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DEUTSCHE FINANCE GROUP

DF Deutsche Finance Portfolio Fund I GmbH & Co. geschlossene InvKG
Miinchen

Jahresbericht zum Geschiiftsjahr vom 01.01.2018 bis zum 31.12.2018
2018

DF DEUTSCHE FINANCE PORTFOLIO FUND I GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG

JAHRESBERICHT
31.12.2018
LAGEBERICHT
STAMMDATEN
Fondsname (Dachfonds) DF Deutsche Finance PORTFOLIO Fund I GmbH & Co. geschlossene InvKG (PORTFOLIO Fund I)
Investitions- und Anlagestrategie Beteili, an institutionellen I mit Anl, hwerpunkt I bilien und Infrastruktur
Geschiftsfiihrung DF Deutsche Finance M: GmbH (K 1 drin)
Fonds- und Berichtswihrung Euro
Geschiftsjahr 01.01.-31.12.
Laufzeit bis 31.12.2028 (Verlingerung durch Gesellschafterbeschluss moglich)
Datum der Griindung Dauer der Beitrittsphase 29.09.2014 bis 31.12.2016
Anzahl der Investoren 1.326
Steuerliche Einkunftsart Gewerbliche Einkiinfte
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STAMMDATEN

Sitz 1 Idstrafie 156, 80804 Miinct

Handelsregister Amtsgericht Miinchen, HRA 102880

KOMPLEMENTARIN

Name DF Deutsche Finance Managing GmbH

Sitz 1 Idstrafie 156, 80804 Miinct

Handelsregister Amtsgericht Miinchen, HRB 180869 (erstmals eingetragen 17.08.2009)

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

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT (KVG)

Name DF Deutsche Finance Investment GmbH

Sitz Leopoldstrale 156, 80804 Miinchen

Handelsregister Amtsgericht Miinchen, HRB 181590, eingetragen am 29.09.2009 (erstmals eingetragen am 04.05.2009 beim Amtsgericht Berlin Charlottenburg unter HRB 119582)
Geschiftsfiihrer André Schwab, Stefanie Watzl, Christoph Falk (ab 01.05.2019) (alle geschiftsansissig unter der Adresse der Gesellschaft)
Aufsichtsrat Riidiger Herzog (Vorsitzender), Dr. Dirk Rupietta, Dr. Tobias Wagner

VERWAHRSTELLE

Name CACEIS Bank S.A., Germany Branch

Sitz Lilienthalallee 36, 80939 Miinchen

Handelsregister Zweigniederlassung der CACEIS Bank S.A., Handelsregister Paris, HR-Nummer: 692 024 722

Vorstand Jean-Francois Abadie (Generaldirektor)

Vorsitzender des Verwaltungsrats Jacques Ripoll

WEITERE VERTRAGSPARTNER

Treuhander DF Deutsche Finance Trust GmbH

Steuerberater O & R Oppenhoff & Ridler AG

Rechtliche/Steuerliche Beratung Ankauf Investmentstrategien Wirtschaftskanzleien Linklaters und Clifford Chance

Abschlusspriifer KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft

PORTFOLIO FUND I IM UBERBLICK

Die DF Deutsche Finance PORTFOLIO Fund I GmbH & Co. geschlossene InvKG (kurz: PORT-FOLIO Fund ) ist eine geschlossene extern verwaltete in der Rect einer Invest di llschaft nach KAGB mit Sitz in Miinchen.
Die Gesellschaft wurde am 29.09.2014 gegriindet. Am 31.12.2016 wurde die Beitrittsphase mit einem Zeichnungsvolumen von rund 29,7 Mio. EUR und 1.325 Anlegern (aktuell 1.326 Anleger) abgeschlossen.

Die Strategie des PORTFOLIO Fund I ist der Aufbau und die Verwaltung eines diversifizierten Portfolios von i ionell ien der Assetklassen Immobilien, Private Equity Real Estate und Infrastruktur. Der PORTFOLIO Fund I verfiigt zum 31.12.2018
und Infrastruktur in 11 Landern. Der Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil betrigt 0,79 EUR bei 18.285.860 Anteilen und ist gegeniiber dem Vorjahreswert von 0,76 EUR um rund 3,9 % gestiegen.

tiber ein Portfolio von 504
KENNZAHLEN PORTFOLIO FUND I
BASIS STAND 31.12.2018 VORJAHR 31.12.2017

Gesamtinvestition EUR 31.127.376 31.139.850
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BASIS STAND 31.12.2018 VORJAHR 31.12.2017

Agio (Ausgabeaufschlag) EUR 1.482.850 1.482.850

Gezeichnetes Kapital (Eigenkapital ohne Agio) EUR 29.644.526 29.657.000

Eingezahltes Kapital (ohne Agio) EUR 18.287.455 15.927.573

Auszahlungen an Anleger (kumuliert) EUR 0 0

G tskapital der K ditisten netto nach KARBV EUR 14.507.512 12.041.550

Langfristige Kreditfinanzierungsquote % 0 0

Gezeichnete Investmentstrategien Anzahl 7 6

Gezeichnetes Kapital bei den Investmentstrategien® EUR 15.728.365 12.697.515

Offene Kapital bei den o EUR 5.181.162 5.431.766
* hnet mit den j b dk
TATIGKEITSBERICHT

A iele sowie Anlagep Anlagg

Der PORTFOLIO Fund I investiert als Dachfonds sein Gesellschaftskapital global und parallel zu fmanzslarken msutuuonellen lnvestoren Der Ponfolmaufbau erfolgt nach den MaBgaben der Anlagebedingungen, die am 30.09.2014 durch die BaFin genehmigt wurden. Die
Zielinvestitionen im Sinne von § 261 KAGB sind unmittelbar oder mittelbar (auch iiber eine zwi: K ft) B ant igen institutionellen Investmentstrategien der Anlageklassen Immobilien und Infrastruktur

dazu zihlen auch immobilienihnliche /infrastrukturihnliche Anlagen und Private Equity Real Estate bzw. Private Equity Infrastruktur.

Die Anlagepolitik sieht vor, ein globales, breit diversifiziertes Portfolio bestehend aus mind 5 Zieli i aufzubauen. Die Diversifikation erfolgt dabei neben den Anlageklassen nach Regionen, Sektoren, Laufzeiten, Vintages (Jahrginge, in denen die
Investitionen vorgenommen werden), nach Bestandsinvestments und Projektentwicklung, nach ied ilen sowie nach di n. Dabei werden M wie die fortschreitende Globalisierung, sich rasant verindernde demographische
Strukturen, der wachsende Mittelstand in Schwellenlindern oder der signifikant gestiegene Urbanmerungsgrad beruckslchugl Danach ist das Anlageziel, die icl institutionell ien iiber den I yklus bis zur Abwicklung zu halten und
dabei eine Rendite durch Ausschiittungen aus den Wertzuwichsen und Verkaufserlose der zu

Die ien generieren Wer dchse typischerweise durch aktives Port-foliomanagement durch Optimierung der Qualitit, Quantitit und Duration von Cash-Flows oder durch Projektentwicklungen.

Die cinzelnen Investments werden von lokalen Investmentstrategiemanagern identifiziert und bieten eine weitere Diversifikation nach Regionen, Sektoren, Laufzeiten. Uber die Laufzeit des Dachfonds soll das Portfolio an mind. 20 — 50 einzelnen Immobilien- und
Infrastrukturinvestments auf der ganzen Welt mittelbar beteiligt sein.

Der PORTFOLIO Fund I investiert mit verschiedenen Planvorgaben fiir die regionalen Schwerpunkte und die sektorale Verteilung. Die Vorgaben sind in den Anlagebedingungen festgehalten.
Portfoliobericht'

Wesentliche Verinderungen

Der PORTFOLIO Fund I hat im Berichtszeitraum gegeniiber einer institutionellen ie eine Kapi in Hohe von EUR 3 Mio. abgegeben.
Die institutionelle I ie hat 3 Direkti in den USA getitigt. Das erste Direktinvestment ist eine Projektentwicklung in New York City, bei der Biirofldchen in Luxus-Apartments umgewandelt werden. Das zweite Direktinvestment ist eine
Projektentwicklung im Siiden der USA, bei der ein Hotel in Luxus-Apartments umgebaut wird. Beim dritten Direktinvestment handelt es sich um die Projektentwicklung eines achtstdckiges Mehrfamilient mit ca. 200 Wohneinheiten im Norden der USA.

Struktur des Portfolios

Der PORTFOLIO Fund I hat zum Berichtsstichtag keine Fremdfinanzierung aufgenommen. Auf Ebene der Zielinvestments betrigt die Fremdfinanzier iiber das G portfolio 1 23,69 %". Die Anzahl der Dirckti der i
Investmentstrategiebeteiligungen betrdgt zum 31.12.2018 insgesamt 504.

Am 31.12.2018 haben die institutionellen Iny ien einen ittli Netto IRR* zum Stichtag von 14,07 % p. a. erwirtschaftet. Der TVPI4 der institutionell ien lag zum Stichtag bei 1,30. Es wird darauf hingewiesen, dass die bisherige
Wertentwicklung kein Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung ist.
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! Alle Angaben in diesem Abschnitt beriicksichtigen auch die institutionellen Investmentstrategien und die Liquiditit der PORTFOLIO 1 Investitions GmbH.

? Loan to value (LTV) der ien gewichtet nach Bill der

* Internal Rate of Return (IRR, engl.: interner Zinsfu) driickt die rechnerische Verzinsung des jeweils in der Beteili kalkulatorisch gebund Kapitals unter Beriicksichti der zeitlichen Komp aus. Das kalkulatorisch gebundene Kapital éndert sich im
Verlauf der Beteili (durch A i Entnahmen). Die IRR-Rendite beziffert daher nicht die Verzi der tatsichlict ich Kapitalei sondern des jeweils kalkulatorisch gebundenen Kapitals. Eine Vergleichbarkeit der IRR-Renditen verschiedener
‘Vermdgensanlagen ist nur bei gleicher Laufzeit und verglei Kapitalbinds lauf moglich.

Verteilung des Portfolios®

[}

; Institutionelle ; 23 %
Investmenlstrateglen
2 Liquiditat 17 %
Weitere
3 Vermogens- 0%
gegenstiande

ategien
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INVESTMENTS
‘Wohnungen
Fertighduser
Einzelhandelsflachen
Biiroflichen
Hotelzimmer

Wol in Stud hei

Wohnungen in Alten- und Pflegeeinrichtungen
Betten in Pflegeeinrichtungen
Entwicklungsfliche fiir Pflegeeinrichtungen
Parkplitze

Tankstellen

Logistikflichen

Gewerbeentwicklungsflichen

EINHEITEN
Anzahl
Anzahl
qm

qm
Anzahl
Anzahl
Anzahl
Anzahl
qm
Anzahl
Anzahl
qm

qm

ANZAHL/FLACHE
5928

152
99.324
147.551
4276
4.549
1.787
3778
143.141
3.797
140
1.141.429
143.592
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Geographische Verteilung der aktuellen Direktinvestments der Investmentstrategien

1KANADA 4 GROSSBRITANNIEN 7 TSCHECHIEN
2 USA 5 NORWEGEN 8 SLOWENIEN
3 SPANIEN 6 DANEMARK 9 POLEN

10 RUMANIEN
11 BULGARIEN

“Der TVPI (Total Value to Paid-in Capital spiegek die WerischOpfung, eines Fonds auf Ebene der Investments der insttutionellen kvestmentsirateglen wider. Er seat den Mettowert der sich noch im Portfolia
befindiichen I estmentstrategieinvestments (NAV) und der Rickflgsse aus den Eirzelimvestiticnan der Investmentstrategien ins Veraltnis zum singezshhen Kapial, das der Fonds von seinen Investoren far
Investitionen abgerufen hat Weste tber 10 stellen eine positive Wertschopung dar.

¥ Nach Verkehrywerten

UBERSICHT DER GEZEICHNETEN INSTITUTIONELLEN INVESTMENTSTRATEGIEN (11S)

INSTITUTIONELLE INVESTMENT- INSTITUTIONELLE INVESTMENT- INSTITUTIONELLE INVESTMENT-

STRATEGIE 1 STRATEGIE 2 STRATEGIE 3
Name RCF I ES Srio I HF II
Investment- EUR EUR CAD
strategiewidhrung
(Wihrung der Beteiligung)
Kapitalzusage in IIS-Wihrung 4.000.000 2.000.000 2.000.000
Gesamtes Zeichnungsvolumen in [1S-Wéhrung 376.566.093 100.000.000 210.939.500

Strategic

Sektoren

EUROPA-IMMOBILIENFONDS SPANIEN- IMMOBILIENFONDS

Biiro, Wohnen, Einzelhandel, Hotels, Logistik ‘Wohnen

KANADA-IMMOBILIEN-/ INFRASTRUKTURFONDS
Biiro, Wohnen, Einzelhandel, Logistik
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STRATEGIE 1 STRATEGIE 2 STRATEGIE 3
Name RCFII ES Srio IT HF IT
Investmentstil Opportunistisch Value Added / Opportunistisch Value Added
Wiihrungen auf Ebene der Direktinvestments PLN, RON, EUR, HUF, CZK EUR CAD
Beteiligungsjahr PORTFOLIO Fund I 2015 2016 2016
Abrufquote Netto 1% 44% T1%
"Verkehrswert gemidl KARBV in EUR" 4.123.273 965.261 895.867
Anzahl Direktinvestments 12 10 16
INSTITUTIONELLE INVESTMENT- INSTITUTIONELLE INVESTMENT- INSTITUTIONELLE INVESTMENT- INSTITUTIONELLE INVESTMENT-
STRATEGIE 4 STRATEGIE 5 STRATEGIE 6 STRATEGIE 7
Name SREP IIT DEVA RAIFAM I SPO 11
Investment- usb EUR EUR EUR
strategiewdhrung
(Wihrung der Beteiligung)
Kapitalzusage in IIS-Wihrung 2.000.000 2.500.000 1.200.000 3.000.000
Gesamtes Zeichnungsvolumen in IIS-Wih- 168.194.045 75.200.200 25.700.000 31.000.000
rung
Strategie EUROPA-USA- IMMOBILIENFONDS EUROPA-IMMOBILIEN- FONDS GLOBAL- INFRASTRUKTUR-IMMO- GLOBAL-IMMOBILIEN- FONDS
BILIEN- UND IMMOBILIENFONDS
Sektoren Biiro, Wohnen, Hotels, Logistik Biiro, Wohnen, Einzelhandel, Hotels Logistik, Service, Versorgung Wohnen
Investmentstil Value Added / Opportunistisch Value Added Value Added Value Added
Wihrungen auf Ebene der Direktinvestments  EUR, USD EUR, GBP, DKK usb usD
Beteiligungsjahr PORTFOLIO Fund I 2016 2017 2017 2018
Abrufquote Netto 59% 63% 65% 67%
"Verkehrswert gemil KARBV in EUR" 1.096.962 2.156.371 848.108 1.987.623
Anzahl Direktinvestments 262 4 197 3
UBERSICHT ALLOKATION
Die Allokation errechnet sich auf Basis des Eigenkapitals tiber instit len Investmentstrategien in Verbindung mit der jeweils festgelegten Investitionsstrategie. Der PORTFOLIO Fund I ist zum Berichtsstichtag zu 88 % in die Assetklasse Immobilien

INSTITUTIONELLE INVESTMENT-

INSTITUTIONELLE INVESTMENT-

INSTITUTIONELLE INVESTMENT-

sowie zu 12 % in Infrastruktur investiert. Dabei wurden 75 % der Anlagen in Industrielinder und 25 % in Schwellenlénder getitigt. Hinsichtlich der regionalen Verteilung betrigt der Anteil von Europa 60 % und Nordamerika 40 % der Gesamtallokation. Bei den
Immobilien verteilen sich die Objekte auf die Sektoren Gewerbepark/Logistik mit 42 %, Wohnen mit 30 %, Biiro mit 15 %, Einzelhandel mit 10 % und Hotels mit 3 %. Die sektorale Verteilung innerhalb der Asset-Klasse Infrastruktur fallt zu 59 % auf den Sektor
Transport, gefolgt von Service mit 25 % und Versorgung mit 19 %.

Keine Investmentstrategie hat einen iibermiBig hohen Anteil am Gesamtportfolio.

RISIKOPROFIL

Mit dem Beitritt zum PORTFOLIO Fund I geht der Anleger eine unternehmerische Beteiligung ein, die fiir ihn mit wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen Risiken verbunden ist. Das generelle Risikoprofil des PORT-FOLIO Fund I umfasst die unter Kapitel C. des
Verkaufsprospekts (5. 20 ff.) beschriebenen p den Risiken, zu denen insbesondere das Blindpool-Konzept sowie nicht vorhersagbare Marktentwicklungen und Anderungen von Rechtsvorschriften zihlen.

hrdend 1 und anleger
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Dariiber hinaus konnen weitere, heute nicht vorhersehbare Ereignisse und Entwicklungen zu einer negativen Beeinflussung des Investmentvermdgens fiihren. Der Anleger hat keinen Anspruch auf Riickzahlung seines eingesetzten Kapitals. Der PORTFOLIO Fund I
befindet sich noch in der A und die wir iche Entwicklung des B d: tfolios wie auch zukiinfti iti héngen von wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen Entwicklungen ab.

Allokation Assetklassen Allokation Industrie- vs, Schwellenlander

1 Immobilien 83 % 1 Industrielinder 5%
2 Infrastruktur 12 % 2 Schwellenlinder 5%
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Allokation Regionen

1 Europa 60 %
2 Mordamerika 40 %

Allokation Sektoren Immobilien

Birg 15 %
Eirizelhandel 0%
St 2%
‘Wahnen 0%
Harels 3%

Allokation Sekroren Infrastruktur

1 Transpart 56 %
2 Versorgung 19 %
Servi
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V iche Risiken im Beri itraum

Beteiligungsrisiko

Das Beteiligungsrisiko beinhaltet, dass Riickfliisse aus einer Beteiligung an einer institutionellen I ie geringer als erwartet oder ginlich ausfallen. Derartige Riickflisse an den PORTFOLIO Fund I richten sich mafigeblich nach den Wertentwicklungen
der getitigten I der In ien, die ihrerseits wiederum Immobilienmarkt- und Standortrisiken, i pezifischen sowie t icklungsrisiken und ggf. auch Auslands- und Wihrungsrisiken unterliegen konnen. Durch regelméBiges
Monitoring und aktives Management des Portfolios des PORTFOLIO Fund I sowie durch Diversifikation des Portfolios wird das ili isiko ei Das ili isiko bleibt jedoch das wesentlichste Risiko des PORTFOLIO Fund I.

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 Geschiftsbezichungen wurden ausschlieflich mit genehmigten
und b ichtigten Banken ei Das Kreditrisiko war im Berichtszeitraum gering.

Zinsinderungsrisiken
Das Zinsinderungsrisiko entsteht durch Zinsbindung der Vermé iinde oder Verbindlichkeiten und es entspricht der Gefahr eines Verlusts infolge von Marktzins-inderungen. Es ist gering, da die Anlage liquider Mittel wie auch die Aufnahme von Fremdkapital
nur mit kurzen Laufzeiten von unter 12 Monaten vorgesehen ist.

‘Wihrungsrisiken

Die Beteiligungen des PORTFOLIO Fund I an Investmentstrategien werden zum Teil in Fremdwihrung getitigt und der Wert dieser Beteiligungen unterliegt deshalb Wil . Die AIF-Kapitalver 11 schaft hat sicherz llen, dass die gesetzlichen
Vorgaben des KAGB beziiglich einer maximalen Fremdwihrungsquote in Hohe von maximal 30% eingehalten wird. Das Wihrungsrisiko wird deshalb als moderat eingeschitzt.

Sonstige Marktpreisrisiken
Die Vermdgenspositionen des PORTFOLIO Fund I wurden nicht gehandelt und sind nicht fiir den Handel vorgesehen. Somit besteht grundsitzlich kein direktes Marktpreisrisiko.
Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bestehen grundsitzlich in Form eines potentiellen Versagens von Prozessen, Personal und Systemen. Der PORTFOLIO Fund I hat die Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der Verwaltung des AIF beauftragt, d. h. alle operativen Prozesse werden von der
KVG erbracht Dabher sind die operationellen Risiken grundsitzlich bei der KVG angesiedelt. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass sich Folgen aus operationellen Risiken auf den PORT-FOLIO Fund I auswirken. Die KVG hat in ihrem Risikomanagementsystem

t, durch die op Ile Risiken zeitig erkannt und gesteuert und {iberwacht werden, um die Risiken sowie mégliche Auswirkungen auf die AIFs zu reduzieren.
Liquiditiitsrisiken
Die Liquiditdtssituation des PORTFOLIO Fund I wird h dchlich durch die ei O i Kapitalabrufe und i der ien sowie laufende Kosten des Fonds bestimmt. Sowohl Kapi ufe als auch A i sind
zeitlich nicht genau fixiert. Somit unterliegt die Liquidititsplanung des PORTPOLIO Fund I P icherheiten. Das hieraus i de Risiko eines Liquidit ist durch den Einsatz der Commitment-Strategie erhdht. Es wird vom PORTFOLIO Fund I im
Rahmen seiner Investitionsstrategie cingegangen und akzeptiert. In den Anl; ist die N ichk i ein Bankdarlehen in Hohe von bis zu 30 % des Verkehrswertes der in der Fondsgesellschaft befindlichen Vermogensgegenstinde zur kurzfristigen
Zwischenfinanzierung von K; 1 Das Liquiditéitsrisiko wird durch Limits, die bei der kurzfristigen wie auch bei der mittel- und langfristigen Liquidititsplanung einzuhalten sind, gesteuert und iiberwacht und wird deshalb als gering angesehen.
Risikomanagementsystem
Ziel des Risikomanagementsystems der Deutsche Finance Investment ist es, sicherzustellen, dass die von ihr verwalteten Dachfonds nur Risiken emgehen die im Rahmen ihrer jewei 'c , durch die A t niher bestil Risikobereitschaft liegen und dass
Risiken, die die Ertrags-, Vermdgens-, oder Liquidititslage der Dachfond i friihzeitig erkannt und G und werden. R ien, ein Organisations- und Risik Ibuch sowie Entscheid i
regeln risikot Ablaufe im Dachfond: und bilden mit dem Risik die Grundpfeiler des Risik y . Der Ri ist ein fortlaufender Prozess, bei dem Einzelrisiken identifiziert, erfasst,
analysiert und geei Uberwach Bnat legt werden. Zur Risikoiiberwachung werden Limitsysteme, Stresstests sowie die Messung von Risi. ionen und eine ImédBige Bewertung der Risiken eingesetzt.

Liquidititsrisikomanagement

ft hat ein L

sind in einer Liquiditétsrichtlinie Sie er

t, das mittels fc 1 Liquidita dic Erfassung, Messung, Steuerung und Uberwachung von Liquidititsrisiken des PORTFOLIO Fund 1 sicherstellt. Alle
5glichen der Kapitalver ft, sowohl die kurz- als auch die mittel- und langfristige Liquiditédtsentwicklung zu iiberwachen und Veridnderungen der Liquidititssituation

Die Kapitalver
Liquiditi

frithzeitig zu erkennen.
Entwicklung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft

Die Entwicklung der Vermdgenslage in 2018 mit einer Erhdhung der Bilanzsumme um rd. 2,4 Mio. EUR aufrd. 14,7 Mio. EUR ist im Wesentlichen gepriigt von der Erh6hung der Beteiligungen um 2,3 Mio. EUR, der Erhdhung der Forderungen an Beteiligungsgesellschaften
um rd. 1,4 Mio. EUR aufrd. 2,1 Mio. EUR sowie der gegenlidufigen Reduzierung der Barmittel der Gesellschaft um rd. 1,3 Mio. EUR.
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Die Verkehrswerte der unmittelbar durch dle Gesellschaft gehals 6 il an ien erhohten sich um rd. 1,3 Mio. EUR auf 9,0 Mio. EUR. Der Verkehrswert der neu im Geschiftsjahr gegriindeten 100%igen Tochtergesellschaft Portfolio I
Investitions GmbH, iiber die zum G i | de mittelbar 1 it 1 gehalten wurde, betrug zum Geschiftsjahresende rd. 1,0 Mio. EUR.

Das icl i | der Gesellschaft betrigt rd. 29,6 Mio. EUR, und war zum Geschiiftsjahresende i. H. v. 18,3 Mio. EUR von den Anlegern abgerufen. Das nach KARBV ausgewiesene Eigenkapital ist im Geschiftsjahr nach Beriicksict derR hl;

der Einleger i. H. v. rund 2,4 Mio. EUR sowie des realisierten und unrealisierten Ergebnisses um ca. 2,5 Mio. EUR auf 14,5 Mio. EUR gestiegen.

Verbindli iten b den zum Geschiftsj; de nur in licher Hohe.

Riickstell wurden in ichender Hohe u.a. fiir Auf d im Z I mit der | den Buchfiihrung, dem Jahresabschluss und fiir Steuererklarungen gebildet und t den zum G iftsj dei. H.v. i rd. 137 TEUR.

Die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft war im Geschiftsjahr zu jeder Zeit gegeben.
Die Ertragslage ist nach dem positiven Vorjahresergebnis erneut positiv mit einem Geschiftsjahresergebnis nach KARBV i. H. v. 110 TEUR.

Das realisierte Ergebnis ist im Geschiftsjahr mit rd. — 0,44 Mio. EUR erwartungsgemidB noch negativ. Ein positives realisiertes Ergebnis wird planmiBig auf Ebene des PORTFOLIO Fund I erst am Ende der Laufzeit bzw. in der Liquidationsphase erwartet. In diesem
Stadium erzielen die Investmentstrategien in der Regel im Zusammenhang mit VerduBerungen bzw. Liqui Gewinne, die planmiiBig nach Ausschiittung an den PORTFOLIO Fund I zu einem positiven realisierten Ergebnis fiihren.

Laufende Ertrige wurden insbesondere in Form von Zinsertriigen aus Ausleihungen i. H. v. rd. 92 TEUR realisiert. Die groBten Kostenblocke unter den realisierten Aufwendungen ergaben sich inst aus der Very ii i. H. v. 430 TEUR sowie fiir
externe Dienstleister im Bereich Beratung, Abschluss und Priifung i. H. v. rd. 103 TEUR. Das Ergebnis aus VerduBerungsgeschiften ist mit 29 TEUR leicht positiv.

Das gemill KARBV ausgewiesene positive nicht realisierte Ergebnis des Geschiftsjahres i. H. v. rd. 0,5 Mio. EUR ergibt sich nach einem stark positiven nicht realisierten Vorjahresergebnis von rd. + 1,1 Mio. EUR im Wesentlichen aus einem Nettogewinn aus der
t tung der Beteili fiir das Geschiftsjahr 2018.

Die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft wird als stabil beurteilt.

Leistungsindikatoren
Ein wesentlicher Leistungsindikator des PORTFOLIO Fund I ist der Aufbau eines globalen diversifizierten G portfolios aus bilieni Die Anlagebedi der Gesellschaft sehen vor, dass sich der Portfolio Fund I wihrend der gesamten Laufzeit
an d fiinf institutionellen I ien beteiligt. Der Portfolio Fund I hat dieses Ziel bereits vorzeitig erreicht und verfiigt aktuell in seinen 7 I ien iiber ein G portfolio bestehend aus 504 Direktinvestments in 11 Landern.

ihre verwalteten AIF, die sich in der Platzierungsphase befinden, lisst die KVG jeweils externe Ratings von renommierten Gesellschaften wie zum Beispiel der Scope Group nach internationalem Standard il . Diese Ratings b unter anderem auch

die Uberpriifung der Leist fahigkeit des Asset- und Portfoli der Deutsche Finance Group. Bei den aktuell durchgefiihrten Ratings wurden die AIF sowie das Asset- und Portfoliomanagement durchwegs positiv bewertet.

Der Nellomvenlarwerl (NIW) pro Amell betrigt 0,79 EUR bei 18.285.860 Anteilen und ist gegeniiber dem Vorjahreswert von 0,76 EUR um rund 3,9 % gestiegen. Die Entwicklung des NIW ist im PORTFOLIO Fund I wihrend der Ansparphase besonders stark, weil
die Einzahlung der 1 ohne weiteren Abzug von Initialkosten und Investitionskosten erfolgt.

Der NIW wird am Anfang durch Initialk und Investiti geprigt und ick s:ch iiber die Zeit in Richtung des erwarteten Wertes — diese Entwicklung wird von institutionellen Investoren als J-Curve-Effekt’ bezeichnet. Die Entwicklung des NIWs ist ein
dteil der Lei icklung und fiihrt mitE h hiten und Steuern sowie Steuergutschnﬂen zur prognostizierten Gesamtauszahlung am Laufzeitende von ittlich 169 % des ei Kapitals. Der PORTFOLIO
Fund I befindet sich in der Investitionsphase und die zukiinftige Leistungsentwicklung ist von der Entwicklung der ich ien abhingig.
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J-Curve-Effekt

Rendite

Belastung durch Vorlaufkosten

1 2 3 4 5 [ 7 . N Jahre

! Dieser NIW pro Anteil ist ein Durchschnittswert aller Kapitalk

und gibt keinen Rii dividuellen Anl

auf einen i

Anteilwert. Der genaue Wert des Anteils eines Anlegers hingt vom Einzahlungsstand des Kapitalkontos des jeweiligen Anlegers ab.

% Der ,,J-Curve-Effekt* beschreibt die Tatsache, dass die Vorlaufkosten des Dachfonds und der institutionellen In ien die G
verzeichnet werden kann.

icklung zunichst negativ beeinflussen. Der Dachfonds muss diese Kosten erst aufholen, bevor eine positive Gesamtrendite

Leit i bis zur G 4

Die Gesamtauszahlung wird berechnet als arithmetischer Mittelwert aus der prognostizierten Gesamtauszahlung aller Anleger vor Steuern. Die folgende Grafik zeichnet eine Prognose der zukiinftigen Entwicklung bis zur G auf. Die tatsichliche 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 fiir die zukiinftige Entwicklung der Fondsgesellschaft.
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Entwicklung Branche und Gesamtwirtschaft
Rahmenbedi inter le I bilien- und Infrastrukturmirkte 2018
Trotz globalwirtschaftlicher Herausforderungen und politischer Unsicherheiten im Jahr 2018 ist der Inmobilienmarkt gefragter denn je. So erreichte das Transakti 1 im G jahr 2018 mit einem Wert von 733 Mrd. USD ein weiteres Plus von 4 % und damit
den héchsten Stand seit 2007. Die von JLL erwartete Abkiihlung blieb bisher aus und wird nun fiir das Jahr 2019 mit einem Riickgang um 5 bis 10 % auf 680 Mrd. USD vorhergesagt. Als Grund wird weiterhin das knappe Angebol ausgedmckl z. B. durch weiter
fallende Leer-standsquoten (11,3 % im 4. Quartal 2018) in allen Regionen auer Asien (stabil bei 10,2 %), und diszipliniertes Kiuferverhalten mit Fokus auf hochwertige Objekte mit solventen Langzeitmietern genannt. Das M erstklassiger I bili

bleibt dennoch seit 2017 stabil bei 4 %.%"

Die regionale Verteilung der Investitionen verstirkte sich 2018 vor allem in Asien und Nordamerika im Vergleich zum Vorjahr, wihrend sie in Europa mangels Opportunititen und in Lateinamerika aufgrund politischer Unsicherheiten und fallender Wihrungen sank.

JLL und Branchenpartner Cushman & Wakefield gehen fiir 2019 von einem weiteren Anstieg in Asien aus bei gleicher Verteilung in den anderen Regionen. In der sektoralen Verteilung erleben Logistiki bilien trotz Handel. it eine Rekordnachfrage, so verzeichnet
Europa beispielsweise das sechste Wact jahr in Folge. Dies resultiert aus der starken Nach nach Logistikmietflichen bei gleichbleibend niedrigen L d was den Mi i igen ldsst. Bii bilien verzeichnen ebenfalls einen Rekordwert bei
der in 2018 neugebauten Fliche von 1,7 Mio. Quadratmetem Aufgrund des weiterhin stabilen Wack international ilienmérkte gehen wir davon aus, dass mit einem nach Regionen und Anlagestil diversifizierten Portfolio nach wie vor z. B. im Value-Add-

oder Opportunistischen Bereich lohnende I h werden kénnen.*”

Die Assetklasse Infrastruktur erreichte in 2018 eine Rekordsumme an Ausschiittungen von 77 Mrd. USD. In einer Umfrage des Branchendienstes Preqin empfinden 84 % der befragten Investoren ihre Erwartungen als erfiillt oder sogar iibertroffen. Der anhaltend starke
Mittelzufluss erreichte im Juni 2018 einen Rekordwert von 179 Mrd. USD und lies die Zahl der Infrastrukturtransaktionen ein weiteres Mal um 22 % (bereits —6 % 2017) sinken bei einem gleichzeitigen Anstieg des hschnittlichen Transakti 1 um 10 % auf
542 Mrd. USD. Aufgrund der starken Nachfrage sehen Manager die Schliisselherausforderungen einer soliden Rendite in der Auswahl rentabler Investmentopportunititen und in der Asset-Bewertung. Aus Sicht der riickt die M lektion immer stirker in den
Fokus der I tifung. Durch steigende Transakti bei sinkenden Opportunititen sind historisch stabile und erfolgreiche Fondsmanager (Top Quartile Manager) das Ziel. In 2018 sammelten die 50 groBten Infrastrukturfonds 98 % des neuen Kapitals ein.

Neue Moglichkeiten schafft das steigende 6ffentliche B in zum Kli del. Durch den Aktionsplan der sicchen K. ission fiir haltiges Fi werden neue Investitionsméglichkeiten in Europa geschaffen. Dadurch steigt das investierte Kapital
im Bereich Renewable Energy in Europa auf 30 % im Vergleich zu 18 % in 2016.

* Die prognostizierte Leistungsentwicklung umfasst den NIW, Entnahmen, gezahlte Steuern und Steuergutschriften in Bezug auf das eingezahlte Kapital ohne Agio. //

* Zur Illustration wird der theoretische Effekt der sofortigen Einzahlung aller zukiinftigen Raten dargestellt. //

® Die genaue Dauer der Liquidationsphase wird von der individuellen Abwicklung der Direkti durch die I ie-manager beeinflusst. //
© MIME (April 2019): World Economic Outlook //
7JLL (February 2019): Global Market Perspective /

SILL (April 2019): Global Market Perspective /
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? Cushman & Wakefield (March 2019): Global Property Investment Volumes by Region

Dieser Blick in die Welt der ungelisteten In-frastrukturinvestments zeu,t die anhaltende Attraktivitit dieser Assetklasse fiir Investoren und fiihrt die Griinde dafiir auf. Gl werden die F ungen aus dem andauernd hohen Mittelzuwachs ersichtlich. Dem
gegeniiber steht eine nach wie vor akute | d

nach Infrastruktur in i n wie auch in ickelten Landern. Grunde hierfiir sind die anhaltend hohen str H ungen fiir Staaten und Kommunen, wie beispielsweise stédtische
Uberlastung, Uberalterung der Gesellschaft, Globalisierung des Handels, entfaltende Energiemiirkte und Mobilk ikation. Um die Ausgaben zu entlasten und gl

ichzeitig die Nacl nach ktur zu bedienen, werden solche Projekte und Aufgaben
immer haufiger von Landern und Kommunen auf Investoren iibertragen. '

Branchenbezogenes Umfeld
Sachwertbeteiligungen

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 gefiihrt — insbesondere fiir 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 Zunahme der K ten und einem prospektierten Emissionsvolumen fiir Publikums-AIF von ebenfalls mehr als einer Milliarde Euro ausgeht.

Anders als 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 belduft sich der Riickgang aufrund 29 % von EUR 1,09 Mrd. auf EUR 0,78 Mrd.

Das zu platzierende Volumen bezieht sich jedoch nur auf 51 der 59 Vermégensanlagen, da fiir die restlichen 8 kein auswertbares Datenmaterial vorlag.*

Spitzenreiter in den Assetklassen der Publikumsfonds waren 2018 wie schon 2017 bilien mit 22 der 32 1 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 1 Wuhn Biiro-, Einzelhandels-, Hotel- und Pflegeimmobilien. Die zweitstirkste Assetklasse ist mit 7 der 32 AIF die Assetklasse analc Eqully ch DFI s:chl die Investmentausrichtung der

von ihr verwalteten Investmentvermogen in die Assetklassen t und ktur bestitigt und geht davon aus, dass insbesondere im Value-Add oder Opportunistischen Bereich weiterhin lohnende Investiti und nach Regionen

und Anlagestil diversifizierte Portfolien aufgebaut werden kénnen.

Sonstige Angaben

Verfahren, nach denen die Anlagestrategie geiindert werden kann

Die Anl ie und die Anl; litik sind in dem Unternet d bestimmt sowie in den Anlagebedingungen naher konkretisiert. Je nach Umfang der Anderung kann eine Anderung der Anlagebedi der F llschaft oder t Ils auch

eine Anderung des Gesell trages der F t erforderlich sein.

Einc Anderung oder Erginzung des Gesellsct trages bedarf der der Mehrheit von 75 Prozent der abgegebenen Stimmen der Gesellschafter der d lischaft (vgl. § 10 Abs. 6 Satz 1 lit. (a) des Gesellschaftsvertrages). Eine Anderung der
lagebedi der Fond: lischaft, die mit den bisherigen Anlagegrundsitzen der Gesellschaft nicht vereinbar ist oder zu einer Anderung der Kosten oder der wesentlichen Anlegerrechte fiihrt, bedarf (i) gemiB § 267 Abs. 3 KAGB die Zustimmung einer qual:['uerlen

Mehrheit von Anlegern, die mindestens zwei Drittel des Zeick kapitals auf sich ini; sowie (i) gemdB § 267 Abs. 1 KAGB eine Genchmigung der BaFin. Bei der Fassung emes henden G terbeschl darf die Treut ihr

Stimmrecht fiir einen Anleger nur nach vorheriger Weisung durch den Anleger ausiiben. Die Genehmigung der BaFin ist von der Kapitalver der F zut

Wesentliche Merkmale des Verwaltungsvertrages

Uber die Bestellung der DF Deutsche Finance Investment GmbH als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft wurde ein Verwaltungsvertrag zwischen der Deutsche Finance Investment und dem PORTFOLIO Fund I auf unbestimmte Zeit abgeschlossen. Eine Kiindigung
dieses Vertrages ist wihrend der Laufzeit nur aus wu:htlgem Grund méglich. Der Gegenstand des Vertrages umfasst die Ubernahme der Anlage und Verwaltung von inlindischen Investmentvermogen (kollektive Vermogensverwaltung) i. S. d. §§ 17 ff. KAGB fiir
den PORTFOLIO Fund I, unter Beact der gell A bedi und des Verkaufs pekts. Die Ver dtigkeit umfasst inst dere die Portfolioverwaltung und das Risikomanagement gemi$ AIFM-Richtlinie. Die Deutsche Finance Investment
ist berechugL alle Leistungspflichten ganz oder teilweise an Dritte zu iibertragen, sofern diese mit dem KAGB vereinbar sind und wenn der beauftragte Dritte den zwischen dem PORTFOLIO Fund I und der Deutsche Finance Investment vereinbarten Verpflichtungen

Die Best des § 36 KAGB bleiben unberiihrt. Die Deutsche Finance Investment iibernimmt keine Gewihrleistung dafiir, dass die verfolgten Performanceziele auch tatséchlich erreicht werden. In ihrer Eigenschaft als externe
Kapitalverwaltungsgesellschaft ist die Deutsche Finance Investment vertraglich u. a. dazu verpflichtet, eme Verwahrstelle zu beauftragen und die durch die BaFin erteilte Erlaubnis zum Geschiftsbetrieb einer externen Kapitalverwaltungsgesellschaft nach dem KAGB
aufrechtzuerhalten. Ferner hat die Deutsche Finance Investment ihre Aufgaben unter Einhal der i Besti und die Einhal von Verhaltens- und Organisationspflichten (Compliance) zu erfiillen. Bei Geschiften mit Dritten handelt die Deutsche
Finance Investment im eigenen Namen und fiir Rechnung der Fondsgesellschaft. Fiir ihre Titigkeit erhilt die Deutsche Finance Investment eine Vergiitung fiir Initialkosten, laufende Kosten und Transaktionskosten, am Ende der Laufzeit eine Liquidationsgebiihr sowie
unter bestimmten festgelegten Voraussetzungen eine Performance Fee.

' 2019 Preqin Global Infrastructure Report

und saut Wirtschaft"

P itteilung der Européischen K ission vom 08.03.2018, "Nachhaltiges Finanzwesen: Aktionsplan der K ission fiir eine

* Scope Analysis GmbH, "Emissi tivitdten 2018 Geschl Publi -AlF und Vermo 1 " vom 23.01.2019
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* Scope Analysis GmbH, "Emissi ktivititen 2018 Geschl Publil -AlF und Vermé 1 " vom 23.01.2019.

Titigkeiten der KVG

Die Gesellschaft hat die DF Deutsche Finance Investment GmbH (DFI) mit Sitz in Miinchen mit der kollektiven Verm, altung der Gesellschaft beauftragt. Dies umfasst inst dere das Portfoli das Risik sowie die
Verwaltung der Gesellschaft.

Die DFI iibt diese Tatigkeiten auch fiir weitere Investmentvermédgen der Deutsche Finance Group aus. In 2018 wurde von der DFI mit dem Investment Fund 13 ein neues Investmentvermogen aufgelegt. Daneben befanden sich im Geschiftsjahr 2018 zwei alternative
Investmentfonds (AIF) fiir Privatanleger in der Platzierung. Dabei handelt es sich um den Deutsche Finance PRIVATE Fund 11 mit einer Laufzeit von 13 Jahren sowie den Deutsche Finance PRIVATE Fund 12 mit einer Laufzeit von 5 Jahren. Der PRIVATE Fund 11

wurde zum 31.12.2018 mit einem Platzierungsvolumen in Hohe von rund 93,1 Mio. EUR geschlossen. Des Weiteren wurden K it 11 von rund 161,5 Mio. EUR abgegeben.
Riicknahmerechte
Es handelt sich um eine hl Invest i t (InvKG) und ein Riickgaberecht der Beteiligung durch die Anleger ist ausgeschlossen. Die Anleger haben dennoch die Maglichkeit, die ili an der F ft aus wichtigem Grund
zu kiindigen und aus dem Vertrag auszuscheiden. In diesen Fillen erfolgt die A hl des Ausei hat iiber einen Zeitraum von fiinf Jahren.
einbarungen
Ein Anteil eines Anlegers wurde aufgrund eines Ubertragungsvertrags im Geschiftsjahr auf zwei Anteile aufgeteilt. Die Anzahl der Anleger hat sich deshalb auf 1.326 erhoht.
Bewertungsverfahren
Angaben zu den Bewertungsverfahren sind dem Anhang Kapitel II. Angaben zu Bil -und Bewer den zu 1
Angaben zum Leverage
Per 31.12.2018 ergab sich ein Gesamtwert der Hebelfinanzierung von 0,84 nach der Brutto-Methode und 1,01 nach der Commitment-Methode. Eine Fremdfinanzierung fiir in Vermd, inden erfolgte im Berichtsjahr nicht, der errechnete Hebel

resultiert daher nur aus der Reck 1 (laufende Verbindli iten bzw. Rii

Faire Behandlung der Anleger

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH als Kapitalverwaltungsgesellschaft verpflichtet sich, alle Anleger der F ft fair zu behandeln. Die Kapitalver lischaft verwaltet das von ihr aufgelegte Investmentvermdgen nach dem Prinzip der
Gleichbehandl indem sie bestimmte Anleger bzw. Anlegergruppen nicht zulasten anderer bevorzugt behandelt. Die Entscheid und i ischen Strukturen der Kapitalver sind hend ausgerichtet.

Haftung

Im Verhiltnis untereinander sowie im Verhiltnis zu der Gesellschaft haben die Gesellschafter nur Vorsatz und Fahrlissi; zu vertreten. Scl tiche des G fters gegen die F haft oder deren Geschiftsfiihrung, gleich, aus welchem

Rechtsgrund, auch solche wegen der Verletzung von Pflichten bei Vertragsverhandlungen verjidhren nach Mafgabe der gesetzlichen Vorschriften.

Ausgabe und Verkauf von Anteilen

Die Beitrittsphase wurde im Geschiftsjahr 2016 abgeschlossen und deshalb ist die weitere Zeichnung von Anteilen des PORTFOLIO Fund I ausgeschlossen. Die Anzahl der im Umlauf befindlichen Anteile folgt dem Einzak d der Kapitalk Da derzeit kein
etablierter Zweitmarkt fiir unternehmerische Beteiligungen des PORTFOLIO Fund I besteht, der P kreis, an den die Beteili iibertragen werden kann, begrenzt ist, die Ubertragung nur einmal jahrlich erfolgen kann und der Zustimmung der Komplementrin und
t lls der Treut ditistin bedarf, ist ichtlich eine VerduBerung wihrend der Laufzeit der Beteiligung nicht oder nicht zu einem angemessenen Preis moglich.

Angaben zur Vergiitung

Angaben zur Vergiitung der KVG, der Mitarbeiter und Dritter sind im Anhang Kapitel IV. , Erlduterungen zur GuV" sowie Kapitel V. ,,Sonstige Angaben” zu entnechmen.

29. Juni 2019

Die Geschdfisfiihrung der DF Deutsche Finance Managing GmbH

Stefanie Watzl
André Schwab
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BILANZ ZUM 31.12.2018

DF DEUTSCHE FINANCE PORTFOLIO FUND I GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG, MUNCHEN

A. AKTIVA
EUR GESCHAFTSJAHR VORJAHR
IN EUR INEUR

1. Beteiligungen 10.006.474 7.671.027
2. Barmittel und Barmitteldquivalente
a) Taglich verfiigbare Bankguthaben 2.550.704 3.893.416
3. Forderungen
a) Forderungen an Beteiligungsgesellschaften 2.050.150 699.062
b) Zins und Dividendenanspriiche 57.636 36.621
¢) Ei te hende Pfli i 1.595 3.620
d) Andere Forderungen 40 2.109.421 50
4. sonstige Vermdogensgegenstinde 20.029 0
5. Aktive Rechnungsabgrenzung 0 1.543
Summe 14.686.628 12.305.339
B. PASSIVA

EUR GESCHAFTSJAHR VORJAHR

IN EUR IN EUR

1. Riickstellungen 137.072 115323
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a) aus anderen Lieferungen und Leistungen 40.044 148.466
3. Sonstige Verbindlichkeiten
a) Andere sonstige Verbindlichkeiten 2.000 0
4. Eigenkapital
a) Kapitalanteile der Kommanditisten 24.428.344 24.878.990
aa) nicht eingeforderte ausstchende Einlagen -11.357.071 13.071.273 -13.725.807
b) Nicht realisierte Gewinne/ Verluste aus der Neubewertung 1.436.239 888.367
Summe 14.686.628 12.305.339
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG VOM 01.01.2018 BIS ZUM 31.12.2018

DF DEUTSCHE FINANCE PORTFOLIO FUND I GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG, MUNCHEN

EUR GESCHAFTSJAHR VORJAHR
IN EUR INEUR

I. Investmenttitigkeit
1. Ertrige
a) Zinsen und dhnliche Ertrige 110.820 87.567
b) sonstige betriebliche Ertriige 33.470 8.252
Summe der Ertrige 144.290 95.819
2. Aufwendungen
a) Zinsen aus Kreditaufnahmen 8.210 ]
b) Verwaltungsvergiitung 429.615 342.815
¢) Verwahrstellenvergiitung 10.710 10.710
d) Priifungs- und Verdffentlichungskosten 103.315 111.644
¢) Sonstige Aufwendungen 59.767 67.718
Summe der Aufwendungen 611.617 532.887
3. Ordentlicher Nettoertrag -467.327 -437.068
4. VerduBerungsgeschifte
a) Realisierte Gewinne 29.155 106.372
Ergebnis aus VerduBerungsgeschiften 29.155 106.372
5. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres -438.173 -330.696
6. Zeitwertanderung
a) Ertrége aus der Neubewertung 722.891 1.327.354
b) Aufwend aus der Neut tun, 175.019 216.482
Summe des nicht realisierten Ergebnisses des Geschiftsjahres 547.872 1.110.872
7. Ergebnis des Geschiftsjahres 109.699 780.176
1I. Verwendungsrechnung
1. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres -438.173 -330.696
2. Belastung auf Kapitalkonten 438.173 330.696
3. Bilanzgewinn 0 0
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ANHANG 2018

DF DEUTSCHE FINANCE PORTFOLIO FUND I GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG, MUNCHEN

1. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss wurde gemil den Vorschriften der Verordnung iiber lnhalt Umfang und Darstellung der Rechnungslegung von Sondervermdgen, I kti und i ten sowie iiber die Bewertung der zu dem
Investmentvermdgen gehdrenden Vermo, inde (Kapitalan R und -Bewertungs KARBYV) und den ergé Besti des Gesellschaftervertrages aufgestellt. Die Gliederung der Posten der Bilanz sowie der Gewinn-
und Verlustrechnung erfolgt nach KARBV. Die Gesellschaft ist eine kleme Personengesellschaft gemif § 267 HGB. Von den groBenabhingigen Erleichterungen fiir kleine Kapitalgesellschaften wurde Gebrauch gemacht.

Die Gesellschaft wird beim Amtsgericht Miinchen unter HRA 102880 gefiihrt.

1I. Angaben zu Bil ierungs- und Bewer

Fiir die A Ilung des hlusses waren die folgenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden mafgebend:

Es wurden die fiir hl InvKGs an denden Vorschriften der §§ 261 bis 272 KAGB und der §§ 20 — 25 KARBV sowie die Bewertungsvorschriften gemaf § 26 ff. KARBV beachtet.

Bilanzposten, die auf fremde Wihrung lauten, wurden unterjéhrig zu den jeweiligen Kursen im E; i tin EUR 1 Am Bil I wurden diese zum Stichtagsk der E V. Ibank (EZB-Kurs) bewertet.

Die Beteiligungen wurden mit den Anschaffi zzgl. Nebenk aktiviert. Zum Bilanzstichtag erfolgt eine interne Bewertung zum Verkehrswert geméf § 168 iVm. § 271 KAGB. Der Verkehrswert ermittelt sich aus dem Net Asset Value (NAV) auf Grundlage
des von der Investmentstrategie vorli den aktuell. Berichtes am Bewer kt zzgl. ggf. der For t aller getil Zahlungen bis zum Bilanzstichtag, werlsrhellendel Tal%achen die vom M der In ilt worden sind
und ggf. eingeforderter Einlagen zum Bilanzstichtag. Nach dem Bewertungszeitpunkt werden nur wesentliche werterhellende Tatsachen, die hl d bekannt sind, berii

Siamtliche Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstinde wurden zum Nennwert angesetzt, der dem Verkehrswert zum Bilanzstichtag entspricht. Guthaben bei Kreditinstituten wurden zum Nennwert angesetzt.

Die sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen alle am Bil htag erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Sie werden mit dem nach verniinfiiger kaufmannischer Beurteilung digen Erfiillungsbetrag angesetzt.

Verbindlichkeiten sind zum Riickzahlungsbetrag angesetzt.

Wiihrungskurse
31.12.2018 31.12.2017
Kurs EUR/USD 1,1450 1,1993
Kurs EUR/CAD 1,5605 1,5039
IIL. Angaben zu Bilanz
Investmentanlagevermogen
Die Anteile an verbundenen Unternehmen stellen sich wie folgt dar:
Gesellschaftskapital . VERKEHRSWERT
NAME SITZ INTEUR  HOHE DER BETEILIGUNG ZEITPUNKT DES ERWERBS' IN TEUR
Portfolio 1 Investitions GmbH Miinchen 1.125 100 17.10.2018 1.025
RCF II L. P., Guernsey 50.832 8,12 27.11.2015 4.123
ES Srio I S. C. A., Luxemburg 37.766 2,00 14.11.2016 965°
SREP III L. P., Delaware 39.587 2,89 23.12.2016 1.097
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Gesellschaftskapital VERKEHRSWERT
NAME SITZ INTEUR HOHE DER BETEILIGUNG ZEITPUNKT DES ERWERBS' INTEUR
HF I Inc., Canada 39.939 1,85 23.12.2016 8962
DEVA SCSp., Luxemburg 67.884 3,32 31.03.2017 2.156
RAIFAM I SCS, Luxemburg 18.166 4,67 4.7.2017 848
SPO III° SCS, Luxemburg 19.351 10,00 31.10.2018 1.988
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde
Die Forderungen an Beteiligungsgesellschaften betreffen gewihrte nack Gesellschafterdarlehen mit Ei; harakter mit einer Restl. it von mehr als fiinf Jahren i. H. v. 1.050.150 EUR (Vorjahr 699.062 EUR) sowie mit einer Restlaufzeit von bis zu

einem Jahr i. H. v. 1.000.000 EUR (Vorjahr 0 EUR). Die Zinsforderungen i. H. v. 57.637 EUR (Vorjahr 36.621 EUR) mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr werden in den Zins- und Dividendenanspriichen ausgewiesen. Im Vorjahr erfolgte der Ausweis der
Zinsanspriiche in den Forderungen an Beteiligungsgesellschaften.

Andere Forderungen und Sonstige Vermégensgegenstinde betragen 20.069 EUR (Vorjahr 50 EUR).

Eigenkapital

Die Komplementirin ist am Kapital der Gesellschaft nicht beteiligt und leistet keine Einlage. Die Pfli i der K dif (Z setzen sich aus einer Ei g von mind: 25 % der Zeick und bis zu 100 monatlichen
R des verbleibenden Betrags bestehen zum 31.12.2018 Einlagenverpflichtungen der Anleger in Hohe von 11.358.666 EUR (Vorjahr 13.729.427 EUR). Davon sind zum Stichtag Stichtag 11.357.071 EUR (Vorjahr 13.725.807 EUR)
nicht eingefordert. Das (Netto)Eigenkapital von 18.287.455 EUR (Vorjahr 15.931.193 EUR) entspricht der saldierten Darstellung aus den Einlagenverpfli (ohne Agio) sowie den ' nicht derten — Einlagen und spiegelt das tatsichlich
cingeforderte Eigenkapital wider. Bei den ausstehenden — nicht eingeforderten — Einlagen handelt es sich wirtschaftlich betrachtet nicht um eingeforderte Einlagen, obwohl im Beitri die Zal itpunkte bereits f sind. Die Forderungen auf die geleisteten

Einlagen konkretisieren sich erst mit dem Filligkeitstermin der Ratenzahlung. Eine andere Darstellung — der unsaldierte Ausweis des Eigenkapitals und die Bilanzierung einer ten Forderung fiir eing te de Einlagen — wiirde kein den tatsichlichen
Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage vermitteln. Als eingeforderte ausstehende Einlagen aus Raten werden auf der Aktivseite der Bilanz nur Ratenriickstinde mit Falligkeit aus dem Jahr 2018 erfasst.

Die Gewinnverteilung bemisst sich nach den tatséchlich gel Einlagen zum Bil

Nach Abschluss der Beitrittsphase erhalten die Kommanditisten ein Vorabergebnis in Hohe von 2 % der Héhe ihres Kapitalkontos I zum Ende des Geschiftsjahres. Das Vorabergebnis wird im Verhiltnis zu den iibrigen K ditisten als Aufwand behandel
! Datum der Kapital bzw. Unterzei des Vertrages.

? Der Verkehrswert der Beteiligung setzt sich aus K leinlage und nact Darlehen mit Eigenk 1 kter (inkl. at zter Zinsen).

* Die Beteiligung wird mittelbar von der Gesellschaft gehalten.

Entwicklungsrechnung fiir das Vermogen der Kommanditisten in EUR (§ 24 Abs. 2 KARBV)

GESCHAFTSJAHR VORJAHR

EUR EUR

1. Wert des Eigenkapitals zu Beginn des Geschiftsjahres 12.041.550 8.838.980

1. Entnahmen fiir das Vorjahr 0 0

2. Zwischenentnahmen 0 0
3. Mittelzufluss (netto)

a) Mittelzufluss aus Gesellschaftseintritten/laufenden Raten 2.356.263 2.422.394

b) Mittelabfliisse wegen Gesellschafteraustritten 0 0

4. Realisiertes Ergebnis des G jahres nach Ver d | -438,173 -330,696

5. Nicht Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 547.872 1.110.872
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GESCHAFTSJAHR VORJAHR
EUR EUR
1. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschiftsjahres 14.507.512 12.041.550
Darstellung der Kapi (gemiB § 6 G trag)
Entsprechend der Regelung in § 6 des Gesellschaftsvertrags lassen sich die K 1k der K ditisten sowie der K 1 drin wie folgt llen (in Klammern Angabe der Vorjahreswerte)
KAPITALKONTEN BESCHREIBUNG KOMMANDITISTEN EUR (VORJAHR)
Kapitalkonto I Tatséchlich geleistete Pflichteinlage 18.285.860 (15.927.573)
Kapitalkonto I a gezeichnete Einlage 29.644.526 (29.657.000)
Kapitalkonto I b ausstehende Einlage (nicht eingefor- -11.357.071 (-13.725.807)
dert)
Kapitalkonto I ¢' ausstehende Einlage (eingefordert) -1,595 (-3.620)
Verrechnungskonto' sonstiger Zahlungsverkehr -40 (-50)
Riicklagenkonto sonstige Einlagen 0 0
Verlustverrechnungskonto Verlustanteile -5.216.182 (-4.778.010)
Neubewertungskonto Nicht realisierte Ergebnisanteile 1.436.239 (888,367)
KAPITALKONTEN KOMPLEMENTARIN EUR (VORJAHR)
Kapitalkonto I 0 0)
Kapitalkonto I a 0 (0)
Kapitalkonto I b 0 0)
Kapitalkonto I ¢' 0 )
Verrechnungskonto' 0 0)
Riicklagenkonto 0 (0)
Verlustverrechnungskonto 0 (0)
Neubewertungskonto 0 (0)

! Diese Konten werden aktivisch ausgewiesen.

Riickstellungen

Die Riickstellungen enthalten im Wesentlichen Riickstell fiir

Steuerberatung und Priifung in Hohe von 130 TEUR (Vorjahr 108 TEUR).
Verbindlichkeiten

Die Fristigkeit der Verbindlichkeiten ergibt sich aus dem folgenden Verbindlichkeitenspiegel (in Klammern Angabe der Vorjahreswerte)
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MIT EINER RESTLAUF- MIT EINER RESTLAUF- MIT EINER RESTLAUF-

IN TEUR ZEIT VON BIS 1 JAHR ZEIT VON 1 BIS 5 JAHRE ZEIT VON UBER 5 JAHRE GESAMT
Verbindlichkeiten aus 40 (148) ] (0) 0 (0) 40 (148)
Lieferungen und Leis-
tungen
Sonstige Verbindlich- 2 (0) 0 0) 0 (0) 2 (0)
keiten

42 (148) 0 0) 0 (0) 42 (148)

Haftungsverhiltnisse

Die DF Deutsche Finance Portfolio Fund I GmbH & Co. geschlossene InvKG hat der Portfolio 1 Investitions GmbH als verbundenem Unternehmen eine Liquidititsgarantie erteilt, indem sie die Portfolio 1 Investitions GmbH von den Kapitalabrufen der Investmentstrategien

11t hat. Die Inanspruck der DF Deutsche Finance Portfolio Fund I GmbH & Co. geschlossene InvKG aus dieser Zusage durch die Portfolio 1 Investitions GmbH erfolgt geméf den Kapitalak der gien, an denen die Portfolio 1 Investitions
GmbH beteiligt ist. Die hieraus latenten Einzahl pfli belaufen sich - ohne Beriicksichtigung der zum Stichtag auf den Bankkonten der Portfolio 1 Investitions GmbH aus Zahlungen der DF Deutsche Finance Portfolio Fund I GmbH & Co.
geschlossene InvKG vorhandenen liquiden Mitteln - zum Stichtag auf 1.000 TEUR (Vorjahr 0 TEUR). Soweit diese auf fremde Wihrung lauten, wurde der jeweilige Betrag mit dem EZB-Kurs zum Stichtag in EUR umgerechnet.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Gegeniiber den 1 Invest bestehen Einzahl rpfli beziiglich der Direktbeteiligungen der DF Deutsche Finance Portfolio Fund I GmbH & Co. geschlossene InvKG in Hohe von 3.037 TEUR (Vorjahr 3.488 TEUR), 828 TUSD (Vorjahr
1311 TUSD) und 656 TCAD (Vorjahr 1.280 TCAD). Zum Bilanzstichtag ergibt sich unter Zugrundelegung der EZB-Kurse ein Gesamtbetrag in TEUR von 4.181 TEUR (Vorjahr 5.432 TEUR).

IV. Erliuterungen zur GUV

Die Zinsen und dhnlichen Ertréige in Hohe von 110.820 EUR (Vorjahr 87.567 EUR) resultieren in Hohe von 91.869 EUR (Vorjahr 59.513 EUR) aus gewihrten Ausleil an i ategien sowie in Hohe von 15.718 EUR (Vorjahr 28.054 EUR) aus Gewinnanteilen
aus Mitunternehmerschaften.

In den sonstigen betrieblichen Ertrigen von 33.470 EUR (Vorjahr 8.252 EUR) sind im Wesentlichen Ertrige aus U -E! wegen einer G ands in Hohe von EUR 15.347 (Vorjahr 0 EUR), Ertrige aus der Auflosung von Riickstellungen in
Hohe von 10.586 EUR (Vorjahr 6.631 EUR) und realisierte Ertriige aus der Wihrungsumrechnung in Hohe von 7.027 EUR (Vorjahr 1.416 EUR) enthalten.

Die sonstigen Aufwendungen in Héhe von 59.767 EUR (Vorjahr 67.718 EUR) enthalten im lichen Auf fiir all Verwaltung in Héhe von 44.080 EUR (Vorjahr 59.446 EUR) fiir unter anderem Druck- und Portokosten und Aufwendungen fiir
die Erstellung des Geschiftsberichts. Des Weiteren sind rea]lslerte Aufwend aus der Wil T in Hohe von 14.401 EUR (Vorjahr 8.123 EUR) enthalten. Die realisierten Gewinne aus VeriuBerungsgeschéften von 29.155 EUR (Vorjahr 106.372 EUR)

betreffen Ertriige aus

Closings einer

Die sogenannte Zeitwerténderung bzw. das nicht realisierte Ergebnis kann wie folgt untergliedert werden: Die Ertréige aus der Neubewertung umfassen im Geschiftsj; hlieBlict isierte Gewinne aus der t tung der I ien in Hohe von

722.891 EUR (Vorjahr 1.327.354 EUR). Von den Aufwendungen aus der Neubewertung betreffen 174.357 EUR (Vorjahr 206.389 EUR) lisierte Verluste im hang mit den direkten Investmentstrategicbeteiligungen sowie 662 EUR (Vorjahr 10.093 EUR)
lisierte Aufwend aus der Wahr

Gesamtkostenquote

Die Berechnung der Gesamtkostenquote erfolgt nach regulatorischen Vorgaben und bezicht sich dabei auf den zum Stichtag ermittelten durchschnittlichen NAV. Demnach betrigt die G I ohne Initialk und Transakti bei einem d hnittli

NAV von 13.274.531 l:UR (Vorjahr 10.440.265 EUR) rund 4,4 % (Vorjahr 5,0 %). Die Anwendung dieser b hode fiihrt inst dere bei Ansparfonds zu einer mit anderen Fonds schwer vergleicht G K Im Vorjahr war die Quote aufgrund

der nicht llend den Gebiihren vergleick ise gering. Zum Vergleich betrigt die auf Basis der gezeichneten Pflichteinlagen in Hohe von 29.644.526 EUR (Vorjahr 29.657.000 EUR) berechnete Gesamtkostenquote 2,0 % (Vorjahr 1,8 %).

Pauschalgebiihren

Es wurden keine Pauschalgebiihren in 2018 gezahlt.

Transaktionsgebiihren

Die Transaktionskosten beliefen sich auf 73.200 EUR (Vorjahr 90.280 EUR) an die KVG sowie 2.326 EUR (Vorjahr 8.005 EUR) an Dritte.
Verwahrstelle

Die Vergiitungen an die Verwahrstelle betrugen im Geschiftsjahr 10.710 EUR (Vorjahr 10.710 EUR).
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Vergiitung an die KVG

Die laufende Vergiitung an die KVG betrug im Geschiftsjahr 376.989 EUR (Vorjahr 296.496 EUR). Im Vorjahr betrafen die Vergii andie KVG I Eine liche Vergiitung oder perfor bhingige Vergiitung wurde nicht bezahlt. Die KVG erhilt
keine Riickvergiitungen der aus dem Investmentvermogen an Dritte i Vergii und Aufwand; ungen.
Ausgabeaufschlag
Im Geschiftsjahr 2018 wurden keine Ausgat dge (Agio) von K ditisten ei hl
V. Sonstige Angaben
Vermé, zum 31. Dy ber 2018
ANTEIL AM FONDSVERMO-
GEN
EUR IN %
A. VERMOGENSGEGENSTANDE
1. Beteiligungen 10.006.474 69,0
1I. Liquiditétsanlagen
Bankguthaben 2.550.704 17,6
III. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstinde 2.129.451 14,7
Summe Vermdogensgegenstinde 14.686.628 101,2
B. SCHULDEN
I. Riickstellungen 137.072 -0,9
1I. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und I und sonstige Verbindlichk 42.045 -0,3
Summe Schulden 179.117 -1,2
C. FONDSVERMOGEN 14.507.512 100,0
Mehrjahresiibersicht — Entwi g des Wertes des Ei; 3
DAVON INVESTITIONS
IN EUR 2018 GMBH 2017 2016 2015
Zielinvestitionen 10.968.910 1.987.623 7.671.027 2.604.058 1.390.589
Liquiditit 2.601.851 51.148 3.893.416 4.815.308 1.125.855
Weitere Vermogensgegenstinde 2.129.451 0 740.896 2.576.485 19.107
Sonstige Verbindlichkeiten & Riickstellungen -1.192.701 -1.013.584 -263,789 -1.156.871 -376,936
Fremdkapital 0 0 0 0 0
Nettofondsvermagen 14.507.512 1.025.187 12.041.550 8.838.980 2.158.615
Anteilwertermittlung
IN EUR 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015
Wert des Eigenkapitals 14.507.512 12.041.550 8.838.980 2.158.615
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IN EUR 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015
abzgl. ei te hende Pflichtei 1.595 3.620 - 970
(a) Wert des Ei itals fiir die i ‘mittlung 14.505.917 12.037.930 8.838.980 2.157.645
(b) Anzahl Anteile im Umlauf (Stand Kapitalkonto I) 18.285.860 15.927.573 13.508.7981 3.687.528
Nettoinventarwert (NIW) in EUR pro Anteil® 0,79 0,76 0,65 0,59
" In 2016 erfolgte die Anteilwertermittlung aufgrund des Endes der Beitrittsphase abweichend zzgl. der eing ten henden Pflict It

2 Dieser NIW pro Anteil st ein Durchschnittswert aller Kapitalkonten und gibt keinen Riickschluss auf einen individuellen Anleger-Anteilwert, Der genaue Wert des Anteils eines Anlegers hingt vom Einzahlungsstand des Kapitalkontos des jeweiligen Anlegers ab.

und

* Die Mehrj iibersicht beinhaltet statt dem ili buck t der 100%igen Tochter ft Portfolio 1 Investitions GmbH deren Ver

Gesamtvergiitung der Mitarbeiter und der Risk-Taker

Die Vergutung,spolmk der KVG ist darauf ausgerichtet, Interessenkonflikte sowie falsche Anreize, insbesondere fiir Mitarbeiter, die iiber das Eingehen von Risiken entscheiden, zu vermeiden. Der Schwerpunkt der Vergiitungspolitik liegt daher auf Zahlung von
mark Fi iltern. G Ils werden zusitzlich feste Sonderzahlungen in Form von Weihnachts- oder Urlaubsgeld gezahlt. Die Deutsche Finance Investment hat eine Vergiitungsrichtlinie implementiert, in der Regelungen getroffen sind, unter denen
variable Vergiitungen vereinbart werden konnen und dennoch keine zusitzlichen Anreize fiir das Eingehen unerwiinschter Risiken geschaffen oder Interessenkonflikte gefordert werden. Im Geschiftsjahr 2018 betrug die Gesamtvergiitung an 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) ausbezahlt. Dm Vergulung an leitende Mitarbeiter,

deren berufliche Titigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil der Fondsgesellschaft ausgewirkt hat, betrug 407.813 EUR (Vorjahr 342.555 EUR). Die Angaben zur Vergiitung beziechen sich hlieBlich auf die Kapital valf und nicht auf Unternehmen,
mit denen ein Auslagerungsverhiltnis besteht.

‘Wesentliche im Geschiftsjahr erfolgte Veriinderungen des Verkaufsprospekts

Der Verl kt wurde im Geschiftsjahr nicht geéindert.

Angaben zu besonderen Regelungen nach § 300 Abs. 1 Nr.1 KAGB
Der Anteil der Vermdgensgegenstiinde des PORTFOLIO Fund I, die schwer zu liquidieren sind und fiir die deshalb besondere Regelungen nach § 300 Abs. 1 Nr. 1 KAGB gelten, betrigt null Prozent.

‘Weitere Angaben

Angaben zum Risikoprofil, zum Risil zu Riicknah h zu Riicknahmevereinbarungen sowie zur Hebelwirkung/ Leverage konnen dem Lagebericht entnommen werden.

Komplementirin

Personlich haftende Gesellschafterin ist die DF Deutsche Finance Managing GmbH, Miinchen (eingetragen beim Amtsgericht Miinchen, HRB 180869 — mit einem voll erbrachten Kapital in Hhe von 25.000 EUR).

Geschiftsfithrung
5nlich | den Gi terin, Herrn André Schwab als Leiter Risikomanagement, Miinchen, und Frau Stefanie Watzl als Leiter Portfoliomanagement, Miinchen.

Wihrend des Geschiftsjahres 2018 erfolgte die Geschiftsfithrung durch die Geschiftsfithrer der
Zusammenfassung nach § 25 Abs. 5 KARBV
Zusammenfassende Angaben zu den bereits getitigten 504 Direktinvestments der institutionellen Investmentstrategien per 31.12.2018.

Nachtragsbericht
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Christoph Falk wurde mit Wirkung zum 01.05.2019 neben den Geschiftsfiihrern André Schwab und Stefanie Watzl als weiterer Geschiftsfithrer der KVG bestellt.

Miinchen, den 29.06.2019
DF Deutsche Finance Managing GmbH

vertreten durch André Schwab, Geschdfisfiihrer
vertreten durch Stefanie Watzl, Geschftsfiihrer

Direkti: der instituti -ategien

INVESTMENTS EINHEITEN ANZAHL/FLACHE
‘Wohnungen Anzahl 5.928
Fertighduser Anzahl 152
Einzelhandelsflichen qm 99.324
Biiroflichen qm 147.551
Hotelzimmer Anzahl 4.276
Wol in i Anzahl 4.549
Wohnungen in Alten- und Pflegeeinrichtungen Anzahl 1.787
Betten in Pflegeeinrichtungen Anzahl 3.778
Entwicklungsfliche fiir Pflegeeinrichtungen qm 143.141
Parkplitze Anzahl 3.797
Tankstellen Anzahl 140
Logistikflichen qm 1.141.429
Gewerbeentwicklungsflichen qm 143.592

VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die DF Deutsche Finance PORTFOLIO Fund I GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen
Vermerk iiber die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der DF Deutsche Finance PORTFOLIO Fund I GmbH & Co. hl InvKG, Miinchen — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2018, der Gewinn- und Verl I fiir das Geschiiftsjahr vom 1. Januar 2018 bis 31.
Dezember 2018 sowie dem Anhang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der DF Deutsche Finance PORTFOLIO Fund I GmbH & Co. geschlossene InvKG fiir das Geschiftsjahr
vom 1. Januar 2018 bis 31. Dezember 2018 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse
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» entspricht der beigefii in allen dend hen, fiir t P ten geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des d hen Kapif buchs (KAGB) und den
i agi Verordi und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchli Verhiltni: hendes Bild der Vermogens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018 sowie ihrer Ertragslage fiir das Geschiftsjahr

vom 1. Januar 2018 bis 31. Dezember 2018 und

» vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschligigen
europdischen Verordnungen.

GemiB § 159 Satz 1i. V.m. § 136 KAGBi. V. m. § 322 Abs. 3 Satz | HGB erkldren wir, dass unsere Priifung zu keinen Ei d gegen die Ord aBigkeit des hl und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung 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 aBi
Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschrlﬁen und Grundsitzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des Absch]usspmfers fur die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts" unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
von der Gesellschaft unabhingig in Ubereinstimmung mit den hen | htli und ber htlichen Vorschriften und haben unsere hen B flichten in Ubereinsti 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 bschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen den Geschiftsbericht, mit hme des i und Lageberichts sowie unseres Vermerks.

Unsere Prii teile zum und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

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

» wesentliche Unstimmigkeiten zum zum Lagebericht oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

» anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die 11 des Jak bschl der den d hen, fiir bestimmte P llschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des deutschen KAGB und den einschli-
gigen europiischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsichlichen Verhiltnis prect Bild der Vermogem- Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sic in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstell cines Jat zu ermdglichen, der frei von wesentlichen
beabsichtigten oder unbeabsichti — falschen Darstellungen ist.

Bei der A Ilung des sind die i Vertreter dafiir verantwortlich, die Fihigkeit der Gesellschaft zur Fortfithrung der Untemehmenstaugkelt zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
Fortfiihrung der Unternel itigl sofern einschl; ben. Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des R der Fortfiihrung der Unternchmenstitigkeit 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 sind die gese!zllchen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts
in Ubereinsti mit den I

Vorschriften und einschliigi Verord zu ermdglichen, und um 1 ise 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 — beabsichti oder unbeabsichti — falschen D 11 ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen Vorschriften und den einschligigen européischen Verordnungen entspricht, sowie einen

Vermerk zu erteilen, der unsere Prii teile zum und zum Lagebericht beinhaltet.

Hmrelchende Slcherhelt ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1 i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundstze
A tifung | ihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus VerstoBen 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 wirt von Adi t

hafilichen Entscl

‘Wihrend der Priifung iiben wir pflichtgeméBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus
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» identifizieren und beurteilen wir die Risiken igter oder — falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungs-
nachweise, die ausreichend und geelgnet smd um als Grund]a},e fiir unsere Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoBen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoBe betriigerisches Zusammenwirken,

dlsct beabsichtigte Unvollsté irrefiil D 11 bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.
» gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Priifung des Jahresabschl 1 internen K. lisystem und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnat um Priifi zuplanen, die unter den gegebenen Umstinden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.
» beurteilen wir die heit der von den i Vertretern dten Rech 1 hoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschitzten Werte und damit zusammenhingenden Angaben.
» ziehen wir Schlussfolgerungen iiber die A heit des von den lichen Vertretern dten Recl 1 -satzes der Fortfiihrung der Unternchmenstitigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im I mit Ereigni oder Gegebenheiten besteht, die bed Zweifel an der Fihigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstitigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die ¢ Grigen Angaben im bschl und im Lageberlch! 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 Priifi hweise. Zukii ‘reignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternel dtigkeit nicht mehr fortfiihren kann.
» beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlieBlich der Angabcn sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde li Geschi falle und Ereignisse so darstellt, dass der Jal bschluss unter Beact der
gesetzlichen Vorschriften und der einschlagi Vi gen ein den tatsdchlichen Verhd hendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.
» beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem I seine G I 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 UBER DIE PRUFUNG DER ORDNUNGSGEMASSEN ZUWEISUNG VON GEWINNEN, VERLUSTEN, EINLAGEN UND ENTNAHMEN ZU DEN EINZEL N KAPITALKONTEN
Priifungsurteil
Wir haben die ordnungsgeméBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E h zu den einzell Kapi der der DF Deutsche Finance PORTFOLIO Fund I GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen, zum 31. Dezember 2018 gepriift.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung Er isse erfolgte die Zuwei: von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und i zu den einzelnen Kapi in allen W 1 d B
Grundlage fiir unser Priifungsurteil
Wir haben die Priifung der ordnungsgemiBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E | zu den einzel Kapi in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1 i. V. m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International Standard an Assurance
Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,,Assurance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information" (Stand Dezember 2013) durchgeﬁihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsitzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung
des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgemiBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnal zu den ei K 1k " 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 Ubereinstimmung 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 Z isung von Gewil Verlusten, Einlagen und E zu den ei Kapi
Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fiir die in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemife Zuweisung von Gewmnen Verlusten, Em]agen 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) | 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 Zuweisung von Gswmnen Verluslen Einlagen und I zu den einzelnen Kapitalk B ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgemiBen

I Ik

zu den ei K

Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1 i. V. m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International Standard an Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,,Assurance
Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information" (Stand Dezember 2013) durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Zuweisung stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen kénnen aus VerstoBen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als
wesentlich angeschen, wenn verniinftiger Weise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemiBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnat zu den ei Kapi getroffene wirtschaftlichy
Entscheid von Ad beeinflussen

1k

Wihrend der Priifung {iben wir pflichtgeméBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus
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» identifizieren und beurteilen wir die Risiken i —t ichtigter oder unbeabsichti — falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E h zu den einzel Kapi planen und fithren Priifungshandlungen als Reaktion auf
diese Risiken durch sowie erlangen Prii hweise, die ichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass liche falsche 7 i nicht deckt werden, ist bei VerstoBen hoher als bei Unrichtigkeiten,
da VerstoBe betriigerisches irken, Fil; beabsichtigte Unvollstindi; irrefiil de Z i bzw. das Auferkraftsetzen von Kontrollen beinhalten knnen.
» Beurteilen wir die Ordnungsmiigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den ei Kapitalk unter Beriicksi der Erl isse aus der Priifung des internen Kontroll und von t
Priifungshandlungen iiberwiegend auf der Basis von Auswahlverfahren.
Miinchen, den 29. Juni 2019
KPMG AG, Wirtschaftspriifungsgesellschaft
gez. Paskert, Wirtschafispriifer
gez. Griesbeck, Wirtschafispriifer
BILANZEID
Nach bestem Wissen versichern wir, dass geméB den an: denden Reck 1 dsé der ein den tatsichli Verhiltni hendes Bild der V o -, Finanz- und Ertragslage der Investmentkommanditgesellschaft vermittelt
und im Lagebericht der Geschiftsverlauf ei ieBlich des Geschiftser i und die Lage der Investmentkommanditgesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatséchlichen Verhiltni hendes Bild vermittelt wird.

Miinchen, den 29.06.2019
DF Deutsche Finance Managing GmbH
André Schwab, Geschiifisfiihrer

Stefanie Watzl, Geschifisfiihrer

Soweit zu dem PORTFOLIO Fund I Wertangaben oder Kennzahlen zu der Entwicklung in der Vergangenheit gemacht werden, kann hieraus keinesfalls auf eine kiinftige Entwicklung des Fonds / Fondsvermégens in der Zukunft werden. Soweit zukunftst
Aussagen gemacht werden, beruhen diese auf Einschitzungen zur zukiinftigen Entwicklung der Investmentgesellschaft durch die Geschiftsfilhrung. Zuk ichtete Aussagen beinhal Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Insbesondere kénnen die
tatsichlichen Ergebnisse von den zur Zeit erwarteten abweichen. Entsprechend sind Prognosen kein verlsslicher Indikator fiir die kiinftige Entwicklung. Dies gilt auch fiir die Entwicklung anderer Fonds, die pl i in vergleichbare Assetklassen i ieren. Wir
weisen darauf hin, dass R differenzen zu den sich matt isch genau ergebenden Werten auftreten konnen. Trotz groBter Sorgfalt kann keine Haﬁung oder Garantie fiir die Aktualitit, Richtigkeit, Vo]lslandlgkell oder Qualitit der zur Verfligung gestellten
Informationen und Inhalte {ibernommen werden. Fiir unvollstindige oder falsche Angaben wird keine Gewihr iibernommen. Die in diesem Bericht Informati wie auch die zugrunde li Dok von Dritten (Investmentstrategien) kdnnen
durch aktuelle Entwicklungen {iberholt sein, ohne dass die bereitgestelliten Dokumente/Informationen geéindert wurden, weil es sich um auf einen Stichtag bezogene Angaben handelt. Haftungsanspriiche gegen die DF Deutsche Finance Managing GmbH, welche SlCh auf
Schéden materieller oder ideeller Art beziehen, die durch die Nutzung oder Nichtnutzung verfiigbarer Informationen bzw. durch die Nutzung fehlerhafter und iger Informati ht wurden, sind hl sofern kein nachweisli

oder grob fahrlissiges Verschulden vorliegt. Die in diesem Bericht dargestellten Fotos sind exemplarisch zu sehen, sie zeigen keine realen Investitionen des Fonds.

Bildquellen

Seite 1, 9: shutterstock.com/pisaphotography,

Seite 4, 6/7, 13: shutterstock.com/pingebat

DF DEUTSCHE FINANCE PORTFOLIO FUND I GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG
Leopoldstrafie 156

80804 Miinchen

Telefon +49 (0)89-64 95-150

Telefax +49 (0)89-64 95-12

funds@deutsche-finance.de
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www.deutsche-finance.de/investment

Die Offenlegung erfolgt fristwahrend vor Feststellung des Jahresabschlusses.
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