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Investmentanlagevermdgen
Aktiva
1. Barreserve
a) Kassenbestand
2. Forderungen an Kreditinstitute
al taglich fallig
3. Forderungen an Kunden

4. Immaterielle Anlagewerte

a) entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten

und Werten
5. Sachanlagen
6. Sonstige Vermdgensgegenstande
7. Rechnungsabgrenzungsposten

Summe der Aktiva

Passiva
1. Sonstige Verbindlichkeiten
2. Riickstellungen
a) Steuerriickstellungen
b) Andere Riickstellungen
3. Nachrangige Verbindlichkeiten
4. Eigenkapital
a) Gezeichnetes Kapital
b) Gewinnricklagen
b.a.) Gesetzliche Riicklage
b.b.) Andere Gewinnriicklage
c) Bilanzgewinn/-verlust

Summe der Passiva

A. Fir Anteilsinhaber verwaltete Investmentvermaogen

Anzahl

Summer der Inventarwerte

Geschéftsjahr
EUR

Geschaftsjahr
EUR

100.000,00
1.500.000,00

13
427.484.733,79 EUR

Geschaftsjahr
EUR

Geschaftsjahr
EUR

135.466,42
453.784,92

1.000.000,00

1.600.000,00
3.638.631,00

Geschaftsjahr
EUR

811,80

5.348.191,04
1.331.117,49

57.945,00
64.825,00
874.656,48
29.540,35
7.707.087,16

Geschaftsjahr
EUR

879.204,82

589.251,34
0,00

6.238.631,00
7.707.087,16

Vorjahr
EUR

1.225,24

5.703.403,41
313.626,91

38.899,00
63.253,00
508.330,41
15.145,50
6.643.883,47

Vorjahr
EUR

681.675,37

865.042,48
297.474,19
1.028.757,53

1.000.000,00

100.000,00
1.500.000,00
1.170.933,90
6.643.883,47



Geschéftsjahr

Investmenttatigkeit EUR

G Rl O B

Zinsaufwendungen

Provisionsertrage

Provisionsaufwendungen

Sonstige betriebliche Ertrage

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

a) Personalaufwand
a.a) Lohne und Gehalter -1.825.845,96
a.b) Soziale Abgaben und Aufwendungen -289.547,72

fur Altersversorgung und Unterstiitzung
darunter: fiir Altersversorgung GJ -8.379,00 EUR
(VJ -9.249,00 EUR)

b) andere Verwaltungsaufwendungen

6.

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit

Steuern vom Einkommen und Ertrag

. Sonstige Steuern, soweit nicht unter »Sonstige betriebliche

Aufwendungen« ausgewiesen

. Jahresiiberschuss
. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

. Einstellung in Gewinnriicklagen

al in die gesetzliche Ricklage

b) in andere Gewinnriicklagen

14. Bilanzgewinn

Geschaftsjahr Geschaftsjahr
EUR EUR

-9.369,86
9.666.408,80
-771.316,81
83.199,34

-2.115.393,68

-3.282.540,49 -5.397.934,17

-39.698,10

-8.500,00
3.522.789,20
-1.053.793,10

-1.299,00

2.467.697,10
1.170.933,90

0,00
0,00
3.638.631,00

Vorjahr
EUR

-10.000,00
8.123.914,57
-504.277,35

148.883,69

-1.637.153,62

-252.678,72

-2.734.700,57

-38.158,86

-15.500,00
3.080.329,14
-905.764,27

-1.169,00

2.173.395,87
67.538,03

-70.000,00
-1.000.000,00
1.170.933,90



A. ALLGEMEINE ANGABEN

Die PROJECT Investment AG hat ihren Sitz in Bamberg, Kirschackerstrafie 25 und
ist im Handelsregister des Amtsgerichtes in Bamberg unter der Nummer HRB
7614 eingetragen.

Der Jahresabschluss wurde auf der Grundlage der Gliederungs-, Bilanzierungs- und
Bewertungsvorschriften des Handelsgesetzbuches in Verbindung mit der Verord-
nung Uber die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsin-
stitute (RechKredV) aufgestellt. Daneben wurden bei der Aufstellung des Jahres-
abschlusses die Regelungen des Aktiengesetzbuches beachtet (AktG).

Die Darstellung der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt in der Staffelform.

Die PROJECT Investment AG ist eine externe Kapitalverwaltungsgesellschaft nach
817 Absatz 2 KAGB. Gemaf § 38 KAGB erfolgt die Erstellung des Jahresabschlus-
ses in Verbindung mit den §§340a ff. HGB nach den Grundséatzen einer grofien
Kapitalgesellschaft.

|. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss wurde nach den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
der Vorschriften der §§340a ff. HGB und der RechKredV aufgestellt. Es ergeben
sich hieraus keine abweichenden Bewertungsansatze.

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

Die Gesellschaft hat im Rahmen ihrer Tatigkeit Anspruch auf Verglitungen fiir er-
brachte Leistungen, deren Hohe teilweise vom realisierten Verkaufsvolumen der
Projektentwicklungen abhangt, in den die von der Gesellschaft verwalteten AlFs in-
vestieren. Da die endgiltige Hohe der Vergiitung erst nach Abschluss der jeweiligen
Projektentwicklung feststeht, wurden die Verglitungsanspriche auf Basis der zum
Bilanzstichtag prognostizierten Verkaufsvolumina ermittelt. Hieraus resultierende
Erhohungen der Vergiitungsanspriiche wurden als sonstige Vermdgensgegenstan-
de erfasst, wahrend Minderungen der Vergiitungsanspriiche durch die Bildung von
Rickstellungen beriicksichtigt worden sind.

Aufwendungen und Ertrage des Geschaftsjahres sind unabhangig vom Zeitpunkt
der Zahlung bericksichtigt worden.



Einzelne Positionen wurden wie folgt bewertet:

1. Forderungen an Kreditinstitute
Die Forderungen wurden grundsatzlich mit dem Nominalwert angesetzt.

2. Forderungen an Kunden
Die Forderungen wurden grundsatzlich mit dem Nennbetrag angesetzt.

3. Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

Die Vermdgensgegenstande der immateriellen Anlagewerte und Sachanlagever-
maogens wurden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten abzliglich planmaBiger
Abschreibungen bewertet.

Grundlage der planmafigen Abschreibung war die voraussichtliche Nutzungsdauer
des jeweiligen Vermdgensgegenstandes.

Die Abschreibungen wurden linear vorgenommen.

4. Sonstige Vermodgensgegenstande

Die sonstigen Vermdgensgegenstande wurden grundsatzlich mit dem Nennbetrag
angesetzt; bei vom realisierten Verkaufsvolumen abhangigen Vergiitungsanspri-
chen erfolgte der Ansatz unter Beriicksichtigung der zum Bilanzstichtag prognos-
tizierten Verkaufsvolumina.

5. Rechnungsabgrenzungsposten

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten wurde fir Zwecke der periodengerech-
ten Aufwandszuordnung in Hohe der Ausgaben gebildet, die Aufwendungen fir
folgende Geschaftsjahre darstellen.

6. Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten wurden mit dem Erfillungsbetrag ausgewiesen.

7. Riickstellungen

Rickstellungen wurden zum nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung not-
wendigen Erfullungsbetrag ermittelt. Die sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen
alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Aufgrund der Restlauf-
zeit der Verpflichtungen von weniger als einem Jahr erfolgte keine Abzinsung. Die
Schatzung der notwendigen Erfiillungsbetrage erfolgte auf Basis von Steuerberech-
nungen, vorliegenden Vereinbarungen, Erfahrungen vergangener Geschaftsjahre
sowie anderer unternehmensinterner Unterlagen.



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

Die Forderungen an Kunden sind vollstandig Forderungen gegeniiber verbunde-
ne Unternehmen. Alle Forderungen an Kunden haben eine Laufzeit von unter drei
Monaten.

Die Entwicklung und Gliederung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens ist
aus dem Anlagenspiegel ersichtlich.

Unter den sonstigen Vermdgensgegenstanden sind Anpassungen der Verkaufsvo-
lumina der Projektentwicklungen fir die Endabrechnung der Vergltungsanspri-
che des Investitionscontrollings und des Risikomanagements (gegeniber Kunden)
und der Transaktionsgebiihren in Hohe von 839.536,28 EUR ausgewiesen, deren
Laufzeit vom noch nicht feststehenden Zeitpunkt des jeweiligen Abschlusses der
Projektentwicklung abhangig ist.

Insgesamt gliedert sich der Posten wie folgt auf:

Vergiitungsanspriiche Investitionscontrolling,

Risikomanagement und Transaktionsgebiihren 839.536,28 EUR
Verkaufsprospekte 24.819,37 EUR
Steuererstattungsanspriiche 2.216,54 EUR
Sonstiges 8.084,29 EUR
Summe 874.656,48 EUR

Die sonstigen Verbindlichkeiten haben eine Laufzeit von weniger als drei Monaten
und betreffen:

Steuerverbindlichkeiten 812.977,97 EUR
Nutzungsrechte und Ubernahmegebiihren 43.212,33 EUR
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 20.494,81 EUR
Sonstige Verbindlichkeiten 2.519,71 EUR
Summe 879.204,82 EUR

Von den sonstigen Verbindlichkeiten betreffen 43.475,62 EUR verbundene Unter-
nehmen, davon bestehen 36.252,13 EUR gegentiiber Gesellschaftern.



Die Riickstellungen gliedern sich wie folgt:

Steuerriickstellungen 135.466,42 EUR
Erstellung und Priifung des Jahresabschlusses 114.000,00 EUR
Provisionsaufwendungen 94.357,80 EUR
Personalkosten 87.494,58 EUR
Nutzungsrechte 82.395,94 EUR
Anpassungen Verglitungsanspriiche Investitions-Controlling

und Risikomanagement, Transaktions-Gebiihren 39.986,60 EUR
Sonstige 35.550,00 EUR
Summe 589.251,34 EUR

Fir die nachrangigen Verbindlichkeiten wurden im Geschaftsjahr 9.369,86 EUR auf-
gewendet. Die nachrangige Verbindlichkeit hatte einen Betrag von 1.000.000,00 EUR
und wurde mit 1,00 Prozent p.a. verzinst. Das Darlehen bestand gegeniiber einem
verbundenen Unternehmen (Gesellschafterin) und war inklusive der aufgelaufenen
Zinsen am 31.12.2020 fallig. Es war seitens des Darlehensgebers nur aus wichtigem
Grund kindbar. Eine einvernehmliche Riickfihrung war jederzeit mit Zustimmung
der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht maglich. Die Nachrangigkeit
sowohl des Darlehens als auch der Zinsen wurde durch eine Rangricktrittserkla-
rung des Darlehensgebers begriindet. Die nachrangigen Verbindlichkeiten wurden
im Geschaftsjahr einvernehmlich aufgehoben und zuriickgefihrt.

Das Grundkapital in Hohe von 1.000.000,00 EUR ist in voller Hohe eingezahlt und
stimmt mit der Eintragung im Handelsregister liberein. Das Grundkapital ist in

1.000.000 Namensaktien zu je 1,00 EUR aufgeteilt.

Die Provisionsertrage gliedern sich wie folgt:

Kollektive Vermogensverwaltung 9.273.142,98 EUR
Nebendienstleistungen 393.265,82 EUR
Summe 9.666.408,80 EUR

Die kollektive Vermdgensverwaltung betrifft mit 945.295,10 EUR Konzeptionsge-
bihren und mit 8.327.847,88 EUR Verwaltungsgebiihren.



Die sonstigen betrieblichen Ertrége betreffen:

Sachbeziige 61.751,62 EUR
Weiterberechnung rechtliche Unterstiitzung 3.785,40 EUR
Sonstiges 17.662,32 EUR
Summe 83.199,34 EUR

Die anderen Verwaltungsaufwendungen beinhalten:

Nutzungsrechte 1.662.047,80 EUR
Ubernahmegebiihren 640.215,83 EUR
Werbekosten und Offentlichkeitsarbeit 226.610,05 EUR
Versicherungen, Abgaben und Beitrdge 73.900,09 EUR
Mietkosten 131.752,63 EUR
Rechts- und Beratungskosten 123.998,37 EUR
KFZ-Kosten 79.830,96 EUR
Interne Revision 18.000,00 EUR
Sonstige Verwaltungsaufwendungen 326.184,76 EUR
Summe 3.282.540,49 EUR

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen aus Miet- und Leasingvertragen sowie
aus sonstigen Dauerschuldverhaltnissen betragen 433 TEUR, davon 296 TEUR ge-
geniber verbundenen Unternehmen.

C. ANGABEN UBER MITGLIEDER DER UNTERNEHMENSORGANE

(1) Vorstand

Familienname Vorname ausgeiibter Beruf Vertretungsbefugnis

Cont Ralf Vorstar?d Finanz- und alleinvertretungsberechtigt
Portfoliomanagement

Vorstand Risikomanage-

Hofmann Matthias ment und Compliance

alleinvertretungsberechtigt
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(2) Aufsichtsrat

Familienname Vorname ausgelibter Beruf Vertretungsbefugnis
. Vorstand PROJECT Vorsitzender
Dippold Wolfgang Beteiligungen AG bis 31.12.2017
Heinen Ottrmar Vorstand PROJECT Vorsitzender
Beteiligungen AG ab 01.01.2018
Klein Martin Rechtsanwalt Mitglied
. Geschaftsfiihrer PROJECT stellvertretender
Schlichting Alexander Vermittlungs GmbH Vorsitzender
. Vorstand PROJECT Mitglied
Schiirmann Markus Beteiligungen AG ab 27.06.2017
Aufsichtsratsvorsitzender Mitglied
Seeberger Jirgen der PROJECT Real Estate ab 27.06.2017

AG und PROJECT Beteili-

gungen AG bis 31.12.2017

D. SONSTIGE PFLICHTANGABEN

Wahrend des Geschéftsjahres 2017 betrug die durchschnittliche Zahl der Mitar-
beiter 24. Davon waren 15 mannlich und 9 weiblich. Alle Mitarbeiter waren Vollzeit
beschaftigt.

Der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr 2017 eine Gesamtvergitung von 17.000,00
EUR erhalten.

Gemaf §286 IVHGB wird die Angabe der Gesamtbeziige des Vorstandes unterlassen.

Am 23. April 2015 hat die PROJECT Investment AG im Bundesanzeiger folgende
Mitteilung nach §20 I, lll, IV AktG verdffentlicht:

»Die PROJECT Beteiligungen GmbH, mit Sitz in Bamberg eingetragen in das Han-
delsregister des Amtsgerichts Bamberg unter HRB 5876, hat uns gemaf § 20 Absatz
1, 3 und 4 AktG mitgeteilt, dass ihr unmittelbar sowohl mehr als der vierte Teil der
Aktien der PROJECT Investment AG (>Gesellschaft<], mit Sitz in Bamberg eingetra-
gen in das Handelsregister des Amtsgerichts Bamberg unter HRB 7614, als auch
eine Mehrheitsbeteiligung an der Gesellschafti.S.d. § 16 Absatz 1 AktG gehort.«

Fiur das Geschaftsjahr 2017 sind Ertragsteuern in Hohe von 1.024.630,00 EUR zu-
ziiglich 29.128,00 EUR Solidaritatszuschlag zu entrichten.



Der Abschlussprifer hat fiir das Geschaftsjahr 2017 folgendes Gesamthonorar
berechnet:

1. Abschlussprifungsleistungen 34.000,00 EUR
2. Andere Bestatigungsleistungen 0,00 EUR
3. Steuerberatungsleistungen 26.969,80 EUR
4. Sonstige Leistungen 0,00 EUR
Summe 60.969,80 EUR

E. ERGEBNISVERWENDUNG

Der Vorstand schlégt in Ubereinstimmung mit der Satzung der Hauptversammlung
vor, den Bilanzgewinn in Hohe von 3.638.631,00 EUR auf neue Rechnung vorzutragen.

Der Jahresabschluss wurde unter Beriicksichtigung der vom Vorstand vorgeschla-
genen Ergebnisverwendung aufgestellt.

Bamberg, den 23. Mai 2018

A s

Ralf Cont Matthias Hofmann

Vorstand Vorstand

1"



ANLAGENGITTER VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2017

. Immaterielle Anlagewerte

Software

. Sachanlagen
1. Betriebsausstattung
2. Geringwertige Wirtschaftsgiiter

Summe Anlagevermdgen

12

01.01.2017

43.839,86

88.123,58
3.196,69
135.160,13

Entwicklung der Anschaffungskosten

Zugange

41.183,09

17.151,62

2.954,39
61.289,10

Abgange

1.524,00
0,00
1.524,00

Umbuchungen

0,00

0,00

0,00
0,00

31.12.2017

85.022,95

103.751,20
6.151,08
194.925,23



01.01.2017

4.940,86

24.870,58
3.196,69
33.008,13

Entwicklung der Abschreibungen

Verand.i.Z.m.

Abschreib. GJ Zuschreib. GJ Abgdngen
22.137,09 0,00 0,00
14.606,62 0,00 551,00

2.954,39 0,00 0,00
39.698,10 0,00 551,00

31.12.2017

27.077,95

38.926,20
6.151,08
72.155,23

Restwert Ende GJ

57.945,00

64.825,00
0,00
122.770,00

alle Werte in EUR

Restwert Ende VJ

38.899,00
63.253,00

0,00
102.152,00

13



14

1. GRUNDLAGEN DES UNTERNEHMENS -
GESCHAFTS- UND RAHMENBEDINGUNGEN

Die PROJECT Investment AG ist eine externe Kapitalverwaltungsgesellschaft im
Sinne des §§17 Absatz 1, 2; 18 KAGB. Gemal ihrem satzungsmafigen Geschafts-
zweck ist sie im Bereich der kollektiven Verwaltung von geschlossenen alternativen
Investmentfonds (AIF), vornehmlich in der Rechtsform der deutschen GmbH & Co.
KG, sowie deren Konzeption tatig. Die kollektive Vermdgensverwaltung umfasst
die Portfolioverwaltung, das Risikomanagement, administrative Tatigkeiten sowie
sonstige Tatigkeiten im Zusammenhang mit den Vermogensgegenstanden der AlF.

Die Geschaftsstrategie und das Geschaftsmodell der PROJECT Investment AG ba-
sieren ausweislich des Geschaftsplans auf der Generierung von laufenden Einnah-
men in Form von Vergiitungen fiir die Verwaltung von AIF zugunsten der Anleger,
Gebiihren aus der Konzeption von AIF und der damit verbundenen Ubernahme der
Prospektverantwortung sowie Gebiihren aus Dienstleistungen und Nebendienst-
leistungen geman § 20 Absatz 3 KAGB. Den Einnahmen aus der Verwaltung von AlF
stehen aufgrund der Dienstleistungstatigkeit der PROJECT Investment AG in erster
Linie Personalausgaben und Drittkosten infolge der Auslagerung von bestimmten
Verwaltungsaufgaben und Tatigkeiten gegeniiber. Zudem entstehen Eigenkapital-
kosten wegen der von der PROJECT Investment AG zu erfiillenden Mindestkapitalan-
forderungen sowie sonstige Kosten im Zusammenhang mit der Aufrechterhaltung
der Geschaftsorganisation der KVG.

Das Kapitalanlagegesetzbuch setzt die Vorgaben der EU-Richtlinie 2011/61/EU
vom 8. Juni 2011 Uber die Verwalter alternativer Investmentfonds bzw. Manager of
Alternative Investment Funds (»AIFM-Richtlinie« oder kurz: »AIFM-R«]) in nationa-
les Recht um. Damit ist eine Regulierung des sogenannten grauen Kapitalmarktes
erfolgt. Dies bedeutet, dass die bisher relativ ungeregelten geschlossenen Fonds
der Aufsicht der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) unterstellt
wurden und die Fondsinitiatoren mit Inkrafttreten des Gesetzes, spatestens zum
21. Juli 2014, nur noch bei der BaFin zugelassene Alternative Investment Fonds
Manager (AIFM] AIF initiieren und verwalten dirfen. Der Genehmigungsprozess
und auch die damit verbundene laufende Verwaltungstatigkeit erfordern erhebli-
che Anstrengungen der Unternehmen, insbesondere in der Darlegung der Leis-
tungsfahigkeit als auch der Dokumentation der erforderlichen Geschaftsprozesse.
Dariiber hinaus schreibt das KAGB die Zusammenarbeit mit einer Verwahrstelle
vor. Diese hat die Vermogensgegenstande des AlF soweit physisch moglich zu
verwahren, bzw. wenn dies nicht mdglich ist Verfiigungen lber die Vermogensge-
genstande zu kontrollieren.

Die PROJECT Investment AG hat mit Antrag vom 4. Juli 2014 die Zulassung als Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft beantragt. Die Erlaubnis als AIF-Kapitalverwaltungs-
gesellschaft wurde mit Bescheid vom 5. Dezember 2014 erteilt. Mit Zustellungsur-
kunde vom 18. Oktober 2016 wurde die Erlaubnis um die Mdglichkeit erweitert an
inlandische Spezial-AIF gemaf §§ 285 ff. KAGB Gelddarlehen im Sinne des § 285
Absatz 2 KAGB und des § 285 Absatz 3 KAGB auszureichen.



Die Erlaubnis bezieht sich im Wesentlichen auf Immobilien als Investitionsgegen-
stand.

Als Verwahrstelle wurde mit der CACEIS Bank Deutschland GmbH, ab dem 1. Januar
2017 durch Verschmelzungen unter CACEIS Bank S. A., Germany Branch firmierend,
Europas grofte Depotbank fiir eine Zusammenarbeit gewonnen.

Alle Geschaftsprozesse sind in einem Organisationshandbuch mit dazugehorigen
Richtlinien und Prozessbeschreibungen dargelegt, welches einer laufenden Aktu-
alisierung unterliegt.

Die PROJECT Investment AG hat sich als zuverlassiger und kompetenter AIFM nach
dem KAGB bewiesen und sich als einer der ersten AIFM im Bereich der geschlos-
senen Immobilienvermdgen am Markt positioniert. Im vergangenen Geschaftsjahr
wurden fir einen Publikums-AIF, dem PROJECT Metropolen 17 geschlossene In-
vestment GmbH & Co. KG, sowohl die Anlagebedingungen genehmigt als auch die
Vertriebszulassung erteilt. Darliber hinaus wurde fir den semi-professionellen-AlF,
dem PROJECT Metropol SP 3 geschlossene Investment GmbH & Co. KG, die Ver-
triebszulassung erteilt. Zusatzlich wurde im Geschaftsjahr die Vertriebszulassung
fir den Spezial-AlF im institutionellen Bereich den PROJECT Vier Metropolen Il
GmbH & Co. geschlossene Investment-KG erteilt.

Neben diesen AIF erfolgte im Geschaftsjahr 2017 die kollektive Vermdgensverwal-
tung fir folgende geschlossene alternative Investmentvermdgen:

1. Publikums-AIF

PROJECT REALE WERTE Fonds 11 geschlossene Investment GmbH & Co. KG
PROJECT REALE WERTE Fonds 12 geschlossene Investment GmbH & Co. KG
PROJECT Wohnen 14 geschlossene Investment GmbH & Co. KG

PROJECT Wohnen 15 geschlossene Investment GmbH & Co. KG

PROJECT Metropolen 16 geschlossene Investment GmbH & Co. KG

2. Spezial-AlF

PROJECT Vier Metropolen GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
PROJECT Vier Metropolen Il GmbH & Co. Geschlossene Investment-KG
PROJECT Wohnen Fiinf Metropolen geschlossene Investment GmbH & Co. KG
PROJECT Metropol Invest geschlossene Investment GmbH & Co. KG
PROJECT Metropol SP 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG

Diese AlFs investieren in bebaute und unbebaute Grundstiicke, die zu wohnwirt-
schaftlichen, gewerblichen, gemischtgenutzten und/oder zu Zwecken der Immobi-
lienprojektentwicklung nutzbar sind. Aktuell befinden sich die Immobilienprojekt-
entwicklungen in Deutschland und in Osterreich.

15
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Die PROJECT Investment AG sieht auch weiterhin sowohl die Immobilie als Sach-
wert als auch die definierten Metropolregionen als stabile Geschaftsstrategie an.

2. WIRTSCHAFTSBERICHT
2.1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Die deutschen Immobilienmarkte haben sich in 2017 trotz einer zunehmenden
Verknappung bei Wohnimmobilien und einer hohen Nachfrage nach Immobilien-
investments anhaltend stabil entwickelt.

Das heif3t auch im vergangenen Geschaftsjahr sind die Wohnungsverkaufe in den
von PROJECT ausgewahlten Metropoleregionen gestiegen. Der Anstieg der Kauf-
preise fir Wohnimmobilien ist dabei mit 7,9 Prozent geringer ausgefallen als im
Jahr 2016 (8,8 Prozent).

Im Jahr 2017 wurden zwar mehr als 300.000 Wohnungen fertiggestellt, was den Be-
darf an neu zu schaffendem freien Wohnraum aber immer noch nicht decken kann
und auch die bereits vorhandene Knappheit nicht ausgleichen konnte. Deutschland
befindet sich in einem kraftigen Aufschwung, welcher besonders in den Metropole-
regionen auch weiterhin zu einer erhdhten Bautatigkeit zur Deckung der Nachfra-
ge an Wohnraum fiihren wird. Dies wird unter anderem durch die wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen dieser Regionen gestitzt. Ein ansprechender Arbeitsmarkt
mit entsprechender wirtschaftlicher Entwicklung sichert den Metropolregionen
langfristigen Zuwachs der Bewohnerzahlen. Zusatzlich verstarkt ein seit finf Jah-
ren anhaltender stetiger Anstieg des verfligharen Einkommens im Zusammenspiel
mit dem kontinuierlichen Niedrigzinsumfeld die Nachfrage nach eigenen Wohn-
raum. Die Leerstandquoten erreichen mit einer Tendenz zu null weiterhin histori-
sche Tiefstande. Die seit Jahren feststehende Aussage, dass in Deutschland mehr
als 400.000 Wohnungen neu gebaut werden miissten, um den angespannten Woh-
nungsmarkt zu entspannen hat ungebrochen Giiltigkeit. Gerade mit Blick auf die
Metropolregionen sind die Rahmenbedingungen derzeit duflerst vorteilhaft: Der
Arbeitsmarkt ist stabil, die Einkommen steigen kraftig und die Einwohnerzahlen
steigen. Die Zinsen liegen nach wie vor auf einem auflerst niedrigen Niveau. Da-
mit ist gerade in den Metropolregionen der Bedarf deutlich hdher als das Angebot.
Diese Standorte sind nicht nur generell grof3er und dichter besiedelt, sie sind in
der jingeren Vergangenheit auch schneller gewachsen als die kleinen Standorte.
Auch die Einkommen haben sich in den Metropolregionen besser entwickelt als in
den ubrigen Stadten. Auch wenn sich die durchschnittlichen Preissteigerungen im
letzten Geschaftsjahr etwas verringert haben, besteht in Deutschland keine Immo-
bilienblase. Zum einen spricht hier die bereits dargestellte Wohnraumknappheit
gegen einen Nachfrageeinbruch. Unter Betrachtung der Faktoren Immobilienprei-
se, Kredite, Einkommen und Wirtschaftswachstum ist eine Immobilienblase fir
Deutschland nicht festzustellen. Zwar steigen die Hauspreise und das Kreditvolu-
men hat zugenommen, aber die Kredite sind langsamer gestiegen als die Lohne.
Das heifit, dass der Verschuldungsgrad eher zuriickgegangen ist als gestiegen. In
Deutschland bringen die Kaufer viel Eigenkapital mit und tilgen die Kredite zuver-
lassig und schnell. Eine spekulative Blase wiirde sich vor allem dadurch zeigen,
dass Immobilien nicht mehr primar wegen ihrer Nutzung gekauft werden, sondern
wegen der Erwartung kurzfristiger Wertsteigerungen. Das geht dann aber einher



mit héheren Beleihungsausldufen und kiirzeren Zinsbindungen. Aber gerade dies
ist in Deutschland nicht der Fall, sondern entwickelt sich genau entgegengesetzt.

Seit der Finanzkrise ist die gut vermietbare Wohnimmobilie fiir private Kapitalan-
leger zunehmend interessanter geworden. Die niedrigen Hypothekenzinsen, die ab
Mitte 2010 erstmals die 3-Prozent-Marke bei zehnjahriger Laufzeit unterschritten
haben, und das schwindende Vertrauen in die gemeinsame europdische Wah-
rung veranlassen eine breitere Schicht in der Bevilkerung in Wohnimmobilien zu
investieren. Dies gilt besonders fir die wirtschaftsstarken Ballungszentren und
Hochschulstandorte, die stabile bis steigende Mieten und damit eine positive Ren-
dite- und Wertentwicklung versprechen. Diese Daten sprechen fir die PROJECT
Investitionen in den Metropolregionen Nirnberg, Miinchen, Frankfurt, Hamburg,
Disseldorf und Berlin sowie Wien.

In Zeiten sinkender Margen bei Geldanlagen zehrt die Inflation die realen Investiti-
onsgewinne haufig auf. Aktuell sind liberdies Negativzinsen am Geldanlagemarkt zu
beobachten, die nicht einmal mehr eine Teilkompensation zulassen. Damit droht ein
Substanzverlust des eingesetzten Kapitals. Die Alternative hierzu ist die Investition
in Sachwertanlagen. Die Anbieter von Sachwertanlagen konnten im Jahr 2017 ihre
Platzierungsleistungen im Privatkundengeschaft um 57 Prozent steigern; wobei
die Assetklasse »Immobilien Deutschland« mit einem Anteil von 36 Prozent das
grofte Segment stellt. Davon decken wiederum die »geschlossenen Publikums-
AlF« mit 60 Prozent den grofBten Teil ab. Besonders bemerkenswert ist hierbei,
dass die Zahl der Anbieter riicklaufig ist und damit eine Marktbereinigung nahezu
abgeschlossen ist. Die Regulierung der geschlossenen Immobilienfonds durch das
KAGB, hat damit nachweislich das Schutz- und Sicherheitsbeddrfnis der privaten
Anleger erhdht, so dass diese Option viele Anleger nutzen, um die Risiken in ihrem
Depot durch AIF breiter zu streuen. Die PROJECT Investment Gruppe hat sich mit
ihrem nachgewiesenen erfolgreichen Konzept sehr gut im Markt positioniert und
ihre Marktposition fiir einen weiteren Ausbau der Marktanteile gefestigt.

2.2. Geschaftsverlauf

Die Anlageform AIF hat fiir die PROJECT Investment AG einen stabilen Umsatz gene-
riert. Das eingeworbene Kapital lag in 2017 im Publikums-AlIF wiederum iber dem
eingeworbenen Kapital der Vorjahre. Dies ist aus Sicht der PROJECT Investment
AG auf das auf Wohnimmobilienentwicklung ausgerichtetes Metropol-Konzept und
die vielen Stabilitatsaspekte zurtickzufihren: Die vollstandige Eigenkapitalbasis
auf allen Ebenen, die Investitionsverteilung auf mehrere Objekte und Standorte,
die Konzentration auf ausgewahlte Regionen, in denen alle ndtigen Verbindungen
vorhanden sind und den frihzeitigen Verkauf der einzelnen Wohnungen.

Mit dem PROJECT Wohnen 15 geschlossene Investment GmbH & Co. KG und dem
Nachfolgeprodukt PROJECT Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co.
KG hatte die PROJECT Investment AG immer einen AIF mit der Méglichkeit der Teil-
zahlung der Beteiligung am Markt. Auch der PROJECT Metropolen 16 geschlosse-
ne Investment GmbH & Co. KG konnte im Geschaftsjahr die Erwartungen erfiillen.
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Dariber hinaus hat sich das Geschaft mit dem semi-professionellen AIF PROJECT
Metropolen SP 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG zum Ende der Platzie-
rungsphase sehr erfreulich gestaltet. Das Nachfolgeinvestment PROJECT Metro-
polen SP 3 geschlossene Investment GmbH & Co. KG konnte zum Ende des Ge-
schaftsjahres ebenfalls erste Zeichnungserfolge verzeichnen.

Fir den PROJECT Metropol Invest geschlossene Investment GmbH & Co. KG wurde
die Platzierungsphase erfolgreich beendet. Damit wird erstmals ein Investment-
vermdgen aus dem Bereich der Family Offices verwaltet. Damit hat die PROJECT
Investment AG ein breites Fundament fir eine unabhangige und stabile Wachs-
tumsstrategie.

Das neueingeworbene Kapital wurde im Laufe des Geschaftsjahres kontinuierlich
investiert und die Investitionsquoten der AIF weiter auf gehobenem Niveau stabili-
siert. Der erfolgreich platzierte institutionelle AIF PROJECT Vier Metropolen Il GmbH
& Co. geschlossene Investment-KG befand sich wahrend des Geschéftsjahres in der
Investitionsphase. Die im Vorjahr neu angebundenen Metropolregionen Disseldorf
und Wien wurden im Geschaftsjahr durch weitere Objektankaufe weiterausgebaut
und entwickelt. Damit ist auch weiterhin eine qualitativ ansprechende Diversifika-
tion fur die AIF gewahrleistet.

Wie bereits in den Vorjahren wurden auch in diesem Geschaftsjahr die Geschafts-
prozesse laufend Uberprift und verbessert, so dass die Anlegerverwaltung und die
Zusammenarbeit mit den jeweiligen Dienstleistern auch weiterhin den hochsten

Anspriichen entsprechen kdnnen.

Entsprechend dem Geschaftsverlauf hat sich die PROJECT Investment AG auch in
diesem Geschéaftsjahr moderat personell erweitert.

2.3. Lage des Unternehmens
a) Ertragslage

Die Ertragslage des Unternehmens stellt sich wie folgt dar:

Geschaftsjahr Vorjahr

EUR % EUR %
Zinsaufwendungen -9.369,86 -0,11 -10.000,00 -0,13
Provisionsertrége 9.666.408,80 108,79 8.123.914,57 106,76
Provisionsaufwendungen -771.316,81 -8,68 -504.277,35 -6,63
Nettoertrag 8.885.722,13 100,00 7.609.637,22 100,00
Sonstige betriebliche Ertrage 83.199,34 0,94 148.883,69 1,96
Personalaufwand -2.115.393,68  -23,81 -1.889.832,34  -24,83
Andere Verwaltungsaufwendungen -3.282.540,49  -36,94 -2.734.700,57 -35,94
Abschreibungen -39.698,10 -0,45 -38.158,86 -0,50
Sonstige betriebliche Aufwendungen -8.500,00 -0,10 -15.500,00 -0,20
Steuern vom Ergebnis -1.053.793,10 -11,86 -905.764,27 -11,90
Sonstige Steuern -1.299,00 -0,01 -1.169,00 -0,02

Jahresergebnis 2.467.697,10 27,77 2.173.395,87 28,57



Die Provisionsertrage lassen sich wie folgt aufteilen:

Geschaftsjahr Vorjahr

EUR EUR

Kollektive Vermdgensverwaltung 9.273.142,98 7.721.523,02
Nebendienstleistungen 393.265,82 402.391,55
9.666.408,80 8.123.914,57

Die Zinsaufwendungen ergeben sich aus den Kosten fiir die Grindungsfinanzie-
rung durch die Muttergesellschaft PROJECT Beteiligungen AG. Das nachrangige
Darlehen wurde zuriickgefiihrt, so dass im folgenden Geschaftsjahr hierfir keine
Aufwendungen mehr anfallen werden.

Die deutliche Zunahme der Provisionserldse ergibt sich aus der im Vergleich zum
Vorjahr gestiegenen Anzahl der AIF, die sich in 2017 in der Verwaltung der PROJECT
Investment AG befanden; dies betrifft insbesondere auch die Transaktionsgebiih-
ren. Die Initialgebihren haben sich im Verhaltnis zum Nettoertrag reduziert, da
bei den Investmentvermdgen, die sich wahrend des Geschaftsjahres in der Plat-
zierung befunden haben, die Initialgeblhren im Vergleich zum Vorjahr im Durch-
schnitt geringer waren.

Im Zusammenhang mit dem Spezial-AIF haben sich die Provisionsaufwendungen
ergeben. Diese Steigerung hangt mit dem im Vergleich zum Vorjahr erhéhten ver-
walteten Volumen im Bereich der Spezial-AIF zusammen.

Die Zunahme der Personalkosten ergab sich aus dem notwendigen Personalaufbau
im Zuge des Wachstums des verwalteten Vermdgens.

In den anderen Verwaltungsaufwendungen sind im Wesentlichen Kosten fir Nut-
zungsrechte in Hohe von 1.662.047,80 EUR und Ubernahmegebiihren in Hhe von
640.215,83 EUR fir die AlF, die bereits vor der Zulassung der PROJECT Investment
AG als Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir den Publikumsvertrieb zugelassen waren.
Daneben sind Kosten fiir Werbung und Offentlichkeitsarbeit in Hohe von 226.610,05
EUR sowie Rechts- und Beratungskosten in Hohe von 123.998,37 EUR enthalten,
welche sich im Wesentlichen auf die Neuinitiierungen der AlF in 2017 beziehen. Die
relative Erhohung der anderen Verwaltungsaufwendungen ergibt sich aus Veran-
derungen der Abrechnung der Nutzungsrechte.

Auf Grund der sehr guten Geschaftsentwicklung im Jahr 2017 konnte das Geschafts-
ergebnis weiter gesteigert werden.

Fir das vergangene Geschaftsjahr werden Steuern vom Einkommen und Ertrag in
Hohe von insgesamt 1.024.630,00 EUR zuziiglich Solidaritatszuschlag in Hohe von
29.128,00 EUR erwartet.

Das Jahresergebnis hat sich weiterhin gemaf den Erwartungen positiv entwickelt.
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b) Finanzlage und Liquidit&t

Die Veranderungen in den Finanzstromen gegeniiber dem Vorjahr ergeben sich
aus der Kapitalflussrechnung:

Geschaftsjahr Vorjahr
EUR EUR
Jahresergebnis 2.467.697,10 2.173.395,87
Abschreibungen 39.698,10 38.158,86
Verluste aus Anlagenabgangen 973,00 15.637,00
Zahlungsunwirksame Verdanderungen der Rickstellungen -573.265,33 488.199,82
1.935.102,87 2.715.391,55

Zahlungswirksame Veranderungen der Forderungen
und sonstiger Aktiva -1.398.211,50 -195.074,01
Zahlungswirksame Veranderungen der Verbindlichkeiten -831.228,08 58.830,38
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit -294.336,71 2.579.147,92
Auszahlung flir Erwerb von Sachanlagen -20.106,01 -39.069,00
Auszahlung fiir Erwerb von Immat. VG -41.183,09 -39.243,86
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -61.289,10 -78.312,86
Mittelveranderungen aus sonstigem Kapital 0,00 0,00
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 0,00 0,00
Zahlungsmittelbestand zu Beginn des Geschéftsjahres 5.704.628,65 3.203.793,59
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit -294.336,71 2.579.147,92
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -61.289,10 -78.312,86
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 0,00 0,00
Zahlungsmittelbestand zum Ende des Geschéftsjahres 5.349.002,84 5.704.628,65

Der Zahlungsmittelbestand ist zum Ende des Geschaftsjahres trotz eines verbes-
serten Jahresergebnisses um ca. 355.625,81 EUR gesunken. Dies liegt vor allem
an dem negativen Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit in Hohe von 294.336,71 EUR.

Dies beruht zum einen darauf, dass das Jahresergebnis erfolgsabhangige Trans-
aktionsgebiihren in Hohe von 371.542,47 EUR enthalt, welche in diesem Jahresab-
schluss ertragswirksam zu erfassen sind, aber liquiditatswirksam erst in spateren
Geschaftsjahren dem Unternehmen zuflieflen.

Zum anderen wurde das nachrangige Darlehen gegeniiber der Muttergesellschaft
PROJECT Beteiligungen AG in Hohe von 1.038.127,40 EUR inklusive Zinsen zu-
rickbezahlt.



Dariber hinaus enthalt das Geschéftsjahr die liquide Steuerbelastung der Ge-
schéftsjahre 2016 und 2017. Die Steuerlast fiir das Geschaftsjahr 2016 ist im Jah-
resabschluss des Vorjahres im Wesentlichen mit Riickstellungen erfasst worden,
welche im laufenden Geschaftsjahr beglichen wurden. Die entsprechenden Riick-
stellungen wurden damit aufgehoben. Gleichzeitig wurden im laufenden Geschafts-
jahr dem Vorjahresergebnis angepasste Vorauszahlungen erhoben, so dass das
Geschaftsjahr liquiditatswirksam mit der Steuer fiir zwei Geschaftsjahre belastet ist.

Die PROJECT Investment AG ist verpflichtet alternativ Eigenmittel nach § 25 Absatz
1 KAGB (abh&ngig vom Wert der verwalteten Investmentvermégen) oder nach § 25
Absatz 4 KAGB (kostenabhédngige Kapitalanforderung) vorzuhalten. Fiir die PROJECT
Investment AG ist § 25 Absatz 4 KAGB anzuwenden.

Nach § 25 Absatz 4 des Kapitalanlagegesetzbuches ist die PROJECT Investment AG
verpflichtet jederzeit Eigenmittel in Hohe von mindestens einem Viertel ihrer fixen
Gemeinkosten des Vorjahres vorzuhalten. Fir das Geschaftsjahr 2017 beliefen sich
die fur die PROJECT Investment AG mafigeblichen Kosten auf EUR 5.193.638,12
(ohne einer zuldssigen Kiirzung variabler Gemeinkosten), so dass die PROJECT
Investment AG hieraus mindestens 1.298.409,53 EUR in liquiden Mitteln vorhalten
musste. Die PROJECT Investment AG Ubererfillt diese Anforderungen mit einem
standig verfligbaren Zahlungsmittelfonds zum Stichtag in Hohe von 5.349.002,84
EUR.

Die vorzuhaltenden Eigenmittel unterliegen einer laufenden Kontrolle und sind lu-
ckenlos nachgewiesen. Zur Uberwachung der vorzuhaltenden Eigenmittel wurde
ein laufendes Monitoring eingerichtet.

Fir das Geschaftsjahr 2018 betragen die fiir die PROJECT Investment AG maf3-
geblichen Kosten gemaR § 25 Absatz 4 KAGB 6.228.117,94 EUR, so dass hieraus
mindestens 1.557.029,49 EUR vorzuhalten sind.

Die finanziell sehr stabile Lage der PROJECT Investment AG zeigt sich auch in der
Eigenkapitalquote, die sich mit ca. 81 Prozent darstellt.
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c) Vermogenslage

In der nachfolgenden Ubersicht sind die einzelnen Posten der Bilanz nach finanzi-
ellen Gesichtspunkten zusammengefasst:

Geschéftsjahr Vorjahr Veranderung
EUR % EUR % EUR

Aktiva
Barreserve 811,80 0,01 1.225,24 0,02 -413,44
Forderungen an
Kreditinstitute 5.348.191,04 69,39 5.703.403,41 85,84 -355.212,37
Forderungen an
Kunden 1.331.117,49 17,28 313.626,91 4,72 1.017.490,58
Immaterielle
Anlagewerte 57.945,00 0,75 38.899,00 0,59 19.046,00
Sachanlagen 64.825,00 0,84 63.253,00 0,95 1.572,00
Sonstige Vermogens-
gegenstande 874.656,48 11,35 508.330,41 7,65 366.326,07
Rechnungs-
abgrenzungsposten 29.540,35 0,38 15.145,50 0,23 14.394,85
Bilanzsumme 7.707.087,16 100,00 6.643.883,47 100,00 1.063.203,69
Passiva
Sonstige
Verbindlichkeiten 879.204,82 11,41 681.675,37 10,26 197.529,45
Rickstellungen 589.251,34 7,65 1.162.516,67 17,50 -573.265,33
Nachrangige
Verbindlichkeiten 0,00 0,00 1.028.757,53 15,48 -1.028.757,53
Eigenkapital 6.238.631,00 80,94 3.770.933,90 56,76 2.467.697,10
Bilanzsumme 7.707.087,16 100,00 6.643.883,47 100,00 1.063.203,69

Die Erhohung der Bilanzsumme ist im Wesentlichen auf das positive Jahresergebnis
zurickzufihren, welches sich vor allem im Eigenkaptal wiederfindet.

Den Investitionen ins Anlagevermdgen in Hohe von 61.289,10 EUR stehen Abschrei-
bungen in Hohe von 39.698,10 EUR und Anlagenabgange in Héhe von 973,00 EUR ge-
geniber, so dass sich ein Buchwert des Anlagevermdgens von 122.770,00 EUR ergibt.

Die Forderungen an Kreditinstitute betreffen standig verfiigbare Guthaben bei
Kreditinstituten.

Die Ubrigen Aktiva enthalten im Wesentlichen abgegrenzte Forderungen aus der
Verwaltungsvergiitung und den Transaktionsgebuhren.



Neben den Rickstellungen fir Steuern vom Einkommen und Ertrag betreffen die
Rickstellungen im Wesentlichen Bereiche des Personals (v.a. Urlaubsriickstel-
lung und Boni), des Jahresabschlusses (sowohl externe als auch interne Kosten),
der Provisionsaufwendungen und der Anpassungen der Vergitungsanspriiche aus
dem Investitionscontrolling und Risikomanagement sowie der Transaktionsgebiih-
ren. Die Reduzierung bezieht sich im Wesentlichen auf die Steuern vom Einkom-
men und Ertrag, da im laufenden Geschaftsjahr entsprechende Vorauszahlungen
geleistet wurden.

Das nachrangige Darlehen wurde zuziglich der aufgelaufenen Zinsen im Dezember
des Geschaftsjahres vorzeitig zuriickgefihrt.

Die sonstigen Passiva enthalten im Wesentlichen Abrechnungen fir Lieferungen
und Leistungen und Steuerverbindlichkeiten des Monats Dezember, welche noch
nicht beglichen wurden.

2.4, Finanzielle und nicht finanzielle Leistungsindikatoren

Finanzielle Leistungsindikatoren

Im Bereich der Aufwendungen und Ertrage haben sich die Provisionsertrage als
erste Messgrofe mit einer Steigerung von 1.542.494,23 EUR bzw. 18,99 Prozent
deutlich erhoht. Gleichzeitig konnte die Personalquote trotz einer Steigerung des
Personalaufwandes um 225.561,34 EUR bzw. 11,94 Prozent von 23,26 Prozent auf
21,88 Prozent gemessen an den Provisionsertragen gesenkt werden.

Das Eigenkapital wurde weiter gefestigt und erreicht mit 6.238.631,00 EUR (Vorjahr:
3.770.933,90 EUR) eine Quote von 80,95 Prozent.

Mitarbeiter

Fur die Entwicklung und die Zukunftsfahigkeit der PROJECT Investment AG sowie
fur ihre Stellung im Wettbewerb sind die Mitarbeiter der entscheidende Erfolgs-
faktor. Das Leistungsvermadgen und die Einsatzfahigkeit der Mitarbeiter werden
entsprechend ihrer Aufgaben und Potenziale im Rahmen einer innovativen und
bedarfsorientierten Personalentwicklung bestmdglich gefordert. Als Dienstleis-
tungsunternehmen stehen der Dienstleistungsgedanke und die Verantwortung ge-
geniiber dem Vermdgen des Anlegers im Vordergrund. Diese Einstellung wird von
den Mitarbeitern der PROJECT Investment AG konsequent umgesetzt. Ein hohes
Maf an Engagement und Leistungswillen wird ebenfalls gefordert.

Kundenzufriedenheit

Die PROJECT Investment AG ist als Kapitalverwaltungsgesellschaft gemaf3 §28
Absatz 2 KAGB verpflichtet, geeignete Verfahren und Vorkehrungen zu implemen-
tieren und zu treffen, die gewahrleisten, dass ein ordnungsgeméafer Umgang mit
Anlegerbeschwerden erfolgt und dass die Anleger der von ihr verwalteten alter-
nativen Investmentvermaogen ihre Rechte uneingeschrankt wahrnehmen konnen.
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Aus dem Beschwerdemanagement Bericht fiir das Jahr 2017 ist ersichtlich, dass
sich die Anzahl der Beschwerden gemessen am verwalteten Beteiligungskapital
auf 0,05 Prozent bzw. gemessen an der Anzahl der Beteiligten auf 0,06 Prozent
bezieht. Dies bestatigt eine sehr hohe Kundenzufriedenheit. Ein Ausdruck dieser
Zufriedenheit ist auch, dass die PROJECT Investment AG im Geschaftsjahr 2017 in
keinen einzigen gerichtlichen Rechtsstreit verwickelt war.

Reputation

Die Produkte der PROJECT Investment Gruppe nehmen eine besondere Stellung am
Markt ein. Dies belegen zum einen die Auszeichnungen, die die PROJECT Invest-
ment Gruppe bereits in den Vorjahren erhalten hat. Auch im Jahr 2017 wurden die
Leistungen der PROJECT Investment Gruppe honoriert. Die PROJECT Investment
AG erhielt den Deutschen Beteiligungspreis in der Kategorie TOP Projektentwick-
ler fir Immobilien.

Diese Auszeichnung und auch die vielen Auszeichnungen der Vorjahre bestatigen
die Position, die die PROJECT Investment AG am Markt innehat.

Eine weitere Bestatigung hierfir stellen die sehr guten Bewertungen unabhangi-
ger Analyse Hauser dar, welche sich sowohl auf das Management als auch auf die
Produkte beziehen.

2.5. Gesamtaussage

Die PROJECT Investment AG hat das Jahresergebnis und den Bilanzgewinn noch-
mals weiter gesteigert. Angesichts des kontinuierlichen Anstiegs der Assets under
management nehmen auch die Provisionserldse weiter zu. Sowohl die Platzierung
der aufgelegten Produkte als auch die Konzeption neuer Produkte erfolgt mehr als
planmaBig. Mit diesen Entwicklungen und einem kostenmafig addquaten Unterneh-
mensaufbau verfolgt die PROJECT Investment AG auch weiterhin eine homogene
und nachhaltige Wachstumsstrategie.

3. RISIKO- UND PROGNOSEBERICHT
a) Chancenbericht

Die PROJECT Investment AG verfolgt durch eine wertorientierte Unternehmens-
politik eine stetige Steigerung der Vermdgenswerte unter Bericksichtigung von
Rendite-Risiko-Gesichtspunkten. Erreicht werden soll dies durch dauerhaftes und
profitables Wachstum. Die PROJECT Investment AG stellt sich daher den zentralen
Herausforderungen in ihrem Marktumfeld und entwickelt bedarfsgerechte Anlage-
l6sungen. In diesem Zusammenhang sieht die PROJECT Investment AG folgende
Chancen, die sich auf das laufende Ergebnis auswirken wiirden. Zum einen fordert
die starke Wirtschaftsentwicklung der letzten Jahre in Deutschland die Nachfrage
auf den Wohnimmobilienmarkten, sowohlim Miet- als auch im Eigentumssegment.
Diese Nachfrage wird trotz einer aktuell gestiegenen Bautatigkeit immer noch nicht
mit einer ausreichenden Wohnungsbautatigkeit versorgt.



Das Sicherheitsbediirfnis der Anleger bei der Geldanlage ist weiterhin hoch. Aller-
dings bietet das aktuelle Niedrigzinsniveau fiir Spareinlagen kaum Rendite. Anleger
kénnen nur dann entsprechende Gewinne erwirtschaften, wenn sie bereit sind, kon-
trollierte Risiken einzugehen. Die PROJECT Investment AG sieht in diesem Umfeld
die Moglichkeit, ihre Position als aktiver Risikomanager weiter zu etablieren und
das Fondsgeschaft auszubauen. Das Sicherheitsbediirfnis der Kunden erhdoht unter
anderem die Nachfrage nach realen Anlagegiitern, insbesondere nach Immobili-
eninvestmentkonzepten. Die gute Position der PROJECT Investment AG bietet ein
hohes Absatzpotenzial bei privaten, semi-professionellen und institutionellen In-
vestoren. Dies wird durch die Regulierung des Marktes unterstiitzt, welche weniger
qualifizierte oder weniger etablierte Wettbewerber aus dem Markt gedrangt hat.

Am Kapitalmarkt gehen wir auch fiir das Jahr 2018 noch von einem niedrigen Zins-
niveau aus. Auch die starke Volatilitat an den Aktienmarkten wird sich fortsetzen.
Strafzinsen und der der Mangel an Anlageprodukten wird den Anlagedruck bei den
Kunden weiter verstarken.

Im aktuellen Marktumfeld hat die PROJECT Investment AG nahezu eine Alleinstel-
lung im Bereich der Immobilienentwicklung bei AlF, was uns ein enormes Wachs-
tumspotenzial zur Verfligung stellt.

b) Risikobericht

Allgemeine Grundlagen

Die wachsende Komplexitat der Markte und Anlageprodukte sowie eine fortschrei-
tende Dynamisierung fihren im Fondssektor zu neuen Herausforderungen, die na-
turgemaf Implikationen auf das Anlagerisiko haben und dementsprechend durch
geeignete Verfahren und Mechanismen des Risikomanagements aufgegriffen wer-
den missen. Angesichts dieser sich verandernden Rahmenbedingungen ist die
gesetzliche Verankerung von Risikosteuerungsmechanismen und Verhaltensricht-
linien zu sehen, welche fir Manager Alternativer Investmentfonds Geltung haben.

Die PROJECT Investment AG ist als Kapitalverwaltungsgesellschaft der PROJECT
Investment Gruppe verpflichtet, Uber eine ordnungsgemafe Geschaftsorganisation
zu verfligen, welche insbesondere die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen
gewabhrleistet. Eine ordnungsgemaBe Geschéftsorganisation umfasst unter anderem
ein angemessenes Risikomanagement. Vor dem Hintergrund der aufsichtsrechtli-
chen Vorgaben hat die PROJECT Investment AG Risikomanagementverfahren mit
den dazugehdrigen Risikomanagementgrundsatzen implementiert.

Unter dem Begriff »Risikomanagementverfahren« versteht die PROJECT Invest-
ment AG Verfahren, die aus relevanten Elementen der Organisationsstruktur der
Kapitalverwaltungsgesellschaft bestehen und in deren Rahmen einer standigen
Risikomanagementfunktion eine zentrale Rolle zukommt. Im Zusammenhang mit
der Steuerung der Anlagestrategie samtlicher Investmentvermdgen umfasst sie
die relevanten Strategien, Vorkehrungen, Prozesse, Verfahren und Methoden so-
wie mit der Risikomessung und dem Risikomanagement verbundene Verfahren,
die die Kapitalverwaltungsgesellschaft bei allen von ihr verwalteten Investment-
vermdgen verwendet.
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Um einen verantwortungsvollen Umgang mit Risiken gewahrleisten zu kénnen,
besteht der Risikomanagementprozess der PROJECT Investment AG nicht als sta-
tisches Gebilde, sondern formt einen dynamischen Prozess, der sich kontinuierlich
weiterentwickelt.

Risikomanagementsystem

Die Geschaftsfiihrung der PROJECT Investment AG hat, der gesetzlichen Intention
und der betriebswirtschaftlichen Notwendigkeit folgend, ein Konzept eingefiihrt,
das fiir die PROJECT Investment AG selbst und fiir alle von ihr verwalteten Invest-
mentvermadgen relevante Daten und Friithwarnsignale nach einheitlichen Maf3staben
sammelt, aufbereitet und bewertet, um dadurch die Auswirkungen unterschiedlicher
Risiko-/Chancensituationen auf den Unternehmenserfolg erkennbar zu machen.

Aufgrund der zentralen Bedeutung des Risikomanagements fiir die PROJECT In-
vestment AG hat die Umsetzung und Einhaltung eines angemessenen Risikoma-
nagementsystems hohe Prioritat. Das Risikomanagement ist Bestandteil der be-
trieblichen Steuerungs- und Uberwachungsprozesse. Ziel des Risikomanagements
ist nicht allein die Erfillung gesetzlicher Anforderungen, sondern die gezielte
Steuerung von Chancen und Risiken hin zu einem optimierten Unternehmenswert.

Vor diesem Hintergrund ergeben sich folgende zentrale Zielsetzungen fiir das Ri-
sikomanagementsystem:

Oberstes Ziel ist die Optimierung des Chancen-/Risiko-Profils, welches von der
Geschaftsstrategie und der Risikobereitschaft des Unternehmens bestimmt wird.
Dieses Ziel tragt mafigeblich zur Sicherung der Existenz des Unternehmens und
zur Erhohung des Unternehmenswerts bei.

Das Risikomanagementsystem muss bestands- und existenzgefdhrdende Risiken
so friihzeitig erkennen, dass die Unternehmensleitung geeignete Gegenmaf3-
nahmen einleiten kann.

Durch die bewusste Auseinandersetzung der Risikoverantwortlichen mit dem
Risikomanagementsystem und den Risiken sowie deren regelmafliger Beob-
achtung und Kommunikation soll eine Risikokultur gefordert und ein laufender
Verbesserungsprozess unterstiitzt werden.

Die Sicherstellung einer dauerhaften Risiko-Controlling-Funktion nach KAGB
(insbesondere nach §§28, 29 und 30 KAGB)

Der Erhalt und die Weiterentwicklung eines Risikomanagementsystems gemaR
den gesetzlichen Anforderungen

Zudem soll eine Sensibilisierung aller fir die PROJECT Investment AG tatigen
Mitarbeiter hinsichtlich der Chancen und Risiken in den operativen Prozessen
erreicht werden

Die Geschéftsstrategien der PROJECT Investment AG sowie der von ihr verwalteten
Investmentvermdgen wurden auf Grundlage einer Analyse der geschaftspolitischen
Ausgangssituation sowie auf Basis der Ursachen- und Wirkungszusammenhange
der internen Erfolgspotentiale (Kernkompetenzen, Wettbewerbsvorteile und inter-
ne Starken), der Umweltpotentiale (externe Faktoren), der Risikotragfahigkeit, der
Mitarbeiterkapazitdaten und der technisch-organisatorischen Ausstattung entwi-
ckelt und unterliegen der jahrlichen Uberpriifung durch die Geschéftsleitung hin-
sichtlich Anderungen des internen und externen Unternehmensumfelds. Die darin



definierten Ziele und Erfolgsfaktoren sollen den langfristigen Erfolg und damit den
Bestand des jeweiligen Unternehmens sicherstellen.

Dabeiwird den operationellen Risiken ein besonderer Stellenwert eingeraumt. Die
Erfassung der Assetrisiken, Ausfallrisiken, Liquiditatsrisiken, Marktrisiken, ope-
rationellen Risiken und den sonstigen Risiken erfolgt im Risikomanagement unter
Verwendung quantitativer und qualitativer Methoden.

Die Risikostrategie wird durch risikostrategische Ziele konkretisiert. Darin werden
die Risikobereitschaft (Limits) und die maximale Risikotragfahigkeit (Risikokapital)
sowie die Parameter fir die durchzufiihrenden Stresstests definiert.

Die Risikostrategie sowie die risikostrategischen Ziele und deren Konsistenz zur
Geschaftsstrategie unterliegen einer regelmaBigen, mindestens jedoch jahrlichen
Uberpriifung.

Das Risikomanagementsystem der PROJECT Investment AG umfasst die Gesamtheit
aller aufbau- und ablauforganisatorischen Mafinahmen, die zur systematischen und
friihzeitigen Identifikation, Messung, Steuerung, Uberwachung und Kommunikation
von Risiken erforderlich sind. Im Wesentlichen sind dies der Risikomanagement-
prozess inkl. des Risikotragfahigkeitskonzepts und des Limitsystems sowie per-
sonelle und IT-technische Ressourcen. Erganzt werden diese Mafinahmen durch
eine laufende Uberpriifung des Systems durch den Risikomanager sowie durch
die Interne Revision. Durch eine adaquate Dokumentation wird die Nachvollzieh-
barkeit gewahrleistet.

Die PROJECT Investment AG definiert folgende Risikomanagementprozesse als
wesentlich:

Risikoidentifikation

Risikobewertung inkl. Stresstests

Risikosteuerung

Risikoliberwachung und -tragfahigkeitskonzept
Risikoberichterstattung

Schadensfallmeldung

Jahrliche Uberpriifung des Risikomanagementsystems

Daruber hinaus unterstitzt ein proaktives Risikomanagement in den Geschaftspro-
zessen der Bereiche Portfoliomanagement, Liquiditatsmanagement, Compliance-
management, Personalmanagement und IT-Sicherheit die PROJECT Investment AG
in der Einhaltung der definierten Risikostrategie.

Darstellung der wesentlichen Risiken
Fur die Darstellung unserer Risiken finden auf Grundlage der Geschaftstatigkeit
folgende Kategorien Anwendung:

Marktrisiko
Liquiditatsrisiko
Ausfallrisiko
Operationelles Risiko
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Marktrisiko

Das Marktrisiko bezeichnet die nachteiligen Veranderungen von Marktpreisen oder
preisbeeinflussenden Parametern sowie des Marktumfelds, welche sich negativ auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage auswirken konnen. Die Risikolage der
PROJECT Investment Gruppe wird wesentlich durch das Marktumfeld gepragt. Im
momentanen Marktumfeld mit den fehlenden Kapitalanlagealternativen und der
gesetzlichen Regulierung durch das KAGB und der damit verbundenen Bereinigung
des Marktes, ist das Marktrisiko fiir die PROJECT Investment AG als gering anzu-
sehen. Ein Hauptrisiko sehen wir in der zunehmenden Attraktivitat einer Anlage
in deutsche Wohnimmobilien fiir Investoren aus dem In- und Ausland. Giinstige
Finanzierungsbedingungen fiihren aufgrund eines entstandenen Nachfragelber-
hangs zu einem erhohten Wettbewerb und zu steigenden Ankaufspreisen und er-
schweren die Einhaltung der Renditeerwartungen.

Liquiditatsrisiko

Durch die gesetzlichen Vorgaben zu den vorzuhaltenden Mindestreserven fiir Kapi-
talverwaltungsgesellschaften ist das Liquiditatsrisiko fiir die PROJECT Investment
AG eher nachrangig.

Ausfallrisiko

Unter Ausfallrisiko wird das Risiko verstanden, dass ein Vertragspartner aufgrund
eines Ausfalls (z. B. durch Insolvenz) oder einer Bonitdtsverschlechterung nicht in
der Lage sein wird, seine Verpflichtungen zu erfiillen, sodass finanzielle Verluste
oder Opportunitatskosten fiir die PROJECT Investment AG entstehen. Der wesent-
liche Vertragspartner fiir die PROJECT Investment Gruppe ist die PROJECT Immo-
bilien Gruppe. Hier ist das Ausfallrisiko sehr gering, da ein laufender Austausch
lber die Risikolage und das Risikomanagement der PROJECT Immobilien Gruppe
stattfindet.

Operationelles Risiko
Folgende Ursachen werden beim operationellen Risiko als wesentlich erachtet:

Fehlfunktionen bei und Ausfall von Informations-, Kommunikations- und sons-
tiger Infrastruktur

fehlerhafte Geschaftsprozesse inklusive inaddaquater Kontrollmechanismen
menschliches Versagen auf Grund mangelnder Qualifikation oder Sorgfalt
interne und externe vorséatzliche Fehlhandlungen (Fraud)

Ausfall von Schliisselpersonen

Nichteinhaltung bestehender Gesetze und Verordnungen aus Unkenntnis oder
nicht hinreichend sorgfaltiger Rechtsanwendung

nicht zeitgerechte Reaktion auf eine Anderung der rechtlichen Rahmenbedin-
gungen

Uberlagerung getatigter Geschéfte durch Anderungen in Gesetzgebung und
Rechtsprechung



Die Eingrenzung der operationellen Risiken erfolgt durch Einhaltung der vorgege-
benen Organisationsstrukturen und aller wesentlichen Geschéaftsprozesse (Organi-
sationshandbuch). Zur Sicherung und Uberpriifung dieser Vorgehensweise erfolgt
eine laufende Kontrolle durch die interne Revision sowie eine jahrliche Prifung der
Prozesse im Rahmen der Jahressabschlusspriifung durch den Wirtschaftspriifer
(Stichproben). Die PROJECT Investment AG hat durch diese Vorgaben wesentliche
Kontrollvorgaben erteilt und sieht die operationellen Risiken als gering und be-
herrschbar an.

c) Prognosebericht
Der Prognosezeitraum bezieht sich auf das Geschaftsjahr 2018.

Die PROJECT Investment AG wird auch in 2018 weiterhin die Erweiterung und Sta-
bilisierung ihrer Geschaftsfelder und Anlageprodukte forcieren.

Nach der abgeschlossenen Platzierungsphase des PROJECT Metropol Invest ge-
schlossene Investment GmbH & Co. KG, wird das Nachfolgeprodukt fir die ver-
mogenden Privatpersonen und Family Offices im zweiten Quartal des Geschafts-
jahres 2018 in die aktive Vertriebsphase gehen. Mit der erfolgreichen Einfiihrung
der Produktreihe im Markt im letzten Geschéftsjahr ist damit zu rechnen, dass
auch der PROJECT Metropol Invest Il von den potentiellen Investoren sehr gut an-
genommen wird.

Ein weiterer AIF im Segment der semi-professionellen Anleger wird auch weiterhin
der Spezial-AIF PROJECT Metropolen SP 3 geschlossene Investment GmbH & Co.
KG sein. Dieser wird voraussichtlich wahrend des gesamten Geschaftsjahres 2018
platziert werden konnen. Der bereits erzielte Erfolg bei der Einwerbung des Eigen-
kapitals lasst auch hier das Erreichen der geplanten Umsatzziele erwarten. Diese
Produktreihe konnte sich mit den beiden Vorgangerinvestmentvermogen bereits
am Markt etablieren und eine langfristige Bindung sowohl der Vertriebskanale als
auch der potentiellen Anleger erreichen.

Da sich der PROJECT Vier Metropolen Il GmbH & Co. geschlossene Investment-
KG mit seinem Uber den Erwartungen gelegen eingesammelten Kapitals, wahrend
des Geschaftsjahres in der Investitionsphase befand, wird der aktive Vertrieb des
PROJECT Vier Metropolen lll GmbH & Co. geschlossene Investment-KG trotz der
bereits erteilten Vertriebszulassung erst im zweiten Quartal 2018 starten. Nach
den planmafBigen Verlaufen der Vorgangerinvestmentvermdgen ist auch hier mit
einer erfolgreichen Platzierung zu rechnen.
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Im Publikumsbereich wird zur Mitte des Geschéftsjahres der PROJECT Metropolen
16 geschlossene Investment GmbH & Co. KG die Platzierungsphase abschlieflen.
Nach den Erfahrungen der SchlieBungen der Platzierungsphasen der Vorgangerin-
vestmentvermdogen, insbesondere des PROJECT Wohnen 14 geschlossene Invest-
ment GmbH & Co. KG, wird hier nochmals mit einer Steigerung des eingeworbenen
Kapitals gerechnet, so dass der PROJECT Metropolen 16 geschlossene Investment
GmbH & Co. KG voraussichtlich mit mehr als 120 Millionen Euro geschlossen werden
kann. Dariiber hinaus steht im Publikumsbereich der Teilzahlungs-AIF PROJECT
Metropolen 17 geschlossene Investment GmbH & Co. KG ganzjahrig zur Zeichnung
zur Verfligung. Nach dem die Platzierungserfolge in diesem Segment leicht hinter
den Planungen zuriickliegen, wird hier nicht davon ausgegangen, dass das Volu-
men des PROJECT Wohnen 15 geschlossene Investment GmbH & Co. KG erreicht
werden kann. Trotzdem geht die Geschaftsleitung davon aus, dass die geplanten
Kapitaleinwerbungen bis zur Schliefung der Platzierungsphase durch verstarkte
Vertriebsaktivitaten erreicht werden konnen.

Insgesamt wird im Laufe des Geschéftsjahres 2018 mit bis zu finf AIF gleichzeitig
Kapital eingeworben. Mit dieser Produktvielfalt wird die PROJECT Investment AG
im Geschaftsjahr 2018 steigende Eigenkapitalplatzierungszahlen erzielen und da-
mit deutliche Umsatzsteigerungen sowohl in den Konzeptionsgebiihren als auch
in den Verwaltungsgebihren erzielen. Aktuell betreibt die PROJECT Investment
AG bereits fur zwolf Investmentvermdgen die aktive Vermdgensverwaltung. Mit
den neu aufgelegten bzw. geplanten AIF werden zum Ende des Geschéftsjahres
15 Investmentvermdgen verwaltet werden. Insgesamt erwarten wir eine weitere
Gewinnung von Marktanteilen.

Mit den zu erwartenden Umsatzsteigerungen sind voraussichtlich steigende Bera-
tungsleistungen und Personalkosten verbundenen. Insbesondere im Bereich der
qualifizierten Mitarbeiter werden wir unsere vorhandenen Starken und Kapazitaten
weiter ausbauen, um als Dienstleistungsunternehmen mit stetig steigenden Assets
under Management unseren Kunden weiterhin héchste Qualitat in der Betreuung
bieten zu kénnen.

Entsprechend den wachsenden verwalteten Investmentvermdgen werden sich auch
die Verwaltungskosten adaquat erhdhen.

Aufgrund der beschriebenen Effekte wird erneut ein leicht verbessertes Jahreser-
gebnis fiir das Geschaftsjahr 2018 erwartet.



4. ABHANGIGKEITSBERICHT DES VORSTANDES

Aufgrund der Beteiligung der PROJECT Beteiligungen AG in Hohe von 96 Prozent ist
die PROJECT Investment AG ein abhangiges Unternehmen im Sinne des § 17 AktG.
Ein Beherrschungs- oder Gewinnabfiihrungsvertrag besteht nicht. Der Vorstand
der PROJECT Investment AG erstellt daher gemaf § 312 AktG einen Abhangigkeits-
bericht Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen.

Am Ende des Berichts hat der Vorstand die folgende Erklarung abgegeben:

»Der Vorstand erklart, dass nach den Umstanden, die uns jeweils zu dem Zeitpunkt
bekannt waren, in dem die Rechtsgeschafte vorgenommen wurden, die PROJECT
Investment AG bei jedem Rechtsgeschaft eine angemessene Gegenleistung erhal-
ten hat. Im Berichtsjahr wurden Maf3nahmen auf Veranlassung oder im Interesse
der PROJECT Beteiligungen AG und mit ihr verbundenen Unternehmen nicht ge-
troffen oder unterlassen.«

Bamberg, den 23. Mai 2018

PROJECT Investment AG

"

Ralf Cont Matthias Hofmann
Vorstand Vorstand
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