UNTERNEHMENSREGISTER

&

14

DEUTSCHE FINANCE GROUP

DF Deutsche Finance Investment Fund 14 GmbH & Co. geschlossene InvK G
M dinchen
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LAGEBERICHT

STAMMDATEN

Fondsname DF Deutsche Finance Investment Fund 14 GmbH & Co. geschlossene InvKG

Investitions- und Anlagestrategie Beteiligungen an institutionellen Investmentstrategien mit Anlageschwerpunkt Immobilien. Private Equity Real Esta-
te sowie immobiliendhnliche Anlagen

Geschéftsfihrung DF Deutsche Finance Managing || GmbH

Fonds- und Berichtswéhrung Euro

Berichtsstichtag 31.12.2019

Geschéftsjahr 01.01. - 31.12. (Rumpfgeschéftsjahr vom 01.03.2019 - 31.12.2019)

Laufzeit bis 30.06.2026 + 3 Jahre optionale Verlangerung

Datum der Griindung 01.03.2019

Dauer der Beitrittsphase bis 30.06.2021 (Verlangerungsoption bis 31.12.2021)

Anzahl der Investoren 947

Steuerliche Einkunftsart Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Sitz L eopoldstraf3e 156, 80804 Minchen

Handel sregister Amtsgericht Minchen, HRA 110678

KOMPLEMENTARIN
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Name

Sitz
Handelsregister
Geschéftsfihrer

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT (KVG)
Name

Sitz

Handel sregister

Geschéftsfuhrer

Aufsichtsrat
VERWAHRSTELLE

Name

Sitz

Handel sregister

Vorstand

Vorsitzender des Verwaltungsrats
Treuhénder

Steuerberater
Rechtliche/Steuerliche Beratung Ankauf Investitionen
Abschlussprifer

INVESTMENT FUND 14 IM UBERBLICK

DF Deutsche Finance Managing || GmbH
L eopoldstrai3e 156, 80804 Miinchen
Amtsgericht Miinchen, HRB 243413 (erstmals eingetragen am 10.09.2018)

André Schwab (bis 31.12.2019), Stefanie Watzl, Christoph Falk (ab 01.01.2020) alle geschéftsansassig unter der
Adresse der Gesellschaft

DF Deutsche Finance Investment GmbH
L eopoldstraf3e 156, 80804 Minchen

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

André Schwab (bis 31.12.2019), Stefanie Watzl, Christoph Falk (ab 01.05.2019) alle geschéftsansassig unter der
Adresse der Gesellschaft

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

CACEISBank S.A., Germany Branch

Lilienthalallee 36, 80939 Miinchen

Zweigniederlassung der CACEIS Bank S.A., Handel sregister Paris. HR-Nummer: 692 024 722
Jean-Francois Abadie (General direktor)

Jacques Ripoll

DF Deutsche Finance Trust GmbH

ALR Treuhand GmbH Wirtschaftspriifungsgesel | schaft

Wirtschaftskanzleien Pollath & Partners und Clifford Chance

KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesell schaft

Die DF Deutsche Finance Investment Fund 14 GmbH & Co. geschlossene InvKG (kurz: Investment Fund 14) ist eine geschlossene extern verwaltete Investmentgesellschaft in der Rechtsform einer Investmentkommanditgesellschaft nach KAGB, mit Sitz in Miinchen.
Die Gesellschaft wurde am 01.03.2019 gegriindet. Die Beitrittsphase begann im Juli 2019 und endet am 30.06.2021. Die Strategie des Investment Fund 14 ist der Aufbau und die Verwaltung eines diversifizierten Portfolios von institutionellen Investmentstrategien der
Assetklasse Immobilien. Der Investment Fund 14 verfligt zum 31.12.2019 mit seinen beiden institutionellen Investmentstrategien bislang tiber ein Portfolio von 5 Direktinvestments in einem Land. Der Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil am 31.12.2019 betrégt 0,80

EUR bei 22.926.400 Anteilen.
KENNZAHLEN INVESTMENT FUND 14

BASIS STAND 31.12.2019

Gesamtinvestition EUR 24.072.670
Agio (Ausgabeaufschlag) EUR 1.146.270
Gezeichnetes Kapital (Eigenkapital ohne Agio) EUR 22.926.400
EUR 22.926.400

Eingezahltes Kapital (ohne Agio)
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Auszahlungen an Anleger (kumuliert)

Gesellschaftskapital der Kommanditisten netto nach KARBV
Langfristige Kreditfinanzierungsquote

Gezeichnete Investmentstrategien

Gezeichnetes Kapital bei Investmentstrategien

Offene Kapital zusagen bei den Investmentstrategien

Anlageziele sowie Anlagepolitik/Anlagebedingungen

Der Investment Fund 14 investiert sein Gesell schaftskapital global und parallel zu finanzstarken institutionellen Investoren. Der Portfolioaufbau erfolgt nach den Mal3gaben der Anlagebedingungen, die am 04.04.2019 durch die BaFin genehmigt wurden.

Das Anlageziel des Investmentfonds ist der Aufbau eines diversifizierten Portfolios institutioneller Investmentstrategien, welche tber individuelle Anlagestrategien verfiigen, die jeweils mittelbare bzw. unmittelbare Investitionen in die Asset-Klasse Immobilien vorsehen.
Auf diesem Weg wird angestrebt, weltweit (mittelbar) ein diversifiziertes Portfolio von Investments in der Asset-Klasse Immobilien zu erwerben und jedenfalls voriibergehend zu halten.

Die Zielinvestitionen sind im Wesentlichen Beteiligungen an Zweckgesellschaften. Unternehmen und Geschlossenen AlF (nachfolgend gemeinsam auch as , institutionelle Investmentstrategien oder ,, Zielinvestitionen bezeichnet) aus dem Bereich der Assetklasse
Immobilien. Investitionen in institutionelle Investmentstrategien kénnen dabei auch durch den Erwerb von Beteiligungen auf dem Zweitmarkt (sog. Secondaries) erfolgen.

Die Diversifikation erfolgt dabei neben den Anlageklassen nach Landern, Regionen, Sektoren und Investmentstilen, kombiniert mit unterschiedlichen Laufzeiten, Jahrgangen (Vintages) und individuellen Kernkompetenzen der jeweiligen lokalen institutionellen Fondsma-
nager. Investitionen in die Assetklasse |mmobilien werden plangeméR innerhalb der Nutzungsarten , Gewerbliche Immobilien® (schwerpunktméRig Biiro-, Einzelhandels-, Hotel-, Industrie- und L ogistikimmobilien) und ,, Wohnimmobilien* vorgenommen. Uber ausgewéhite
ingtitutionelle Investmentstrategien soll ein breit diversifiziertes Portfolio aus verschiedenen Immobilieninvestments (Immobilien, Beteiligungen, Immobilienprojekte, Projekte bzw. immobilienahnliche und immobilienbezogene Anlagen oder Vermogenswerte) aufgebaut
werden. Dabei sollen auch Value-Added-Strategien oder opportunistische Strategien verfolgt werden, um bestehende Wertschdpfungspotenziale bei Immobilieninvestitionen zu nutzen.

Ruickfllsse aus den Investmentswerden, sofern sie nicht fur die Bildung einer angemessenen Liquiditétsreserve verwendet werden, bis zum Ende des Reinvestitionszeitraums von der K apital verwaltungsgesellschaft (KV G) und unter Beachtung der in den Anlagebedingungen
festgelegten Anlagegrundsétze erneut investiert. Regelmafige Liquiditatsausschiittungen an die Anleger sind wéhrend der Laufzeit des Investmentfonds nicht vorgesehen.

TATIGKEITSBERICHT

BASIS
EUR
EUR

%

Anzahl
EUR
EUR

Der Investment Fund 14 wird mit verschiedenen Planvorgaben fir die regionalen Schwerpunkte und die sektorale Verteilung investieren. Die Vorgaben sind in den Anlagebedingungen festgehalten.

Portfoliobericht *

Wesentliche Veré&nderungen

Der Investment Fund 14 hat im Berichtszeitraum 2 ingtitutionelle Investmentstrategien mit einer Kapital zusage von insgesamt 15,4 Mio. EUR gezeichnet.

Die erste institutionelle Investmentstrategie investiert Uiber zwei Bundesstaaten in ein Portfolio von Vaue-Add-Immobilien in den USA. Das Portfolio beinhaltet aktuell 4 Immobilieninvestments vorwiegend mit den Nutzungsarten Biiro, Labor und Wohnen. Ziel ist es

STAND 31.12.2019
0

18.360.066

0

2

15.350.774
2.229.879

jewells, durch die Umsetzung von Wertsteigerungsstrategien den laufenden Cash-Flow der Immobilien zu erhéhen und diese nach Stabilisierung der Immobilienertrége tiberwiegend an institutionelle Anleger wieder zu verauf3ern.

Der Investment Fund 14 hat dieser institutionellen Investmentstrategie gegeniiber eine K apitalzusage in Hohe von umgerechnet 4,5 Mio. EUR abgegeben.

Die zweite ingtitutionelle Investmentstrategie betrifft die Entwicklung eines Wohngebaudes in bester Lage von Beverly HillgKalifornien. Das Wohngebéude, welches sich liber einen gesamten Stral3enblock erstreckt, ist aufgrund strikter Kriterien beim Ausweis von
neuem Wohnbauland einer der wenigen Neubauten, die derzeit realisiert werden dirfen. Nach Fertigstellung werden die Wohneinheiten im Rahmen eines Branded Residences Konzeptes von einem international renommierten Hotelbetreiber verwaltet und anschlief?end

im Teileigentum vermarktet.

Der Investment Fund 14 hat dieser institutionellen Investmentstrategie gegenuber eine Kapitalzusage in Hohe von 10,9 Mio. EUR abgegeben.

Struktur des Portfolios

— Seite 3 von 24 —
Tag der Erstellung: 31.07.2020
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

Zum Berichtsstichtag hat der Investment Fund 14 eine K apital zusage gegenulber institutionellen Investmentstrategien in Hohe von 15,4 Mio. EUR abgegeben. Offene Kapital zusagen bestanden in Hohe von 2,2 Mio. EUR. Die regionale Diversifikation beschrankt sich zum
Berichtsstichtag noch auf Nordamerika, was sich im Rahmen des weiteren Portfolioaufbaus kurzfristig andern wird. Eine weitere Diversifikation wird durch die Streuung auf verschiedene Bereiche des Sektors Immobilien, Betreiber und Wahrungen sichergestellt.

Der Investment Fund 14 hat zum Berichtsstichtag keine Fremdfinanzierung aufgenommen. Auf Ebene der ingtitutionellen Investmentstrategien betragt die Fremdfinanzierungsquote (iber das Gesamtportfolio gerechnet 0,92 % 2. Die Anzahl der Direktinvestments der
institutionellen Investmentstrategiebeteiligungen betrégt zum 31.12.2019 insgesamt 5.

* Alle Angaben in diesem Abschnitt beriicksichtigen auch die institutionellen Investmentstrategien und die Liquiditét der INVESTMENT 14 Investitions GmbH.
2 Loan to value (LTV) der Investmentstrategien gewichtet nach Bilanzsumme der Investmentstrategien.
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Verteilung des Portfolios'

Institutionelle

1 Investmentstrategien %

2 Liquiditat 41 %

Weitere Vermogens- 0%
gegenstande

' Mach Verkehrswerten.
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Geographische Verteilung der aktuellen Direktinvestments der Investmentstrategien

1 USA

Direktinvestments der institutionellen I nvestmentstrategien

INVESTMENTS EINHEITEN ANZAHL/FLACHE
Wohnungen Anzahl 52
Einzelhandel sfléchen gm 1.254
Buroflachen gm 25.595
Gewerbeflachen gm 1.751
Parkplétze Anzahl 265
Entwicklungsflachen gm 42.174
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Allokation Assetklassen Allokation Industrie- vs. Schwellenlander
1 Immobilien 100 % 1 Industrielander 100 %
Allokation Regionen Allokation Sektoren Immobilien
1 Biro 4%
1 Mordamerika 100 % 2 Wohnen BA %
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UBERSICHT DER GEZEICHNETEN INSTITUTIONELLEN INVESTMENTSTRATEGIEN

BENENNUNG INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 1 INSTITUTIONELLE INVESTMENTSTRATEGIE 2
Name RECP VI BHFI

Kapitalzusage 5.000.000 USD 10.900.000 EUR

Strategie USA-Immobilien USA-Immoblilien

Sektoren Biro, Einzelhandel, Wohnen Wohnen

Investmentstil Value Added Value-Added/Opportunistisch

Beteiligungsjahr Investment Fund 14 2019 2019

Abrufquote Netto 50 % 100 %

Verkehrswert gema3 KARBYV in EUR 1.866.001 10.900.000

Anzahl Direktinvestments 4 1

UBERSICHT ALLOKATION

Die Allokation errechnet sich auf Basis des zugesagten Eigenkapital s gegentiber institutionellen Investmentstrategien in Verbindung mit der jeweils festgel egten Investitionsstrategie. Der Investment Fund 14 ist zum Berichtsstichtag zu 100 % in die Assetklasse Immobilien
in Industrielander investiert. Hinsichtlich der regionalen Verteilung betrégt der Anteil Nordamerika derzeit noch 100 %. Die sektorale Allokation innerhalb der Assetklasse Immobilien ist aufgeteilt in 14 % Biro und 86 % Wohnen.

Das Portfolio des Investment Fund 14 befindet sich noch im Aufbau. Es werden weitere Investitionen in institutionelle Investmentstrategien mit Fokus auf VVaue-Add-Immobilien in Europa, Nordamerika, Stidamerika und der Asien-Pazifik Region gepruift.
RISIKOPROFIL

Mit dem Beitritt zum Investment Fund 14 geht der Anleger eine unternehmerische Beteiligung ein, die fir ihn mit wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen Risiken verbunden ist. Das generelle Risikoprofil des Investment Fund 14 umfasst die unter Kapitel 8 des
Verkaufsprospekts (S. 41 ff.) beschriebenen prognosegefahrdenden, anlagegefshrdenden und anlegergefahrdenden Risiken, zu denen insbesondere das Blindpool-K onzept sowie nicht vorhersagbare Marktentwicklungen und Anderungen von Rechtsvorschriften zahlen.

Dariiber hinaus kdnnen weitere, heute nicht vorhersehbare Ereignisse und Entwicklungen zu einer negativen Beeinflussung des I nvestmentvermdgens fulhren. Der Anleger hat keinen Anspruch auf Riickzahlung seines eingesetzten Kapitals. Der Investment Fund 14 befindet
sich noch in der Aufbauphase und die wirtschaftliche Entwicklung der Einzelinvestitionen héngt von wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen Entwicklungen ab.

Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Beteiligungsrisiko

Das Beteiligungsrisiko beinhaltet, dass Ruickfliisse aus einer Beteiligung an einer institutionellen Investmentstrategie geringer als erwartet oder génzlich ausfallen. Derartige Riickflisse an den Investment Fund 14 richten sich mal3geblich nach den Wertentwicklungen
der getétigten Investments der Investmentstrategien, die ihrerseits wiederum Immobilienmarkt- und Standortrisiken, immobilienspezifischen sowie Immobilienentwicklungsrisiken und ggf. auch Auslands- und Wahrungsrisiken unterliegen kénnen. Durch regelmafdiges
Monitoring und aktives Management des Portfolios des Investment Fund 14 sowie durch Diversifikation des Portfolios wird das Beteiligungsrisiko eingegrenzt. Das Beteiligungsrisiko bleibt jedoch das wesentlichste Risiko des Investment Fund 14.

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 Geschaftsbeziehungen wurden ausschlief3lich mit genehmigten
und beaufsichtigten Banken eingegangen. Das Kreditrisiko war gering.

Zinsdnderungsrisiken

Das Zinsénderungsrisiko entsteht durch Zinsbindung der Vermdgensgegensténde oder Verbindlichkeiten und es entspricht der Gefahr eines Verlusts infolge von Marktzinsénderungen. Esist gering, dadie Anlage liquider Mittel wie auch die Aufnahme von Fremdkapital
nur mit kurzen Laufzeiten von unter 12 Monaten vorgesehen ist.

Wahrungsrisiken

Die Beteiligungen des Investment Fund 14 an Investmentstrategien werden zum Tell in Fremdwahrung getétigt und der Wert dieser Beteiligungen unterliegt deshal b Wahrungsschwankungen. Die Al F-K apital verwal tungsgesel I schaft hat sicherzustellen, dass die gesetzlichen
Vorgaben des KAGB beziiglich einer maximalen Fremdwahrungsquote in Hohe von maximal 30 % eingehalten wird. Das Wahrungsrisiko wird deshalb als moderat eingeschétzt.
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Sonstige Marktpreisrisiken
Die Vermdgenspositionen des Investment Fund 14 wurden nicht gehandelt und sind nicht fiir den Handel vorgesehen. Somit besteht grundsétzlich kein direktes Marktpreisrisiko.
Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bestehen grundsétzlich in Form eines potenziellen Versagens von Prozessen, Personal und Systemen. Der Investment Fund 14 hat die Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der Verwaltung des AIF beauftragt, d.h. alle operativen Prozesse werden von
der KV G erbracht. Daher werden operationelle Risiken grundsétzlich bei der KV G gesehen. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass sich Folgen aus operationellen Risiken auf den Investment Fund 14 auswirken. Die KV G hat in ihrem Risikomanagementsystem
Mal3nahmen implementiert, durch die operationelle Risiken friihzeitig erkannt, angemessen gesteuert und tberwacht werden, um die Risiken sowie mdgliche Auswirkungen auf die AlFs zu reduzieren.

Liquiditatsrisiken
Die Liquiditétssituation des Investment Fund 14 wird hauptséchlich durch die eingegangenen Overcommitments, Kapitalabrufe und Ausschiittungen der Investmentstrategien sowie laufende Kosten des Fonds bestimmt.

Sowohl Kapitalabrufe al's auch Ausschiittungen sind zeitlich nicht genau fixiert und somit unterliegt die Liquiditétsplanung des Investment Fund 14 Prognoseunsicherheiten. Das hieraus resultierende Risiko eines Liquiditétsengpasses ist durch den Einsatz der Commit-
ment-Strategie erhoht, was vom Investment Fund 14 im Rahmen seiner I nvestitionsstrategie eingegangen und akzeptiert wird. Gemal3 § 3 der Anlagebedingungen ist die Mglichkeit eingerdaumt, dass der Investment Fund 14 Kredite bis zur Héhe von 150 % des aggregierten
eingebrachten Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals der Fondsgesellschaft aufnehmen darf. Das Liquiditétsrisiko wird durch Limits, die bei der kurzfristigen wie auch bei der mittel- und langfristigen Liquiditétsplanung einzuhalten sind, gesteuert
und tberwacht und wird deshalb al's gering angesehen.

Esist derzeit nicht absehbar, welche direkten und indirekten Auswirkungen die weltweit grassierende CoVid 19 Pandemie auf den Investment Fund 14 haben wird. Allerdings kann es im Zuge dessen zu einer Veranderung der Risikolage in Bezug auf Intensitét und
Auftrittswahrscheinlichkeit kommen. Insbesondere durch eventuelle Turbulenzen auf den internationalen Immobilien- und Devisenmarkten und eine mdgliche Depression ergibt sich die Mdglichkeit erhdhter Beteiligungs-, Wahrungs- und Kreditrisiken. Dartiber hinaus
koénnen sich die Liquiditétsrisiken aufgrund eines im Zuge der internationalen Coronakrise potenziell verdnderten Kapitalabruf- und Ausschiittungsverhaltens der institutionellen Investmentstrategien erhthen. Eine weitere Krankheitswelle kann zudem zu wesentlichen
Einschrénkungen des Wirtschaftslebens fulhren und die Wahrscheinlichkeit operationeller Risiken erhdhen. Die Prozesse und Wirkungsmechanismen des Risikomanagementsystems der Deutschen Finance Investment sind dabei auch bei einer weiteren Verscharfung der
CoVid 19 Pandemie wirksam und effizient aufgestellt, um auf veranderte Gegebenheiten der Risikolage zielgerichtet reagieren zu kénnen. Ein konkretes Risiko auf Basis von CoVid 19 fur den Investment Fund 14 besteht daher derzeit nicht.

Risikomanagementsystem

Zidl des Risikomanagementsystems der Deutsche Finance Investment ist es. sicherzustellen, dass die von ihr verwalteten Fonds nur Risiken eingehen, die im Rahmen ihrer jeweiligen, durch die Anlagebedingungen néher bestimmten, Risikobereitschaft liegen und dass
Risiken, die die Ertrags-, Vermogens- oder Liquiditétslage der Fonds gefahrden, friihzeitig erkannt und Gegensteuerungsmal3nahmen aufgezeigt und umgesetzt werden. Richtlinien, ein Organisations- und Risikomanagementhandbuch sowie Entscheidungsgremien regeln
risikobewusste Ablaufe im Fondsmanagement und bilden zusammen mit dem Risikomanagementprozess die Grundpfeiler des Risikomanagementsystems. Der Risikomanagementprozess ist ein fortlaufender Prozess, bei dem Einzelrisiken identifiziert, erfasst, analysiert
und geeignete Uberwachungsmalinahmen festgelegt werden. Zur Risikoiiberwachung werden Limitsysteme, Stresstests sowie die Messung von Risikokonzentrationen und eine regel maRige Bewertung der Risiken eingesetzt.

Liquiditatsrisikomanagement

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat ein Liquiditétsmanagementsystem implementiert, das mittels festgelegter Liquiditétsmanagementprozesse die Erfassung, Messung, Steuerung und Uberwachung von Liquiditétsrisiken des Investment Fund 14 sicherstellt. Die
Einhaltung der Prozesse gewahrleistet auch, dass sich das Liquiditétsprofil der Anlagen des Investment Fund 14 mit den zugrunde liegenden Verbindlichkeiten deckt. Alle Liquiditdtsmanagementprozesse sind in einer Liquiditétsrichtlinie festgehalten. Sie ermdglichen der
K apitalverwaltungsgesell schaft, sowohl die kurz- al's auch die mittel- und langfristige Liquiditatsentwicklung zu tiberwachen und Veranderungen der Liquiditétssituation friihzeitig zu erkennen.

Entwicklung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft

Die Entwicklung der Vermogenslage in 2019 ist gepragt von der seit Beginn der Beitrittsphase erfolgten Erhéhung der Liquiditét in Form von Eigenkapital sowie darauffolgend den ersten Investitionen der Gesellschaft. So ist der Anstieg der Bilanzsumme auf rund
21.7 Mio. EUR. im Wesentlichen aufgrund der Erhdhung der Beteiligungen um 12.8 Mio. EUR im Zuge von bereits erfolgten Kapitalabrufen durch die Zielinvestments und der Erhéhung der liquiden Mittel um 8,8 Mio. EUR zu erkléren. Dabei handelt es sich bei
dem in der Bilanz ausgewiesenen Verkehrswert fur die Beteiligungen mit 10.9 Mio. EUR um eine direkt von der Gesellschaft gehaltene Investmentstrategiebeteiligung und mit 1.9 Mio. EUR um eine indirekt tiber die 100%ige Tochtergesellschaft INVESTMENT 14
Investitions GmbH gehaltene Investmentstrategiebeteiligung.

Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande bestehen zum Bilanzstichtag nur im unwesentlichen Umfang.

In dem in der Bilanz nach KARBYV ausgewiesenen Eigenkapital i. H. v. rund 18,4 Mio. EUR ist sowohl das redlisierte, al's auch das unredisierte Ergebnis des Geschéftsjahres beriicksichtigt. Verbindlichkeiten bestanden zum Geschéftsjahresende im Wesentlichen durch
eingegangene Zahlungenvon Anlegerni. H. v. rund 2,7 Mio. EUR., dieaufgrund der zum Bilanzstichtag noch nicht abgel aufenen Widerrufsfrist noch nicht im Eigenkapital ausgewiesen werden sowie durch ausstehende Rechnungeni. H. v. rund 0,6 Mio. EUR. Riickstellungen
wurden in ausreichender Hohe insbesondere fir Aufwendungen im Zusammenhang mit der laufenden Buchfihrung, dem Jahresabschluss und fur Steuererkl&rungen gebildet. Die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft war im Rumpfgeschéftsjahr zu jeder Zeit gegeben.

Die Ertragslage in 2019 ist mit einem redisierten Ergebnisi. H. v. - 4,8 Mio. EUR. aufgrund der laufenden Beitrittsphase des Investmentfonds erwartungsgemal3 negativ. Dies ist insbesondere bedingt durch die unter der V erwaltungsvergiitung ausgewiesenen I nitial kosten
i. H. v. rund 4,3 Mio. EUR. Daneben ergaben sich insbesondere Aufwendungen aus der laufenden Verwaltung durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft i. H. v. 0,1 Mio. EUR, Anlegerbetreuungsgebiihren i. H. v. rund 0,1 Mio. EUR sowie Aufwendungen fir externe
Dienstleister im Bereich Steuerberatung, Rechtsberatung, die Aufstellung des Jahresabschlusses und der laufenden Buchfihrung i. H. v. insgesamt rund 0,1 Mio. EUR. Realisierte Ertrége sind aufgrund des Beginns der Investitionsphase nur in geringer Hohe angefallen.
Gemal den Rechnungslegungsvorschriften nach KARBV wird ein negatives nicht realisiertes Ergebnis fur das Rumpfgeschéftsjahr i. H. v. rund 0,9 Mio. EUR ausgewiesen.
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Die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft wird al's stabil beurteilt.
L eistungsindikatoren

Ein wesentlicher Leistungsindikator des Investment Fund 14 ist der Aufbau eines globalen, diversifizierten Gesamtportfolios aus Immobilieninvestments. Zum Berichtsstichtag wurden zwei institutionelle Investmentstrategien gezeichnet. Als weiterer Leistungsindikator
der Diversifikation gilt die Anzahl der Direktinvestments. Diese umfasst alle Vermdgensgegenstande, in die die jeweilige Investmentstrategie investiert. Der Investment Fund 14 hatte zum Stichtag bereits 5 Direktinvestments im Bestand.

Fir ihre verwalteten AIF, die sich in der Platzierungsphase befinden, l4sst die KV G jeweils Ratings von der Scope Group, der groften Ratingagentur Europas *, durchfiihren. Diese Ratings beinhalten unter anderem auch die Uberpriifung der Leistungsfahigkeit des Asset-
und Portfoliomanagement der Deutsche Finance Group. Bel den aktuell durchgefiihrten Ratings wurden die AIF sowie das Asset- und Portfoliomanagement durchwegs positiv bewertet. Diese Auszeichnungen werten wir as nicht finanzielle L eistungsindikatoren. Der
Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil ? betragt 0,80 EUR bei 22.926.400 Anteilen. Der NIW wird am Anfang durch Initialkosten und Investitionskosten geprégt und entwickelt sich tiber die Laufzeit des Investment Fund 14 durch Wertsteigerungsstrategien auf Basis der

Direktinvestments zur prospektierten Gesamtauszahlung - diese Entwicklung wird von institutionellen Investoren al's J-Curve-Effekt ® bezeichnet. Die Entwicklung des NIWs ist ein Bestandteil der Leistungsentwicklung und fiihrt zusammen mit Entnahmen, gezahlten
Steuern und Steuergutschriften zur prognostizierten Gesamtauszahlung am Laufzeitende von durchschnittlich 152 % des eingezahlten Kapitals ohne Agio.

J-Curve-Effekt

Rendite

Belastung durch Vorlaufkosten

1 2 3 4 5 6 7 ... N Jahre

! Nach Angaben auf https://www.scopeexplorer.com/
2 Dieser NIW pro Anteil ist ein Durchschnittswert aller Kapitalkonten und gibt keinen Riickschluss auf einen individuellen Anleger-Anteilwert. Der genaue Wert des Anteils eines Anlegers hangt vom Einzahlungsstand des K apitalkontos des jeweiligen Anlegers ab.

3 Der , J-Curve-Effekt" beschreibt die Tatsache, dass die Vorlaufkosten des Fonds und der institutionellen Investmentstrategie die Gesamtentwi cklung zunéchst negativ beeinflussen. Der Fonds muss diese K osten erst aufholen, bevor eine positive Gesamtrendite verzeichnet
werden kann.

L eistungsentwicklung bis zur Gesamtauszahlung*

Die Gesamtauszahlung wird berechnet als arithmetischer Mittelwert aus der prognostizierten Gesamtauszahlung aller Anleger vor Steuern. Diefolgende Grafik zeichnet eine Prognose der zukiinftigen Entwicklung bis zur Gesamtauszahlung auf. Dietatséchliche Entwicklung
kann jedoch erheblichen Schwankungen unterliegen, auf die die FondsgeselIschaft keinen Einfluss hat und mit Abweichungen von der Prognose ist zurechnen. Auch Vergangenheitswerte sind kein Indikator fir die zukinftige Entwicklung der Fondsgesellschaft.
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Entwicklung Branche und Gesamtwirtschaft
Rahmenbedingungen inter nationale mmobilienmérkte 2019

Der Handel sstreit zwischen den USA und China sowie die Gefahr eines ungeregelten Austritt Grofbritanniens aus der EU, dem,,No Deal Brexit“, bel asteten das Wirtschaftgiahr 2019. Beides konnteim Jahresverlauf gréfitenteils abgewendet werden, allerdings dampften neue
Konflikte zwischen den USA und Iran, weitere geopolitische Spannungen und soziale Unstimmigkeiten (beispielsweisein Hong Kong oder Latein Amerika) die Erwartungen an das Wirtschaftswachstum It. IMF auf 2,9 %, 0,7 % weniger als noch im Vorjahr angenommen. ®

Trotz des méRigen Wirtschaftswachstums waren Immobilien auch im Jahr 2019 wieder eine attraktive Anlageklasse. So erreichte It. Pregin das fir Immobilieninvestitionen eingesammelte Kapital letztes Jahr einen Rekordwert von 151 Mrd. USD und Assets Under
Management von 992 Mrd. USD, die vierte Erhéhung in Folge. Dabei wurden die Assetkategorien ,Value Add" (42,5 %) vor , Core" (37,5 %) favorisiert, , Opportunistic* (20,0 %) landet auf dem dritten Platz, damit allerdings doppelt so hoch wie im Vorjahr 2018.
Spitzenreiter im Anlagesektor fur Dachfonds waren gemal3 Umfrage von Pregin letztes Jahr Biro-, Logistik- und Wohnimmobilien. Auch die Segmente Studentenwohnheime und Immobilien des Gesundheitswesen verzei chneten einen starken Anstieg. Insgesamt wurden

im Jahr 2019 Transaktionen im Wert von 800 Mrd. USD umgesetzt und erreichten damit einen weiteren Rekordwert, * * ¢

Fur das Jahr 2020 erwartete JLL im Januar einen Riickgang des Transaktionsvolumens auf 780 Mrd. USD. Wir gehen davon aus, dass sich bei Eintritt der vielseits prognostizierten Marktkorrektur neue Investmentopportunitéten ergeben und nach wie vor lohnende
Investitionsgel egenheiten wahrgenommen werden kénnen. Die zu erwartenden langfristig tiefen Zinsen sollten dabei die Attraktivitét von Immobilien weiter stitzen.

In Bezug auf die Auswirkungen durch die CoVid 19 Pandemie verweisen wir auch auf die Angaben im Nachtragsbericht im Anhang.

Branchenbezogenes Umfeld

Sachwertbeteiligungen

Im Jahr 2019 betrug das in Deutschland platzierte Eigenkapital geschlossener alternativer Investmentfonds 1,6 Mrd. EUR, was einem Anstieg im Vergleich zum Vorjahr von 500 Mio. EUR bzw. 43 % enspricht. Uber die Hélfte des Volumens (ca. 53 %) wurde dabei von

nur 5 Anbietern platziert, u.a. durch die DF Deutsche Finance lvestment GmbH mit einem Anteil von 12 % auf dem zweiten Rang. Von den 1,6 Mrd. EUR platziertem Eigenkapital wurden 58 % erst 2019 auf den Markt gebracht, was eine hohe Nachfrage seitens der
Anleger darstellt, wenngleich die Anzahl der von der BaFin zum Vertrieb zugelassenen Fondsim Jahr 2019 von 32 auf 24 zuriick ging. "

Das gleiche Bild zeigt sich auch im internationalen Vergleich im Bereich der Immobilienfonds. Neben dem Rekord-Platzierungsvolumen von 151 Mrd. USD gab es gleichzeitig einen Rickgang in der Anzahl der Fonds, die im Jahr 2019 geschlossen wurden auf 295, was
dem niedrigsten Wert der Jahre 2010 - 2019 entspricht. 44 % des Gesamtplatzierungsvolumens erfolgte dabei durch die 10 groften Fonds was auf eine Konsolidierung der Branche schlief3en lasst. 75 % der vom Branchenkenner Pregin befragten Fondsmanager gaben an,
dass sie den Markt aktuell Uberbewertet empfinden und daher eine abwartende Haltung bei Ank&ufen annehmen. Dies beweist die sinkende Anzahl an Transaktionen bei gleichzeitig angestiegenem Gesamtvolumen in USD. Die hohe Ankaufskonkurrenz fiihrt zu sinkenden
Renditen, insbesondere fiir Immobilien, und erschwert nach wie vor die Konzeption geschlossener Publikums-AlF mit attraktiven Renditen.

! Die prognostizierte Leistungsentwicklung umfasst den NIW, Entnahmen, gezahlte Steuern und Steuergutschriften in Bezug auf das eingezahlte Kapital ohne Agio.
2 Die genaue Dauer der Liquidationsphase wird von der individuellen Abwicklung der Direktinvestments durch die Investmentstrategiemanager beeinflusst.

3 IMF (Januar 2020): World Economic Outlook Update.

* Pregin: 2020 Preqin Global Real Estate Report.
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°INREV (Januar 2020): Investment Intensions Survey 2020.

8 JLL (February 2020): Global Market Perspective.

7 Scope Analysis GmbH, ,, Platzierungsvolumen 2019 Geschlossene Publikums-AIF* vom 10.03.2020.

8 Scope Analysis GmbH, ,, Emissionsaktivitéten 2019 Geschlossene Publikums-AlF und Vermagensanlagen® vom 20.01.2020.

Dennoch bleiben Immobilien Spitzenreiter in den Assetklassen der Publikumsfonds mit einem Anteil von 67 % des platzierten Eigenkapitals wie schon in den letzten drei Jahren. Ihnen folgen Private Equity mit 27 % und Multi-Asset mit 6 %.

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH (DFI) sieht die Investmentausrichtung der von ihr verwalteten Investmentvermdgen in die Assetklassen Immobilien und Infrastruktur bestétigt und geht davon aus, dass auch im Falle einer vielseits erwarteten Marktkorrektur
insbesondere im Value-Add oder Opportunistischen Bereich weiterhin |ohnende I nvestitionsgel egenheiten wahrgenommen und nach Regionen und Anlagestil diversifizierte Portfolien aufgebaut werden konnen. °

Sonstige Angaben
Verfahren, nach denen die Anlagestrategie gedndert werden kann

Die Anlagestrategie und die Anlagepolitik sind in dem Unternehmensgegenstand bestimmt sowiein den Anlagebedingungen néher konkretisiert. Je nach Umfang der Anderung kann eine Anderung der Anlagebedingungen der FondsgeselIschaft oder gegebenenfallsauch eine
Anderung des Gesellschaftsvertrages der FondsgeselIschaft erforderlich sein. Eine Anderung oder Ergénzung des Gesellschaftsvertrages bedarf der Zustimmung der Mehrheit von 75 Prozent der abgegebenen Stimmen der Gesellschafter der Fondsgesellschaft (vgl. § 10 Abs.
7 Satz 1lit. (a) des Gesellschaftsvertrages). Eine Anderung der Anlagebedingungen der FondsgeselIschaft, die mit den bisherigen Anlagegrundsétzen der Gesellschaft nicht vereinbar ist oder zu einer Anderung der K osten oder der wesentlichen Anlegerrechte fiihrt, bedarf
(i) gemaR § 267 Abs. 3 KAGB die Zustimmung einer qualifizierten Mehrheit von Anlegern, die mindestens zwei Drittel des Zeichnungskapitals auf sich vereinigen, sowie (ii) gemal § 267 Abs. 1 KAGB eine Genehmigung der BaFin. Bei der Fassung eines entsprechenden
Gesellschafterbeschlusses darf die Treuhandkommanditistin ihr Stimmrecht fir einen Anleger nur nach vorheriger Weisung durch den Anleger ausiiben. Die Genehmigung der BaFin ist von der Kapitalverwaltungsgesellschaft der Fondsgesellschaft zu beantragen.

Wesentliche Merkmale des Verwaltungsver trages

Uber die Bestellung der DF Deutsche Finance Investment GmbH (DFI) als externe K apital verwaltungsgesellschaft wurde ein Verwaltungsvertrag zwischen der DFI und dem Investment Fund 14 auf unbestimmte Zeit abgeschlossen. Eine K iindigung dieses Vertrages ist
wahrend der Laufzeit nur aus wichtigem Grund méglich. Der Gegenstand des Vertrages umfasst die Ubernahme der Anlage und Verwaltung von inlandischen Investmentvermdgen (kollektive Vermogensverwaltung) i. S. d. 88 17 ff. KAGB fir den Investment Fund 14,
unter Beachtung der geltenden Anlagebedingungen und des V erkaufsprospekts. Die Verwaltungstétigkeit umfasst insbesondere die Portfolioverwaltung und das Risikomanagement gemal AIFM-Richtlinie. Die DFI ist berechtigt, alle L eistungspflichten ganz oder teilweise
an Dritte zu Ubertragen, sofern diese mit dem KAGB vereinbar sind und wenn der beauftragte Dritte, den zwischen dem Investment Fund 14 und der DFI vereinbarten Verpflichtungen vollumfénglich nachkommt. Die Bestimmungen des 8 36 KAGB bleiben unberihrt.
Die DFI ist fur die Einhaltung der Anforderungen des KAGB im Rahmen der Fondsverwaltung und des Vertriebs verantwortlich. Dariiber hinaus tibernimmt die DFI die Prospekthaftung und die Haftung fir die wesentlichen Anlegerinformationen. Die DFI Gbernimmt
keine Gewahrleistung dafr, dass die verfolgten Performanceziele auch tatséchlich erreicht werden. In ihrer Eigenschaft al's externe Kapital verwaltungsgesellschaft ist die DFI vertraglich u. a dazu verpflichtet, eine Verwahrstelle zu beauftragen und die durch die BaFin
erteilte Erlaubnis zum Geschéftsbetrieb einer externen K apital verwaltungsgesellschaft nach dem KAGB aufrechtzuerhalten. Ferner hat die DFI ihre Aufgaben unter Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen und die Einhaltung von Verhaltens- und Organisationspflichten
(Compliance) zu erfillen. Bei Geschéften mit Dritten handelt die KVG im eigenen Namen und fir Rechnung der Fondsgesellschaft. Fur ihre Tétigkeit erhét die DFI eine Vergtung fir Initialkosten, laufende Kosten und Transaktionskosten, am Ende der Laufzeit eine
Liquidationsvergiitung sowie unter bestimmten festgel egten V oraussetzungen eine Performance Fee.

Tatigkeiten der KVG

Die Gesellschaft hat die DF Deutsche Finance Investment GmbH (DFI) mit Sitz in Miinchen mit der kollektiven Vermdgensverwaltung der Gesellschaft beauftragt. Dies umfasst insbesondere das Portfoliomanagement, das Risikomanagement sowie die administrative
Verwaltung der Gesellschaft. Die DFI Ubt diese Tétigkeiten auch fur weitere Investmentvermdgen der Deutsche Finance Group aus. In 2019 wurden von der DFI mit dem Investment Fund 14 mit einer Laufzeit von 7 Jahren und dem Investment Fund 15 mit einer Laufzeit
von 3 Jahren zwei neue Investmentvermégen aufgelegt. Daneben befanden sich im Geschéftsjahr 2019 zwei weitere alternative Investmentfonds (AIF) fiir Privatanleger in der Platzierung. Dabel handelt es sich um den Deutsche Finance PRIVATE Fund 12 mit einer
Laufzeit von 5 Jahren sowie den Deutsche Finance Investment Fund 13, mit einer Laufzeit von 13 Jahren. Der PRIVATE Fund 12 wurde zum 30.06.2019 mit einem Platzierungsvolumen in H6he von 100,0 Mio. EUR geschlossen. Der Investment Fund 15 wurde zum
31.12.2019 mit einem Platzierungsvolumen in Héhe von 40,0 Mio. USD geschlossen. Des Weiteren wurden Kapital zusagen gegentiber institutionellen Investmentstrategien von insgesamt rund 194,2 Mio. EUR abgegeben.

° Pregin: 2020 Pregin Global Real Estate Report.
Riicknahmer echte

Es handelt sich um eine geschlossene InvestmentkommanditgeselIschaft (InvKG) und ein Riickgaberecht der Beteiligung durch die Anleger ist ausgeschlossen. Die Anleger haben dennoch die Mdglichkelt, die Beteiligung an der Fondsgesellschaft aus wichtigem Grund
zu kundigen und aus dem Vertrag auszuscheiden. In diesen Féllen erfolgt die Auszahlung des Auseinandersetzungsguthabens grundsétzlich tber einen Zeitraum von finf Jahren.

Bestehende Riicknahmever einbar ungen
Wéhrend des Berichtszeitraums gab es beim Investment Fund 14 keine Auseinandersetzungen in Folge wirksamer K Gindigungen.
Bewertungsverfahren

Angaben zu den Bewertungsverfahren sind dem Anhang Kapitel |1. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zu entnehmen.
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Angaben zum L everage

Per 31.12.2019 ergab sich ein Gesamtwert der Hebelfinanzierung von 0,70 nach der Brutto-Methode und 1,18 nach der Commitment-Methode. Eine Fremdfinanzierung fir Investments in Vermdgensgegensténden erfolgte im Berichtsjahr nicht, der errechnete Hebel
resultiert daher nur aus der Rechnungslegung (laufende Verbindlichkeiten bzw. Riickstellungen).

Faire Behandlung der Anleger

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH als Kapital verwaltungsgeselIschaft verpflichtet sich, ale Anleger der Fondsgesellschaft fair zu behandeln. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft verwaltet das von ihr aufgelegte Investmentvermdgen nach dem Prinzip der
Gleichbehandlung, indem sie bestimmte Anleger bzw. Anlegergruppen nicht zulasten anderer bevorzugt behandelt. Die Entscheidungsprozesse und organisatorischen Strukturen der Kapitalverwaltungsgesellschaft sind entsprechend ausgerichtet. Soweit Mitarbeiter der
K apitalverwaltungsgesellschaft im Geschéftsjahr unentgeltliche Zuwendungen (bspw. Newsletter oder Zugang zu Informationsveranstaltungen) erhalten haben, wurden diese Zuwendungen al's geringfiigig und zur Verbesserung fiir die Erbringung der Dienstleistung
gegeniiber dem gesamten Kundenkreis von der Kapitalverwaltungsgesellschaft eingestuft.

Haftung
Im Verhdltnis untereinander sowie im Verhétnis zu der Gesellschaft haben die Gesellschafter nur Vorsatz und Fahrléssigkeit zu vertreten.
Ausgabe und Verkauf von Anteilen

Der Ausgabepreis flr einen Anleger entspricht wahrend der Beitrittsphase seiner Pflichteinlage in die Fondsgesel I schaft zuziiglich Ausgabeaufschlag. Der Ausgabeaufschlag betrégt 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 fur unternehmerische Beteiligungen am Investment Fund 14 besteht, der Personenkreis, an den die
Beteiligung Ubertragen werden kann, begrenzt ist, die Ubertragung nur einmal jahrlich erfolgen kann und der Zustimmung der Komplementérin und gegebenenfalls der Treuhandkommanditistin bedarf, ist voraussichtlich eine VeréuRerung wahrend der Laufzeit der
Beteiligung nicht oder nicht zu einem angemessenen Preis mdglich.

Angaben zur Vergiitung
Angaben zur Vergiitung der KV G, der Mitarbeiter und Dritter sind im Anhang Kapitel V., Erléuterungen zur GuV" sowie Kapitel V., Sonstige Angaben* zu entnehmen.

26.06.2020
Die Geschéftsfiihrung
der DF Deutsche Finance Managing || GmbH
Stefanie Watz
Christoph Falk
BILANZ ZUM 31.12.2019
DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 14 GMBH & CO. GESCHL OSSENE INVKG, MUNCHEN
A.AKTIVA
EROFFNUNGSBILANZ
31.12.2019 01.03.2019
INVESTMENTANLAGEVERMOGEN IN EUR IN EUR
1. Beteiligungen 12.767.063 0

2. Barmittel und Barmittelaquivalente
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INVESTMENTANLAGEVERMOGEN

a) Téaglich verfligbare Bankguthaben

3. Forderungen

a) Forderungen an Beteiligungsgesellschaften
4. Sonstige Vermdgensgegenstande

Summe Aktiva

B. PASSIVA

1. Ruckstellungen

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

a) Aus anderen Lieferungen und Leistungen

3. Sonstige Verbindlichkeiten

a) Gegeniiber Gesellschaftern

4. Eigenkapital

a) Kapitalanteile der Kommanditisten

aa) Nicht eingeforderte ausstehende Einlagen

b) Nicht realisierte Gewinne/Verluste aus der Neubewertung

Summe Passiva

31.12.2019
IN EUR
8.844.765

1.818
76.693
21.690.339

31.12.2019
IN EUR
28.293

582.905

2.719.075

19.280.877

0

-920.811
21.690.339

EROFFNUNGSBILANZ
01.03.2019

IN EUR
0

EROFFNUNGSBILANZ
01.03.2019

IN EUR
0

1.000
-1.000

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG 01.03.2019 BIS ZUM 31.12.2019

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 14 GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG, MUNCHEN

I. Investmenttatigkeit
1. Ertrége
a) Sonstige betriebliche Ertrage

RUMPFGESCHAFTSIAHR
EUR

54.426

— Seite 14 von 24 —
Tag der Erstellung: 31.07.2020
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

RUMPFGESCHAFTSJAHR
EUR

Summe der Ertrége 54.426
2. Aufwendungen
a) Verwaltungsvergiitung 4.527.345
b) Verwahrstellenvergiitung 10.710
¢) Prufungs- und Ver6ffentlichungskosten 28.940
d) Sonstige Aufwendungen 279.224
Summe der Aufwendungen 4.846.219
3. Ordentlicher Nettoertrag -4.791.793
4. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -4.791.793
5. Zeitwertdnderung
a) Aufwendungen aus der Neubewertung -920.811
Summe des nicht realisierten Ergebnisses des Geschéftsjahres -920.811
6. Ergebnis des Geschéftsjahres -5.712.604
I1. Verwendungsrechnung
1. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -4.791.793
2. Belastung auf Kapitalkonten 4.791.793
3. Bilanzgewinn 0

ANHANG 2019

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 14 GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG, MUNCHEN
I. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss der DF Deutsche Finance Investment Fund 14 GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen, HRA 110678, Amtsgericht Minchen, wurde nach den Vorschriften der § 158i. V. m § 135 KAGB sowie der 88§ 264 ff. des Handel sgesetzbuches aufgestellt.
Die ergénzenden Vorschriften fiir Personenhandel sgeselIschafteni. S. d. § 264 ¢ HGB wurden beachtet. Die Gliederung der Bilanz sowie der Gewinn- und Verlustrechnung entspricht den Vorschriften der 88 135 Abs. 3 und Abs. 4 KAGB i. V. m. 8§ 21, 22 KARBV. Der
Anhang wurde gem&@R § 158 i. V. m. § 135 Abs. 5 KAGB und § 25 KARBYV erstellt. Von den grofenabhéngigen Erleichterungen wurde Gebrauch gemacht.

Die Darstellung des Eigenkapitals erfolgte unter Beachtung der Vorschriften des § 264 ¢ Abs. 2 HGB. Die Bilanz wurde gem. § 268 Abs. 1 HGB unter vollstéandiger Verwendung des Ergebnisses aufgestellt.

Die DF Deutsche Finance Investment Fund 14 GmbH & Co. geschlossene InvKG (nachfolgend auch ,, Gesellschaft* oder Investment Fund 14) wurde am 1. Mérz 2019 gegriindet. Das Geschéftsjahr entspricht dem Kalenderjahr. Das erste Geschéftsjahr ist ein Rumpfge-
schaftsiahr und endet am 31.12.2019. Als Vorjahreswerte werden die Werte der Er6ffnungsbilanz ausgewiesen.

11. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss fiir das Rumpfgeschéftsjahr vom 01.03.2019 bis 31.12.2019 ist unter Beachtung der generellen Ansatz- und Bewertungsvorschriften der §§ 246 bis 256 aHGB sowie der aufgrund des § 264 a Abs. 1 HGB fir die Gesellschaft anzuwendenden speziellen
Vorschriften des HGB aufgestelIt. Zusétzlich wurden die furr geschlossene InvK Gs anzuwendenden Vorschriften der 88 261 bis 272 KAGB und der §8 20 - 25 KARBV beachtet.
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Bilanzposten, die auf fremde Wahrung lauten, wurden unterjahrig zu den jeweiligen Kursen im Entstehungszeitpunkt in Euro umgerechnet. Am Bilanzstichtag wurden diese zum Devisenkassamittel kurs bewertet:

31.12.2019
Kurs EUR/USD 1,1234

Die Beteiligungen wurden mit den Anschaffungskosten zzgl. Nebenkosten aktiviert. Zum Bilanzstichtag erfolgt eine interne Bewertung zum Verkehrswert gema § 168i. V. m. § 271 KAGB. Der Verkehrswert ermittelt sich aus dem Net Asset Vaue (NAV) auf Grundlage
des von der Investmentstrategie vorliegenden aktuellsten Berichtes am Bewertungszeitpunkt zzgl. ggf. der Fortschreibung aller getétigten Zahlungen bis zum Bilanzstichtag, werterhellender Tatsachen die vom Investmentstrategiemanagement mitgeteilt worden sind und
gof. eingeforderter Einlagen zum Bilanzstichtag. Nach dem Bewertungszeitpunkt werden nur wesentliche werterhellende Tatsachen, die bis zur Aufstellung bekannt geworden sind, berticksichtigt.

Sémtliche Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstéande wurden zum Nennwert angesetzt, der dem Verkehrswert zum Bilanzstichtag entspricht.

Guthaben bei Kreditinstituten wurden zum Nominalwert angesetzt.

Die sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen alle am Bilanzstichtag erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Sie werden mit dem nach verniinftiger kaufménnischer Beurteilung notwendigen Erfillungsbetrag angesetzt.
Verbindlichkeiten sind mit dem Riickzahlungsbetrag angesetzt.

I11. Angaben zur Bilanz

Investmentanlagever mogen

Die Anteile an verbundenen Unternehmen (ausgewiesen unter den Beteiligungen) stellen sich wie folgt dar:

GESELLSCHAFTSKAPITAL
NAME RECHTSFORM/SITZ INTEUR HOHE DERBETEILIGUNG ZEITPUNKT DESERWERBS VERKEHRSWERT IN TEUR

INVESTMENT 14 Investitions GmbH GmbH, Deutschland 2.542 100,00 % 01.08.2019 1.867

Angaben zu Beteiligungen nach § 261 Abs. 1 Nr. 2 bis6 KAGB:

GESELL SCHAFTSKAPITAL HOHE DER ZEITPUNKT VERKEHRSWERT
NAME RECHTSFORM/SITZ IN TEUR BETEILIGUNG DESERWERBS? IN TEUR
BHFI SCS, Luxembourg 101.608 10,50 % 11.12.2019 10.900
RECPVI ! L.P., Cayman Island 18.232 12,12 % 01.10.2019 1.866

! Beteiligung mittelbar tber die INVESTMENT 14 Investitions GmbH gehalten.
2 Datum der K apital zusage bzw. Unterzeichnung des Vertrages.

Forderungen

Unter den Forderungen bestehen Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Hohe von 1.818 EUR. Samtliche Forderungen haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.
Eigenkapital

Die Komplementére ist am Kapital der Gesellschaft nicht beteiligt und leistet keine Einlage.

K apitalanteile Kommanditisten

Die Anteile der Kommanditisten werden Uber eine Treuhandkommanditistin gebiindelt, die nicht auf eigene Rechnung am Kapital der Gesellschaft beteiligt ist. Die in das Handel sregister eingetragene Hafteinlage betrégt 1.000 EUR. Die Hafteinlage der Treuhandkom-
manditistin ist unveranderlich und wird durch die Erbringung der Pflichteinlagen nicht berihrt.
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Die Kommanditisten und Treugeber sind im Verhdltnis ihrer am Bilanzstichtag geleisteten Kommanditeinlage (Kapitalkonto 1) am Vermdgen und Ergebnis der Fondsgesellschaft beteiligt. Wahrend der Beitrittsphase wird den Anlegern ein Vorabergebnis in Hohe von
2 % auf die geleistete Einlage ab dem Zeitpunkt des wirksamen Beitritts gewahrt und gemal Gesellschaftsvertrag dem laufenden Verrechnungskonto gutgeschrieben (70.127 EUR). Der verbleibende Betrag des realisierten Ergebnisses (- 4.861.920 EUR) wird auf dem
Verlustvortragskonto vorgetragen.

ANHANG 2019

Entwicklungsrechnung fur das Vermégen der Kommanditisten (§ 24 Abs. 2 KARBV)

RUMPFGESCHAFTSIAHR
EUR
I. Wert des Eigenkapitals zu Beginn des Geschéftsjahres 0
1. Entnahmen fur das Vorjahr
2. Zwischenentnahmen
3. Mittelzufluss (netto)
a) Mittel zufluss aus Gesellschaftereintritten 24.072.670
b) Mittelabfllisse wegen Gesell schafteraustritten 0
4. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres nach Verwendungsrechnung -4.791.793
5. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -920.811
I1. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschéftsjahres 18.360.066
Darstellung der Kapitalkonten (geméf § 6 Gesellschaftsvertrag)
Entsprechend der Regelung in § 6 des Gesellschaftsvertrags lassen sich die Kapitalkonten der Kommanditisten sowie der Komplementérin wie folgt darstellen:
KAPITALKONTEN BESCHREIBUNG KOMMANDITISTEN KOMPLEMENTARIN
EUR EUR
Kapitalkonto | Tatséchlich geleistete Pflichteinlage 22.926.400 0
gezeichnete Einlage 22.925.400
Hafteinlage Treuhandkommanditist 1.000 0
ausstehende Einlage 0 0
Verrechnungskonto * sonstiger Zahlungsverkehr 70.127 0
Ricklagenkonto sonstige Einlagen 1.146.270 0
Verlustverrechnungskonto Verlustanteile -4.861.920 0
Neubewertungskonto Nicht realisierte Ergebnisanteile -920.811 0

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

Rickstellungen
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Die Riickstellungen enthalten im Wesentlichen Riickstellungen fur den Jahresabschluss, Steuerberatung und Priifung in Hohe von 26.900 EUR sowie fiir die Ermittlung steuerlicher Werte auslandischer Zielgesellschaften 1.393 EUR.
Verbindlichkeiten

Saémtliche Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

Haftungsver haltnisse

Die DF Deutsche Finance Investment Fund 14 GmbH & Co. geschlossene InvKG hat der INVESTMENT 14 Investitions GmbH als verbundenem Unternehmen eine Liquiditatsgarantie erteilt, indem sie die INVESTMENT 14 Investitions GmbH von den Kapitalabrufen
der Investmentstrategien freigestellt hat. Die Inanspruchnahme der DF Deutsche Finance Investment Fund 14 GmbH & Co. geschlossene InvK G aus dieser Zusage durch die INVESTMENT 14 Investitions GmbH erfol gt geméi den Kapital abrufen der Investmentstrategien,
an denen die INVESTMENT 14 Investitions GmbH beteiligt ist. Die hieraus entstehenden latenten Einzahlungsverpflichtungen belaufen sich - ohne Beriicksichtigung der zum Stichtag auf den Bankkonten der INVESTMENT 14 Investitions GmbH aus Zahlungen der
DF Deutsche Finance Investment Fund 14 GmbH & Co. geschlossene InvKG vorhandenen liquiden Mitteln - zum Stichtag auf 2.229.878 EUR. Soweit diese auf fremde Wéhrung lauten, wurde der jeweilige Betrag mit dem Devisenkassamittelkurs zum Stichtag in
EUR umgerechnet.

Sonstige finanzielle Ver pflichtungen

Gegenuber den gezeichneten Investmentstrategien besteht keine weitere Einzahlungsverpflichtung.

1V. Erléauterungen zur GuVv

Die sonstigen betrieblichen Ertrége beinhalten im Wesentlichen einen Erstattungsanspruch gegen die KVG.

Die Aufwendungen in Hohe von 4.846.219 EUR enthalten Aufwendungen fiir die allgemeine Verwaltung des Fonds in Hohe von 4.538.055 EUR, die insbesondere durch die im Rumpfgeschéftsiahr angefallenen Initialkosten gepragt sind. Aufwendungen fiir Abschluss-,
Priifungs- und Steuerberatungskosten sind in Héhe von 28.940 EUR angefallen. Unter den sonstigen Aufwendungen i. H. v. 279.224 EUR sind im Wesentlichen Kosten fiir externe Rechtsberater, externe Kosten fir die Erstellung von Ratings, die Erstellung des
Verkauf sprospekts, externe Marktanalysen, Gebuihren der BaFin, Notarkosten sowie Druck- und Portokosten.

Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung betragen im Berichtgjahr 6.498 EUR.
Die Zeitwertanderung bzw. das unrealisierte Ergebnis betrifft Ertrage aus der Neubewertung der Finanzanlagen in Hohe von 920.811 EUR im Zusammenhang mit der direkten Investmentstrategiebeteiligung.
Gesamtkostenquote

DieBerechnung der Gesamtkostenquote erfol gt nach regul atorischen V orgaben und bezieht sich dabei auf den zum Stichtag ermittelten durchschnittlichen NAV. Demnach betréagt die Gesamtkostenquote ohne I nitial kosten und Transakti onskosten bei einem durchschnittlichen
NAV von 9.180.033 EUR rund 6,1 %. Die Anwendung dieser Berechnungsmethode fuhrt bei Fonds in der Beitrittsphase zu einer mit anderen Fonds schwer vergleichbaren Gesamtquote. Zum Vergleich betragt die auf Basis der gezeichneten Pflichteinlagen in Hohe
von 22.925.400 EUR berechneten Gesamtkostenquote 2,4 %.

Pauschalgebiihren

Es wurden keine Pauschal geblhren in 2019 gezahit.

Transaktionskosten

Die Transaktionskosten beliefen sich auf 357.960 EUR an die KV G sowie auf 24.973 EUR an Dritte. Die Kosten beinhalten auch die Transaktionskosten auf Ebene der INVESTMENT 14 Investitions GmbH.
Verwahrstelle

Die Vergitungen an die Verwahrstelle betrugen im Rumpfgeschéftsjahr 10.710 EUR.

Vergutung an dieKVG

Die laufende Vergiitung an die KV G betrug im Rumpfgeschéftsiahr 209.533 EUR und beinhaltet von der KV G aus dem Vermdgen des Investment Fund 14 gezahlte Gebiihren fur die Anlegebetreuung in Hohe von 88.118 EUR. Die Vergiitung aus den Initialkosten ohne
Ausgabeaufschlag betrug 2.918.290 EUR. Eine zusétzliche Vergiitung oder performanceabhéngige Vergitung wurde nicht bezahlt. Die KV G erhélt keine Riickvergitungen der aus dem Investmentvermogen an Dritte geleisteten Vergitungen und Aufwandserstattungen.

Ausgabeaufschlag
Im Rumpfgeschéfts ahr 2019 wurden von Kommanditisten Ausgabeaufschlége (Agio) in Hohe von 1.146.270 EUR eingezahlt.
V. Sonstige Angaben

— Seite 18 von 24 —
Tag der Erstellung: 31.07.2020
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2019

ANTEIL AM FONDSVERM O-

EUR GENin %
A. VERMOGENSGEGENSTANDE
. Beteiligungen 12.767.063 69,5 %
I1. Liquiditétsanlagen
Bankguthaben 8.844.765 48,2 %
I11. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstéande 78.512 0,4 %
Summe V ermdgensgegensténde 21.690.339 118,1 %
B. SCHULDEN
|. Ruckstellungen 28.293 -0,2%
I1. Verbindlichkeiten 3.301.980 -18,0%
Summe Schulden 3.330.273 -18,1%
C. FONDSVERMOGEN 18.360.066 100,0 %

M ehrjahresiibersicht - Entwicklung des Wertes des Eigenkapitals
Die Mehrjahrestibersicht beinhaltet statt dem Beteiligungsbuchwert der 100%igen Tochtergesellschaft INVESTMENT 14 Investitions GmbH deren Vermdgensgegenstande und Schulden.

DAVON INVESTITIONS

IN EUR 31.12.2019 GMBH
Zielinvestitionen 12.766.001 1.866.001
Liquiditat 8.858.770 14.005
Weitere Vermdgensgegenstande 78.512 0
Sonstige Verbindlichkeiten & Riickstellungen -3.343.216 -12.943
Fremdkapital 0 0
Wert des Eigenkapitals 18.360.066 1.867.063

Anteilwerter mittlung

IN EUR 31.12.2019
Wert des Eigenkapitals 18.360.066
Abzgl. eingeforderte ausstehende Pflichteinlagen 0
a) Wert des Eigenkapitals fur die Anteilwertermittiung 18.360.066
b) Anzahl Anteileim Umlauf (Stand Kapitalkonto I) 22.926.400
Nettoinventarwert (NIW) in EUR pro Anteil * 0,80

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

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

Im Geschéftgjahr 2019 betrug die Gesamtvergutung an die Mitarbeiter der externen KVG 1.646.846 EUR (Vorjahr 1.075.619 EUR) bei einem durchschnittlichen Mitarbeiterstand von 16 Personen (Vorjahr 10 Personen). In 2019 wurden variable Vergutungen in Héhe
von 175.000 EUR (Vorjahr 86.500 EUR) aushezahlt. Die Vergiitung an leitende Mitarbeiter, deren berufliche Tétigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil der Fondsgesellschaft ausgewirkt hat, betrug 639.157 EUR (Vorjahr 407.813 EUR). Die Angaben zur Vergitung
beziehen sich ausschlieflich auf die Kapitalverwaltungsgesellschaft und nicht auf Unternehmen, mit denen ein Auslagerungsverhdtnis besteht.

Wesentlicheim Rumpfgeschaftsiahr erfolgte Veranderungen des Verkaufsprospekts

Im Rumpfgeschéftsjahr erfolgte keine Anderung des V erkaufsprospektes. Wir verweisen auf den Nachtragsbericht beziiglich eines Nachtrags zum Verkaufsprospekt, der zwischen dem Bilanzstichtag und dem Tag der Aufstellung des Geschéftsberichts erfolgte.
Angaben zu besonder en Regelungen nach § 300 Abs. 1 Nr. 1 KAGB

Der Anteil der Vermdgensgegenstande des DF Deutsche Finance Investment Fund 14, die schwer liquidierbar sind und firr die deshalb besondere Regelungen nach § 300 Abs. 1 Nr. 1 KAGB gelten, betragt null Prozent.

Komplementarin

Personlich haftende Gesellschafterin ist die DF Deutsche Finance Managing || GmbH, Minchen (eingetragen beim Amtsgericht Minchen, HRB 243413, mit einem voll erbrachten Kapital in Hohe von 25.000 EUR).

Geschéftsfiihrung

Wahrend des Rumpfgeschéftsjahres 2019 erfolgte die Geschéftsfiihrung durch die Geschéftsfiihrer der personlich haftenden Gesellschafterin, Herrn André Schwab al's Leiter Risikomanagement (bis 31.12.2019), Miinchen, und Frau Stefanie Watzl Leiter Portfolioma-
nagement, Minchen.

Zusammenfassung nach § 25 Abs. 5 KARBV

Zusammenfassende Angaben zu den bereits getétigten 5 Direktinvestments der institutionellen Investmentstrategien:

INVESTMENTS EINHEITEN ANZAHL/FLACHE
Wohnungen Anzahl 52
Einzelhandel sflachen gm 1.254
Biroflachen gm 25.595
Gewerbeflachen gm 1.751
Parkplétze Anzahl 265
Entwicklungsflachen gm 42.174
Weitere Angaben

Angaben zum Risikoprofil, zum Risikomanagement, Riicknahmerechten, Riicknahmevereinbarungen sowie zur Hebelwirkung/L everage kdnnen dem Lagebericht entnommen werden.
Nachtragsbericht

Seit Januar 2020 breitet sich das Coronavirus weltweit weiter aus. Die konkreten Auswirkungen der Verbreitung des Coronavirus auf die Weltwirtschaft sind derzeit noch nicht absehbar. In diesem Zuge kénnen auch die weltweiten Immobilienmérkte von den Auswirkungen
der Pandemie betroffen sein. Dies kann sich auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell schaft auswirken. Die Hohe der Auswirkung kénnen wir auf aufgrund der rasanten Entwicklung und dem damit verbundenen hohen Grad an Unsicherheit nicht abschétzen.

Herr André Schwab ist mit Ablauf des 31.12.2019 als Geschéftsfiihrer aus der KV G und der geschéftsfiihrenden personlich haftenden Gesellschafterin des Investmentfonds, der DF Deutsche Finance Managing |1 GmbH, ausgeschieden. Herr Christoph Falk wurde mit
Wirkung zum 01.01.2020 als Geschéftsfuhrer der DF Deutsche Finance Managing |1 GmbH bestellt. Die Geschéftsfihrung der KV G und der geschéftsfulhrenden personlich haftenden Gesellschafterin des Investmentfonds, der DF Deutsche Finance Managing |1 GmbH,
besteht somit aus den jeweils zur Einzelvertretung berechtigten Geschéftsfuhrern Stefanie Watzl und Christoph Falk.
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Dartiber hinaus gab es nach Abschluss des Geschéftsjahres 2019 keine Vorgénge von besonderer Bedeutung, die einen wesentlichen Einfluss auf die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragsiage zur Folge gehabt hétten.

Miinchen, den 26.06.2020
DF Deutsche Finance Managing GmbH
vertreten durch
Stefanie Watz, Geschéftsfiihrer
DF Deutsche Finance Managing GmbH
vertreten durch

Christoph Falk, Geschéaftsfiihrer

VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die DF Deutsche Finance Investment Fund 14 GmbH & Co. geschlossene InvK G, M iinchen
Vermerk uber die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts
Prifungsurtelle

Wir haben den Jahresabschluss der DF Deutsche Finance Investment Fund 14 GmbH & Co. geschlossene InvKG, Minchen - bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2019 und der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Rumpfgeschéftsahr vom 1. Mérz bis
zum 31. Dezember 2019 sowie dem Anhang, einschliefdlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - geprift. Darber hinaus haben wir den Lagebericht der DF Deutsche Finance Investment Fund 14 GmbH & Co. geschlossene InvK G fir das
Rumpfgeschéftsjahr 1. Mé&rz bis zum 31. Dezember 2019 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

—entspricht der beigefuigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fur bestimmte Personengesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB)
und den einschléagigen européischen Verordnungen und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsichlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2019 sowie ihrer Ertragsiage fur
das Rumpfgeschéftgahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 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
einschl&gigen europaischen Verordnungen.

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

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) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméRiger
Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere V erantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,, Verantwortung des Abschlusspriifers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts* 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 Priifungsnachwei se ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fur unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige | nfor mationen
Die gesetzlichen Vertreter sind fur die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen den Geschéftsbericht, mit Ausnahme des gepriiften Jahresabschlusses und Lageberichts sowie unseres Vermerks.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.
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Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen
—wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
—anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschlussund den L agebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fiir bestimmte Personengesel Ischaften geltenden handel srechtlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des deutschen KAGB und den einschlé-
gigen européischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsichlichen Verhdtnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell schaft
vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen -
beabsi chtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

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

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

Verantwortung des Abschlusspr tfersfiir die Prifung des Jahr esabschlusses und des L ageberichts

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

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

Waéhrend der Priifung tben wir pflichtgemées Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

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

—gewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fir die Priiffung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Mal3nahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umsténden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

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

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

—beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlieflich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfélle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen gesetzlichen Vorschriften und der einschldgigen européischen Verordnungen ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragsiage der Gesellschaft vermittelt.

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

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschliellich etwaiger Ménge! im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung
feststellen.

Sonstige gesetzliche und ander e rechtliche Anforder ungen
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VERMERK UBER DIE PRUFUNG DER ORDNUNGSGEMASSEN ZUWEISUNG VON GEWINNEN, VERLUSTEN, EINLAGEN UND ENTNAHMEN ZU DEN EINZELNEN KAPITALKONTEN

Prifungsurteil

Wir haben die ordnungsgemal3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der DF Deutsche Finance Investment Fund 14 GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen, zum 31. Dezember 2019 geprdift.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemal3.
Grundlage fur unser Prifungsurteil

Wir haben die Priifung der ordnungsgeméien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i. V. m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International Standard on Assurance
Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,, Assurance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information” (Stand: Dezember 2013) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt .,V erantwortung
des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgeméRen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten* unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemél3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten. Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir die ordnungsgeméafe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten

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

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

Unsere Zielsetzungist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzel nen K apital konten ordnungsgemaf3ist, sowie einen VVermerk zu erteilen, der unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemalien
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i. V. m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des I nternational Standard on 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 kdnnen aus VerstdlRen oder Unrichtigkeiten resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn verntinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemaf3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten getroffenen
wirtschaftlichen Entscheldungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung tiben wir pflichtgemées Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Daruber hinaus

—identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um as Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist bel Verstof3en hdher als bei
Unrichtigkeiten, da Verstéi3e betriigerisches Zusammenwirken, Fal schungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Zuweisungen bzw. das AulRerkraftsetzen von Kontrollen beinhalten kénnen.

—beurteilen wir die Ordnungsméfligkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzel nen K apitalkonten unter Berticksichtigung der Erkenntnisse aus der Prifung des relevanten internen Kontrollsystems und von aussagebezogenen
Prifungshandlungen Gberwiegend auf der Basis von Auswahlverfahren.

Minchen, den 26. Juni 2020

KPMG AG
Wirtschaftspr ifungsgesellschaft

gez. Griesbeck, Wirtschaftsprifer
gez. Nebelung, Wirtschaftspriferin
BILANZEID

Versicherung der gesetzlichen Vertreter
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Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemal den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsdtzen der Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der |nvestmentkommanditgeselIschaft vermittelt
und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschliefllich des Geschéftsergebnisses und die Lage der InvestmentkommanditgeselIschaft so dargestellt sind, dass ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird.

Miinchen, den 26.06.2020
Sefanie Watzl, Geschaftsfiihrer
DF Deutsche Finance Managing |1 GmbH
Christoph Falk, Geschéftsfuhrer
DF Deutsche Finance Managing |1 GmbH
WICHTIGE HINWEISE

Soweit zu dem INVESTMENT FUND 14 Wertangaben oder Kennzahlen zu der Entwicklung in der Vergangenheit gemacht werden, kann hieraus keinesfalls auf eine kiinftige Entwicklung des Fonds/Fondsvermdgens in der Zukunft geschlossen werden. Soweit
zukunftsbezogene Aussagen gemacht werden, beruhen diese auf Einschétzungen zur zukinftigen Entwicklung der Investmentgesellschaft durch die Geschéftsfuihrung. Zukunftsgerichtete Aussagen beinhalten naturgeméf? Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Insbesondere
koénnen die tatsachlichen Ergebnisse von den zur Zeit erwarteten Ergebnissen abwei chen. Entsprechend sind Prognosen kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Entwicklung. Dies gilt auch fur die Entwicklung anderer Fonds, die planméai3ig in vergleichbare A ssetklassen
investieren. Wir weisen darauf hin, dass Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch genau ergebenden Werten auftreten kénnen. Trotz grofiter Sorgfalt kann keine Haftung oder Garantie fur die Aktualitét, Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Qualitét der zur Verfligung
gestellten Informationen und Inhalte ibernommen werden. Fir unvollsténdige oder falsche Angaben wird keine Gewahr tibernommen. Die in diesem Bericht zusammengefassten Informationen wie auch die zugrunde liegenden Dokumente von Dritten kénnen durch
aktuelle Entwicklungen Uberholt 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 I GmbH, welche sich auf
Schaden materieller oder ideeller Art beziehen, die durch die Nutzung oder Nichtnutzung verfiigbarer Informationen bzw. durch die Nutzung fehlerhafter und unvollstandiger Informationen verursacht wurden, sind ausgeschlossen, sofern kein nachweislich vorsétzliches
oder grob fahrl&ssiges Verschulden vorliegt. Diein diesem Bericht dargestellten Fotos sind exemplarisch zu sehen, sie zeigen keine realen Investitionen des Fonds.

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 14 GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG
Leopoldstraile 156

80804 Miinchen

Telefon +49 (0) 89-649563-150

Telefax +49 (0) 89-649563-12

funds@deutsche-finance.de

www.deutsche-finance.de/investment
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