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1 Jahresbilanz zum 31. Dezember 2018

A. Aktiva

Investment- Geschiiftsjahr Geschiftsjahr Geschiftsjahr Vorjahr

anlagevermogen EUR EUR EUR % EUR Y%
1. Beteiligungen 1.730.280,74 84,05 96.659,14 34,42

2. Barmittel und Barmitteldqui-
valente

— Seite 1 von 29 —
Tag der Erstellung: 18.07.2019
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

Investment-
anlagevermogen

a) Téglich verfiigbare Bankgut-
haben

3. Forderungen

a) Eingeforderte ausstehende
Pflichteinlagen

4. Kapitalanteile Kommanditis-
ten

a) Durch Verluste entstandenes
negatives Kapital

B. Passiva

1. Riickstellungen

2. Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen

a) Aus anderen Lieferungen und
Leistungen

3. Sonstige Verbindlichkeiten
a) Gegeniiber Gesellschaftern

b) Andere

4. Eigenkapital

a) Kapitalanteile Kommanditis-
ten

Nicht eingeforderte ausstehende
Einlagen

Eingefordertes Kapital

b) Nicht realisierte Verluste aus
Neubewertung

Geschiiftsjahr
EUR

Geschiftsjahr
EUR

19.266.498,99

-17.234.654,94

Geschiftsjahr
EUR

Geschiftsjahr
EUR

3.089,32
58.872,00

2.031.844,05
-180.719,26

Geschiftsjahr
EUR
227.956,46

89.500,00

10.829,52

2.058.566,72

Geschiftsjahr
EUR
32.240,50

113.240,11

61.961,32

1.851.124,79
2.058.566,72

%
11,07

0,53

100,00

0,15
2,86
3,01

935,92

-837,22

98,70
-8,78

89,92
100,00

Vorjahr
EUR
142.075,96

37.868,00

4.196,44

280.799,54

Vorjahr
EUR
37.843,00

82.819,29

4.492,14
22.362,50
26.854,64

4.100.933,47

-3.793.310,00

307.623,47
-174.340,86

133.282,61
280.799,54

%
50,60

13,49

13,48

29,49

1,60
7,96
9,56

1.460,45

-1.350,90

109,55
-62,08

47,47
100,00
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II Gewinn- und Verlustrechnung zum 31. Dezember 2018

Geschiiftsjahr Vorjahr
Investmenttitigkeit EUR EUR
1. Ertriige
a) Sonstige betriebliche Ertrige 82,56 0,00
Summe der Ertrige 82,56 0,00
2. Aufwendungen
a) Verwaltungsvergiitung 388.315,51 122.122,77
b) Verwahrstellenvergiitung 46.410,00 23.205,00
c) Priifungs- und Verdffentlichungskosten 16.638,00 13.638,00
d) Sonstige Aufwendungen 1.991.347,86 508.688,95
Summe der Aufwendungen 2.442.711,37 667.654,72
3. Ordentlicher Nettoertrag -2.442.628,81 -667.654,72
4. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres -2.442.628,81 -667.654,72
5. Zeitwertanderung
a) Auf aus der Neut tun; 6.378,40 174.340,86
Summe des nicht realisierten Ergebnisses des Geschiftsjahres -6.378,40 -174.340,86
6. Ergebnis des Geschiftsjahres -2.449.007,21 -841.995,58

1T Anhang zum 31. Dezember 2018
A. ALLGEMEINE ANGABEN

Die PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG hat ihren Sitz in Bamberg, Kirschiickerstraie 25 und ist im Handelsregister des Amtsgerichtes in Bamberg unter der Nummer HRA 12184 eingetragen.
Der Jahresabschluss wurde auf der Grundlage der Gliederungs-, Bilanzicrungs- und Bewertungsvorschriften des Hand hes (HGB) in Verbindung mit dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) und in Verbindung mit der Verordnung iiber Inhalt, Umfang und
Darstellung der Rechnungslegung von Sondervermdgen, i lschaften und I ten sowie iiber die Bewertung der zu dem vermdgen gehorenden Vermd inde (KARBV)
Die PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG (»die Gesellschaft«) ist eine hl k i ft nach § 1 Absatz 5 KAGB.
L Bi ierungs- und Bewer hod
Der Jahresabschluss wurde nach den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Vorschriften des KAGB und der KARBYV aufgestellt.
Bei der Bewertung wurde von der Fortfiihrung des Unternechmens Die 0 inde und Schulden wurden einzeln bewertet. Es ist vorsichtig bewertet worden, lich sind alle vort Risiken und Verluste, die bis zum Abschlussstichtag

entstanden sind, beriicksichtigt worden, selbst wenn diese erst zwischen dem Abscl ichtag und der A lung des Jal bschl bekannt sind.
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Aufwendungen und Ertrige des Geschiftsjahres sind unabhingig vom Zeitpunkt der Zahlung beriicksichtigt worden.

Das KAGB schreibt in den §§ 271 ff. i. V. m. §§ 168 ff. ein eigenes Bewertungsverfahren fiir die Anteile einer ft vor. Die i Vorschriften werden flankiert durch Art. 19 ff. der Level 2-AIFM-DVO und konkretisiert durch die Kapitalanlage
R und Bewert dnung ("KARBV«) der BaFin.

Die Gesellschaft investiert mittelbar iiber eine Beteiligungsgesellschaft, von der sie 100 Prozent der Anteile hilt, in verschiedene Objektgesellschaften, in denen die Projektentwicklungen durchgefiihrt werden.

inden auf folgenden Ebenen statt:

Entsprechend der Investmentstruktur findet eine Bewertung von Ver
* Unbebautes Grundstiick

o1 bili icklungs-Beteili 1 ft (Objek 11; ft)

« Europagesellschaft

« Beteiligungsgesellschaft

* Fondsgesellschaft

Die angewendeten Bewertungsmodelle sind in der »Richtlinie iiber die Bewertungsgrundsitze, -verfahren, und —methoden der PROJECT Investment AG (KVG) — Bewertungs-Richtlinie« dargestellt.

Die Bewertungsrichtlinie regelt, dass der Verkehrswert fiir Vermogensgegenstinde, welche weder zum Handel an einer Borse noch an einem anderen Markt zugelassen sind, zu dem Wert anzusetzen ist, welcher von sachverstindigen, vertragswilligen und unabhéngigen
Geschiftspartnern im gewdhnlichen Geschiiftsverkehr zu Grunde gelegt wiirde.

Die Bewertungsrichtlinie heid dsitzlich zwischen der Bewertung von bebauten sowie unbebauten Grundstiicken auf der einen Seite sowie der Unternchmensbewertung auf der anderen Seite. Die Uni heidung in zwei hiedliche Bewer dell

vor und ab beginn ist kmiBig und sact ht, da hierdurch der Projektentwick ter sowie die unternehmerische Wertscho ab inn at det werden.

Bei der Ermittlung des Wertes von Grundstiicken wird der Wert des Baugrundstiickes bis zum Beginn der Baumafnahme nach den § 271 Abs 1 KAGBi.V.m § 3011 Nr. 3 KARBV besnmmt Vor Baubeginn ist laut § 30 II Nr. 3 KARBV das Grundstiick so zu bewerten, dass
ein méglicher Abverkauf am Markt dargestellt wird und es nicht zur Baurealisierung kommt. Deshalb werden z. B. Anschaffi benl des Gr i erbes nicht beriicksichtigt. Es diirfen jedoch Gsbuhrsn welche als BezugsgroBe das Objektverk: I
haben, als sonstiger Vermdgensgegenstand aktiviert werden, sofern diese im Fall des Verkaufs und Nicht-Realisation des Projektes zuriickvergiitet werden miissen. Der auf dieser Grundl: er t der Objek llschaft wird entsprechend der
Beteiligungsquote bei der Beteiligungs- bzw. Europagesellschaft beriicksichtigt.

P bilienerrichtung bzw. den —verkauf ab und wird durch ein entsprechendes Kapitalisierungsverfahren der betreffenden Cash-Flows auf Ebene der Beteiligungs-
gesellschaft ermittelt (i. S. d. § 32 KARBV). Als Basiszinssatz wird die Rendite von Bundeswertpapieren mit 2-jéhriger Restlaufzeit angesetzt. Als Marktrisikopramie wird 7,0 Prozent Der Basismindestzinssatz betriigt 0 Prozent. Der Betafaktor als MaB fiir

das unternehmerische Risiko kommt mit 1,0 zur Anwendung. Je nach Bauten- und Vertriebsstand der Projekte kommt es zu weiteren Zu- bzw. Abschligen.

Nach Baubeginn leitet sich der Wert der Objektgesellschaft aus der Kosten- und Er fiir die

Da im Falle der durch die Fonds realisierten Projektentwicklungen die Dauer der einzelnen Projekte bis zu deren Abschluss sehr kurz ist, konnen die Risiken der Projektentwicklung nicht nur durch die des Kapitalisi i dargestellt werden. Hier
ist insbesondere eine Anpassung der Cash Flows der Projekte in Abhingigkeit vom Bautenstand zu beriicksichtigen.

Einzelne Positionen wurden wie folgt bewertet:

1. Beteiligungen

ten gemil der oben beschriebenen Bewertungsmethode
werden mit thren Werten aus dem gepriiften Jahresabschluss (HGB-

Die Beteiligungen werden mit dem sich aus der Vermogensaufstellung nach § 271 Abs. 3 KAGB benden Wert zt. In dieser Vermd fstellung werden die Beteili an den Obj
angesetzt und weitere im Fall der Nichtprojektrealisierung riickforderbare Vergii vor Baubeginn als sonstiger Vermd d erfasst. Die iibrigen Vermo inde und Schuld

Bewertung) angesetzt.

2. Barmittel

Die Barmittel und Bar alente wurden mit dem
3. Forderungen
Die Forderungen wurden grundsitzlich mit dem Nennbetrag angesetzt.

4. Riickstellungen

— Seite 4 von 29 —
Tag der Erstellung: 18.07.2019
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

Riickstellungen wurden zum nach verniinftiger kaufménnischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrag ermittelt. Die sonstigen Ruckste]]un},en bemckslchngen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Aufgrund der Restlaufzeit der Verpflichtungen
von weniger als einem Jahr erfolgte keine Abzinsung. Die Schitzung der notwendigen Erfiillungsbetrige erfolgte auf Basis von t orl den Vereint Erfahrungen vergangener Geschiftsjahre sowie anderer unternehmensinterner Unterlagen.

5. Verbindli iten und sonstige Verbi

Verbindlichkeiten wurden mit dem Erfiillungsbetrag ausgewiesen.

B. ERLAUTERUNGEN ZU EINZELNEN POSTEN DER BILANZ UND DER GEWINN-UND VERLUSTRECHNUNG

Die Beteiligungen betreffen die 100-prozentige Tochtergesellschaft, iiber welche mittelbar die I

werden. Zu weiteren Einzelheiten wird auf den beigefiigten Anlagespiegel verwiesen.

Die Forderungen sind Forderungen gegeniiber Anlegern und betreffen f te hende Pflichteinl! Alle Forderungen haben eine Laufzeit von unter einem Jahr.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und I beinhaften Verbindli iten gegeniiber verbund Unternehmen in Hohe von 113.210,36 EUR. Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhaften in Hhe von 58.872,00 EUR Einzahlungen von Anlegern, deren Beitritt
zum Bilanzstichtag noch nicht rechtswirksam war und in Hohe von 3.089,32 EUR Verbindlichkeiten iiber Gesel ftern. Alle Verbindlichkeiten haben eine Laufzeit von weniger als einem Jahr.

Das gezeichnete Kommanditkapital in Hohe von 21.349.080,00 EUR ist in Hohe von 17.. 324 154,94 EUR ausstehend (davon eingefordert: 89.500,00 EUR). Das K ditkapital beinhaltet neben den Hafteinl. der K diti die Einlagen der als Treugeber
beteiligten Anleger, denen der Gesellschaftsvertrag im Innenverhiltnis eine den K di v ht Rechtsstellung einrdumt.

Die Entwicklung der K ist der beigefii K icklung zu 1

Die Vermd inde, die der Gesellschaft gehdren, sind nicht Gegenstand von Rechten Dritter.

Die Verwaltungsvergiitungen betreffen mit 12.178,30 EUR laufende Verwaltungsgebiihren und mit 376.137,21 EUR einmalige Verwaltungsgebiihren.

Die sonstigen Aufwendungen beinhalten:

Provisionsanspruch 1.779.767,31 EUR
Marketing 158.705,36 EUR
Treuhandschaft 41.666,83 EUR
Rechts- und Beratungskosten 4.525,95 EUR
Geschiftsfiihrungs-/Haftungsvergiitung 196,80 EUR
Sonstige Aufwendungen 6.485,61 EUR
Summe 1.991.347,86 EUR

Die vergleichende Dreijahresiibersicht gemiB § 14 KARBYV, 101 I Nr. 6 KAGB stellt sich wie folgt dar:

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
EUR EUR EUR
Wert des Investmentvermdgens 1.840.295,27 129.086,17 0,00

Das Investmentvermdgen ist erst 2017 gestartet.

Zu einem moglichen Anteilswert und der Wertentwicklung pro Anteil siche unter D. Sonstige Pflichtangaben.

C. VERWENDUNGS- UND ENTWICKLUNGSRECHNUNG
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Verwendungsrechnung

-2.442.628,81 EUR

2.442.628,81 EUR
0,00 EUR

1. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres
2. Belastung auf Kapitalkonten

3. Bilanzgewinn

Entwicklungsrechnung
129.086,17 EUR
0,00 EUR

1. Wert des Eigenkapitals am Beginn des Geschiftsjahres
1. Zwischenentnahmen:
2. Mittelzufliisse (netto)

a) Mittelzufliisse aus Gesellschaftereintritten 4.108.584,31 EUR

b) Verénderung te Gesellschafterei 51.632,00 EUR
3. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres: -2.442.628,81 EUR
-6.378,40 EUR

4. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

II. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschiftsjahres 1.840.295,27 EUR

Vom Wert des Eigenkapitals werden 1.851.124,79 EUR passiv und 10.829,52 EUR aktiv ausgewiesen.
D. SONSTIGE PFLICHTANGABEN

Beteiligungsgesellschaft

Die PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG investiert mittelbar tiber zwei ili in bili icklungen im In- und Ausland. Die Beteiligungsgesellschaften sind:
1. PROJECT M 17 Beteiligungs GmbH & Co. KG,

mit dem Sitz in der Kirschickerstrafie 25, 96052 Bamberg

Die Gesellschaft hilt seit der Griindung am 03. Mirz 2017 100 Prozent der Anteile. Das ei hite K itkapital wurde sukzessive erhoht und betrégt zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2018 1.911.000,00 EUR. Der Verkehrswert der Beteiligungsgesellschaft
betriigt 1.730.280,74 EUR.

2. PROJECT M 17 Europa GmbH

mit dem Sitz in der Kirschickerstrafie 25, 96052 Bamberg

Die Gesellschaft hilt mittelbar seit Anteilserwerb am 23.11.2018 (vor Umfirmierung: PROJECT Metropol Invest Europa GmbH) 100 Prozent der Anteile. Das eingezahlte Kapital betridgt zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2018 12.500,00 EUR. Der Verkehrswert der
Beteiligung betriigt 12.500,00 EUR.

Gesamtkostenquote

Fiir das Geschiftsjahr 2018 betrigt die Gesamtkostenquote 8,90 Prozent (Vorjahr: 61,55 Prozent).

Die Gesamtkostenquote errechnet sich aus den Laufenden Kosten (ohne Initial- und Transaktionsk ) der Gesell: ft im Verhiltnis zum durchschnittlichen Fondsvermogen (Net-Asset-Value) innerhalb des Geschiiftsjahres. Der durchschnittliche Net-Asset-Value
errechnet sich aus dem Mittelwert des Stichtags des Fondsvermdgens des laufenden Geschiftsjahres und des Vorjahres.

Da die Gesellschaft sich im abgel G iftsjahr in der Platzier h t den hat und damit das durchschnittliche Fondsvermégen nicht zu aussagekriftigen Werten fiihrt, ergibt sich eine Gesamtkostenquote von 4,76 Prozent fiir das Geschiftsjahr 2018, wenn
man die Kosten im Verhiltnis zum Net-Asset-Value zum Stichtag 31. Dezember 2018 setzt. Diese G wird sich konzepti dingt durch die lichen Teilzahl bei nahezu gleichbleibenden Kosten ziigig und stetig absenken.
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Die Gesamtkostenquote bezogen auf die Initialkosten betrdgt 239,17 Prozent (Vorjahr: 972,89 Prozent); dies resultiert aus dem nicht dftigen durchschnittlichen Net- t-Value in der Platzierungsphase.

P iihren und Riickvergii

Die Gesellschaft hat keine Pauschalgebiihren fiir das abgelaufene Geschiftsjahr vereinbart.

Der PROJECT Investment AG als Kapitalverwal Ischaft der Gesell: ft flieBen keine Riickvergii der aus dem Gesellschaftsvermdgen an die Verwahr-stelle oder an Dritte i Vergii oder Auf d zu.
Es flieBt kein wesentlicher Teil. der Vergiitung an die Kapitalverwaltungsgesellschaft an Vermittler von K di ilen der Gesellschaft.

Anzahl und Wert umlaufender Anteile

Die Gesell: ft hat ein 1 1 von 21.349.080,00 EUR mit 692 1 und der Ti in. Der A bepreis fiir einen Anleger entspricht der Summe aus seinem i K di ital und dem A I lag. Das
ich K ditkapital betrigt mind: 10.140,00 EUR. Die Zahlung des gezeichneten Kommanditkapitals erfolgt mittels einer anfinglichen Ei zuziiglich Ausgat hlag und lichen Teilzahh Die monatlichen Teilzahlungen betragen

mindestens 60 EUR und miissen ganzzahlig sein. Damit gibt es keine im Umlauf befindlichen Anteile der Gesellscl Die G hat keinen Wert fiir einen Anteil, da jede ili individuell zu behandeln ist und die Gewinnverteilung im Verhiltnis der absoluten
hschnittlichen Kapitalbeteiligung des jeweiligen K diti wird. Dadurch hat jede Beteili I von dem icl Kapital einen individuellen Wert Um trotzdem einen Anteilswert als Orientierung darz llen, wird zur infacl

Darstellung der Wert des Investmentvermdgens ins Verhiltnis zum eingezahlten Kommanditkapital gesetzt. Bei Ansatz dieser Werte ergibt sich fiir den AIF ein Faktor von 0,46.

Unter Beriicksichtigung der dargestellten Vorgehensweise, ergibt sich folgende Drei-Jahres-Ubersicht beziiglich der Wertentwicklung pro Anteil:

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016

Wertentwicklung pro Anteil 0,46 0,18 0,00
Das Investmentvermdgen ist erst 2017 gestartet.

Sonstige Informationspflichten

Die Gesellschaft besitzt keine Vermogensgegenstinde, die schwer Liquidierbar sind und fiir die, deshalb besondere Regelungen gelten.

Das Liquidité der Gesellschaft hat sich im Geschiftsjahr nicht verandert.
Zum aktuellen Risikoprofil und dem Risik wird auf den Lagebericht verwiesen.
Angaben zu mif en ilien ( ilieniibersicht)
Die PROJECT M 17 Beteiligungs GmbH & Co. KG ist an folgenden Objektgesellschaften beteiligt:

Gesellschafts-

Name der I ili Sitz der I bilien- gesell- Kkapital Beteiligungs-

schaft schaft Objekt Strafie/Hausnummer  Objekt Ort (in TEUR) quote Zeitpunkt des Erwerbs'
PROJECT Wohnbau 113 Niirnberg Alfred-Kowalke-Strafie 29 Berlin 463 2,16 % 2018
GmbH & Co. KG (Alfred-Ko-

walke-Strafe 29)

PROJECT PG Babelsberger Str. Niirnberg Babelsberger Strafe Potsdam 5.992 0,17 % 2017
Berlin GmbH & Co. KG

PROJECT Gewerbebau 54 Niirnberg Babelsberger StraBe West Potsdam 5.253 0,19 % 2018
GmbH & Co. KG (Babelsber-

ger Strafie West)

PROJECT PW Bilker Allee 233 Niirnberg Bilker Allee 233 Diisseldorf 3.169 2,71 % 2017

Diisseldorf GmbH & Co. KG
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Gesellschafts-
Name der ili Sitz der ilien- gesell- kapital Beteiligungs-
schaft schaft Objekt Strafie/Hausnummer  Objekt Ort (in TEUR) quote Zeitpunkt des Erwerbs'
PROJECT PW Bleichertwiete ~ Niirnberg Bleichertwiete 10-16 Hamburg 3.087 0,32 % 2017
10-16 Hamburg GmbH & Co.
KG
PROJECT Wohnbau 103 Niirnberg Dillenburger Weg 34-40, 50 Diisseldorf 2.772 0,36 % 2018
GmbH & Co. KG (Dillenburger
Weg 34-40, 50)
PROJECT PW Dankwardweg ~ Niirnberg Dankwardweg Wiesbaden 1.030 0,97 % 2017
Wiesbaden GmbH & Co. KG
PROJECT PW EitelstraBe 9-10  Niirnberg Eitelstrafie 9-10 Berlin 3.911 0,26 % 2017
Berlin GmbH & Co. KG
PROJECT PW Fiirther Str 188 Niirnberg Fiirther Strafle 188 Niirnberg 22.863 1,20 % 2017
Niirnberg GmbH Co. KG
PROJECT PW Geschwis- Niirnberg Geschwister-SchollStrae Dachau 5.789 3,06 % 2017
ter-Scholl-Str. Dachau GmbH
& Co.KG
PROJECT PW Hugo-Cassi- Niirnberg Hugo-Cassirer Strafie Berlin 3.609 0,14 % 2017
rer-Str. Berlin GmbH & Co.
KG
PROJECT PW Hansaallee 242 Niirnberg Hansaallee 242 Diisseldorf 11.757 0,09 % 2017
Diisseldorf GmbH & Co. KG
PROJECT PW HaydnstraBe 11 Niirnberg HaydnstraBie 11 Hamburg 5.053 2,41 % 2017
Hamburg GmbH & Co. KG
PROJECT Wohnbau 116 Niirnberg JahnstraBe 7 Teltow 1.982 0,50 % 2018
GmbH & Co. KG (JahnstraBe
7
PROJECT PW Jigerstralle 46 Niirnberg JagerstraBe 46 Diisseldorf 1.525 0,66 % 2017
Diisseldorf GmbH & Co. KG
PROJECT PW Landsberger Niirnberg Landsberger StraBe 459 Miinchen 6.488 0,15 % 2018
StraBe 459 Miinchen GmbH &
Co.KG
PROJECT PW Levelingstr. Niirnberg Levelingstrafie 32-34 Ingolstadt 13.627 0,62 % 2018
32-34 Ingolstadt GmbH & Co.
KG
PROJECT Wohnbau 107 Niirnberg Leipziger StraBe 9 d- 10 a, 61 Potsdam 90 1L11 % 2018

GmbH & Co. KG (Leipziger
StraBe 9 d-10 a, 61)

PROJECT PW Mainburger. Str.  Niirnberg Mainburger Strafie Freising 14.865 0,40 % 2017
Freising GmbH & Co. KG
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Gesellschafts-
Name der ili Sitz der ilien- gesell- kapital Beteiligungs-
schaft schaft Objekt Strafie/Hausnummer  Objekt Ort (in TEUR) quote Zeitpunkt des Erwerbs'
PROJECT PW Potsdamer Niirnberg Potsdamer Chaussee 72, 74 Berlin 2914 8,37 % 2017
Chaussee 72-74 Berlin GmbH
& Co.KG
PROJECT Wohnbau 112 Niirnberg RoelckestraBe 13 Berlin 6.349 2,13% 2018
GmbH & Co. KG (Roelckestra-
Be 13)
PROJECT PW Rosenthaler Niirnberg Rosenthaler Weg 50 Berlin 6.651 1,46 % 2017
Weg 50, 54 Berlin GmbH &
Co.KG
PROJECT PG Tempelhofer Niirnberg Tempelhofer Damm 156 Berlin 1.207 0,83 % 2018
Damm 156 Berlin GmbH & Co.
KG
PROJECT Wohnbau 89 GmbH  Niirnberg Waidmannsluster Damm Berlin 495 2,02 % 2018
& Co. KG Maidmannsluster 161/163
Damm 161/163)
1 rechtlicher Beitritt zur Gesellschaft
Die einzelnen Beteiligungen stellen sich wie folgt dar:
Nebenkosten

GriBe Erwerbs- Kaufpreis der Anschaffung
Lage (m?) Art jahr (in TEUR) (in TEUR)
Alfred-Kowalke-StraBe 29, Berlin 1.228 WI*/GI* 2018 2.200 268
Babelsberger Strafie, Potsdam 4.754 GI* 2017 3.500 270
Babelsberger Strafe West, Potsdam 3.679 GI* 2018 3.680 283
Bilker Allee 233, Diisseldorf 534 WI* 2017 2350 181
Bleichertwiete 10-16, Hamburg 1.671 WI* 2017 2.400 231
Dillenburger Weg 34-40, 50, Diissel- 24.334 WI* 2018 13.332 1.027
dorf
Dankwardweg, Wiesbaden 6.817 WI* 2017 3.050 220
EitelstraBe 9-10, Berlin 6.349 WI* 2017 8.750 1.255
Fiirther Straie 188, Niirnberg 7.370 WI*/GI* 2015 4.703 500
Geschwister-Scholl-Strafe, Dachau 2.220 WI* 2017 4.800 397
Hugo-Cassirer Strafe, Berlin 2.635 Wr* 2014 2.100 218
Hansaallee 242, Diisseldorf 6.027 WI*/GI* 2016 8.500 960
Haydnstrafe 11, Hamburg 1.028 WI* 2017 3.920 223
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Nebenkosten
GriBe Erwerbs- Kaufpreis der Anschaffung
Lage (m?) Art jahr (in TEUR) (in TEUR)
Jahnstrafe 7, Teltow 7.358 WI* 2018 5.400 774
Jagerstrafie 46, Diisseldorf 4.681 Gr* 2017 2.020 228
Landsberger Straie 459, Miinchen 772 WI* 2018 5.650 399
Levelingstrafie 32-34, Ingolstadt 4.796 WI* 2018 11.000 1.041
Leipziger StraBe 9 d-10 a, 61, Pots- 2.944 WI*/GI* 2018 3.770 541
dam
MainburgerStraBle, Freising 8.820 WI* 2017 13.000 611
Potsdamer Chaussee 72, 74, Berlin 2.101 WI* 2017 1.750 231
Roelckestrae 13, Berlin 3.060 WI* 2018 5.000 600
RosenthalerWeg 50, Berlin 2.684 WI*/GI* 2017 4.200 602
Tempelhofer Damm 156, Berlin 712 GI* 2018 5.000 382
‘Waidmannsluster Damm 161/163, 2.334 WI* 2018 2.570 307
Berlin
Projekt-
Gebiiude- verkaufs-
Projekt- nutzfliche Bau- volumen
Lage Projektart status (m’) Verkaufs- beginn beginn (in TEUR)
Alfred-Kowalke-Strafe 29, Neubau Eingekauft und in Planung 2.068 2019 2020 11.548
Berlin
Babelsberger Strafie, Potsdam  Neubau Eingekauft und in Planung 12.000 2020 2019 59.359
Babelsberger StraBe West, Pots- Neubau Eingekauft und in Planung 9.185 2019 2019 47.409
dam
Bilker Allee 233, Diisseldorf Neubau Eingekauft und in Planung 1.962 2019 2019 11.926
Bleichertwiete 10-16, Hamburg ~ Neubau Eingekauft und in Planung 2.013 2019 2019 10.735
Dillenburger Weg 34-40, 50, Neubau Eingekauft und in Planung 15.404 2022 2022 95.246
Diisseldorf
Dankwardweg, Wiesbaden Neubau Eingekauft und in Planung 4.501 2020 2021 26.256
EitelstraBe 9-10, Berlin Neubau Eingekauft und in Planung 9.108 2019 2019 47.028
Fiirther StraBe 188, Niirnberg Neubau im Bau und Verkauf 13.686 09/2017 03/2018 69.086
Geschwister-Scholl-StraBie, Neubau Eingekauft und in Planung 2.313 2019 2020 17.323
Dachau
Hugo-Cassirer Strafie, Berlin Neubau im Bau und Verkauf 5.844 03/2016 11/2016 25.666
Hansaallee 242, Diisseldorf Neubau Eingekauft und in Planung 8.685 2019 2020 47.571
HaydnstraBe 11, Hamburg Neubau Eingekauft und in Planung 2.020 2019 2019 13.233
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Projekt-
Gebiiude- verkaufs-
Projekt- nutzfliche Bau- volumen
Lage Projektart status (m?) Verkaufs- beginn beginn (in TEUR)
JahnstraBe 7, Teltow Neubau Eingekauft und in Planung 8.098 2019 2020 41.722
JagerstraBe 46, Diisseldorf Neubau Eingekauft und in Planung 5.773 2020 2019 25.759
Landsberger Strafie 459, Miin-  Neubau Eingekauft und in Planung 1.697 2019 2019 16.642
chen
Levelingstrae 32-34, Ingol- Neubau Eingekauft und in Planung 6.157 2019 2020 44.190
stadt
Leipziger StraBe 9 d-10 a, 61, Neubau Eingekauft und in Planung 3.625 2019 2020 20.840
Potsdam
MainburgerStraBle, Freising Neubau Eingekauft und in Planung 4.495 2019 2019 35.857
Potsdamer Chaussee 72, 74, Neubau im Verkauf 1.330 08/2018 2019 8.978
Berlin
Roelckestraie 13, Berlin Neubau Eingekauft und in Planung 3.297 2019 2019 20.981
RosenthalerWeg 50, Berlin Neubau im Verkauf 4.166 06/2018 2019 22.065
Tempelhofer Damm 156, Berlin - Neubau Eingekauft und in Planung 2.416 2021 2020 17.155
Waidmannsluster Damm Neubau Eingekauft und in Planung 1.781 2019 2020 10.902
161/163, Berlin
Verkehrs- anteiliger Projekt-
Verkaufs- Bauten- wert Grundstiick anteiliger Verkehrswert Verkehrswert nach DCF fertig-
Lage stand stand (in TEUR) (in TEUR) (in TEUR) stellung
Alfred-Kowalke-Strafe 29, - - 2.260 4 2022
Berlin
Babelsberger Strafie, Potsdam - - 3.910 10 2022
Babelsberger Straie West, Pots- - - 3.700 9 2021
dam
Bilker Allee 233, Diisseldorf - - 2241 78 2021
Bleichertwiete 10-16, Hamburg - - 2.147 8 2021
Dillenburger Weg 34-40, 50, - - 17.500 6 2026
Diisseldorf
Dankwardweg, Wiesbaden - - 3.410 11 2023
EitelstraBe 9-10, Berlin - - 9.500 8 2021
Fiirther StraBe 188, Niirnberg 44% 12% n/a da DCF- Bewertung 294 2020
Geschwister-Scholl-Strafle, - - 4.900 168 2022
Dachau
Hugo-Cassirer Strafe, Berlin 100% 68% n/a da DCF- Bewertung 5 2019
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Verkehrs- anteiliger Projekt-
Verkaufs- Bauten- wert Grundstiick anteiliger Verkehrswert Verkehrswert nach DCF fertig-
Lage stand stand (in TEUR) (in TEUR) (in TEUR) stellung
Hansaallee 242, Diisseldorf - - 9.880 10 2022
Haydnstrafle 11, Hamburg - - 3.750 113 2021
JahnstraBe 7, Teltow - - 5.490 5 2023
JagerstraBe 46, Diisseldorf - - 2.100 8 2021
Landsberger Strae 459, Miin- - - 5.700 10 2021
chen
Levelingstrafie 32-34, Ingol- - - 11.100 80 2022
stadt
Leipziger StraBe 9 d-10 a, 61, - - 3.800 -52 2022
Potsdam
MainburgerStraie, Freising - - 13.040 57 2021
Potsdamer Chaussee 72, 74, 5% - 2235 240 2021
Berlin
Roelckestrae 13, Berlin - - 5.000 122 2021
RosenthalerWeg 50, Berlin 1% - 4.550 91 2021
Tempelhofer Damm 156, Berlin - - 5.020 8 2021
Waidmannsluster Damm - - 2.670 3 2021
161/163, Berlin
* WI = Wohni bilie | * GI = Gewerbei bitie | ** bewer hnische A d zum Stichtag noch nicht durch eingezahltes EK gedeckt
Die PROJECT M17 Europa GmbH hat ihre operative Titigkeit zum Bill noch nicht

E. Ergebnisverwendung

Die Geschiftsfiihrung schlagt in Ubereinstimmung mit dem Gesellschaftsvertrag vor, das Ergebnis wie folgt zu verwenden:

Das Jahresergebnis von —2.442.628,81 EUR wird den Kapitalkonten belastet. Das nicht realisierte Ergebnis des G iftsj wird auf neue vorgetragen.

Der Jahresabschluss wurde unter Beriicksichtigung der von der Geschiiftsfiihrung vorgeschlagenen Ergebnisverwendung aufgestellt.

Bamberg, den 31. Mérz 2019
PROJECT Fonds Reale Werte GmbH
Ralf Cont, Geschiifisfiihrer

Matthias Hofimann, Geschdfisfiihrer
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alle Werte in EUR

1. Beteiligungen
Beteiligungs KG

Summe Anlagevermogen

1. Beteiligungen
Beteiligungs KG

Summe Anlagevermdgen

1. Beteiligungen
Beteiligungs KG

Summe Anlagevermogen

1. Beteiligungen
Beteiligungs KG

Summe Anlagevermogen

alle Werte in EUR

PW AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Kommanditkapital
Verlustausgleich (EK)
Kapitalkonto I1T

ANLAGENGITTER VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2018

Entwi g der A
1.1.2018 Zugiinge Abgiinge 31.12.2018
271.000,00 1.640.000,00 0,00 1.911.000,00
271.000,00 1.640.000,00 0,00 1.911.000,00
Entwi g der Abschreil
1.1.2018 Abschreib. Zuschreib. 31.12.2018
0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00
Entwicklung der Neubewertung
1.1.2018 Abschreib. Zuschreib. 31.12.2018
-174.340,86 -6.378,40 0,00 -180.719,26
-174.340,86 -6.378,40 0,00 -180.719,26
Restwert Restwert
Ende GJ Ende VJ
1.730.280,74 96.659,14
1.730.280,74 96.659,14

KAPITALKONTENENTWICKLUNG ZUM 31. DEZEMBER 2018

Eigenkapital 01.01.2018 Fremdkap./Ford. 01.01.2018 Einlagen/ Erh6hungen Entnahmen/ Vermind.

1.000,00
-239,29
0,00
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Eigenkapital 01.01.2018 Fremdkap./Ford. 01.01.2018 Einlagen/ Erhéhungen Entnahmen/ Vermind.
PW AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft -
Treuhand
Kommanditkapital 4.556.240,00 16.825.640,00 -33.800,00
Kapitalkonto IT 0,00 809.721,25 -809.721,25
Verlustausgleich (EK) -456.067,24 -4.196,44 809.721,25
Kapitalkonto I1T 0,00
eingeforderte, noch ausstehende Einlagen - 0,00 -37.868,00 -89.500,00 37.868,00
Einzahlungsverpflichtungen
nicht eingeforderte ausstehende Einlagen -3.793.310,00 -16.825.640,00 3.384.295,06
Summe 307.623.47 -42.064,44 1.529.942,50 2.578.641,81
Ergebnisanteil GJ 31.12.2018 Eigenkapital 31.12.2017 Fremdkap./Ford. 31.12.2018
PW AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Kommanditkapital 1.000,00
Verlustausgleich (EK) -10,98 -250,27
Kapitalkonto I1I 0,00
PW AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft - Treuhand
Kommanditkapital 21.348.080,00
Kapitalkonto 11 0,00
Verlustausgleich (EK) -2.442.617,83 -2.082.330,74 -10.829,52
Kapitalkonto I1T 0,00
derte, noch hende Einlagen - hl -89.500,00
verpflichtungen
nicht eingeforderte ausstehende Einlagen -17.234.654,94
Summe -2.442.628 81 2.031.844,05 -100.329,52
IV Lagebericht fiir das Geschéftsjahr 2018
1. GRUNDLAGE DES UNTERNEHMENS
Die PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG (»die Gesellschaft«) ist ein hl andi Publikums-AIF und hat am 09. Juni 2017 die Vertricbsgestattung der BaFin gemiB § 316 Abs. 3 Satz 1 KAGB erhalten. Die Anlagebedingungen
wurden mit Bescheid vom 03. April 2017 nach dem KAGB genehmigt. Damit ist die Gesellschaft gemaB §§ 1 Absatz 5, 149 KAGB eine hl Inve k di lischaft und den Regeln des KAGB unterworfen. Der erste Zeichnungsschein wurde am 18. Juli

2017 angenommen. Der Platzierungszeitraum wurde iiber den 30. Juni 2018 hinaus verldngert. Die Anleger der Gesellschaft erfiillen ihre Einzahl pflichs mit einer Ei Izahl bei Beitritt und den verbleibenden Restbetrag mit monatlichen Teilzahlungen.

G der Gesellschaft ist inst dere der Erwerb, das Halten, Verwalten und Verwerten von Beteiligungen im Bereich der Immobilienentwicklung.
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Besonders hervorzuheben ist, dass mit dem KAGB die Beauftragung einer Verwahrstelle fiir jedes Investmentvermégen vorgeschrieben wird (§ 80 KAGB). Die Aufgabe der Verwahrstelle ist im Wesentlichen die Sicherung der Vermé te des mogens.
Fiir die Gesellschaft bedeutet dies eine liickenlose Uberwachung und Freigabe der Investitionen und Zahlungen. Als Verwahrstelle wurde die CACEIS Bank Deutschland GmbH, seit 01. Januar 2017 unter CACEIS Bank S.A., Germany Branch firmierend, mit dem
Sitz in Miinchen ausgewihlt.

Als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) wurde die PROJECT Investment AG mit dem Sitz in Bamberg t Der Fondsver gsvertrag wurde mit Datum vom 11. Januar 2017 unterzeichnet und endet mit der Vollbeendigung der Gesellschaft. Eine
vorzeitige Kiindigung ist nur aus wichtigem Grund und mit einer Frist von sechs Monaten zulissig.

Die PROJECT Investment AG erbringt fiir die Gesellschaft die kollektive Vermdgensverwaltung gemifl den jeweils geltenden Rechtsvorschriften des KAGB. Dies umfasst die Portfolioverwaltung, das Risil ini ive Titi sowie sonstige
Titigkeiten im Sinne des Anhangs I der Richtlinie 2011 /61/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011. Von diesen Titigkeiten hat die PROJECT Investment AG den Datenschutz und die interne Revision ausgelagert. Die Anlegerverwaltung wird
intern in der KVG mit Hilfe einer hauseigenen Software durchgefiihrt.

Im Zuge des Gesetzes zur Reform der Investmentbesteuerung (InvStRefG) vom 19. Juli 2016 wurde in der Neufassung des § 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG das Urteil des EuGHs vom 09. Dezember 2015, C-595/13, Fiscale Eenheid X umgesetzt. Danach wird die Steuerbefreiung

punktuell auf bestimmte nach dem KAGB regulierte Investmentvermdgen erweitert. Dies bedeutet, dass das Verwalten und das Fiihren des | der rmogen durch die PROJECT Investment AG von der Umsatzsteuer befreit ist. Dies betrifft die

Verwaltung der Publikums-AIF; u.a. auch die Gesellschaft und damit ist die Fondsverwaltung ab dem Geschiiftsjahr 2018 ohne U t 1

Einmalige Vergiitungen erhilt die KVG fiir die Konzeption 0,98 Prozent (ab 2018: netto 0,82 Prozent) inklusive der i U des ich Kapitals, fiir die Entwicklung, Ausarbeitung und Drucklegung der Verkaufsunterlagen 0,88 Prozent (ab 2018:

netto 0,74 Prozent) inklusive der lichen U des icl Kapitals und fiir die Einrichtung des AIF 0,81 Prozent (ab 2018: netto 0,68 Prozent) inklusive der gesetzlichen Umsatzsteuer.

Als Laufende Vergiitung erhilt die KVG fiir die Fondsverwaltung eine jihrliche Vergiitung in Hohe von 1,46 Prozent (ab 2018: netto 1,23 Prozent) des hschnittlichen i ertes inklusive etwaiger gesetzlicher Umsatzsteuer.

Am Ende der Abrechnungsperiode erhilt die KVG eine erfolgsabhingige Vergiitung in Hohe von bis zu 20 Prozent des Betrages, welcher den Ausgabepreis unter Beriicksichtigung bereits gelei: Ausschii iiglich einer jahrlichen Verzinsung von 7 Prozent
igt, jedoch i hécl bis zu 6 Prozent des ittlichen i ertes des AIF in der Abrech iode. Die Abrech iode ist identisch mit der Fondslaufzeit.

Im Geschiftsjahr sind einmalige Verwaltungsgebiihren in Héhe von 376.137,21 EUR und laufende Verwaltungsgebiihren in Hohe von 12.178,30 EUR angefallen.

Die KVG haftet bei ihrer Tatigkeit fiir Vorsatz und berufliche Fahrlissigkeit sowie bei Verletzung von Leben, Korper oder Gesundheit. Zur Absicherung der potentiellen Berufshaftungsrisiken hat die KVG eine de Haftpflichtversicherung at

2. WIRTSCHAFTSBERICHT

2.1. Gesamtwir iche und br

stabil entwickelt.

Die deutschen Immobilienmirkte haben sich auch im Jahr 2018 bei einer anhaltenden Verknappung der Wohnimmobilien und einer hohen Nachfrage nach

Das heiBt auch im ver G dftsjahr sind die W kdufe in den von PROJECT ausgewihlten Metropoleregionen gestiegen. Der Anstieg der Kaufpreise fiir Wohnimmobilien ist dabei mit 8,2 Prozent hoher ausgefallen als im Jahr 2017 (7,9 Prozent).

Auch im Jahr 2018 gab es eine Stei der ferti, Neubau-W auf etwas mehr als 300.000 Wohnungen, trotzdem konnte damit weder der jihrliche Bedarf an neu zu schaffendem freien Wohnraum noch die bereits vorhandene Knappheit ausgeglichen
werden. In Deutschland liegt der Bedarf an neu gebauten Wohnungen zwischen 380.000 und 400.000 pro Jahr.

Zum Ende des Geschiftsjahres 2018 hat sich zwar in Deutschland die Konjunktur eingetriibt und man geht im Allgemeinen fiir das Jahr 2019 von einer geringeren Wachstumsrate aus, trotzdem erkléren die Analysten, dass fiir das Jahr 2019 kein Ende des Immobilienbooms
— v.a. in den Metropolregionen — zu sehen ist. Dies wird unter anderem damit begriindet, dass solange der Handelsstreit zwischen den USA und China nicht eskaliere und die Briten die EU nicht in einem ungeordneten Verfahren verlieBen, kein wirklicher Einbruch der

Konjunktur erwartet wird, sondern die deutsche Wirtschaft ihre Wachstumsschwiche iiberwinden und im Verlauf des Jahres 2019 wieder dynamischerwachsen werde. In Verbindung mit der anhaftenden Niedrigzi litik, die Wohni bilien im historischen Vergleich

leistbar halten und den stetig steigenden Beschiftigungszahlen und Lohnen, werden die Preise fiir Inmobilien auch im Geschiftsjahr 2019 weiter steigen. Damit sind gerade im Hinblick auf die Metrop i die fiir Woh kiufe

vorteilhaft. Dies ist u.a. belegt durch die Kau isstei des G iftsj; 2018 in den A-Stidten, wie zum Beispiel in Berlin mit einem Anstieg von 15,2 Prozent, Frankfurt mit 13,2 Prozent, Miinchen mit 10,7 Prozent oder Diisseldorf mit 9,6 Prozent.

Eine grundlegende Trendumkehr ist nicht absehbar. In Ant ht der anhaltend botsk heit diirfte sich der Preisauftrieb am deutschen Wohnimmobilienmarkt 2019 fortsetzen. Inst dere in den Ball ist von weiteren deutlichen Kaufpreissteigerungen

auszugehen. Speziell in den A-Stédten und in ihrem Umland sind mittlerweile Preisiibertreit zu beobachten, die entsp Korrekturen nach sich zichen kénnen. Eine den G kt betreffende I bilienblase ist dennoch nicht festzustellen.

Neben dem Verhiltnis der Kaufpreise zu den Mieten sind hier weitere Indikatoren, wie die Verschuldung des privaten Sektors, der langfristige Zins, das Bevélkerungswact das Wirtsck I und die ine Preisentwicklung zu beachten. In Deutschland

sprechen lediglich die sehr niedrigen Zinsen fiir eine partielle Ubert tung. Inst dere aber die vergleick geringe Verschuld mit einer Fremdkapital konstant um die 80 Prozent sprechen gegen eine Blasenentwicklung. Der wesentliche Faktor fiir die

Preissteigerungen war in den Jahren bis heute die geringe Verfiigbarkeit von Wohnraum aufgrund von zu geringer Bautitigkeit.

Trotz dieser Kaufpreissteigerungen ist die gut vermietbare W bilie fiir private Kapi dndert i blieben. Die niedrigen Hypothekenzinsen ermdglichen es einer breiten Schicht in der Bevolkerung in Wohnimmobilien zu investieren. Hier sind
t dere in den wir ken Ball und F dorten stabile bzw. steigende Mieten und damit eine positive Rendite- und Wertentwicklung zu erzielen. Diese Daten sprechen fiir die PROJECT Investitionen in den Metropolregionen Niirnberg,

Miinchen, Rhein-Main, Hamburg, Rheinland und Berlin sowie Wien.
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In Zeiten sinkender Margen bei Geldanlagen zehrt die Inflation die realen Investitionsgewinne héufig auf. Aktuell sind {iberdies Negativzinsen am Geldanlagemarkt zu beobachten, die nicht einmal mehr eine Teilkompensation zulassen. Damit droht ein Substanzverlust
des eingesetzten Kapitals. Die Alternative hierzu ist die Investition in Sachwertanlagen.

Demgegeniiber ist aber auch zu beachten, dass sich aufgrund von Kapazititsauslastungen im Baugewerbe und einem Mangel an Facharbeitskriften die Bauleistungen verteuert haben und ein weiterer Anstieg der Bauk dadurch nicht i ist. Dieser Anstieg
der Baukosten mindert die steigenden Renditen durch die erwarteten ansteigenden Verkaufspreise. Eine Vorhersage, welcher Anstieg den anderen iiberkompensieren wird, wird in Fachkreisen offengelassen.

2.2. Geschiiftsverlauf

Der AIF ist seit 09. Juni 2017 aktiv im Vertrieb. Die Anleger erfiillen ihre Einzahlungsverpflichtungen mit monatlichen Teilzahlungen. Im Geschiiftsjahr 2018 wurden Einlagen in Hohe von 3.350.495,06 EUR eingefordert, von denen 89.500,00 EUR zum Stichtag noch
ausstehend waren. Insgesamt sind zum 31. Dezember 2018 4.024.925,06 EUR von dem gezeichneten Kapital in Hohe von 21.349.080,00 EUR eingezahlt.

Zum weiteren Geschiftsverlauf und der Portfoli wird auf den Titigkeitsbericht (siche Nr. 3) verwiesen.

2.3. Lage des Unternchmens
a) Ertragslage

Die Ertragslage des Unternchmens stellt sich wie folgt dar:

Geschiiftsjahr Vorjahr

EUR % EUR %
Sonstige betriebliche Ertrige 82,56 0,00 0,00 0,00
Summe der Ertrige 82,56 0,00 0,00 0,00
Verwaltungsvergiitungen -388.315,51 15,90 -122.122,77 18,29
Verwahrstellenvergiitung -46.410,00 1,90 -23.205,00 3,48
Priifungs- und Verdffentlichungskosten -16.638,00 0,68 -13.638,00 2,04
Sonstige Aufwendungen -1.991.347,86 81,52 -508.688,95 76,19
Summe der Aufwendungen -2.442.711,37 100,00 -667.654,72 100,00
Ordentlicher Nettoertrag. -2.442.628,81 100,00 -667.654,72 100,00
Realisiertes Ergebnis -2.442.628,81 100,00 -667.654,72 100,00
Aufwendungen aus Neubewertung -6.378,40 0,26 -174.340,86 26,11
Summe des nicht realisierten Ergebnisses -6.378,40 0,26 -174.340,86 26,11
Ergebnis des Geschiftsjahres -2.449.007,21 100,26 -841.995,58 126,11

Da sich alle Projekte, die die Gesellschaft mittelbar iiber ihre Beteiligungsgesellschaften angekauft hat, zum Stichtag noch nicht in der Phase der Ubergabe der verkauften Einheiten befanden, haben zum Stichtag noch keine Gewinnzuweisungen stattgefunden.

Die Verwaltungsvergiitungen lassen sich wie folgt aufteilen:

Geschiiftsjahr Vorjahr
EUR EUR

Einmalige Vergiitungen
Fondseinrichtung 114.184,51 36.905,54
Konzeption 138.018,09 44.651,15
Prospektierung 123.934,61 40.094,91
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Geschiiftsjahr Vorjahr
EUR EUR
Laufende Vergiitung
Fondsverwaltung 12.178,30 471,17
388.315,51 122.122,77
Die Verwaltungsleistungen waren wie unter 1. dargestellt im Vorjahr noch eine umsatzsteuerpflichtige Leistung; im Geschiftsjahr ist diese von der Umsatzsteuer befreit.
Geschiiftsjahr Vorjahr
Fondseinrichtung 0,68 % 0,81 %
Konzeption 0,82 % 0,98 %
Prospektierung 0,74 % 0,88 %
Die Laufende Fondsverwaltung ist eine jihrliche Vergiitung in Hohe von 1,46 Prozent (Vorjahr: 1,23 Prozent) des 1 lichen Nettoi ertes.
Die sonstigen Aufwendungen betreffen:
Geschiiftsjahr Vorjahr
EUR EUR
Eigenkapitalvermittlung 1.779.767,31 455.319,55
Marketing 158.705,36 40.601,74
Treuhandschaft 40.486,06 10.357,59
Sonstige Auf d inkl. Ifd. Treuk haft 12.389,13 2.410,07
1.991.347.86 508.688,95
Die hier gesondert Auf sind einmalige Vergii und beziehen sich auf das gezeichnete Kommanditkapital.
Sie wurden wie folgt berechnet (inklusive Umsatzsteuer):
Eigenkapitalvermittlung inkl. Ausgabeaufschlag 10,99 %
Marketing 0,98 %
Treuhandschaft 0.25%
Die Auf d aus t un; hen durch die nach dem KAGB erforderliche Bewertung der Beteiligungsgesellschaften und damit mittelbar auch der 3 I bilienproj Die Verluste unter A der Bewertungsrichtlinie im

Wesentlichen dadurch, dass sich die Projekte noch vor Baubeginn befinden und dadurch einzelne Anschaffungsnebenkosten nicht aktiviert werden diirfen. Nach Baubeginn der Objekte wechselt geméf Bewertungsrichtlinie die Bewertungsmethode und erméglicht die
Einbeziehung von zukiinftigen Ertrigen.

Nach dem sich der AIF im Geschiftsjahr 2018 in der Platzierungsphase befand, ist das Ergebnis der Gesellschaft im Wesentlichen mit den Initialkosten belastet, denen in dieser Phase noch keine Ertréige entgegenstehen.

hmals konzeptionst in vergleichbarer Hohe liegen.

Da sich der AIF auch in 2019 teilweise noch in der Platzierungsphase befinden wird, wird auch das Ergebnis 2019 htlich durch die 1 1Kk gepriigt sein und
b) Finanzlage und Liquiditit

Die Verdnderungen in den Finanzstromen gegeniiber dem Vorjahr ergeben sich aus der Kapitalflussrechnung:
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Geschiiftsjahr Vorjahr
EUR EUR
Jahresergebnis -2.449.007,21 -841.995,58
Nicht realisierte Gewinne/Verluste 6.378,40 174.340,86
Zahlungsunwirksame Ergebnisverdnderungen 0,00 0,00
-2.442.628,81 -667.654,72
Zahlungswirksame Verdnderungen der Forderungen 0,00 0,00
Zahlungswirksame Verdnderungen der Verbindlichkeiten und Rii 1 59.925,00 125.154,43
Cashflow aus betrieblicher Titigkeit -2.382.703,81 -542.500,29
Auszahlungen fiir Beteiligungen -1.640.000,00 -271.000,00
Einzahlungen aus Beteiligungen 0,00 0,00
Cashflow aus der Investitionstitigkeit -1.640.000,00 -271.000,00
Mittelverédnderungen aus Einzahlungen der Anleger 4.108.584,31 955.576,25
Mittelverinderungen aus A i an die Anleger 0,00 0,00
Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit 4.108.584,31 955.576,25
Zahlungsmittelbestand zu Beginn des Geschiftsjahres 142.075,96 0,00
Cashflow aus betrieblicher Titigkeit -2.382.703,81 -542.500,29
Cashflow aus der Investitionstitigkeit -1.640.000,00 -271.000,00
Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit 4.108.584,31 955.576,25
Zahlungsmittelbestand zum Ende des Geschiftsjahres 227.956,46 142.075,96
Basierend auf dem Reinvestitionskonzept finden in den Anfangsjahren des Investmentvermdgens keine Riick aus der Beteili; haft statt, so dass sich die Investitionstitigkeit derzeit mit einen negativen Cash-Flow darstellt. Im Geschiftsjahr wurden

weitere Investitionen getitigt.
Gleichzeitig ist wihrend der Platzierungsphase durch die Zahlungen der Anleger bei Beitritt zur Gesellschaft sowie den monatlichen Einzahlungen der Anleger ein positiver Cash-Flow aus der Finanzierungstitigkeit erreicht worden.
Der Cash-Flow aus der betrieblichen Titigkeit ist im Geschiftsjahr, wihrend der Platzierungsphase, mit den Initialkosten belastet, welche nach der SchlieBung des AIFs nicht mehr auftreten werden.

Die KVG hat ein Liquidititsmanagement eingerichtet, welches die E: der ei Verpflict laufend tiberwacht und sicherstellt.

¢) Vermogenslage

In der nachfolgenden Ubersicht sind die cinzelnen Posten der Bilanz nach finanziellen Gesichtspunkten zusammengefasst:

Geschiftsjahr Vorjahr Verénderung
EUR % EUR % EUR

Aktiva
Beteiligungen 1.730.280,74 84,05 96.659,14 34,42 1.633.621,60
Barmittel 227.956,46 11,07 142.075,96 50,60 85.880,50
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Geschiftsjahr Vorjahr Verinderung
EUR % EUR % EUR
Forderungen 89.500,00 435 37.868,00 13,49 51.632,00
Durch Verluste enst. Neg. Kapital 10.829,52 0,53 4.196,44 1,49 6.633,08
Bilanzsumme 2.058.566,72 100,00 280.799,54 100,00 1.777.767,18
Passiva
Riickstellungen 32.240,50 1,57 37.843,00 13,48 -5.602,50
Verbindlichkeiten aLuL* 113.240,11 5,50 82.819,29 29,49 30.420,82
Sonstige Verbindlichkeiten 61.961,32 3,01 26.854,64 9,56 35.106,68
Eigenkapital 1.851.124,79 89,92 133.282,61 47,47 1.717.842,18
Bilanzsumme 2.058.566,72 100,00 280.799,54 100,00 1.777.767,18

* aus Lieferungen und Leistungen

Die Erh6hung der Beteiligungen resultiert im Wesentlichen aus den Einlagen im Geschiftsjahr 2018 in die Beteiligungsgesellschaft PROJECT M 17 Beteiligungs GmbH & Co. KG und der Neubewertung der Beteiligung.

Die Barmittel beinhalten die im G i im Z mit dem Ri 1 Liquiditaf e
Die Forderungen betreffen zum Stichtag hends te Einlagen iit Anlegern.
Die Riickstellungen betreffen im Wesentlichen Jat bschlussk und Verwahrstell

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen beziehen sich im Wesentlichen auf noch nicht bezahlte Initialkosten fiir beigetretene Anleger. Von den sonstigen Verbindlichkeiten sind 58.872,00 EUR Geldeinginge von Anlegern, die im Geschiftsjahr 2018
noch nicht rechtswirksam beigetreten sind.

3. TATIGKEITSBERICHT

a) Anlageziele und -politik

Der Bedarf an Wohnungen in Deutschland und Wien kann seit Jahren nicht durch fertiggestellte Neubauten gedeckt werden. Trotz riickldufiger Bevolkerungsentwicklung lassen der Trend zu kleineren und der steigende Wohnfl bedarf pro Kopf eine weiter
ansteigende Nachfrage nach Wohnfliche erwarten. Dies kann insb in Ball zu einer Verk an Wohnraum fiihren. Der Trend beim Wohnen geht zuriick in die Stddte. Das hohere Angebot an Arbeitsplé fsmoglichkeiten, Bildung und
Kultur ist ebenso Magnet wie eine flé kend dizinische Grund sowohl fiir junge als auch fiir dltere Menschen.

Das grofite Wertschopfungspotential sieht die PROJECT Gruppe daher bei iti in bil icklungen in iedlich Iregionen. Der Fokus liegt dabei auf dem Grundstiickserwerb, der Entwicklung, dem Bau oder der Samerung und dem
Verkauf von (Wohn ilien. Durch die K ion auf die kurzen und attraktiven Phasen Neubau und Sanierung (Investitionszyklen von etwa drei bis fiinf Jahren) konnen die Vorteile der Immobilie genutzt und gleichzeitig Stressfaktoren von

wie Li inde oder die schlechte Abschitzbarkeit spéterer Ver vermieden werden. Dadurch liegen die Renditeerwartungen deutlich iiber denen klassischer Immobilien oder Immobilienfonds.

Die Gesellschaft investiert im Sinne des § 261 KAGB mittelbar iiber eine ili lischaft in bilien als Sachwerte. Ziel der Anlagen der Gesellschaft ist es hierbei durch den Erwerb und die Veri von mittelt Beteili an G die
im Bereich der Immobilienentwicklung titig sind, Ertrige aufgrund zuflieBender Erlése zu erwirtschaften, um dadurch einen kontinuierlichen Wertzuwachs bei der Gesellschaft zu erreichen.

Die Investitionen erfolgen dadurch, dass sich die Gesellschaft an einer Beteili llschaft beteiligt, die sich ihrerseits an bili ickl lsck beteiligt. Die einzels bili ick haften erwerben unbeb: b

bebaute Grundstiicke, planen die spezifischen Bauvorhaben und fiihren diese durch. Der Fokus der Objektgesellschaften liegt auf der Entwicklung von Wohnimmobilien in attraktiven Lagen mit hohem Wertschopfungspotenzial.. Um eine breite Streuung des Invcslmom-
kapitals zu erméglichen, investiert die Fondsgesellschaft mittelbar iiber die llsc mit anderen F der PROJECT Gruppe in diverse Ob)ektgese]lschaﬂen Nach Riickfluss des investierten Kapitals aus den abgeschlossenen
Immobilienentwicklungen wird dieses von der Beteili lischaft in neue Immobili icklungen durch die Beteiligung an Obj; ten rei iert, um die Wertschd des itals zu steigern sowie die Streuung des Investitionskapitals

zu erhhen. Nach Ende der Laufzeit der Fondsgesellschaft wird im Rahmen der Liqui das gesamte bene Investitionskapital an dic Anleger ausgezahlt.
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Mit der Konzentration auf die kurze Phase der Immobilienentwicklung werden tibliche F rderungen von lang gehal dsil bilien wie Nachvermi Revitalisier k oder schwer kalkulierbare Verkaufspreise vermieden. Zudem
bietet diese Phase hohe Renditepotenziale im Bereich der Immobilienanlage.
Die Gesellschaft verfolgt bei den Investitionen im Wesentlichen folgende Anlageziele:

*Investiti in mind zehn hieds bili icklungen

*Investitionen in

drei hiedene M Iregi (Regionen mit einer Kernstadt als deren Mittelpunkt mit mehr als 200.000 Einwohnern und einem Einzugsbereich von insgesamt mehr als 500.000 Einwohnern)
*Keine Aufnahme von Fremdkapital
*Die Investitionen erfolgen mittelbar iiberwiegend in bebaute und unbebaute Grundstiicke

b) Risikomanagement

Die Gesellschaft ist, um Chancen wahrnehmen zu kénnen, im Rahmen ihrer Geschiftstitigkeit auch Risiken ausgesetzt. Die KVG besitzt aufbauend auf langjahriger Erfahrung ein Risik zum t und kalkulierten Umgang mit Risiken.

Die U und Einhal eines Risik hat aufgrund der zentralen Bedeutung des Risikomanagements sehr hohe Prioritit. Das Risikomanagement ist Bestandteil der betrieblichen Steuerungs- und Uberwachungsprozesse, dessen
oberstes Ziel neben der Erfiillung gesetzlicher Anforderungen die Optimierung des Chancen-/Risiko-Profils ist. Dieses Ziel trigt maBgeblich zur Sicherung der Existenz der Gesellschaft und zur Erhohung des Unter ts bei. Ziel des Risik ist
ausdriicklich nicht die Vermeidung aller potenziellen Risiken, sondern ein bewusster und kontrollierter Umgang mit Risiken auf Basis einer moglict den Kenntnis der Ri:

Risik umfasst die G heit aller organisatorischen Regelungen und MafBnahmen zur Risikoerkennung und zZum Umgang mu RlSlken die zu einer Reduktion der Abweichungen von gesculcn Zielen fiihren und damit fiir Planungssicherheit sorgen,
um eine nachhaltige Steigerung des Unternchmenswerts zu ermoglichen. Risikomanagement ist dabei nicht als abschlief (@) zu hen, sondern ist von allen Verantwor t zu 't iben. Die Anlage- und Risikostrategie stellen die
Ral bedi fur die Itung der Geschiftsorganisation sowie des Risikomanagements dar.

Das eingerichtete Risikomanagementsystem soll gewihrleisten, dass die sich aus der An]agestm!egle ergebenden Risiken anhand isierter Risik jederzeit erfasst, gemessen, gesteuert, {iberwacht und kommuniziert werden konnen. Durch
die strukturierte Aufbauorganisation mit fachlich qualifiziertem Personal und ad IT U ii soll eine quali hochwertige Durchfiihrung der Prozesse erreicht werden. Fiir die technische A 1 des Risik ys gibt es
keine speziellen aufsichtsrechtlichen Anforderungen. Grundsitzlich miissen gemé$ KAMaRisk IT-Systeme (Hardware- und Soilware-Komponenlen) und die zugehorigen IT-Prozesse die Integritit, die Verfiigbarkeit, die Autk it sowie die Ver ichkeit der Daten
sicherstellen.

Die wesentlichen Risiken aus der Anlagestrategie sind:

Assetrisiko

Das Assetrisiko ergibt sich aus der Titigkeit der bili icklung. Es bezeichnet das Risiko, dass sich das geplante Ergebnis aus den Immobilienentwicklungen nicht wie geplant darstellt und sich somit ungiinstig auf die Rendite der Gesellschaft auswirken kann.

Das Baukostenrisiko beschreibt dabei das Risiko, dass die I k einer bili icklung die h kalkulierten Kosten iibersteigen und somit die vorgesehene Objektrendite nicht erreicht wird.

Unter das Bauzeitrisiko fallen Verzogerungen bei der Fertigstellung eines Bauvorhabens. Die damit einhergehende Verschiebung der Cash-Flows nach hinten hat Einfluss auf die Objektrendite.

Das Verkaufs-/Vermarktungsrisiko auf Makro- und Mikroebene bezeichnet das Risiko, dass der Abverkauf zeitverzogert oder nur zu geringeren i isen moglich ist. ( h hierfiir sind Verdnderungen der Markt- und Standor auf
(Risiko Metropolregion) oder Veréinderungen der Standortbedingungen und sonstige (verkaufs-)wertbeeinflussende Faktoren auf Mikroebene (Standortrisiko). Als Konsequenz hieraus kénnen renditebeeinflussende Faktoren wie sinkende Verkaufserlose und Zeitverzo-
gerungen im Abverkauf der Immobilien resultieren.

Ziel des Portfoliomanagements der KVG ist die Wertsteigerung des von Anlegern in der Gesellschaft angelegten Vermdgens auf Basis der Geschifts- und Risikostrategie unter Beachtung der regulatorischen Vorgaben zum Schutze und im Interesse der Anleger.

Organisationsrichtlinien und Arbei i proaktiv gesteuert.
und eine Risikoei i liefert. Die Auswahl der einzelnen

Durch den IméBigen Informati ischen Portfoli und der funktion werden die Assetrisiken Laufend iiberwacht und durch

Dabei spielt der Investitionsprozess eine wesentliche Rolle. Ein Investitionsvorhaben durchléuft demnach immer ein Due-Diligence-Verfahren, das alle den Wert beeinflussenden Faktoren t

Immobilienobjekte erolgL somit auf Basis festgelegter Investitionskriterien im Hinblick auf%labllc Renditeerwartung sowie planbaren und ziigigen Verkauf. Dabei wird vor dem Hintergrund einer stets das G portfolio berii
iitzt wird der Investiti durch eine laufende Risikoiiberwachung des Beteili des. Das Limitsys spielt hierbei eine zentrale Rolle, da es rechtzeitig Ut hrei der fc 1 Risikobereif ftund der definierten Anlagebeschrinkungen,

wie z. B. max. Investiti je Region, signalisiert und damit ein friihzeitiges Einleiten von Steuerungsmafnahmen ermdglicht.
Marktrisiko
Ein Marktrisiko resultiert fiir die Gesellschaft in der Platzier t im Rahmen des Verkaufs seiner Anteile auf dem Kapitalmarkt (Platzierungsrisiko). Das heiBit, dass das geplante Eigenk nicht, nicht itig oder nicht in der bendtigten Hohe zur

Verfiigung steht. Dies kann aufgrund nicht ausreichender Investitionsmittel zu einer Verzogerung der geplanten Investition fithren. Im Rahmen des Friihwarnsystems wird der Planumsatz laufend iiberwacht, um friihzeitig gegensteuern zu konnen.
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Im Rahmen der Investitionsphase bestehen Markrisiken im 2 mit den ei Investi auf dem ilienmarkt (Investitionsrisiko). Das bedeutet, dass aufgrund eines marktbedingten riickliufigen Immobilienentwicklungspotentials keine
ausreichende Anzahl an Projekien zur Verfiigung steht und somit das cingeworbene Kapital nicht oder nicht rechtzeitig investiert werden kann. Eine niedrige Investitionsquote kann zu ciner geringeren Rendite filren. Durch die enge Zusammenarbeit mit der PROJECT
Immobilien Gruppe und deren Marktkompetenz, wird die Entwicklung auf dem Immobilienmarkt laufend beobachtet. Dabei werden auch p lle Miirkte mitt

Liquiditétsrisiko

Das quuldltatsnslko beschreibt das Risiko einer Zahl ihigkeit, d. h. Zahh flick kénnen nicht mehr i dnkt oder nicht mehr erfiillt werden. Das Liquiditétsrisiko wird in Héhe und Zeitpunkt durch die Unsicherheit von

. aufgrund unvorher 1 ignisse beeinflusst. Grundsitzlich kénnen alle Risiken Einfluss auf das Liquiditétsrisiko haben.

Das Liquidititsmanagementsystem umfasst die Uberwachung der Liquiditat mu dem Ziel., dass die Beglelchung der bestehenden und zukiinftigen Zahlungsvexpﬂmhlungen jederzeit gewihrleistet ist. Dabei ist neben sicheren auch fiir unsichere Zahlungsstrome, z. B.
aus Risiken (Risikokapitalbedarf), Liquiditit vorzuhalten. Durch einen 1 or ischen Liquidité und Ri wird die Uberwachung des Liquidititsbestandes sichergestellt. Das leusyslem spielt hierbei eine
zentrale Rolle, da es rechtzeitig Uberschreltungen der definierten quuldltatsober- hzw -untergrenzen, signalisiert und damit ein friihzeitiges Einleiten von I ermd . Erginzt wird diese durch Dabei werden
die Auswirkungen von Risik ien auf die Liquidi

Operationelles Risiko

Das operationelle Risiko beschreibt die Gefahr von Verlusten, die infolge der Unangemessenheit interner Verfahren und Systeme bzw. des Versagens von Menschen (sonstige operationelle Risiken) oder aufgrund von RechtsverstBen (Compliancerisiken) und externer
Risiken (politisches, rechtliches und steuerliches Risiko sowie Katastrophenrisiko) entstehen kénnen.

Zur Identifikation und Steuerung operationeller Risiken, bedient sich die KVG eines internen K lisystems (IKS), dass inst dere die Funkti ihigkeit, Sicherheit und Wirtschaftlichkeit von Geschift sicherstellt, und eines Compliancemanagementsystems
sowie weiterer Managementkomponenten.

Die Risikobewertung hat die Aufgabe, das Gefahrdungspotential einzelner Risiken anhand addquater Methoden zu quantifizieren und aggregiert in einer Gesamtrisikoposition darzustellen.

Die Risikobewertung beinhaltet eine Beurteilung der d und Eintrittswahr ichkeit, wobei samtliche Risiken nach der Nettomethode bewertet werden, d. h. es werden bereits vorhandene N I zur Risik beriicksichti
Die Berechnung des Risikowerts der Einzelrisiken eriolgl durch Multiplik der Sct hohe mit der jeweiligen Eintri hrscheinlichkeit. Zur Ermittlung der maximalen Schadenshhe werden Annahmen getroffen, die im Rahmen der jéhrlichen Priifung kritisch
hinterfragt werden. Zur Ermittlung der Eintri ichkeit werden gro ils einzelne Risikofaktoren anhand eines Scoringverfahrens beurteilt. Die den Einzelrisiken zugeordneten Risikofaktoren werden im Rahmen der jahrlichen Risikoidentifikation kritisch
hinterfragt. Die Einstufung in entsprechenden Scoring bégen wird durch die Risikoverantwortlichen als Experten ihres Fachbereichs nach bestem Wissen und Gewissen vorgenommen. Eine Uberpriifung findet jeweils im Rahmen der quar dBigen Risikot tungen
durch die Risikomanagementfunktion statt.
Zusammenfassend ergibt sich aus den aktuellen Erkenntnissen und erléduterten Gegebent keine t dsgefil de Beeintrichtigung der Risik ihigkeit der Gesellschaft
Mafnahmen zur Bewertung der Sensitivitit des AIF-Portfolios
GemiB § 29 Absatz 3 Nr. 2 und § 30 Absatz 2 KAGB sowie gemifl KAMaRisk sind ImaBi fiir die lichen Risiken durchzufiihren.
Bei dem durchgefiihrten Stresstest werden vor allem die Auswirkungen wesentlicher Risiken auf die Liquiditat Die urden im Rahmen der Uberpriifung der Geschifts- und Risikostrategie durch den Vorstand definiert und wurden auf Basis
der wesentlichen Risiken entwickelt. Es werden folgende Szenarien unterstellt:
. licher Anstieg der hi fiir Investitionen (Kostenanstieg) um 5 Prozent (Baukosten, Bauzeit- und Genehmi isiko sowie ionelles Risiko der Objek lIschaft)
«auBerordentlicher Riickgang der Einzahlungen aus Riickfliissen (Kostenanstieg und sinkende Immobilienverkaufspreise) um 5 Prozent (Bauk Bauzeit- und Genehmi isiko sowie operationelles Risiko der Objek 11 ft und Verkaufs-/Vermarktungs-
risiko)

«auferordentlich negative Entwicklung des Z (in der Platzier um 10 Prozent (Platzierungsrisiko)

Die Uberpriifung der Parameter hat ergeben, dass alle wesentlichen Risiken im Rahmen des Stresstests beriicksichtigt werden. Im Zuge des jihrlichen Backtestings konnte nachgewiesen werden, dass die durchschnittliche jihrliche Anderung der Gesamtkosten auf Objektebene
bei 0,58 Prozent lag. Die Methodik des Backtestings wurde weiter professionalisiert: Zur Uberpriifung der Stressparameter wurde das 95. Perzentil der Gesamtk dinderungen | (3 Prozent p. a.): Damit konnte gezeigt werden, dass die in Verwendung
befindlichen Stressparameter (5 Prozent pro Monat) ichend fiir die ion auflergewdhnlicher, aber ibler Ereignisse sind. Ein auf Einzelrisikoebene anhand 1 und damit aufwendiger Simulationsrechnungen (Monte-Carlo-Simulation) ist
vorgesehen und befindet sich unter Anwendung der weltweit fiihrenden Risikosoftware im Aufbau.

Die Liquiditit der Gesellschaft erreicht gemaf der Liquiditatsplanung erst gegen Ende des Jahres die geforderte Mi was in der Platzier hase nicht auBerg
moglichen Ereignissen die fiir solche Zwecke eingerichtete Liquidititsreserve ausreicht und die Zahl ihigkeit in den zwolf F gegeben wire.

ist. Das Ergebnis des Stresstests zeigt, dass auch bei auBergewdhnlichen, aber plausibel
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Das Risikoprofil der Gesellschaft und die zu dessen Steuerung eingerichteten Risikomanagementsysteme beruhen auf der im Prospekt beschriebenen Anlagestrategie und stellen dar, wie sich das Gesamtrisiko in den jeweiligen Phasen der Fonds-Laufzeit zusammensetzt.
Dabei ist zu beriicksichtigen, dass in den Uber iten eine klare At der Phasen kaum mdéglich ist.

Platzierungsphase

‘Wihrend der Platzierung des Fonds stehen die Investitionsrisiken im Vordergrund. Die Auswahl und Héhe der Einzelinvestitionen steht noch nicht abschlieBend fest. Es besteht daher das Risiko, dass das Kapital aufgrund von Immobilienmarktrisiken nicht in einem
angemessenen Zeitraum renditebringend investiert werden kann. Neben den Investitionsrisiken bestehen noch operationelle Risiken.

Investitionsphase

In der Investitionsphase investiert die Gesell: iiber eine B lIschaft in I bilienwickl 1 mit den Investiti hwerpunkten Entwicklung und Neubau von Wohnimmobilien sowie deren VerduBerung. Aus dieser Investitionstatigkeit
entstehen sogenannte Assetrisiken. Hierzu gehéren insbesondere Risiken, die sich bei der U einer I bili icklung ergeben. Dies sind z. B. Baukosten- und Bauzeitenrisiken sowie Risiken aus der VerduBerung der entwickelten Wohneinheiten (Verkaufs-
und Vermarktungsrisiken). Die Assetrisiken haben somit einen groBen Anteil am Gesamtrisiko. Bei einer beziiglich des Rendite-Risiko-Verhiltni: optimalen I iti werden dabei die Investitionsrisiken reduziert, d. h. sie besitzen einen eher geringeren Anteil

am Gesamtrisiko. Operationelle Risiken sind im Verhiltnis zu den Asset- und Investitionsrisiken eher geringer.
Liquidierungsphase

Zum Ende der Fondslaufzeit werden keine neuen Investitionen mehr getitigt. Im Mittelpunkt stehen die Abwicklung des Fonds und damit die Riickzahlung des Kapitals an die Anleger. Der administrative Teil steht damit im Vordergrund des operativen Geschiifts. In
dieser Phase haben die operationellen Risiken einen héheren Anteil am Gesamtrisiko.

Die maximal gewiinschte Ausprigung der Risiken wird durch die risikostrategische Ausrichtung des AIF bestimmt, deren Ziel es ist ein optimales Rendite-Risiko-Verhiltnis herzustellen.
Der AIF befindet sich derzeit in der Platzierungsphase. Dabei verteilt sich das Gesamtrisiko wie folgt auf die identifizierten Risiken (Risikoprofil):
Anteil am Gesamtrisiko 31.12.2018 31.12.2017
100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10% - —

00/0 1 ] ] 1 ] 1 1
Bau- Bauzeit- Risiko  Standort-  Sonst. Investi-  Operatio- Sonst.
kosten- risiko  Metropol-  risiko Asset- tions- nelles Risiken
risiko region risiken risiko Risiko

Das Risikoprofil entspricht dem fiir die Phase typischen Bild, d.h. in dieser Phase wird im Regelfall deutlich schneller Kapital eingeworben, als investiert werden kann. Dadurch ist der AIF einem sehr hohen I iti isiko Glei iebt sich der
Schwerpunkt des Risikoprofils in dieser Phase durch die bereits vorhandenen Investitionen vom Investitionsrisiko hin zu den Assetrisiken.
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¢) Struktur des Portfolios

Zum 31.12.2018 war der in Platzierung befindliche AIF mittelbar iiber die Beteiligungsgesellschaften PROJECT M 17 Beteiligungs GmbH & Co. KG und PROJECT M 17 Europa GmbH, an denen er zu 100 Prozent beteiligt ist, an i 241 bili icklungen
in den sechs deutschen Metropolregionen Berlin, Hamburg, Rheinland, Rhein-Main, Niirnberg und Miinchen beteiligt.

In den beiden nachfolgenden Darstellungen erfolgt ein Uberblick iiber die Verteilung der iti ittel auf die ei te sowie auf die einzelnen Projektphasen bzw. den Projektstatus.

Standortverteilung Statusverteilung

B Berlin
B Niirnberg
Miinchen
Frankfurt Planung
B Hamburg Verkauf
W Diisseldorf W Bau + Verkauf

Im Geschiftsjahr 2018 wurde das Investitionsportfolio in der E um zehn I Tungen erweitert und damit risikobewusst ausgebaut. Bei den neuen Immobilienvorhaben, welche mittelbar iiber die Beteiligungsgesellschaften und die jeweilige
Objektgesellschaft angekauft wurden, handelt es sich um sieben Objekte in der Metropolregion Berlin, ein Objekt in der Metropolregion Rheinland und zwei Objekte in der Metropolregion Miinchen:

Alfred-Kowalke-Straie 29, Berlin

Mitte Dezember 2018 wurde iiber die Objektgesellschaft PROJECT Wohnbau 113 GmbH & Co. KG in der Metropolregion Betlin das 1.228 m” groie Baugrundstiick erworben. Die Planung sicht die Errichtung eines Wohngebaudes mit 47 Ei b verteilt
auf insgesamt ca. 1.929 m* Wohnfliche sowie 3 Gewerbeeinheiten mit 139 m* Nutzfliche vor. Die Eingabepl, fiir die B h ist in Vorb

Babelsberger Strae West, Potsdam

Mitte August 2018 wurde iiber die Objek PROJECT Gewerbebau 54 GmbH & Co. KG in der Metropolregion Berlin das 3.679 m” grofie Baugrundstiick dstlich des Potsdamer Hauptbahnhofs erworben. Geplant wird hier ein moderner und vielseitig nutzbarer
Hotel- und G t mit einer M dche von 9.185 m” sowie eine Ti mit 160 i Fiir das B: wird die Eingabepl zur B hmi berei

Dillenburger Weg 34-40, 50, Diisseldorf

Ende Juli und Ende September 2018 wurden iiber die Objektgesellschaft PROJECT Wohnbau 103 GmbH & Co. KG in der Metropolregion Rheinland zwei Grundstiicke mit insgesamt 24.334 m” im Stadtteil Eller erworben. Auf einer Gesamtfléche von 15.404 m” sollen 204

W iten und eine Tief mit 153 i errichtet werden. Zudem ist geplant, ein Teilgrundstiick von ca. 8.930 m® fiir die Errichtung von 6ffentlich gefordertem und preisgedimpftem Wohnungsbau weiter zu verkaufen. Die Genehmigungsvorbereitungen
fiir die Objektrealisierung laufen.

Jahnstrale 7, Teltow

Ende September 2018 wurde iiber die Objek Tischaft PROJECT Wohnbau 116 GmbH & Co. KG in Teltow das 7.358 m’ groBe Baugrundstiick nahe der Berliner Stadtgrenze, erworben. Auf dem Grundstiick soll ein Wot ble mit i 106 Wol und

ciner Wohnfliche von 8.098 m” errichtet werden. Zudem soll eine Tiefgarage mit 109 Stellplitzen realisiert werden. Die Geneh fiir die Objektrealisierung laufen.

Landsberger Strae 459, Miinchen
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Anfang September 2018 wurde iiber die Objektgesellschaft PROJECT PW Landsberger Str. 459 Miinchen GmbH & Co. KG in Miinchen die 772 m’ groBe Liegenschaft im Stadtbezirk Pasing-Obermenzing erworben. Auf einer Gesamtwohnfliche von 1.697 m” sollen 23
‘Wohneinheiten sowie eine Tiefgarage mit 23 Stellplitzen errichtet werden. Nach Erhalt der beantragten Baugenehmigung sind in 2019 der Vertriebsstart und der Baubeginn geplant.

LevelingstraBe 32-34, Ingolstadt

Ende Mirz 2018 wurde iiber die Objektgesellschaft PROJECT PW LevelingstraBe 32-34 Ingolstadt GmbH & Co. KG das 4.796 m’ groBe Baugrundstiick in Ingolstadt erworben. Auf der Li haft soll eine Mehrfamili mit i 153 Wohneinhei
mit einer Wohnfliiche von 6.157 m” errichtet werden. Zudem sieht die Planung die Realisierung von 197 Ti gen- und 8 A dtzen vor. Fiir das Bauvorhaben ist der Vertriebsstart nach hmi ‘halt in 2019 b

Leipziger StraBie 9d-10a, 61, Potsdam

Im Dezember 2018 wurden iiber die Objektgesellschaft PROJECT Wohnbau 107 GmbH & Co KG LWCI Baug—rundslucke mit insgesamt 2.944 m’ nahe der siidlichen Innenstadt in Potsdam erworben. Auf einer Gesamtfliche von 3.625 m” sollen 41 Eigentumswohnungen,
4 Gewerbeeinheiten sowie eine Tief mit 33 Stellpli errichtet werden. Die Geneh fiir die Objektrealisierung laufen.

RoelckestraBe 13, Berlin

Im August 2018 wurde iiber die Objektgesellschaft PROJECT Wohnbau 112 GmbH & Co. KG die 3.060 m” groBe Liegenschaft im Berliner Bezirk Pankow erworben. Auf dem Grundstiick sind i 25 Reihenhd 6 Ei. und eine Ti
mit 18 Stellplitzen geplant. Die Gesamtwohnfliche betrigt 3.297 m’. Nach Erhalt der beantragten Baugenehmigung sind in 2019 der Vertriebsstart und der Baubeginn geplant.

Tempelhofer Damm 156, Berlin

Ende August 2018 wurde iiber die Objektgesellschaft PROJECT PG Tempelhofer Damm 156 Berlin GmbH & Co. KG das 712 m’ groBe Baugrundstiick im Berliner Bezirk Tempelhof-Schéneberg erworben. Auf dem Grundstiick soll ein Biiro- und Geschiftsgebdude mit
5 Geschossen zzgl. Staffelgeschoss auf einer Gesamtfliche von 2.416 m” errichtet werden. Zudem werden 12 Tiefgaragenstellplitze realisiert. Die Genehmi ‘berei fiiir die Objektrealisierung laufen.

‘Waidmannsluster Damm 161-163, Berlin

Mitte Dezember 2018 wurde iiber die Objektgesellschaft PROJECT Wohnbau 89 GmbH & Co. KG die 2.334 m’ grofie Li haft im Bezirk Reinick f in Berlin erworben. Das Konzept sicht zwei Mehrfamilienhi mit 20 Ei I

und einer
Wohnfliche von 1.781 m” sowie eine T mit 21 1 vor. Die Genehmi berei fiir die Objektrealisierung laufen.

Bei den weiteren 14 laufenden Immobilienentwicklungen (Stand: 31. Dezember 2018) wird die Projektrealisierung vorangetrieben.

Beim vollstindig verkauften Wohnbauvorhaben in der Berliner Hugo-Cassirer-Strae Laufen bereits die Innenausbauarbeiten. Das sehr gut vermarktete Wohnneubauensemble Fiirther Strafle in Niirnberg befindet sich im Rohbau. Nach erfolgreichem Abschluss der
Planungs- und Genehmigungsphase ist Ende 2018 die Vermarktung fiir die Berliner Woohnbauvorhaben Potsdamer Chaussee und Rosenthaler Weg in Angriff genommen worden. Parallel zur Vermarktung laufen die Vorbereitungen fiir die bauliche Realisierung.

Neben den in 2018 neu erworbenen Objekten befinden sich die I d bili icklungen EitelstraBe in Berlin, Babelst ger Strafe i m Potsdam, HaydnstraBe und Bleichertwiete in Hamburg, Dankwardweg in Wiesbaden, Geschwister-Scholl-Straie und
i StraBe in der ion Miinchen sowie die drei Diisseldorfer Bauvorhaben in der Bilker Allee, Jé und | zum de noch in der Planungs- und Genehmigungsphase.

Der AIF erfiillt damit per 31.12.2018 bereits in der Emissionsphase mit der indirekten Beteiligung an 24 laufenden Immobilienentwicklungen in sechs ausgewil Metropolregi lick ziele. Da eine Vielzahl von neuen Immobilienentwicklungen im
Geschiftsjahr begonnen wurde, befindet sich die Mehrzahl der Objekte im Planungsstadium und in der Vorbereitung fiir die Vertriebs- und Baureife.
Fiir 2019 ist die mittelbare Beteiligung an weiteren neuen Immobilienentwicklungen geplant. Hlerbel wird unter Beriicksichtigung der llschaftsvertraglich 1 Investitionskriterien und des Reinvestitionskonzeptes des AIF eine breite Diversifizierung der
Investi ittel in ken Metropol an dhlten Standorten
Die Beteiligungen der PROJECT M 17 Beteiligungs GmbH & Co. KG haben sich im Einzelnen wihrend des Geschiftsjahres wie folgt entwickelt:

Name der Immobiliengesellschaft Beteiligung 01.01.2018 Einlagen 2018 Riickfiihrungen 2018 Beteiligung 31.12.2018

PROJECT Wohnbau 113 GmbH & Co. KG (Alfred-Kowalke-StraBe 29) 0,00 10.000,00 0,00 10.000,00

PROJECT PG Babelsberger Str. Berlin GmbH & Co. KG 10.000,00 0,00 0,00 10.000,00

PROJECT Gewerbebau 54 GmbH & Co. KG (Babelsberger Strafie West) 0,00 10.000,00 0,00 10.000,00

PROJECT PW Bilker Allee 233 Diisseldorf GmbH & Co. KG 10.000,00 76.000,00 0,00 86.000,00

PROJECT PW Bleichertwiete 10-16 Hamburg GmbH & Co. KG 10.000,00 0,00 0,00 10.000,00

PROJECT Wohnbau 103 GmbH & Co. KG (Dillenburger Weg 34-40, 50) 0,00 10.000,00 0,00 10.000,00
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Name der Immobiliengesellschaft Beteiligung 01.01.2018 Einlagen 2018 Riickfiihrungen 2018 Beteiligung 31.12.2018
PROJECT PW Dankwardweg Wiesbaden GmbH & Co. KG 10.000,00 0,00 0,00 10.000,00
PROJECT PW Eitelstrafie 9-10 Berlin GmbH & Co. KG 10.000,00 0,00 0,00 10.000,00
PROJECT PW Fiirther Str. 188 Niimberg GmbH Co. KG 10.000,00 265.000,00 0,00 275.000,00
PROJECT PW Geschwister-Scholl-Str. Dachau GmbH & Co. KG 110.000,00 67.000,00 0,00 177.000,00
PROJECT PW Hugo-Cassirer-Str. Berlin GmbH & Co. KG 10.000,00 30.000,00 -35.000,00 10.000,00 *
PROJECT PW Hansaallee 242 Diisseldorf GmbH & Co. KG 10.000,00 0,00 0,00 10.000,00
PROJECT PW HaydnstraBie 11 Hamburg GmbH & Co. KG 10.000,00 112.000,00 0,00 122.000,00
PROJECT Wohnbau 116 GmbH & Co. KG (JahnstraBe 7) 0,00 10.000,00 0,00 10.000,00
PROJECT PW Jigerstraie 46 Diisseldorf GmbH & Co. KG 10.000,00 0,00 0,00 10.000,00
PROJECT PW Landsberger Strafie 459 Miinchen GmbH & Co. KG 0,00 10.000,00 0,00 10.000,00
PROJECT PW Levelingstr. 32-34 Ingolstadt GmbH & Co. KG 0,00 85.000,00 0,00 85.000,00
PROJECT Wohnbau 107 GmbH & Co. KG (Leipziger StraBe 9 d-10 a, 61) 0,00 10.000,00 0,00 10.000,00
PROJECT PW Mainburger Str. Freising GmbH & Co. KG 10.000,00 50.000,00 0,00 60.000,00
PROJECT PW Potsdamer Chaussee 72-74 Berlin GmbH & Co. KG 30.000,00 214.000,00 0,00 244.000,00
PROJECT Wohnbau 112 GmbH & Co. KG (RoelckestraBe 13) 0,00 135.000,00 0,00 135.000,00
PROJECT PW Rosenthaler Weg 50, 54 Berlin GmbH & Co. KG 10.000,00 87.000,00 0,00 97.000,00
PROJECT PG Tempelhofer Damm 156 Berlin GmbH & Co. KG 0,00 10.000,00 0,00 10.000,00
PROJECT Wohnbau 89 GmbH & Co. KG (Waidmannsluster Damm 161/163) 0,00 10.000,00 0,00 10.000,00
d) Fi i und nicht i Lei: indil en

Finanzielle Leistungsindikatoren

Der AIF konnte zum Stichtag mittelbar iiber seine B 11 ft eine Investiti von 83,22 Prozent des frei verfiigbaren Investitionskapitals erreichen, was fiir eine stabile Wertentwicklung des AIF positiv zu werten ist. Der Wert des Investmentvermogens
steigt fiir die Phase, in der sich der AIF befindet, planmiBig an.

Mitarbeiter

Fiir die Entwicklung und die Zukunftsfihigkeit des Investitionsportfolios der Gesellschaft sind die Mitarbeiter der KVG der heidende Erfolgsfak Das Lei ) und die Einsatzfihigkeit der Mitarbeiter werden entsprechend ihrer Aufgaben und Potenziale

im Rahmen einer innovativen und bedarfsorientierten Personalentwicklung bestméglich gefordert. Als Di nehmen stehen der Dienstlei und die Verantwortung gegeniiber dem Vermdgen des Anlegers im Vordergrund. Diese Einstellung wird
von den Mitarbeitern der PROJECT Investment AG konsequent umgesetzt. Ein hohes MaB an Engagement und Leistungswillen wird ebenfalls gefordert.

Kundenzufriedenheit

Die KVG ist gemi § 28 Absatz 2 KAGB verpflichtet, geeignete Verfahren und Vorkehrungen zu implementieren und zu treffen, die gewiéhrleisten, dass ein ordnungsgeméfier Umgang mit Anlegerbeschwerden erfolgt und dass die Anleger der von ihr verwalteten
alternativen Investmentvermégen ihre Rechte uneingeschrinkt wahrnehmen kénnen.

Aus dem B Bericht der Gesellschaft fiir das Jahr 2018 ist ersichtlich, dass sich die Anzahl der Beschwerden gemessen am verwalteten Beteiligungskapital auf 0,07 Prozent (Vorjahr: 0,00 Prozent) bzw. gemessen an der Anzahl der Beteiligten auf
0,14 Prozent (Vorjahr: 0,00 Prozent) belduft. Dies bestitigt eine sehr hohe Kundenzufriedenheit. Ein Ausdruck dieser Zufriedenheit ist auch, dass die KVG im Geschiftsjahr 2018 in keinen einzigen gerichtlichen Rechtsstreit verwickelt war.

e) Wer i g der G

Der Wert des Investmentvermdgens der Gesellschaft ist von 129.086,17 EUR um 1.711.209,10 (>100,00 Prozent) EUR auf 1.840.295,27 EUR gestiegen.
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Der Wert des Investmentvermdgens der Gesellschaft steigt seit der Auflegung des AIF kontinuierlich an. Dies ist zum einen auf die Einwerbung von neuem K i ital in der Platzier h urii ihren. Zum anderen fiihrt das Konzept der Einlagenerbringung
mit Laufenden Teilzahlungen der Anleger zu einem stetigen Anstieg der iti in die Beteili lschaft und damit mittelbar in die Projektentwicklungen. Dadurch ist zu erwarten, dass das Investmentvermégen der Gesellschaft in den folgenden Geschiftsjahren
weiter ansteigt. Die bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fiir zukiinftige Wertentwicklungen.

4. SONSTIGE AUFSICHTSRECHTLICHE ANGABEN

a) Vergiitung Mitarbeiter der KVG

Im Geschiftsjahr 2018 hat die KVG an ihre Mitarbeiter 2.159.971,60 EUR bezahlt, davon 1.949.445,53 EUR feste Vergiitung und 210.526,07 EUR als variable Vergiitung. Die Vergiitungssysteme stehen im Einklang mit den Regel des Int 1
mentsystems. Durchschnittlich hatte die KVG 30 Mitarbeiter und zwei Vorstéinde.

Mitarbeiter, deren berufliche Tatigkeit sich auf das Risikoprofil der Gesellschaft auswirkt, haben im Geschiftsjahr 947.758,51 EUR erhalten und sind alles Fiihrungskrifte. Die KVG verwaltet 16 i ten, so dass eine sack hte Aufteilung
auf den einzelnen AIF nicht moglich ist.

b) Wesentliche Verinderungen der im Verkaufsprospekt aufgefiihrten Informationen

Nach der Auflegung des AIF, gab es Im G iftsjahr 2018 keine A

¢) Anzahl der Anteile

Die Gesellschaft hat ein Zeichnungsvolumen von 21.349.080,00 EUR mit 692 1 sowie der Hafteinlage der Treuhandk ditistin. Der A bey fiir einen Anleger entspricht der Summe aus seinem gezeichneten Kommanditkapital und dem Ausga-
beaufschlag. Das gezei K ditkapital betréigt mind 10.140,00 EUR. Dic Zahlung des gezeichneten Kommanditkapitals erfolgt mittels einer anfinglichen Ei t iiglich Ausgat lag und lichen Tei Die
Teilzahlungen betragen mindestens 60 EUR und miissen ganzzahlig sein. Damit gibt es keine im Umlauf befindlichen Anteile der G

Bamberg, den 31. Mérz 2019
PROJECT Fonds Reale Werte GmbH
Ralf Cont, Geschiftsfiihrer

Matthias Hofinann, Geschifisfiihrer

V Erklirung nach §§ 158, 135 KAGB i

. m. §§ 264 Absatz 2 Satz 3, 289 Absatz 1 Satz 5 HGB fiir das Geschiiftsjahr 2018

VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemiB den den Recl 1 dsd der Jahresat ein den tatséchlick erhil P des Bild der V 0, -, Finanz- und Ertragslage der Investmentkommanditgesellschaft vermittelt
und im Lagebericht der Geschiftsverlauf einschlieBlich des Geschiftsergebnisses und die Lage der Investmentkommanditgesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsé hen Verhiltni: hendes Bild vermittelt wird.

Bamberg, den 31. Mérz 2019
PROJECT Fonds Reale Werte GmbH
Ralf Cont, Geschifisfiihrer

Matthias Hofmann, Geschdfisfiihrer
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VI Vermerk des unabhingigen Abschlusspriifers

An die PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG, Bamberg

Vermerk iiber die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Priifungsurteile
‘Wir haben den Jat bschluss der PROJECT Metropolen 17 hl I GmbH & Co. KG, Bamberg, bestehend aus der Bilanz zum 31.12.2018, der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschiftsjahr vom 01.01.2018 bis zum 31.12.2018 sowie dem
Anhang einschlieflich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der PROJECT Metropolen 17 hl Inves GmbH & Co. KG, Bamberg, fiir das Geschiftsjahr vom 01.01.2018 bis zum

31.12.2018 gepriift.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

“entspricht derbelgefugte Jahresabschlus@ in allen wesentlichen Belangen den d hen, fiir besti Per lschaft Itenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des d Kapitalanl t (KAGB)
und den einschligi und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchlict erhiltni: hendes Bild der Vermégens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31.12.2018 sowie ihrer Ertragslage fiir das

Geschiftsjahr vom 01.01.2018 bis zum 31.12.2018 und

wermlllell der belgerugle Lagebermhl 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
A%

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

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1 i.V. m. § 136 KAGB i.V. m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtsct iifer (IDW) fc 11 Grundsitze ordnungsméBiger
Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsitzen ist im Abschnitt »Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts« unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
von der Gesellschaft unabhingig in Ubereinstimmung mit den d hen handelsrechtlichen und ber htlichen Vorschriften und haben unseresonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prii teile zum luss und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzllchen Vertreter sind verantwortlich fiir die Ilung des | der den d hen, fiir bestimmte Per ten geltenden & ichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des deutschen KAGB und den einschligi-
gen \ inallen lict 1 entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchlichen Verhiltnissen des Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.
Ferner sind die gcsculmhcn Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die A llung eines bschl zu erméglichen, der frei von lick beabsichtigten
oder unt ich n — falschen D 11 ist.

Bei der Aufstellung des sind die i Vertreter dafiir verantwortlich, die Fihigkeit der Gesellschaft zur Fortfithrung der Unternehmenstitigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
Fortfiihrung der Unternet i sofern einschligi t Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des | 1 d der Fortfiihrung der Unternehmenstitigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsichliche oder

rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter erantwonllch fiir die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften und den ei gen entspricht. l-emer sind die geselzllchen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts
in Ubereinsti mit den 1 1 ise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Vorschriften und hl v d zu ermogli und um

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu errangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen — t ichti; oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht msgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belan},en mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschld Verordi entspricht
sowie einen Vermerk zu erteilen, der unsere Prii teile zum Jat bschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hmrelchende Slcherhelt ist ein hohes MaB 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 Grundsiitze
tifung durct ihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen aus VerstéBen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden
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konnte, dass sie einzeln oder i die auf der Grundlage dieses Jahresat und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. Wihrend der Priifung iiben wir pflichtgeméfes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaftung.
Dariiber hinaus

~|denuimeren und beurteilen wir die Risiken lick t htigter oder unbeabsichti falscher Darstell im Jahresabsct und im Lagebericht, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
P hweise, die ichend und geeignet sind, um als Gmnd]a},e fir unsere Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass iche falsche D 11 nicht deckt werden, ist bei Verstofen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoBe betriigerisches
V. irken, Filsch beabsichtigte Unvollstindigkei irrefii D: 11 bzw. das Aufer interner Kontrollen beinhalten kénnen.

egewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Priifung des bschll 1 internen K 11 und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und N I um Priifi dl zu planen, die unter den gegebenen
Umstinden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern dten Rech 1 hoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschitzten Werte und damit zusammenhéngenden Angaben.

«ziehen wir Schlussfol iiber die A heit des von den zli Vertretern ang Rect 1 d der Fortfiihrung der Unternehmenstitigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im I mit Ereigni oder Gegebenheiten besteht, die bed Zweifel an der Fihigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstitigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben sind, unser jeweili; Prufungsurlell zu modifizieren. Wir ziechen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternel igkeit nicht mehr fortfiihren kann.

“beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabscl die zugrunde li Geschi fille und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen gesetzlichen Vorschriften und der hligi dischen Verord cin den tatséchlichen Verhiltni: prechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

*beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem luss, seine G I und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bed: Prii 11 inschlieBlich etwaiger Mingel im internen Kontrollsystem, die wir wihrend unserer Priifung
feststellen.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Vermerk iiber die Priifung der ordnungsgemifen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E h zu den einzell K

Priifungsurteil

Wir haben auch die ordnungsgemiBe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E h zu den einzell Kapi der PROJECT polen 17 hl GmbH & Co. KG zum 31.12.2018 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung Erx isse erfolgte die Zuwei von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnak zu den einzelnen Kapi in allen lict 1 d i

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung der ordnungsgemifien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnat zu den ei Kapitalk in Ubereinstimmung mit § 159 i. V. m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International Standard an Assurance
Engagements (ISAE) 3000 (Revised) »Assurance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information« (Stand Dezember 2013) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt »Verantwortung
des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgeméBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnat zu den einzelnen K unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit

den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und

geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu der ordnungsgemiBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E h zu den einzell Kapitalk zu dienen.
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir die or ife Z isung von Gewil Verlusten, Einlagen und E zu den ei Kapi
Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fiir die in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemife Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Em]agen und I zu den einzelnen Kapitalk Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die ord; Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnah: zu den ei Kapitalk zu ermdglick
Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung der or iflen Zuweisung von Gewi Verlusten, Einlagen und E zu den ci Kapi
I zu den einzelnen K 1k d iBig ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgeméfen

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Zuweisung von Gcwmnm Vcrluslcn Einlagen und E
K Ik

Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnat zu den ei

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 159 i. V. m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International Standard an Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) »Assurance
Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information« (Stand Dezember 2013) durchgefiihrte Priifung eine liche falsche Zuwei stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen konnen aus VerstBen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als
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wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemiBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E h zu den einzelnen Kapi getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.
‘Wihrend der Priifung iiben wir pflichtgemiBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Dariiber hinaus
«identifizieren und beurteilen wir die Risiken i — beat r oder unbeabsick — falscher Zuwei von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und E l zu den einzel Kapi planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Prii hweise, die ichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoBen hher als bei
Unrichtigkeiten, da Verstofe betriigerisches irken, Filsck beabsichtigte U andigkeiten, irrefiih isungen bzw. das AuBerkrafisetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.
*beurteilen wir die OrdnungsméiBigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnal zu den einzelnen Kapi unter Beriicksict der Erkenntnisse aus der Priifung des internen K y und von t

Priifungshandlungen iiberwiegend auf Basis von Auswahlverfahren.

Hamburg, 28. Juni 2019

RBD Realtreuhand GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Hamburg

Gez. Gerold Winter, Wirtschafispriifer
Gez. Olaf Oestreich, Wirtschafispriifer
PROJECT Investment AG
Werte fiir Generationen
Kirschéckerstrafie 25 « 96052 Bamberg « Tel. 0951.91 790 100 « Fax 0951.91 790 101 « info@project-investment.de

www.project-investment.de

— Seite 29 von 29 —
Tag der Erstellung: 18.07.2019
Auszug aus dem Unternehmensregister



