UNTERNEHMENSREGISTER

I nvestmentanlagever mégen

A. Aktiva

1. Beteiligungen

2. Barmittel und Barmittelaquivalente
Téglich verfligbare Bankguthaben

3. Forderungen

a) Eingeforderte ausstehende Pflichteinlagen

b) Andere Forderungen

4. Nicht durch Vermogenseinlagen gedeckter Verlustan-
teil der Komplementérin

5. Nicht durch Vermodgenseinlagen gedeckter Verlustan-
teil der Kommanditisten

B. Passiva

1. Ruckstellungen

2. Kredite

a) von Kreditinstituten

3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a) aus dem Erwerb von Investitionsgiitern

b) aus anderen Lieferungen und Leistungen

AIW Invest Michelson GmbH & Co. geschlossene I nvestment KG

Bremen

Jahresabschluss zum 31. Dezember 2020

Bilanz zum 31. Dezember 2020

31.12.2020
EUR

0,00
0,00

814,93
30.924,93

814,93

39.811,43

0,00
280,77

13.833,89

54.741,02

20.275,45

0,00

31.739,86

31.12.2019
EUR

0,00

0,00

1.780,30
629,19
2.409,49
0,00

0,00

2.409,49

0,00

89,24

0,00
539,95
539,95
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4. Eigenkapital

a) Kapitalanteile

aa) Kapitalanteil der personlich haftenden Gesellschafte-
rin

Nicht durch Vermdgenseinlagen gedeckter Verlustanteil
der Komplementérin

ab) Kapitalanteile der Kommanditisten

Nicht durch Vermdgenseinlagen gedeckter Verlustanteil
der Kommanditisten

b) Nicht realisierte Gewinne aus der Neubewertung

Investmenttatigkeit

1. Ertrage

Sonstige betriebliche Ertrége

2. Aufwendungen

a) Verwaltungsvergiitung

b) Verwahrstellenvergitung

c) Prifungs- und Verdffentlichungskosten
d) Sonstige Aufwendungen

Summe der Aufwendungen

3. Ordentlicher Nettoertrag

4. Redisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres
5. Zeitwertanderung

a) Ertrége aus der Neubewertung

-280,77

280,77

-13.833,89
13.833,89

Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschéaftgahr 2020

-11.673,38
-15.789,41
-10.138,33
-17.358,94

2.725,71

31.12.2020
EUR

0,00

0,00
2.725,71
54.741,02

2020

EUR

0,00

-54.960,06
-54.960,06
-54.960,06

31.12.2019

EUR

2019
EUR

890,15

0,00

890,15
890,15
0,00

890,15
0,00
2.409,49

1.276,19

0,00
0,00
0,00
-1.276,19
-1.276,19
0,00
0,00

0,00
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2020 2019
EUR EUR
Summe des nicht realsierten Ergebnisses des Geschéfts- 2.725,71 0,00
jahres
6. Ergebnis des Geschéftsjahres -52.234,35 0,00

Anhang flr das Geschéftgahr 2020

Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss der AIW Invest Michelson GmbH & Co. geschlossene Investment KG mit Sitz in Bremen, eingetragen im Handelsregister unter HRA 28673 HB beim Amtsgericht Bremen, fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2020 wurde nach

den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften (HGB) unter Berticksichtigung der Vorschriften des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB), der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung (KARBYV), der delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013 und
den ergdnzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags aufgestelIt.

Fir die Aufstellung und Gliederung der Bilanz gelten die § 158 Satz 1 KAGB i. V. m. § 135 Abs. 3 KAGB und § 21 Abs. 4 KARBYV (Staffelform). Fir die Aufstellung und Gliederung der Gewinn- und Verlustrechnung gelten die § 158 Satz 1 KAGB i. V. m. § 135
Abs. 4 KAGB und § 22 Abs. 3 KARBV (Staffelform).

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Der Jahresabschluss wurde unter der Pramisse der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit aufgestellt. Die HTB Hanseatische Fondshaus GmbH, Bremen, wird die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft aufrechterhaten. Die Geschéftsfiihrung plant, die Gesellschaft weiter-
zufuhren.

Die Kapitalein- und -auszahlungen sowie die Investitionen erfolgen in US-Dollar (USD). Weiterhin werden die an Dritte zu leistenden regelmafig wiederkehrenden Vergiitungen in USD abgerechnet. Der USD wurde daher als funktionale Wahrung der Gesellschaft
bestimmt. Entsprechend werden die Handel shiicher der Gesellschaft in USD gefiihrt (Fremdwahrungsbuchhaltung) und fir Zwecke der Aufstellung des Jahresabschlusses erfolgt eine Umrechnung in Euro (EUR). Mit Ausnahme des Eigenkapitals wurden die Posten der
Bilanz mit dem Euro-Referenzkurs der Européischen Zentralbank (EZB) zum Bilanzstichtag umgerechnet (1 EUR = 1,2271 USD). Das Eigenkapital wurde mit den historischen Kursen des jeweiligen Transaktionstages umgerechnet. Die Ertrags- und Aufwandspositionen
der Gewinn- und V erlustrechnung wurden mit dem Jahresdurchschnittskurs (Euro-Referenzkurs) der EZB umgerechnet (1 EUR = 1,1422 USD). Die sich ergebenden Umrechnungsdifferenzen werden erfolgsneutral im nicht realisierten Ergebnis erfasst. Fir die Angabenim
Anhang gilt dabei, dass die Umrechnung der auf Bilanzpositionen bezogenen Betrége mit dem Bilanzstichtagskurs und die Umrechnung der sich auf die Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung bezogenen Betrége mit dem Jahresdurchschnittskurs erfolgt. Nachfolgend
werden die Bilanz und die Gewinn- und Verlustrechnung in USD dargestellt.

Bilanz zum 31. Dezember 2020

31.12.2020

usD uUsD
Investmentanlagever mégen
A. Aktiva
1. Beteiligungen 1.000,00
2. Barmittel und Barmittel aguivalente 48.852,61
3. Nicht durch Vermdgenseinlagen gedeckter
Verlustanteil der Komplementérin 337,42
4. Nicht durch Vermdgenseinlagen gedeckter
Verlustanteil der Kommanditisten 13.637,95
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B. Passiva

1. Ruckstellungen

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a) aus dem Erwerb von Investitionsgiitern

b) aus anderen Lieferungen und Leistungen

3. Eigenkapital

a) Kapitalanteile

aa) Kapitalanteil der personlich haftenden Gesellschafterin
Nicht durch Vermdgenseinlagen gedeckter
Verlustanteil der Komplementérin

ab) Kapitalanteil der Kommanditisten

Nicht durch Vermdgenseinlagen gedeckter

Verlustanteil der Kommanditisten

Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr 2020

Investmenttéatigkeit

1. Aufwendungen

a) Verwaltungsvergiitung

b) Verwahrstellenvergiitung

¢) Prifungs- und Veroffentlichungskosten
d) Sonstige Aufwendungen

Summe der Aufwendungen

3. Ordentlicher Nettoertrag

4. Redlisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

usb

usb

1.000,00
37.947,98

-337,42

337,42
-13.637,95

13.637,95

-13.333,33
-18.034,66
-11.580,00
-19.827,38

usb

usD

31.12.2020

31.12.2020

31.12.2020

63.827,98

24.880,00

38.947,98

0,00

0,00
63.827,98

-62.775,37
-62.775,37
-62.775,37
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31.12.2020
5. Ergebnis des Geschéftsjahres -62.775,37

Die Beteiligungen werden zum Erwerbszeitpunkt mit dem Kaufpreis einschliefdlich der Anschaffungsnebenkosten (entspricht dem Verkehrswert zum Erwerbszeitpunkt) angesetzt. Die Folgebewertung erfolgt zum Verkehrswert auf Grundlage des Nettoinventarwertes
der Beteiligungen.

Die Bankguthaben sind zu Nennwerten angesetzt.

Die Forderungen sind zu Verkehrswerten angesetzt. Am Bilanzstichtag entsprechen diese dem Nennwert. Samtliche Forderungen haben eine Laufzeit von unter einem Jahr.

Die Ruickstellungen wurden in Hohe des nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrages angesetzt.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Riickzahlungsbetrag angesetzt. Sie haben sémtlich eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Unter den Kapitalanteilen werden die Einlagen der Gesellschafter (Feste Kapitalkonten) mit dem Nennbetrag der Einlage zuziglich Agio abziiglich realisiertem Ergebnis des Geschéftsjahres angesetzt.
Ertrége bzw. Aufwendungen wurden erfasst, soweit der Zeitpunkt der wirtschaftlichen Verursachung dem Geschéftsjahr zuzurechnen ist.

Angaben zu den Investmentanteilen (Beteiligungen):

Firma, Rechtsform und Sitz Nominalkapital Hoéhe der Beteili- Wert der Beteiligung Ankaufe (Anzahl) Erwer bszeitpunkt
gung (Nominalkapital)

AIW Michelson 01 Co-Invest L.P. 2.000,00 USD 1.000,00 USD 1.000,00 USD 1 27.02.2020
(Delaware)
1.629,86 EUR 814,93 EUR 814,93 EUR

Verwendungsr echnung

uUsD EUR
1. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -62.775,37 -54.960,06
2. Belastung auf Kapitalkonten 62.775,37 54.960,06
3. Bilanzgewinn 0,00 0,00

Entwicklungsrechnung Komplementarin Kommanditisten Gesamt
usb EUR usb EUR usb EUR

I. Wert des Eigenkapitals am 1.000,00 890,15 1.000,00 890,15 2.000,00 1.780,30
Beginn des Geschéftsjahres

1. Mittelzufluss aus Gesell- 0,00 0,00 46.800,00 39.065,10 46.800,00 39.065,10
schaftereintritten

2. Realisiertes Ergebnis des -1.337,42 -1.170,92 -61.437,95 -53.789,14 -62.775,37 -54.960,06
Geschéftsjahres nach Verwen-
dungsrechnung
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3. Nicht redlisiertes Ergebnis 0,00 57,99 0,00 2.667,72 0,00 2.725,71
des Geschéftsjahres

I1. Wert des Eigenkapitalsam -337,42 -222,78 -13.637,95 -11.166,17 -13.975,37 -11.388,95
Ende des Geschaftgahres

Dasnicht redlisierte Ergebnis des Geschéftsjahres beinhal tet die nicht realisierten Gewinne aus der Fremdwahrungsumrechnung und wird im Geschaftsjahr 2020 zum Abschlusstichtag in der Darstellung der Entwicklungsrechnung im Verh@ltnis der Festkapital konten verteilt.

Kapitalkontenentwicklung Komplementarin Kommanditisten Gesamt

usb EUR usb EUR usb EUR
Feste Kapitalkonten
Stand am 01.01.2020 1.000,00 890,15 1.000,00 890,15 2.000,00 1.780,30
Veranderungen 0,00 0,00 45.000,00 37.562,60 45,000,00 37.562,60
Stand am 31.12.2020 1.000,00 890,15 46.000,00 38.452,75 47.000,00 39.342,90

Bewegliche Kapitalkonten

Agio:

Stand am 01.01.2020 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Verénderungen 0,00 0,00 1.800,00 1.502,50 1.800,00 1.502,50
Stand am 31.12.2020 0,00 0,00 1.800,00 1.502,50 1.800,00 1.502,50
Gewinne/Verluste:

Stand am 01.01.2020 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vorabgewinne 0,00 0,00 83,46 73,07 83,46 73,07
laufendes Ergebnis *) -1.337,42 -1.170,92 -61.521,41 -53.862,21 -62.858,83 -55.033,13
Stand am 31.12.2020 -1.337,42 -1.170,92 -61.437,95 -53.789,14 -62.775,37 -54.960,06
Kapitalanteile am 31.12.2020 -337,42 -280,77 -13.637,95 -13.833,89 -13.975,37 -14.114,66
Sand am 31.12.2019 1.000,00 890,15 1.000,00 890,15 2.000,00 1.780,30

*) Das hier dargestellte laufende Ergebnis beinhaltet das realisierte Ergebnis des Geschéftsjahres von EUR -54.960.06 (USD — 62.775,37) inkl. dem Vorabgewinn von EUR 73,07 (USD 83,46).

Wertentwicklung des I nvestmentver mdgens

Investmentanlagevermdgen (Beteiligungen)

uUsD EUR
Anschaffungskosten
01.01.2020 0,00 0,00
Zugénge 1.000,00 814,93
Abgange 0,00 0,00
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Wertentwicklung des I nvestmentver mdgens

31.12.2020 1.000,00 814,93
Zeitwertanderungen
01.01.2020 0,00 0,00
Ertrége aus der Neubewertung 0,00 0,00
Aufwendungen aus der Neubewertung 0,00 0,00
31.12.2020 0,00 0,00
Verkehrswerte
01.01.2020 0,00 0,00
31.12.2020 1.000,00 814,93
Angaben zum Nettoinventarwert 2020

uUsD EUR
Wert des Gesell schaftsvermdgens -13.975,37 -11.388,95
Wert eines Anteils -297,35 -242,32

Der Nettoinventarwert umfasst alle Vermogensgegensténde abzuglich der Verbindlichkeiten pro ausgegebenen Anteil. Bei der AIW Invest Michelson GmbH & Co. geschlossene Investment KG ergibt sich der Nettoinventarwert aus dem Wert des Gesellschaftsvermdgens
dividiert durch die Anzahl der ausgegebenen Anteile. Zum 31.12.2020 befanden sich 47 Anteile an der Gesellschaft im Umlauf. Je USD 1.000 des Zeichnungsbetrages entsprechen einem Anteil fir Zwecke der Berechnung des Nettoinventarwertes je Anteil.

Angaben zu den Aufwendungen der Gesellschaft und zur Gesamtkosten- 2020
quote

usb EUR
Verwaltungsvergiitung 13.333,33 11.673,38
Verwahrstellenvergiitung 18.034,66 15.789,41
Kosten fur die Priifung des Jahresberichts durch den Abschlusspriifer der Ge- 11.580,00 10.138,33
sellschaft
Treuhandvergiitung 1.190,00 1.041,85
Kosten fir Rechts- und Steuerberatung der Gesell schaft 13.300,00 11.644,20
Initialkosten 4.500,00 3.939,77
Sonstige betriebliche Aufwendungen 837,38 733,12
Summe Kosten auf Ebene der Gesellschaft 62.775,37 54.960,06
Kosten auf Ebene der Portfoliogesell schaft 5.525,00 4.837,16
Summe Kosten auf Ebene der Gesellschaft und Portfoliogesell schaft 68.300,37 59.797,22
Durchschnittlicher Nettoinventarwert -5.987,69 -4.804,33
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Angaben zu den Aufwendungen der Gesellschaft und zur Gesamtkosten- 2020
quote
uUsbD EUR
Gesamtkostenquote inkl. Initialkosten -1140,68% -1244,65%
Gesamtkostenquote exkl. Initialkosten -1065,53% -1162,65%

Die Gesamtkostenquote driickt sdmtliche im Jahresverlauf getragenen Aufwendungen der Gesellschaft sowie der Portfoliogesellschaft/-en im Verhdtnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert der Gesellschaft aus. Die ausfihrliche und vollsténdige Darstellung und
Erlauterung der mit dem Investmentvermogen verbundenen Kosten ist in § 7 ff. der Anlagebedingungen enthalten. Die Gesamtkostenquoten sind mal3geblich durch vereinbarte Mindestvergiitungen beeinflusst.

Angaben zu Ausgabeaufschlagen

Von den Gesellschaftern wurde im Geschéftsjahr ein Aufgeld (Agio) in Héhe von EUR 1.502,50 (USD 1.800) geleistet. Der Betrag ist in den Vergutungen fur die Eigenkapitalvermittiung enthalten.
Rickvergitungen

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft fliellen keine Riickvergiitungen der aus dem Investmentvermdgen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergitungen und Aufwandsentschéadigungen zu.
Angaben nach § 134c Abs. 4 AktG

Anforderung Verweis

Angaben zu den mittel-bis langfristigen Risiken: Beschreibung der wesentlichen Risiken im Lagebericht und im Verkaufsprospekt der Gesellschaft.

Angaben Uber die Zusammensetzung des Portfolios: Darstellung im Anhang und L agebericht

Angaben Uber die Portfolioumsétze: Darstellung im Anhang und L agebericht

Portfolioumsatzkosten: Im Berichtsjahr wurden keine Transaktionskosten berechnet.

Berlicksichtigung der mittel- bis langfristigen Entwicklung der Gesellschaft bei der Anlageentscheidung: Verkaufsprospekt der Gesell schaft

Einsatz von Stimmrechtsberatern: Stimmrechtsberater im aktienrechtlichen Sinne sind nicht vorgesehen. Im Weiteren wird auf den Gesellschaftsvertrag

sowie den Treuhandvertrag verwiesen.

Handhabung der Wertpapierleihe und zum Umgang mit Interessenkonflikten im Rahmen der Mitwirkung in den Ge-  Es sind keine entsprechenden Wertpapiergeschéfte abgeschl ossen worden.
sellschaften, inshesondere durch Ausiibung von Aktionérsrechten:

Sonstige Angaben

Personlich haftende Gesellschafterin

Personlich haftende Gesellschafterin ist die HTB An International Way Invest GmbH mit Sitz in Bremen. Sie hat ein gezeichnetes Kapital in Hohe von EUR 25.000,00.
Organe der Gesellschaft

Zur Geschéftsfulhrung ist die personlich haftende Gesellschafterin, die HTB An International Way Invest GmbH, berechtigt und verpflichtet.

Geschéftsfihrer der personlich haftenden Gesellschafterin sind:

Herr Dr. Peter Lesniczak, Leiter Portfoliomanagement (ab 17.02.2020),

Herr Andreas Gollan, Leiter Risikomanagement (ab 17.02.2020),

Herr Jochen Gedwien, Leiter Portfoliomanagement (ab 15.12.2020),
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Herr René Trost, Leiter Portfoliomanagement (bis 17.02.2020),
Herr Christian Averbeck, Leiter Risikomanagement (bis 17.02.2020).

Die Geschéftsfuhrer sind einzel vertretungsberechtigt und von den Beschrénkungen des § 181 BGB befreit.

Bremen, den 29. Juni 2021
Dr. Peter Lesniczak
Andreas Gollan

Jochen Gedwien

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2020 wur de zur Wahrung der gesetzlich vorgeschriebenen Offenlegungsfrist vor der Feststellung offengelegt.

L agebericht fur das Geschéftg ahr 2020

1. Wirtschaftsbericht
1.1. Allgemeine Informationen zum Unternehmen

Die AIW Invest Michelson GmbH & Co. geschlossene Investment KG ist ein geschlossener inléndischer Publikums-AlF gemaR 88 261 ff. Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB). Gegenstand der Gesellschaft ist die Anlage und die Verwaltung eigenen Vermdgens nach
einer in den Anlagebedingungen festgelegten Anlagestrategie zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage zum Nutzen der Anleger. Die Gesellschaft wurde am 17.04.2019 als Kommanditgesellschaft deutschen Rechts gegriindet und am 28.10.2019 unter HRA 28673 HB in
das Handel sregister beim Amtsgericht Bremen eingetragen. Der Gesellschaftsvertrag ist giltig in der Fassung vom 27.02.2020. Die Laufzeit der Gesellschaft gilt bis zum 31.12.2028. Der Anleger beteiligt sich mittelbar als Treugeber Uber die Deutsche Fondstreuhand
GmbH, Bremen. Die Gesellschaft hat kein eigenes Personal.

Die Anlagebedingungen wurden am 18.05.2020 von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) genehmigt. Der Vertrieb von Gesell schaftsanteilen wurde mit Schreiben vom 17.07.2020 von der BaFin erlaubt und Ende des Jahres 2020 aufgenommen.
Die Gesellschaft hat die Verwaltung und Anlage des Gesellschaftsvermdgens auf die HTB Hanseatische Fondshaus GmbH als externe Kapital verwaltungsgesellschaft (KVG) Ubertragen. Mit der Wahrnehmung der Verwahrstellenfunktion wurde die BLS Verwahrstelle
GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft, Hamburg, beauftragt und bestellt.

Bisher blieb die Kapitaleinwerbung so deutlich hinter den Erwartungen zuriick, dass eine Neuausrichtung der Gesellschaft geplant ist. Die dazu erforderlichen Schritte sollen kurzfristig eingeleitet werden. Die HTB Hansestische Fondshaus GmbH, Bremen, wird die
Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft aufrechterhalten.

1.2. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Entwicklung

Nahezu das komplette Jahr 2020 stand sowohl gesellschaftlich al's auch wirtschaftlich im Zeichen der weltweiten Corona-Pandemie. Von Regierungen zur Eindammung des I nfektionsgeschehens durchgefiihrte Mal3nahmen und Restriktionen hatten weitreichende und
in jingerer Vergangenheit nie dagewesene Konsequenzen fir das private und 6ffentliche Leben. Auch die Finanz- und Wirtschaftspolitik in den USA wird seit dem Jahr 2020 stark durch die Folgen der weltweiten Corona-Pandemie und die daraus resultierenden
Stiitzungsmal3nahmen gepréagt. Ende Dezember 2020 beschloss der US-Kongress ein Konjunkturpaket im Umfang von rund 900 Milliarden US-Dollar, mit dem unter anderem die Arbeitslosenhilfe ausgeweitet und verlangert wurde. Der neue US-Président Joe Biden
konnte im Frihjahr 2021 eine tiberparteiliche Einigung auf ein weiteres Mal3nahmenpaket im Umfang von rund 1,9 Billionen US-Dollar erzielen.

Im Vergleich zur Euro-Zone scheinen die USA in Bezug auf die Entwicklung des Bruttoinlandproduktes bis dato besser durch die Corona-Krise gekommen zu sein. Im Sommer 2020 hatte die US-Wirtschaft nach dem pandemiebedingten K onjunktureinbruch eine Aufholjagd
gestartet und ein Rekord-wachstum von 33,4 % hingelegt. Ersten behordlichen Schéatzungen Anfang 2021 zufolge sank das BIP in der Euro-Zone im Jahr 2020 um rund 7 %, wéhrend in den USA der Riickgang lediglich bei etwa 3,4 % lag - das erste Minus seit der
Rezession in der globalen Krise von 2007 bis 2009. Fir die Folgejahre 2021 und 2022 rechnet der Internationale Wahrungsfonds derzeit mit einem Wachstum der US-Wirtschaft um 5,1 % bzw. 2,5 %.

Wohnimmobilien

Erhebungen von CBRE zufolge wurden in den USA im Jahr 2020 rund 383 Milliarden US-Dollar in kommerziell genutzte Immobilien investiert, was einem Riickgang von rund 33,5 % gegeniiber dem Vorjahr bedeutet. Alle Immobiliensegmente haben riickl&ufige
Investmentzahlen zu verzeichnen, wobei der Riickgang im Multifamily-Bereich vergleichsweise geringer ausfiel und der Marktanteil von 36,2 % des gesamten | nvestmentvolumens von 2019 auf 2020 sogar noch gesteigert werden konnte (V orjahr: 33,3 %). Dies entspricht
einem Allzeithoch. Beim Blick auf unterschiedliche Regionen in den USA zeigen sich deutliche Unterschiede. Wahrend Multifamily-Investments im Jahresvergleich in Stadten wie Jacksonville, Sacramento oder Salt Lake City um jeweils tiber 20 % anstiegen, hatten
Denver, Atlanta oder auch Minneapolis Riickgange im zweistelligen Prozentbereich zu verzeichnen.
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Das National Multifamily Housing Council (NMHC) hat festgestellt, dass trotz aller Unsicherheiten und Widrigkeiten des Corona-Jahres 2020 die sogenannten ,, Rent Collections* fir professionell gemanagte Apartments auf dem Level der Vorjahre verblieben sind und
keine negativen Entwicklungen erfahren mussten. Es kam kaum zu Mietausfallen. Vor dem Hintergrund 6konomischer Unsicherheit ist die durchschnittliche Auslastungsquote von US-Apartments in 2020 jedoch um 60 Basispunkte auf 95,2 % gesunken, liegt damit aber
immer noch um 10 Basispunkte tber dem Fiinfjahresdurchschnitt. Die anhaltende Nachfrage nach Immobilien in diesem Segment wird durch einen Zuwachs von rund 364.000 neuen Einheiten in 2020 und damit ca. 29 % mehr alsim Vorjahr kompensiert. Fir das Jahr
2021 stehen laut Berkadia weit Giber 400.000 neue Wohneinheiten in der Konstruktionspipeline.

(Quellen: IMF World Economic Outlook Update 01/2021, CBRE US Capital Markets Figures Q4/2020, National Multifamily Housing Council (NMHC), Berkadia-National-A partment-Research-Report-Forecast-2021-1)

Fur die weitere Wirtschaftsentwicklung ist es von entscheidender Bedeutung, wann die Corona-Pandemie Uberwunden sein wird und wie schnell die Wirtschaft sich von deren Folgen erholt. Gleiches gilt furr den US-amerikanischen Immobilienmarkt.
Aufgrund der geplanten Neuausrichtung der Gesellschaft werden die weiteren wirtschaftlichen Entwicklungen jedoch erst mittel- bis langfristig Einfluss auf die Entwicklung der Gesellschaft haben.

1.3. Geschéftsverlauf

Die AIW Invest Michelson GmbH & Co. geschlossene Investment KG hat ihren wirtschaftlichen Geschéftsbetrieb (mit Fondsauflage) im November 2020 mit dem Beginn der Platzierung des Eigenkapitals aufgenommen. Bisher blieb die Kapital einwerbung so deutlich
hinter den Erwartungen zurtick, dass eine Neuausrichtung der Gesellschaft geplant ist. Die Entwicklung des Geschéftsverlaufs war daher enttéuschend. Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage ist geprégt vom erst zum Jahresende 2020 aufgenommenen Geschéftsbetrieb.

1.4. Ertragslage

Ertragslage 2020
TUSD TEUR

Ertrége 0 0
Aufwendungen -63 -55
Ordentlicher Nettoertrag -63 -55
Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -63 -55
Nicht Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 0 8
Ergebnis des Geschaftgahres -63 -52

Die Aufwendungen des Geschéftsjahres 2020 beinhalten im Wesentlichen die zeitanteiligen Mindestvergiitungen fiir die Kapitalgesellschaft und die Verwahrstelle, Initialkosten, sowie Kosten fir die Erstellung und Prifung des Jahresabschlusses und der betrieblichen
Steuererklarungen.

1.5. Finanzlage

Nachfolgende Zusammenstellung zeigt die zahlungswirksamen V erénderungen des Finanzmittel bestandes der Fondsgesellschaft im Geschéftsjahr 2020.

K apitalflussrechnung 2020

TUSD TEUR
Cash flow aus der laufenden Geschéftstétigkeit 0 -4
Cash flow aus der Investitionstétigkeit 0 0
Cash flow aus der Finanzierungstétigkeit 49 41
Zahlungswirksame V eranderungen 49 37
Wechselkursbedingte Anderungen 0
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 49 40
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Der Cash flow aus der Finanzierungstétigkeit beinhaltet Kapitaleinzahlungen.
1.6. Vermdgenslage

In der folgenden Ubersicht ist die Bilanz zum 31. Dezember 2020 nach der Fristigkeit und nach den wirtschaftlichen Verhaltnissen geordnet.

Vermdgenslage 2020
TUSD TEUR

Aktiva

Langfristige Vermdgenswerte 1 1
Kurzfristige Vermdgenswerte 49 40
Bilanzsumme 50 41
Passiva

Kurzfristige Verbindlichkeiten 64 52
Eigenkapital (Kapitalanteile und Kapitalriicklage) -14 -14
Eigenkapital (Nicht realisierte Gewinne aus der Neubewertung) 0 8
Bilanzsumme 50 41

Dielangfristigen Vermdgenswerte beinhalten die Griindungseinlage an der Portfoliogesellschaft, der AIW Michelson 01 Co-Invest L.P. Hinsichtlich der Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsétze wird auf den Anhang verwiesen. Unter den kurzfristigen Vermdgenswerten
werden Barmittel erfasst. Die kurzfristigen Verbindlichkeiten umfassen neben Riickstellungen auch Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen. Das negative Eigenkapital wird im Jahresabschluss der Gesellschaft al's durch nicht durch Vermdgenseinlagen gedeckte
Verlustanteile der Komplementérin und der Kommanditisten auf der Aktivseite der Bilanz ausgewiesen.

2. Tatigkeitsbericht
K apital verwal tungsgesel | schaft

Die Fondsgesellschaft hat die Verwaltung und Anlage des Gesellschaftsvermdgens auf die HTB Hanseatische Fondshaus GmbH, Bremen, a's externe Kapitalverwal tungsgesellschaft (KVG) Ubertragen. Die HTB Hanseatische Fondshaus GmbH hat am 05.11.2014
die Erlaubnis gem. 88 20, 22 KAGB zum Geschéftsbetrieb als externe AlF-KapitalverwaltungsgeselIschaft von der BaFin erhalten. Die Erlaubnis erstreckt sich auf die Verwaltung von geschlossenen inlandischen Publikums-AlF sowie geschlossenen Spezial-AlF der
Assetklasse Immobilie.

Nach § 2 desV ertrages Uiber die Bestellung als Kapital verwal tungsgesel | schaft (Fremdverwal tungsvertrag) vom 27.02.2020 ist die HTB Hanseatische Fondshaus GmbH mit der Portfolioverwaltung, dem Risikomanagement sowie administrativen Tétigkeiten (Dienstleistungen
der Fondsbuchhaltung und Rechnungslegung, Einholung bzw. Beauftragung notwendiger rechtlicher und steuerlicher Dienstleistungen fiir die Gesellschaft, Uberwachung der Einhaltung der Rechtsvorschriften, Vorschlag und Durchfiihrungen von Gewinnausschiittungen,
Bearbeitung von Kundenanfragen, Fulhrung eines Anlageregisters, Filhrung von Aufzeichnungen) beauftragt. Des Weiteren erbringt/erbrachte die KV G die Konzeption des Beteiligungsangebotes, die Erstellung der Emissionsunterlagen, die Auswahl und Koordination der
Berater (Rechts- und Steuerberater, Wirtschaftsprifer etc.) und die Identifizierung und Akquisition der von der Gesellschaft zu erwerbenden VVermdgensgegenstande gem. § 1 der Anlagebedingungen.

Der Vertrag endet mit dem Zeitpunkt der VVollbeendigung der Fondsgesellschaft. Die Parteien sind bei Vorliegen eines wichtigen Grundes zur Kiindigung unter Einhaltung einer Frist von mindestens sechs Monaten berechtigt, wobei der Kiindigungsfrist im angemessenen
Verhéltnis zu dem Zeitraum stehen muss, der erforderlich ist, um die zur Fondsgesellschaft gehdrenden Vermdgensgegenstande zu liquidieren. Die KV G ist berechtigt, die Gesellschaft unter Befreiung der Beschrankungen des § 181 BGB zu vertreten. Die Parteien
haften fir Vorsatz und Fahrl&ssigkelit.

DieKVG erhdlt fir die Verwaltung der Fondsgesel I schaft eine jahrliche Vergiitung in Hohe von bis zu 1,774 % der Bemessungsgrundlage. Bemessungsgrundlage ist die Summe aus dem durchschnittlichen Nettoinventarwert der Gesellschaft im jeweiligen Geschéftsjahr und
den bis zum jeweiligen Berechnungsstichtag von der Gesellschaft an die Anleger geleisteten Auszahlungen, maximal aber 100 % des von den Anlegern gezei chneten Kommanditkapitals. Fir einen Zeitraum von 36 Monaten ab Fondsauflage betrégt die jahrliche Vergitung
jedoch mindestens USD 80.000 p. a. Die KV G kann fiir den Erwerb eines V ermdgensgegenstandesjeweil s eine Transakti onsgebiihr in Hohe von bis zu 1 % des Kauf prei ses erhal ten. Werden diese Vermdgensgegensténde verauRert, so erhélt die KV G eine Transakti onsgebiihr
in Hohe von bis zu 1% des V erkaufspreises. Der Gesellschaft werden in der Beitrittsphase neben dem Ausgabeaufschlag einmalige Kosten in Héhe von bis zu 6,00 % der Kommanditeinlage belastet (Initialkosten). VVon der KV G werden der Gesellschaft in der Beitrittsphase
fur die Konzeption der Gesellschaft davon einmalige Kosten in Hohe von 1 % der Kommanditeinlage belastet. Die Summe aller laufenden Vergitungen an die AIF-KV G und an bestimmte Gesellschafter der Fondsgesellschaft gemal? den Anlagebedingungen kann jéhrlich
insgesamt bis zu 1,838 % der Bemessungsgrundlage im jeweiligen Geschéftsjahr betragen, fir einen Zeitraum von 36 Monaten ab Fondsauflage jedoch mindestens USD 87.140 p. a.
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Die KV G hat Anspruch auf eine zusétzliche erfolgsabhéngige Vergiitung, wenn zum Berechnungszeitpunkt folgende V oraussetzungen erfullt sind: (i) die Anleger haben Auszahlungen in Hohe ihrer geleisteten Einlagen erhalten, wobei die Haftsumme erst im Rahmen der
Liquidation ausgekehrt wird, (ii) die Anleger haben dariiber hinaus Auszahlungen in Hohe einer durchschnittlichen jéhrlichen Verzinsung von 6 % bezogen auf ihre geleisteten Einlagen fur den Zeitraum von der Auflage des |nvestmentvermdgens bis zum Berechnungs-
zeitpunkt erhalten. Danach besteht ein Anspruch auf eine erfolgsabhéngige Vergitung fir die KVG in Hohe von 60 % aller weiteren Auszahlungen aus Gewinnen der Fondsgesellschaft. Der jeweilige Anspruch auf erfolgsabhéngige Vergitung wird jeweils zum Ende

des Wirtschaftsjahres, spatestens nach der Verdufierung aller Vermdgensgegenstande, zur Zahlung féllig.

Im Berichtsjahr bestanden folgende Auslagerungen:

Auslager ungsunternehmen
VIVACIS GmbH

VIVACIS GmbH

VIVACIS GmbH

HTB Hansestische Beratungsgesellschaft mbH Wirtschaftspriifungsgesel |-
schaft

Deutsche Fondstreuhand GmbH

An International Way Invest GmbH

3. Anlageziele und Anlagepolitik

Die Anlagepolitik und Anlagestrategie der Gesellschaft bestehen weiterhin darin, mittelbar in Wohnimmobilien zu investieren, diein den USA belegen sind. Wegen der geplanten Neuausrichtung der Gesellschaft sind derzeit keine Investitionen geplant.

4. Risikobericht

Die AIW Invest Michelson GmbH & Co. geschlossene Investment KG hat das Risikomanagement im Rahmen des Fremdverwaltungsvertrages auf die HTB Hanseati sche Fondshaus GmbH Ubertragen. Somit ist das von dieser Gesellschaft gegebene Gesell schaftsvermdgen
in das Risikomanagementsystem der KV G eingebunden. Das Risikomanagementsystem dient dem Zweck, potenzielle Risiken unter Verwendung von hinreichend fortgeschrittenen Risikomanagementtechniken fortlaufend zu identifizieren, erfassen, messen und zu steuern

Vertragsbezeichnung/Datum
Auslagerungsvertrag Datenschutz und Datensicherheit vom 4. Mai 2015

Auslagerungsvertrag Interne Revision vom 4. Mai 2015

Auslagerungsvertrag Geldwasche und Compliance vom 4. Mai 2015

Auslagerungsvertrag vom 30. November 2016

Auslagerungsvertrag vom 1. Oktober 2019

Auslagerungsvertrag vom 27. Februar 2020

und damit den gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen zu entsprechen.

Gegenstand

Das Auslagerungsunternehmen verpflichtet sich zur allgemeinen betriebs-
wirtschaftlichen und organisatorischen Beratung der HTB Fondshaus zur Ein-
haltung des Datenschutzes und der Datensicherheit gem. BDSG und aler be-
trieblich relevanten Gesetze zum Datenschutz.

Das Auslagerungsunternehmen ist fur die Durchfiihrung der Innenrevisions-
dienstleistungen zustandig.

Das Auslagerungsunternehmen bernimmt fur die HTB Fondshaus die Funk-
tion des Compliance- und Geldwéschebeauftragten sowie der Zentralstelle zur
Straftatenprévention im Sinne des § 18 Abs. 6 KAGB i. V. m. § 25h KWG.

Das Auslagerungsunternehmen Gibernimmt die Finanzbuchhaltung fur die
HTB Fondshaus und die von ihr verwalteten Investmentkommanditgesell-
schaften

Das Auslagerungsunternehmen tbernimmt fur die HTB Fondshaus Dienst-
leistungen im Rahmen der kollektiven VVermdgensverwaltung die Filhrung
des Anlegerregisters, Bearbeitung von Kundenanfragen, Versand der Anle-
gerkommunikation, Liquiditésausschittungen, Ausgabe von Anteilen an der
Gesellschaft und Fuhrung von Aufzeichnungen.

Das Auslagerungsunternehmen tibernimmt Aufgaben im Bereich Portfolio-
management, insbesondere die Unterstiitzung beim Ankauf und Verkauf von
Immobilien und die Immobilienverwaltung vor Ort.

Die Gesellschaftsvermdgen sind im Wesentlichen Adressenausfallrisiken, Kreditrisiken, Liquiditéts- und Marktpreisrisiken sowie operationellen Risiken ausgesetzt.

Adressenausfallrisiken

Unter Adressenausfallrisiko ist das Risiko eines Verlustes aufgrund des Ausfalls oder der Bonitétsverschlechterung eines Geschéftspartners zu verstehen. Unter Geschéftspartnern werden Emittenten und Kontrahenten verstanden. Wesentliche Adressenausfallrisiken

waren im Berichtsjahr nicht erkennbar.

Liquiditatsrisiken
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Unter Liquiditéatsrisiko ist das Risiko zu verstehen, den Riicknahme- und sonstigen Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen zu kénnen. Riicknahmeverpflichtungen scheiden regelmaf3ig bei geschlossenen Fondsstrukturen aus. Insbesondere durch die erst zum Ende
des Geschéftsjahres 2020 aufgenommene Geschéftstétigkeit ist das Liquiditétsrisiko al's gering einzustufen.

Marktpreisrisiken

Marktpreisrisiken sind Risiken, die sich direkt oder indirekt aus Schwankungen in der Hohe bzw. in der Volatilitét der Marktpreise fir die Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumente ergeben. Das Marktrisiko schlief3t das Wahrungsrisiko und das
Zinsdnderungsrisiko ein.

Zu den klassischen Immobilienrisiken z&hlen die Risiken des Mikro- und Makrostandortes, der Objekteigenschaften sowie das Mieter-, Mietvertrags- und Leerstandsrisiko. Das Marktpreisrisiko eines erhthten Kaufpreises oder geringerer Einnahmen wéhrend der Laufzeit
der Gesellschaft wird durch die sorgféltige Auswahl und Bewertung der Immobilien inklusive der geschlossenen Vertrage vor Ankauf gemindert. Bisher wurden weder direkt noch indirekt Immobilien von der Gesellschaft erworben, weshalb keine V ermdgensgegenstande
einem Marktpreisrisiko ausgesetzt sind.

Es besteht ferner das Risiko, dass die aktuelle Ausbreitung des Corona-Virus erhebliche wirtschaftliche Belastungen mit sich bringt. Beispiel sweise kénnen Miet- oder Pachtzahlungen bei den Immobilien verschoben werden oder entfallen, Anschlussmieter schwieriger zu
finden sein, Leerstandsraten steigen, Wertminderungen eintreten und generell Immobilienverkéufe erschwert sein. Es besteht das Risiko, dass bei der Wertermittlung bei Ankauf von Immobilienfonds die vorgenannten Faktoren nicht in ausreichendem Male beriicksichtigt
werden. Dieswirdeinsgesamt zu geringeren Einnahmen der Gesell schaft aus den Immobilienfondsfiihren. Generell sind Ausmai3 und Folgen des Corona-Virus, insbesondere auf die lmmobilienwirtschaft und die Wertentwicklung bei Immobilien derzeit noch nicht absehbar.

Ein Zinsénderungsrisiko kann vertraglich durch laufzeit-kongruente Zinsbindungen minimiert werden. Derzeit wurden von der Gesellschaft weder direkt noch indirekt Darlehensverbindlichkeiten eingegangen, weshalb aktuell kein Kredit- oder Zinsdnderungsrisiko besteht.

Unter dem Fremdwahrungsrisiko versteht man das Risiko, dass Zahlungsstrome zwischen verschiedenen Wahrungen zu héheren Aufwendungen oder niedrigeren Ertragen in Euro (z.B. laufende Erl6se oder Aufwendungen, Desinvestitionserl6se) fuhren. Weil der Fonds
im Wesentlichen nur Einnahmen und Ausgaben in USD erhdlt bzw. tétigt, ist das Fremdwahrungsrisiko der Gesellschaft gering. Fur den deutschen Anleger besteht aus Euro-Sicht ein Wahrungsrisiko bei den Auszahlungen sowie Steuerzahlungen oder -erstattungen.

Operationelle Risiken

Das operationelle Risiko umfasst die Gefahr von Verlusten, dieinfolge der Unangemessenheit oder des V ersagens von internen Verfahren bzw. Prozessen, Menschen und Systemen oder in der Folge von externen Ereignissen entstehen kdnnen. Das Risikomanagement des
Investmentvermogensist methodisch und prozessual in dasin der KV G implementierte Risikomanagementsystem zum Management und Control ling operationeller Risiken eingebunden. In Rahmen desKV G-Risikomanagementswerden regel maidig die operationellen Risiken
der fur das Investmentvermdgen relevanten Prozesse identifiziert, bewertet und tberwacht. Instrumente hierfir sind u. a. regelmaiige Abfragen bei den Risk Ownern, Szenarioanalysen sowie eine in der KV G zentral gefiihrte Schadenfalldatenbank. Im Berichtszeitraum
entstanden keine Schéden aus operationellen Risiken.

Platzierungsrisiko

Es bestand das Risiko, dass sich durch eine nicht ausreichende Zahl von Platzierungen im Rahmen der Kapital einwerbung die geplante Geschéftstétigkeit der Gesellschaft in der prospektierten Form nicht erreichen 1&sst. Tatsachlich blieb die Kapital einwerbung bisher so
deutlich hinter den Erwartungen zuriick, dass nun eine Neuausrichtung der Gesellschaft geplant ist. Die dazu erforderlichen Schritte sollen kurzfristig eingeleitet werden.

5. Veranderungen im Portfolio, Portfoliobestand und -struktur

Die AIW Invest Michelson GmbH & Co. geschlossene Investment KG hat im Berichtsahr keine Immobilieninvestitionen getétigt.

Firma, Rechtsform und Sitz Nominalkapital Hohe der Betelli- Wert der Betelligung Ankéufe (Anzahl) Erwerbszeitpunkt
gung (Nominalkapital)
AIW Michelson 01 Co-Invest L.P. 2.000,00 USD 1.000,00 USD 1.000,00 USD 1 27.02.2020
(Delaware)
1.629,86 EUR 814,93 EUR 814,93 EUR

6. Vergltungsbericht

Die HTB Hanseati sche Fondshaus GmbH hat als KV G entsprechend § 37 KAGB fur ihre Mitarbeiter und Geschéftsleiter ein Vergitungssystem in einer Vergutungsrichtlinie festgel egt, die mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement vereinbar ist. Sie stellt sicher,
dass das Vergiitungssystem mit den Risikoprofilen, Vertragsbedingungen oder Satzungen der von ihr verwalteten AlF im Einklang steht und dadurch nicht ermutigt, Risiken einzugehen, die damit unvereinbar sind. Die KV G unterscheidet hinsichtlich der Mitarbeitergruppen
die Geschéftdeiter (Portfolio- und Risikomanagement), Mitarbeiter mit wesentlichem Einfluss auf das Risikoprofil (Portfoliomanagement) und Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen (Risikomanagement). Geschéftsleiter werden grundsétzlich wie Mitarbeiter mit wesentlichem
Einfluss auf das Risikoprofil behandelt.
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Bei der HTB Hanseatische Fondshaus GmbH fielen im Geschéftsjahr 2020 Gesamtvergiitungen in Hohe von 953 TEUR fur ihre 16 Mitarbeiter (einschlielflich geringfiigig Beschéftigte) und 3 Geschéftsleiter an, davon betreffen 9 TEUR variable Vergitungen. Von der
Gesamtverglitung entféllt ein Tellbetrag von 332 TEUR auf Personen mit wesentlichem Einfluss auf das Risikoprofil der Fondsgesellschaft. Die Vergitung der Mitarbeiter der KV G bezieht sich auf die gesamte Geschéftstétigkeit aus der kollektiven Vermdgensverwal tung.
Eine Zurechnung der Vergiitung zu einzelnen verwalteten AIF erfolgt daher nicht.

7. Weitere Anlegerinfor mationen

Sonstige Angaben 2020

Wert des Gesell schaftsvermdgen in USD -13.975,37
Wert eines Anteilsin USD -297,35
Wert des Gesellschaftsvermdgen in EUR -11.388,95
Wert eines Anteilsin EUR -242,32
Umlaufende Antelle 47
Gesamtkostenquote inkl. Initialkosten (USD) -1140,68%
Gesamtkostenquote exkl. Initialkosten (USD) -1065,53%
Gesamtkostenquote inkl. Initialkosten (EUR) -1244,65%
Gesamtkostenquote exkl. Initialkosten (EUR) -1162,65%

Der Wert des Gesellschaftsvermdgens (Nettoinventarwert) umfasst alle Vermogensgegensténde abziiglich Verbindlichkeiten. Bei der Gesellschaft ergibt sich der Wert des Gesellschaftsvermdgens dividiert durch die Anzahl der ausgegebenen Anteile. Grundsétzlich ist
die bisherige Wertentwicklung kein Indikator fur die zukuinftige Entwicklung.

Die Gesamtkostenquote driickt sémtliche im Jahresverlauf getragenen Aufwendungen der Gesellschaft sowie der Portfoliogesellschaft/-en im Verhdltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert der Gesellschaft aus. Die ausfihrliche und vollsténdige Darstellung und
Erlauterung der mit dem Investmentvermégen verbundenen Kosten ist in § 7 ff. der Anlagebedingungen enthalten. Die Gesamtkostenquoten sind maf3geblich durch vereinbarte Mindestvergiitungen beeinflusst.

Die KVG erhélt keine Riickvergitungen der aus dem Investmentvermdgen an die Verwahrstelle oder Dritte geleisteten Vergiitungen und Aufwandsentschédigungen.

Bremen, den 29. Juni 2021

HTB An International Way Invest GmbH
Jochen Gedwien

Andreas Gollan

Dr. Peter Lesniczak

Erklarung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2020 geméf3 den anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften ein den tatsachlichen V erhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragsiage der Gesellschaft vermittelt
und im Lagebericht fir das Geschaftsjahr 2020 der Geschéftsverlauf einschliefllich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird

Bremen, 29. Juni 2021
HTB An International Way Invest GmbH
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Dr. Peter Lesniczak
Andreas Gollan

Jochen Gedwien

Vermerk des unabhéngigen Abschlussprifers

An die AIW Invest Michelson GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Bremen
Vermerk Uber die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts
Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der AIW Invest Michelson GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Bremen, bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2020, der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2020 bis zum 31. Dezember 2020
sowie dem Anhang einschliefflich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden gepriift. Dartiber hinaus haben wir den Lagebericht der AIW Invest Michelson GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Bremen, fir das Geschéftsiahr vom 1. Januar
2020 bis zum 31. Dezember 2020 geprdift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bel der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

- entspricht der beigefugte Jahresabschlussin allen wesentlichen Belangen den deutschen, fur bestimmte Personengesel | schaften geltenden handel srechtlichen V orschriften unter Berticksichtigung der V orschriften des deutschen K apital anl agegesetzbuchs (KAGB) und den
einschlagigen européischen Verordnungen und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhal tnissen entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2020 sowie ihrer Ertragsiage fur das Geschéftsjahr
vom 1. Januar 2020 bis zum 31. Dezember 2020 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 einschlagigen
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
Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere V erantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,, Verantwortung des Abschlusspriifers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts® unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handel srechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fir unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige | nformationen
Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die zum Datum des Bestétigungsvermerks erlangten sonstigen Informationen umfassen

-dienach 8 135 Abs. 1 S. 2 Nr. 3KAGB, § 264 Abs. 2 Satz 3 und § 289 Abs. 1 Nr. 5 HGB von den gesetzlichen Vertretern nach bestem Wissen abgegebene Versicherung, dass der Jahresabschluss und der Lagebericht ein den tatsichlichen Verha tnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage vermittelt, sowie

- die zusétzlichen Angaben der gesetzlichen Vertreter nach § 300 KAGB,

- aber nicht den Jahresabschluss, die inhaltlich gepriiften Lageberichtsangaben und unseren dazugehdrigen Bestétigungsvermerk.

Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und L agebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.
Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die oben genannten sonstigen Informationen zu lesen und dabel zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen:

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu den inhaltlich gepriiften Lageberichtsangaben oder unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschlussund den L agebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fiir bestimmte Personengesell schaften geltenden handel srechtlichen V orschriften unter Berticksi chtigung der V orschriften des deutschen KAGB und den einschl&gi-
gen européischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daf Uir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung dieser \ orschriften ein den tatsichlichen V erhal tni ssen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die siein Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten
oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

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

AuRerdem 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 fur 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 Abschlussprufersfir die Prifung des Jahr esabschlusses unddes L ageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft vermittelt sowie in alen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschl&gigen 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 eine 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 ordnungsméaldiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus Verst6Ren oder Unrichtigkeiten resultieren und werden al's wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise
erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und L ageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. Wahrend der Priifung Uben wir pflichtgemé3es Ermessen aus und bewahren
eine kritische Grundhaltung.

Dartber hinaus

-identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher —beabsi chtigter oder unbeabsi chtigter —fal scher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fihren Priifungshandl ungen al' s Reaktion auf diese Risiken durch sowieerlangen Prifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um as Grundlage fir unsere Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstdlRen hoher as bei Unrichtigkeiten, da Verstofie betriigerisches Zusammenwirken,
Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kdnnen.

-gewinnenwir ein Verstandnis von dem fir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fur die Priifung des L ageberichts relevanten V orkehrungen und Mal3nahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umsténden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems 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 zusammenhéngenden Angaben.

- ziehen wir Schlussfolgerungen Uiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfuhrung 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 dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen
auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Priifungsnachwei se. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfthren kann.

- beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschliefdlich 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 einschlé&gigen europaischen Verordnungen ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

- beurteilen wir den Einklang des L ageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen u.a. den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieRlich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.
SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DER ORDNUNGSGEMASSEN ZUWEISUNG VON GEWINNEN, VERLUSTEN, EINLAGEN UND ENTNAHMEN ZU DEN EINZELNEN KAPITALKONTEN

Prufungsurteil
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Wir haben auch die ordnungsgeméf3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der AIW Invest Michelson GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Bremen, zum 31. Dezember 2020 gepriift.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgeméf3.
Grundlage fur das Prifungsurteil

Wir haben unsere Priifung der ordnungsgeméaiien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in Ubereinstimmung mit § 159 i. 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 ,, Verantwortung
des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgeméRen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten* 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 Prifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um al's Grundlage fur unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemai3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapital konten zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fur die ordnungsgemafe 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 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 al's notwendig bestimmt haben, um die ordnungsgemaRe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten zu erméglichen.

Verantwor tung des Abschlusspr tifersfiir die Priifung der ordnungsgemaf3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber zu erlangen, ob die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzel nen K apitalkonten ordnungsméRig ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgemalien
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaRR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereintimmung mit § 159 i. 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) durchgefuhrte Priifung eine wesentliche fal sche Zuweisung stets aufdeckt. Fal sche Zuweisungen kénnen aus V erstéRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als
wesentlich angesehen, wenn verniinfti gerwel se erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemal3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzel nen K apitalkonten getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung Giben wir pflichtgemafes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Dariiber 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 Priifungshandlungen als Reaktion auf diese
Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche fal sche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstdRen hoher als bei Unrichtigkeiten, da
Verstoie betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsi chtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Zuweisungen bzw. das Auferkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.

- beurteilen wir die OrdnungsméRligkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten unter Berticksichtigung der Erkenntnisse aus der Priifung des relevanten internen Kontrollsystems und von aussagebezogenen
Priifungshandlungen Uberwiegend auf Basis von Auswahlverfahren.

Hamburg, den 9. Juli 2021

Baker Tilly GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesel Ischaft

(Hamburg)

Martina Hertwig, Wirtschaftspruferin
Christian Mader, Wirtschaftsprifer
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