPP Fund I, unter
Beachtung der Investitionsstrategie des V erkaufsprospekts und des Gesellschaftsvertrages. Die Verwaltungstétigkeit umfasst insbesondere die Portfolioverwaltung und das Risikomanagement gemél AIFM-Richtlinie.

Die DFI ist berechtigt, alle Leistungspflichten ganz oder teilweise an Dritte zu Ubertragen, sofern diese mit dem KAGB vereinbart sind und wenn der beauftragte Dritte den zwischen dem IPP Fund | und der DFI vereinbarten Verpflichtungen vollumfénglich nach-

kommt. Die Bestimmungen des § 36 KAGB bleiben unbertihrt. Die DFI tbernimmt keine Gewahrleistung dafir, dass die mit der Investitionsstrategie verfolgten Performanceziele auch tatséchlich erreicht werden.
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In ihrer Eigenschaft al's externe Kapital verwaltungsgeselIschaft ist die DFI vertraglich u. a dazu verpflichtet, eine Verwahrstelle zu beauftragen und die durch die BaFin erteilte Erlaubnis zum Geschéftsbetrieb einer externen Kapitalverwaltungsgesellschaft nach dem
KAGB aufrechtzuerhalten. Ferner hat die DFI ihre Aufgaben unter Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen und die Einhaltung von Verhaltens- und Organi sationspflichten (Compliance) zu erfullen. Bei Geschéften mit Dritten handelt die KV G im eigenen Namen und
fur Rechnung der FondsgeselIschaft. Fur ihre Tétigkeit erhélt die DFI eine Vergitung fur laufende Kosten und Transaktionskosten, sowie unter bestimmten festgel egten V oraussetzungen eine Performance Fee.

Bewertungsver fahren
Angaben zu den Bewertungsverfahren sind dem Anhang Kapitel 1V. Sonstige Angaben zu entnehmen.
Gesamtvergitung der Mitarbeiter

Die Vergltungspolitik der KVG ist darauf ausgerichtet, Interessenkonflikte sowie falsche Anreize, insbesondere fir Mitarbeiter, die Uber das Eingehen von Risiken entscheiden, zu vermeiden. Der Schwerpunkt der Vergutungspolitik liegt daher auf Zahlung von
marktgerechten Fixgehaltern. Gegebenenfalls werden zusétzlich feste Sonderzahlungen in Form von Weihnachts- oder Urlaubsgeld gezahlt. Die Deutsche Finance Investment hat eine Vergitungsrichtlinie implementiert, in der Regelungen getroffen sind, unter denen
variable Vergitungen vereinbart werden kdnnen und dennoch keine zusétzlichen Anreize fur das Eingehen unerwiinschter Risiken geschaffen oder Interessenkonflikte geférdert werden.

Im Geschéftgjahr 2018 betrug die Gesamtvergutungan die Mitarbeiter der externen KVG
1.075.619 EUR (Vorjahr 872.171 EUR) bei einem durchschnittlichen Mitarbeiterstand von 10 Personen (Vorjahr 8 Personen). In 2018 wurden variable Vergiitungen in Hohe von 86.500 EUR (Vorjahr 45.000 EUR) ausbezahit.

Die Vergiitung an leitende Mitarbeiter, deren berufliche Tétigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil der Fondsgesellschaft ausgewirkt hat, betrug 407.813 EUR (Vorjahr 342.555 EUR). Die Angaben zur Vergiitung beziehen sich ausschliefdlich auf die Kapitalverwal-
tungsgesel Ischaft und nicht auf Unternehmen, mit denen ein Auslagerungsverhaltnis besteht.

30.09.2019
Die Geschéftsfuhrung der DF Deutsche
Finance Management GmbH,
Sefanie Watz,
André Schwab.
BILANZ NACH HGB ZUM 31.12.2018
IPPINSTITUTIONAL PROPERTY PARTNERSFUND | GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG
AKTIVA
GESCHAFTSIAHR Vorjahr
EUR IN EUR IN EUR
A. Anlagevermdgen
I. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 34.067.753 22.359.008
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 947.978 2.622.731
3. Beteiligungen 8.549.851 16.998.445
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht 788.453 44.354.035 6.320.188
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B. Umlaufvermdgen

|. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

2. Forderungen gegen Kommanditisten

I1. Kassenbestand. Bundesbankguthaben. Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks
C. Rechnungsabgrenzungsposten

Summe Aktiva

PASSIVA

A. Eigenkapital

|. Kapitalanteile der Kommanditisten

1. Pflichteinlage

2. Entnahmen

3. Variables Kapital

Summe Eigenkapital

B. Ruckstellungen

1. Steuerriickstellungen

2. sonstige Rickstellungen

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr)

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr)

3. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr)

4. Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr)
5. Verbindlichkeiten gegeniiber Kommanditisten
(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr)

6. sonstige Verbindlichkeiten

EUR

16.000
11.152

EUR

50.000
185.261

39
(39
45569
(45.569)
56.501
(56.501)
583.070
(583.070)
17.402
(17.402)
91.684

GESCHAFTSIJIAHR
IN EUR

27.152
4.232.931
0
48.614.118

GESCHAFTSIAHR
IN EUR

74.736.370
- 24.961.948
- 2.189.830
47.584.592

235.261

794.265

Vorjahr
IN EUR

225.566
11.152
1.764.945
875
50.302.910

VORJAHR
IN EUR

74.736.370
- 17.488.310
-7.203.977
50.044.083

0
139.375

38

(38)
117.412
(117.412)
0

@]

0

0
2.002
(2.002)
0
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GESCHAFTSIAHR VORJAHR

EUR IN EUR IN EUR

(davon aus Steuern) (91.684) (0)
(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr) (91.684) (0)
Summe Passiva 48.614.118 50.302.910

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG NACH HGB VOM 1. JANUAR BIS ZUM 31. DEZEMBER 2018

IPPINSTITUTIONAL PROPERTY PARTNERSFUND | GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG

GESCHAFTSIAHR VORJAHR

IN EUR IN EUR

1. Sonstige betriebliche Ertrage 5.578.111 6.775.497
(davon Ertrage aus der Wahrungsumrechnung) (45.845) (45.202)
2. Sonstige betriebliche Aufwendungen 1.875.083 2.054.011
(davon Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung) (26.886) (195.247)
3. Ertrage aus Beteiligungen 1.662.764 989.251
(davon aus verbundenen Unternehmen) (0) (0)
4. Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrége 270.678 254.188
(davon aus verbundenen Unternehmen) (203.958) (254.188)
5. Abschreibungen auf Finanzanlagen 463.262 0
6. Zinsen und &hnliche Aufwendungen 17.378 71.789
(davon an verbundene Unternehmen) (11.067) (165)
(davon Zinsaufwendungen aus der Abzinsung von Riickstellungen) (0) (3.573)
7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 141.684 0
8. Ergebnis nach Steuern / Jahresiiberschuss 5.014.146 5.893.136
9. Gutschrift auf Kapitalkonten 5.014.146 5.893.136
10. Ergebnis nach Verwendung 0 0

ANHANG 2018
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IPPINSTITUTIONAL PROPERTY PARTNERSFUND | GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG, MUNCHEN
1. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss wurde gemaR den Vorschriften des Handel sgesetzbuches unter Berticksichtigung der Vorschriften des Vermdgensanl agegesetzes (VermAnIG) und den ergénzenden Bestimmungen des Gesellschaftervertrages aufgestellt. Ab dem Jahresabschluss des
Folgejahres (erstmals fur das Geschéftsjahr 2019) sind die Vorschriften gemal? KARBV zu beachten, da die Kommanditgesellschaft in Folge eines Gesell schafterbeschlusses mit Wirkung fur das Geschéftsjahr 2019 in eine geschlossene I nvestmentkommanditgesell schaft
umfirmiert wurde.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Die IPP Institutional Property Partners Fund | GmbH & Co. geschlossene InvKG ist eine kleine Personengesell schaft.

Die Gesellschaft macht bei der Aufstellung des Anhangs von den Erleichterungen der 88 274a und 288 Abs. 1 HGB fir kleine Gesellschaften teilweise Gebrauch. Die Gesellschaft wird beim Amtsgericht Miinchen unter HRA 97397 gefuhrt.
11. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewer tungsmethoden

Fur die Aufstellung des Jahresabschlusses sind die folgenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden mal3gebend:

Geschéftsvorfélle, die auf fremde Wahrung lauten, werden unterjahrig zu den jeweiligen Kursen im Entstehungszeitpunkt in Euro umgerechnet Am Bilanzstichtag werden die Bilanzposten zum Stichtagskurs der Européischen Zentralbank (EZB-Kurs) bewertet. Bei einer
Restlaufzeit von bis zu einem Jahr werden gegebenenfalls auch unrealisierte Gewinne ausgewiesen.

Die Finanzanlagen werden mit den Anschaffungskosten zzgl. Nebenkosten aktiviert. Abschreibungen werden gemal? § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB vorgenommen. Samtliche Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande werden zum Nennwert angesetzt und haben eine
Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. Guthaben bei Kreditinstituten werden zum Nennwert angesetzt.

Die sonstigen Riickstellungen berticksichtigen alle am Bilanzstichtag erkennbaren Risiken und ungewisse Verpflichtungen. Sie werden mit dem nach verniinftiger kaufménnischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbetrag angesetzt.

Verbindlichkeiten sind zum Erfillungsbetrag angesetzt.

Wahrungskurse
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
Kurs EUR/USD 1,14500 1,19930 1,05410
Kurs EUR/GBP 0,89453 0,88723 0,85618
I11. Angaben zur Bilanz
Anlagever mégen
Die Anteile an verbundenen Unternehmen stellen sich wie folgt dar:
RECHTSFORM, ANTEIL AM EIGENKAPITAL 31.12.2018 JAHRESERGEBNIS 2018
NAME SITz KAPITAL IN % IN TEUR IN TEUR
IPP 1 Investitions GmbH, Miinchen 100 20.019 -651
WREP#2 Luxco S.ar.l., Luxembourg 100 993 -39
REV SV 1! SCSp, Luxemburg 100 18.109 3.416

! Zum REV SV 1 verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen im Jahresbericht 2017 hinsichtlich der Reinvestition der noch offenen Kapital zusagen ggui. dem JP Fund i.H.v. 11,7 Mio. EUR.

Angaben zu den Beteiligungen an institutionellen I nvestmentstr ategien:
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NAME

LAHC Fund"
ALD Fund*
TREF
CREF

GPF 11*?
ACRE Fund |
KCPII
WREP 2°

JP Fund*?
JPXII
JPXIN
JPXVI
JPXVII
JPXIV

REV SV 1°

RECHSTFORM/SITZ GESELLSCHAFTS
KAPITAL

IN TEUR

L.P. Cayman Islands 76.227
L.P., Canada 53.590
L.P., Great Britain 99.407
L.P. Cayman Islands 283
L.P., Cayman Islands 23.669
LLC. USA 96.909
L.P., Great Britain 50.823
S.ar.l., Luxembourg 993
Sar.l., Luxembourg n/a
Sar.l., Luxembourg n/a
Sar.l., Luxembourg n/a
Sar.l., Luxembourg n/a
Sar.l., Luxembourg n/a
SCSp, Luxembourg 18.109

Forderungen und sonstige Ver mégensgegenstande

IN EUR

Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhétnis besteht

Forderungen gegen Kommanditisten

Summe

! Beteiligungen mittelbar tiber PP 1 Investitions GmbH gehalten.
2 Datum der K apital zusage bzw. Unterzeichnung des Vertrages.

3 Die Buchwerte betreffen sowohl Beteiligungen al's auch Ausleihungen, die unter den Finanzanlagen ausgewiesen werden.
* Die Beteiligungsquoten werden auf Basis des gezeichneten Kapitals in der jeweiligen Gesellschaft berechnet.

° Anteile an der Feedergeselschaft.

© Zum REV SV 1 verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen im Jahresbericht 2017 hinsichtlich der Reinvestition der noch offenen K apital zusagen ggii. dem JP Fund i.H.v. 11,7 Mio. EUR.

K apitalanteile Komplementarin

Die Komplementé&rin ist am Kapital der Gesellschaft nicht beteiligt und leistet keine Einlage.

HOHE DER BETEILIGUNG ZEITPUNKT DES ERWER-

6,93 %
9,52 %
7,02%
0,00 %
211%
9,63 %
5,33 %
100,00 %°

17,06 %"
17,06 %"
0,00 %"
2,73%"
1,68 %*
100,00 %

BS?

15.10.2011
23.12.2011
16.02.2012
10.05.2012
20.06.2012
05.12.2012
26.02.2013
19.07.2013

07.06.2013
07.06.2013
07.06.2013
07.06.2013
07.06.2013
07.06.2013

BUCHWERT

IN TEUR
4.263
2.856
7.910

0

371
8.140
380
2.404

195
618
11.709

31.12.2018
16.000

0

11.152
27.152

VERKEHRS-
WERT

INTEUR
5.251
5.105
7.061

0
495
9.329
2711
3.817

65
105
230
410
768

18.109

31.12.2017
225.566

0

11.152
236.718
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K apitalanteile Kommanditisten

Die Anteile der Kommanditisten werden {iber eine Treuhandkommanditistin gebiindelt, die nicht auf eigene Rechnung am Kapital der Gesellschaft beteiligt ist. Die in das Handel sregister eingetragene Hafteinlage betragt 1.000 EUR.
Die Hafteinlage der Treuhandkommanditistin ist unverénderlich und wird durch die Erhéhung der Pflichteinlage nicht berdhrt.

Die Pflichteinlagen der Kommanditisten in Héhe von 74.736.370 EUR (Vorjahr 74.736.370 EUR) waren zum Bilanzstichtag voll erbracht.

Sonstige Ruckstellungen

Die sonstigen Ruickstellungen betreffen insbesondere Steuerberatungskosten sowie Kosten der Jahresabschlusserstellung und -prifung.

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten sind wie folgt bilanziert:

IN EUR 31.12.2018 31.12.2017
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 39 38
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und L eistungen 45.569 117.412
Verbindlichkeiten ggu. verbundenen Unternehmen 56.501 0
Verbindlichkeiten ggi. Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 583.070 0
Verbindlichkeiten ggui. Kommanditisten 17.402 2.002
Sonstige Verbindlichkeiten 91.684 0
Summe 794.265 119.452

Sémtliche Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.
Haftungsver haltnisse

Die IPP Ingtitutional Property Partners Fund | GmbH & Co. geschlossene InvKG hat der IPP 1 Investitions GmbH als verbundenem Unternehmen eine Liquiditétsgarantie erteilt. indem sie die IPP 1 Investitions GmbH von den Kapitalabrufen der Investmentstrategien
freigestellt hat. Die Inanspruchnahme der IPP Institutional Property Partners Fund | GmbH & Co. geschlossene InvKG aus dieser Zusage durch IPP 1 Investitions GmbH erfolgt gemal? den Kapitalabrufen der Investmentstrategien, an denen die IPP 1 Investitions GmbH
beteiligt ist. Die hieraus entstehenden latenten Einzahlungsverpflichtungen belaufen sich - ohne Beriicksichtigung der zum Stichtag auf den Bankkonten der IPP 1 Investitions GmbH aus Zahlungen der |PP Institutional Property Partners Fund | GmbH & Co. geschlossene
InvK G vorhandenen liquiden Mitteln - zum Stichtag auf 190 TEUR (Vorjahr 552 TEUR). Soweit diese auf fremde Wahrung lauten, wurde der jeweilige Betrag mit dem EZB-Kurs zum Stichtag in EUR umgerechnet.

Sonstige finanzielle Ver pflichtungen

Gegenuber den gezeichneten Investmentstrategien bestehen Einzahlungsverpflichtungen bezuglich der Direktbeteiligungen der IPP Institutional Property Partners Fund | GmbH & Co. geschlossene InvKG in Héhe von 5.313 TEUR (Vorjahr 8.293 TEUR). 1.428 TUSD
(Vorjahr 1.523 TUSD) und in 1.033 TGBP (Vorjahr 1.033 TGBP). Umgerechnet zum EZB-Kurs betragt die Summe aler Einzahlungsverpflichtungen am Bilanzstichtag 7.714 TEUR.

1V. Sonstige Angaben

Bewertungsverfahren

Fir Zwecke der Ermittlung des Nettofondsvermdgens sowie die Anteilwertermittiung (nicht fiir die bilanzielle Bewertung nach HGB) erfol gt zum Bilanzstichtag eine interne Bewertung zum Verkehrswert nach den Prinzipien des § 168iVm. § 271 KAGB. Der Verkehrswert
ermittelt sich aus dem Net Asset Value (NAV) auf Grundlage des von der Investmentstrategie vorliegenden aktuellsten Berichtes am Bewertungszeitpunkt zzgl. ggf. der Fortschreibung aller getétigten Zahlungen bis zum Bilanzstichtag, werterhellender Tatsachen die vom
Investmentstrategiemanagement mitgeteilt worden sind und ggf. eingeforderter Einlagen zum Bilanzstichtag. Nach dem Bewertungszeitpunkt werden nur wesentliche werterhellende Tatsachen, die anschlieffend bekannt geworden sind, berticksichtigt. Bei der Ermittlung
des Nettofondsvermdgens auf Basis von Verkehrswerten wurden passive latente Steuern in Héhe von rund 0.5 Mio. EUR beriicksichtigt.

Entwicklung des Wertes des Eigenkapitals geman Verkehrswerten

Diese Ubersicht beinhaltet statt dem Beteiligungsbuchwert der 100%igen Tochtergesellschaft IPP 1 Investitions GmbH deren VVermdgensgegenstande und Schulden.
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IN EUR 2018 DAVON INVESTITIONS 2017 DAVON INVESTITIONS
GMBH GMBH
Zidlinvestitionen * 51.703.749 17.911.796 69.118.061 24.034.627
Liquiditat 9.179.941 4.947.009 3.662.225 1.897.280
Weitere Vermdgensgegensténde 1.989.505 225.922 0.834.492 4 231.079
Sonstige Verbindlichkeiten & Ruickstellungen -2.081.416 -1.024.890 -2.069.518 -1.042.691
Fremdkapital 0 0 0 0
Nettofondsvermdgen 60.791.778 22.059.837 71.163.440 25.120.295
Kumulierte Auszahlungen an Anleger 24.961.947 17.488.310
Steuern? 1.824.155 1.072.400 1.662.775 894.775

Antellwerter mittlung

IN EUR 31.12.2018 31.12.2017
Wert des Eigenkapitals 60.791.778 71.163.440
abzgl. eingeforderte ausstehende Pflichteinlagen 0 0
(a) Wert des Eigenkapitals fur die Anteilwertermittiung 60.791.778 71.163.440
(b) Anzahl Anteileim Umlauf fur Anteilswertermittiung 74.736.370 74.736.370
Nettoinventarwert (NIW) in EUR pro Anteil ? 0,81 0,95
Zzgl. Auszahlungen 0,33 0,23
Zzgl. Steuern® 0,03 0,03
Summe 117 1,21

! Die Verkehrswerte der Zielinvestitionen sind nicht in der Bilanz nach HGB enthalten.

2 Dieser NIW pro Anteil ist ein Durchschnittswert aller Kapitalkonten und gibt keinen Riickschluss auf einen individuellen Anleger-Anteilwert. Der genaue Wert des Anteils eines Anlegers hangt vom Einzahlungsstand des K apitalkontos des jeweiligen Anlegers ab.
® Gezahlte und zuriickgestellte Steuern i.H.v. 1,8 Mio. EUR inkl. latenter Steuern, die ausschlieRlich fiir Zwecke der Ermittlung des Nettofondsvermdgens auf Basis von Verkehrswerten herangezogen wurden. Eine Rundungsdifferenz wurde in dieser Position erfasst.
*Im Vorjahr beinhaltete der Wert in dieser Tabelle weitere Vermégensgegenstandei. H.v. 9.382 TEUR. die ebenfalls den Zielinvestitionen zugeordnet wurden, da es sich um Forderungen ggii. den institutionellen Investmentstrategien handelte.

Komplementarin

Personlich haftende Gesellschafterin ist die DF Deutsche Finance Management GmbH, Miinchen (eingetragen beim Amtsgericht Miinchen. HRB 162136 - mit einem voll erbrachten Kapital in H6he von 25.000 EUR).

Geschéaftsfiihrung

Waéhrend des Geschéftsjahres 2018 wurde die Gesellschaft vertreten durch die Geschéftsfiihrer der personlich haftenden Gesellschafterin Herrn André Schwab, Leiter Risikomanagement. Miinchen, sowie Frau Stefanie Watzl a's L eiterin Portfoliomanagement, Minchen.
Nachtragsbericht

Christoph Falk wurde mit Wirkung zum 01.05.2019 neben den Geschéftsfiihrern André Schwab und Stefanie Watzl als weiterer Geschéftsfihrer der KV G bestellt.
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Die Umfirmierung der Gesellschaft in eine , geschlossene InvKG" (Handel sregistereintragung zum 04.03.2019) erfolgte nach Anderung des Gesellschaftsvertrags. Genehmigung der Anlagebedingungen durch die BaFin. Beauftragung der externen AlF-Kapitalverwal-
tungsgeselschaft sowie Beauftragung der Verwahrstelle in 2019 als Rechtsfolgen des zum 31.12.2018 gefassten Gesell schafterbeschlusses im Zusammenhang mit der Reinvestition der vorhandenen Liquiditét.

Miinchen, den 30.09.2019
André Schwab, Geschaftsfiihrer
DF Deutsche Finance Management GmbH
Stefanie Watz, Geschéftsfiihrer
DF Deutsche Finance Management GmbH

BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die | PP Institutional Property Partners Fund | GmbH & Co. geschlossene InvK G, M tinchen (bis zum 03.03.2019: | PP I nstitutional Property Partners Fund | GmbH & Co. KG, Miinchen)
Vermerk Gber die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts
Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der | PP Institutional Property Partners Fund | GmbH & Co. geschlossene InvK G, Miinchen (bis zum 03.03.2019: I PP Institutional Property Partners Fund | GmbH & Co. KG. Miinchen) - bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2018 und
der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 sowie dem Anhang, einschlief3lich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der |PP Institutional
Property Partners Fund | GmbH & Co. geschlossene InvKG (bis zum 03.03.2019: IPP Institutional Property Partners Fund | GmbH & Co. KG) fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

—entspricht der beigefligte Jahresabschlussin allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir Kapital gesellschaften und Personenhandel sgesell schaften im Sinne des § 264a HGB geltenden handel srechtlichen Vorschriften unter Berticksichtigung des Vermégensan-
lagengesetzes (VermAnIG) und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsméiliger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhé tnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018 sowie ihrer
Ertragslage fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 und

—vermittelt der beigefugte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In alen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften unter Ber(ick-
sichtigung des VermAnIG und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Geméal § 25 VermAnIGi.V.m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkl&ren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsméiigkeit des Jahresabschlusses und des L ageberichts gefiihrt hat.
Grundlage fur die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 25 VermAnIG i.V.m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméRiger Abschlusspriifung
durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,, Verantwortung des Abschlusspriifers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts® unseres Bestétigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von
dem Unternehmen unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handel srechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die
von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige | nfor mationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen den Geschéftsbericht. mit Ausnahme des gepriiften Jahresabschlusses und L ageberichts sowie unseres Vermerks. Unsere Prifungsurteile zum Jahresab-
schluss und zum L agebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen

—wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
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—anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschlussund den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, furr Kapital gesellschaften und Personenhandel sgesell schaften im Sinne des § 264a HGB geltenden handel srechtlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung des
VermAnIG in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsmafiger Buchfuhrung ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen ordnungsméRiger Buchfiihrung 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 dafurr verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlégig, anzugeben. Darliber hinaus sind sie dafur verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatséchliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Auferdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir 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 entspricht und die Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die VVorkehrungen und Ma3nahmen (Systeme), die sie a's notwendig erachtet haben, um die
Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlussprufersfir die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft vermittelt sowiein allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen V orschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung
zutreffend darstellt, sowie einen Bestétigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prufungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mafk an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass einein Ubereinstimmung mit § 25 VermAnlGi.V.m. § 317 HGB unter Beachtung der vom I nstitut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmafiger
Abschlussprifung durchgefuhrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus VerstdRRen oder Unrichtigkeiten 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 wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung iben wir pflichtgemafes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

—identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fihren Prufungshandiungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prifungsnachweise. die ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéRRen hoher als bel Unrichtigkeiten, da Verstt3e betriigerisches
Zusammenwirken. Félschungen, beabsichtigte Unvollsténdigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AufRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

—gewinnen 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 Ma3nahmen, 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.

—ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfuhrung 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 Bestétigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren.
Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestétigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen 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 Grundsétze ordnungsmalliger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, 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 des Unternehmens.

—fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten
Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Priifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben
sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.
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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 Anforder ungen
VERMERK UBER DIE PRUFUNG DER ORDNUNGSGEMASSEN ZUWEISUNG VON GEWINNEN, VERLUSTEN, EINLAGEN UND ENTNAHMEN ZU DEN EINZELNEN KAPITALKONTEN
Prifungsurtell

Wir haben auch die ordnungsgemal3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten. Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der IPP Institutional Property Partners Fund | GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen (bis zum 03.03.2019: IPP Institutional
Property Partners Fund | GmbH & Co. KG, Miinchen), zum 31. Dezember 2018 gepriift.

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 unser Prifungsurteil

Wir haben unsere Priifung der ordnungsgeméien Zuweisung von Gewinnen. Verlusten. Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten in Ubereinstimmung mit § 25 Abs. 3 VermAnIG 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) durchgefuhrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,, Verantwortung des Abschlussprifers
fir die Prifung der ordnungsgemaRen Zuweisung von Gewinnen. Verlusten. Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten 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 as Grundlage fr unser Priifungsurteil zu der ordnungsgemafien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten. Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir 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 ordnungsgeméf3e Zuweisung von Gewinnen. Verlusten. Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fir dieinternen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften a's notwendig bestimmt haben, um die ordnungsgeméRe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten. Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten zu erméglichen.

Verantwortung des Abschlussprufersfir die Prifung der ordnungsgemaéfen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Unsere Zielsetzungiist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Zuwei sung von Gewinnen, V erlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apital konten ordnungsméfiigist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgema3en
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten. Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 25 Abs. 3 VermAnIG 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) durchgefihrte Priifung eine wesentliche falsche Zuweisung stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen kdnnen aus Verstdl3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemal3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung tiben wir pflichtgeméaies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus

—identifizieren 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 al's Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um as Grundlage fir unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstofen hdher als bei
Unrichtigkeiten, da Verst6i3e betriigerisches Zusammenwirken, Fal schungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AufRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kdnnen.

—beurteilen wir die Ordnungsmafiigkeit der Zuweisung von Gewinnen. Verlusten. Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten unter Beriicksichtigung der Erkenntnisse aus der Prifung des relevanten internen Kontrollsystems und von aussagebezogenen
Priifungshandlungen tberwiegend auf Basis von Auswahlverfahren.

M{inchen, den 30. September 2019

KPMG AG
Wirtschaftspr ifungsgesellschaft

gez. Paskert, Wirtschaftspr ufer
gez. Griesbeck, Wirtschaftsprifer
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BILANZEID

Nach bestem Wissen versichern wir, dass geméR den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsétzen der Jahresabschluss ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragsiage der Kommanditgesellschaft vermittelt und im
Lagebericht der Geschéftsverlauf einschliefflich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Kommanditgesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatséchlichen Verhétnissen entsprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesentlichen Chancen und Risiken der
zuktnftigen Entwicklung beschrieben sind.

Muinchen, den 30.09.2019
André Schwab, Geschéftsfiihrer
DF Deutsche Finance Management GmbH
Sefanie Watzl, Geschaftsfiihrer
DF Deutsche Finance Management GmbH

Soweit zu dem | PP Fund | Wertangaben oder Kennzahlen zu der Entwicklung in der Vergangenheit gemacht werden, kann hieraus keinesfalls auf eine kiinftige Entwicklung des Fonds/ Fondsvermdgensin der Zukunft geschlossen werden. Soweit zukunftsbezogene Aussagen
gemacht werden, beruhen diese auf Einschétzungen zur zukiinftigen Entwicklung der Investmentgesellschaft durch die Geschéftsfiihrung. Zukunftsgerichtete Aussagen beinhalten naturgeméaR Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Insbesondere kénnen die tatsachlichen
Ergebnisse von den zur Zeit erwarteten Ergebni ssen abweichen. Entsprechend sind Prognosen kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Entwicklung. Diesgilt auch fur die Entwicklung anderer Fonds, die plangeméf3in vergleichbare Asset-Klassen investieren. Wir weisen
darauf hin, dass Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch genau ergebenden Werten auftreten kdnnen. Trotz grofter Sorgfalt kann keine Haftung oder Garantie fir die Aktualitét, Richtigkeit, Vollsténdigkeit oder Qualitét der zur Verfligung gestellten Informationen
und Inhalte ibernommen werden. Fur unvollstandige oder falsche Angaben wird keine Gewahr ibernommen. Die in diesem Bericht zusammengefassten Informationen wie auch die zugrunde liegenden Dokumente von Dritten (Investmentstrategien) konnen durch aktuelle
Entwicklungen tberholt sein, ohne dass die bereitgestellten Dokumente/Informationen geandert wurden, weil es sich um auf einen Stichtag bezogene Angaben handelt. Haftungsanspriiche gegen die DF Deutsche Finance Management GmbH, welche sich auf Schaden
materieller oder ideeller Art beziehen, die durch die Nutzung oder Nichtnutzung verfiigbarer Informationen bzw. durch die Nutzung fehlerhafter und unvollstandiger Informationen verursacht wurden, sind ausgeschlossen, sofern kein nachweislich vorsatzliches oder grob
fahrléssiges Verschulden vorliegt. Die in diesem Bericht dargestellten Fotos sind exemplarisch zu sehen, sie zeigen keine realen Investitionen des Fonds.
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