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DEUTSCHE FINANCE GROUP

DF Deutsche Finance Investment Fund 15 - Club Deal Boston - GmbH & Co. geschlossene InvK G
M dnchen

Jahresbericht zum Geschaftgahr vom 01.06.2019 bis zum 31.12.2019

LAGEBERICHT

STAMMDATEN
Fondsname DF Deutsche Finance Investment Fund 15 — Club Deal Boston — GmbH & Co. geschlossene InvKG
Investitions- und Anlagestrategie Beteiligungen an zwei geschlossenen EU-Spezial-AlF, welche indirekt bzw. mittelbar in eine Immobilienprojektent-
wicklung und Grundstticksentwicklungen im Grof3raum Boston investieren.
Geschéftsfuhrung DF Deutsche Finance Club Deal Management GmbH
Fonds- und Berichtswahrung USD (Aufstellung des Jahresabschlusses erfolgt nach gesetzlichen Vorschriften in EUR)
Berichtsstichtag 31.12.2019
Geschaftsjahr 01.01. — 31.12. (Rumpfgeschaftsjahr vom 01.06.2019 — 31.12.2019)
Laufzeit 31.12.2022 (Verléangerungsoption bis 31.12.2023)
Datum der Griindung 01.06.2019
Dauer der Beitrittsphase 07.11.2019 bis 31.12.2019
Anzahl der Investoren 926
Steuerliche Einkunftsart Kapitaleinkiinfte
Sitz L eopoldstraf3e 156, 80804 M inchen, Deutschland
Handelsregister Amtsgericht Minchen HRA 111263

KOMPLEMENTARIN

Name DF Deutsche Finance Managing 1| GmbH
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Sitz L eopoldstrai3e 156, 80804 Miinchen
Handel sregister Amtsgericht Minchen, HRB 243413 (erstmals eingetragen am 10.09.2018)
Geschéftsfuhrer André Schwab (bis 31.12.2019), Stefanie Watzl, Christoph Falk (ab 01.01.2020)

ale geschéftsansassig unter der Adresse der Gesellschaft

GESCHAFTSFUHRENDE KOMMANDITISTIN
DF Deutsche Finance Club Deal Management GmbH

Name

Sitz L eopoldstrai3e 156, 80804 Miinchen

Handel sregister Amtsgericht Munchen HRB 252071, eingetragen am 14.10.2019
Geschéftsfiihrer Stefanie Watzl, Christoph Falk

ale geschéftsansassig unter der Adresse der Gesellschaft

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT (KVG)

DF Deutsche Finance Investment GmbH

Name
Sitz L eopoldstraf3e 156, 80804 Minchen
Handelsregister Amtsgericht Minchen HRB 181590

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

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

VERWAHRSTELLE
Name CACEISBank S.A., Germany Branch
Sitz Lilienthalallee 36, 80939 M iinchen
Amtsgericht Minchen HRB 229834, Zweigniederlassung der CACEIS Bank S.A., Handelsregister Paris, HR-Num-

Handelsregister

mer: 692 024 722
Vorstand Jean-Francois Abadie (Generaldirektor)
Vorsitzender des Verwaltungsrats Jacques Ripoll

WEITERE VERTRAGSPARTNER
DF Deutsche Finance Trust GmbH

Treuhénder

Steuerberater ALR Treuhand GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Rechtliche / Steuerliche Beratung Wirtschaftskanzlei Clifford Chance

Ankauf Investitionen

Abschlussprufer KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesell schaft

INVESTMENT FUND 15 IM UBERBLICK

Die DF Deutsche Finance Investment Fund 15 — Club Deal Boston — GmbH & Co. geschlossene InvKG (kurz: Investment Fund 15) ist ein extern verwalteter, inléndischer geschlossener Publikums-AlF (Alternativer Investmentfonds) in der Rechtsform einer Investment-
kommanditgesellschaft nach KAGB, mit Sitz in Minchen. Die Gesellschaft wurde am 01.06.2019 gegriindet und in der Fondswéhrung USD konzipiert. Die Beitrittsphase begann im November 2019 und endete am 31.12.2019. Die Strategie des Investment Fund 15 ist
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es, a's Co-Investor mittelbar Uber zwei Luxemburger Spezia-AlF in ein Immobilienentwicklungsprojekt und mehrere Entwicklungsgrundstiicke zu investieren (,, Anlageobjekte"). Der Investment Fund 15 hat bis zum 31.12.2019 die Investitionen in die beiden geplanten
Anlageobjekte getétigt. Zum 31.12.2019 betrégt der Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil 1,00 EUR bei 36.237.636 Anteilen bzw. 1,01 USD bei 40.001.212 Anteilen. Aufgrund von gesetzlichen Vorgaben ist im Jahresbericht neben dem NIW in USD auch der NIW in EUR
angegeben. Auch die Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung sind in EUR aufzustellen. Dies ist erforderlich, obwohl alle Einlagen der Anleger in USD zu erbringen sind und alle Auszahlungen an die Anleger in USD erfolgen.

KENNZAHLEN INVESTMENT FUND 15

BASIS STAND 31.12.2019
Gesamtinvestition usb 41.665.885
Adgio (Ausgabeaufschlag)* usb 1.665.885
Gezeichnetes Kapital (Eigenkapital ohne Agio) usb 40.000.000
Eingezahltes K apital (ohne Agio)? usb 40.000.000
Auszahlungen an Anleger (kumuliert) usb 0
Gesellschaftskapital der Kommanditisten netto nach KARBV usb 40.571.938
Langfristige Kreditfinanzierungsquote % 0
Anlageobjekte Anzahl 2
Kapitalzusage fir die Anlageobjekte usb 34.800.000
Offene Kapital zusage fir die Anlageobjekte uUsD 16.230.146

! Inkl. eingefordertem Agio.
2 Inkl. eingeforderter ausstehender Pflichteinlagen.

TATIGKEITSBERICHT

Anlageziele sowie Anlagepolitik / Anlagebedingungen

Der Investment Fund 15 investiert als Co-Investor sein Kapital in ein Immobilienentwicklungsprojekt sowie in mehrere Entwicklungsgrundstiicke. Die Investitionen erfolgten nach Mal3gabe der Anlagebedingungen, die am 22.08.2019 durch die BaFin genehmigt wurden.
Das Anlageziel des Investmentfondsist, dass die Anleger in Form von Auszahlungen an den laufenden Ergebnissen aus der Vermietung sowie an den Erldsen aus der VeraufRerung der Anlageobjekte partizipieren.

Der Investmentfonds investiert als Co-Investor in die Club Deal Boynton Yards SCS, einen Alternativen Investmentfonds luxemburgischen Rechts in der Rechtsform einer Kommanditgesellschaft. Anteile der Club Deal Boynton Y ards SCS kénnen nach Mal3gabe des
Gesell schaftsvertrags nur von professionellen Anlegern entsprechend 8 1 Abs. 19 Nr. 32 KAGB erworben werden. Die Club Deal Boynton Y ards SCSinvestiert als Co-Investor mittelbar in eine neu zu errichtende Immobiliein 101 South Street, Somerville, Massachusetts,
USA, deren Flachen iberwiegend zu Labor- und Birozwecken genutzt werden (Anlageobjekt 1).

Der Investmentfondsinvestiert dartiber hinaus ebenfallsals Co-Investor in die Club Deal Gentle Giant SCS, einen Alternativen Investmentfonds luxemburgischen Rechtsin der Rechtsform einer Kommanditgesellschaft. Anteile der Club Deal Gentle Giant SCSkdnnen nach
Mal3gabe des Gesellschaftsvertrags nur von professionellen Anlegern entsprechend § 1 Abs. 19 Nr. 32 KAGB erworben werden. Die Club Deal Gentle Giant SCS investiert al's Co-Investor mittelbar in mehrere Entwicklungsgrundstiicke, die an Anlageobjekt 1 angrenzen
und in der Earle Street bzw. Windsor Street, Somerville, Massachusetts, USA, gelegen sind und baurechtlich beplant bzw. fortentwickelt werden (Anlageobjekt 2).

Die prognostizierten Rickflisse des Investmentfonds aus dem Anlageobjekt 1 werden tiberwiegend durch den Verkauf der Immobilie nach der geplanten Vollvermietung realisiert.
Die prognostizierten Rickflusse des Investmentfonds aus dem Anlageobjekt 2 werden ausschliefllich durch den Verkauf der Grundstiicke nach der geplanten Entwicklung realisiert. Der Investmentfonds wird dariiber hinaus in keine weiteren Anlageobjekte investieren.
Portfoliobericht

Der Investment Fund 15 hat im Berichtszeitraum in 2 Anlageobjekte mit einer Kapitalzusage von insgesamt 34,8 Mio. USD investiert.

Anlageobjekt 1 ist eine Projektentwicklung zum Neubau von Labor-, Biiro- und Einzelhandelsflachen im Osten der USA. Die Immobilie wird auf einem ca. 4.000 m? grolen Grundstiick errichtet und umfasst nach Fertigstellung neun oberirdische und vier unterirdische
Geschosse mit einer Brutto-Gesamtfl&che von ca. 36.200 m?. Die acht oberirdischen Geschosse, die als Labor- und Biirofl&chen ausgebaut werden, verfiigen tber eine Nettomietfléche von ca. 25.600 m”
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Im Erdgeschoss stehen insgesamt ca. 1.200 m? flexibel vermietbare Einzelhandels- und Gastronomiefléchen zur Verfiigung. Die vier unterirdischen Geschosse dienen als Parkgarage fiir 265 Pkw sowie als Fahrradgarage firr die Mieter.

Die auf maximale Flexibilitét ausgelegten Fléchen erlauben die Vermietung an verschiedenste Mieter zu unterschiedlich groflen Flachen, um eine diversifizierte Mieterstruktur zu erreichen. Einzelhandels- und Gastronomiefléchen im Erdgeschoss sowie die Nahe zu
namhaften Universitéten runden die attraktive Investmentopportunitét ab.

Mit den Bauarbeiten der Immobilie wurde im Juli 2019 mit den V orbereitungen fur die Fundamente und dem Bodenaushub begonnen. Nach Mal3gabe der Bauzeitplanung soll die Fertigstellung der Immobilie Mitte 2021 abgeschlossen sein. Der individuell mit den Mietern
vereinbarte Ausbau der angemieteten Flachen und somit die Bezugsfertigkeit der Mietflachen soll spétestens im Juli 2021 hergestellt sein. Mit den Vermietungsaktivitéten hinsichtlich der Immobilie soll Mitte des Jahres 2020 begonnen werden. Da die Aufteilung der
Labor- und Biiroflachen flexibel ausgestaltet werden kann, ist vorgesehen, dass diese an verschiedene Mieter mit unterschiedlich groRRen Mietflachen vermietet werden, um eine diversifizierte Mieterstruktur zu erreichen.

Der Investment Fund 15 hat fur das Anlageobjekt 1 mittelbar eine Kapitalzusage in Hohe von 21,5 Mio. USD abgegeben.

Der zweite Luxemburger Spezial-AlF, die Club Deals Gentle Giant, ist an mehreren Entwicklungsgrundstiicken mit einer Gesamtfléache von rd. 22.200 m? beteiligt. Die Grundstiicke liegen im Bereich eines veralteten Gewerbegebiets, das im Zusammenhang mit dem
Ausbau der neuen Schnellbahn (Green Line Boston MBTA) bis zum naheliegenden Union Square, dessen Fertigstellung nach derzeitigem Planungsstand fiir 2021 geplant ist, erneuert wird.

Die Anlagestrategie hinsichtlich Anlageobjekt 2 besteht darin, die Entwicklungsgrundstiicke in eine fir Immobilienprojektentwicklungen sinnvolle GréfRRe zusammenzulegen bzw. aufzuteilen, die Grundstiickseinheiten baurechtlich neu zu beplanen, die erforderlichen
Mafnahmen fir eine kiinftige Immobilienprojektentwicklung durchzufiihren (u. a Abriss bestehender Gebaude, Genehmigungsverfahren, etc.), um den wachsenden Bedirfnissen der Bostoner Biowissenschaftsbranche gerecht zu werden, indem potenziell zusétzliche
Laborbiiroflachen, traditionelle Blroflachen, Mehrfamilieneinheiten und Einzel handel sflachen errichtet werden kénnen.

Im Rahmen der Anlagestrategie soll jede Grundstiickseinheit je nach Zweckbestimmung im Rahmen der Planung separat entwickelt und verauf3ert werden.

Der Investment Fund 15 hat fir das Anlageobjekt 2 mittelbar eine Kapitalzusage in Hohe von 13,3 Mio. USD abgegeben.

Offene Kapitalzusagen bestanden in Héhe von 16,2 Mio. USD.

Der Investment Fund 15 hat zum Berichtsstichtag keine Fremdfinanzierung aufgenommen. Auf Ebene der Anlageobjekte betragt die Fremdfinanzierungsquote iiber das Gesamtportfolio gerechnet 31,84 %.

* Loan to value (LTV) der Anlageobjektgesellschaften gewichtet nach Bilanzsumme.
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Vermagensallokation im Investmentfonds’

—
[y

Mittelbare Immobilien-

.
! beteiligungen e
2 Liquiditat 47 %
3 Weitere Yermogens- 1%

gegenstande =

* Nach Verkehrswerten.

Hauptnutzungsarten der Anlageobjekte nach Fertigstellung

EINHEITEN
Labor- bzw. Burofléachen gm
Einzelhandel sfléchen gm
Parkplétze Anzahl
Entwicklungsgrundstiicke gm

ANZAHL/FLACHE
25.595

1.254

265

22.258
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MEILENSTEIME GEMASS PLANUNG

Jahr 2019 2020 1021 2021 2023

GEQGRAPHISCHE LAGE DER AMLAGEQBJEKTE

UBERSICHT DER ANLAGEOBJEKTE ?
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BENENNUNG ANLAGEOBJEKT 1 ANLAGEOBJEKT 2
Name Club Deal Boynton Y ards SCS Club Deal Gentle Giant SCS
Kapitalzusage 21.500.000 USD 13.300.000 USD
Strategie USA-Immobilien USA-Immobilien
Sektoren Labor, Buro, Einzelhandel Entwicklungsgrundstiicke
Investmentstil Value-Added/Opportunistisch Value-Added/Opportunistisch
Beteiligungsjahr Investment Fund 15 2019 2019
Abrufquote Netto 45 % 67 %
Verkehrswert gemé3 KARBV in EUR 10.565.382 11.178.415

2 Der Investment Fund 15 ist als Co-Investor mittelbar Uber zwei Luxemburger Spezial-AlF an einem Immobilienentwicklungsprojekt (, Anlageobjekt 1*) und mehreren Entwicklungsgrundstiicken (, Anlageobjekt 2*) beteiligt.
RISIKOPROFIL

Mit dem Beitritt zum Investment Fund 15 geht der Anleger eine unternehmerische Beteiligung ein, die fur ihn mit wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen Risiken verbunden ist. Das generelle Risikoprofil des Investment Fund 15 umfasst die unter Kapitel 8. des
Verkaufsprospekts (S. 53 ff.) beschriebenen prognosegefahrdenden, anlagegefahrdenden und anlegergefahrdenden Risiken, zu denen insbesondere nicht vorhersagbare Marktentwicklungen und Anderungen von Rechtsvorschriften zéhlen. Dariiber hinaus kénnen weitere,
heute nicht vorhersehbare Ereignisse und Entwicklungen zu einer negativen Beeinflussung des Investmentvermdgens fuhren. Der Anleger hat keinen Anspruch auf Riickzahlung seines eingesetzten Kapitals.

Der Investment Fund 15 investiert al's Co-Investor mittelbar in bereits vorab festgel egte und im V erkauf sprospekt beschriebene Anlageobjekte.
Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Beteiligungsrisiko

Das Beteiligungsrisiko beinhaltet, dass RickflUsse aus einer Beteiligung an einem Anlageobjekt geringer al's erwartet oder ganzlich ausfallen. Derartige Ruckfllisse an den Investment Fund 15 richten sich maf3geblich nach den Wertentwicklungen der Anlageobjekte, die
ihrerseits wiederum Immobilienmarkt- und Standortrisiken, immobilienspezifischen sowie Immobilienentwicklungsrisiken und ggf. auch Auslandsrisiken und Risiken aus mehrstckigen Beteiligungsstrukturen unterliegen kénnen.

Der Investment Fund 15 investiert mittelbar Giber eine mehrstéckige Beteiligungsstruktur in mehrere Immobilien mit unterschiedlichen Nutzungsarten (Labor, Biro, Einzelhandel, Bau- und Bauerwartungsland) sowie einer diversifizierten Mieterstruktur, sodass bei
wirtschaftlicher Betrachtungsweise eine Streuung des Ausfallrisikos gewahrleistet ist. Neben den in Somerville im Grofdraum Boston, Massachusetts, USA belegenen Anlageobjekten investiert der Investmentfonds in keine weiteren wesentlichen Vermdgensgegensténde,
welche mégliche Risiken im Zusammenhang mit den Anlageobjekten gegebenenfalls ausgleichen oder deren Intensitét mindern kénnen.

Eine Diversifikation der standortbedingten und anlageklassen-spezifischen Risiken findet demnach nicht statt. Nachteilige Entwicklungen am Standort der Anlageobjekte kénnen nicht durch Investitionen in einen anderen Markt oder eine andere Anlageklasse ausgeglichen
werden und konnen sich nachteilig auf das wirtschaftliche Ergebnis der Anleger auswirken und zu einem teilweisen oder vollsténdigen Verlust des eingesetzten Kapitals fuhren.

Durch regelmafiiges Monitoring und aktives Management des Portfolios des Investment Fund 15 sowie durch die oben beschriebene Streuung des Ausfallrisikos wird das Beteiligungsrisiko eingegrenzt. Das Beteiligungsrisiko bleibt jedoch das wesentlichste Risiko des
Investment Fund 15.

Kreditrisko

Das Kreditrisiko entspricht der Gefahr des Verlusts, dass ein Kreditinstitut seinen vertraglichen Pflichten nicht nachkommt. Anlagen bei Kreditinstituten erfolgen nach dem Grundsatz der Risikomischung und Geschéftsbeziehungen wurden ausschlief3lich mit genehmigten
und beaufsichtigten Banken eingegangen. Das Kreditrisiko war im Berichtszeitraum gering.

Zinsanderungsrisiken

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

Wahrungsrisiken

Dader Investmentfondsin der Wahrung USD aufgelegt ist, haben die Anleger ihre Kapitaleinlage in den Investmentfonds ebenfallsin USD eingezahlt. Die von dem Investmentfonds gehaltenen VVermégensgegenstande, die nicht in USD gehalten werden (z. B. Bankguthaben
und Geldmarktinstrumente) dirfen nur in den in den Anlagebedingungen festgel egten Anlagegrenzen einem Wahrungsrisiko unterliegen.
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Wechselkursschwankungen kénnen bel Kosten oder sonstigen Zahlungen, die nicht auf USD lauten, den mdglichen Ertrag der Investitionen schmalern und nachteilige Auswirkungen auf die Riickfllisse an die Anleger haben. Die Al F-Kapital verwal tungsgesel | schaft hat
sicherzustellen, dass die gesetzlichen Vorgaben des KAGB und der Anlagebedingungen beztiglich einer maximalen Fremdwahrungsquote in Hohe von maximal 30 % eingehalten wird.

Das Wahrungsrisiko wird deshalb als gering eingeschétzt.

Sonstige Marktpreisrisiken

Die Vermdgenspositionen des Investment Fund 15 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 15 hat die Kapitalverwaltungsgesellschaft mit der Verwaltung des AlF beauftragt, d. h. alle operativen Prozesse werden
von der KVG erbracht.

Daher werden operationelle Risiken grundsétzlich bei der KVG gesehen. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass sich Folgen aus operationellen Risiken auf den Investment Fund 15 auswirken. Die KV G hat in ihrem Risikomanagementsystem Mal3nahmen
implementiert, durch die operationelle Risiken friihzeitig erkannt und angemessen gesteuert und tiberwacht werden, um die Risiken sowie mdgliche Auswirkungen auf die AlFs zu reduzieren.

Liquiditatsrisiken
Die Liquiditétssituation des Investment Fund 15 wird hauptsachlich durch die eingegangenen Commitments, Kapitalabrufe und Ausschiittungen der Anlageobjekte sowie laufende Kosten des I nvestmentfonds bestimmt. Sowohl Kapitalabrufe als auch Ausschittungen sind

zeitlich nicht genau fixiert und somit unterliegt die Liquiditétsplanung des Investment Fund 15 Prognoseunsicherheiten.

Zum Bilanzstichtag war die unterjéhrig von den Anlegern eingezahlte Liquiditat nach Abzug von Kosten noch nicht vollstandig in die Anlageobjekte investiert. Es besteht daher das Risiko, dass der Investmentfonds seinen Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen
kann, falls die Liquiditét bei spateren Kapitalabrufen bspw. aufgrund einer Insolvenz eines kontofiihrenden Kreditinstituts nicht vollstandig verfiigbar ist. Daneben besteht das Risiko einer erheblichen Abweichung von der Liquiditatsplanung, wenn die weiteren an den
Anlageobjekten beteiligten Co-Investoren ihrer Einlageverpflichtung nicht rechtzeitig nachkommen.

Fur den Investmentfonds diirfen nach Mal3gabe von § 3 der Anlagebedingungen Kredite bis zur Héhe von 150 % des aggregierten eingebrachten Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals des Investmentfonds, berechnet auf der Grundlage der Betrége,
die nach Abzug sdmtlicher direkt oder indirekt von den Anlegern getragenen Gebihren, Kosten und Aufwendungen fir Anlagen zur Verfiigung stehen aufgenommen werden, wenn die Bedingungen marktiiblich sind. Das Liquiditétsrisiko wird durch Limits und Stresstest,
diebei der kurzfristigen wie auch bei der mittel- und langfristigen Liquiditétsplanung einzuhalten sind, gesteuert und tberwacht und wird deshalb als gering angesehen.

Es ist derzeit nicht absehbar, welche direkten und indirekten Auswirkungen die weltweit grassierende CoVid 19 Pandemie auf den Investment Fund 15 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 Devisenmérkten und eine mogliche Depression ergibt sich die Moglichkeit erhdhter Beteiligungs-, Wahrungs- und Kreditrisiken. Dartiber hinaus
koénnen sich die Liquiditétsrisiken aufgrund eines im Zuge der internationalen Coronakrise potenziell veranderten Kapitalabruf- und Ausschittungsverhaltens der Anlageobjekte erhhen. Eine weitere Krankheitswelle kann zudem zu wesentlichen Einschrénkungen des
Wirtschaftslebens fihren und die Wahrscheinlichkeit operationeller Risiken erhthen. Die Prozesse und Wirkungsmechanismen des Risikomanagementsystems der Deutschen Finance Investment sind dabei auch bei einer weiteren Verschéarfung der CoVid 19 Pandemie
wirksam und effizient aufgestellt, um auf veranderte Gegebenheiten der Risikolage zielgerichtet reagieren zu konnen. Ein konkretes Risiko auf Basis von CoVid 19 fir den Investment Fund 15 besteht daher derzeit nicht.

Risikomanagementsystem

Ziel 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, frilhzeitig erkannt und Gegensteuerungsmaf3nahmen 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 Risiko-
managementprozess ist ein fortlaufender Prozess, bei dem Einzelrisiken identifiziert, erfasst, analysiert und geeignete Uberwachungsmal3nahmen festgel egt werden.

Zur Risikouberwachung werden Limitsysteme, Stresstests sowie die Messung von Risikokonzentrationen und eine regelmé3ige Bewertung der Risiken eingesetzt.
Liquiditatsriskomanagement
Die Kapitalverwaltungsgesel Ischaft hat ein Liquiditétsmanagementsystem implementiert, das mittels festgel egter Liquiditatsmanagementprozesse die Erfassung, Messung, Steuerung und Uberwachung von Liquiditétsrisiken des Investment Fund 15 sicherstellt.

Die Einhaltung der Prozesse gewéhrleistet auch, dass sich das Liquiditétsprofil der Anlagen des Investment Fund 15 mit den zugrunde liegenden Verbindlichkeiten deckt. Alle Liquiditétsmanagementprozesse sind in einer Liquiditétsrichtlinie festgehalten. Sie ermdglichen
der Kapitalverwaltungsgesel Ischaft, sowohl die kurz- als auch die mittel- und langfristige Liquiditétsentwicklung zu Gberwachen und Verénderungen der Liquiditétssituation frihzeitig zu erkennen.

Entwicklung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft

Die Entwicklung der Vermdgenslage in 2019 ist geprégt von der seit Beginn der Beitrittsphase erfolgten Erhthung der Liquiditét in Form von Eigenkapital sowie darauffolgend den beiden Investitionen der Gesell schaft. So resultiert der Anstieg der Bilanzsumme auf rund
41,2 Mio. EUR im Wesentlichen aus der Erhéhung der Beteiligungen um 21,7 Mio. EUR im Zuge von bereits erfolgten Kapitalabrufen sowie der Erhdhung der liquiden Mittel um 19,3 Mio. EUR.
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Zum Bilanzstichtag bestehen innerhalb der tbrigen Aktiva insbesondere Forderungen aus eingeforderten, ausstehenden Pflichteinlageni. H. v. 0,1 Mio. EUR.

In dem in der Bilanz nach KARBYV ausgewiesenen Eigenkapital i. H. v. rund 36,1 Mio. EUR ist sowohl das redlisierte, a's auch das unredisierte Ergebnis des Geschaftsjahres beriicksichtigt. Verbindlichkeiten bestanden zum Geschéftsjahresende im Wesentlichen durch
eingegangene Zahlungen von Anlegerni. H. v. rd. 3,7 Mio. EUR, die aufgrund der Uberzeichnung des Investment Fund 15 nach dem Bilanzstichtag wieder an die nicht angenommenen Anleger zuriick gezahlt wurden sowie durch ausstehende Rechnungen i. H. v. rund 1,3
Mio. EUR. Riickstellungen wurden in ausreichender Hohe insbesondere fir Aufwendungen im Zusammenhang mit der laufenden Buchfiihrung, Prifungsleistungen, dem Jahresabschluss und fir Steuererklarungen gebildet.

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

Die Ertragslage in 2019 ist mit einem realisierten Ergebnisi. H. v. — 6,6 Mio. EUR aufgrund der laufenden Beitrittsphase des I nvestmentfonds erwartungsgemal? negativ. Dies ist insbesondere bedingt durch die unter der V erwaltungsvergiitung ausgewiesenen I nitial kosten
i. H. v. rund 59 Mio. EUR. Daneben ergaben sich insbesondere Aufwendungen aus der laufenden V erwaltung durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft i. H. v. 0,1 Mio. EUR sowie Aufwendungen fiir externe Dienstleister im Bereich Steuerberatung, Rechtsberatung, die
Aufstellung des Jahresabschlusses und der laufenden Buchfihrungi. H. v. insgesamt rund 0,1 Mio. EUR. In den sonstigen Aufwendungen sind Verluste aus der Wahrungsumrechnung i. H. v. 0,5 Mio. EUR enthalten, welcheim Rahmen der Aufstellung des Jahresabschlusses
in EUR entstehen. Fir die Riickzahlung an die Anleger, welche in USD erfolgen wird, ist diese Position nicht maf3geblich. GemaR den Rechnungslegungsvorschriften nach KARBV wird ein positives nicht realisiertes Ergebnis fur das Rumpfgeschaftsiahr i. H. v. rund
5,0 Mio. EUR ausgewiesen.

Die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft wird als stabil beurteilt.
L eistungsindikatoren
Ein wesentlicher Leistungsindikator des Investment Fund 15 ist die Umsetzung der definierten Anlagestrategie. Zum Berichtsstichtag wurden die beiden geplanten Anlageobjekte gezeichnet.

Fir ihre verwalteten AIF, die sich in der Platzierungsphase befinden, lasst 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. Bei den aktuell durchgefiihrten Ratings wurden die AlF sowie das Asset- und Portfoliomanagement durchwegs positiv bewertet. Diese Auszeichnungen werten wir als nicht finanzielle Leistungsindikatoren.
Der Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil? betrégt 1,00 EUR bei 36.237.636 Anteilen bzw. USD 1,01 bei 40.001.212 Anteilen. Aufgrund von gesetzlichen Vorgaben ist im Jahresbericht neben dem NIW in USD auch der NIW in EUR angegeben. Dies ist erforderlich,
obwohl alle Einlagen der Anleger in USD zu erbringen sind und alle Auszahlungen an die Anleger in USD erfolgen. Der NIW wird am Anfang durch Initialkosten und Investitionskosten gepragt und entwickelt sich Uber die Laufzeit des Investment Fund 15 durch
Wertsteigerungsstrategien auf Basis der Anlageobjekte zur prospektierten Gesamtauszahlung — diese Entwicklung wird von institutionellen Investoren als J-Curve-Effekt * bezeichnet.

Die Entwicklung des NIWsist ein Bestandteil der Leistungsentwicklung und fiihrt zusammen mit Entnahmen, gezahlten Steuern und Steuergutschriften zur prognostizierten Gesamtauszahlung am Laufzeitende von 140 % des eingezahlten Kapitals ohne Agio.

J-Curve-Effekt

Rendite

Belastung durch Vorlaufkosten

Jahre

1 2 3 4 5 6 7 e T

! 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 , J-Curve-Effekt" beschreibt die Tatsache, dass die Vorlaufkosten des Investmentfonds und seiner Anlageobjekte die Gesamtentwicklung zunéchst negativ beeinflussen. Der Investmentfonds muss diese Kosten erst aufholen, bevor eine positive Gesamtrendite
verzeichnet werden kann.
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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 zukinftigen Entwicklung bis zur Gesamtauszahlung auf. Die tatsachliche Entwicklung
kann jedoch erheblichen Schwankungen unterliegen, auf die die Fondsgesellschaft keinen Einfluss hat und mit Abweichungen von der Prognose ist zu rechnen. Auch Vergangenheitswerte sind kein Indikator fur die zukiinftige Entwicklung der Fondsgesel I schaft.

I

2019
2020
0N
2012
lahr

* Die prognostizierte L eistungsentwicklung umfasst den NIW, Entnahmen, gezahlte Steuern und Steuergutschriften in Bezug auf das eingezahlte Kapital ohne Agio.
° Die genaue Dauer der Liquidationsphase wird von der individuellen Abwicklung der Anlageobjekte beeinflusst.

Entwicklung Branche und Gesamtwir tschaft
Rahmenbedingungen inter nationale mmobilienmérkte 2019

Der Handel sstreit zwischen den USA und Chinasowie die Gefahr eines ungeregelten Austritt GroRbritanniens aus der EU, dem,,No Deal Brexit“, belasteten das Wirtschaftsjahr 2019. Beides konnte im Jahresverlauf grofitenteils 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 as nochim 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 Erhthung 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 wieim Vorjahr. Spitzenreiter
im Anlagesektor fur Dachfonds waren gemél3 Umfrage von Pregin letztes Jahr Biiro-, Logistik- und Wohnimmobilien. Auch die Segmente Studentenwohnheime und Immobilien des Gesundheitswesens verzeichneten 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 Rickgang 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 kdnnen. Die zu erwartenden langfristig tiefen Zinsen sollten dabei die Attraktivité von Immobilien weiter stitzen.

Insgesamt stiegen die Nachfragemieten in Boston seit dem Vorquartal 2019 um 15 %. In Verbindung mit einem Anstieg der Nachfragemieten ist der Leerstand mit 4,70 % und 1,14 % fir Labore in Cambridge ebenfalls so gering wie im Jahr 2000. Selbst mit 5,5 Millionen
Quadratmetern Biro- und Laborflachen im Bau ist die Absorption stark und wir erwarten, dass die Nachfrage auf dem Markt weiter fortgesetzt wird.

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

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

" Pregin: 2020 Pregin Global Real Estate Report.

8 INREV (Januar 2020): Investment Intensions Survey 2020.
9 JLL (February 2020): Global Market Perspective.

Branchenbezogenes Umfeld

Sachwertbeteiligungen
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Im Jahr 2019 betrug das in Deutschland platzierte Eigenkapital geschlossener aternativer Investmentfonds 1,6 Mrd. EUR, was einem Anstieg im Vergleich zum Vorjahr von 500 Mio. EUR bzw. 43 % entspricht. Uber die Halfte des Volumens (ca. 53 %) wurde dabei
von nur 5 Anbietern platziert, u. a durch die DF Deutsche Finance Investment 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 Fonds im 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 dabel durch die 10 gréRten Fonds was auf eine Konsolidierung der Branche schlief3en Iasst. 75 % der vom Branchenkenner Pregin befragten Fondsmanager gaben an,
dass sie den Markt aktuell Uberbewertet empfinden und daher eine abwartende Haltung bei Anké&ufen annehmen. Dies beweist die sinkende Anzahl an Transaktionen bei gleichzeitig angestiegenem Gesamtvolumen in USD. Die hohe Ankaufskonkurrenz fiihrt zu sinkenden
Renditen, insbesondere furr Immobilien, und erschwert nach wie vor die Konzeption geschlossener Publikums-AIF mit attraktiven Renditen.

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 viel seits erwarteten Marktkorrektur
insbesondere im Value-Add oder Opportunistischen Bereich weiterhin lohnende I nvestitionsgel egenheiten wahrgenommen und nach Regionen und Anlagestil diversifizierte Portfolien aufgebaut werden konnen.®

! Scope Analysis GmbH, ,, Platzierungsvol umen 2019 geschlossene Publikums-AlF* vom 10.03.2020.
2 Scope Analysis GmbH, , Emissionsaktivitéten 2019 geschlossene Publikums-AlF und Vermégensanlagen® vom 20.01.2020.
® Pregin: 2020 Pregin Global Real Estate Report.

Sonstige Angaben
Verfahren, nach denen die Anlagestr ategie gedndert wer den kann

Eine Anderung der Anlagebedingungen des Investmentfonds, die mit den bisherigen Anlagegrundsitzen nicht vereinbar ist oder zu einer Anderung der Kosten oder der wesentlichen Anlegerrechte fiihrt, bedarf — vorbehaltlich einer entsprechenden Genehmigung der
BaFin —der Zustimmung einer qualifizierten Mehrheit von Anlegern, die mindestens zwei Drittel des Zeichnungskapitals auf sich vereinigen. Eine Anderung der Unternehmensstrategie, die nicht durch den Unternehmensgegenstand des I nvestmentfonds gedeckt ist, bedarf
daneben eines entsprechenden Gesell schafterbeschlusses, welcher mit einer qualifizierten Mehrheit von 75 % der abgegebenen Stimmen zu fassen ist.

Wesentliche M erkmale des Verwaltungsver trages

Uber die Bestellung der DF Deutsche Finance Investment GmbH (DFI) als externe K apital verwal tungsgesellschaft wurde ein Verwaltungsvertrag zwischen der DFI und dem Investment Fund 15 auf unbestimmte Zeit abgeschlossen. Eine Kiindigung dieses Vertrages ist
wahrend der Laufzeit nur aus wichtigem Grund méglich. Der Gegenstand des Vertrages umfasst die Ubernahme der Anlage und Verwaltung von inlandischen Investmentvermagen (kollektive Vermogensverwaltung) i. S. d. 88 17 ff. KAGB fiir den Investment Fund 15,
unter Beachtung der geltenden Anlagebedingungen und des V erkaufsprospekts. Die Verwaltungstétigkeit umfasst insbesondere die Portfolioverwal tung und das Risikomanagement gemafl AIFM-Richtlinie. Die DFI ist berechtigt, alle Leistungspflichten ganz oder teilweise
an Dritte zu Ubertragen, sofern diese mit dem KAGB vereinbar sind und wenn der beauftragte Dritte, den zwischen dem Investment Fund 15 und der DFI vereinbarten Verpflichtungen vollumfénglich nachkommt. Die Bestimmungen des § 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 fiir die wesentlichen Anlegerinformationen. Die DFI Gibernimmt
keine Gewahrleistung dafr, dass die verfolgten Performanceziele auch tatséchlich erreicht werden. In ihrer Eigenschaft als 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 Organi sationspflichten
(Compliance) zu erfillen. Bei Geschaften mit Dritten handelt die KVG im eigenen Namen und fiir Rechnung der Fondsgesellschaft. Fir ihre Tétigkeit erhélt die DFI eine Vergitung 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 Minchen 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 Investmentvermdgen aufgelegt. Daneben befanden sich im Geschéftsiahr 2019 zwei weitere alternative Investmentfonds (AIF) fir Privatanleger in der Platzierung. Dabei 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 Héhe von rund 100,0 Mio. EUR geschlossen. Der Investment Fund 15 wurde zum
31.12.2019 mit einem Platzierungsvolumen in Hohe von rund 40,0 Mio. USD geschlossen. Des Weiteren wurden Kapital zusagen gegeniiber institutionellen Investmentstrategien von insgesamt rund 194,2 Mio. EUR abgegeben.

Ricknahmer echte

Es handelt sich um eine geschlossene Investmentkommanditgesellschaft (InvKG) und ein Riickgaberecht der Beteiligung durch die Anleger ist ausgeschlossen. Die Anleger haben dennoch die Mdglichkeit, die Beteiligung an der Fondsgesellschaft aus wichtigem Grund
zu kiindigen und aus dem Investment Fund 15 auszuscheiden. In diesen Féllen erfolgt die Auszahlung des Auseinandersetzungsguthabens grundsétzlich tiber einen Zeitraum von finf Jahren.

Bestehende Riicknahmever einbar ungen

Waéhrend des Berichtszeitraums gab es beim Investment Fund 15 keine Auseinandersetzungen in Folge wirksamer Kundigungen.
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Bewertungsverfahren
Angaben zu den Bewertungsverfahren sind dem Anhang Kapitel 1. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zu entnehmen.
Angaben zum Leverage

Per 31.12.2019 ergab sich ein Gesamtwert der Hebelfinanzierung von 0,61 nach der Brutto-Methode und 1,14 nach der Commitment-Methode. Eine Fremdfinanzierung fur Investments in Vermdgensgegenstanden erfolgte im Berichtsiahr 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 Kapitalverwaltungsgesellschaft verpflichtet sich, alle 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 Kapital verwaltungsgesellschaft sind entsprechend ausgerichtet. Soweit Mitarbeiter der
Kapitalverwaltungsgesel Ischaft im Geschéftsjahr unentgeltliche Zuwendungen (bspw. Newsletter oder Zugang zu Informationsveranstaltungen) erhalten haben, wurden diese Zuwendungen a's geringfligig und zur Verbesserung fir die Erbringung der Dienstleistung
gegenuber dem gesamten Kundenkreis von der Kapital verwaltungsgesellschaft eingestuft.

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

Der Ausgabepreis fur einen Anleger entspricht wéhrend der Beitrittsphase seiner Pflichteinlage in die Fondsgesellschaft zuziiglich Ausgabeaufschlag. Der Ausgabeaufschlag betragt 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 fir unternehmerische Beteiligungen am Investment Fund 15 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 wéhrend der Laufzeit der
Beteiligung nicht oder nicht zu einem angemessenen Preis mdglich.

Angaben zur Vergltung
Angaben zur Vergiitung der KV G, der Mitarbeiter und Dritter sind im Anhang Kapitel IV. , Erlauterungen zur GuV* sowie Kapitel V. ,, Sonstige Angaben” zu entnehmen.

29.06.2020
Die Geschéftsfiihrung der DF Deutsche Finance Managing 11 GmbH
Stefanie Watz
Christoph Falk
29.06.2020

Die Geschéftsfuhrung der DF Deutsche Finance Club Deal Management GmbH
Stefanie Watzl
Christoph Falk

BILANZ ZUM 31.12.2019*

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 15-CLUB DEAL BOSTON —GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG, MUNCHEN
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A.AKTIVA
EROFFNUNGSBILANZ
31.12.2019 01.06.2019
INVESTMENTANLAGEVERMOGEN EUR IN EUR IN EUR
1. Beteiligungen 21.743.797 0
2. Barmittel und Barmittelaquivalente
a) Téaglich verfligbare Bankguthaben 19.256.928 0
3. Forderungen
a) Eingeforderte ausstehende Pflichteinlagen 138.864 0
b) Andere Forderungen 5.475 144.339 0
4. Sonstige Vermdgensgegenstande 83.748 0
Summe Aktiva 41.228.812 0
B. PASSIVA
31.12.2019 EROFFNUNGSBILANZ
01.06.2019
EUR IN EUR IN EUR
1. Ruckstellungen 115.007 0
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a) Aus anderen Lieferungen und Leistungen 1.259.277 0
3. Sonstige Verbindlichkeiten
a) Gegeniiber Gesell schaftern 30.613
b) Andere 3.707.448 3.738.061
4. Eigenkapital
a) Kapitalanteile der Kommanditisten 31.165.886 1.100
aa) Nicht eingeforderte ausstehende Einlagen 0 —1.100
b) Nicht redlisierte Gewinne / Verluste aus der Neubewertung 4.950.581 0
Summe Passiva 41.228.812 0

! Gem. den gesetzlichen Vorgaben (§ 244 HGB) wird der Jahresabschlussin Euro aufgestellt, auch wenn alle Einzahlungen durch die Anleger und Auszahlungen an die Anleger in USD erfolgen.

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG 01.06.2019 BIS ZUM 31.12.2019

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 15— CLUB DEAL BOSTON —~GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG, MUNCHEN
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RUMPFGESCHAFTSJAHR
EUR

I. Investmenttatigkeit
1. Ertrage
a) Sonstige betriebliche Ertrage 148.448
Summe der Ertrége 148.448
2. Aufwendungen
a) Verwaltungsvergiitung 6.052.636
b) Verwahrstellenvergiitung 10.403
¢) Prifungs- und Ver6ffentlichungskosten 48.831
d) Sonstige Aufwendungen 608.266
Summe der Aufwendungen 6.720.136
3. Ordentlicher Nettoertrag —6.571.688
4. Redlisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres —6.571.688
5. Zeitwertanderung
a) Ertrage aus der Neubewertung 4.950.581
b) Aufwendungen aus der Neubewertung 0
Summe des nicht realisierten Ergebnisses des Geschéftsjahres 4.950.581
6. Ergebnis des Geschaftsjahres —1.621.107
I1. Verwendungsrechnung
1. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres —6.571.688
2. Belastung auf Kapitalkonten 6.571.688
3. Bilanzgewinn 0

2 Gem. den gesetzlichen Vorgaben (§ 244 HGB) wird der Jahresabschluss in Euro aufgestelIt, auch wenn alle Einzahlungen durch die Anleger und Auszahlungen an die Anleger in USD erfolgen.

ANHANG 2019

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 15-CLUB DEAL BOSTON —GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG, MUNCHEN
1. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss der DF Deutsche Finance Investment Fund 15 — Club Deal Boston — GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen, HRA 111263, Amtsgericht Muinchen, wurde nach den Vorschriften der § 158 i. V. m § 135 KAGB sowie der 8§ 264 ff. des
Handel sgesetzbuches in EUR aufgestellt. Da das Eigenkapital der Treugeber-Kommanditisten (Anleger) in USD zu erbringen ist, sowie ale Auszahlungen an die Anleger in USD erfolgen, werden die Angaben im Anhang zum Teil in USD und EUR dargestellt. Die
ergénzenden Vorschriften fur Personenhandel sgeselIschaften i. 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 gemaR § 158i. V. m. § 135 Abs. 5 KAGB und § 25 KARBYV erstellt. Von den grélRenabhéngigen Erleichterungen fir kleine Gesellschaften wurde Gebrauch gemacht.
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Die Darstellung des Eigenkapitals erfolgte unter Beachtung der Vorschriften des § 264 c Abs. 2 HGB. Die Bilanz wurde gem. § 268 Abs. 1 HGB unter vollstandiger Verwendung des Ergebnisses aufgestellt.

Die DF Deutsche Finance Investment Fund 15 — Club Deal Boston — GmbH & Co. geschlossene InvK G (nachfolgend auch ,, Gesellschaft* oder Investment Fund 15) wurde am 1. Juni 2019 gegriindet. Das Geschéftsjahr entspricht dem Kalenderjahr. Das erste Geschéaftsahr
ist ein Rumpfgeschéftsjahr vom 01.06.2019 bis zum 31.12.2019. Als Vorjahreswerte werden die Werte der Eréffnungsbilanz ausgewiesen.

11. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss fiir das Rumpfgeschéftsjahr vom 01.06.2019 bis 31.12.2019 ist unter Beachtung der generellen Ansatz- und Bewertungsvorschriften der §§ 246 bis 256a HGB sowie der aufgrund des § 264 aAbs. 1 HGB fiir die Gesellschaft anzuwendenden speziellen
Vorschriften des HGB aufgestellt. Zusétzlich wurden die furr geschlossene InvK Gs anzuwendenden Vorschriften der 88 261 bis 272 KAGB und der §8 20 — 25 KARBV beachtet.

Bilanzposten, die auf fremde Wahrung lauten, wurden unterjahrig zu den jeweiligen Kursen im Entstehungszeitpunkt in Euro umgerechnet. Am Bilanzstichtag wurden diese zum Devisenkassamittelkurs bewertet:
Waéhrungskurse

31.12.2019
Kurs EUR/USD 11234

Die Beteiligungen wurden mit den Anschaffungskosten zzgl. Nebenkosten aktiviert. Zum Bilanzstichtag erfolgt eine interne Bewertung zum Verkehrswert gema § 168i. V. m. 8 271 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
ggf. eingeforderter Einlagen zum Bilanzstichtag. Nach dem Bewertungszeitpunkt werden nur wesentliche werterhellende Tatsachen, die bis zur Aufstellung bekannt geworden sind, berticksichtigt.

Sémtliche Forderungen und sonstige Vermdgensgegensténde wurden zum Nennwert angesetzt, der dem Verkehrswert zum Bilanzstichtag entspricht.
Guthaben bei Kreditinstituten werden zum Nominalwert angesetzt.

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

111. Angaben zur Bilanz

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

GESELLSCHAFTSKAPITAL ZEITPUNKT DESERWERBS
NAME RECHTSFORM/SITZ INTEUR HOHE DER BETEILIGUNG 2 VERKEHRSWERT IN TEUR
CLUB DEAL BOYNTON YARDS SCS SCS, Luxembourg 14.118 74,98 % 11.12.2019 10.565
CLUB DEAL GENTLE GIANT SCS SCS, Luxembourg 13.052 85,81 % 11.12.2019 11.178

! Die beiden in der Tabelle aufgefiihrten Beteiligungen qualifizieren als Anteile an verbundenen Unternehmen.
2 Datum der K apital zusage bzw. Unterzeichnung des Vertrages.

Forderungen

Séamtliche Forderungen haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Eigenkapital

Die Komplementérin ist am Kapital der Gesellschaft nicht beteiligt und leistet keine Einlage.
K apitalanteile Kommanditisten

Diein dasHandel sregister eingetragene Hafteinlage der Geschaftsf ihrenden Kommanditistin betrégt 100 EUR. Die Hafteinlage der Geschéftsfiihrenden Kommanditistinist unverénderlich und wird durch die Erhthung oder Herabsetzung der Kommanditeinlage nicht berthrt.
Die Anteile der Treugeber-Kommanditisten werden in USD erbracht und tiber eine Treuhandkommanditistin gebiindelt, die nicht auf eigene Rechnung am Kapital der Gesellschaft beteiligt ist. Diein das Handel sregister eingetragene Hafteinlage der Treuhandkommanditistin
betrégt 1.000 EUR. Die Hafteinlage der Treuhandkommanditistin ist unveranderlich und wird durch die Erbringung der Pflichteinlagen nicht berthrt.
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Entwicklungsrechnung fir das Vermogen der Kommanditisten (§ 24 Abs. 2 KARBV)

I. Wert des Eigenkapitals zu Beginn des Geschéftsjahres

1. Entnahmen fir das Vorjahr
2. Zwischenentnahmen
3. Mittelzufluss (netto)

a) Mittelzufluss aus Gesellschaftereintritten
b) Mittelabfllisse wegen Gesell schafteraustritten

4. Redlisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres nach Verwendungsrechnung

5. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

I1. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschéftsjahres

Darstellung der Kapitalkonten (gemaf § 6 Gesellschaftsvertrag)

Entsprechend der Regelung in § 6 des Gesellschaftsvertrags lassen sich die Kapitalkonten der Kommanditisten sowie der Komplementérin wie folgt darstellen:

KAPITALKONTEN
Kapitalkonto |

Verrechnungskonto *
Ruicklagenkonto
Verlustverrechnungskonto

Neubewertungskonto

KAPITALKONTEN
Kapitalkonto |

Verrechnungskonto *
Riicklagenkonto

Verlustverrechnungskonto

BESCHREIBUNG

Tatsachlich geleistete Pflichteinlage

gezeichnete Einlage
Hafteinlage

ausstehende Einlage
sonstiger Zahlungsverkehr
sonstige Einlagen
Verlustanteile

Nicht redlisierte Ergebnisanteile

BESCHREIBUNG

Tatsachlich geleistete Pflichteinlage

gezeichnete Einlage
Hafteinlage

ausstehende Einlage
sonstiger Zahlungsverkehr
sonstige Einlagen

Verlustanteile

KOMMANDITISTEN
EUR

36.236.536
1.100
—138.864

KOMMANDITISTEN
usb

40.000.000
1212
—156.000

36.098.771

—10.351
1.504.815
—6.571.688
4.950.581

39.845.212

—13.891

1.659.735
—6.909.714

RUMPFGESCHAFTSIJIAHR
EUR

37.737.574
0
—6.571.688
4.950.581
36.116.467

RUMPFGESCHAFTSJAHR
usb

41.653.205
0
—6.909.714
5.828.447
40.571.938

KOMPLEMENTARIN

EUR

o O o o

KOMPLEMENTARIN

usb
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KOMMANDITISTEN KOMPLEMENTARIN
KAPITALKONTEN BESCHREIBUNG usb usb

Neubewertungskonto Nicht redlisierte Ergebnisanteile 5.828.447 0

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

Die Riickstellungen enthalten im Wesentlichen Ruickstellungen fur die den Jahresabschluss, Steuerberatung und Prifung in Héhe von 27 TEUR, fir die Ermittlung steuerlicher Werte auslandischer Zielgesellschaften 22 TEUR sowie fur ausstehende Rechnungen aus
Priifungsleistungen in H6he von 60 TEUR.

Verbindlichkeiten

Sémtliche Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

Sonstige finanzielle Ver pflichtungen

Gegenuber den gezeichneten Anlageobjekten besteht eine Einzahlungsverpflichtung in Hohe von 16.230 TUSD (14.447 TEUR).

1V. Erléuterungen zur GuV

Die sonstigen betrieblichen Ertrége beinhalten einen Erstattungsanspruch gegen die KV G im Zusammenhang mit umsatzsteuerbefreiten Leistungen und Ertrége aus der Wahrungsumrechnung in Héhe von jeweils 74 TEUR.

Die Aufwendungen in Hohe von 6.720 TEUR enthalten Aufwendungen fir die allgemeine Verwaltung des Investmentfonds in Hohe von 6.053 TEUR, die insbesondere durch die im Geschéftsjahr angefallenen Initialkosten geprégt sind. Aufwendungen fur Abschluss-,
und Prifungskosten sind in Hohe von 49 TEUR angefallen. Unter den sonstigen Aufwendungen in Hohe von 608 TEUR sind neben Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung in Hohe von 462 TEUR im Wesentlichen Kosten fiir externe Rechtsberater, externe Kosten
fur die Erstellung von Ratings, die Erstellung des V erkaufsprospekts, externe Marktanalysen, Gebiihren der BaFin, Notarkosten sowie Druck- und Portokosten enthalten.

Die Zeitwerténderung bzw. das unrealisierte Ergebnis betrifft Ertrége aus der Neubewertung der Finanzanlagen in Hohe von 4.951 TEUR im Zusammenhang mit den direkten I nvestmentstrategiebeteiligungen.
Gesamtkostenquote

DieBerechnung der Gesamtkostenquote erfol gt nach regulatorischen V orgaben und bezieht sich dabei auf den zum Stichtag ermittelten durchschnittlichen NAV. Demnach betragt die Gesamtkostenquote ohne I nitial kosten und Transaktionskosten bei einem durchschnittlichen
NAYV von 18.058 TEUR rund 2,2 %. Die Anwendung dieser Berechnungsmethode fiihrt bei Fonds in der Beitrittsphase zu einer mit anderen Fonds schwer vergleichbaren Gesamtquote. Zum Vergleich betrégt die auf Basis der gezeichneten Pflichteinlagen in Hohe von
36.236 TEUR berechneten Gesamtkostenquote 1,1 %.

Pauschalgebihren

Es wurden keine Pauschal gebithren in 2019 gezahlt.

Transaktionskosten

In 2019 wurden Transaktionskosten an die KV G in Hohe von 0 EUR und an Dritte in Hohe von 4.855 EUR gezahlt.
Verwahrstelle

Die Vergitungen an die Verwahrstelle betrugen im Geschéftsjahr 10.403 EUR.

Vergitung an dieKVG

Die laufende Vergitung an die KV G betrug im Geschéftgahr 132.523 EUR. Die Vergiitung aus den Initialkosten ohne Ausgabeaufschlag betrug 4.197.494 EUR. Eine zusétzliche Vergiitung oder performanceabhéangige Vergitung wurde nicht bezahlt. Die KVG erhalt
keine Riickvergitungen der aus dem Investmentvermdgen an Dritte geleisteten Vergiitungen und Aufwandserstattungen.

Ausgabeaufschlag
Im Geschéftsjahr 2019 wurden von Kommanditisten Ausgabeaufschlidge (Agio) in Hohe von 1.504.815 EUR (1.659.735 USD) eingezahlt.
V. Sonstige Angaben
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Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2019

ANTEIL AM FONDSVERM O-
EUR GEN IN %
A. VERMOGENSGEGENSTANDE
. Beteiligungen 21.743.797 60,2 %
I1. Liquiditétsanlagen

Bankguthaben 19.256.928 53,3 %
I11. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstéande 228.087 0,6 %
Summe V ermdgensgegenstéande 41.228.812 1142 %
B. SCHULDEN

|. Ruckstellungen 115.007 -0,3%
I1. Verbindlichkeiten 4.997.338 -138%
Summe Schulden 5.112.345 —-142%

M ehrjahresibersicht — Entwicklung des Wertes des Eigenkapitals

IN EUR 31.12.2019
Beteiligungen 21.743.797
Liquiditat 19.256.928
Weitere Vermdgensgegenstande 228.087
Sonstige Verbindlichkeiten & Riickstellungen —5.112.345
Fremdkapital 0
Wert des Eigenkapitals 36.116.467

Antellwerter mittlung

Die Anteilwertermittlung erfolgt aufgrund der gesetzlichen Vorgaben in EUR, obwohl alle Einlagen der Anleger in USD zu erbringen sind und alle Auszahlungen an die Anleger in USD erfolgen. Es wird deshalb der Nettoinventarwert in EUR und in USD angegeben.

31.12.2019 31.12.2019

IN EUR IN USD

Wert des Eigenkapitals fur die Anteilwertermittiung 36.116.467 40.571.938
Anzahl Anteileim Umlauf * 36.237.636 40.001.212
Nettoinventarwert (NIW) pro Anteil ? 1,00 1,01

! Inkl. eingeforderter ausstehender Pflichteinlagen.
2 Dieser NIW pro Anteil ist ein Durchschnittswert aller Kapitalkonten und gibt keinen Riickschluss auf einen individuellen Anleger-Anteilwert.

Gesamtvergutung der Mitarbeiter und der Risk-Taker
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Die Vergutungspolitik der KV G 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 Fixgehéltern. Gegebenenfalls werden zusétzlich feste Sonderzahlungen in Form von Weihnachts- oder Urlaubsgeld gezahlt. Die Deutsche Finance Investment hat eine Vergitungsrichtlinie implementiert, in der Regelungen getroffen sind, unter denen
variable Vergitungen vereinbart werden konnen und dennoch keine zusétzlichen Anreize fiir das Eingehen unerwiinschter Risiken geschaffen oder Interessenkonflikte geférdert werden.

Im Geschéftsiahr 2019 betrug die Gesamtvergitung 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 Vergitungen in Héhe
von 175.000 EUR (Vorjahr 86.500 EUR) ausbezahlt. Die Vergiitung an leitende Mitarbeiter, deren berufliche T&tigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil der Fondsgesellschaft ausgewirkt hat, betrug 639.157 EUR (Vorjahr 407.813 EUR). Die Angaben zur Vergiitung
beziehen sich ausschliefllich auf die Kapitalverwaltungsgesellschaft und nicht auf Unternehmen, mit denen ein Auslagerungsverhdtnis besteht.

Wesentlicheim Geschéftg ahr erfolgte Verénderungen des Ver kaufsprospekts

Im Geschéftsjahr erfolgte keine Anderung des V erkaufsprospektes.

Angaben zu besonder en Regelungen nach § 300 Abs. 1 Nr. 1 KAGB

Der Anteil der Vermdgensgegensténde des Investment Fund 15, die schwer liquidierbar sind und fiir die deshalb besondere Regelungen nach § 300 Abs. 1 Nr. 1 KAGB gelten, betrégt null Prozent.

Komplementarin

Personlich haftende Gesellschafterin ist die DF Deutsche Finance Managing 11 GmbH, Miinchen (eingetragen beim Amtsgericht Miinchen, HRB 243413, mit einem voll erbrachten Kapital in Hohe von 25.000 EUR).
Geschéaftsfiihrung

Seit Handel sregistereintragung vom 22.10.2019 erfolgte die Geschéftsfilhrung durch die Geschéftsfiihrer der geschéftsfiihrenden Kommanditistin DF Deutsche Finance Club Deal Management GmbH Herrn Christoph Falk als Leiter Fondsadministration, Minchen, und
Frau Stefanie Watzl Leiter Portfoliomanagement, Miinchen. Zuvor war die DF Deutsche Finance Services GmbH mit Sitz in Minchen geschéftsfiihrende Kommanditistin.

Zusammenfassung nach § 25 Abs. 5 KARBV

Zusammenfassende Angaben zu den bereits getétigten Anlageobjekten:

EINHEITEN ANZAHL/FLACHE
Labor- bzw. Buroflachen gm 25.595
Einzelhandel sfléchen gm 1.254
Parkplétze Anzahl 265
Entwicklungsgrundstiicke gm 22.258

Angaben zur Leerstandsquote, Nutzungsausfallentgeltquote sowie Restlaufzeiten der Nutzungsvertrage stehen zum Berichtsstichtag nicht zur Verfiigung, da es sich bei den Anlageobjekten um ein Immobilienentwicklungsprojekt zu Beginn der Bauphase handelt. Die
Immobilie wurde 2019 erworben. Der Baubeginn des Projektes erfol gteim Sommer 2019. Die Anlageobjekteliegenim Stadtteil Boynton Y ardsvon Sommervillein der Metropolregion Boston (M assachusetts, USA) und grenzen unmittelbar an Boston und Cambridge, mit den
renommierten Universitdten Harvard University und MIT an. Die Fremdfinanzierungsquote auf den fiir den Investment Fund 15 bezogenen Anteil am Projekt betrégt 31,84 %. Auf Ebene des Investment Fund 15 betragen die Anschaffungskosten 16.767.371 EUR (abgerufenes
Kapital) sowie 25.845 EUR (Anschaffungsnebenkosten). Das externe Wertgutachten um den Bilanzstichtag bestétigt auf Basis vergleichbarer Grundstiickstransaktionen einen Gesamtverkehrswert in Héhe von 211.678.832 EUR * der Immobilienentwicklungsfl&chen, an
denen neben dem Investment Fund 15 noch weitere Investoren beteiligt sind. Nach Abriss des bestehenden Gebaudes erfolgt der Neubau eines Gebaudes mit Labor- und Birofl&chen sowie Einzelhandels- und Gastronomiefléchen inkl. Parkgarage. Dariiber hinaus werden
weitere erworbene Grundstiicksfléchen in eine fiir Immobilienprojektentwicklung sinnvolle Grée zusammengelegt bzw. aufgeteilt, baurechtlich beplant und im Anschluss vermarktet.

* Gem. Wertgutachten umgerechnet mit dem Jahresendkurs.

Weitere Angaben

Angaben zum Risikoprofil, zum Risikomanagement, Riicknahmerechten, Riicknahmevereinbarungen sowie zur Hebelwirkung / Leverage kénnen dem L agebericht 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 kdnnen auch die weltweiten Immobilienmérkte von den Auswirkungen
der Pandemie betroffen sein. Dies kann sich auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft auswirken. Die Hohe der Auswirkung kénnen wir auf aufgrund der rasanten Entwicklung und dem damit verbundenen hohen Grad an Unsicherheit nicht abschétzen.
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Herr André Schwab ist mit Ablauf des 31.12.2019 als Geschéftsfuhrer aus der KV G und der personlich haftenden Gesellschafterin des Investmentfonds, der DF Deutsche Finance Managing |1 GmbH, ausgeschieden. Herr Christoph Falk wurde mit Wirkung zum 01.01.2020
als Geschéftsfihrer der DF Deutsche Finance Managing || GmbH bestellt. Die Geschéftsfuhrung der KV G und der personlich haftenden Gesellschafterin des Investmentfonds besteht somit aus den jeweils zur Einzelvertretung berechtigten Geschéftsfuhrern Stefanie
Watzl und Christoph Falk.

Dariiber hinaus gab es nach Abschluss des Geschéftsjahres 2019 keine Vorgange von besonderer Bedeutung, die einen wesentlichen Einfluss auf die Darstellung des Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage zur Folge gehabt hétten.

Minchen, den 29.06.2020

DF Deutsche Finance Managing || GmbH
DF Deutsche Finance Club Deal Management GmbH

vertreten jeweils durch Sefanie Watzl, Geschéftsfuhrer

DF Deutsche Finance Managing || GmbH
DF Deutsche Finance Club Deal Management GmbH

vertreten jeweils durch Christoph Falk, Geschaftsfuihrer

VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die DF Deutsche Finance Investment Fund 15 — Club Deal Boston —GmbH & Co. geschlossene InvK G, M iinchen
Vermerk uber die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts
Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der DF Deutsche Finance Investment Fund 15 — Club Deal Boston — GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2019 und der Gewinn- und Verlustrechnung fur das Rumpfgeschaftsjahr
vom 1. Juni bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem Anhang, einschliefdich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Dartiber hinaus haben wir den Lagebericht der DF Deutsche Finance Investment Fund 15 — Club Deal Boston — GmbH
& Co. geschlossene InvK G fiir das Rumpfgeschéftsjahr 1. Juni bis zum 31. Dezember 2019 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bel der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

—entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir bestimmte Personengesell schaften geltenden handel srechtlichen Vorschriften unter Berticksichtigung der Vorschriften des deutschen Kapital anlagegesetzbuchs (KAGB)
und den einschlagigen européischen Verordnungen und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2019 sowie ihrer Ertragslage fur
das Rumpfgeschéftsjahr vom 1. Juni bis zum 31. Dezember 2019 und

—vermittelt der beigefligte 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 européischen Verordnungen.

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

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 ordnungsmafiger
Abschlussprifung durchgefuihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,, Verantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts* unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
von der Gesellschaft unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handel srechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fir unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige | nformationen
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Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen den Geschaftsbericht, mit Ausnahme des gepriiften Jahresabschlusses und L ageberichts 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.
Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen
—wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
—anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir den Jahresabschluss und 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 einschl&-
gigen européischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhdtnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell schaft
vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu erméglichen, 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
Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlégig, anzugeben. Darliber hinaus sind sie dafur verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatséchliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur 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 als 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 Abschlussprufersfir die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschlégigen européischen Verordnungen entspricht,
sowie einen Vermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht 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) festgestel Iten deutschen Grundsétze
ordnungsmafdiger Abschlusspriifung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus Verstof3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden
koénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und L ageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

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

—identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstofien hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstoie betriigerisches
Zusammenwirken, F&lschungen, beabsichtigte Unvollsténdigkeiten, irrefuhrende Darstellungen bzw. das Auferkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.

—gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fir die Priifung des Lageberichts relevanten V orkehrungen 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 Prifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfihren kann.

—beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlief3lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen gesetzlichen Vorschriften und der einschl&gigen européischen Verordnungen ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

—beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.
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Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieRlich etwaiger Méngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung
feststellen.

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

Wir haben die ordnungsgeméf3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der DF Deutsche Finance Investment Fund 15 — Club Deal Boston — GmbH & Co. geschlossene InvKG, Miinchen, zum 31. Dezember
2019 gepruft.

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 ordnungsgemafen 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 erfullt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu der ordnungsgeméi3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir die ordnungsgemaie Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

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

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

Unsere Zielsetzungist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apital konten ordnungsgemél3ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgemal3en
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 International 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 konnen aus VerstdlRen oder Unrichtigkeiten resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise 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 Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

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

—identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten, planen und fiihren Prifungshandlungen al's Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um as Grundlage fir unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstofen hdher als bei
Unrichtigkeiten, da Verst6i3e betriigerisches Zusammenwirken, Fal schungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Zuweisungen bzw. das AulRerkraftsetzen von Kontrollen beinhalten kénnen.

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

Minchen, den 29. Juni 2020

KPMG AG
Wirtschaftspr ifungsgesellschaft

gez. Griesbeck, Wirtschaftsprifer
gez. Nebelung, Wirtschaftspruferin
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BILANZEID
Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemal? den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsétzen der Jahresabschluss ein den tatséchlichen Verhétnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der |nvestmentkommanditgeselIschaft vermittelt
und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschliefdlich des Geschaftsergebnisses und die Lage der Investmentkommanditgesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird.

M{inchen, den 29.06.2020

Stefanie Watz, Geschéftsfiihrer
DF Deutsche Finance Managing |1 GmbH
DF Deutsche Finance Club Deal Management GmbH

Christoph Falk, Geschaftsfuhrer
DF Deutsche Finance Managing || GmbH
DF Deutsche Finance Club Deal Management GmbH

WICHTIGE HINWEISE

Soweit zu dem Investment Fund 15 Wertangaben oder Kennzahlen zu der Entwicklung in der Vergangenheit gemacht werden, kann hieraus keinesfalls auf eine kiinftige Entwicklung des Fonds/ Fondsvermdgensin der Zukunft geschl ossen werden. Soweit zukunftsbezogene
Aussagen gemacht werden, beruhen diese auf Einschétzungen zur zukiinftigen Entwicklung der Investmentgesellschaft durch die Geschaftsfuhrung. Zukunftsgerichtete Aussagen beinhalten naturgemal? Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Insbesondere konnen die
tatséchlichen Ergebnisse von den zur Zeit erwarteten Ergebnissen abweichen. Entsprechend sind Prognosen kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Entwicklung. Diesgilt auch fiir die Entwicklung anderer Fonds, die plangemaf3in vergleichbare A ssetklassen investieren.
Wir weisen darauf hin, dass Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch genau ergebenden Werten auftreten kénnen. Trotz gréfter Sorgfalt kann keine Haftung oder Garantie fur die Aktualitét, Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Qualitét der zur Verfiigung gestellten
Informationen und Inhalte Gibernommen werden. Fir unvollstandige oder falsche Angaben wird keine Gewahr Ubernommen. Die in diesem Bericht zusammengefassten Informationen wie auch die zugrunde liegenden Dokumente von Dritten kénnen durch aktuelle
Entwicklungen Uiberholt 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 |1 GmbH, welche sich auf Schaden
materieller oder ideeller Art beziehen, die durch die Nutzung oder Nichtnutzung verflgbarer Informationen bzw. durch die Nutzung fehlerhafter und unvollstandiger |nformationen verursacht wurden, sind ausgeschlossen, sofern kein nachweislich vorsétzliches oder grob
fahrlassiges Verschulden vorliegt. Diein diesem Bericht dargestellten Fotos sind exemplarisch zu sehen, sie zeigen keine realen Investitionen des Fonds.
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