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A. Aktiva
Geschaftsjahr Geschéftsjahr Geschaftsjahr
Investmentanlagever mogen EUR EUR EUR %
1. Beteiligungen 2.858.567,74 95,28
2. Barmittel und Barmittel&quivalente
a)Téglich verflgbare Bankguthaben 88.751,15 2,96

3. Forderungen
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Geschéftsjahr Geschéftsjahr Geschéftsjahr
I nvestmentanlagever mégen EUR EUR EUR %
a) Eingeforderte ausstehende Pflichteinlagen 41.148,70 1,37
b) Andere Forderungen 369,75 0,01
41.518,45 1,38
4. Kapitalanteile Kommanditisten
a) Durch Verluste entstandenes negatives Ka- 11.453,89 0,38
pital
3.000.291,23 100,00
Vorjahr
I nvestmentanlagever mégen EUR %
1. Beteiligungen 373.265,10 63,59
2. Barmittel und Barmittelaquivalente
a)Taglich verfugbare Bankguthaben 71.585,38 12,20
3. Forderungen
a) Eingeforderte ausstehende Pflichteinlagen 132.857,18 22,63
b) Andere Forderungen 665,20 0,11
133.522,38 22,74
4. Kapitalanteile Kommanditisten
a) Durch Verluste entstandenes negatives Kapital 8.628,91 1,47
587.001,77 100,00
B. Passiva
Geschéftsjahr Geschaftsjahr Geschaftsjahr
EUR EUR EUR
1. Ruckstellungen 39.948,00
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a) aus anderen Lieferungen und Leistungen 94.469,28
3. Sonstige Verbindlichkeiten
a) gegeniiber Gesellschaftern 7.037,08
b)Andere 13.567,50
20.604,58
4. Eigenkapital
a) Kapitalanteile Kommanditisten 20.086.180,31
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Geschéftsjahr Geschéftsjahr Geschéftsjahr
EUR EUR EUR
Nicht eingeforderte ausstehende Einlagen -17.184.478,68
Eingefordertes Kapital 2.901.701,63
b) Nicht redisierte Verluste aus Neubewertung -56.432,26
2.845.269,37
3.000.291,23
Vorjahr
% EUR %
1. Ruckstellungen 1,33 30.090,50 513
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a) aus anderen Lieferungen und Leistungen 3,15 93.679,02 15,95
3. Sonstige Verbindlichkeiten
a) gegenuber Gesellschaftern 0,24 4.589,84 0,78
b)Andere 0,45 45.526,50 7,76
0,69 50.116,34 8,54
4. Eigenkapital
a) Kapitalanteile Kommanditisten 669,47 5.617.302,81 956,95
Nicht eingeforderte ausstehende Einlagen -572,76 - 5.152.452,00 -877,76
Eingefordertes Kapital 96,71 464.850,81 79,19
b) Nicht realisierte Verluste aus Neubewertung -1,88 -51.734,90 -8,81
94,83 41311591 70,38
100,00 587.001,77 100,00
Il Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschéftsahr vom 01.01.2020 bis 31.12.2020
Geschéftsjahr Vorjahr
Investmenttatigkeit EUR EUR
1. Ertrage
a) Sonstige betriebliche Ertrage 198,81 0,00
Summe der Ertrage 198,81 0,00

2. Aufwendungen
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Geschéftsjahr Vorjahr
Investmenttatigkeit EUR EUR
a) Verwaltungsvergiitung 456.005,07 166.559,57
b)Verwahrstellenvergiitung 45.240,00 31.110,00
¢) Prifungs- und Verdffentlichungskosten 16.667,75 13.632,11
d)Sonstige Aufwendungen 2.038.388,62 624.655,47
Summe der Aufwendungen 2.556.301,44 835.957,15
3. Ordentlicher Nettoertrag -2.556.102,63 -835.957,15
4. Redlisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres -2.556.102,63 -835.957,15
5. Zeitwertdnderung
a) Aufwendungen aus der Neubewertung 4.697,36 51.734,90
Summe des nicht realisierten Ergebnisses des Geschéftsjahres -4.697,36 -51.734,90
6. Ergebnis des Geschéftsjahres -2.560.799,99 -887.692,05

I11 Anhang zum 31. Dezember 2020

A.ALLGEMEINE ANGABEN
Die PROJECT Metropolen 19 geschlossene Investment GmbH & Co. KG hat ihren Sitz in Bamberg, Kirschéckerstral3e 25 und ist im Handel sregister des Amtsgerichtes in Bamberg unter der Nummer HRA 12407 eingetragen.

Der Jahresabschluss wurde auf der Grundlage der Gliederungs-, Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften des Handel sgesetzbuches (HGB) in Verbindung mit dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) und in Verbindung mit der Verordnung tber Inhalt, Umfang und
Darstellung der Rechnungslegung von Sondervermdgen, | nvestmentaktiengeselIschaften und I nvestmentkommanditgesellschaften sowie Uber die Bewertung der zu dem Investmentvermdgen gehdrenden Vermdgensgegensténde (KARBV) aufgestelIt.

Die PROJECT Metropolen 19 geschlossene Investment GmbH & Co. KG (»die Gesellschaft«) ist eine geschlossene I nvestmentkommanditgesell schaft nach § 1 Absatz 5 KAGB.
1. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Der Jahresabschluss wurde nach den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Vorschriften des KAGB und der KARBV aufgestellt.

Bei der Bewertung wurde von der Fortfiihrung des Unternehmens ausgegangen. Die Vermdgensgegenstande und Schulden wurden einzeln bewertet. Esist vorsichtig bewertet worden, namentlich sind alle vorhersehbaren Risiken und Verluste, die bis zum Abschlussstichtag
entstanden sind, berticksichtigt worden, selbst wenn diese erst zwischen dem Abschlussstichtag und der Aufstellung des Jahresabschlusses bekannt geworden sind.

Aufwendungen und Ertrage des Geschéftsjahres sind unabhéngig vom Zeitpunkt der Zahlung beriicksichtigt worden.

Das KAGB schreibt in den §8271 ff. i. V. m. §8 168 ff. ein eigenes Bewertungsverfahren fiir die Anteile einer Investmentgesellschaft vor. Die gesetzlichen Vorschriften werden flankiert durch Art. 19 ff. der Level 2-AIFM-DV O und konkretisiert durch die Kapitalanlage
Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung (»KARBV «) der BaFin.

Die Gesellschaft investiert mittelbar Giber eine BeteiligungsgeselIschaft, von der sie 100 Prozent der Anteile hélt, in verschiedene Objektgesellschaften, in denen die Projektentwicklungen durchgefuhrt werden.
Entsprechend der Investmentstruktur findet eine Bewertung von Vermdgensgegensténden auf folgenden Ebenen statt:
*Unbebautes Grundstiick

«lmmobilienentwicklungs-Beteiligungsgesellschaft (Objektgesel | schaft)
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*Beteiligungsgesel I schaft
eFondsgesel Ischaft
Die angewendeten Bewertungsmodelle sind in der »Richtlinie Uber die Bewertungsgrundsétze, -verfahren, und -methoden der PROJECT Investment AG (KVG) - Bewertungs-Richtlinie« dargestellt.

Die Bewertungsrichtlinie regelt, dass der Verkehrswert fur Vermogensgegensténde, welche weder zum Handel an einer Borse noch an einem anderen Markt zugelassen sind, zu dem Wert anzusetzen ist, welcher von sachverstandigen, vertragswilligen und unabhangigen
Geschéftspartnern im gewohnlichen Geschéftsverkehr zu Grunde gelegt wiirde.

Die Bewertungsrichtlinie unterscheidet grundsétzlich zwischen der Bewertung von bebauten sowie unbebauten Grundstiicken auf der einen Seite sowie der Unternehmensbewertung auf der anderen Seite. Die Unterscheidung in zwei unterschiedliche Bewertungsmodelle
vor und ab Baubeginn ist zweckmaldig und sachgerecht, da hierdurch der Projektentwicklungscharakter sowie die unternehmerische Wertschdpfung ab Baubeginn abgebildet werden.

Bei der Ermittlung des Wertes von Grundstiicken wird der Wert des Baugrundstiickes bis zum Beginn der Baumal3nahme nach den § 271 Abs 1 KAGB i.V.m § 30 I1 Nr. 3KARBYV bestimmt. Vor Baubeginnist laut § 30 | Nr. 3 KARBV das Grundstiick so zu bewerten, dass
ein moglicher Abverkauf am Markt dargestellt wird und es nicht zur Baurealisierung kommt. Deshalb werden z.B. Anschaffungsnebenkosten des Grundstiickserwerbes nicht berticksichtigt. Es durfen jedoch Gebtiihren, welche al's Bezugsgrofe das Objektverkaufsvolumen
haben, als sonstiger Vermdgensgegenstand aktiviert werden, sofern diese im Fall des Verkaufs und Nicht-Realisation des Projektes zuriickvergiitet werden miissen. Der auf dieser Grundlage angepasste Vermdgenswert der Objektgesellschaft wird entsprechend der
Beteiligungsguote bei der Beteiligungsgesellschaft beriicksichtigt.

Nach Baubeginn leitet sich der Wert der Objektgesellschaft aus der Kosten- und Ertragsprognose fiir die Immobilienerrichtung bzw. den -verkauf ab und wird durch ein entsprechendes K apitalisierungsverfahren des betreffenden Cash-Flows auf Ebene der Beteiligungs-
gesellschaft ermittelt (i.S. d. 832 KARBV). Als Basiszinssatz wird die Rendite von Bundeswertpapieren mit 2-jahriger Restlaufzeit angesetzt. Als Marktrisikopramie wird 7,0 Prozent zugeschlagen. Der Basismindestzinssatz betragt O Prozent. Der Betafaktor als Mald fr
das unternehmerische Risiko kommt mit 1,0 zur Anwendung. Je nach Bauten- und Vertriebsstand der Projekte kommt es zu weiteren Zu- bzw. Abschlégen.

Daim Falle der durch die Fonds realisierten Projektentwicklungen die Dauer der einzelnen Projekte bis zu deren Abschluss sehr kurz ist, kénnen die Risiken der Projektentwicklung nicht nur durch die Anpassung des K apitalisierungszinssatzes dargestel It werden. Hier
ist insbesondere eine Anpassung des Cash-Flows der Projekte in Abhéngigkeit vom Bautenstand und der Herstellkosten zu berticksichtigen.

Einzelne Positionen wurden wie fol gt bewertet:
1. Beteiligungen

Die Beteiligungen werden mit dem sich aus der Vermogensaufstellung nach 8271 Abs. 3 KAGB ergebenden Wert angesetzt. In dieser Vermogensaufstellung werden die Beteiligungen an den ObjektgeselIschaften gemél? der oben beschriebenen Bewertungsmethode
angesetzt und weitere im Fall der Nichtprojektrealisierung riickforderbare Vergiitungen vor Baubeginn als sonstiger VVermdgensgegenstand erfasst. Die Ubrigen Vermdgensgegensténde und Schulden werden mit ihren Werten aus dem gepriften Jahresabschluss (HGB-
Bewertung) angesetzt. Zum Bilanzstichtag befinden sich alle Objekte vor Baubeginn.

2. Barmittel

Die Barmittel und Barmittel &quivalente wurden grundsétzlich mit dem Nennbetrag angesetzt.
3. Forderungen

Die Forderungen wurden grundsétzlich mit dem Nennbetrag angesetzt.

4. Rickstellungen

Ruickstellungen wurden zum nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfillungsbetrag ermittelt. Die sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Aufgrund der Restlaufzeit der Verpflichtungen
von weniger als einem Jahr erfolgte keine Abzinsung. Die Schétzung der notwendigen Erfillungsbetrage erfolgte auf Basis von Steuerberechnungen, vorliegenden Vereinbarungen, Erfahrungen vergangener Geschéftsjahre sowie anderer unternehmensinterner Unterlagen.

5. Verbindlichkeiten und sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten wurden mit dem Erfllungsbetrag ausgewiesen.

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

Die Beteiligungen betreffen die 100 Prozentige Tochtergesellschaft, tiber welche mittelbar die Immobilienbeteiligungen eingegangen werden. Zu weiteren Einzelheiten wird auf den beigefiigten Anlagespiegel verwiesen.

Die Forderungen betreffen Forderungen in Hohe von 369,75 EUR gegeniiber der Komplementérin. Dariiber hinaus enthalten die Forderungen in Hohe von 41.148,70 EUR Forderungen gegeniber Anlegern und betreffen eingeforderte ausstehende Pflichteinlagen. Alle
Forderungen haben eine Laufzeit von unter einem Jahr.
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Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und L eistungen beinhalten Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen in Hohe von 94.469,28 EUR. Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten in Hohe von 7.037,08 EUR Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern
sowie Einzahlungen von zum Bilanzstichtag nicht rechtswirksam beigetretenen Anlegern in Hohe von 13.567,50 EUR. Alle Verbindlichkeiten haben eine Laufzeit von weniger al's einem Jahr.

Das gezeichnete Kommanditkapital in Hohe von 22.386.364,00 EUR ist in Hohe von 17.225.627,38 EUR ausstehend (davon eingefordert: 41,148,70 EUR). Das Kommanditkapital beinhaltet neben den Hafteinlagen der Kommanditisten die Einlagen der als Treugeber
beteiligten Anleger, denen der Gesellschaftsvertrag im Innenverhdtnis eine den Kommanditisten vergleichbare Rechtsstellung einraumt.

Die Entwicklung der Kapitalkonten ist der beigefligten K apital kontenentwicklung zu entnehmen.
Die Vermdgensgegenstande, die der Gesellschaft gehdren, sind nicht Gegenstand von Rechten Dritter.
Die Verwaltungsvergiitungen betreffen mit 23.639,61 EUR laufende Verwaltungsgebiihren und mit 432.365,46 EUR einmalige V erwal tungsgebihren.

Die sonstigen Aufwendungen beinhalten:

Provisionsanspruch 1.821.465,35 EUR
Marketing 160.246,10 EUR
Treuhandschaft 42.797,60 EUR
Rechts- und Beratungskosten 4.177,25 EUR
Geschéftsfuhrungs-/ Haftungsvergiitung 315,67 EUR
Sonstige Aufwendungen 9.386,65 EUR
Summe 2.038.388,62 EUR
Die vergleichende Dreijahresiibersicht (Griindung in 2018) geméf3§ 14 KARBV, 101 | Satz 3 Nr. 6 KAGB stellt sich wiefolgt dar:
31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018
EUR EUR EUR
Wert des Investmentvermdgens 2.833.815,48 404.487,00 0,00
Zu einem moglichen Anteilswert und der Wertentwicklung pro Anteil siehe unter D. Sonstige Pflichtangaben.
C. VERWENDUNGS- UND ENTWICKLUNGSRECHNUNG
Verwendungsrechnung
1. Redlisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -2.556.102,63 EUR
2. Belastung auf Kapitalkonten 2.556.102,63 EUR
3. Bilanzgewinn 0,00 EUR
Entwicklungsrechnung
I. Wert des Eigenkapitals am Beginn des Geschéftsjahres 404.487,00 EUR
1. Zwischenentnahmen 0,00 EUR
2. Mittelzufl iisse
a) Mittel zufl iisse aus Gesell schaftereintritten 5.081.836,95 EUR
b) Mittelabfllisse wegen Gesell schafteraustritten 0,00 EUR
c) Veranderung eingeforderte Gesell schaftereinlagen -91.708,48 EUR
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Entwicklungsrechnung

3. Redlisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -2.556.102,63 EUR
4. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéfts ahres -4.697,36 EUR
I1. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschéftsjahres 2.833.815,48 EUR

Der Wert des Eigenkapitals wird in Hohe von 2.845.269,37 EUR passivisch und in Hohe von 11.453,89 EUR aktivisch ausgewiesen.

D. SONSTIGE PFLICHTANGABEN

Beteiligungsgesel I schaft

Die PROJECT Metropolen 19 geschlossene Investment GmbH & Co. KG investiert mittelbar tber eine Beteiligungsgesellschaft in Immobilienentwicklungen im Inland. Die Beteiligungsgesellschaft:
1. PROJECT M 19 Beteiligungs GmbH & Co. KG mit dem Sitz in der Kirschéckerstral3e 25, 96052 Bamberg

2.Kommanditkapital zum 31. Dezember 2020: Die Gesellschaft hélt seit der Griindung (5. November 2018) 100 Prozent der Anteile. Das eingezahlte Kommanditkapital wurde sukzessive erhdht und betrégt zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2020 2.915.000,00 EUR.
Der Verkehrswert der BeteiligungsgeselIschaft betrégt 2.858.567,74 EUR.

Gesamtkostenquote
Fir das Geschaftsjahr 2020 betrégt die Gesamtkostenquote 6,26 Prozent (Vorjahr: 27,51 Prozent).

Die Gesamtkostenquote errechnet sich aus den laufenden Kosten (ohne Initial- und Transaktionskosten) der Gesellschaft im Verhdltnis zum durchschnittlichen Fondsvermdgen (Net-Asset-Value) innerhalb des Geschéftsjahres. Der durchschnittliche Net-Asset-Value
errechnet sich aus dem Mittelwert des Stichtags des Fondsvermdgens des laufenden Geschéftsjahres und des Vorjahres.

Dadie Gesellschaft sich im abgelaufenen Geschéftsjahr in der Platzierungsphase befunden hat und damit das durchschnittliche Fondsvermdgen nicht zu aussagekraftigen Werten fiihrt, ergibt sich eine Gesamtkostenquote von 3,58 Prozent fur das Geschaftsiahr 2020, wenn
man die Kosten im Verhéltnis zum Net-Asset-Va ue zum Stichtag 31. Dezember 2020 setzt. Diese Gesamtkostenquote wird sich konzeptionsbedingt durch die monatlichen Teilzahlungen bei nahezu gleichbleibenden Kosten ziigig und stetig absenken.

Die Gesamtkostenquote bezogen auf die Initialkosten betragt 151,62 Prozent (Vorjahr: 385,83 Prozent); dies resultiert aus dem nicht aussagekréftigen durchschnittlichen Net-Asset-Value in der Platzierungsphase.

Pauschalgebihren und Rickver giitungen

Die Gesellschaft hat keine Pauschal gebiihren fir das abgel aufene Geschéftsjahr vereinbart.

Der PROJECT Investment AG al's Kapital verwaltungsgesell schaft der Gesellschaft fliefen keine Rickvergiitungen der aus dem Gesellschaftsvermdgen an die Verwahrstelle oder an Dritte geleisteten Vergiitungen oder Aufwendungserstattungen zu.
Esflief3t kein wesentlicher Teil der Vergutung an die Kapitalverwaltungsgesellschaft an VVermittler von Kommanditanteilen der Gesell schaft.

Anzahl und Wert umlaufender Anteile

Die Gesellschaft hat ein Zeichnungsvolumen von 22.386.364,00 EUR mit 832 Zeichnungen sowie der Hafteinlage der Treuhandkommanditistin. Der Ausgabepreis fur einen Anleger entspricht der Summe aus seinem gezeichneten Kommanditkapital und dem Ausga-
beaufschlag. Das gezeichnete Kommanditkapital betragt mindestens 10.010,00 EUR. Die Zahlung des gezeichneten Kommanditkapitals erfolgt mittels einer anfanglichen Einmalzahlung zuziiglich Ausgabeaufschlag und monatlichen Teilzahlungen. Die monatlichen
Teilzahlungen betragen mindestens 70 EUR und miissen ganzzahlig sein. Damit gibt es keineim Umlauf befindlichen Anteile der Gesellschaft.

Die Gesellschaft hat keinen Wert fur einen Anteil, da jede Beteiligung individuell zu behandeln ist und die Gewinnverteilung im Verhéltnis der absoluten durchschnittlichen Kapitalbeteiligung des jeweiligen Kommanditisten berechnet wird. Dadurch hat jede Beteiligung
unabhéangig von dem gezeichneten Kapital einen individuellen Wert. Um trotzdem einen Anteilswert als Orientierung darzustellen, wird zur vereinfachten Darstellung der Wert des Investmentvermogens ins Verhaltnis zum eingezahlten Kommanditkapital gesetzt. Bei
Ansatz dieser Werte ergibt sich fir den AlF ein Faktor von 0,55.

Unter Beriicksichtigung der dargestellten Vorgehensweise, ergibt sich folgende Drei-Jahres-Ubersicht (Griindung in 2018) beziiglich der Wertentwicklung pro Anteil:

31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018
EUR EUR EUR
Wertentwicklung pro Anteil 0,55 0,45 0,00
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Sonstige | nfor mationspflichten

Die Gesellschaft besitzt keine Vermdgensgegenstande, die schwer liquidierbar sind und fiir die, deshalb besondere Regelungen gelten.

Das Liquiditdtsmanagement der Gesellschaft hat sich im Geschéftsjahr nicht verandert.

Zum aktuellen Risikoprofil und dem Risikomanagementsystem wird auf den Lagebericht verwiesen.

Angaben zu mittelbaren Immobilien (Immobilientbersicht)

Die PROJECT M 19 Beteiligungs GmbH & Co. KG ist an folgenden Objektgesellschaften beteiligt:

Name der | mmobiliengesellschaft

PROJECT PW An der Billwiese 22-24 Oberursel GmbH
& Co. KG

PROJECT PW Angerstr. 48 Sid Freising GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Eschollbriicker Str. 12 Darmstadt GmbH
& Co.KG

PROJECT PW Eitelstral?e 9-10 Berlin GmbH & Co. KG

PROJECT PW Frankenallee 98-102 Frankfurt GmbH &
Co.KG

PROJECT PW Heerdter Landstr. 96 Diisseldorf GmbH &
Co.KG

PROJECT PG Hohenfelder Allee 17-19 Hamburg GmbH
& Co. KG

PROJECT PW Ludwigshafener Str. 14-16 Dusseldorf
GmbH & Co. KG

PROJECT PW Leipziger Str. 9-10 Potsdam GmbH & Co.

KG

PROJECT PW Maximilianstr. 43 Nirnberg GmbH & Co.
KG

PROJECT Gewerbebau 57 GmbH & Co. KG (Silber-
steinstral3e 16)

PROJECT PW Schillerpromenade 2 Hohen Neuendorf
GmbH & Co. KG

PROJECT PW Worringer Platz 4 Diisseldorf GmbH &
Co.KG

Name der |mmobiliengesellschaft

PROJECT PW An der Billwiese 22-24 Oberursel GmbH
& Co.KG

Sitz der Immobiliengesellschaft

Nrnberg

Nurnberg

Nurnberg

Nurnberg
Nrnberg

Nurnberg

Nurnberg

Nrnberg

Nurnberg

Nurnberg

Nurnberg

Nirnberg

Nurnberg

Objekt
StralRe/Hausnummer
An der Billwiese 22-24

Angerstral3e

Eschollbriicker Straf3e 12

EitelstralRe 9-10
Frankenallee 98-102

Heerdter Landstral3e 96

Hohenfelder Allee 17-19

Ludwigshafener Strafle 14-16

Leipziger Stral3e 9 d- 10 a, 61

Maximilianstral3e 43

Silbersteinstral3e 16

Schillerpromenade 2

Worringer Platz 4

Gesellschaftskapital
(in TEUR)
9.009 0,68%

Beteiligungsquote

Objekt
Ort
Oberursel

Freising
Darmstadt

Berlin

Frankfurt am Main
Diisseldorf
Hamburg
Dusseldorf
Potsdam

Nrnberg

Berlin

Hohen Neuendorf

Dusseldorf

Zeitpunkt des Erwerbs'

2020
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Name der | mmobiliengesellschaft

PROJECT PW Angerstr. 48 Sid Freising GmbH & Co.
KG

PROJECT PW Eschollbriicker Str. 12 Darmstadt GmbH
& Co.KG

PROJECT PW Eitelstral?e 9-10 Berlin GmbH & Co. KG

PROJECT PW Frankenallee 98-102 Frankfurt GmbH &
Co. KG

PROJECT PW Heerdter Landstr. 96 Diisseldorf GmbH &
Co.KG

PROJECT PG Hohenfelder Allee 17-19 Hamburg GmbH
& Co. KG

PROJECT PW Ludwigshafener Str. 14-16 Dusseldorf
GmbH & Co. KG

PROJECT PW Leipziger Str. 9-10 Potsdam GmbH & Co.

KG

PROJECT PW Maximilianstr. 43 Niirnberg GmbH & Co.
KG

PROJECT Gewerbebau 57 GmbH & Co. KG (Silber-
steinstral3e 16)

PROJECT PW Schillerpromenade 2 Hohen Neuendorf
GmbH & Co. KG

PROJECT PW Worringer Platz 4 Disseldorf GmbH &
Co. KG

! rechtlicher Beitritt zur Gesellschaft

Die einzelnen Beteiligungen stellen sich wie folgt dar:

Lage
An der Billwiese 22-24, Oberursel

Angerstraide, Freising

Eschollbriicker StraRe 12, Darmstadt
Eitelstra3e 9-10, Berlin

Frankenallee 98-102, Frankfurt am Main
Heerdter Landstral3e 96, Diisseldorf

Gesellschaftskapital
(in TEUR)
13.831

8.340

4712
16.639

5135
5.148
3.280
5711
4.605
5.195
3.988

11.828

GroRe
(m*)
6.458
5.862
3.268
6.349
3.389
7.063

Beteiligungsgquote

1,03%

0,43%

7,68%
0,09%

0,37%

4,20%

5,76%

8,76%

0,56%

2,95%

5,19%

2,93%

Art
wI*
wI*
wr*
Wi /GI*
wI
wI'

Zeitpunkt des Erwerbs'

2020
2020

2020
2020

2020
2019
2020
2020
2020
2019
2019

2019

Erwerbsjahr
2017

2019
2016
2017
2019
2018
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Lage

Hohenfelder Allee 17-19, Hamburg™
Ludwigshafener Stral3e 14-16, Diisseldorf
Leipziger Stral3e 9 d-10 a, 61, Potsdam
Maximilianstra3e 43, Nurnberg
Silbersteinstralle 16, Berlin
Schillerpromenade 2, Hohen Neuendorf

Worringer Platz 4, Dusseldorf

Lage

An der Billwiese 22-24, Oberursel
Angerstraide, Freising

Eschollbriicker Straf%e 12, Darmstadt
EitelstralRe 9-10, Berlin

Frankenallee 98-102, Frankfurt am Main
Heerdter Landstraf3e 96, Diisseldorf
Hohenfelder Allee 17-19, Hamburg™”
Ludwigshafener Stral3e 14-16, Diisseldorf
Leipziger Straf?e 9 d-10 a, 61, Potsdam
Maximilianstra3e 43, Nurnberg
Silbersteinstral3e 16, Berlin
Schillerpromenade 2, Hohen Neuendorf
Worringer Platz 4, Dusseldorf

Lage

An der Billwiese 22-24, Oberursel
Angerstraide, Freising
Eschollbriicker StraRe 12, Darmstadt
Eitelstra3e 9-10, Berlin

Frankenallee 98-102, Frankfurt am
Main

Gebéaudenutzflache
(m*)
6.062
8.186
5474
9.407
6.130

GroRe

(m?)

1.993

2.271

2.944

1.552

1.321

9.189

2537
Kaufpreis
(in TEUR)
6.804
21.563
4.500
8.750
13.000
7.550
3.950
2.533
3.770
3.000
3.900
1.900
9.000

Verkaufsbeginn
2022

2021

10/2020

2021

09/2020

Nebenkosten der Anschaffung

(in TEUR)
490

1.270

569

1.255

936

578

419

190

462
539
287
1.014

Baubeginn
2023
2021
2021
2021
2021

Art
na"
wi'
Wi /GI"
Wi /GI"
GI'
wI*
Wi /GI*

Projektart Projektstatus
Neubau Eingekauft und in Planung
Neubau Eingekauft und in Planung
Neubau im Verkauf
Neubau Eingekauft und in Planung
Neubau im Verkauf
Neubau Eingekauft und in Planung
wa na”
Neubau Eingekauft und in Planung
Neubau Eingekauft und in Planung
Neubau Eingekauft und in Planung
Neubau Eingekauft und in Planung
Neubau im Verkauf
Neubau Eingekauft und in Planung
Proj ektver kaufsvolumen
(in TEUR)
37.230
66.756
32.803
57.373
42.833

Erwerbgahr
2019

2019
2018
2019
2019
2019
2019

Verkaufsstand

16%

100%
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Lage
Heerdter Landstra3e 96, Diissel dorf

Hohenfelder Allee 17-19, Ham-
burg™

Ludwigshafener Stral3e 14-16, Dis-
seldorf

Leipziger Stralte 9 d-10 a, 61, Pots-
dam

Maximilianstra3e 43, Nirnberg
Silbersteinstral3e 16, Berlin

Schillerpromenade 2, Hohen Neuen-
dorf

Worringer Platz 4, Duisseldorf

Lage

An der Billwiese 22-24, Oberursel
Angerstraie, Freising
Eschollbriicker Stral3e 12, Darmstadt
Eitelstralze 9-10, Berlin
Frankenallee 98-102, Frankfurt am
Main

Heerdter Landstral3e 96, Diisseldorf

Hohenfelder Allee 17-19, Ham-
burg™

Ludwigshafener Stral3e 14-16, Dis-
seldorf

Leipziger Stral3e 9 d-10 a, 61, Pots-
dam

Maximilianstra3e 43, Nurnberg
Silbersteinstral?e 16, Berlin

Schillerpromenade 2, Hohen Neuen-
dorf

Worringer Platz 4, Duisseldorf

Gebaudenutzflache
(m?)
4.529

na"
2.302
3.625

3.340
2.426
3.373

4.899

Bautenstand

na"

Verkaufsbeginn
2022

e

2021

2021

2021
2021
05/2020

2021

Verkehrswert Grundstiick
(in TEUR)

9.410

23.100

6.840

11.500

15.000

7.880
5.250"

3.070

4.200

3.120
4.040
3.160

10.400

Baubeginn
2022
wa”

2021

2021

2021
2021
2021

2022

anteiliger Verkehrswert
(in TEUR)

61

142

36

362

15

19
216

189

488

25
143
207

" WI = Wohnimmobilie | * GI = Gewerbeimmobilie | ** keine Realisierung der Projektentwicklung, da ausschlieRlich Grundstiicksweiterverkauf

™" Ansetzung des Verkaufspreises, da keine Realisierung der Projektentwicklung

Projektver kaufsvolumen
(in TEUR)

33424

5.250

15.468

21.001

19.441
20.630
16.913

40.208
anteiliger Verkehrswert nach DCF
(in TEUR)

Verkaufsstand

na"

6%

Projektfertigstellung
2025
2023
2023
2024
2023

2025
2021

2023

2023

2023
2023
2023

2024
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""" Grundstiick ist verkauft, Ubergang von Nutzen und Lasten hat zum Stichtag noch nicht stattgefunden

E. ERGEBNISVERWENDUNG

Die Geschéftsfilhrung schlégt in Ubereinstimmung mit dem Gesellschaftsvertrag vor, das Ergebnis wie folgt zu verwenden:

Das Jahresergebnis von - 2.556.102,63 EUR wird den Kapitalkonten belastet. Das nicht realisierte Ergebnis des Geschéftsjahres wird auf neue Rechnung vorgetragen.

Der Jahresabschluss wurde unter Beriicksichtigung der von der Geschéftsfiihrung vorgeschlagenen Ergebnisverwendung aufgestelIt.

Bamberg, den 31. Mérz 2021
PROJECT Fonds Reale Werte GmbH
Ralf Cont, Geschéftsfihrer
Sefan Herb, Geschaftsfiihrer
ANLAGENGITTER VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2020
alle Wertein EUR

Entwicklung der Anschaffungskosten

01.01.2020 Zugénge Abgange 31.12.2020
|. Beteiligungen
Beteiligungs KG 425.000,00 2.640.000,00 150.000,00 2.915.000,00
Summe Anlagevermdgen 425.000,00 2.640.000,00 150.000,00 2.915.000,00

Entwicklung der Abschreibungen

01.01.2020 Abschreib. Zuschreib. 31.12.2020
|. Beteiligungen
Beteiligungs KG 0,00 0,00 0,00 0,00
Summe Anlagevermdgen 0,00 0,00 0,00 0,00

Entwicklung der Neubewertung

01.01.2020 Abschreib. Zuschreib. 31.12.2020
|. Beteiligungen
Beteiligungs KG -51.734,90 -4.697,36 0,00 -56.432,26
Summe Anlagevermdgen -51.734,90 -4.697,36 0,00 - 56.432,26

Restwert Ende GJ Restwert Ende VJ

|. Beteiligungen
Beteiligungs KG 2.858.567,74 373.265,10
Summe Anlagevermdgen 2.858.567,74 373.265,10

— Seite 12 von 29 —
Tag der Erstellung: 27.08.2021
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

KAPITALKONTENENTWICKLUNG ZUM 31.

dleWertein EUR

DEZEMBER 2020

Eigenkapital 01.01.2020 Fremdkap./Ford. 01.01.2020
PW AG Wirtschaftsprufungsgesel | schaft
Kommanditkapital 10.010,00
Verlustausgleich (EK) -2.551,32
Kapitalkonto 11 0,00
PW AG Wirtschaftspriifungsgesel I schaft - Treuhand
Kommanditkapital 6.182.891,00
Kapitalkonto 11 0,00
Verlustausgleich (EK) -573.046,87 -8.628,91
Kapitalkonto I11 0,00
eingeforderte, noch ausstehende Einlagen - 0,00 -132.857,18
Einzahlungsverpflichtungen
nicht eingeforderte ausstehende Einlagen - 5.152.452,00
Summe 464.850,81 -141.486,09
Entnahmen/Vermind. Ergebnisanteil GJ 31.12.2020 Eigenkapital 31.12.2020

PW AG Wirtschaftsprufungsgesel | schaft
Kommanditkapital

Verlustausgleich (EK)

Kapitalkonto 111

PW AG Wirtschaftspriifungsgesel | schaft -
Treuhand

Kommanditkapital

Kapitalkonto 11

Verlustausgleich (EK)

Kapitalkonto I11

eingeforderte, noch ausstehende Einlagen -
Einzahlungsverpflichtungen

nicht eingeforderte ausstehende Einlagen

Summe

1.701,90
-306.020,00
-828.692,15
-2.557.804,53
132.857,18
4.161.436,32
3.159.581,35 -2.556.102,63

10.010,00
-849,42
0,00

22.376.354,00
0,00
-2.299.334,27
0,00

-17.184.478,68
2.901.701,63

Einlagen/Erhéhungen

16.499.483,00
828.692,15
828.692,15
-41.148,70
-16.193.463,00

1.922.255,60
Fremdkap./Ford. 31.12.2020

-11.453,89

-41.148,70

-52.602,59
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IV Lagebericht fir das Geschéaftgahr 2020

1.GRUNDLAGE DESUNTERNEHMENS

Die PROJECT Metropolen 19 geschlossene Investment GmbH & Co.K G (»die Gesell schaft«) ist ein geschlossener inlandischer Publikums-AlF. Die Anlagebedingungen wurden mit Bescheid vom 29. November 2018 nach dem KAGB genehmigt. Damit ist die Gesellschaft
geman 88 1 Absatz 5, 149 KAGB eine geschlossene Investmentkommanditgesellschaft und den Regeln des KAGB unterworfen. Die Vertriebsanzeige wurde am 07. Dezember 2018 an die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht gestellt; der entsprechende
Genehmigungsbescheid datiert vom 30.04.2019. Der erste Zeichnungsschein wurde am 11.07.2019 angenommen. Der AIF wird sich noch bis zum 30.06.2021 in der Platzierung befinden.

Die Anleger der Gesellschaft erfilllen ihre Einzahlungsverpflichtungen mit einer Einmalzahlung bei Beitritt und den verbleibenden Restbetrag mit monatlichen Teilzahlungen. Gegenstand der Gesellschaft ist insbesondere der Erwerb, das Halten, Verwalten und Verwerten
von Beteiligungen im Bereich der Immobilienentwicklung.

Besonders hervorzuheben ist, dass mit dem KAGB die Beauftragung einer Verwahrstelle fiir jedes I nvestmentvermdgen vorgeschrieben wird (§ 80 KAGB). Die Aufgabe der Verwahrstelleist im Wesentlichen die Sicherung der Vermdgenswerte des I nvestmentvermogens.
Fur die Gesellschaft bedeutet dies eine Iiickenlose 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 Munchen ausgewahit.

Als externe Kapital verwaltungsgesellschaft (KVG) wurde die PROJECT Investment AG mit dem Sitz in Bamberg beauftragt. Der Fondsverwaltungsvertrag wurde mit Datum vom 23. Oktober 2018 (erster Nachtrag vom 14. Januar 2019) unterzeichnet und endet mit der
Vollbeendigung der Gesellschaft. Eine vorzeitige Kiindigung ist nur aus wichtigem Grund und mit einer Frist von sechs Monaten zul&ssig.

Die PROJECT Investment AG erbringt fur die Gesellschaft die kollektive Vermdgensverwaltung gemél den jeweils geltenden Rechtsvorschriften des KAGB. Dies umfasst die Portfolioverwaltung, das Risikomanagement, administrative Tétigkeiten sowie sonstige
Tétigkeiten im Sinne des Anhangs | der Richtlinie 2011/61/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011. Von diesen Tétigkeiten hat die PROJECT Investment AG den Datenschutz und die interne Revision sowie seit Juli 2020 die I T ausgelagert.
Die Anlegerverwaltung wird intern in der KV G mit Hilfe einer hauseigenen Software durchgefihrt.

Im Zuge des Gesetzes zur Reform der Investmentbesteuerung (InvStRefG) vom 19. Juli 2016 wurdein 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 Fulhren des Rechnungswesens der Investmentvermdgen durch die PROJECT Investment AG von der Umsatzsteuer befreit ist. Dies betrifft die
Verwaltung der Publikums-AlF; u. a auch die Gesellschaft und damit ist die Fondsverwaltung ab dem Geschéftsjahr 2018 ohne Umsatzsteuer abzurechnen.

Als Einmalige Vergiitungen erhdlt die KV G fir die Konzeption 0,98 Prozent des gezeichneten Kapitals, fur die Entwicklung, Ausarbeitung und Drucklegung der Verkaufsunterlagen 0,88 Prozent des gezeichneten Kapitals und fur die Einrichtung des AlF 0,81 Prozent
des gezeichneten Kapitals.

Alslaufende Vergitung erhdlt die KV G fur die Fondsverwaltung eine jahrliche Vergiitung in Hohe von 1,46 Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes.

Am Ende der Abrechnungsperiode erhdlt die KVG eine erfolgsabhéngige Vergitung in Hohe von bis zu 20 Prozent des Betrages, weicher den Ausgabepreis unter Beriicksichtigung bereits geleisteter Ausschiittungen zuziglich einer jahrlichen Verzinsung von 7
Prozentubersteigt, jedoch insgesamt hichstens bis zu 6 Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des AlF in der Abrechnungsperiode. Die Abrechnungsperiode ist identisch mit der Fondslaufzeit.

Im Geschéftsjahr sind einmalige Verwaltungsgebihren in Hohe von 432.365,46 EUR und laufende V erwal tungsgebiihren in Hohe von 23.639,61 EUR angefallen.

Die KV G haftet bei ihrer Tatigkeit fir Vorsatz und berufliche Fahrl&ssigkeit sowie bei Verletzung von Leben, Korper oder Gesundheit. Zur Absicherung der potenziellen Berufshaftungsrisiken hat die KV G eine entsprechende Haftpflichtversicherung abgeschlossen.
2. WIRTSCHAFTSBERICHT

2.1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Deutschland hat 2020 coronabedingt einen historischen Wirtschaftsriickgang erlebt. Doch tiber expansive geld- und fiskalpolitische Anstrengungen wurde und wird dies abgefedert. Der Arbeitsmarkt bleibt so deutlich robuster als z. B. zur Wirtschafts- und Finanzkrise
2007 bis 2010.

Aber auch im Geschéftsjahr 2020 lagen die Fertigungszahlen fir Wohnungen konstant unter der Nachfrage. An der Einschatzung der Experten, dass ein jahrlicher Bedarf an neu geschaffenem Wohnraum von 380.000 bis 400.000 Wohnungen pro Jahr notwendig ist, gilt
unverandert fort. Vor allem die Anzahl der Haushalte wird in Deutschland bis mindestens 2030 ansteigen und damit fur mehr Bedarf an Wohnraum sorgen.

In der gesamtdeutschen Betrachtung zeigten sich die Preise fur Wohnimmobilien im abgel aufenen Jahr unbeeindruckt von der anhatenden Corona-Pandemie. Die Angebotspreise fir Eigentumswohnungen im Bestand sind deutschlandweit im Vergleich zum Vorjahr erneut
deutlich angestiegen. Im vierten Quartal verteuerten sie sich nochmals um 2 Prozent und erlebten damit zum Jahresende und im Geschéftsjahr die stérksten Preiszuwéchse aller betrachteten Segmente. Daneben legten die Kaufpreise fir neugebaute Eigentumswohnungen
ebenfallszu. Trotzdem liegt nach Ansicht der meisten Experten deutschlandweit bisher keine lmmobilienblase vor. Anzeichen hierfir kdnnte unter anderem die Relation von Haushal tseinkommen zu Kaufpreis sein, diedurchschnittlichim Vergleich zu 2010 gestiegenist. Aber
entscheidend fir die Erschwinglichkeit ist die mit dem Fremdkapital einsatz verbundene Zinsausgabenqguote. Diese, und damit die finanzielle Belastung der Haushalte, hat sich aufgrund der gesunkenen Zinsen nicht grundlegend veréndert. So liegen die Schuldendienstquote,
die Standardrate und auch die Tilgungsquote 2020 deutlich unter den Werten der Jahrtausendwende.
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Auch der Immobilien-Investmentmarkt hat laut Trendbarometer » mmobilien-Investmentmarkt 2021« von EY Real Estate im Geschaftsiahr 2020 ein leicht gestiegenes (ca. 8,0 Prozent) Transaktionsvolumen im Wohnsektor gezeigt. Das zeigt, dass das Anlageprodukt
Immobilie weiterhin im starken Fokus der Investoren steht.

Dementsprechend erwarten die Experten fir 2021 eine anhaltend hohe Aktivitét an den Immobilienméarkten. Vor alem fir die zweite Hélfte des Geschéftsjahres 2021 wird durch die Entwicklungen bei den Impfstoffen und die staatlichen Programme das Vertrauen der
Investoren in den Immobilienmarkt weiter steigen. Auch im Privatsektor wird die Nachfrage auf hohem Niveau anhalten. Neben den giinstigen Finanzierungskonditionen haben in der Corona-Krise die Kontaktbeschrénkungen und der Anstieg der Home-Office-Tage
die Bedeutung der eigenen vier Wénde nochmal's hervorgehoben.

Die Kaufpreiseim Wohnungsmarkt sind im vergangenen Jahr gerade in den Metro- polregionen weiter angestiegen. Zwar sind in einigen Metropolregionen die Steigerungsraten abgeflacht, doch gerade in Frankfurt wird durch den vollzogenen Brexit durch die Verlagerung
des européischen Bankenzentrums mit weiteren Anstiegen gerechnet. Wohninvestments lohnen sich fur die Anleger weiterhin. Dies gilt sowohl fur Bestandsimmobilien mit Mieteinnahmen als auch fiir die Wertsicherung bei Eigentumswohnungen. Wohnmieten in
Deutschland kennen seit tber 20 Jahren keine Volatilitét und auch die Aussichten fur die Zukunft sind aufgrund der gesell schaftlichen Entwicklungen enorm stabil. Der Cashflow durch Mieteinnahmen auf mindestens dem Niveau der Gegenwart 1&sst sich deshalb fir einen
langfristigen Anlagezeitraum kalkulieren. Zudem ist ein Ende der Niedrigzinspolitik vorerst nicht absehbar. Im vergangenen Jahr ist es selbst fur professionelle Investoren in den meisten Assetklassen noch einmal anspruchsvoller geworden, sichere Renditen zu erzielen.
Trotz unsicheren wirtschaftlichen Umfelds mit mehr Kurzarbeit und héherer Arbeitslosigkeit bleibt aber die Wohnungsnachfrage gut. Mit einem Basiswert von 1,94 Prozent ist die Wertsicherung bei Wohnimmobilien noch gegeben, werdejedoch zunehmend anspruchsvoller.
Mittelfristig wird in einzelnen Studien ein Ende des Preiszyklus in regionalen Wohnungsmérkten fir die Jahre nach 2023 nicht mehr ausgeschlossen - Wohnimmobilien blieben aber weiterhin ein attraktives Investment. Bei den fir uns meist as Portfolioergadnzung
gehaltenen Gewerbeimmobilien kdnnen die Logistik- und auch teilweise die Einzelhandel sbranche als Gewinner des vergangenen Geschéftsjahres genannt werden. Biroimmobilien und vorallem das Hotel segment hingegen mussten mit Einbuf3en Ieben. Trotzdem wird
fur die Zukunft zum stabilen Wohnmarkt neben der Logistik auch weiterhin die Buroimmobilie als sicheres und risikoarmes Investment erwartet.

Bezuglich der Baukosten ist es weiterhin so, dass sich aufgrund von Kapazitétsaus astungen im Baugewerbe und einem Mangel an Facharbeitskréften die Bauleistungen verteuert haben und ein weiterer Anstieg der Baukosten dadurch weiterhin nicht auszuschlief3en ist.
Dieser Anstieg der Baukosten wird die positiven Auswirkungen der erwarteten ansteigenden V erkaufspreise mindern.

2.2. Geschéftsverlauf

Der AIF war seit O1. Juli 2019 aktiv im Vertrieb. Die Anleger erfullen ihre Einzahlungsverpflichtungen mit monatlichen Teilzahlungen. Im Geschéftsjahr 2020 wurden von den Anlegern Einlagen in Hohe von 4.253.144,80 EUR eingezahlt. Insgesamt sind zum 31.
Dezember 2020 5.160.736,62 EUR von dem gezeichneten Kapital in Hohe von 22.386.364,00 EUR eingezahit.

Zum weiteren Geschéftsverlauf und der Portfoliozusammensetzung wird auf den Tétigkeitsbericht (siehe Nr. 3) verwiesen.
2.3. Lage des Unternehmens

a) Ertragslage

Die Ertragslage des Unternehmens stellt sich wie folgt dar:

Geschaftsjahr Vorjahr

EUR % EUR
Sonstige betriebliche Ertrége 198,81 -0,01 0,00 0,00
Summe der Ertrége 198,81 -0,01 0,00 0,00
Verwaltungsvergiitungen - 456.005,07 17,84 - 166.559,57 19,93
Verwahrstellenvergiitung - 45.240,00 1,77 -31.110,00 3,72
Priiflings- und Veréffentlichungskosten - 16.667,75 0,65 -13.632,11 1,63
Sonstige Aufwendungen -2.038.388,62 79,75 -624.655,47 74,72
Summe der Aufwendungen -2.556.301,44 100,01 -835.957,15 100,00
Ordentlicher Nettoertrag -2.556.102,63 100,00 -835.957,15 100,00
Realisiertes Ergebnis -2.556.102,63 100,00 -835.957,15 100,00
Aufwendungen aus Neubewertung -4.697,36 0,18 -51.734,90 6,19
Summe des nicht realisierten Ergebnisses -4.697,36 0,18 -51.734,90 6,19
Ergebnis des Geschéftsjahres -2.560.799,99 100,18 -887.692,05 106,19
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Dasich ale Projekte, die die Gesellschaft mittelbar tiber 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:

Geschéftg ahr Vorjahr
EUR EUR
Einmalige Vergiitungen
Fondseinrichtung 131.167,05 50.081,42
Konzeption 158.695,94 60.592,33
Prospektierung 142.502,47 54.409,44
Laufende Vergiitung
Fondsverwaltung 23.639,61 1.476,38
456.005,07 166.559,57
Die einmaligen Verwaltungsverguitungen beziehen sich auf das gezeichnete Kommanditkapital und berechnen sich wie folgt:
Geschéftsjahr
Fondseinrichtung 0,81%
Konzeption 0,98%
Prospektierung 0,88%
Die laufende Fondsverwaltung ist eine jéhrliche Vergiitung in H6he von 1,46 Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes.
Die sonstigen Aufwendungen betreffen:
Geschéftsahr Vorjahr
EUR EUR
Eigenkapital vermittlung 1.821.465,35 553.302,65
Marketing 160.246,10 49.339,09
Treuhandschaft 40.879,11 12.586,50
Sonstige Aufwendungen inkl. Ifd. Treuhandschaft 15.798,06 9.427,23
2.038.388,62 624.655,47
Die hier gesondert genannten Aufwendungen sind einmalige Vergitungen 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%
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Die Aufwendungen aus Neubewertung entstehen durch die nach dem KAGB erforderliche Bewertung der Beteiligungsgesellschaften und damit mittelbar auch der angekauften Immobilienprojekte. Die Verluste entstehen unter Anwendung der Bewertungsrichtlinie im
Wesentlichen dadurch, dass sich die Projekte noch vor Baubeginn befinden und dadurch einzelne Anschaffungsnebenkosten nicht aktiviert werden dirfen. Nach Baubeginn der Objekte wechselt gemal3 Bewertungsrichtlinie die Bewertungsmethode und ermdglicht die
Einbeziehung von zukiinftigen Ertrégen.

Nach dem sich der AIF im Geschéftsjahr 2020 noch in der Platzierungsphase befand, ist das Ergebnis der Gesellschaft weiterhin im Wesentlichen mit den Initialkosten belastet, denen in dieser Phase noch keine Ertrége entgegenstehen.

Nach dem die Platzierungsphase auch im Geschéftgjahr 2021 fortgesetzt wird, wird das Ergebnis der Gesellschaft im Geschéftsjahren 2021 ebenso mit den Initialkosten belastet sein. Danach werden sich die realisierten Jahresergebnisse aber perspektivisch durch
Gewinnrealisierungen bel abgeschl ossenen Objekten ins Positive entwickeln.

b) Finanzlage und Liquidité&t

Die Verénderungen in den Finanzstrémen gegeniiber dem Vorjahr ergeben sich aus der Kapitalflussrechnung:

Geschéftsjahr Vorjahr

EUR EUR

Jahresergebnis -2.560.799,99 -887.692,05
Nicht realisierte Gewinne/Verluste 4.697,36 51.734,90
Zahlungsunwirksame Ergebnisveranderungen 0,00 0,00
-2.556.102,63 -835.957,15

Verénderungen der Forderungen 295,45 4.472,80
Veranderungen der Verbindlichkeiten und Rickstellungen -18.864,00 168.747,86
Cashflow aus betrieblicher Tétigkeit -2.574.671,18 -662.736,49
Auszahlungen fir Beteiligungen - 2.640.000,00 -425.000,00
Einzahlungen aus Beteiligungen 150.000,00 0,00
Cashflow aus der Investitionstétigkeit -2.490.000,00 -425.000,00
Mittelveranderungen aus Einzahlungen der Anleger 5.081.836,95 1.159.321,87
Mittelveranderungen aus Auszahlungen an die Anleger 0,00 0,00
Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit 5.081.836,95 1.159.321,87
Zahlungsmittelbestand zu Beginn des Geschéftsjahres 71.585,38 0,00
Cashflow aus betrieblicher Téatigkeit -2.574.671,18 -662.736,49
Cashflow aus der Investitionstétigkeit - 2.490.000,00 -425.000,00
Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit 5.081.836,95 1.159.321,87
Zahlungsmittelbestand zum Ende des Geschéftsjahres 88.751,15 71.585,38

Basierend auf dem Reinvestitionskonzept finden in den Anfangsjahren des I nvestmentvermdgens keine Riickzahlungen aus der Beteiligungsgesellschaft statt, so dass sich die Investitionstétigkeit derzeit mit einem negativen Cash-Flow darstellt. Im Geschéftsjahr wurden
weitere Investitionen getétigt.

Gleichzeitig ist wéhrend der Platzierungsphase durch die Zahlungen der Anleger bei Beitritt zur Gesellschaft sowie den monatlichen Einzahlungen der Anleger ein positiver Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit erreicht worden.
Der Cashflow aus der betrieblichen Tétigkeit ist im Geschéftsjahr, wahrend der Platzierungsphase, mit den Initialkosten belastet, welche nach der Schlieung des AlFs nicht mehr auftreten werden.

Die KVG hat ein Liquiditédtsmanagement eingerichtet, welches die Einhaltung der eingegangenen Verpflichtungen laufend tGberwacht und sicherstellt.
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c) Vermogenslage

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

Geschaftgahr Vorjahr Veranderung
EUR % EUR % EUR

Aktiva
Beteiligungen 2.858.567,74 95,28 373.265,10 63,59 2.485.302,64
Barmittel 88.751,15 2,96 71.585,38 12,20 17.165,77
Forderungen 41.518,45 138 133.522,38 22,74 -92.003,93
Durch Verluste entst. neg. Kapital 11.453,89 0,38 8.628,91 1,47 2.824,98
Bilanzsumme 3.000.291,23 100,00 587.001,77 100,00 2.413.289,46

Passiva
Riickstellungen 39.948,00 133 30.090,50 513 9.857,50
Verbindlichkeiten aLuL” 94.469,28 315 93.679,02 15,95 790,26
Sonstige Verbindlichkeiten 20.604,58 0,69 50.116,34 8,54 -29.511,76
Eigenkapital 2.845.269,37 94,83 413.115,91 70,38 2.432.153,46
Bilanzsumme 3.000.291,23 100,00 587.001,77 100,00 2.413.289,46

" aus Lieferungen und Leistungen

Die Erhohung der Beteiligungen resultiert im Wesentlichen aus den Einlagen im Geschéftsjahr 2020 in die BeteiligungsgeselIschaft PROJECT M 19 Beteiligungs GmbH & Co. KG, die durch entsprechende Kapitaleinzahlungen der Anleger finanziert worden sind.
Die Barmittel beinhalten die im Geschéftsplan im Zusammenhang mit dem Risikomanagement festgelegte Liquiditétsreserve. Konzeptionsbedingt wird die Liquiditétsreserve Uberwiegend auf der Beteiligungsebene vorgehalten.

Die Forderungen betreffen im Wesentlichen zum Stichtag ausstehende eingeforderte Einlagen gegentiber angenommenen Anlegern.

Die Ruickstellungen betreffen im Wesentlichen Jahresabschlusskosten, Verwahrstellenvergiitungen und Kosten fiir die Gesell schafterversammiung.

Die Verbindlichkeiten betreffen laufende V erwaltungsgebuhren, Initialkosten sowie Einzahlungen von zum Bilanzstichtag nicht rechtswirksam beigetretenen Anlegern.

3. TATIGKEITSBERICHT

a) Anlageziele und -politik

Der Bedarf an Wohnungen in Deutschland kann seit Jahren nicht durch fertiggestellte Neubauten gedeckt werden. Bei leicht ansteigender Bevolkerungsentwicklung und dem Trend zu kleineren Haushalten sowie dem steigenden Wohnfl&chenbedarf pro Kopf, ist eine
weiter ansteigende Nachfrage nach Wohnfléche zu erwarten. Dies kann insbesondere in Ballungszentren zu einer Verknappung an Wohnraum fuhren. Beliebt ist weiterhin das Wohnen in den Metropolen. Das hthere Angebot an Arbeitsplétzen, Einkaufsmdglichkeiten,
Bildung und Kultur ist ebenso Magnet wie eine fléchendeckende medizinische Grundversorgung - sowohl fur junge als auch fur &ltere Menschen.

Das grofite Wertschopfungspotential sieht die PROJECT Gruppe daher bei Investitionen in Immobilienentwicklungen in unterschiedlichen Metropolregionen. Der Fokus liegt dabei auf dem Grundstiickserwerb, der Entwicklung, dem Bau oder der Sanierung und dem
Verkauf von (Wohn)Immobilien. Durch die Konzentration auf die kurzen und attraktiven Phasen Neubau und Sanierung (Investitionszyklen von etwadrei bis finf Jahren) kénnen die Vorteile der Immobiliegenutzt und gleichzeitig Stressfaktoren von Bestandsimmobilien
wie Leerstande oder die schlechte Abschétzbarkeit spéterer V erkaufspreise vermieden werden. Dadurch liegen die Renditeerwartungen deutlich tiber denen klassischer Immobilien oder Immobilienfonds.

Die Gesellschaft investiert im Sinne des §261 KAGB mittelbar tiber eine Beteiligungsgesellschaft in Immobilien als Sachwerte. Ziel der Anlagen der Gesellschaft ist es hierbei durch den Erwerb und die VerduRRerung von mittelbaren Beteiligungen an Gesellschaften, die
im Bereich der Immobilienentwicklung tétig sind, Ertrage aufgrund zuflief}ender Erldse zu erwirtschaften, um dadurch einen kontinuierlichen Wertzuwachs bei der Gesellschaft zu erreichen.
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Die Investitionen erfolgen dadurch, dass sich die Gesellschaft an einer Beteiligungsgesellschaft beteiligt, die sich ihrerseits an Immobilienentwicklungsgesellschaften beteiligt. Die einzelnen Immobilienentwicklungsgesellschaften erwerben unbebaute beziehungsweise
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 Wertschdpfungspotenzial. Um eine breite Streuung des Investitions-
kapitals zu ermoglichen, investiert die Fondsgesellschaft mittelbar Gber die Beteiligungsgesellschaft zusammen mit anderen Fondsgesellschaften der PROJECT Gruppe in diverse Objektgesellschaften. Nach Ruickfluss des investierten Kapitals aus den abgeschlossenen
Immobilienentwicklungen wird dieses von der Beteiligungsgesellschaft in neue |mmobilienentwicklungen durch die Beteiligung an Objektgesellschaften reinvestiert, um die Wertschdpfung des Investitionskapitals zu steigern sowie die Streuung des Investitionskapitals
zu erhdhen. Nach Ende der Laufzeit der Fondsgesellschaft wird im Rahmen der Liquidation das gesamte verbliebene Investitionskapital an die Anleger ausgezahlt.

Mit der Konzentration auf die kurze Phase der Immobilienentwicklung werden tibliche Herausforderungen von lang gehaltenen Bestandsimmobilien wie Nachvermietungsprobleme, Revitalisierungskosten 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:
eInvestitionen in mindestens 10 verschiedene Immobilienentwicklungen
eInvestitionen in mindestens drei verschiedene Metropolregionen (Regionen mit einer Kernstadt als deren Mittel punkt mit mehr a's 200.000 Einwohnern und einem Einzugsbereich im Umland und/oder weiterer Stédte von insgesamt mehr als 500.000 Einwohnern)
*Keine Aufnahme von Fremdkapital
Die Investitionen erfolgen mittelbar Giberwiegend in bebaute und unbebaute Grundstiicke
b) Risikomanagement
Die Gesellschaft ist, um Chancen wahrnehmen zu kénnen, im Rahmen ihrer Geschaftstétigkeit auch Risiken ausgesetzt. Die KV G besitzt aufbauend auf langjghriger Erfahrung ein Risikomanagementsystem zum bewussten und kalkulierten Umgang mit Risiken.

Die Umsetzung und Einhaltung eines angemessenen Risikomanagementsystems hat aufgrund der zentralen Bedeutung des Risikomanagements sehr hohe Prioritét. Das Risikomanagement ist Bestandteil der betrieblichen Steuerungs- und Uberwachungsprozesse. Oberstes
Zid ist die Sicherung der Existenz der AlF sowieder KV G. Mittel hierzu ist die Optimierung des Chancen-/Risiko-Profils, welchesvon der Geschéftsstrategie der KV G bzw. der Anlagestrategie der AIFD sowieder Risikobereitschaft bestimmt wird. Diestragt maf3geblich zur
Erhéhung der Unternehmenswerte bei. Ziel des Risikomanagementsist ausdriicklich nicht die Vermeidung aller potenziellen Risiken, sondern ein bewusster und kontrollierter Umgang mit Risiken auf Basis einer moglichst umfassenden Kenntnis der Risikozusammenhange.

Risikomanagement umfasst die Gesamtheit aller organisatorischen Regelungen und Mal3nahmen zur Risikoerkennung und zum Umgang mit Risiken, die zu einer Reduktion der Abweichungen von gesetzten Zielen fuhren und damit fur Planungssicherheit sorgen,
um eine nachhaltige Steigerung des Unternehmenswerts zu ermdglichen. Risikomanagement ist dabei nicht als abschlieffende Organisationseinheit zu verstehen, sondern ist von alen Verantwortungsbereichen zu betreiben. Die Anlage- und Risikostrategie stellen die
Rahmenbedingungen fur die Ausgestaltung der Geschéftsorganisation sowie des Risikomanagements dar.

Das eingerichtete Risikomanagementsystem soll gewéhrleisten, dass die sich aus der Anlagestrategie ergebenden Risiken anhand systematisierter Risikomanagementprozesse jederzeit erfasst, gemessen, gesteuert, Uberwacht und kommuniziert werden kdnnen. Durch
die strukturierte Aufbauorganisation mit fachlich qualifiziertem Personal und adéquater | T-technischer Unterstiitzung soll eine qualitativ hochwertige Durchfiihrung der Prozesse erreicht werden. Fir die technische Ausgestaltung des Risikomanagementsystems gibt es
keine speziellen aufsichtsrechtlichen Anforderungen. Grundsétzlich miissen gemé3 KAMaRisk I T-Systeme (Hardware- und Software-Komponenten) und die zugehdrigen | T-Prozesse die Integritét, die Verfligbarkeit, die Authentizitét sowie die Vertraulichkeit der Daten
sicherstellen.

Die wesentlichen Risiken aus der Anlagestrategie sind:
Assetrisiko

Beim Assetrisiko handelt es sich u.a. um Baukosten- und Bauzeitrisiken im Rahmen der Immobilien-Projektentwicklung sowie um Vermarktungs- und Verkaufspreisrisiken, d.h. um eine potenziell negative Entwicklung der geplanten/prognostizierten Erldse bei den
Immobilieninvestments.

Das Baukostenrisiko beschreibt dabei das Risiko, dass die tatséchlichen Baukosten einer Immobilienentwicklung die urspriinglich kalkulierten Kosten tibersteigen und somit die vorgesehene Objektrendite nicht erreicht wird.
Unter das Bauzeitrisiko fallen Verzogerungen bel der Fertigstellung eines Bauvorhabens. Die damit einhergehende V erschiebung der Cash-Flows nach hinten hat Einfluss auf die Objektrendite.

Das Verkaufs-/Vermarktungsrisiko auf Makro- und Mikroebene bezeichnet das Risiko, dass der Abverkauf zeitverzégert oder nur zu geringeren VeréufRerungspreisen moglich ist. Urséchlich hierfiir sind Veranderungen der Markt- und Standortbedingungen auf Makroebene
(Risiko Metropolregion) oder Veranderungen der Standortbedingungen und sonstige (verkaufs-)wertbeeinflussende Faktoren auf Mikroebene (Standortrisiko). Als Konsequenz hieraus kdnnen renditebeeinflussende Faktoren wie sinkende Verkaufserldse und Zeitverzo-
gerungen im Abverkauf der Immobilien resultieren.

Ziel des Portfoliomanagements der KV G ist die Wertsteigerung des von Anlegern in der Gesellschaft angelegten Vermogens auf Basis der Geschéfts- und Risikostrategie unter Beachtung der regulatorischen Vorgaben zum Schutze und im Interesse der Anleger.

Durch den regelméiigen Informationsaustausch zwischen Portfoliomanagement und der unabhangigen Risikomanagementfunktion werden die Assetrisiken laufend tiberwacht und durch einschldgige Organisationsrichtlinien und Arbeitsanweisungen proaktivgesteuert.
Dabei spielt der Investitionsprozess eine wesentliche Rolle. Ein Investitionsvorhaben durchlduft demnach immer ein Due-Diligence-Verfahren, das alle den Wert beeinflussenden Faktoren beleuchtet und eine Risikoeinschétzung liefert. Die Auswahl der einzelnen
Immobilienobjekte erfolgt somit auf Basis festgelegter Investitionskriterien im Hinblick auf stabile Renditeerwartung sowie planbaren und zligigen Verkauf. Dabel wird vor dem Hintergrund einer angemessenen Risikostreuung stets das Gesamtportfolio beriicksichtigt.

— Seite 19 von 29 —
Tag der Erstellung: 27.08.2021
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

Unterstiitzt wird der | nvestitionsprozess durch einelaufende Risikoliberwachung des Beteiligungsbestandes. Das Limitsystem spielt hierbei eine zentrale Rolle, daesrechtzeitig Uberschreitungen der festgel egten Risikobereitschaft und der definierten Anlagebeschrénkungen,
wiez. B. max. Investitionsguote je Region, signalisiert und damit ein friihzeitiges Einleiten von Steuerungsmal3nahmen ermaglicht.

Marktrisiko
Das Marktrisiko bezeichnet die Méglichkeit nachteiliger Verénderungen von Marktpreisen/-werten oder preis-/wertbeeinflussenden Parametern, welche sich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage auswirken.

Im Rahmen der Investitionsphase bestehen Marktrisiken im Zusammenhang mit den einzugehenden Investitionen auf dem Immobilienmarkt (Investitionsrisiko). Das bedeutet, dass aufgrund eines marktbedingten riickl&ufigen Immobilienentwicklungspotentials keine
ausreichende Anzahl an Projekten zur Verfligung steht und somit das eingeworbene Kapital nicht oder nicht rechtzeitig investiert werden kann. Eine niedrige Investitionsguote kann zu einer geringeren Rendite fiihren. Durch die enge Zusammenarbeit mit der PROJECT
Immobilien Gruppe und deren Marktkompetenz, wird die Entwicklung auf dem Immobilienmarkt laufend beobachtet. Dabei werden auch potenzielle Markte mitberiicksichtigt.

Liquiditatsrisiko

Das Liquiditétsrisiko beschreibt das Risiko einer Zahlungsunféhigkeit, d.h. Zahlungsverpflichtungen kénnen nicht mehr uneingeschrénkt oder nicht mehr termingerecht erfullt werden. Das Liquiditétsrisiko wird in Héhe und Zeitpunkt durch die Unsicherheit von
Zahlungsstromen aufgrund unvorhergesehener Ereignisse beeinflusst. Grundsétzlich kdnnen ale Risiken Einfluss auf das Liquiditétsrisiko haben.

Das Liquiditatsmanagementsystem umfasst die Uberwachung der Liquiditét mit dem Ziel, dass die Begleichung der bestehenden und zukiinftigen Zahlungsverpflichtungen jederzeit gewahrleistet ist. Dabei ist neben sicheren auch fiir unsichere Zahlungsstréme, z.B.
aus Risiken (Risikokapitalbedarf), Liquiditat vorzuhalten. Durch einen regelméRigen Informationsaustausch zwischen Liquiditatsmanagement und Risikomanagement, wird die Uberwachung des Liquiditatsbestandes sichergestellt. Das Limitsystem spielt hierbei eine
zentrale Rolle, da es rechtzeitig Uberschreitungen der definierten Liquiditétsober- bzw. -untergrenzen, signalisiert und damit ein friihzeitiges Einleiten von SteuerungsmaRnahmen erméglicht. Erganzt wird diese MaRnahme durch regelmaRige Stresstests. Dabei werden
die Auswirkungen von auRergewohnlichen Risikoszenarien auf die Liquiditétssituation untersucht.

Operationelles Risiko

Das operationelle Risiko ist definiert als Gefahr von Verlusten, dieinfolge der Unangemessenheit bzw. des V ersagens von Menschen, internen Verfahren und Systemen oder aufgrund von VerstdRRen gegen Gesetze und interne Richtlinien (Compliancerisiken) und externer
Risiken entstehen konnen. Dabei schlief3t das operationelle Risiko die Risiken, die sich aus strategischen Entscheidungen ergeben, sowie Reputationsrisiken aus.

Zur Identifikation und Steuerung operationeller Risiken, bedient sich die KV G einesinternen Kontrollsystems (IKS), dassinsbesondere die Funktionsfahigkeit, Sicherheit und Wirtschaftlichkeit von Geschéftsprozessen sicherstellt, und eines Compliance-Managementsystems
sowie weiterer Managementkomponenten.

Die Risikobewertung hat die Aufgabe, das Gefahrdungspotential einzelner Risiken anhand adéquater M ethoden zu quantifizieren und aggregiert in einer Gesamtrisikoposition darzustellen.
Die Risikobewertung beinhaltet eine Beurteilung der Schadenshéhe und Eintrittswahrscheinlichkeit, wobel samtliche Risiken nach der Nettomethode bewertet werden, d.h. es werden bereits vorhandene Maf3nahmen zur Risiko-Steuerung beriicksichtigt.

Die Berechnung des Risikowerts der Einzelrisiken erfolgt durch Multiplikation der Schadenshéhe mit der jeweiligen Eintrittswahrscheinlichkeit. Zur Ermittlung der maximalen Schadenshohe werden Annahmen getroffen, die im Rahmen der jahrlichen Priifung kritisch
hinterfragt werden. Zur Ermittlung der Eintrittswahrscheinlichkeit werden groftenteils einzelne Risikofaktoren anhand eines Scoringverfahrens beurteilt. Die den Einzelrisiken zugeordneten Risikofaktoren werden im Rahmen der jéhrlichen Risikoidentifikation kritisch
hinterfragt. Die Einstufung in entsprechenden Scoringbégen wird durch die Risikoverantwortlichen al's Experten ihres Fachbereichs nach bestem Wissen und Gewissen vorgenommen. Eine Uberpriifung findet jeweils im Rahmen der jshrlichen Selbstiiberpriifung durch
die Risikomanagementfunktion statt.

Zusammenfassend ergibt sich aus den aktuellen Erkenntnissen und erlauterten Gegebenheiten keine bestandsgefahrdende Beeintréchtigung der Risikotragfahigkeit der Gesellschaft.
Corona Pandemie

Zu den aufgezeigten Risiken ist Anfang 2020 ein weiteres Risiko hinzugetreten; und zwar die Corona Pandemie. Die Geschéftstétigkeiten des I nvestmentvermdgens sind sel bstverstandlich in das gesamtwirtschaftliche national e und auch teilweise internationale Marktumfeld
eingebettet. Daher kann nicht ausgeschlossen werden, dass durch die Corona Pandemie die tatsachliche Geschaftsentwicklung von der Prognose negativ abweicht. Wesentliche Auswirkungen auf die Wertentwicklung der Marktpreise sowie die Assetrisiken sind nicht
serids bezifferbar. Nach unserer derzeitigen Einschétzung ist mit Verzégerungen im Bauablauf und beim Abverkauf der Wohnungen zu rechnen, was negative Auswirkungen auf die Gesamtperformance des AlF haben wird.

M afl3nahmen zur Bewertung der Sensitivitat des Al F-Portfolios
Gemal §29 Absatz 3 Nr. 2 und 830 Absatz 2 KAGB sowie gemall KAMaRisk sind regel méiiig angemessene Stresstests fir die wesentlichen Risiken durchzufuhren.

Bei dem durchgefiihrten Stresstest werden vor allem die Auswirkungen wesentlicher Risiken auf die Liquiditét untersucht. Die Stressparameter wurden im Rahmen der Uberpriifung der Geschéfts- und Risikostrategie durch den Vorstand definiert und wurden auf Basis
der wesentlichen Risiken entwickelt. Es werden folgende Szenarien unterstellt:

~aulferordentlicher Anstieg der Auszahlungen fur Investitionen (Kostenanstieg) um 5 Prozent (Baukosten, Bauzeit- und Genehmigungsrisiko sowie operationelles Risiko der ObjektgeselIschaft)

«auRerordentlicher Riickgang der Einzahlungen aus Riickfllissen (K ostenanstieg und sinkende Immobilienverkaufspreise) um 5 Prozent (Baukosten, Bauzeit- und Genehmigungsrisiko sowie operationelles Risiko der Objektgesellschaft und Verkaufs-/V ermarktungs-
risiko)
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~aufRerordentliche negative Entwicklung des Eigenkapitals um 10 Prozent in der Platzierungsphase

Die Uberpriifung der Parameter hat ergeben, dass alle wesentlichen Risiken im Rahmen des Stresstests beriicksichtigt werden. Im Zuge des jahrlichen Backtestings konnte nachgewiesen werden, dass die durchschnittliche jahrliche Anderung der Gesamtkosten auf
Objektebene bei 0,62 Prozent lag. Zur Uberpriifung der Stressparameter wurde das 95. Perzentil der Gesamtkostendnderungen herangezogen (3,46 Prozent p.a.): Damit konnte gezeigt werden, dass die in Verwendung befindlichen Stressparameter (5 Prozent pro Monat)
ausreichend fiir die Simulation auRRergewdhnlicher, aber plausibler Ereignisse sind. Ein Stresstest mittels stochastischer Simulationsrechnung wird ab 2021 durchgeftihrt.

Das Ergebnis des Stresstests zeigt, dass auch bei auRRergewdhnlichen, aber plausibel moglichen Ereignissen die fur solche Zwecke eingerichtete Liquiditétsreserve ausreicht und die Zahlungsfahigkeit in den zwdlf Folgemonaten gegeben wére.

Das Risikoprofil der Gesellschaft und die zu dessen Steuerung eingerichteten Risiko- managementsysteme beruhen auf der im Prospekt beschriebenen Anlagestrategie und stellen dar, wie sich das Gesamtrisiko in den jeweiligen Phasen der Fondslaufzeit zusammensetzt.
Dabei ist zu beriicksichtigen, dass in den Ubergangszeiten eine klare Abgrenzung der Phasen kaum méglich ist.

Platzierungsphase

Waéhrend der Platzierung des AlF stehen die Investitionsrisiken im Vordergrund. Die Auswahl und Hohe der Einzelinvestitionen stehen noch nicht abschlieend 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 Gesellschaft tber eine Beteiligungsgesellschaft in Immobilienwicklungsgesel Ischaften mit den Investitionsschwerpunkten Entwicklung und Neubau von Wohnimmobilien sowie deren VerduRerung. Aus dieser Investitionstétigkeit
entstehen sogenannte Assetrisiken. Hierzu gehdren insbesondere Risiken, die sich bel der Umsetzung einer Immobilienentwicklung ergeben. Dies sind z.B. Baukosten- und Bauzeitenrisiken sowie Risiken aus der VerdufRerung der entwickelten Wohneinheiten (Verkaufs-
und Vermarktungsrisiken). Die Assetrisiken haben somit einen grof3en Anteil am Gesamtrisiko. Bei einer beziiglich des Rendite-Risiko-V erhéltnisses optimalen I nvestitionsquote werden dabei die Investitionsrisiken reduziert, d. h. sie besitzen einen eher geringeren Anteil
am Gesamtrisiko. Operationelle Risiken sind im Verhéltnis zu den Asset- und Investitionsrisiken eher geringer.

Liquidierungsphase

Zum Ende der Fondslaufzeit werden keine neuen Investitionen mehr getétigt. Im Mittel punkt steht die Abwicklung des Fonds und damit die Riickzahlung des Kapitals an die Anleger. Der administrative Teil steht damit im Vordergrund des operativen Geschéfts. In dieser
Phase haben die operationellen Risiken einen hdheren Anteilam Gesamtrisiko.

Die maximal gewilnschte Ausprégung der Risiken wird durch die risikostrategische Ausrichtung des AlF bestimmt, deren Ziel esist ein optimales Rendite-Risiko-Verhdtnis herzustellen.

Der AIF befindet sich derzeit am Anfang der Platzierungsphase. Dabel verteilt sich das Gesamtrisiko wie folgt auf die identifizierten Risiken (Risikoprofil):
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Anteil am Gesamtrisiko 31.12.2020 31.12.2019
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Objektge-
sellschaft

Das Risikoprofil entspricht dem fiir die Platzierungsphase typischen Bild, d.h. das Investitionsrisiko hat den groRten Anteil am Gesamtrisiko. Durch die relativ geringen absoluten Risikowerte kénnen aber bereits kleinere Anderungen ausreichen, um das Risikoprofil
zu verschieben.

¢) Struktur des Portfolios

Zum 31.12.2020 war der in Platzierung befindliche AIF mittelbar Uiber die Beteiligungsgesellschaft PROJECT M 19 Beteiligungs GmbH & Co. KG, an der er zu 100 Prozent beteiligt ist, an insgesamt 13 |mmobilienentwicklungen in den sechs deutschen Metropol regionen
Berlin, Hamburg, Rheinland, Rhein-Main, Nirnberg und Miinchen beteiligt.

In den beiden nachfolgenden Darstellungen erfolgt ein Uberblick tiber die Verteilung der Investitionsmittelauf die einzelnen Metropol standorte sowie auf die einzelnen Projektphasen bzw. den Projektstatus.
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Standortverteilung Statusverteilung

Berlin

Hamburg

Miinchen

Niirnberg

Rheinland Planung
Rhein-Main Verkauf

Im Berichtsiahr ist der AIF durch neun Gesellschaftsbeitritte Investitionen in weitere |mmobilienentwicklungen eingegangen.

Bei den Immobilienvorhaben, welche mittelbar tber die Beteiligungsgesellschaft und die jeweilige Objektgesellschaft erworben wurden, handelt es sich um zwei Objekte in der Metropolregion Berlin, zwei Objekte in der Metropolregion Rheinland, drei Objekte in der
Metropolregion Rhein-Main, ein Objekt in Nurnberg sowie ein Objekt in der Metropolregion Munchen:

An der Billwiese 22-24, Oberursel

Im Mai 2020 erfolgte der Beitritt zur Objektgesellschaft PROJECT PW An der Billwiese 22-24 Oberursel GmbH & Co. KG in der Metropolregion Rhein-Main, welche Ende M&rz 2017 das 6.458 m? grofe Grundstiick An der Billwiese in Oberursel erworben hat. Die
Planung sieht ein Wohnbauprojekt, bestehend aus80 Wohneinheiten mit einer Wohnfl&che von 6.062 m? mit 91 Tiefgaragenstellplatzen und 10 AuRenstellpl&tzen vor. Die Eingabeplanung fiir die Baugenehmigung ist in Vorbereitung.
Angerstral3e, Freising

Im Mai 2020 erfolgte der Beitritt zur Objektgesellschaft PROJECT PW Angerstr. 48 Sid Freising GmbH & Co. KG in der Metropolregion Miinchen, welche Anfang Juli 2019 das 5.862 m? grofe Grundstiick in der Angerstrale in Freising erworben hat. Bei dem als

Wohnbauprojekt geplanten Bauvorhaben soll ein Komplex aus 95 Wohneinheiten mit insgesamt ca. 8.186 m* Wohnflache, ca. 107 Tiefgaragenstellplatzen und ca. 8 TG-E-L adestellpl&tzen entstehen. Die Eingabeplanung fiir die Baugenehmigung und der Vertriebsstart
werden in 2021 erwartet.

EitelstraRe 9-10, Berlin

Im Mai 2020 erfolgte der Beitritt zur Objektgesellschaft PROJECT PW EitelstralRe 9-10 Berlin GmbH & Co. KG, welche Anfang November 2017 das Grundstiick EitelstralRe 9-10 in Berlin mit 6.349 m? erworben hat. Geplant ist die Errichtung einer Eigentumswohnanlage

mit 143 Wohneinheiten sowie einer Gewerbeeinheit, verteilt auf insgesamt 9.407 m? Nutzflache, sowie eine Tiefgarage mit 41 Stellplétzen. Realisiert werden Apartments, Eigentumswohnungen sowie Premium-Eigentumswohnungen in einem zusammenhéngenden
Wohnensemble. Die Eingabeplanung fir die Baugenehmigung ist erfolgt.

Eschollbriicker Straf3e 12, Dar mstadt

Im Juni 2020 erfolgte der Beitritt zur Objektgesellschaft PROJECT PW Eschollbriicker Str. 12 Darmstadt GmbH & Co. KG in der Metropolregion Rhein-Main, welche in 2016 das 3.268 m? grofe Grundstiick erworben hat. Die Planung sieht hier die Errichtung eines
Wohngeb&udes mit insgesamt ca. 5.474 m?* Wohnfléche und ca. 47 TiefgaragenstelIpl&tzen vor. Die Baugenehmigung wurde bereits erteilt und das Objekt befindet sich aktuell im Vertrieb.

Frankenallee 98-102, Frankfurt am Main

Im Mai 2020 erfolgte der Beitritt zur Objektgesellschaft PROJECT PW Frankenallee 98-102 Frankfurt GmbH & Co. KG, welche im Februar2019 die Liegenschaft Frankenallee 98-102 im Frankfurter Staditteil Gallus der Metropolregion Rhein-Main mit 3.389 m?

GrundstiicksgroRe erworben hat. Die Planung sieht die Errichtung einer Mehrfamilienhausanlage mit ca. 104 Eigentumswohnungen und einer Gesamtwohnflache von 6.130 m? vor. Zudem soll eine Tiefgarage mit 62 Stellplétzen realisiert werden, wovon finf dieser E-
LadestelIplétze sein werden. Die Baugenehmigung ist fur 2021 geplant, das Objekt ist bereits zu 100 Prozent abverkauft.
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Heerdter Landstrale 96, Diisseldor f

Im Mai 2020 erfolgte der Beitritt zur Objektgesellschaft PROJECT PW Heerdter Landstr. 96 Diisseldorf GmbH & Co. KG, welche im Mai 2018 die Heerdter Landstrale 96 Diisseldorf mit 7.063 m* Grundstiicksflache erworben hat. Auf einer Gesamtfléche von 4.529 m?
sollen 63 Wohneinheiten und eine Tiefgarage mit 44 Stellplétzen errichtet werden. Die Genehmigungsvorbereitungen fir die Eingabeplanung laufen.

Leipziger StraBe9d - 10 a, 61, Potsdam

Im Mai 2020 erfolgte der Beitritt zur Objektgesellschaft PROJECT PW Leipziger Str. 9-10 Potsdam GmbH & Co. KG, welche im Dezember2018 die L eipzigerStra3e mit zwei Baugrundstiicken und insgesamt 2.944 m? , nahe der siidlichen Innenstadt in Potsdam erworben
hat. Auf einer Gesamtfléche von 3.625 m? sollen 41 Eigentumswohnungen, 4 Gewerbeeinheiten sowie eine Tiefgarage mit 33 Stellplétzen errichtet werden. Die Eingabeplanung ist erfolgt und die Baugenehmigung wird fiir 2021 erwartet.

Ludwigshafener StraRe 14-16, Dusseldor f

Im Mai 2020 erfolgte der Beitritt zur Objektgesellschaft PROJECT PW Ludwigshafener Str. 14-16 Diisseldorf GmbH & Co. KG, welche Ende Mai 2019 das Objekt im Staditteil Eller von Diisseldorf in der Metropolregion Rheinland mit 2.271 m* Ausdehnung erworben
hat. Die Planung sieht ein Mehrfamilienhaus mit insgesamt 25 Eigentumswohnungen und einer Gesamtwohnfléche von ca. 2.302 m? vor. Zusétzlich ist die Errichtung von 11 Carportstellplétzen, drei E-Ladestellplétzen sowie einem AuRenstellplatz vorgesehen. Die
Eingabeplanung ist erfolgt, mit der Baugenehmigung wird daher bis 2021 gerechnet.

Maximilianstraf3e 43, Nurnberg

Im Juli 2020 erfolgte der Beitritt zur Objektgesellschaft PROJECT PW Maximilianstr. 43 Niirnberg GmbH & Co. KG, welche Anfang April 2019 in der Metropolregion Niirnberg die 1.552 m? groRe Liegenschaft an der Maximilianstrale in Niirnberg erworben hat. Das
Planungskonzept sieht die Erstellung von 91 Wohneinheiten und vier Gewerbeeinheiten mit einer Gesamtfl&che von ca. 3.340 m? sowie zusétzlich eine Tiefgarage mit 16 Stellplatzen vor. Die Eingabeplanung fir die Baugenehmigung ist erfolgt, mit der Baugenehmigung
sowie dem Vertriebsstart ist in 2021 zu rechnen.

Bei weiteren drei Immobilienentwicklungen (Stand: 31. Dezember 2020) wird die Projektrealisierung vorangetrieben.

Der aktuelle Projektstatus bei den laufenden Immobilienentwicklungen liegt hauptsachlich in der Planungs- und Genehmigungsphase. Die fortschreitende Realisierung der in Angriff genommenen Projekte wird unter Berticksichtigung der aktuellen Pandemieherausforde-
rungen intensiv vorangetrieben und der Schwerpunkt der einzelnen Immobilieninvestitionen wird sich sukzessive in die Phasen Verkauf sowie Bau und Verkauf verschieben. Im September 2020 wurde fir das Wohnbauvorhaben an der Frankenallee in Frankfurt am Main
bereits vor der baulichen Realisierung die VVermarktung durch den Verkauf an einen institutionellen Kéufer komplett gesichert. Hier laufen aktuell die bauvorbereitenden Mal3nahmen fiir den Baubeginn in 2021.

Nach Erteilung der Baugenehmigung und Abschluss der Planungsphase konnte noch in 2020 der Vermarktungsstart fur das neue Wohnensemble an der Eschollbriicker Stral3e in Darmstadt in der Metropolregion Rhein-Main erfolgen. Auch fir das Wohnbauvorhaben
Schillerpromenade bei Berlin war der Verkauf im ersten Halbjahr 2020 angelaufen.

Nach Priifung einer optionalen alternativen Vermarktung ohne die geplante Immobilienentwicklung, wurde das Objekt Hohenfelder Allee in Hamburg vedufert.

Bei denin Planung undin der Genehmigungsphase befindlichen Wohnbauvorhaben Maximilianstra3ein Niirnberg sowie Angerstra3ein Freising bei Miinchenist der Vermarktungsstart in VVorbereitung. Fur weitere |mmobilienentwicklungen, wie dem Berliner Wohnkomplex
in der Eitelstraf3e und dem Wohnbauvorhaben an der Ludwigshafener StralRe in Diisseldorf, wird zeitnah der Abschluss der Baugenehmigungsphase erwartet.

Die Beteiligungen der PROJECT M 19 Beteiligungs GmbH & Co. KG haben sich im Einzelnen wéhrend des Geschéftsjahres wie folgt entwickelt:

Name der | mmobiliengesellschaft Beteiligung 01.01.2020 Einlagen 2020 Ruckfuhrungen 2020 Beteiligung 31.12.2020
PROJECT PG Hohenfelder Allee 17-19 Hamburg GmbH & Co. KG 45.000,00 173.000,00 -2.000,00 216.000,00
PROJECT Gewerbebau 57 GmbH & Co. KG (Silbersteinstraiie 16) 30.000,00 130.000,00 -7.000,00 153.000,00
PROJECT PW Schillerpromenade 2 Hohen Neuendorf GmbH & Co. KG 40.000,00 167.000,00 0,00 207.000,00
PROJECT PW Worringer Platz 4 Disseldorf GmbH & Co. KG 140.000,00 206.000,00 0,00 346.000,00
PROJECT PW Eschollbriicker Str. 12 Darmstadt GmbH & Co. KG 0,00 36.000,00 0,00 36.000,00
PROJECT PW An der Billwiese 22-24 Oberursel GmbH & Co. KG 0,00 61.000,00 0,00 61.000,00
PROJECT PW Eitelstral3e 9-10 Berlin GmbH & Co. KG 0,00 362.000,00 0,00 362.000,00
PROJECT PW Heerdter Landstr. 96 Diisseldorf GmbH & Co. KG 0,00 19.000,00 0,00 19.000,00
PROJECT PW Leipziger Str. 9-10 Potsdam GmbH & Co. KG 0,00 500.000,00 0,00 500.000,00
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Name der | mmobiliengesellschaft Beteiligung 01.01.2020 Einlagen 2020 Ruckfuhrungen 2020 Beteiligung 31.12.2020
PROJECT PW Frankenallee 98-102 Frankfurt GmbH & Co. KG 0,00 15.000,00 0,00 15.000,00
PROJECT PW Maximilianstr. 43 Nirnberg GmbH & Co. KG 0,00 26.000,00 0,00 26.000,00
PROJECT PW Ludwigshafener Str. 14-16 Dusseldorf GmbH & Co. KG 0,00 189.000,00 0,00 189.000,00
PROJECT PW Angerstr. 48 Sud Freising GmbH & Co. KG 0,00 142.000,00 0,00 142.000,00

alleWertein EUR
d) Abgeschlossene |mmobilienprojekte

Dabei dem Objekt Hohenfelder Allee die gesellschaftsrechtliche Abwicklung noch aussteht, wurden im Geschéftsjahr 2020 keine Projekte abgeschl ossen. Wegen noch zu erstellenden bzw. abzustimmenden Schlussabrechnungen sowie vertraglichen Kaufvertragsregelungen
kann der erzielte Objektgewinn noch nicht abschliel?end festgestellt werden.

€) Finanzielle und nicht finanzielle L eistungsindikatoren
Finanzielle Leistungsindikatoren

Der AIF konnte zum Stichtag mittelbar Uber seine Beteiligungsgesellschaft durch weitere Investitionen eine Investitionsquote von 82,46 Prozent (Vorjahr: 68,39 Prozent) des frel verfiigbaren Investitionskapitals erreichen, was fir eine stabile Wertentwicklung des AIF
positiv zu werten ist. Der Wert des Investmentvermdgens steigt fur die Phase, in der sich der AIF befindet, planmafiig an.

Mitarbeiter

Fur die Entwicklung und die Zukunftsfahigkeit des Investitionsportfolios der Gesellschaft sind die Mitarbeiter der KV G der entscheidende Erfolgsfaktor. Das L eistungsvermdgen und die Einsatzfahigkeit der Mitarbeiter werden entsprechend ihrer Aufgaben und Potenziale
im Rahmen einer innovativen und bedarfsorientierten Personal entwicklung bestmdglich gefordert. Als Dienstleistungsunternehmen stehen der Dienstleistungsgedanke und die V erantwortung gegentiber dem Vermdgen des Anlegersim Vordergrund. Diese Einstellung wird
von den Mitarbeitern der PROJECT Investment AG konsequent umgesetzt. Ein hohes Mal3 an Engagement und Leistungswillen wird ebenfalls gefordert.

Kundenzufriedenheit

Die KVG ist gemél? §28 Absatz 2 KAGB verpflichtet, geeignete Verfahren und Vorkehrungen zu implementieren und zu treffen, die gewahrleisten, dass ein ordnungsgeméi3er Umgang mit Anlegerbeschwerden erfolgt und dass die Anleger der von ihr verwalteten
alternativen Investmentvermdgen ihre Rechte uneingeschrankt wahrnehmen kénnen.

Aus dem Beschwerdemanagement Bericht der Gesellschaft fir das Jahr 2020 ist ersichtlich, dass sich die Anzahl der Beschwerden gemessen am verwalteten Beteiligungskapital auf 0,00 Prozent (Vorjahr: 0,00 Prozent) bzw. gemessen an der Anzahl der Beteiligten auf
0,00 Prozent (Vorjahr: 0,00 Prozent) belé&uft. Dies bestétigt eine sehr hohe Kundenzufriedenheit.

f) Wertentwicklung der Gesellschaft
Der Wert des Investmentvermdgens der Gesellschaft ist von 404.487,00 EUR um 2.429.328,48 EUR auf 2.833.815,48 EUR gestiegen.

Der Wert des Investmentvermdgens der Gesellschaft steigt seit der Auflegung des AIF kontinuierlich an. Diesist zum einen auf die Einwerbung von neuem Kommanditkapital in der Platzierungsphase zuriickzuf ihren. Zum anderen fuhrt das K onzept der Einlagenerbringung
mit laufenden Teilzahlungen der Anleger zu einem stetigen Anstieg der Investitionen in die Beteiligungsgeselschaft und damit mittelbar in die Projektentwicklungen. Dadurch ist zu erwarten, dass das | nvestmentvermdgen der Gesellschaft in den folgenden Geschéftsjahren
weliter ansteigt. Die bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fur zukiinftige Wertentwicklungen.

4. SONSTIGE AUFSICHTSRECHTLICHE ANGABEN
a) Vergutung Mitarbeiter der KVG
Im Geschéftgjahr 2020 hat die KV G an ihre Mitarbeiter 2.504.173,15 EUR bezahlt, davon 2.364.173,15 EUR feste Vergiitung und 140.000,00 EUR dls variable Vergitung. Durchschnittlich hatte die KV G 32 Mitarbeiter und drei Vorstande.

Mitarbeiter, deren berufliche Tétigkeit sich auf das Risikoprofil der Gesellschaft auswirkt, haben im Geschéftsjahr 1.059.066,36 EUR erhalten und sind alles Fihrungskréfte. Die KVG verwaltet 17 Investmentgesellschaften, so dass eine sachgerechte Aufteilung auf
den einzelnen AIF nicht moglich ist.

Gem. 837 KAGB besteht die Verpflichtung, ein den gesetzlichen Anforderungen entsprechendes V erglitungssystem einzurichten. Aufgrund dessen hat die Gesellschaft eine Vergitungsrichtlinie implementiert, die den verbindlichen Rahmen fiir die Vergiitungspolitik und
-praxis bildet, die mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement vereinbar und diesem forderlich ist.
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Die Vergitungsrichtlinie enthélt im Einklang mit den gesetzlichen Regelungen insbesondere detaillierte VVorgaben im Hinblick auf die allgemeine Vergiitungspolitik sowie Regelungen fur fixe und variable Gehalter.
Mit Hilfe der Regelungen wird eine solide und umsichtige Vergiitungspolitik betrieben, die zu einer angemessenen Ausrichtung der Risiken fiihrt und einen angemessenen und effektiven Anreiz fur die Mitarbeiter schafft.
Die Vergitungssysteme stehen im Einklang mit den Regelungen des I nteressenskonfliktmanagementsystems.

Die KVG hat die IT, den Datenschutz sowie die interne Revision ausgelagert. Die Auslagerungsunternehmen sind fiir eine Vielzahl weiterer Unternehmen als Dienstleister tétig. Die Vergiitungen der Mitarbeiter der Auslagerungsunternehmen sind in den vorgenannten
Betrégen nicht enthalten.

b) Wesentliche Veranderungen der im Verkaufsprospekt aufgefiihrten Infor mationen
Im Geschéftsjahr 2020 gab es keine Anpassungen.
c) Anzahl der Anteile

Die Gesellschaft hat ein Zeichnungsvolumen von 22.386.364,00 EUR mit 832 Zeichnungen sowie der Hafteinlage der Treuhandkommanditistin. Der Ausgabepreis fur einen Anleger entspricht der Summe aus seinem gezeichneten Kommanditkapital und dem Ausga-
beaufschlag. Das gezeichnete Kommanditkapital betrdgt mindestens 10.010,00 EUR. Die Zahlung des gezeichneten Kommanditkapitals erfolgt mittels einer anfanglichen Einmalzahlung zuziiglich Ausgabeaufschlag und monatlichen Teilzahlungen. Die monatlichen
Teilzahlungen betragen mindestens 70 EUR und missen ganzzahlig sein. Damit gibt es keine im Umlauf befindlichen Anteile der Gesellschaft.

Bamberg, den 31. Méarz 2021
PROJECT Fonds Reale Werte GmbH
Ralf Cont, Geschéftsfuhrer
Sefan Herb, Geschaftsfiihrer
V Erklérung nach 8§ 158, 135 KAGB i.V.m. 88 264 Absatz 2 Satz 3, 289 Absatz 1 Satz 5 HGB fur das Geschaftsjahr 2020
VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

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

Bamberg, den 31. M&rz 2021
PROJECT Fonds Reale Werte GmbH
Ralf Cont, Geschaftsfihrer
Stefan Herb, Geschéftsfuhrer

VI Vermerk des unabhéngigen Abschlusspriifers

An die PROJECT Metropolen 19 geschlossene Investment GmbH & Co. KG, Bamberg
Vermerk uber die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts

Prifungsurteile
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Wir haben den Jahresabschluss der PROJECT Metropolen 19 geschlossene Investment GmbH & Co. KG, Bamberg, bestehend aus der Bilanz zum 31.12.2020, der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschéftsjahr vom 01.01.2020 bis zum 31.12.2020 sowie dem
Anhang einschlielflich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der PROJECT Metropolen 19 geschlossene Investment GmbH & Co. KG, Bamberg, fir das Geschéftsjahr vom 01.01.2020 bis zum
31.12.2020 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

eentspricht der beigefugte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fur bestimmte Personengesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Berticksichtigung der Vorschriften des deutschen Kapital anlagegesetzbuchs (KAGB)
und den einschlégigen européischen Verordnungen und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchlichen Verhétnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31.12.2020 sowie ihrer Ertragslage fir das
Geschéftsjahr vom 01.01.2020 bis zum 31.12.2020 und

evermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den
einschl&gigen européischen Verordnungen.

Gemé §159 Satz 1i. 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 fir die Prufungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i. V. m. § 136 KAGB i. V. m.§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmafiger
Abschlusspriifung durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt »V erantwortung des Abschlusspriifers fur die Priifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts« unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fir unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fir bestimmte Personengesell schaften geltenden handel srechtlichen Vorschriften unter Berticksichtigung der Vorschriften des deutschen KAGB und den einschl&gi-
gen europaischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daf Ur, dass der Jahresabschluss unter Beachtung dieser \ orschriften ein den tatséchlichen V erhal tnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften al's 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 dafur verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
FortfUhrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlégig, anzugeben. Darliber hinaus sind sie dafur verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatséchliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

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

Verantwortung des Abschlusspr iifers fiir die Prufung des Jahresabschlusses und des L ageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss a's Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten -falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschlé&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
ordnungsmaf3iger Abschlussprifung durchgefihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus Verstof3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden
koénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und L ageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. Wahrend der Priifung Gben wir pflichtgeméaies Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung.

Dariiber hinaus

eidentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstof3en hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstofie betriigerisches
Zusammenwirken, F&lschungen, beabsichtigte Unvollsténdigkeiten, irrefuhrende Darstellungen bzw. das Auferkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.
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egewinnen wir ein Versténdnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fir die Priifung des L ageberichts relevanten V orkehrungen und Ma3nahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

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

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfuhrung 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 Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu flihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfihren kann.

*beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlief3lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen gesetzlichen Vorschriften und der einschlagigen européischen Verordnungen ein den tatsachlichen Verhal tnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

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

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

Sonstige gesetzliche und ander e rechtliche Anforder ungen

Vermerk Uber die Prufung der ordnungsgemafien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten

Prifungsurtell

Wir haben auch die ordnungsgemal3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der PROJECT Metropolen 19 geschlossene Investment GmbH & Co. KG zum 31.12.2020 geprdift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bel der Priifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemal3.
Grundlage fur das Prufungsurteil

Wir haben unsere Priifung der ordnungsgeméien 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 »V erantwortung
des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgeméen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten« unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhangig in Ubereinstimmung mit
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen exfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemai3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

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

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

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

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Zuweisung von Gewinnen, V erlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten ordnungsméaiigist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteilzu der ordnungsgemai3en
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine 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) durchgefiihrte Prifung eine wesentliche fal sche Zuweisung stets aufdeckt. Fal sche Zuweisungen kénnen aus V erstéfRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als
wesentlich angesehen, wenn verniinftigerwel 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.

Waéhrend der Priifung tben wir pflichtgeméies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.

Dariiber hinaus
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eidentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten, planen und fuhren Prifungshandlungen al's Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoRen hoher as bei
Unrichtigkeiten, da V erstdi3e betriigerisches Zusammenwirken, Fal schungen, beabsi chtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Zuweisungen bzw. das AulRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.

beurteilen wir die Ordnungsmafigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten unter Beriicksichtigung der Erkenntnisse aus der Priifung des rel evanten internen Kontrollsystems und von aussagebezogenen
Priifungshandlungen tberwiegend auf Basis von Auswahlverfahren.

Hamburg, 30. Juni 2021

RBD Realtreuhand GmbH
Wirtschaftspr ifungsgesellschaft

Gez. Gerold Winter, Wirtschaftspr tifer
Gez. Olaf Oestreich, Wirtschaftsprufer
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