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Fondsname (Dachfonds) DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 11- Infrastruktur Global - GmbH & Co. geschlossene InvKG (PRIVATE Fund
11)
Investitions- und Anlagestrategie Beteiligungen an institutionellen Investmentstrategien mit den Assetklassen Infrastruktur (Immobilien und Infrastruk-
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Geschiftsfiihrung

Fonds- und Berichtswihrung
Geschiftsjahr

Laufzeit

Datum der Griindung

Dauer der Beitrittsphase
Anzahl der Investoren
Steuerliche Einkunftsart

Sitz

Handelsregister
KOMPLEMENTARIN
Name

Sitz

Handelsregister
Geschiftsfiihrer
KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT (KVG)
Name

Sitz

Handelsregister

Geschiftsfiihrer

Aufsichtsrat

VERWAHRSTELLE

Name

Sitz

Handelsregister

Vorstand

Vorsitzender des Verwaltungsrats
WEITERE VERTRAGSPARTNER
Treuhdnder

Steuerberater
Rechtliche/Steuerliche Beratung Ankauf Investmentstrategien

Abschlusspriifer

DF Deutsche Finance ing GmbH (K 1 drin)
Euro
01.01.-31.12.

bis 31.12.2031 + 3 Jahre optionale Verldngerung
28.10.2016

31.12.2018

3,672

Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Leopoldstraie 156, 80804 Miinchen
Amtsgericht Miinchen, HRA 106339

DF Deutsche Finance Managing GmbH
Leopoldstraie 156, 80804 Miinchen
Amtsgericht Miinchen, HRB 180869 (erstmals eingetragen am 17.08.2009)

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

DF Deutsche Finance Investment GmbH

| 1d: 156, 80804 Miinct

Amtsgericht Miinchen, 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 geschiftsansissig unter der Adresse der Gesell-
schaft)

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

CACEIS Bank S.A., Germany Branch

Lilienthalallee 36, 80939 Miinchen

Zweigniederlassung der CACEIS Bank S.A., Handelsregister Paris, HR-Nummer: 692 024 722
Ji F s Abadie (G Idirektor)

Jacques Ripoll

DF Deutsche Finance Trust GmbH

ALR Treuhand GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Wirtschaftskanzlei Linklaters und Clifford Chance
KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft
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PRIVATE FUND 11 IM UBERBLICK

Die DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 11 — Infrastruktur Global — GmbH & Co. geschlossene InvKG (kurz: PRIVATE Fund 11) ist eine geschlossene extern verwaltete Investmentgesellschaft nach KAGB mlt Sitz in Miinchen. Die Gesellschaft wurde am 28.10.2016
gegriindet. Die Beitrittsphase begann im Februar 2017 und endete am 31.12.2018. Die Strategie des PRIVATE Fund 11 ist der Aufbau und die Verwaltung eines diversifizierten Portfolios von insti I gien der Assetklassen Infrastruktur und
Infrastrukturimmobilien.

Mit der Beendigung der Beitrittsphase zum 31.12.2018 erfolgt eine Aufteilung des Ergebnisses der Anteilklassen nach gezeichnetem Kapital und somit eine unterschiedliche Ent wicklung des NIW je nach Anteilklasse. Der Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil' betriigt
fiir Anteilklasse A 0,87 EUR bei 45.040.500 Anteilen und fiir Anteilklasse B 0,56 EUR pro Anteil bei 12.978.762 Anteilen. Der NIW pro Anteil war im Vorjahr fiir beide Anteilklassen gleich bei 0,67 EUR pro Anteil, da zu diesem Zeitpunkt die Ergebnisverteilung
nach dem eingezahlten Kapital erfolgte.

! Inklusive der aktivierten eingeforderten ausstehenden Pflichteinlagen zum 31.12.2018 i.H.v. 13.893.611.
KENNZAHLEN PRIVATE FUND 11

BASIS STAND 31.12.2018 VORJAHR 31.12.2017
Gesamtinvestition EUR 97.709.220 23.013.480
Agio (Ausgabeaufschlag) EUR 4.652.820 1.095.880
Gezeichnetes Kapital (Eigenkapital ohne Agio) EUR 93.056.400 21.917.600
Eingezahltes Kapital (ohne Agio) EUR 58.025.8001 10.245.733
Auszahlungen an Anleger (kumuliert) EUR 0 0
Gesellschaftskapital der K. diti netto nach KARBV EUR 46.648.788 7.921.475
Langfristige Kreditfinanzierungsquote % 0 0
Gezeichnete Investmentstrategien Anzahl 3 1
Gezeicl Kapital bei I rategien EUR 24.246.725 7.500.000
Offene Kapital bei den i EUR 11.399.988 2.360.759

TATIGKEITSBERICHT

A iele sowie Anlagepolitik/ Anlaga

Der PRIVATE Fund 11 investiert als Dachfonds sein Gesellschaftskapital global und parallel zu finanzstarken institutionellen Investoren. Der Portfolioaufbau erfolgt nach den Mafgaben der Anlagebedingungen, die am 21.11.2016 durch die BaFin genehmigt wurden.

Das Anlageziel des PRIVATE Fund 11 besteht in dem Aufbau eines global diversifizierten Portfolios, t aus mi fiinf Beteili an instif
unmittelbare Investitionen in die Asset-klasse Infrastruktur und Infrastrukturimmobili-en vorsehen. Auf diesem Weg wird angestrebt, weltweit ein Portfolio von mi 20 Direkti in der Assetklasse
erwerben, bewirtschaften und verduBern.

11

welche iiber individuelle Anla; ien verfligen, die jeweils mittelbare bzw.
ktur und Infrastruktt bilien mittelbar zu

Eine Diversifikation erfolgt dabei nach Regionen, Sektoren, Laufzeiten, Vintages (.lahrgange in denen die Investitionen vorgenommen werden), und individuellen Kernk der jeweili lokalen institutionellen Fond it in die Assetklasse
Infrastruktur und Infrastrukturi bilien werden pl innerhalb der ten ,,0k ktur" (u. a. im Transport-, V und K ikati sen) und ,,Soziale ktur" (u. a. im G sowie im Bereich kultureller
Einrichtungen, z. B. Museen, Theater) vorgenommen. Ertriige und Riickfliisse aus dem investierten Kapital des PRIVATE Fund 11 werden, sofern sie nicht fiir Auszahlungen an die Anleger sowie fiir die Bildung einer Liquidi e verwendet werden,
bis zum Ende des Reinvestitionszeitraums von der KVG und unter T der in den Anlagebedi 1 Anlagegrundsiitze erneut investiert. Die genauen Vorgaben sind in den Anlagebedingungen festgehalten.

Portfoliobericht

Wesentliche Verinderungen

Der PRIVATE Fund 11 hat im Berichtszeitraum 2 institutionelle In: ien mit einer Kapi von i EUR 16,7 Mio. gezeichnet.
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Die erste institutionelle ie ist auf die Akquisition, Entwicklung und Verwaltung eines Portfolios von Telekommumka tionstiirmen in der Andenreglon (Kolumbien, Chile und Peru) ausgerichtet. Zusitzlich dazu werden kleine, verteilte Antennensysteme
in hoch frequentierten Gebieten errichtet, um eine héhere Netzkapazitit bereitzustellen. Der PRIVATE Fund 11 hat dieser i i iiber eine Kapis in Hohe von EUR 1,7 Mio. abgegeben.

Die zweite institutionelle Investmentstrategie ist auf den Aufbau einer Studentenwohnheim-Plattform in Dénemark fokussiert. Ziel ist es, durch den Erwerb bzw. die Enlwlcklung von Studentenwohnheimen eine Student Housing Plattform aufzubauen, die nach einer
mittelfristigen Haltedauer mit stabilisiertem Cash-Flow an einen institutionellen Investor veriuBert werden soll. Der PRIVATE Fund 11 hat dieser institutionellen I iiber eine Kapital in Hohe von EUR 15 Mio. abgegeben.

Struktur des Portfolios

Zum Berichtsstichtag hat der PRIVATE Fund 11 Kapitalzusagen gegeniiber 3 institutionellen ien in Hohe von i 24,2 Mio. EUR. at ben. Offene Kapi t d: zum Beri i in Hohe von 11,4 Mio. EUR. Die regionale
Diversifikation verteilt sich zum Berichtsstichtag auf die Regionen Europa, Nord- und Lateinamerika. Eine weitere Diversifikation wird durch die Streuung auf die Sektoren Infrastruktur und i ten und Nutzer sichergestellt.

Der PRIVATE Fund 11 hat zum Berichtsstichtag keine Fremdfinanzierung aufgenommen. Auf Ebene der Zielinvestments betrigt die Fremdfinanzier iiber das Gesamt-portfolio 1 27,51 %'. Die Anzahl der Direktinvestments der institutionellen
Investmentstrategiebeteiligungen betrdgt zum 31.12.2018 insgesamt 201.

Am 31.12.2018 haben die institutionellen ien einen ittlichen Netto IRR* zum Stichtag von rund 28,29 % p. a. erwirtschaftet. Der TVPI® der insti 11 ien lag zum Stichtag bei 1,19. Es wird darauf hingewiesen, dass die
bisherige Wertentwicklung kein Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung ist.

' Loan to value (LTV) der Invest i ichtet nach Bi der gi

* Internal Rate of Return (IRR, engl.: interner ZinsfuB) driickt die rechnerische Verzinsung des jeweils in der ili isch gebunds Kapitals unter Beriicksichti der zeitlichen Komponente aus. Das kalkulatorisch gebundene Kapital dndert sich im
Verlauf der Beteiligung (durch Ausschiittungen/ Entnahmen). Die IRR-Rendite beziffert daher nicht die Verzinsung der tatsichli ich Kapitaleinl sondern des jeweils kalkulatorisch gebundenen Kapitals. Eine Vergleichbarkeit der IRR Renditen verschiedener
Vermégensanlagen ist nur bei gleicher Laufzeit und vergleichbarem Kapitalbindungsverlauf moglich.

* Der TVPI (Total Value to Paid-in Capital) spiegelt die Wertschopfung eines Fonds auf Ebene der Investmentstrategieinvestments wider. Er setzt den Nettowert der sich noch im Portfolio befindlict iei (NAV) und der Riickfliisse aus den

Einzelinvestitionen der Investmentstrategien ins Verhiltnis zum eingezahlten Kapital, das der Fonds von seinen Investoren fiir Investitionen abgerufen hat. Werte iiber 1,0 stellen eine positive Wertschopfung dar.
Verteilung des Portfolios*

* nach Verkehrswerten.
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Verteilung des Portfolios*

1 Liquiditat 43 %
Institutionelle
2 ! 29 %
Investmentstra tegien
Weitere Vermdgens-
3 b 2%
gegenstiande
Direkti der instituti I ategien
INVESTMENTS EINHEITEN ANZAHL/ FLACHE
I im d hnhei Stiick 228
Betten in Pflegeeinrichtungen Stiick 3.778
Entwicklungsflichen qm 143.141
Tank- und Raststétten Stiick 140

— Seite 5 von 28 —
Tag der Erstellung: 05.08.2019
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

INVESTMENTS EINHEITEN ANZAHL/ FLACHE

Logistikflichen qm 758.352

Funktiirme Stiick 2.286
Geographische Verteilung der T1USA 4 CHILE
aktuellen Direktinvestments der 2 KOLUMBIEN 5 DANEMARK
Investmentstrategien 3PERU

* Der TVP (Total Value to Paid-in Capical] spiagelt die Wertschphung eines Fonds auf Ebeae dar wider. Er 3ozt den N 2 der sich noch im Portfolio befindlidhen ln-
wastmentstrategleinvestments (NAV) und dee ROAA056 aus den Bnzelinv estitionen der b s Verhaltnis zum hiten Eagital dis der Fonds won seiven bvvestoren s Investtionen
sbgenufen hat Werte Dber 10 stellen sine positive Wi dar. if *nach 114 Ausfgrund des Endes der handel e3 sich im urn winge aussisher

Plachesinlagen zum Blarastichtag

UBERSICHT DER GEZEICHNETEN INSTITUTIONELLEN INVESTMENTSTRATEGIEN (IIS)

INVESTMENTSTRATEGIE 1 INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 2 INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 3
Name RAIFAM I TC TCI BLH
Investmentstrategiewihrung (Wihrung der Beteiligung) ~ EUR USD EUR
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Kapitalzusage in IIS Wiahrung
Gesamtes Zeichnungsvolumen in IIS-Wiahrung

Strategie

Sektoren

Investmentstil

Wiihrungen auf Ebene der Direktinvestments
Beteiligungsjahr PRIVATE Fund 11
Abrufquote Netto

Verkehrswert gemi KARBV in EUR

Anzahl Direktinvestments

UBERSICHT ALLOKATION

INVESTMENTSTRATEGIE 1
7.500.000
25.700.000

GLOBAL- INFRASTRUKTURIMMOBILIEN- UND
IMMOBILIENFONDS

Logistik, Service, Versorgung
Value Added

UsD

2017

65%

5.300.673

197

ital: tiber insti 11

Die Allokation errechnet sich auf Basis des

Infrastruktur-immobilien investiert, die sich mit 93 % tiberwiegend in Industrielindern befinden und zu 7 % in Schwellenldndern. Hinsichtlich der regionalen Verteilung betréigt der Anteil Europa 62 %,

INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 2
2.000.000

56.579.909

SUDAMERIKA- INFRASTRUKTURFONDS

Telekommunikation
Opportunistisch
UsD

2018

7%

1.460.695

3

in Verbindung mit der jeweils festgelegten Investitionsstrategie. Der PRIVATE FUND 11 ist zum Berichtsstichtag in die Assetklasse Infrastruktur /
i ika 7 %. Die Allokation im Sektor

Infrastruktur / Infrastrukturimmobilien betréigt 62 % Studentenwohnheime, 12 % Service, jeweils 9 % Transport und Gewerbepark/Logistik sowie 7% Versorgung.

RISIKOPROFIL

Mit dem Beitritt zum PRIVATE Fund 11 geht der Anleger eine untemehmensche Belellu,ung ein, die fur ihn mit wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen Risiken verbunden ist. Das generelle Risikoprofil des PRIVATE Fund 11 umfasst die unter Kapitel 8 des
Risiken, zu denen insbesondere das Blindpool-Konzept sowie nicht vorhersagbare Marktentwicklungen und Anderungen von Rechtsvorschriften zahlen.

und anleger

Verkaufsprospekts (5. 44 ff.) beschriebenen p:

Dariiber hinaus kénnen weitere, heute nicht vorhersehbare Ereignisse und Entwicklungen zu einer negativen Beeinflussung des Investmentvermégens fiihren. Der Anleger hat keinen Anspruch auf Riickzahlung seines eingesetzten Kapitals. AuBerdem befindet sich der

INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 3
15.000.000
27.800.000

DANEMARK-INFRASTRUKTURIMMOBILIEN- UND
IMMOBILIENFONDS

Studentenwohnen
Value Added
EUR

2018

44%

8.127.164

1

d ika 31 % und [

PRIVATE Fund 11 in der Aufbauphase und die weitere Entwicklung der bislang getatigten sowie von zukiinftigen Investitionen hingt von wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen ab.
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Allokation Assetklassen Allokation Industrie- vs. Schwellenlinder

1 Infrastruktur- 62 %
immabilien 1 Industrielinder 3%
2 Infrastrukeur 38% 2 Schwellenlinder 7%
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Allokation Regionen Allokation Sektoren Infrastruktur /

Infrastrukturimmobilien

1 Europa 62 % 1 Transport 9%
2 MNordamerika 31% 2 Versorgung 7%
3 Lateinamerika 7% 3 Service 12%
4 Gewerbepark/ 9%
Logistik
5 Studenten- 62 %
wohnungen
Risiken im Beri itraum
Beteiligungsrisiko
Das Beteiligungsrisiko beinhaltet, dass Riickfliisse aus einer Beteili; an einer institutionellen I i germger als erwartet oder ganzllch ausfallen Deramge Riickfliisse an den PRIVATE Fund 11 richten sich mageblich nach den Wer icklungen der
getiitigten I der ien, dic it its wiederum bili kt- und Standortrisiken, i t hen sowie t icklungsrisiken und ggf. auch Auslands- und Wihrungsrisiken unterliegen kénnen. Durch regelmiBiges Mo-
nitoring und aktives Management des Port-folios des PRIVATE Fund 11 sowie durch Diversifikation des Portfolios wird das Beteili isiko e Das Beteili isiko bleibt jedoch das wesentlichste Risiko des PRIVATE Fund 11.
Kreditrisiko
Das Kreditrisiko entspricht der Gefahr des Verlusts, dass ein Kreditinstitut seinen vertraglichen Pflichten nicht nachkommt. Anlagen bei Kreditinstituten erfolgen nach dem Grundsatz der Risikomisct und Geschiiftsbezich wurden hlieBlich mit T
und t ichti Banken eil Das Kreditrisiko war im Berichtszeitraum gering.
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Zinsinderungsrisiken

Das Zinsinderungsrisiko entsteht durch Z der Vermd inde oder Verbi
nur mit kurzen Laufzeiten von unter 12 Monaten vorgesehen ist.

und es entspricht der Gefahr eines Verlusts infolge von Marktzinsénderungen. Es ist gering, da die Anlage liquider Mittel wie auch die Aufnahme von Fremdkapital

‘Wihrungsrisiken

Die Beteiligungen des PRIVATE Fund 11 an Investmentstrategien werden zum Teil in Fremdwihrung getitigt und der Wert dieser Beteiligungen unterliegt deshalb Wihrungsschwan kungen. Die AIF-Kapitalverwaltungsgesell-schaft hat sicherzustellen, dass die gesetzlichen
Vorgaben des KAGB beziiglich einer maximalen Fremdwihrungsquote in Hohe von maximal 30% eingehalten wird. Das Wahrungsrisiko wird deshalb als moderat eingeschitzt.

Sonstige Marktpreisrisiken
Die Vermdgenspositionen des PRIVATE Fund 11 wurden nicht gehandelt und sind nicht fiir den Handel vorgesehen. Somit besteht grundsitzlich kein direktes Marktpreisrisiko.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bestehen grt lich in Form eines p iellen Versagens von Prozessen, Personal und Systemen. Der PRIVATE Fund 11 hat die Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der Verwaltung des AIF beauftragt, d. h. alle operativen Prozesse werden von der
KVG erbracht. Daher sind die op: llen Risiken gr lich bei der KVG iedelt. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass sich Folgen aus operationellen Risiken auf den PRIVATE Fund 11 auswirken. Die KVG hat in ihrem Risikomanagementsystem
MaBnahmen implementiert, durch die operationelle Rlslken friihzeitig erkannt und angemessen gesteuert und iiberwacht werden, um die Risiken sowie mégliche Auswirkungen auf die AIFs zu reduzieren.

Liquidititsrisiken

Die Liquidititssituation des PRIVATE Fund 11 wird hauptséchlich durch die ei O i Kapitalak und Ausschii der I ie sowie laufende Kosten des Fonds besti Sowohl Kapitalabrufe als auch A hii sind

zeitlich nicht genau fixiert. Somit unterliegt die Liquidititsplanung des PRIVATE Fund 11 Prognoseunsicherheiten. Das hleraus resultierende Risiko eines Liquidititsengpasses ist durch den Einsatz der Commitment-Strategie erhdht. Es wird vom PRIVATE Fund 11
im Rahmen seiner Invesutmnsstmtegle emgegangen und akzeptiert. Gemaf § 3 der Anlagebedi ist die Mglichk i dass der PRIVATE Fund 11 Kredite bis zur Hohe von 150 % des aggregierten eingebrachten Kapitals und noch nicht eingeforderten
Kapitals der d 11 1 darf. Das Liquidi ko wird durch Limits, die bei der kurzfristigen wie auch bei der mittel- und langfristigen Liquidititsplanung einzuhalten sind, gesteuert und {iberwacht und wird deshalb als gering angeschen.

Risikomanagementsystem

Ziel des Risikomanagementsystems der DF Deutsche Finance Investment GmbH (Deutsche Finance lnvestment) ist es, slcherzuste]len. dass die von ihr verwalteten Dachfonds nur Rlslken eingehen, dle im Rahmen ihrer jeweiligen, durch die
niher bestimmten, Risikobereitschaft llegen und dass Risiken, die die Ertrags-, Vermdgens- oder Li itd der Dachfond: frithzeitig erkannt und G und werden. Richtlinien, ein Organisations- und

Risik handbuch sowie Entschei ien regeln risikobewusste Abldufe im Dachfond: und bilden mit dem Ri die Grundpfeiler des Ri: stems. Der R ist ein
fortlaufender Prozess, bei dem Einzelrisiken identifiziert, erfasst, analysiert und i Uber Bnat legt werden. Zur Risikoiiberwachung werden Limitsysteme, Stresstests sowie die Messung von Risi i und eine abi;
Bewertung der Risiken eingesetzt.

Liquidititsrisikomanagement

Die Kapnalve. alt llschaft hat ein L it S impl iert, das mittels fc 1 Liquidita prozesse die Erfassung, Messung, Steuerung und Uberwachung von Liquidititsrisiken des PRIVATE Fund 11 s:chemlelll Dm
Liquidi sind in einer Liquidititsrichtlinie festgehalten. Sie oglichen der Kapitalver sowohl die kurz- als auch die mittel- und langfristige Liquidititsentwicklung zu {iberwachen und Verind der Liquidi

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

Die Entwicklung der Vermdgenslage in 2018 mit einer Erhéhung der Bilanzsumme auf rund 50,5 Mio. l:UR ist im Wesentlichen abgeleitet von der Erhdhung der Barmittel um 18,1 Mio. EUR und der Erhdhung der Beteiligungen um 9,9 Mio. EUR durch Kapitalabrufe
der bereits im Vorjahr getitigten Investitionen sowie von zwei weiteren neu im G i 2018 ien. Dariiber hinaus erhéhten sich aufgrund des Endes der Beitrittsphase zum 31.12.2018 die von den Gesellschaftern eingeforderten
ausstehenden Pflichteinlagen um 12,4 Mio. EUR.

Das icl kapital der Gesel ft erhGhte sich bis zum Ende der Beitrittsphase auf rund 93 1 MIO EUR Das emgeim‘derls Elgcnkaplla] i. H.v. 58,0 Mio. EUR weicht insbesondere bedingt durch die pl. iBig in der Anf i des Dachfonds aufgel
Initialkosten von dem gemiB KARBV ausgewiesenen Eigenkapital i. H. v. 46,6 Mio. EUR ab. Verbindli zum im ichen aus Lieferungen und Leistungen in Form von zum Bi i noch nicht bezahlten Gebiihren insbesond
imZ h mit den Initialk Es wurden Rii in Héhe von rund 65 TEUR inst dere fiir Auf d im Z h mit der I den Buchfiithrung, der l bsch tifung und fiir Steuererkldrungen gebildet.

Die Zahlungsféhigkeit der Gesellschaft war im Geschéftsjahr zu jeder Zeit gegeben.

Die Ertragslage in 2018 ist mit einem Geschiftsjahresergebnis i. H. v. —11,1 Mio. EUR aufgrund der Beitrittsphase des Dachfonds und den im Geschiftsjahr in diesem Zusammenhang entstandenen Initialkosten i. H. v. rund 9,4 Mio. EUR (zzgl. Ausgabeaufschlag i.
H. v. 2,5 Mio. EUR) erwartungsgemif negativ.
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Die Aufwendungen fiir externe Dienstleister im Zusammenhang mit der laufenden Buchfithrung, der Jahresabschlusserstellung und Priifung sowie fiir Steuererklirungen betrugen rund 76 TEUR. Daneben fielen insbesondere die laufenden Gebiihren des Fonds gemadB
Anlagebedingungen an.

Realisierte Ertrige fielen i erwar il nur in relativ Héhe von 162 TEUR an, wovon 149 TEUR eine Forderung ggii. der KVG aus einer Umsatzsteuerriickerstattung betreffen.

Die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft wird als stabil beurteilt.

Leistungsindikatoren

Ein wesentlicher Leistungsindikator des PRIVATE Fund 1 1 m der Aufbau eines g]obalen sifizierten G portfolios aus ktur- und Infrastrukturi bilieni Die A bedi der G haft sehen vor, dass sich der PRIVATE Fund 11
wihrend der Laufzeit an mind ien beteiligt. Zum Bilanzstichtag verfiigt der PRIVATE Fund 11 in seinen 3 Investmentstrategien bereits iiber cin Gesamtportfolio bestehend aus 201 Direki in 5 Liindern.

Fiir 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 beinhalten unter anderem auch

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

Der Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil' betrigt fiir Anteilklasse A 0,87 EUR bei 45.040.500 Anteilen und fiir Anteilklasse B 0,56 EUR pro Anteil bei 12.978.762 Anteilen. Der NIW pro Anteil war im Vorjahr fiir beide Anteilklassen gleich bei 0,67 EUR pro Anteil, da
zu diesem Zeitpunkt die Ergebnisverteilung nach dem eingezahlten Kapital erfolgte. Erst ab dem Ende der Beitrittsphase zum 31.12. 2018 srfolgl eine Aufle11u11g nach gezeichnetem Kapital und somit eine unterschiedliche Entwicklung des NIW je nach Anteilklasse. Um
cinen besseren Vorjahresvergleich zu erhalten, wurde in der Graphik zur Leistungsentwicklung bereits fiir 2017 abweichend zur fisver Regelung eine Verteilung nach gezeichnetem Kapital gezeigt. Der NIW wird am Anfang durch Initialkosten und
Investitionskosten gepriigt und entwickelt sich iiber die Laufzeit des PRIVATE Fund 11 durch Wertsteigerungsstrategien auf Basis der Direktinvestments zur prospektierten Gesamtauszahlung — diese Entwicklung wird von institutionellen Investoren als J-Curve-Effekt”
bezeichnet.

! Dieser NIW pro Anteil ist ein D ittswert aller Kapi 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.

? Der,,J-Curve-Effekt* beschreibt die Tatsache, dass die Vorlaufkosten des Dachfonds und der institutionellen Investmentstrategien die Gesamtentwicklung zunichst negativ beeinflussen. Der Dachfonds muss diese Kosten erst aufholen, bevor eine positive Gesamtrendite
verzeichnet werden kann.

Die Entwicklung des NIWs ist ein B dteil der Lei: icklung und fiihrt mit Entnal hlten und zuriick Steuern sowie Steuergutschriften zur izierten G 1 am Laufzeitende von durchschnittlich 165 % vor
Steuern (Anteilklasse A — Strategie Ausschiittung) und 146 % vor Steuern (Anteilklasse B —Strategie Zuwachs) des eingezahlten Kapitals ohne Agio. Es gibt aus heutiger Sicht keine Itspunkte, die eine Abweick von der | izierten G hl
begriinden konnten.
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J-Curve-Effekt

Rendite

A Belastung durch Vorlaufkosten

wee 0 Jahre

Lei i bis zur G !

Die Leistungsentwicklung wird fiir die Anteilsklassen A (Ei ) und B (] ) als jeweiliger arithmetischer Mittelwert aus deren prognostizierter G 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. Auch Vergangenheitswerte sind kein verlisslicher Indikator fiir die zukiinftige Entwicklung
der d: 1lschaft und mit Abweich von der Prognose ist zu rechnen.

Anteilklasse A (Prognose)
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Voraussichtiche
Liquidationsphase’
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Anteilklasse B (Prognose) Wist-Stand
uPrognose

minklusive ZukOnftiger Raten?
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Voraussichtliche

Uiquidationsphase?
! Die prognostizierte Leistungsentwicklung umfasst den NIW, Entnahmen, gezahlte Steuern und Steuergutschriften in Bezug auf das cingezahlte Kapital ohne Agio.
2 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 i beeinflusst.
Entwicklung Branche und Gesamtwirtschaft
Rahmenbedi internationale Infrastrukturmirkte 2018
Die Assetklasse Infrastruktur erreichte in 2018 eine Rekordsumme an Ausschiittungen von 77 Mrd. USD, was die Nachfrage weiter ansteigen ldsst. In einer Umfrage des B hendi: Preqin finden 84 % der befragten Investoren ihre Erwartungen als erfiillt oder

sogar iibertroffen. Diese Erwartungen sind die Kernattribute der Assetklasse — attraktive Renditen bei gleichzeitig geringeren Schwankungen gegeniiber globalen Aktien, stabile und gegen sonstige Wirtschaftszyklen immune Cashflows, sowie eine gewisse Absicherung
vor Inflation.

Der anhaltend starke Mittelzufluss zeigte auch in 2018 Auswirkungen auf den Infrastrukturmarkt. So sank die Zahl der Infrastrukturtrans-aktionen ein weiteres Mal um 22 % (bereits —6 % 2017) bei einem glei itigen Anstieg des ittlichen Transakti

um 10 % auf 542 Mrd. USD. Die Menge an Kapital, das nach Infrastrukturinvestments sucht, erreichte im Juni 2018 einen Rekord wert von 179 Mrd. USD. Aufgrund der starken Nachfrage sehen Mzmager die Schlusselherausforderungen einer soliden Rendite in der
Auswahl rentabler Investmentopportunitiiten und in der Asset-Bewertung. Aus Sicht der Investoren riickt die Managerselektion immer stirker in den Fokus der ii Durch stei; T K 1 bei sinkenden Opportunititen sind historisch stabile
und erfolgreiche Fondsmanager (Top Quartile Manager) das Ziel. So sammelten 2018 die groBten 50 Infrastrukturfonds 98 % des neuen Kapitals ein.

Neue Magli iten schafft das steigende 6ffentliche in zum Kli del. Durch den Aktionsplan der Europii K ission fiir nachhaltiges Finanzwesen werden neue Investitionsméglichkeiten in Europa geschaffen. So steigt das investierte Kapital
im Bereich Renewable Energy in Europa auf 30 % im Vergleich zu 18 % in 2016.

Dieser Blick in die Welt der 1i kturi zeigl die anhaltende Attraktivitiit dieser Assetklasse fiir Investoren und fiihrt die Griinde dafiir auf. Gleichzeitig werden die H derungen aus dem andauernd hohen Mittelzuwachs ersichtlich. Dem
gegeniiber steht eine nach wie vor akute Nach nach Infrastruktur indern wie auch in ickelten Landern. Griinde hierfiir sind die anhaltend hohen str H ungen fiir Staaten und K wie beispielsweise stadtische
Uberlastung, Uberalterung der Gesellschaft, Globallslemng des Handels, entfaltende Energiemdrkte und Mobil ikation. Um die lict ben zu entlasten und gleichzeitig die Nact nach tur zu bedienen, werden solche Projekte und Aufgaben

immer hiufiger von Lindern und Kommunen auf Investoren iibertragen **
Branchenbezogenes Umfeld
Sachwertbeteiligungen

Der Markt fiir geschlossene Publikums-AIF 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 Ank renz hat zu sinkenden Rendite gefiihrt — insbesondere fiir Inmobilien — und dies erschwert nach wie vor dle K i hl Publik -AlF mit attraktiven Renditen. Dies ist einer der
Griinde, weshalb Scope trotz 1 nach Sach-werti fiir das Jahr 2019 lediglich mit einer mod. Zunahme der Emissi tivitdten und einem prospektierten Emissi I fiir Publik -AlF von ebenfalls mehr als einer Milliarde Euro
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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 das zu platzierende Kapital beluft 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 Vermd, 1 da fiir die restlichen 8 kein auswertbares Datenmaterial vorlag.®
pi iter in den Assetklassen der Publik ds waren 2018 wie schon 2017 bilien mit 22 der 32 1 Publi -AlF bzw. einem prospektiertem 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 Pflegei ilien. Die zweitstirkste Assetklasse ist mit 7 der 32 AIF die Assetklasse anate tqulty Dle DH sleht die Investmentausrichtung der
von ihr verwalteten Investmentvermogen in die Assetklassen bilien und Infi 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.
#2019 Preqin Global Infrastructure Report.
*Pp itteilung der Ei dischen K ission vom 08.03.2018, "Nachhaltiges Finanzwesen: Aktionsplan der K ission fiir eine 1 dlichere und saubere Wirtschaft".
¢ Scope Analysis GmbH, ,, Emissionsaktivititen 2018 Geschl Publikums-ATF und Vermdgensanlagen® vom 23.01.2019.
7 Scope Analysis GmbH, ,, Emissionsaktivititen 2018 Geschl Publikums-ATF und Vermdgensanlagen® vom 23.01.2019.
Sonstige Angaben
Verfahren, nach denen die Anlagestrategie geiindert werden kann
Die Anl ie und die Anlagepolitik sind in dem Unternel bestimmt sowie in den Anlaget nidher konk 1. Je nach Umfang der Anderung kann eine And der A t der d llschaft oder t falls auch

cine Anderung des Gesel der
§ 10 Abs. 7 Satz 1 lit. (a) des Gesellschaftsvertrages).

ft erforderlich sein. Eine Anderung oder Erginzung des Gesellschaftsvertrages bedarf der Zustimmung der Mehrheit von 75 Prozent der abgegebenen Stimmen der G ter der (vel.

der

Eine Anderung der Anl t, die mit den bisherigen An]agegrundsauen der Gesellschaft nicht vereinbar ist oder zu einer Anderung der Kosten oder der wesentlichen Anlegerrechte fiihrt, bedarf (1) gemil § 267 Abs. 3 KAGB die

Zustimmung einer qualifizierten Mehrheit von Anlegern, die mindestens zwei Drittel des itals auf sich ini sowie (ii) gemi § 267 Abs. 1 KAGB eine Genehmigung der BaFin. Bei der Fassung eines entsprect G hafterbesch darf
die Treuhandk ditistin ihr Sti ht fiir einen Anleger nur nach vorheriger Weisung durch den Anleger ausiiben. Die Genehmigung der BaFin ist von der Kapitalver lIschaft der Fi tzul

Wesentliche Merkmale des Verwaltungsvertrages

Uber die Bestellung der DF Deutsche Finance Investment GmbH (DFI) als externe Kapitalver haft wurde ein Verwaltungsvertrag zwischen der DFI und des PRIVATE Fund 11 auf unbesti Zeit at hl Eine Kiindi; dieses Vertrages ist

wihrend der Laufzeit nur aus wlclmgem Grund méglich. Der Gegenstand des Vertrages umfasst die Ubernahme der Anlage und Verwaltung von inlandischen Investmentvermogen (kollektive Vermogensverwaltung) i. S. d. §§ 17 ff. KAGB fiir den PRIVATE Fund 11,

unter Beack der geltend 1 di und des Verl kts. Die Verwal dtigkeit umfasst inst dere die Portfolioverwaltung und das Risikomanagement gemi AIFM-Richtlinie. Die DFI ist berechtigt, alle Leistungspflichten ganz oder teilweise
an Dritte zu iibertragen, sofern diese mit dem KAGB vereinbar sind und wenn der beauftragte Dritte den zwischen dem PRIVATE Fund 11 und der DFI vereinbarten Verpflichtungen vollumfénglich nachkommt. Die Bestimmungen des § 36 KAGB bleiben unberiihrt.
Die DFI ist fiir die Einhaltung der Anforderungen des KAGB im Rahmen der Fondsverwaltung und des Vertriebs verantwortlich. Dariiber hinaus {ibernimmt die DFI die Prospekthaftung und die Haftung fiir die lichen Anlegerinfor Die Deutsche Finance
Investment {ibernimmt keine Gewihrleistung dafiir, dass die verfolgten Performanceziele auch tatséchlich erreicht werden. In ihrer Eigenschaft als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft ist die DFI vcmag]:ch u. a. dazu vcrpﬂlchlcl eine Ver-wahrstelle zu beauftragen
und die durch die BaFin erteilte Erlaubnis zum Geschiftsbetrieb einer externen Kapitalverwaltungsgesellschaft nach dem KAGB aufrechtzuerhalten. Ferner hat die DFI ihre Aufgaben unter Einhal der Best und die Ei von Verhaltens-
und Organisationspflichten (Compliance) zu erfiillen. Bei Geschiéften mit Dritten handelt die KVG im eigenen Namen und fiir Rechnung der Fondsgesellschaft. Fiir ihre Titigkeit erhilt die DFI eine Vergiitung fiir Initialkosten, laufende Kosten und Transaktionskosten,
am Ende der Laufzeit eine Liquidationsvergiitung sowie unter bestimmten festgelegten Voraussetzungen eine Performance Fee.

Titigkeiten der KVG

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

Die DFI iibt diese Tétigkeiten auch fiir weitere Investmentvermdgen der Deutsche Finance Group aus. In 2018 wurde von der DFI mit dem Investment Fund 13 ein neues Investmentvermégen 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 .lahren sowie den Deutsche l‘mance PRlVATl: Fund 12, mit einer Laufzeit von 5 Jahren. Der PRIVATE Fund 11

wurde zum 31.12.2018 mit einem Platzierungsvolumen in Héhe von rund 93,1 Mio. EUR geschlossen. Des Weiteren wurden Kapi it 11 von i rund 161,5 Mio. EUR abgegeben.

Riicknahmerechte

Es handelt sich um eine hl Invest i ft (InvKG) und ein Ruckgaberech! der Betelllgung durch dle Anleger ist ausgeschlossen. Die Anleger haben dennoch die Maglichk die an der F ft aus wichtigem Grund
zu kiindigen und aus dem Vertrag auszuscheiden. In diesen Fillen erfolgt die A hl des A ich iiber einen Zeitraum von fiinf Jahren.

einbarungen

‘Wihrend des Berichtszeitraums gab es beim PRIVATE Fund 11 keine Auseinandersetzungen in Folge wirksamer Kiindigungen.
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Bewertungsverfahren

Angaben zu den Bewertungsverfahren sind dem Anhang Kapitel II. Angaben zu Bilanzien d Bewertungsmethoden zu

Angaben zum Leverage

Per 31.12.2018 ergab sich ein Gesamtwert der Hebelfinanzierung von 0,62 nach der Brutto-Methode und 1,08 nach der Commitment-Methode. Eine Fremdfinanzierung fiir in Vermd, inden erfolgte im Berichtsjahr nicht, der errechnete Hebel
resultiert daher nur aus der Rect 1 (laufende Verbindli iten und Rii ).

Faire Behandlung der Anleger

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH als Kapitalverwaltungsgesellschaft verpflichtet sich, alle Anleger der Fond: 11 ft fair zu t Die Kapitalver llschaft verwaltet das von ihr aufgelegte Investmentvermdgen nach dem Prinzip der
Gleichbehandl indem sie bestimmte Anleger bzw. Anlegergruppen nicht zulasten anderer bevorzugt behandelt. Die heid 0! und i ischen Strukturen der Kapitalver sind hend ausgerichtet.

Haftung

Im Verhiltnis untereinander sowie im Verhiltnis zu der Gesell: ft haben die Gesellschafter nur Vorsatz und Fahrlissigkeit zu vertreten.

Ausgabe und Verkauf von Anteilen

Der Ausgabepreis fiir einen Anleger entspricht wihrend der Beitrittsphase seiner Pflich lage in die Fe ft zuziiglick beaufschlag. Der t hlag betrigt 5 % der gezeichneten Pflichteinlagen. Es steht der Fondsgesellschaft frei, einen niedrigeren
Ausgabeaufschlag zu berechnen.

Die Anzahl der im Umlauf befindlichen Anteile folgt dem Einzahlungsstand der Kapitalkonten. Da derzeit kein etablierter Zweitmarkt fiir unternehmerische Beteiligungen am PRIVATE Fund 11 besteht, der P kreis, an den die Beteili tibertragen werden
kann, begrenzt ist, die Ubertragung nur einmal jihrlich erfolgen kann und der Zustimmung der K 1 drin und t Ils der Treuhand-k 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 entnehmen.

Die Geschiiftsfiihrung der DF Deutsche Finance Managing GmbH,
29.06.2019

Stefanie Watzl

André Schwab

BILANZ ZUM 31.12.2018

DF DEUTSCHE FINANCE PRIVATE FUND 11 - INFRASTRUKTUR GLOBAL - GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG, MUNCHEN

A. AKTIVA
GESCHAFTSJAHR VORJAHR
INVESTMENTANLAGEVERMOGEN IN EUR INEUR
1. Beteiligungen 14.888.531 4.999.182

2. Barmittel und Barmitteldquivalente
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. GESCHAFTSJAHR VORJAHR
INVESTMENTANLAGEVERMOGEN IN EUR INEUR
a) Taglich verfiigbare Bankguthaben 21.531.988 3.398.742
3. Forderungen
a) Ei te hende Pfli i 13.893.611 1.500.422
4. sonstige Vermdgensgegenstinde 150.687 0
Summe 50.464.818 9.898.346
B. PASSIVA

EUR GESCHAFTSJAHR VORJAHR

IN EUR IN EUR

1. Riickstellungen 64.590 23.950
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a) aus anderen Lieferungen und Leistungen 3.748.169 469.070
3. Sonstige Verbindlichkeiten
a) gegeniiber Gesellschaftern 2.966 1.483.850
b) Andere 305 0
4. Eigenkapital
a) Kapitalanteile der Kommanditisten 80.357.680 18.416.693
aa) nicht eingeforderte ausstehende Einlagen -35.037.138 45.320.542 -10.171.445
b) Nicht realisierte Gewinne/ Verluste aus der Neubewertung 1.328.246 -323.773
Summe 50.464.818 9.898.346

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG VOM 01.01.2018 BIS ZUM 31.12.2018

DF DEUTSCHE FINANCE PRIVATE FUND 11 - INFRASTRUKTUR GLOBAL - GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG, MUNCHEN

ANTEIL- ANTEIL-  GESAMT EUR GESCHAF-
KLASSE A GESCHAFTS- KLASSE B GESCHAFTS- TS- ANTEIL- ANTEIL-

JAHR JAHR JAHR KLASSE A VORJAHR KLASSE B VORJAHR  GESAMT EUR VORJAHR
1. Investment-
titigkeit
1. Ertriige
b) sonstige betriebliche Ertriige 65.886 96.463 162.349 0 0 0
Summe der Ertrige 65.886 96.463 162.349 0 0 0
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2. Aufwendungen
a) Zinsen auf Kreditaufnahme

b) Verwaltungs-
vergiitung

c) Verwahrstellen-
vergiitung

d) Priifungs- und Verdffentli-
chungs-
kosten

e) Sonstige Aufwendungen
Summe der Aufwendungen
3. Ordentlicher Nettoertrag

4. VerduBerungs-
geschifte

a) Realisierte Gewinne

Ergebnis aus VerduBerungs-
geschiiften

5. Realisiertes Ergebnis des Ge-
schiftsjahres

6. Zeitwertanderung

a) Ertrége aus der Neubewer-
tung

b) Aufwendungen aus der Neu-
bewertung

Summe des nicht realisierten
Ergebnisses des Geschiftsjahres

7. Ergebnis des Geschiftsjahres

II. Verwendungs-
rechnung

1. Realisiertes Ergebnis des Ge-
schiftsjahres

2. Belastung auf Kapitalkonten

3. Bilanzgewinn

ANTEIL-
KLASSE A GESCHAFTS-
JAHR

0
5.172.505

9.583

19.382

40.449

5.241.918
-5.176.032

-5.176.032

670.409

670.409

-4.505.623

-5.176.032

5.176.032
0

ANTEIL-
KLASSE B GESCHAFTS-
JAHR

0
7.573.557

14.032

28.379

59.227

7.675.195
-7.578.732

-7.578.732

981.610

981.610

-6.597.122

-7.578.732

7.578.732
0

GESAMT EUR GESCHAF-
TS-
JAHR

0
12.746.062

23.615

47.761

99.676

12.917.113
-12.754.764

-12.754.764

1.652.019

1.652.019

-11.102.745

-12.754.764

12.754.764
0

ANTEIL-
KLASSE A VORJAHR

0
2.974.506

7.508

82.728

157.598

3.222.340
-3.222.340

-3.222.340

226.964

-226.964

-3.449.304

-3.222.340

3.222.340
0

ANTEIL-
KLASSE B VORJAHR

0
1.268.738

3.202

35.286

67.221

1.374.447
-1.374.447

-1.374.447

96.809

-96.809

-1.471.256

-1.374.447

1.374.447
0

GESAMT EUR VORJAHR

0
4.243.244

10.710

118.014

224.819

4.596.787
-4.596.787

-4.596.787

323.773

-323.773

-4.920.560

-4.596.787

4.596.787
0

— Seite 17 von 28 —

Tag der Erstellung: 05.08.2019

Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

ANHANG 2018
DF DEUTSCHE FINANCE PRIVATE FUND 11 INFRASTRUKTUR GLOBAL - GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG, MUNCHEN

I. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss der DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 11 — Infrastruktur Global —GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen, HRA 106339, Amtsgericht Miinchen, wurde nach den Vorschriften der § 158 i. V. m § 135 KAGB sowie der §§ 264 ff. des
uches aufgestellt. Die ergé Vorschriften fiir Personenhandelsgesellschaften i. S. d. § 264a HGB wurden beachtet. Die Gliederung der Bilanz sowie der Gewinn- und Verlustrechnung entspricht den Vorschriften der §§ 135 Abs. 3 und Abs. 4 KAGB
i VA m. §§ 21, 22 KARBV. Der Anhang wurde gemiB § 158 i. V. m. § 135 Abs. 5 KAGB und § 25 KARBYV erstellt. Von den groBenabhingigen Erleichterungen wurde Gebrauch gemacht.

Die D 11 des Ei erfolgte unter | der Vorschriften des § 264c Abs. 2 HGB. Die Bilanz wurde gem. § 268 Abs. 1 HGB unter vollstindiger Verwendung des Ergebnisses aufgestellt.

Die DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 11 —Infrastruktur Global — GmbH & Co. hl InvKG ( Igend auch ,,Gesellschaft" oder PRIVATE Fund 11) wurde am 28. Oktober 2016 gegriindet. Das Geschaf

jahr entspricht dem Kalenderjahr.

I1. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss fiir das Geschiftsjahr ist unter Beachtung der generellen Ansatz- und Bewertungsvorschriften der §§ 246 bis 256a HGB sowie der aufgrund des § 264a Abs. 1 HGB fiir die Gesellschaft an: denden speziellen Vorschriften des HGB aufgestellt.
Zusiitzlich wurden die fiir hl InvKGs d Vorschriften der §§ 261 bis 272 KAGB und der §§ 20 — 25 KARBYV beachtet.
Bilanzposten die auf fremde Wihrung lauten, wurden unterjihrig zu den jeweiligen Kursen im E; kt in Euro 1 Am Bil wurden diese zum Devisenkassamittelkurs bewertet:

31.12.2018 31.12.2017

Kurs EUR/USD 1,1450 1,1993
Die Beteiligungen wurden mit den Anschaf k zzgl. Nebenk aktiviert. Zum Bilanzstichtag erfolgt eine interne Bewertung zum Verkehrswert gemiB § 168 i. V. m. § 271 KAGB. Der Verkehrswert ermittelt sich aus dem Net Asset Value (NAV) auf Grundlage
des von der In rategie vorli 11 Berichtes am Bewer kt zzgl. ggf. der Fortschreit aller getiitigten Zahlungen bis zum Bilanzstichtag, werterhellender Tatsachen die vom It worden sind und
ggf. eingeforderter Einlagen zum Bilanzstichtag. Nach dem Bewertungszeitpunkt werden nur wesentliche werterhellende Tatsachen, die hli d bekannt g den sind, berii

Samtliche Forderungen wurden zum Nennwert angesetzt.
Guthaben bei Kreditinstituten wurden zum Nennwert angesetzt, der dem Verkehrswert entspricht.

Die sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen alle am Bill erkennb Risiken und un;

issen Verpflichtungen. Sie werden mit dem nach verniinfliger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrag angesetzt.

Samtliche Verbindlichkeiten (und Vorjahreswerte) sind mit dem Riickzahlungsbetrag angesetzt und haben eine Laufzeit von bis zu einem Jahr.

I11. Angaben zu Bilanz

Angaben zu Beteiligungen nach § 261 Abs. 1 bis 6 KAGB:

HOHE DER BETEILIGUNG
NAME RECHTSFORM, SITZ Gesellschaftskapital IN TEUR IN % ZEITPUNKT DES ERWERBS' VERKEHRSWERT IN TEUR
RAIFAM I SCS, Luxemburg 18.166 29,18 4.7.2017 5.301
TC TCI L. P., Cayman Islands 40.706 3,53 6.6.2018 1.461
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HOHE DER BETEILIGUNG
NAME RECHTSFORM, SITZ Gesellschaftskapital IN TEUR IN % ZEITPUNKT DES ERWERBS' VERKEHRSWERT IN TEUR
BLH? SCSp, Luxemburg 15.217 53,96 11.12.2018 8.127
! Datum der Kapital bzw. Unterzei des Vertrages.
? Es handelt sich hierbei um ein verbundenes Unternehmen.
Forderungen
Unter den ei derten henden Pflichtei werden auch Einmalzahlungen und Ratenzahlungen von Anlegern i , die zum bereits auf dem Bankkonto des Treuk diti i waren. Simtliche Forderungen haben

eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.
Eigenkapital
Die Komplementirin ist am Kapital der Gesellschaft nicht beteiligt und leistet keine Einlage.

Kapitalanteile Kommanditisten

Die Anteile der Kommanditisten werden iiber eine Treuhandkommanditistin gebiindelt, die nicht auf eigene Rechnung am Kapital der Gesellschaft beteiligt ist. Die in das Hand i i Hafteinlage betréigt 1.000 EUR. Die Hafteinlage der Treuhandkom-
manditistin ist unveranderlich und wird durch die Erbringung der Pflichteinlagen nicht beriihrt.
Entwicklungsrechnung fiir das Vermégen der Kommanditisten (§ 24 Abs. 2 KARBYV)
ANTEILKLASSE A ANTEILKLASSE B GESAMT
in EUR in EUR in EUR
1. Wert des Eigenkapitals zu Beginn des Geschiftsjahres 5.552.905 2.368.570 7.921.475
1. Entnahmen fiir das Vorjahr 0 0 0
2. Zwischenentnahmen 0 0 0
3. Mittelzufluss (netto)
a) Mittelzufluss aus Gesellschaftereintritten 38.290.314 11.539.744 49.830.058
b) Mittelabfliisse wegen Gesellschafteraustritten 0 0 0
4. Realisiertes Ergebnis des G jahres nach Ver d | -5.176.032 -7.578.732 -12.754.764
5. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 670.409 981.610 1.652.019
1. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschiftsjahres 39.337.596 7.311.192 46.648.788
Die Kommanditisten und Treugeber sind im Verhiltnis ihrer am Bi ich K diteinlage (Kapitalk I'a) am Vermdgen und Ergebnis der Fondsgesellschaft beteiligt. Gema$ Gesellschaftsvertrag wurde das realisierte Ergebnis auf dem Verlust-
vortragskonto vorgetragen.
Darstellung der Kapi (gemiB § 6 Gi trag)
Das Eigenkapital des PRIVATE Fund 11 wird in die zwei Anteilsklassen A und B mit folgender Ausgestaltung unterteilt:
Anteilklasse A — Strategie Ausschiittung:
Es erfolgt eine vollstindige E der 1 K iteinlage durch Ei Ausschii werden ab dem auf das Ende der Beitrittsphase folgende Geschiftsjahr vierteljihrlich anteilig, jeweils zum Ende des K quartals, an die K.
ausbezahlt. Entsprechend der Regelung in § 6 des Gesellschaftsvertrags, lassen sich bezogen auf die Anteilklasse A, die Kapi der K diti sowie der K I in wie folgt d: llen (in Klammern Angabe der Vorjahreswerte):
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Kapitalkonto I
Kapitalkonto I a
Kapitalkonto I b

Kapitalkonto I ¢!
Verrechnungskonto'
Riicklagenkonto
Verlustverrechnungskonto

Neubewertungskonto

Kapitalkonto I
Kapitalkonto I a
Kapitalkonto I b

Kapitalkonto I ¢'
Verrechnungskonto'
Riicklagenkonto
Verlustverrechnungskonto

Neubewertungskonto

Anteilklasse B — Strategie Zuwachs:

Es erfolgt eine Einzahlung der gezeichneten Kommanditeinlage durch anféingliche Teileinzahlung und in der Folge durch laufende monatliche Einzahlungen in Raten. Bis zum Zeitpunkt der
Sparraten verrechnet und nicht an die Anleger ausbezahlt; dies fiihrt somit zu einer Verkiirzung des E
Kommanditeinlage werden Ausschiittungen vierteljahrlich anteilig, jeweils zum Ende des Kalenderquartals, ausbezahlt. Die Hohe der Auszahlungen kann variieren. Es kann auch zur Aussetzung der Auszahlung kommen.

tiche mit den d

E hend der Regelung in § 6 des G

BESCHREIBUNG
Tatséchlich geleistete Pflichteinlage
gezeichnete Einlage

ausstehende Einlage (nicht eingefor-
dert)

ausstehende Einlage (eingefordert)
sonstiger Zahlungsverkehr

sonstige Einlagen

Verlustanteile

Nicht realisierte Ergebnisanteile
BESCHREIBUNG

Tatséchlich geleistete Pflichteinlage
gezeichnete Einlage

ausstehende Einlage (nicht eingefor-
dert)

ausstehende Einlage (eingefordert)
sonstiger Zahlungsverkehr
sonstige Einlagen

Verlustanteile

Nicht realisierte Ergebnisanteile

Kapitalkonto I
Kapitalkonto I a
Kapitalkonto I b

Kapitalkonto I ¢'
Verrechnungskonto'

Riicklagenkonto

BESCHREIBUNG
Tatséchlich geleistete Pflichteinlage
gezeichnete Einlage

ausstehende Einlage (nicht eingefor-
dert)

ausstehende Einlage (eingefordert)
sonstiger Zahlungsverkehr

sonstige Einlagen

trags, lassen sich bezogen auf die Anteilklasse B, die K

KOMMANDITISTEN IN EUR (VORJAHR)

34203225 (7.182.207)
45.040.500 (8.234.000)
0 0
-10.837.275 (-1.051.793)
0 0
2252.025 (768,210)
-8.398.374 (-3.222.340)
443.445 (-226.964)
KOMPLEMENTARIN IN EUR (VORJAHR)
0 ©0)
0 (0)
0 (0)
0 (0)
0 0)
0 ©0)
0 )
0 ©0)
1Istindi; 1 der ichi

nicht zu einer Her: der

italk der K. diti sowie der K 1 drin wie folgt d 11

KOMMANDITISTEN IN EUR (VORJAHR)

10.534.994
48.015.900 (13.683.600)
-35.037.138 (-10.171.445)
-2.443.769 (-448.629)

0

2.400.805

Sparrate. Nach der

wegen Ausschiit-
der i

(in Klammern Angabe der Vorjahreswerte):

(3.063.526)

-0
(327,670)
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BESCHREIBUNG KOMMANDITISTEN IN EUR (VORJAHR)
Verlustverrechnungskonto Verlustanteile -8.953.176 (-1.374.447)
Neubewertungskonto Nicht realisierte Ergebnisanteile 884.801 (-96.809)
BESCHREIBUNG KOMPLEMENTARIN IN EUR (VORJAHR)
Kapitalkonto I Tatséchlich geleistete Pflichteinlage 0 (0)
Kapitalkonto I a gezeichnete Einlage 0 )
Kapitalkonto I b ausstehende Einlage (nicht eingefor- 0 (0)
dert)
Kapitalkonto I ¢' ausstehende Einlage (eingefordert) 0 )
Verrechnungskonto' sonstiger Zahlungsverkehr 0 (0)
Riicklagenkonto sonstige Einlagen 0 0)
Verlustverrechnungskonto Verlustanteile 0 (0)
Neubewertungskonto Nicht realisierte Ergebnisanteile 0 (0)

' Diese Konten werden je nach aktuellem Stand zum Bilanzstichtag aktivisch ausgewiesen.

Riickstellungen

Die Riickstellungen wurden fiir die zu erwartenden Kosten fiir die Erstellung der Tax Filings, des Jahresabschlusses nebst Priifung sowie fiir laufenden Steuerberatung fiir das Berichtsjahr gebildet.
Verbindlichkeiten

Simtliche Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

G iiber den ich Invest besteht eine Einzahlungsverpflichtung in Hhe von 11.399.988 EUR (Vorjahr 2.360.759 EUR).

V. Erlduterungen zur GuV

Die sonstigen betrieblichen Ertréige in Héhe von 162.349 EUR (Vorjahr 0 EUR) entfallen mit 65.886 EUR (Vorjahr 0 EUR) auf Anteilklasse A und 96.463 EUR (Vorjahr 0 EUR) auf Anteilklasse B und enthalten im Wesentlichen Ertrige aus der Riickerstattung von
Umsatzsteuer aufgrund einer Gesetzesinderung.

Die sonstigen Aufwendungen in Héhe von 99.676 EUR (Vorjahr 224.819 EUR) entfallen mit 40.449 EUR (Vorjahr 157.598) auf Anteilklasse A und 59.227 EUR (Vorjahr 67.221) auf Anteilklasse B und enthalten im W lichen Aufwend fiir die all;
Verwaltung.
Die Zeitwertinderung bzw. das unrealisierte Ergebnis betrifft Ertriige aus der Neubewertung (unrealisierte Verluste) in Héhe von 1.652.019 EUR (Vorjahr — 323.773 EUR) (Anteilklasse A 670.409 EUR (Vorjahr — 226.964 EUR), Anteilklasse B 981.610 EUR (Vorjahr

—96.809 EUR) im Zusammenhang mit der direkten Investmentstrategiebeteiligung.

Gesamtkostenquote

Die Berechnung der Gesamtkostenquote erfolgt nach regulatorischen Vorgaben und bezieht sich dabei auf den zum Stichtag ermittelten durchschnittlichen NAV. Demnach betrigt die G ohne und Transaktionsk fiir Anteilklasse A bei
einem durchschnittlichen NAV von 22.445.251 EUR (Vorjahr 2.776.454 EUR) rund 1,86 % (Vorjahr 12,09 %) und fiir Anteilklasse B bei einem durchschnittlichen NAV von 4.839.881 EUR (Vorjahr 1.184.284 EUR) rund 12,64 % (Vorjahr 12,09 %). Die Anwendung
dieser Berechnungsmethode fiihrt bei Fonds in der Beitrittsphase und insbesondere in der Anteilklasse B aufgrund des Anspareffekts zu einer mit anderen Fonds schwer vergleichbaren Gesamtquote. Zum Vergleich betrigt die auf Basis der gezeichneten Pflichteinlagen
in Hohe von 93.056.400 EUR (Vorjahr 21.917.600 EUR) berechneten Gesamtkostenquote 1,11 % (Vorjahr 2,18 %.). Da die Gewinnverteilung am Ende der Beitrittsphase gemiB Gesellschaftsvertrag abweichend von den Folgejahren geregelt ist, wurden die Kosten der
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Beitrittsphase geméB dem Verhiltnis der jeweils gezeichneten Einlagen den Anlegern zugeordnet. Nach dem Ende der Beitrittsphase erfolgt die Gewinnverteilung und somit auch die Kostenverteilung nach Zuweisung des Vorabergebnisses gemil dem Verhiltnis der
zum jeweiligen Bilanzstichtag geleisteten Einlagen der Anleger.

Pauschalgebiihren
In 2018 wurden keine Pauschalgebiihren bezahlt.
Transaktionskosten

Die Transaktionskosten beliefen sich auf 407.835 EUR (Anteilklasse A 165.504 EUR, Anteilklasse B 242.331 EUR, Vorjahr insgesamt 183.000 EUR) an die KVG sowie 7.283 EUR (Anteilklasse A 2.956 EUR, Anteilklasse B 4.327 EUR, Vorjahr insgesamt 714 EUR)
an Dritte.

Verwahrstelle
Die Vergiitungen an die Verwahrstelle betrugen im Geschiftsjahr 23.615 EUR (Anteilklasse A 9.583 EUR, Anteilklasse B 14.032 EUR, Vorjahr insgesamt 10.710 EUR). w
Vergiitung an die KVG

Die laufende Vergiitung an die KVG betrug im Geschiiftsjahr 526.502 EUR (Anteilklasse A 213.661 EUR, Anteilklasse B 312.841 EUR, Vorjahr insgesamt Vorjahr 76.389 EUR). Die Vergiitung aus den Initialkosten ohne Ausgabeaufschlag betrug 9.425.543 EUR
(Anteilklasse A 3.824.998 EUR, Anteilklasse B 5.600.545 EUR, Vorjahr insgesamt Vorjahr 768.551 EUR). Eine zusitzliche Vergiitung oder performance-abhingige Vergiitung wurde nicht bezahlt. Die KVG erhilt keine Riickvergii der aus dem ermdgen
an Dritte geleisteten Vergiitungen und Aufwandserstattungen.

Ausgabeaufschlag

Im Geschiftsjahr 2018 wurden von K isten it hlige (Agio) in Hohe von 3.556.950 EUR (Vorjahr 1.095.880 EUR) eingezahlt. Davon werden der Anteilklasse A 1.840.325 EUR und der Anteilklasse B 1.716.625 EUR zugerechnet.

V. Sonstige Angaben

Vermé, zum 31. Dy ber 2018
ANTEIL AM FONDSVERMO-
EUR GEN IN %
A. VERMOGENSGEGENSTANDE
1. Beteiligungen 14.888.532 31,9
11. Liquidititsanlagen
Bankguthaben 21.531.988 46,2
111. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstinde 14.044.298 30,1
Summe Vermogensgegenstinde 50.464.818 108,2
B. SCHULDEN
I. Riickstellungen 64.590 -0,1
II. Verbindlichkeiten 3.751.440 -8,0
Summe Schulden 3.816.030 -8,2
C. FONDSVERMOGEN 46.648.788 100,0
Mehrjahresiibersicht — Entwi g des Wertes des Ei;
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IN EUR 31.12.2018 (KLASSE A)  31.12.2018 (KLASSE B) 31.12.2018 GESAMT  31.12.2017 (KLASSE A)  31.12.2017 (KLASSE B) 31.12.2017 GESAMT 31.12.2016 GESAMT
Zielinvestitionen 12.555.075 2.333.456 14.888.531 3.504.416 1.494.765 4.999.182 0
Liquiditit 18.157.313 3.374.675 21.531.988 2382512 1.016.231 3.398.742 0
Weitere Vermogensgegen- 11.843.157 2.201.141 14.044.298 1.051.793 448.629 1.500.422 0
stinde

Sonstige Verbindlichkeiten -3.217.950 -598,08 -3.816.030 -1.385.815 -591.055 -1.976.870 0
& Riickstellungen

Fremdkapital 0 0 0 0 0 0 0
Wert des Eigenkapitals 39.337.596 7.311.192 46.648.788 5.552.906 2.368.570 7.921.475 0
Anteilwertermittlung

IN EUR 31.12.2018 (KLASSE A) 31.12.2018 (KLASSE B) 31.12.2017 (KLASSE A) 31.12.2017 (KLASSE B)
(a) Wert des Eigenkapitals fiir die Anteilwertermittlung 39.337.596 7.311.192 5.552.905 2.368.570

(b) Anzahl Anteile im Umlauf (Stand Kapitalk 1) zzgl. ei te hende Pflicht- 45.040.500 12.978.762 8.234.000 3.512.155

einlagen

Nettoinventarwert (NIW) in EUR pro Anteil' 0,87 0,56 0,67 0,67
' 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 hdngt vom Einzahl tand des Kapi des Anlegers ab.

Gesamtvergiitung der Mitarbeiter und der Risk-Taker

Die Vergiitungspolitik 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
marktgerechten Fixgehiltern. Gegebenenfalls werden zusitzlich feste Sonderzahlungen in Form von Weihnachts- oder Urlaubsgeld gezahlt. Die Deutsche Finance I hat eine Vergii ichtlinie i iert, in der Regel getroffen sind, unter denen
variable Vergiitungen vereinbart werden kénnen und dennoch keine i Anreize fiir das Eingehen uner Risiken geschaffen oder Interessenkonflikte gefordert werden.

Im Geschiiftsjahr 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 Héhe von
86.500 EUR (Vorjahr 45.000 EUR) ausbezahlt. Die Vergiitung an leitende Mitarbeiter, deren berufliche Tatigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil der Fondsgesellschaft ausgewirkt hat, betrug 407.813 EUR (Vorjahr 342.555 EUR). Die Angaben zur Vergiitung bezichen
lIschaft und nicht auf Unternehmen, mit denen ein Auslagerungsverhiltnis besteht.

sich ieBlich auf die Kapitalver

Wesentliche im Geschiiftsjahr erfolgte Verinderungen des Verkaufsprospekts

Im Nachtrag Nr. 2 vom 16.07.2018 zum Ver prospekt wurde
KVG verwalteten AIF beauftragt. Die Ubertragung der Aufgaben erfolgt insoweit jedoch ohne Ubertragung von w

dass die KVG die DF Deutsche Finance Asset Management GmbH, Miinchen mit der Erbringung von Leistungen im Zusammenhang mit dem Asset Management hinsichtlich der von der
Dispositi fugni

Angaben zu besonderen Regelungen nach § 300 Abs. 1 Nr. 1 KAGB
Der Anteil der Vermdgensgegenstiinde des PRIVATE Fund 11, die schwer liquidierbar sind und fiir die deshalb besondere Regelungen nach § 300 Abs. 1 Nr. 1 KAGB gelten, betréigt null Prozent.

‘Weitere Angaben

Angaben zum Risikoprofil, zum R Rii ungen 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
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Wihrend des Geschiftsjahres 2018 erfolgte die Geschiftsfiihrung durch die Geschiftsfithrer der onlich | den Gi

terin, Herrn André Schwab als Leiter Risikomanagement, Miinchen und Frau Stefanie Watzl, Leiter Portfoliomanagement.
Zusammenfassung nach § 25 Abs. 5 KARBV

Zusammenfassende Angaben zu den bereits getitigten 201 Direktinvestments der institutionellen Investmentstrategien:

INVESTMENTS EINHEITEN ANZAHL/ FLACHE
Wot im Stud im Stiick 228
Betten in Pflegeeinrichtungen Stiick 3.778
Entwicklungsflichen qm 143.141
Tank- und Raststétten Stiick 140
Logistikflichen qm 758.352
Funktiirme Stiick 2.286
Nachtragsbericht

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

Miinchen, den 29.06.2019
DF Deutsche Finance Managing GmbH
vertreten durch André Schwab, Geschifisfiihrer
DF Deutsche Finance Managing GmbH

vertreten durch Stefanie Watzl, Geschftsfiihrer

VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 11 — Infrastruktur Global — GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen
Vermerk iiber die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 11 — Infrastruktur Global — GmbH & Co. it InvKG, Miinchen — t hend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2018, der Gewinn- und Verl; 1 fiir das G iftsjahr 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 PRIVATE Fund 11 — Infrastruktur Global — GmbH
& Co. geschlossene InvKG, Miinchen fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2018 bis 31. Dezember 2018 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

» entspricht der beigefii in allen wesentlichen Bel. den d: hen, fiir t P lischaften geltenden handel.

htlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des di hen Kapi buchs (KAGB) und den
hli dischen Vi und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchli Verhill prechendes Bild der Vermégens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018 sowie ihrer Ertragslage fiir das Geschiftsjahr
vom 1. Januar 2018 bis 31. Dezember 2018 und
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» vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellsct In allen lich langen 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 1 HGB erkliren wir, dass unsere Priifung zu keinen Ei gegen die Ord iBigkeit des Jat bscl 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 Ausnahme des iift I bschl und Lageberichts sowie unseres Vermerks.

Unsere Prii teile zum bschl

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

» 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 sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstell eines Jat zu ermdglichen, der frei von wesentlichen
beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des hl sind die ichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fihigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unlemshmemlaugkcll zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
Fortfiihrung der Unter sofern einschli; ben. Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rech der Fortfiihrung der Unternchmenstitigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsichliche oder

rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter Verantwonllch 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 Vorschrifien und den i hen entspricht. chcr smd die gcsculmhcn Vertreter verantwortlich fiir die Vorkchrungcn und MaBnahmcn (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts
in Ubereinsti mit den den deutsch zlichen Vorschriften und einschl Verord zu erméglichen, und um t 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 I 11 ist, und ob der Lagebericht msgesam! ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft It sowie in allen 1i Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschli entspricht,
sowie einen Vermerk zu erteilen, der unsere Prii teile zum luss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hmrelchende Slcherhelt 1st 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 Grundsitze
fiihrte Priifung cine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen aus VerstoBen oder Ulmchugkc:lcn 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 wirtschaftlich 1 von Adi t

iifung durct

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

» 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 geeignet smd um als Grund]agc 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.
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» gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Priifung des Jahr internen K y und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

um Priift zu planen, die unter den gegebenen Umsténden

» beurteilen wir die A heit der von den zli Vertretern ang R 1 hoden sowie die Vertretbarkeit der von den zlichen Vertretern dar; 11 hitzten Werte und damit zusammenhéingenden Angaben.

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

» beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde li Geschiftsvorfille 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 bschluss, seine G prect 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 ordnungsgeméfe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E i zu den einzel Kapi der DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 11 — Infrastruktur Global — GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen zum 31. Dezember

2018 gepriift.

zu den ei Kapitallk inallen W d i

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung Erkenntnisse erfolgte die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Belangen

Grundlage fiir unser Priifungsurteil

Wir haben die Priifung der ordnungsgemiBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten 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 Dczcmbcr 2013) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsitzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung
des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgeméfien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnal zu den einzelnen K unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und

geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu der ordnungsgeméfien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnah zu den eis Kapitalk zu dienen.

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

Die gesetzlichen Vertreter der Gesells(_:_haﬁ sind verantwortlich fiir die in allen wesentlichen Belang d iBe Zuwei von Gewmnen, Verlusten, l:m]agen und l zu den einzel Kapis i‘emer sind die gesetzlichen Vemeter verantwortlich
fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die ord i von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E; h zu den einzelnen K zu ermdgli

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung der or i Z isung von Gewi Verlusten, Einlagen und E zu den ei Kapi

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Zuweisung von Gewmnen Verlusten Einlagen und b zu den einzelnen Kapi ds ifl ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgeméfien

Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E: zu den

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 angesehen, wenn verniinftiger Weise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemifen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E; l zu den einzelnen Kapi getroffene wirtschaftlict
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

‘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 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
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 hlieBlich des Geschiftsergebnisses und die Lage der Investmentkommanditgesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsichlichen Verhiltni: sprechendes Bild vermittelt wird.

Miinchen, den 29.06.2019

André Schwab, Geschdfisfiihrer

DF Deutsche Finance Managing GmbH
Stefanie Watzl, Geschifisfiihrer

DF Deutsche Finance Managing GmbH

Soweit zu dem PRIVATE Fund 11 Wertangaben oder Kennzahlen zu der Entwicklung in der Vergangenheit gemacht werden, kann hieraus keinesfalls auf eine kiinftige Entwicklung des Fonds / Fondsvermdgens in der Zukunft werden. Soweit zukunftst
Aussagen gemacht werden, beruhen diese auf Einschitzungen zur Lukunﬂlgen Entwicklung der Investmentgesellschaft durch die Geschiftsfihrung. Zukunfisgerichtete Aussagen beinhalten naturgemiB Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Insbesondere konnen die
tatsdchlichen Ergebnisse von den zur Zeit erwarteten Ergebni: . E d sind Prognosen kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Entwicklung. Dies gilt auch fiir die Entwicklung anderer Fonds, die plangemiB in vergleichbare Assetklassen investieren.
Wir weisen darauf hin, dass Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch genau ergebenden Werten auftreten konnen. Trotz groBter Sorgfalt kann keine Haftung oder Garantie fiir die Aktualitit, Richtigkeit, Vollstandlgkelt oder Qualitit der zur Verfligung gestellten
Informationen und Inhalte {ibernommen werden. Fiir unvollstindige oder falsche Angaben wird keine Gewihr iibernommen. Die in diesem Bericht fe Informati wie auch die zugrunde li von Dritten (Investmentstrategien) kdnnen
durch aktuelle Entwicklungen iiberholt sein, ohne dass die bereitgestellten Dokumente/Informationen gedndert wurden, weil es sich um auf einen Stichtag bezogene Angaben handelt. Haftungsanspriiche gegen die DF Deutsche Finance Managing GmbH welche s:ch auf
Schiden materieller oder ideeller Art beziehen, die durch die Nutzung oder Nichtnutzung verfiigbarer Informationen bzw. durch die Nutzung fehlerhafter und diger Informati ht wurden, sind hl sofern kein |
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/GianLorenzoFerretti,
Seite 4, 6/7, 13: shutterstock.com/pingebat,

Seite 21: shutterstock.com/IM_photo

DF DEUTSCHE FINANCE PRIVATE FUND 11
— INFRASTRUKTUR GLOBAL —
GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG
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Leopoldstrafie 156

80804 Miinchen

Telefon +49 (0)89 - 64 95 -150
Telefax +49 (0)89 - 64 95 -12
funds@deutsche-finance.de

www.deutsche-fi nance.de/i nvestment
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