UNTERNEHMENSREGISTER

WealthCap | mmobilien Deutschland 39 GmbH & Co. geschlossene Investment KG
M inchen

Jahresabschluss zum Geschaftgahr vom 01.01.2022 bis zum 31.12.2022

Anhang fur das Geschéftgahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022

1. Allgemeine Angaben

Die Wealthcap Immobilien Deutschland 39 GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Miinchen (Gesellschaft oder AIF), ist eine geschlossene Investmentkommanditgesellschaft im Sinne des § 149 des Kapital anlagegesetzbuchs (KAGB) und gilt a's kleine Kapital-
und Personenhandel sgesellschaft im Sinne des § 267 i.V.m. § 264a HGB. Der Jahresabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2022 wurde nach den Vorschriften des § 158 i.V.m. § 135 KAGB sowie den Bestimmungen der Kapitalanlagerechnungslegungs- und
Bewertungsverordnung (KARBV) aufgestellt. Somit sind fir den Jahresabschluss die Bestimmungen des Ersten Unterabschnitts des Zweiten Abschnitts des Dritten Buches des HGB und fir den Lagebericht § 289 HGB anzuwenden, soweit sich aus den Vorschriften
des KAGB nichts anderes ergibt. Grofenabhangige Erleichterungen wurden teilweise in Anspruch genommen.

Die Bilanz und die Gewinn- und Verlustrechnung sind entsprechend § 135 KAGB i.V.m. den 88 21 und 22 der KARBYV gegliedert.
Die Wealthcap Immobilien Deutschland 39 GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Miinchen, ist im Handelsregister Abteilung A des Amtsgerichts Miinchen unter der Nummer HRA 103757 eingetragen.
2. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Beteiligungen sind geméB § 28 KARBV i.V.m. § 168 Abs. 3 KAGB zum anteiligen Verkehrswert bewertet. Dieser entspricht dem Net Asset Value (NAV) und ist als Summe der Betrége zu verstehen, zu denen die von der Beteiligungsgesellschaft gehaltenen
Vermogensgegenstande bzw. die Verbindlichkeiten in einem Geschéft zwischen sachverstandigen, unabhangigen und vertragswilligen Geschéftspartnern ausgetauscht werden kénnen. Der Bewertung wurden die Vermdgensaufstellungen der Beteiligungsgesellschaften
i.S. des § 271 Abs. 3 KAGB zum Stichtag 31. Dezember 2022 zugrunde gelegt.

Zur Ermittlung des NAV der jeweiligen Beteiligung wurde fir die Bewertung des Sachanlagevermdgens in der Objektgesellschaft die Discounted Cash Flow Methode (DCF-V erfahren) angewandt, d.h. die erwarteten Zahlungsstrome aus den Objekten wurden auf den
Barwert zum Abschlussstichtag abgezinst. Der Bewertung liegt ein Detail prognosezeitraum vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2032 zugrunde. Gemal3 der Bewertungsrichtlinie der Wealthcap Kapital verwal tungsgesellschaft mbH, Grinwald (WCK), werden die
Zahlungsstrome mit einem risikoadéquaten Diskontierungszinssatz bewertet.

Die tbrigen Aktiva sind zum Nennwert angesetzt und bewertet.

Die Ruckstellungen beriicksichtigen alle zum Zeitpunkt der Bilanzaufstellung erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten, die das abgelaufene Geschéftsjahr betreffen. Sie sind in Héhe des nach vernunftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen
Erfullungsbetrags angesetzt und bewertet.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem jeweiligen Riickzahlungsbetrag angesetzt und bewertet.
Ertrége und Aufwendungen werden periodengerecht abgegrenzt.

3. Sonstige Angaben zur Bilanz

3.1 Aktiva

Die Gesellschaft ist zum Abschlussstichtag an den drei Objektgesellschaften Wealthcap Objekt Frankfurt GmbH & Co. KG, Miinchen (Objekt Frankfurt KG), Wealthcap Objekt Sendling GmbH & Co. KG, Minchen (Objekt Sendling KG), und Wealthcap Objekt Stuttgart
11 GmbH & Co. KG, Miinchen (Objekt Stuttgart I1 KG) jeweilsin Hohe von rd. 94,8 % beteiligt. Die ergdnzenden Angaben fur die Immobilieninvestitionen der Objektgesellschaften nach § 25 Abs. 5 KARBV werden in der Anlage 1 zum Anhang aufgefuihrt.

Ubersicht tiber die Beteiligungen zum 31. Dezember 2022 geméf den 88 158 Satz 2i.V.m. 148 Abs. 2 KAGB:
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Objekt Frankfurt KG Objekt Sendling KG Objekt Stuttgart |1 KG

Wealthcap Objekt Frankfurt Wealthcap Objekt Sendling  Wealthcap Objekt Stuttgart |1

Firma, Rechtsform und Sitz GmbH & Co. KG, Miinchen GmbH & Co. KG, Miinchen GmbH & Co. KG, Miinchen
Gesellschaftskapital (HGB) in Tsd. EUR 47.364 59.053 24.949
Hohe der Beteiligung in % 94,8 94,8 94,8
Zeitpunkt des Erwerbs 03.01.2017 03.01.2017 03.01.2017
Verkehrswert der Beteiligung in Tsd. EUR 59.133 96.932 32.192

Die Forderungen bestehen gegen die drei Objektgesellschaften aus der phasengleichen Gewinnvereinnahmung (2.639 Tsd. EUR; Vorjahr: 972 Tsd. EUR). Sie haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. Die Gewinnanspriiche des Al F sind bei den Objektgesellschaften
entsprechend als Verbindlichkeiten passiviert und in den Bewertungen zugrundeliegenden V ermdgensaufstellungen dementsprechend NAV-mindernd berticksichtigt.

Die téglich verfuigbaren Bankguthaben (512 Tsd. EUR; Vorjahr: 446 Tsd. EUR) betreffen das Guthaben auf dem laufenden Konto bei der UniCredit Bank AG.
3.2 Passiva
Das Eigenkapital in H6he von 191.004.471,55 EUR (Vorjahr: 196.006.219,69 EUR) entféllt ausschlief3ich auf die Kommanditisten (Anleger und Wealthcap Kapital verwaltungsgesellschaft mbH, Grinwald (WCK)).

Dieim Eigenkapital unter der Position b) ba) ausgewiesenen Kapitalanteile der Kommanditisten setzen sich zum Abschlussstichtag wie folgt zusammen:

31.12.2022 Vorjahr

EUR EUR

Kapitalanteile 139.790.000,00 139.790.000,00
Entnahmen -25.360.949,96 -19.769.349,96
114.429.050,04 120.020.650,04

Die im Geschéftsjahr 2022 getétigten Entnahmen betreffen in voller Hohe Kapitalriickzahlungen.

Die Riickstellungen (173 Tsd. EUR; Vorjahr: 176 Tsd. EUR) beinhalten vorwiegend die Verwahrstellengebiihr fiir 2022 (126 Tsd. EUR; Vorjahr: 114 Tsd. EUR), Treuhandvergiitung (9 Tsd. EUR, Vorjahr: 16 Tsd. EUR), Geschéftsbesorgungsvergiitung (9 Tsd. EUR,;
Vorjahr: 16 Tsd. EUR) und die Kosten der Jahresabschlusspriifung (27 Tsd. EUR; Vorjahr: 27 Tsd. EUR).

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und L eistungen betreffen eine Gebiihrenzahlung an die KVG (17 Tsd. EUR, Vorjahr: 17 Tsd. EUR).

Die sonstigen Verbindlichkeiten zum Abschlussstichtag (216 Tsd. EUR, Vorjahr: 189 Tsd. EUR) betreffen einbehaltene Ausschiittungen an die Anleger.
Sémtliche Verbindlichkeiten haben wie im Vorjahr eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

4. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Angaben je Anteilklasse gema § 15 KARBV i.V.m. § 22 KARBV werden in Anlage 2 zum Anhang dargestellt.

Unter den Zinsen und &hnlichen Ertrégen werden Ertrége aus den Objektgesellschaften erfasst, die sich wie folgt zusammensetzen:

2022 Vorjahr

Tsd. EUR Tsd. EUR

Objekt Frankfurt KG 0 1.043
Objekt Sendling KG 1.890 3.257
Objekt Stuttgart 11 KG 630 918
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2022 Vorjahr
Tsd. EUR Tsd. EUR
2.520 5.218

Die Verwaltungsvergtitung fir das Jahr 2022 betrégt 0,14 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Geschéftsjahres, aber mindestens 190 Tsd. EUR (272 Tsd. EUR, Vorjahr: 264 Tsd. EUR) brutto.
Die Verwahrstellenvergiitung (134 Tsd. EUR, Vorjahr: 114 Tsd. EUR) betrifft die Vergutung fir die State Street Bank International GmbH, Minchen, gemal? Verwahrstellenvertrag.

Die Prifungs- und Verdffentlichungskosten gliedern sich wie folgt auf:

2022 Vorjahr
Tsd. EUR Tsd. EUR
Ruickstellung fur Prifung des Jahresberichts fur das Geschéftsjahr 2022 25 25
Riickstellung fir die Veréffentlichungskosten 2022 2 2
27 27

Die sonstigen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:
2022 Vorjahr
Tsd. EUR Tsd. EUR
Treuhandvergiitung 272 264
Komplementérvergiitung 40 38
Druckkosten 6 6
Ubrige 5 5
323 313

Das nicht realisierte Ergebnisin Héhe von -1.177 Tsd. EUR (Vorjahr: 17.173 Tsd. EUR) resultiert aus der Neubewertung der Beteiligungen zum Abschlussstichtag und besteht aus nicht realisierten Ertrégen aus der Neubewertung der Objekt Sendling KG von 1.329 Tsd.
EUR sowie Aufwendungen aus der Neubewertung der Objekt Stuttgart 11 KG von -955 Tsd. EUR und der Objekt Frankfurt KG von -1.551 Tsd. EUR.

5. Angaben zu (Eigen-)Kapital und Ergebnisverwendung

5.1. Verwendungs- und Entwicklungsrechnung gemaR § 24 KARBV

Die Verwendungs- und die Entwicklungsrechnung gemaR § 24 KARBV werden in der Anlage 4 zum Anhang dargestellt.
5.2. Darstellung der K apitalkonten gemafd Regelung im Gesellschaftsvertrag nach § 25 Abs. 4 KARBV

Das Eigenkapital der Kommanditisten geméf3 den gesellschaftsvertraglichen Regelungen (§ 25 Abs. 4 KARBV) stellt sich zum Abschlussstichtag wie folgt dar:

Kommanditisten 31.12.2022 Vorjahr

Tsd. EUR Tsd. EUR
Kapitalkonto | (Einlagen) 139.790.000,00 139.790.000,00
Kapitalkonto Il (Ausgabeaufschlag) 5.287.527,50 5.287.527,50
Kapitalkonto 111 (Ausschiittungen sonstige Entnahmen) -25.360.949,96 -19.769.349,96
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Kommanditisten 31.12.2022 Vorjahr
Tsd. EUR Tsd. EUR

Kapitalkonto 1V (realisierte Gewinne/Verluste) 1.168.714,69 -598.507,77
Kapitalkonto V (nicht realisierte Gewinne/Verluste) 70.119.179,32 71.296.549,92
191.004.471,55 196.006.219,69

Die auf die Anleger entfallenden Hafteinlagen in H6he von 1 % der Pflichteinlage (1.397.900,00 EUR) sind im Handelsregister eingetragen.

Die Komplementé&rin hat keine Einlage geleistet und ist am Vermdgen der Gesellschaft nicht beteiligt.

5.3. Vergleichende Uber sicht sowie umlaufende Anteile und Anteilwert gemaR § 101 Abs. 1 Satz 3Nr. 6 KAGB

Die Anteile haben nicht die gleichen Ausgestaltungsmerkmale. Es wurden verschiedene Anteilklassen gemaR § 149 Abs. 2i.V.m. § 96 Abs. 1 KAGB gebildet.

Die Anteile werden mit unterschiedlichen Mindestzei chnungssummen ausgestaltet, die zu unterschiedlichen Ausgabeaufschlagen fulhren. Die Hohe des Ausgabeaufschlags richtet sich nach der ibernommenen Zeichnungssumme wie folgt:
*Einlage in Hohe von 10.000,00 EUR und mehr bis zu 5 % (Anteilklasse A)
«Einlage in Hohe von 200.000,00 EUR und mehr bis zu 2,5 % (Anteilklasse B)
*Einlage in Hohe von 1.000.000,00 EUR und mehr bis zu 1 % (Anteilklasse C)

Der Nettoinventarwert (NAV) je Anteilklasse wird gemél3 § 96 Abs. 1 Satz 4 und Abs. 4 Satz 1 KAGB i.V.m. § 15 Abs. 2 KARBV ermittelt.

31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020
Anteilklasse A Fondsvermdgen 150.691.215,68 154.652.039,15 141.906.923,64
Anteilklasse A Wert je Antell 1.361,28 1.397,06 1.281,93
Anteilklasse A Umlaufende Anteile 110.698 110.698 110.698
Anteilklasse B Fondsvermdgen 13.940.777,90 14.301.874,15 13.139.940,70
Anteilklasse B Wert je Anteil 1.381,37 1.417,15 1.302,02
Anteilklasse B Umlaufende Anteile 10.092 10.092 10.092
Anteilklasse C Fondsvermdgen 26.372.477,97 27.052.306,39 24.864.758,32
Anteilklasse C Wert je Anteil 1.388,03 1.423,81 1.308,67
Anteilklasse C Umlaufende Anteile 19.000 19.000 19.000

Ein Anteil entspricht 1.000,00 EUR am zum Abschlussstichtag bisher ausgegebenen Kapital von 139.790.000,00 EUR (davon Kommanditkapital: 139.790.000,00 EUR).
6. Sonstige Angaben
Die Gesellschaft beschéftigt kein eigenes Personal .

Im Berichtszeitraum wurden keine Geschéfte i.S.d. Art. 3 Nr. 11 bzw. Nr. 18 der Verordnung (EU) 2015/2365 iber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschiften und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012, d.h.
Wertpapi erfinanzierungsgeschéfte oder Gesamtrendite-Swaps, abgeschlossen.

6.1. Vermogensaufstellung gemaf? § 101 Abs. 1 Nr. 1 KAGB
Die Vermdgensaufstellung ist dem Anhang als Anlage 3 zum Anhang beigefiigt.

— Seite 4 von 28 —
Tag der Erstellung : 29.11.2023
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

6.2. Angaben gemal § 101 Abs. 2 KAGB
6.2.1. Angaben zur Gesamtkostenquote gemaR § 101 Abs. 2 Nr. 1 KAGB

Die Gesamtkostenquote geméf3 § 101 Abs. 2 Nr. 1 KAGB betrégt im Geschéftsiahr 2022 rund 0,39 % und setzt sich aus der Summe der laufenden Aufwendungen des Geschéftsjahres (757 Tsd. EUR) bezogen auf das durchschnittliche Fondsvermdgen zusammen.
Aufgrund des Wegfalls der Initialkosten im Geschéftsiahr 2019 betrégt die Initialkostenquote 0,00 %. Das durchschnittliche Fondsvermdgen (193.505.345,62 EUR) wurde a's Durchschnitt aus dem Fondsvermégen per 31. Dezember 2022 (191.004.471,55 EUR) und
per 31. Dezember 2021 (196.006.219,69 EUR) ermittelt.

6.2.2. Angaben zu den vereinbarten Pauschalgebiihren gemaR § 101 Abs. 2 Nr. 2 KAGB sowie weitere vereinbarte Gebiihren
Von der Gesellschaft zu |eistende Pauschal gebiihren liegen nicht vor.
Folgende Vergutungen an die WCK, die Verwahrstelle oder an Dritte wurden vertraglich vereinbart:
Fur das Geschaftgahr 2022 betragt die laufende Vergutung fur die Verwaltung durch die WCK 272 Tsd. EUR (Vorjahr: 264 Tsd. EUR). Dariiber hinaus entfielen 272 Tsd. EUR (Vorjahr: 264 Tsd. EUR) auf die Treuhandtétigkeit der WCK.
Daneben erhdlt die WCK im Rahmen des Bestellungsvertrags eine Konzeptionsvergiitung von 3 % des eingeworbenen Kommanditkapitals. Im Geschéftsjahr 2022 sind keine Vergitungen fur die Konzeption mehr angefallen.
Die zu zahlenden Provisionen fir die Eigenkapitalvermittlung an die UniCredit Bank AG, Miinchen, oder andere Vertriebspartner betrégt neben dem Ausgabeaufschlag
*bei einem durch einen Anleger ibernommenen Zeichnungsbetrag von 10.000,00 EUR oder mehr 4,0 % des Zeichnungsbetrags bzw.
*bei einem durch einen Anleger tibernommenen Zeichnungsbetrag von 200.000,00 EUR oder mehr 4,5 % des Zeichnungsbetrags bzw.
*bei einem durch einen Anleger Gbernommenen Zeichnungsbetrag von 1.000.000,00 EUR oder mehr 5,0 % des Zeichnungsbetrags.
Ruckvergitungeni.S.v. § 101 Abs. 2 Nr. 3 KAGB hat die Gesellschaft im abgelaufenen Geschéftsjahr 2022 nicht erhalten.
Diejahrlichen Vergitungen beziehen sich jeweils auf das Geschaftsahr der Gesellschaft und sind jeweils zum 30. Juni des Folgejahres zur Zahlung fallig.
Der kinftige Liquidator der Gesellschaft erhé@lt wahrend des Liquidationszeitraumes eine jahrliche Vergitung von bis zu 0,14 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes.

Die Verwahrstelle erhdlt fur ihre Tétigkeit eine jahrliche Vergitung in Hohe von 0,065 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes der Gesellschaft im jeweiligen Geschéftsjahr, mindestens jedoch 53.550,00 EUR jéhrlich. Fir das Geschéftsjahr 2022 wurde eine
Vergitung in Hohe von 134.124,43 EUR (Vorjahr: 114.000,00 EUR) berechnet.

Weitere Aufwendungen zulasten der Gesellschaft:

a) Neben den vorgenannten Vergiitungen gehen die folgenden Aufwendungen zulasten der Gesellschaft und werden nicht durch die bereits oben genannten K osten, Gebiihren und V ergiitungen gedeckt und auch nicht auf diese angerechnet:
*bankuibliche Depotbankgebuhren und Kontoftihrungsgebuhren aullerhalb der Verwahrstelle ggf. einschliefllich der bankublichen Kosten fur die Verwahrung ausléndischer Vermdgensgegenstande im Ausland,
*Aufwendungen fir die Beschaffung von Fremdkapital, insbesondere an Dritte gezahlte Zinsen,

*Kosten flir externe Bewerter zur Bewertung der Vermdgensgegensténde gemaR 88§ 261, 271 KAGB,

*Kosten fir Geldkonten und Zahlungsverkehr,

«fiir die Vermdgensgegenstande entstehende Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Instandhaltungs- und Betriebskosten), die von Dritten in Rechnung gestellt werden

*Steuern und Abgaben, die der AIF schuldet,

~angemessene Kosten fur Gesellschafterversammlungen,

«Kosten fir die Beauftragung von Stimmrechtbevollméchtigten, soweit dies gesetzlich erforderlich ist,

*Kosten fir die Prifung der Gesellschaft durch deren Abschlusspriifer,

evon Dritten in Rechnung gestellte Kosten firr die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechtsanspriichen der Gesellschaft sowie der Abwehr von gegen die Gesellschaft erhobenen Anspriichen,
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*Gebuihren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Bezug auf die Gesellschaft erhoben werden,
*Kosten fiir Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf die Gesellschaft und ihre Vermogensgegensténde (einschliefllich steuerrechtlicher Bescheinigungen), die von externen Rechts- und Steuerberatern in Rechnung gestellt werden.

b) Aufwendungen, die bei den Objektgesellschaften aufgrund besonderer Anforderungen des KAGB entstehen, sind von den daran beteiligten InvestmentgeselIschaften, die diesen Anforderungen unterliegen, im Verhdltnis der Anteile zu tragen. Auf Ebene der von der
Gesellschaft gehaltenen Objektgesellschaften kdnnen ebenfalls Kosten nach Mal3gabe von a) anfallen. Diese werden nicht unmittelbar der Gesellschaft in Rechnung gestellt, gehen aber unmittelbar in die Rechnungslegung der Objektgesellschaften ein, schméern ggf.
deren Vermdgen und wirken sich mittelbar Gber den Wertansatz der Beteiligungen in der Rechnungslegung auf den Nettoinventarwert der Gesellschaft aus.

) Transaktionsgebiihr und Transaktionskosten:
*Die Verwaltungsgesellschaft kann fir die VerdulRerung der Beteiligungen an den Objektgesellschaften oder der Immobilien in den Objektgesell schaften eine Transaktionsgebihr in Hohe von bis zu 1 % des Verkaufspreises erhalten.
*Der Gesellschaft werden darlber hinaus die auf die Transaktion ggf. entfallenden Steuern und Gebuhren gesetzlich vorgeschriebener Stellen belastet.
*Der Gesellschaft konnen die im Zusammenhang mit einer Transaktion von Dritten beanspruchten Kosten unabhéngig vom tatséchlichen Zustandekommen des Geschéfts bel astet werden.

*Der Gesellschaft werden die im Zusammenhang mit anderen Transaktionen, d.h. insbesondere dem Erwerb, der Instandhaltung, dem Umbau, der Belastung und der Vermietung und Verpachtung von Vermégensgegensténden, von Dritten beanspruchte Kosten
belastet. Diese Aufwendungen einschliefflich in diesem Zusammenhang anfallender Steuern werden der Gesell schaft unabhéngig vom tatséchlichen Zustandekommen des Geschéfts bel astet.

d) Erfolgsabhéngige Vergitung:
Die Verwaltungsgesellschaft hat Anspruch auf eine zusétzliche erfolgsabhéngige Vergiitung, wenn zum Berechnungszeitpunkt folgende V oraussetzungen erfillt sind:
*Die Anleger haben Auszahlungen in Hohe ihrer geleisteten Einlagen erhalten, wobei die Haftsumme erst im Rahmen der Liquidation ausgekehrt wird.
*Die Anleger haben dartiber hinaus Auszahlungen in Hohe einer durchschnittlichen jéhrlichen Verzinsung von 4 % bezogen auf ihre geleisteten Einlagen fir den Zeitraum seit dem Geschéftsjahr 2017 bis zum Berechnungszeitpunkt erhalten.
Danach besteht ein Anspruch auf erfolgsabhangige Vergitung fir die Verwaltungsgesellschaft in Hohe von 15 % aller weiteren Auszahlungen aus Gewinnen der Gesell schaft.
Daneben besteht eine Platzierungs- und Einzahlungsgarantievertrag zwischen der Gesellschaft und der Wealthcap Investment Services GmbH (WIS). Die WIS erhalt fir die Ubernahme der Platzierungs- und Einzahlungsgarantie eine Vergiitung in Héhe von
*3 % des von einem Anleger (ibernommenen Zeichnungsbetrages von 10.000 EUR bis 199.000 EUR,
2,5 % des von einem Anleger Uibernommenen Zeichnungsbetrages von 200.000 EUR bis 999.000 EUR und
2,0 % des von einem Anleger (ibernommenen Zeichnungsbetrages von 1.000.000 EUR oder mehr.
Aufgrund der Vollplatzierung in 2018 sind im Geschéftsjahr keine Vergiitungen mehr angefallen.
6.2.3. Angaben gemaR § 101 Abs. 2 Nr. 3und Nr. 4 KAGB

Die KVG hat im Geschéftsjahr keine gesonderten Kosten in Rechnung gestellt und keine Riickvergiitungen der aus dem AlF an die Verwahrstelle und an Dritte gel eisteten V ergitungen und Aufwendungserstattungen erhalten. Weiterhin sind keine Vergiitungen der WCK
selbst oder einer anderen KV G oder einer Gesellschaft, mit der die KV G eine wesentliche mittelbare/unmittelbare Beteiligung eingegangen ist fir die gehaltenen Anteile berechnet worden.

Der Ausgabepreis der Anteile ergibt sich aus dem Nominal betrag des vom Anleger Gibernommenen Zeichnungsbetrags zzgl. des Ausgabeaufschlags. Die Summe der in Form des A usgabeaufschlags und der Initialkosten anfallenden K osten betrégt bei einem tibernommenen
Zeichnungsbetrag in Hohe von

#10.000,00 EUR und mehr maximal 14,2 %
#200.000,00 EUR und mehr maximal 12,0 %
+1.000.000,00 EUR und mehr maximal 10,7 %
des Ausgabepreises.
Der Ausgabeaufschlag der Anteile betrégt je nach Anteilsklasse bis zu 5 % des Zeichnungsbetrags. Es steht der V erwaltungsgesellschaft frei, einen niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berechnen.

Der Anleger hat kein Recht auf ordentliche Kiindigung und damit kein Recht auf Rlckgabe der Anteile. Daher wird ein Rucknahmepreis nicht fortlaufend berechnet und ein Riicknahmeabschlag nicht erhoben.
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6.3. Vergutungsangaben gemaf? § 101 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1und 2 KAGB

Die Vergitungsangaben (Mitarbeitervergiitungen der KV G) werden im Lagebericht in Abschnitt 5 ,,Vergiitungen dargestellt.
6.4. Wesentliche Ander ungen im Geschéaftsjahr gemaR § 101 Abs. 3 Nr. 3KAGB

Die wesentlichen Anderungen im Geschéftsjahr 2022 werden im Lagebericht in Abschnitt 6, Wesentliche Anderungen im Geschéftsjahr dargestellt.
6.5. Angaben gemaf3 § 300 KAGB

6.5.1. Angaben zu schwer liquidierbaren Vermodgensgegenstanden

Anlagen in schwer liquidierbare Vermdgensgegenstande bestehen zum Abschlussstichtag nicht.

6.5.2. Angaben zu neuen Regelungen zum Liquiditatsmanagement

Im Berichtsjahr hat es keine Anderungen im Liquiditétsmanagement gegeben.

6.5.3. Risikoprofil der Gesellschaft

Mit der Anlage in den AlF sind neben der Chance auf Wertsteigerung und Ausschiittungen auch Verlustrisiken verbunden.

Der Fokus liegt auf Immobilien in Deutschland mit einem Gewerbeanteil von mindestens 80 % und einer Streuung von Mietern mit iberwiegend guten Bonitéten. Die Fremdkapitalaufnahme auf Ebene der Objektgesellschaften ist begrenzt; eine Risikodiversifikation
ist durch die Streuung auf mindestens drei Immobilien mit verschiedenen Mietern gegeben.

Der AIF ist somit geeignet fir Anleger mit folgendem Risikoprofil:
—hohere Ertragserwartungen und die Sicherheit der Anlage stehen in einem ausgewogenen Verhéltnis zueinander;
—Inkaufnahme von Erfolgsschwankungen und mdglichen Verlusten, jedoch keine Ertragsmaximierung zum Preis erhohter Verlustgefahren

Folgende wesentlichen Risiken kénnen die Wertentwicklung des AIF und damit das Ergebnis der Anleger beeintréchtigen. Die beschriebenen Risiken kdnnen einzeln oder kumulativ auftreten. Bei negativer Entwicklung besteht daher das Risiko, dass die Anleger einen
Totalverlust ihres eingesetzten Kapitals und des Ausgabeaufschlags erleiden.

Durch den Beitritt zum AlF geht der Anleger eine unternehmerische Beteiligung ein, die signifikante Risiken beinhaltet. Die aus der Beteiligung erzielbaren Erldse und Rickflisse sind von vielen unvorhersehbaren und durch den AlF und die V erwal tungsgesel | schaft nicht
beeinflussbaren zukunftigen Entwicklungen im wirtschaftlichen, steuerlichen, rechtlichen und tatséchlichen Bereich abhangig. Anleger sollten in der Lage sein, einen teilweisen oder vollsténdigen Verlust ihresinvestierten Kapitals wirtschaftlich zu tragen.

Wertentwicklung

Es besteht das Risiko, dass die angenommenen Kaufpreisfaktoren bzw. Verkaufspreise der von den Objektgesellschaften gehaltenen Immobilien nicht erzielt werden kénnen. Zudem kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Immobilien am Ende der Laufzeit der
Investmentgesel I schaft teilweise oder Uberhaupt nicht verwertet werden kdnnen. Eine geringere Wertentwicklung der Immobilien als angenommen, wiirde zu einem geringeren Verkaufserl6s fuhren, was sich negativ auf die vom Anleger erzielbaren RickflUsse auswirken
und bis hin zu einem Totalverlust fihren kann.

Allgemeine Immobilienrisiken

Die Ertrage der Objektgesellschaften und damit die des AIF kdnnen sich verringern oder ausfallen, z.B. aufgrund eines Konjunkturabschwungs und einer damit verbundenen, reduzierten Mieternachfrage und damit geringeren Mieteinnahmen, infolge der Verschlechterung
der wirtschaftlichen Situation einer Mieterin, welche ihre falligen Mietzahlungen und sonstigen Verpflichtungen nicht mehr begleichen kann, aufgrund einer negativen Mietentwicklung, infolge von Leerstand, z.B. wegen lang andauernden Instandhaltungsmal3nahmen
oder wegen fehlender Anschlussvermietung sowie aufgrund von fehlender Durchsetzbarkeit vertraglich vereinbarter Indexklauseln oder einer hohen Inflationsrate. Dariiber hinaus kénnen die Immobilien an Attraktivitét verlieren, so dass neben geringeren Mieten auch
keine bzw. geringere Verkaufserl se erzielbar sind. Auch kénnen die Instandhaltungs- und Erneuerungsaufwendungen teurer werden al's geplant bzw. kénnen mehr Bauméngeln an den Immobilien vorhanden sein, als dies erkennbar war. Ebenso ist nicht ausgeschlossen,
dass die Immobilien mit Altlasten belastet sind. Das V orstehende wiirde zu htheren Kosten bzw. verminderten Ertrégen fiihren und das Ergebnis des Anlegers negativ beeinflussen.

Insolvenzrisiko/keine Einlagensicherung

Der AlF kann zahlungsunfzhig werden oder in Uberschul dung geraten, wenn er geringere Einnahmen erzielt und/oder hthere Ausgaben tétigt al s erwartet. Eine daraus folgende Insolvenz des AlF kann zum Verlust der Einlage desjeweiligen Anlegers samt Ausgabeaufschlag
flhren, da der AlF keinem Einlagensicherungssystem angehort. Das gleiche Risiko besteht auf Ebene der ObjektgeselIschaften.

Einsatz von Fremdkapital
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Auf Ebene der Objektgesellschaften sind Fremdmittel zur Finanzierung der Immobilien aufgenommen worden. Durch die Verpflichtungen zur Riickzahlung aufgenommener Kredite ist die Liquiditét der Immobiliengesellschaften gebunden. Dies kann sich auch negativ
auf die Rickfliisse und damit die Liquiditétslage des AlF auswirken und bis zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals fiihren (Total verlustrisiko).

Aktuelle Risikobewertung

Im Rahmen der erfolgten Anbindung von Objektgesellschaften wurden alle relevanten Risikoarten im Rahmen vorgegebener Prozesse intensiv geprift und bewertet. Fokus lag dabei auf den wesentlichen — das Risikoprofil bestimmenden — Risiken, insbesondere allgemeine
Marktund Immobilienrisiken unter Beriicksichtigung des Diversifikationsgrades bzw. der Anlagebedingungen. Es ergeben sich keine Hinweise, dass die Risiken aktuell schlagend werden.

Illiquiditat und beschrankte Handelbarkeit

Eine VerauRerung des Anteils durch den Anleger ist zwar grundsétzlich rechtlich mdglich, insbesondere tber sog. Zweitmarktplattformen. Aufgrund deren geringer Handel svolumina und dem Erfordernis einer Zustimmung durch die Verwaltungsgesellschaft kann ein
Verkauf jedoch ggf. auch gar nicht oder nur mit grof3en Abschlégen oder unter starken Einschrankungen moglich sein.

6.5.4. Riskomanagementsystem der WCK

Zur Wahrung der organisatorischen Grundlagen zum Risikomanagement fir die von der WCK verwalteten AIF wurden Richtlinienim Hinblick auf die Anforderungen nach KAGB erstellt. Die AlF-spezifischen Risikoprozesse werden von der WCK durch die Risikostrategie
sowie durch die , Risiko-Richtlinie fiir die Steuerung von AIF* geregelt. Die vom Risikomanagement der WCK eingerichteten Risikosteuerungs- und -controllingprozesse beriicksichtigen im Wesentlichen die | dentifikation, Bewertung und Uberwachung, Steuerung und
K ommunikation/Reporting der Risiken und auch die Uberwachung des L everage. Stresstestswerden al's Teil der quantitativen Risikobewertung vorgenommen. Die Uberwachung der Risiken eines AIF erfolgt mithilfe eines Limitsystems, welches am jeweiligen Risikoprofil
des AIF ausgerichtet ist. Risikolimits wurden im Berichtsjahr nicht tberschritten. Anderungen im Risikomanagementsystem im Vergleich zum Vorjahr haben sich nicht ergeben.

6.5.5. Anderungen des maximalen Umfangs von L ever age
Im Berichtsjahr hat es keine Anderungen des maximalen Umfangs des L everage gegeben.
6.5.6. Gesamthdhe des L everage
Tatséchlicher Leverage-Umfang nach der Bruttomethode: 1,60
Tatsachlicher Leverage-Umfang nach der Commitmentmethode: 1,64
Zum Abschlussstichtag war Eigenkapital in Hohe von 139.790 Tsd. EUR eingeworben. Zum Abschlussstichtag ergibt sich ein NAV in Hohe von 191.004 Tsd. EUR (Vorjahr: 196.006 Tsd. EUR).
Die WCK hat keine das Investmentvermdgen betreffenden Hedging- oder Nettinginstrumente eingesetzt.
6.5.7 Angaben nach Artikel 11 OffenlegungsvVO
Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen beriicksichtigen nicht die EUKriterien fur 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitéten.
6.6. Organe
Personlich haftende Gesellschafterin ist die Wealthcap 39 Komplementé GmbH mit Sitz in Miinchen (Komplementérin). Das gezeichnete Kapital der Komplementarin betrégt 25.000,00 EUR.
Deren Geschéftsfuhrer sind:
«Johannes Seidl,
Dr. Kordula Oppermann und
«Dr. Kordula Oppermann und
Mit der Geschéftsfiihrung ist die Wealthcap K apital verwaltungsgesellschaft mbH, Griinwald, beauftragt.
Deren Geschéftsfuhrer sind:
*Achim von der Lahr (bis zum 30. Juni 2022),
Dr. Rainer Kriitten (bis zum 31. August 2023),
*Sven Markus Schmitt (bis zum 31. August 2023),
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*Frank Clemens (seit dem 1. Juli 2022),
*Ingo Hartlief (seit dem 1. September 2023) und
«Johannes Seidl (seit dem 1. September 2023).

Miinchen, den 20. September 2023

Die personlich haftende Gesellschafterin
Wealthcap 39 Komplementér GmbH

gez. Johannes Seidl
gez. Dr. Kordula Oppermann

gez. Dr. Christian Smanek

Griinwald, den 20. September 2023

Die geschéaftsfiihrende Kommanditistin
Wealthcap K apitalverwaltungsgesellschaft mbH

gez. Johannes Seidl
gez. Ingo Hartlief

gez. Frank Clemens

Vermogensangaben gemal’ § 101 Abs. 1 KAGB i.V.m. 8§ 25 Abs. 5 KARBYV der Wealthcap |mmobilien Deutschland 39 GmbH & Co.

Mittelbar gehaltene Immobilien in Landern mit Euro-Wéhrung Wealthcap Objekt Frankfurt GmbH & Co. KG
Lage der Immobilie Darmstadter LandstraRe 110-114, Frankfurt
Art der Immobilie Burogebaude mit Tiefgarage

Projekt -/Bestandsentwicklungsmal3nahmen keine

Art der Nutzung gewerbliche Nutzung

Erwerbsdatum der Immobilie durch die Objektgesellschaft 01.01.2016

Baujahr 2002

Grundstiicksgroe (m?) 11.519

Nutzflache Gewerbe (m?) 30.269

Nutzflache Wohnen (m?) 0

Verkehrswert in EUR 95.500.000

Wesentliche Ergebnisse der Bewertung
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- Mietertrége

- Diskontierungszins

Anschaffungsnebenkosten gesamt in EUR

L eerstandsquote in %

Nutzungsausfallentgeltquote in %
Fremdfinanzierungsquote in % des Verkehrswertes
Restlaufzeiten Mietvertrége in Jahren

Mittelbar gehaltene Immobilien in Landern mit Euro-Wéhrung
Lage der Immobilie

Art der Immobilie

Projekt -/Bestandsentwicklungsmal3nahmen

Art der Nutzung

Erwerbsdatum der Immobilie durch die Objektgesellschaft
Baujahr

Grundstiicksgréie (m?)

Nutzflache Gewerbe (m?)

Nutzflache Wohnen (m?)

Verkehrswert in EUR

Wesentliche Ergebnisse der Bewertung

- Mietertrage

- Diskontierungszins

Anschaffungsnebenkosten gesamt in EUR
Leerstandsquote in %

Nutzungsausfallentgeltquote in %
Fremdfinanzierungsguote in % des Verkehrswertes
Restlaufzeiten Mietvertrége in Jahren

Mittelbar gehaltene Immobilien in Landern mit Euro-Wahrung
Lage der Immobilie

Art der Immobilie

Projekt -/Bestandsentwicklungsmal3nahmen

Art der Nutzung

Erwerbsdatum der Immobilie durch die Objektgesellschaft
Baujahr

4.741.639

4,26%

5.420.968

24,1%

24,1%

44,9%

5,90

Wealthcap Objekt Sendling GmbH & Co. KG
KistlerhofstralRe 73-79, Miinchen
Burogebaude mit Tiefgarage
keine

gewerbliche Nutzung
01.06.2016

2003

15.683

31.301

0

141.900.000

5.598.599

4,08%

3.729.513

4,6%

4,6%

32,9%

5,60

Wealthcap Objekt Stuttgart 1 GmbH & Co. KG
Schelmenwasenstralie 37-41, Stuttgart
Burogebaude mit Parkhaus

keine

gewerbliche Nutzung

31.12.2016

1983-1986/2015-2016
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Grundstiicksgréie (m?)

Nutzflache Gewerbe (m?)

Nutzflache Wohnen (m?)

Verkehrswert in EUR

Wesentliche Ergebnisse der Bewertung

- Mietertrage

- Diskontierungszins
Anschaffungsnebenkosten gesamt in EUR
Leerstandsquote in %
Nutzungsausfallentgeltquote in %
Fremdfinanzierungsguote in % des Verkehrswertes

Restlaufzeiten Mietvertrége in Jahren

A. Aktiva

1. Beteiligungen

2. Barmittel und Barmittel aquivalente

a) Téaglich verflighare Bankguthaben

3. Forderungen

a) Forderungen an Beteiligungsgesellschaften
4. Sonstige Vermdgensgegenstande

B. Passiva

1. Ruckstellungen

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a) aus anderen Lieferungen und Leistungen

3. Sonstige Verbindlichkeiten

a) gegenuber Gesellschaftern

4 Eigenkapital

4.568
12.494

0
52.400.000

1.949.286
4,80%
2.690.593
22,5%
22,5%
41,7%
7,10

Bilanz zum 31. Dezember 2022

31.12.2022
EUR EUR

188.257.991,58
512.365,68
2.639.181,71
597,90
191.410.136,87
172.800,00

17.248,66

215.616,66

Antell am Fondsver mogen

in %

98,56

0,27

138

0,00

0,09

0,01

0,11

Vorjahr
EUR

194.970.155,84

446.221,18

971.766,66

348,00

196.388.491,68

175.600,00

17.248,66

189.423,33
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a) Komplement&rin

b) Kommanditisten

ba) Kapitalanteile bzw. gezeichnetes Kapital

bb) Kapitalriicklagen

bc) Nicht realisierte Gewinne/Verluste aus der Neubewertung
bd) Gewinnvortrag/Verlustvortrag

be) Redlisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

31.12.2022

EUR EUR

0,00
114.429.050,04
5.287.527,50
70.119.179,32
-598.507,77
1.767.222,46

191.004.471,55

191.004.471,55

191.410.136,87

Anteil am Fondsver mégen
in %

0,00

59,91
2,77
36,71
-0,31
0,93
100,00
100,00

Vorjahr
EUR
0,00

120.020.650,04
5.287.527,50
71.296.549,92
-5.111.255,36
4.512.747,59
196.006.219,69
196.006.219,69
196.388.491,68

Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschaftgahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022

1. Ertrage

a) Zinsen und &hnliche Ertrage

b) Sonstige betriebliche Ertrage

Summe Ertrége

2. Aufwendungen

a) Verwaltungsvergiitung

b) Verwahrstellenvergiitung

¢) Prifungs- und Ver6ffentlichungskosten
d) Sonstige Aufwendungen

Summeder Aufwendungen

3. Ordentlicher Nettoertrag/ Realisiertes Ergebnis des Geschaftsahres
4. Zeitwertander ungen

a) Ertrége aus der Neubewertung

b) Aufwendungen aus der Neubewertung

Summe des nicht realisierten Ergebnisses des Geschéfts ahres

EUR

2.520.236,99
3.518,29

-272.142,48
-134.124,43

-27.133,17
-323.132,74

1.328.772,19
-2.506.142,79

2022
EUR

2.523.755,28

-756.532,82
1.767.222,46

-1.177.370,60

Vorjahr
EUR

5.218.444,04
12.718,55
5.231.162,59

-264.334,40
-114.000,00
-26.694,85
-313.385,75
-718.415,00
4.512.747,59

17.173.449,44
0,00
17.173.449,44
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2022 Vorjahr
EUR EUR EUR
5. Ergebnis des Geschéafts ahres 589.851,86 21.686.197,03

L agebericht fur das Geschéftgahr 2022

1. Grundlagen der Gesellschaft
1.1 Geschaftsmodell der Gesellschaft

Die Wealthcap Immobilien Deutschland 39 GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Miinchen (kurz: AlF, Gesellschaft, Investmentgesel Ischaft oder Wealthcap Immo 39 KG), wurde mit Griindungsvertrag vom 22. April 2015 und Eintragung in das Handel sregister am 6.
Mai 2015 unter der Firma,, Wealthcap Immobilien Deutschland 39 GmbH & Co. KG* mit Sitzin Miinchen gegriindet. Mit Gesel I schafterbeschlussvom 10. Februar 2016 und Eintragung im Handel sregister am 16. Februar 2016 erhielt die Gesellschaft ihre aktuelle Firmierung.

Die Wealthcap Immo 39 KG ist eine vermdgensverwaltende geschlossene InvestmentkommanditgeselIschaft. Sie ist ein durch die Wealthcap K apital verwaltungsgesellschaft mbH, Grinwald (kurz: Verwaltungsgesellschaft oder WCK), fremdverwalteter geschlossener
Publikums-AlF fir private Investoren nach dem Kapital anlagegesetzbuch (KAGB) mit einer festen Laufzeit bis zum 31. Dezember 2028.

Die Genehmigung der Anlagebedingungen der Wealthcap Immo 39 KG erfolgte mit Schreiben der BaFin vom 30. Mé&rz 2016. Die Anderung der Anlagebedingungen, die auf einer redaktionellen Anpassung beruhte, wurde mit Schreiben vom 15. Juni 2016 genehmigt.
Prospektauflagedatum war nach dem 15. Juni 2016, wodurch hier keine Anderungen veranlasst waren. Mit Schreiben vom 23. September 2016 erteilte die BaFin die Vertriebserlaubnis fir die Anteile des AIF.

Das Geschéftsmodell des AlF sah die Einwerbung von Kommanditkapital von privaten Investoren in Hohe von bis zu 150 Mio. EUR (ohne Agio) geméf3 dem Investitions- und Finanzierungsplan vor. Die Platzierung des AlF hatte im November 2016 begonnen und wurde
im Dezember 2017 mit einem Platzierungsvolumen von insgesamt 140 Mio. EUR zzgl. Agio abgeschlossen. Ein Riickgaberecht der Anleger besteht nicht.

Mit Datum 3. Januar 2017 hat die Gesellschaft jeweils ca. 94,8 % der drei Objektgesellschaften Wealthcap Objekt Sendling GmbH & Co. KG, Miinchen (Objekt Sendling KG), Wealthcap Objekt Frankfurt GmbH & Co. KG, Miinchen (Objekt Frankfurt KG), und Wealthcap
Objekt Stuttgart I GmbH & Co. KG, Miinchen (Objekt Stuttgart |1 KG), erworben, welche wiederum jeweils in eine Gewerbeimmobilie investiert sind.

Die Objekt Sendling KG hatte mit Kaufvertrag vom 21. Dezember 2015 und Ubergang von Besitz, Nutzen und Lasten am 1. Juni 2016 ein Grundstiick mit einem Biirogebaude und einer Tiefgarage in Miinchen mit einer vermietbaren Fl&che von ca. 31.300 gm zu einem
endgliltigen Kaufpreis von 101.483 Tsd. EUR erworben. Ein bedeutender Mieter im Objekt ist die TECHDATA GmbH & Co. OHG, Miinchen, mit einer Mietflache von rund 15.700 gm. Im Januar 2022 konnte ein Nachtrag zur Verlangerung des Mietverhé tnisses mit dem
Mieter TD SYNNEX Germany GmbH & Co. OHG (vormals: TECHDATA GmbH & Co. OHG) fiir 10 Jahre, somit bis zum 30. Juni 2032, geschlossen werden. Hierbei wurde dem Mieter eine mietfreie Zeit von jeweils Juli bis November 2022 sowie Juli bis November
2023 gewdhrt. Weitere bedeutende Mieter sind die Carl Zeiss Meditec AG, Jena, mit einer Mietflache von rund 5.200 gm und einer Festlaufzeit bis 30. September 2025 und die Carl Zeiss Microscopy GmbH, Jena, mit einer Mietfléache von rund 4.900 gm und einer
Festlaufzeit bis 30. September 2025. Die Immobilie ist zum Abschlussstichtag zu ca. 95 % vermietet.

Die Objekt Frankfurt KG hatte mit Kaufvertrag vom 19. November 2015 und Ubergang von Besitz, Nutzen und Lasten am 1. Januar 2016 ein Biirogebéude mit Tiefgarage in Frankfurt mit einer vermietbaren Fl&che von rund 30.300 gm zu einem Kaufpreis von 84.745
Tsd. EUR erworben. Ankermieter ist die Ogilvy & Mather Werbeagentur GmbH, Frankfurt, mit einer Mietfléche von rund 17.000 gm. Mit dem Mieter konnte im Februar 2022 ein Nachtrag zur vorzeitigen Verlangerung des Mietverhd tnisses bzgl. einer Flache von rd.
15.700 gm bis zum 31. Dezember 2029 geschlossen werden. Der Mieter gab im Zuge dessen vorzeitig eine Flache von rd. 2.500 gm zum 31. Juli 2022 und wird eine weitere Fl&che von rd. 1.150 gm zum 31. Dezember 2023 an den Vermieter zuriick. Ein weiterer Mieter
ist die lUBH Internationale Hochschule mit einer Fléche von rd. 2.300 gm und einer Festlaufzeit bis zum 30. Juni 2027. Die Mietfléche der IUBH konnten noch nicht fertiggestel It werden, da die Baugenehmigung zur Umnutzung in eine Schulungsnutzung noch aussteht.
Die Fléachen sollen bis Ende Q3 2023 an den Mieter ubergeben werden. Aktuell stellt der Vermieter dem Mieter Interimsflachen zur Verfiigung u.a. bei WeWork. Vermieter, Mieter und Baubehdrde stehen im engen Austausch und die Fléchen schnellstméglich an den
Mieter zu tibergeben. Die Immobilieist zum Abschlussstichtag zu ca. 76 % vermietet.

Die Objekt Stuttgart 11 KG hatte mit Kaufvertrag vom 27. Juni 2016 und Ubergang von Besitz, Nutzen und Lasten am 31. Dezember 2016 ein Biirogebéude sowie Parkhaus in Stuttgart zu einem Kaufpreis von 44.600 Tsd. EUR erworben. Das Objekt verfiigt tiber
vermietbare Biiroflachen von rund 12.400 gm. Bedeutender Mieter ist die Design Offices GmbH, Nirnberg, mit einer Mietflache von rund 3.300 gm und einer Festlaufzeit bis zum 28. Februar 2034. Die Immobilie ist zum Abschlussstichtag aufgrund der Kiindigungen
in 2022 zu ca. 78 % vermietet.

Zum Abschlussstichtag haben die Beteiligungen an den drei Objektgesellschaften einen Anteil am Fondsvermdgen geméal? KAGB von rund 98,56 %. Die liquiden Mittel von rund 0,27 % des Fondsvermdgens gemald KAGB bestehen aus einem Bankguthaben bei der
UniCredit Bank AG, Minchen (kurz: UCB).

Der Nettoinventarwert des Fondsvermdgens zum Abschlussstichtag betragt 191.004 Tsd. EUR (Vorjahr: 196.006 Tsd. EUR). Der Nettoinventarwert je Anteil von 1 Tsd. EUR betragt bei 110.698 umlaufenden Anteilen bei Anteilklasse A 1.361,28 EUR, bei 10.092
umlaufenden Anteilen bei Anteilklasse B 1.381,37 EUR bzw. bei 19.000 umlaufenden Anteilen bei Anteilklasse C 1.388,03 EUR.

1.2 Zieleund Strategien
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Gegenstand des AlF ist die Anlage und Verwaltung seiner Mittel nach der durch den Gesellschaftsvertrag und die Anlagebedingungen der Investmentgesell schaft festgelegten Anlagestrategie zur gemeinschaftlichen Kapital anlage nach den §§ 261 bis 272 des Kapitalan-
lagegesetzbuches (KAGB) in die nach den Anlagebedingungen der Investmentgesel I schaft festgel egten VVermdgensgenstande zum Nutzen der Anleger unter Wahrung der gesetzlichen Vorgaben des KAGB.

Anlageziel der Wealthcap Immo 39 KG ist die Erwirtschaftung einer positiven Rendite fir ihre Anleger mit jahrlichen Ausschittungen und Wertzuwéchsen bei moglichst geringen Wert- und Ausschiittungsschwankungen. Mit Halten der Beteiligungen an den drei
ObjektgeselIschaften, die ihrerseits in entsprechende Immobilien investiert sind, ist die Anlagestrategie umgesetzt. Weitere Investitionen sind derzeit nicht geplant.

Gemél3 den Anlagebedingungen des AlF sind grundsétzlich Investitionen in weitere ObjektgeselIschaften mdglich. Bei der Anlage in weitere ObjektgeselIschaften gelten ausschlief3ich folgende Anlagegrenzen fur die von der Objektgesellschaft gehaltenen Immobilien:
*Region: Deutschland
*Nutzungsart: der Gewerbeanteil der Immobilien betragt mindestens 80 %
*GrofRenklasse: Verkehrswert der jeweiligen Immobilie betrégt mindestens 10,0 Mio. EUR
*Objektqualitét: Neubauten/Bestandsgebaude/general sanierte Altbauten

Fur den AIF wurde eine Planungsrechnung erstellt, auf deren Basis ausschiittungsfahige Ertrége aus den ObjektgeselIschaften erwartet werden. Durch die vorgenannten Beteiligungen an den Objektgesellschaften soll der AIF — entsprechend des Beteiligungsverhaltnisses
an den Objektgesellschaften — jahrliche Ertrage i.H.v. anfanglich ca. 6,2 Mio. EUR generieren. Im Berichtsahr wurden Ertrége aus den Beteiligungen von 2.520 Tsd. EUR (Vorjahr: 5.218 Tsd. EUR) erwirtschaftet.

Der AlF ist fur die Zeit bis zum 31. Dezember 2028 errichtet. Die Gesellschafter kénnen mit einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen Stimmen eine Verléngerung der Laufzeit bislangstens 31. Dezember 2033 beschlief3en. Anschlief3end sind ein Verkauf der Immobilien
und/oder der Beteiligungen und eine damit einhergehende Liquidation des AIF geplant.

2. Tétigkeitsbericht der KVG

Die Weadlthcap K apital verwaltungsgesel Ischaft mbH (WCK) mit Sitz in Bavariafilmplatz 8, 82031 Grinwald, ist die Kapital verwaltungsgesel | schaft des AIF. Sie wurde mit Bestellungsvertrag vom 30. Mé&rz 2016 zur externen Kapital verwaltungsgesellschaft des AlF i.S.d.
KAGB bestellt. Der Bestellungsvertrag ist fur den Zeitraum bis zur Auflésung des AlF abgeschlossen. Der Vertrag kann von den Parteien aus wichtigem Grund geméf3 den Vorschriften des KAGB mit einer Frist von sechs Monaten zum Monatsende gekiindigt werden.

Die KV G hatte am 14. Oktober 2014 von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungen (BaFin) die Erlaubnis zum Geschéftsbetrieb al's Kapitalverwal tungsgesel I schaft erhalten.
Die WCK ist zur Erfullung sémtlicher Aufgaben berechtigt und verpflichtet, welche einer KV G nach dem KAGB obliegen. Die Vertriebsgenehmigung fir die Wealthcap Immo 39 KG wurde mit Datum vom 23. September 2016 erteilt.

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft obliegt die Vornahme aller Rechtsgeschéfte, die zum Betrieb des AIF gehdren, insbesondere die Verwaltung und Anlage des Vermdgens des AIF. Hierbei umfasst der Aufgabenbereich der Verwaltungsgesellschaft insbesondere
Tétigkeiten wie die Portfolioverwaltung, Risikomanagement, Administration der Investmentgesellschaft, Aufnahme von Anlegern, Anlegerverwaltung und die Beauftragung einer Verwahrstelle.

Die VerwaltungsgeselIschaft nimmt samtliche ihr aufgrund ihrer Position als Geschéftsfiihrungsorgan und Verwaltungsgesellschaft gesetzlich und vertraglich zukommenden Aufgaben nach eigenem Ermessen und unter Wahrung des Bestellungsvertrages, der geltenden
Gesetze, des Gesellschaftsvertrages und der Anlagebedingungen des AIF wahr. Die Verwal tungsgesellschaft handelt bei der gesetzméaRigen Erfiillung ihrer Aufgaben nicht weisungsgebunden. Gesetzlich zul &ssige Weisungsrechte und Zustimmungsvorbehalte der Gesell-
schafterversammlung bleiben unberiihrt.

Die WCK handelt mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns und haftet bei grob fahrlassiger oder vorsétzlicher Verletzung der ihr obliegenden Verpflichtungen und bel wesentlichen Vertragspflichten auch bei einer fahrl&ssigen Verursachung fir den typischerweise
vorhersehbaren Schaden.

Fir die Ubernahme der Aufgaben gemaR Bestellungsvertrag wurden die folgenden Gebiihren mit der WCK vereinbart:
*Fir die Konzeption der Gesellschaft erhélt die WCK eine Konzeptionsvergiitung,

eine laufende jahrliche Verwaltungsvergiitung in Hohe von 0,14 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des AIF im jeweiligen Geschéftgjahr, in den Jahren 2016 bis 2018 jedoch mindestens 190 Tsd. EUR; durch die Verwaltungsvergiitung wird zudem die
Tétigkeit der WCK als geschéftsfiihrende Kommanditistin abgedeckt; fir das Geschéftsjahr 2022 betrégt die Verwaltungsvergutung 272 Tsd. EUR (Vorjahr: 264 Tsd. EUR),

«eine laufendejéahrliche Treuhandvergiitung in Hohe von 0,14 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des AlF im jeweiligen Geschéftsjahr, in den Jahren 2016 bis 2018 jedoch mindestens 190 Tsd. EUR; fiir das Geschéftsjahr 2022 betragt die Treuhandvergiitung
272 Tsd. EUR (Vorjahr: 264 Tsd. EUR),

*Vergitung wahrend des Liquidationszeitraums von 0,14 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des AIF im jeweiligen Geschéftsjahr,
Transaktionsgeblhr in Hohe von bis zu 1 % des V erkauf sprei ses (ohne Umsatzsteuer) fir die VerauRerung der Vermogensgegenstande des AlF.
Die WCK steuert und tiberwacht im operativen Betrieb die Dienstleister sowie den Property Manager. AuRerdem wird die Uberwachung des Einganges der Mietertrage sowie die Anweisung der Auszahlungen an die Anleger durchgefiihrt.
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Die WCK darf sich geméai Bestellungsvertrag und soweit gesetzlich zul&ssig der Hilfe Dritter insbesondere im Rahmen einer Auslagerung bedienen. Dritte dirfen an sie ausgelagerte Aufgaben soweit gesetzlich zuléssig ebenfalls weiter Ubertragen. Die Wealthcap KVG
hat die Aufgaben der Internen Revision (seit 17. Oktober 2014) sowie Teile der VVorkehrungen zur Verhinderung von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung (seit 19. Dezember 2014) auf die UniCredit Bank AG, Miinchen, ausgelagert. Der I T-Bereich der WCK ist an
die DATAGROUP Business Solutions GmbH, Siegburg, ausgelagert. Die Wartung, Weiterentwicklung und Anpassung von Software-Systemen wurde an die L& P Solutions GmbH, Wien, die gjco Solutions GmbH, Ansbach, und die Agentes Services GmbH, Minchen,
ausgelagert. Mit der Wahrnehmung des kaufmannischen Property Managements (Mieter- und Objektbetreuung, Unterstiitzung bel \V ermietungsleistungen, I T-basierte Erfassung von Mietvertrédgen und Datenmanagement, Organisation der Bewirtschaftung und Erstellung
von Nebenkostenabrechnungen) in Bezug auf bestimmte Immobilien von mehreren Immobilien-Publikums-AlF und Immobilien- Spezial-AlF wurden die |C Property Management GmbH, Frankfurt am Main und die Tectareal Property Management GmbH, Essen, betraut.

Mit der Verwahrstellenfunktion wurde die State Street Bank International GmbH, Miinchen (State Street), beauftragt. Die Aufgabenverteilung wurde zwischen der WCK und der State Street im Rahmen eines Verwahrstellenvertrags sowie eines Service Level Agreements
geregelt.

Die Gesellschaft ist durch ihre Geschéftstétigkeit diversen Risiken ausgesetzt.

Risiken mit der groften finanziellen Auswirkung bei Eintritt bestehen grundsétzlich mittelbar auf Ebene der Objektgesellschaft und wirtschaftlich auf Ebene des AIF in Form eines Ausfalls eines oder mehrerer bedeutender Mieter und damit einhergehend der Verlust
einer wesentlichen Ertragsquelle sowie der Liquiditét. Zum jetzigen Zeitpunkt ist das Risiko als gering einzuschétzen.

Hinsichtlich der weiteren Risiken der Wealthcap Immo 39 KG verweisen wir auf unsere Darstellungen im Abschnitt 4.1, Risikobericht* dieses Lageberichts.
3. Wirtschaftsbericht

3.1 Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

3.1.1 Aktuelles Wirtschaftsumfeld

Wirtschaftliches Umfeld

Nach ersten vorlaufigen Ergebnissen des Statistischen Bundesamtes legte das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Jahr 2022 um 1,9 % zu. Damit befand sich die deutsche Wirtschaft trotz des Krieges in der Ukraine und der damit zusammenh&ngenden
Energiepreiskrise auf Wachstumskurs. Griinde fur den vergleichsweise positiven Verlauf waren vor alem Nachhol effekte beim privaten Konsum und der Produktion nach dem Corona-Einbruch sowieim Jahresverlauf nachlassende Lieferengpésse. Auch wenn die Industrie
im Durchschnitt bislang vergleichsweise gut mit den gestiegenen Energiepreisen klarkam, waren die Auswirkungen der Energiepreiskrise insbesondere in den energieintensiven Bereichen sichtbar. So lag die Produktion in der besonders betroffenen chemischen Industrie
im November rund 20 % unter dem durchschnittlichen Niveau des Jahres 2021. Zusétzlich sorgten die unsicheren wirtschaftlichen Perspektiven und steigende Zinsen dafiir, dass viele Investitionsprojekte zunachst zuriickgestellt wurden. Insbesondere am Bau verlief die
Entwicklung im letzten Vierteljahr schwach, weil die Finanzierung deutlich teurer geworden ist. Die Industrieproduktion stabilisierte sich nach einem schwachen Start ins vierte Quartal im November wieder. Dasifo Geschéftsklima hatte sich im Dezember weiter aufgehelIt,
auch weil sich in den kommenden Monaten die M aterial engpésse weiter abbauen dirften. Ebenso haben die Beschlisse der Bundesregierung zur Gas- und Strompreisbremse dazu beigetragen, dass sich die Stimmung in den Unternehmen, aber auch bei den V erbraucherinnen
und Verbrauchern weiter verbessert hat. Der Arbeitsmarkt erwies sich als widerstandsfahig. Dasim Jahr 2022 erreichte Hochstniveau bei den gemeldeten offenen Stellen von 845.000 zeigte, dass die Arbeitskréafteknappheit zunehmend zur Wachstumsbremse der deutschen
Wirtschaft wird. Insbesondere im Dienstleistungssektor suchten fast alle Branchen nach neuen Mitarbeitern.

Unsere makrotkonomischen Prognosen:2

Real GDP (% yoy)

2022 2023 2024
Industrialized countries
us 18 -0.1 0.9
Euro Area 33 0.0 1.0
Germany 1.9* -0.2* 1.3*
France 25 0.2 11
Italy 3.7 -0.1 0.9
Spain 45 0.9 14
Austria 4.8 0.3 12
Greece 5.7 0.6 15
Portugal 6.7 0.5 12
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Real GDP (% yoy)

2022 2023 2024
UK 4.4 -0.7 0.8
Switzerland 19 0.4 13
Sweden 29 0.2 15
Norway** 3.6 0.8 1.6
Japan 16 0.8 1.0
Consumer prices (% yoy)

2022 2023 2024

Industrialized countries
us 8.0 3.7 21
Euro Area 8.4 59 21
Germany 7.9 5.7 29
France 52 4.3 2.0
Italy 8.1 6.1 22
Spain 8.6 40 23
Austria 85 6.5 3.0
Greece 9.6 6.0 23
Portugal 7.8 5.0 21
UK 9.1 6.6 22
Switzerland 2.8 14 10
Sweden 73 45 15
Norway** 6.0 57 2.3
Japan 2.2 1.4 1.0
Budget balance (% of GDP)
2022 2023 2024

Industrialized countries
us -5.0 -45 -3.0
Euro Area -3.6 -39 -3.1
Germany -2.6 -30 20
France -4.9 -5.3 -4.8
Italy -53 -4.9 -4.2
Spain -4.6 -4.3 -3.6
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Budget balance (% of GDP)

2022 2023 2024
Austria -33.3 -3.0 -2.0
Greece -4.2 -25 -1.9
Portugal -1.9 -14 -1.2
UK -6.9 -5.2 -35
Switzerland -0.7 -04 0.0
Sweden 04 0.0 -0.3
Norway** 235 15.5 15.5
Japan -7.0 -4.5 -4.0

* Non-wda figures. Adjusted for working days: 2.0% (2022), 0.0% (2023) and 1.3% (2024)
** Mainland economy figures. Overall GDP: 3.1% (2022), 0.5% (2023) and 1.5% (2024)
Investitionsmarkt fur deutsche Gewerbeimmobilien

Der deutsche Investmentmarkt hat das Jahr 2022 mit einem Transaktionsvolumen von insgesamt 66 Milliarden Euro abgeschlossen. Das Ergebnisist gleichbedeutend mit einem Minus von rund 41 % gegeniiber dem Rekordjahr 2021. Der Zehnjahresschnitt wird dagegen
nur um rund 8 % verfehlt.

Mit der Ruckkehr des Zinses sind klassische Finanzanlagen wieder vermehrt in den Fokus der institutionellen Anleger gertickt. Unter einer nominalen Betrachtung haben vor allem Bundesanleihen gegentiber Immobilien an Attraktivitét gewonnen, was den Kapitalzufluss
in den Immobilienmarkt besonders im zweiten Halbjahr gehemmt hat. Fur die Jahresbilanz 2022 bleibt festzuhalten, dass insgesamt deutlich weniger frisches Kapital fur Immobilienanlagen verfligbar war. Vor diesem Hintergrund liegt der Investitionsschwerpunkt nicht
mehr langer in der Null- und Negativzinsflucht, sondern beim Inflationsschutz und der Realzinssicherung.

Wie in den Jahren zuvor wurde das Gros des Transaktionsvolumens durch deutsche Kéufer bestimmt. Aber auch das Vertrauen internationaler Akteure in den Immobilienmarkt in Deutschland ist nach wie vor vorhanden. Sechs der sieben grofiten Transaktionen des
Gesamtjahres 2022, die zusammen Uber elf Milliarden Euro ausmachten, fanden mit auslandischer Beteiligung auf Kauferseite statt.

1 (Quelle: Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie, Pressemitteilung , Die wirtschaftliche Lage in Deutschland im Januar 2023 und vorlaufige Zahlen zum BIP 2022“ vom 13.01.2023).
2 (Quelle: UCG, The UniCredit Macro & Markets Nr 300, 13.01.2023).

Die deutsche Hauptstadt musste gleichwohl gemeinsam mit Kéln den gréften prozentualen Verlust in Bezug auf das gehandelte VVolumen hinnehmen. In Summe macht sich aber vor allem in den sieben Metropolen das vorsichtige Agieren von Investoren und Finanzierern
und dem daraus resultierenden Ausbleiben von groferen Transaktionen deutlich bemerkbar. Die fir das Gesamtjahr gehandelten rund 32 Milliarden Euro (Uber alle Nutzungsarten hinweg in Top 7) sind gleichbedeutend mit einem tberdurchschnittlichen Riickgang von
55 % im Vergleich zum Vorjahr. In Aggregation machen die , Top 7* nur noch 48 % des bundesweiten Transaktionsvolumens aus.

Die Summe der Einzeltransaktionen erreichte zum Ende des Jahres ein VVolumen von 38,6 Milliarden Euro und damit 27 % weniger als noch 2021. Einen deutlich hoheren Riickgang verzeichneten die Portfoliotransaktionen: Sie erzielten knapp 27,4 Milliarden Euro
und liegen damit 53 % unter dem V orjahreswert.

Mit fast 22 Milliarden Euro wurde das meiste Kapital des Gesamtvolumensin Hohe von 66 Milliarden Euro in Biroimmobilien investiert (33 % des gesamtdeutschen Transaktionsvolumens). Esfolgt das Segment Living mit 14,4 Milliarden Euro (22 %). L ogistikimmobilien
kommen auf 9,6 Milliarden Euro und erhdhten ihren relativen Anteil auf fast 15 %. Das zum Ende des dritten Quartals erfolgte Revival der Einzelhandelsimmobilien hat sich auf Jahressicht bestétigt: Mit einem Volumen von 9,4 Milliarden Euro (14 %) liegen diese nur
noch knapp hinter den L ogistikimmobilien, und vor allem Iebensmittelgeankerte Fach- und Supermarkte konnten ihren Ruf al's Stabilitétsanker bewahren.

Im Jahresvergleich legten die Spitzenrenditen in den einzelnen Assetklassen zwischen 15 Basispunkten fiir Shoppingcenter und 90 Basispunkten fir Logistikimmobilien zu. Dazwischen liegen die Spitzenrenditen fur Biroimmobilien, die im Mittel in den Big 7 um 67
Basi spunkte anstiegen, sowie fir Fachmarktprodukte (plus 40 Basispunkte) und innerstédti sche Geschéftshéuser mit einem Plusvon 30 Basispunkten. Bei Biiros steht mit einem Mittelwert von 3,31 % erstmal s seit dem zweiten Quartal 2019 wieder eine Drei vor dem Komma,
bei Objekten von nur durchschnittlicher Qualitét in Toplage sind die Anfangsrenditen sogar auf 4,22 % gestiegen und bei ateren Buroimmobilien in B-Lagen mit kurzen Restlaufzeiten der Mietvertrége zeigt sich erstmals seit 2018 wieder eine Funf vor dem Komma.3

3 (Quelle: JII, Pressemitteilung ,, Deutscher Investmentmarkt beendet 2022 mit angezogener Handbremse*, 09. 01. 2023).

Vermietungsmarkt fiir deutsche Biiroimmobilien
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Die sieben deutschen Immobilienhochburgen haben das Jahr 2022 mit einem Biirofl&chenumsatz von 3,5 Millionen gm abgeschlossen und damit den Vorjahreszeitraum um 6,5 % bertroffen. Nur wenige hatten dem Markt angesichts der zahireichen Herausforderungen
ein derart robustes Wachstum zugetraut. Grund fur das Wachstum ist die trotz aller Herausforderungen gestiegene Erwerbstétigkeit. Sie nahm um 589.000 oder 1,3 % auf rund 45,6 Millionen zu. Nahezu der gesamte Beschaftigungsaufbau von gut 548.000 Personen geht
dabei auf den Dienstleistungssektor zuriick, der rein rechnerisch fur einen zusétzlichen Burofléchenbedarf — ob nun im Biro, zu Hause oder in einem Coworking-Space — von rund acht Millionen gm sorgte, wenn man 15 gm pro Person ansetzt*, kalkuliert JLL.

Der Buroflachenumsatz bertrifft mit 3,5 Millionen gm zwar das Vorjahr, doch innerhalb der sieben Biirohochburgen zeigt sich eine Differenzierung: Wahrend sich in Stuttgart der Umsatz gegentiber 2021 auf 305.000 gm mehr als verdoppelte, sank das V ermietungsvolumen
in Berlin um 12 % auf 765.000 gm. Gerade in der Hauptstadt fehlen Aktivitaten von Unternehmen aus der Technologiebranche, die in den vergangenen Jahren mitverantwortlich fiir den Nachfrageboom waren.

2022 fanden etwa 70 % der Neuvermietungen in den sogenannten A-Flachen statt, bei einem Vermietungsumsatz von 3,5 Millionen gm in den Big 7 sind das knapp 2,5 Millionen gm topausgestattete Flachen, die einen Nutzer fanden.

Die steigende Nachfrage traf im abgelaufenen Jahr auf ein insgesamt steigendes Angebot in Form von kurzfristig verfugbaren Fléchen (Leerstande) plus fertiggestellten Neubauflachen. So erhohte sich der Leerstand tiber alle sieben Immobilienhochburgen hinweg im
Jahresvergleich um knapp 9 % auf 4,7 Millionen gm, die L eerstandsquote stieg entsprechend von 4,5 auf 4,9 %.

In Krisenzeiten ist das Thema Untermietflachen zur Reduktion von Flachen und Kosten immer eine Option. Zum Jahresende 2022 wurde ein VVolumen von 735.000 gm registriert, die in Form der Untervermietung am Markt angeboten werden. Der Anteil am gesamten
Leerstand belauft sich auf knapp 16 % und stieg damit nur leicht um zwei Prozentpunkte im Vergleich zu 2021 an.

Im letzten Quartal 2022 wurden nochmal's rund 500.000 gm Burofl&chen fertig, sodass sich das Neubauvolumen des Jahres auf 1,76 Millionen gm summierte, rund zehn % mehr al'sim Jahr 2021. Immerhin waren Uiber 70 % dieser Fléchen zum Zeitpunkt der Fertigstellung
bereits vermietet. Die Fertigstellung weiterer knapp 200.000 gm, die fir 2022 geplant waren, hat sich im Verlauf der letzten drei Monate in das Jahr 2023 verschoben.

Eine starke Ausdifferenzierung nach Flachenqualitét ist auch dafiir verantwortlich, dass die bloRe Menge der |eerstehenden Flachen kein Alleinindikator mehr fir die Mietpreisentwicklung ist.

In allen Hochburgen hat sich die Spitzenmiete zum Tell signifikant nach oben bewegt, zwischen knapp 5 % in Minchen auf 44 Euro und Uber 33 % in Dusseldorf auf 38 Euro. Auch in Stuttgart stieg die Spitzenmiete weiter und erreichte mit einem Plus von 29 % auf
33 Euro einen dhnlichen Anstieg wie in der Rheinmetropole.*

M nchen

2022 wurden auf dem Minchener Birovermietungsmarkt 760.100 gm Biroflache umgesetzt. Das Ergebnis liegt damit 15 % Uber dem des Vorjahrs und bewegt sich auf dem Niveau des 10-Jahresschnitts. Das vierte Quartal fallt dabei mit knapp 159.000 gm um 28
% schwécher aus als das Vorjahresquartal. Zum guten Jahresergebnis tragen mit 22 % vor alem neun Deals in der GrofRenklasse Giber 10.000 gm sowie mit 24 % weitere 120 Deals in der Grofenklasse von 1.000 bis 2.500 gm bei. Bei den Branchen lagen 2022 die
unternehmensbezogenen Dienstleistungen und EDV mit jeweils 22 % nahezu gleichauf. Mit Blick auf die Teilmérkte fihrt die Innenstadt das Jahresranking mit einem Flachenumsatz von 164.800 gm bzw. 22 % am Gesamtumsatz an.

Mietinteressenten stehen kurzfristig 894.000 gm Bestandsflache zur Verfuigung, womit die Leerstandsquote unverandert bei 4,1 % liegt. Im Bau befinden sich aktuell ca. 1,2 Millionen gm Neubaufl&che. Insgesamt wurden 2022 375.000 gm Biirofl&che fertiggestellt. Dies
entspricht einem Plus von 12 % im Vergleich zum Vorjahr und sogar eéinem Plus von 52 % im Vergleich zum 10-Jahresschnitt.

Die hohe Nachfrage nach zentral gelegenen Flachen in Topqualitét spiegelt sich auch in der im Vergleich zum Vorquartal leicht auf 44,00 EUR/gm/Monat gestiegenen Spitzenmiete wider. Gegeniiber dem Vorjahresquartal stieg die Spitzenmiete damit um 2 Euro bzw.
5 %. Die gewichtete Durchschnittsmiete ist im selben Zeitraum um 52 Cent bzw. 2 % auf 24,12 EUR/gm/Monat gestiegen.®

Frankfurt

Auf dem Frankfurter Birovermietungsmarkt wurden im Gesamtjahr 2022 rund 430.800 gm Burofl&che umgesetzt. Das sind 8 % weniger als vor einem Jahr und 21 % weniger as im Finfjahresdurchschnitt. Dies ist vor allem das Ergebnis der schwécheren Nachfrage
im vierten Quartal. Ein wesentlicher Grund dieser Schwéche ist die Verschiebung einiger grof3er Deals auf 2023.

* (Quelle: I, Pressemitteilung , Deutscher Biirovermietungsmarkt zeigt 2022 keine Anzeichen von Schwéche*, 09. 01. 2023).

® (Quelle: JII Biromarktiiberblick Deutschland Q4 2022, 19. Januar 2023).

Die Anzahl der Abschliisse ist ebenfalls hther alsim Vorjahr (599 gegenuiber 541), was eine gestiegene durchschnittliche Abschlussgrof3e widerspiegelt - 719 gegentiber 865 gm. GrofRabschliisse (ab 5.000 gm) haben 13 % des Gesamtvolumens erreicht, gegeniiber 24
% vor einem Jahr.

Die stérkste Nachfrage im Gesamtjahr 2022 kam von den unternehmensbezogenen Dienstleistungen, sie zeichneten fur 25 % des Flachenumsatzes verantwortlich. Auf Platz zwei folgten Banken und Finanzdienstleister mit 20 %. Beliebtester Teilmarkt war Bankenlage,
auf diesen entfiel fast jeder fiinfte vermietete Quadratmeter. Im Jahr 2022 wurde deutlich weniger gebaut als in gleicher Periode 2021 - 130.500 gm gegentiber 191.800 gm. Der wichtigste Grund dafur ist der Materialmangel bei steigenden Baukosten. Bezogen auf den
Gesamtmarkt ist die L eerstandsquote wahrend des Jahres von 7,7 % auf 8,5 % weiter gestiegen.

Der Anteil der teuersten Anmietungen (ab 30 EUR/gm/Monat) stieg von 23 % im Jahr 2021 auf jetzt 32 %. Die Spitzenmiete stieg im Laufe des Jahres von 42,50 EUR/gm/Monat auf 46,00 EUR/gm/Monat. Im Jahr 2023 wird die Spitzenmiete weiter steigen, weil die
Nachfrage nach hochwertigen Biiroflachen unverandert hoch bleibt.®

Stuttgart
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Am Stuttgarter Birovermietungsmarkt wurden 2022 rund 306.000 gm Biirofléche umgesetzt, was einem Plus von 112 % im Vergleich zum Vorjahr entspricht. Mit einem Anstieg von 43 % bzw. 23 % fallen auch die Vergleiche zum 5- bzw. 10-Jahresschnitt sehr
positiv aus. Treiber des starken Ergebnisses waren vor allem die ersten beiden Quartale, in welchen 71 % des Umsatzes erzielt wurde sowie vier Eigennutzer-Deals mit einem Gesamtvolumen von etwa 120.000 gm. Bei den Branchen schneiden auf Jahressicht die
Versicherungen mit 24 % am stérksten ab, was sich vor allem auf den Allianz-Abschluss mit 65.000 gm zuriickfihren I&sst. Als stérkster Teilméarkt prasentierte sich 2022 Vaihingen-Mohringen mit 40 % des Flachenumsatzes gefolgt von der City mit 16 %. Wahrend
das Ergebnis von Vaihingen-Méhringen vor allem auf drei groRvolumigen Deals basiert und insgesamt 23 Deals gezahlt wurden, setzt sich der Anteil der City aus 85 Abschliissen zusammen. Diese grof3e Anzahl verdeutlicht die enorme Nachfrage nach hochwertigen

Buroflachen in Innenstadtlage.

Dieser Nachfrage trégt auch die im vierten Quartal auf 33,00 EUR/gm/Monat deutlich gestiegene Spitzenmiete Rechnung. Gegentiber dem Vorjahresquartal stieg die Spitzenmiete um 7,50 Euro/gm/Monat bzw. 29 %. Mietinteressenten stehen 235.700 gm zur Verfiigung,
was einer leicht gestiegenen L eerstandsquote von 2,6 % im Vergleich zum Vorquartal entspricht. AuRerdem befinden sich 195.700 gm Biirofl&che in Bau.”

® (Quelle: JI Biromarktiiberblick Deutschland Q4 2022, 19. Januar 2023).
" (Quelle: JI Buromarktiiberblick Deutschland Q4 2022, 19. Januar 2023).

3.2 Geschéftsverlauf und Lage der Gesellschaft
Der Geschéftsverlauf — insbesondere das positive realisierte Ergebnis des Geschéftsjahres in Hohe von 1.767 Tsd. EUR —war unter dem Plan. Dies lasst sich vor allem auf niedrigere Beteiligungsertrége aus den Objektgesellschaften als erwartet zurtickf ihren.

Der Nettoinventarwert des Fondsvermdgens zum Abschlussstichtag betrégt 191.004 Tsd. EUR (Vorjahr: 196.006 Tsd. EUR). Der Nettoinventarwert je Anteil von 1 Tsd. EUR betrégt bei 110.698 umlaufenden Anteilen bel Anteilklasse A 1.361,28 EUR, bei 10.092
umlaufenden Anteilen bei Anteilklasse B 1.381,37 EUR bzw. bei 19.000 umlaufenden Anteilen bei Anteilklasse C 1.388,03 EUR.

Anteilklasse A Anteilklasse B Anteilklasse C

EUR EUR EUR

Wert des Investmentvermdgens am 31.12.2021 154.652.039,15 14.301.874,15 27.052.306,39
Wert des Investmentvermdgens am 31.12.2022 150.691.215,68 13.940.777,90 26.372.477,97
-3.960.823,47 -361.096,25 -679.828,42

Veranderung

Die Verringerung des Werts des I nvestmentvermdgensim Vergleich zum Vorjahr ist im Wesentlichen auf das niedrigere positive realisierte Ergebnis des Geschéftsjahresin Hohe von 1.767 Tsd. EUR (Vorjahr: 4.513 Tsd. EUR) sowie das negative nicht realisierte Ergebnis
des Geschéftsjahres in Hohe von -1.177 Tsd. EUR (Vorjahr: positives nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres in Hohe von 17.173 Tsd. EUR) zurtickzufuhren.

Frihere Wertentwicklungen stellen keinen Indikator fir zukuinftige Wertentwicklungen dar.
3.3 Ertrags-, Finanz- und Vermdégenslage

3.3.1Ertragslage

Das positive Ergebnis des Geschéftgahres in Hohe von 590 Tsd. EUR (Vorjahr: 21.686 Tsd. EUR) setzt sich aus dem positiven redisierten Ergebnis in Hohe von 1.767 Tsd. EUR (Vorjahr: 4.513 Tsd. EUR) sowie dem negativen nicht realisierten Ergebnis in Héhe von
1.177 Tsd. EUR (Vorjahr: positives nicht realisiertes Ergebnisin Hohe von 17.173 Tsd. EUR) zusammen.

Das positive realisierte Ergebnis des Geschéftsjahres in Hohe von 1.767 Tsd. EUR (Vorjahr: 4.513 Tsd. EUR) resultiert im Wesentlichen aus Beteiligungsertrégen aus den Beteiligungen an den drei Objektgesellschaften in Hohe von 2.520 Tsd. EUR (Vorjahr: 5.218
Tsd. EUR). Diesen stehen sonstige Aufwendungen in Hohe von 323 Tsd. EUR (Vorjahr: 313 Tsd. EUR), Verwaltungsvergitung in Hohe von 272 Tsd. EUR (Vorjahr: 264 Tsd. EUR), Verwahrstellenvergiitung in Hohe von 134 Tsd. EUR (Vorjahr: 114 Tsd. EUR) sowie
Abschluss- und Verdffentlichungskosten in Héhe von 27 Tsd. EUR (Vorjahr: 27 Tsd. EUR) gegentiber.

Die sonstigen Aufwendungen des Geschaftsjahres 2022 sind insbesondere durch die Treuhand- und Komplementarvergiitung geprégt und setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2022 2021

Tsd. EUR Tsd. EUR

Treuhandvergiitung 272 264
Komplementérvergiitung 40 38
6 6

Druckkosten
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31.12.2022 2021

Tsd. EUR Tsd. EUR

Ubrige 5 5
323 313

Das nicht redlisierte Ergebnisin Hohevon -1.177 Tsd. EUR (Vorjahr: 17.173 Tsd. EUR) resultiert aus der Neubewertung der Beteiligungen zum Abschlussstichtag und besteht aus nicht realisierten Aufwendungen aus der Neubewertung der Objekt Frankfurt KG von 1.551
Tsd. EUR, der Objekt Stuttgart 11 von 955 Tsd. EUR sowie aus nicht realisierten Ertrégen aus der Neubewertung der Objekt Sendling KG von 1.329 Tsd. EUR.

3.3.2 Finanzlage
Kapitalstruktur
Zum Abschlussstichtag betrégt die Eigenkapitalquote 99,79 % (Vorjahr: 99,81 %) bezogen auf die Bilanzsumme. Die Fremdkapital quote betrégt zum Abschlussstichtag 0,21 % (Vorjahr: 0,19 %).

Zum Abschlussstichtag bestehen Kapitaleinlagen in Hohe von 139.790 Tsd. EUR (Vorjahr: 139.790 Tsd. EUR). Diese setzen sich zum Bilanzstichtag aus den Einlagen der V erwaltungsgesellschaft WCK (10 Tsd. EUR) und den Einlagen der Treuhandkommanditisten von
139.780 Tsd. EUR zusammen. Daneben bestehen Riicklagen der Treuhandkommanditisten von 5.288 Tsd. EUR aus den eingeforderten Agien. Zum Abschlussstichtag war das zu platzierende Eigenkapital in voller Hohe eingeworben und eingezahlt.

Zum 31. Dezember 2022 stellen sich die Kapitalstruktur sowie die bestehenden Fremdfinanzierungen in den Objektgesellschaften auf Basis der fur die ObjektgeselIschaften einschlégigen Rechnungslegungsvorschriften (HGB) wie folgt dar:

Objekt Frankfurt KG Objekt Sendling KG Objekt Stuttgart 11 KG

Tsd. EUR % Tsd. EUR % Tsd. EUR %
Fremdkapital 45171 50,02 50.914 48,34 22.182 49,34
davon Darlehen:
- Deutsche Pfand- 40.329 44,65 0,00 0,00 0,00 0,00
briefbank AG
- UniCredit Bank AG 0,00 0,00 47.323 44,93 0,00 0,00
- Deutsche Genossen- 0,00 0,00 0,00 0,00 20.657 45,94
schafts- Hypotheken-
bank AG
Eigenkapital 45.135 49,98 54.403 51,66 22773 50,66

90.306 100,00 105.317 100,00 44.955 100,00
Investitionen

Im Berichtsjahr wurden keine neuen Investitionen getétigt.

Liquiditat

Die Liquiditétsiage des AlF war im Geschéftsjahr 2022 stets geordnet. Der AlF ist samtlichen Zahlungsverpflichtungen fristgerecht nachgekommen. Zum Abschlussstichtag hélt der AIF freie Liquiditét in Hohe von 512 Tsd. EUR.
3.3.3 Vermdgenslage

Die Summe der Aktiva betragt zum Abschlussstichtag 191.410 Tsd. EUR (Vorjahr: 196.388 Tsd. EUR). Wesentliche Posten der Aktiva sind die Beteiligungen in Hohe von 188.258 Tsd. EUR (Vorjahr: 194.970 Tsd. EUR), Forderungen an Beteiligungsgesellschaften in
Hohe von 2.639 Tsd. EUR (Vorjahr: 972 Tsd. EUR) und das Bankguthaben in Hohe von 512 Tsd. EUR (Vorjahr: 446 Tsd. EUR).

Die Passiva beinhalten neben dem Eigenkapital (191.004 Tsd. EUR; Vorjahr: 196.006 Tsd. EUR) insbesondere Riickstellungen (173 Tsd. EUR; Vorjahr: 176 Tsd. EUR) und sonstige Verbindlichkeiten (216 Tsd. EUR; Vorjahr: 189 Tsd. EUR).
Auf Ebene der Objektgesellschaften stellt sich die Vermdgenslage auf Basis der fiir die Objektgesellschaften einschlégigen Rechnungslegungsvorschriften (HGB) wie folgt dar:
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Objekt Frankfurt KG Objekt Sendling KG Objekt Stuttgart 11 KG
Tsd. EUR % Tsd. EUR % Tsd. EUR %

Aktiva
Sachanlagen 79.470 88,00 94.537 89,77 42121 93,70
Forderungen und 8.146 9,02 5.320 5,05 2.397 533
sonst. Vermogensge-
gensténde
Guthaben bei Kredit- 2.039 2,26 4.530 4,30 276 0,61
instituten
Rechnungsabgren- 251 0,28 157 0,15 0 0,00
zungsposten
Nicht durch Vermo-
genseinlagen gedeck-
te
Verlustanteile und 400 0,44 773 0,73 161 0,36
Entnahmen der Kom-
manditisten

90.306 100,00 105.317 100,00 44.955 100,00
Passiva
Eigenkapital 45,135 49,98 54.403 51,66 22.773 50,66
Fremdkapital 45171 50,02 50.914 48,34 22.182 49,34

90.306 100,00 105.317 100,00 44.955 100,00

ie Vermdgenslage auf Ebene der Objektgesellschaften wird demnach wesentlich durch die unter den Sachanlagen ausgewiesenen Immobilien bestimmt. Dariiber hinaus bestehen auf der Aktivseite liquide Mittel. Die bei den Objektgesellschaften bestehenden, nicht durch
Vermdgenseinlagen gedeckten Verlustanteile und Entnahmen der Kommanditisten sind konzeptionsbedingt durch Anlaufkosten verursacht, welche von den Griindungskommanditisten der Gesellschaften getragen werden. Die Passivseite wird jeweils insbesondere durch
die langfristigen Darlehen geprégt.

3.4 Finanzielle und nichtfinanzielle L eistungsindikatoren

Der bisherige Geschéftsverlauf der Gesellschaft liegt aufgrund von niedrigeren als prognostizierten Beteiligungsertragen unter den Erwartungen. Der wesentliche finanzielle Leistungsindikator der Gesellschaft sind die auf der Planungsrechnung basierenden Ausschiit-
tungsquoten. Weitere relevante Steuerungsgrof3en der Objektgesellschaften sind der Loan-to-value, das Debt-service-coverage-ratio sowie der Liquiditatsgrad erster und zweiter Grad.

Eine Steuerung der Gesellschaft Giber andere finanzielle und nichtfinanzielle L eistungsindikatoren erfolgt nicht.
3.5 Gesamtaussage

Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage ist geordnet.

4. Risiko- und Liquiditatsmanagement

4.1 Risikobericht

4.1.1 Vorbemerkung

Der AlF ist in das Risikomanagement der WCK eingebunden, die die zentrale Steuerung gemél’ KAGB ubernimmt.
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Der Risikomanagementprozess der WCK dient dem Schutz der Interessen der Anleger und erstreckt sich von der Anbindung bis zur Desinvestition von Vermdgensgegenstanden tber den gesamten Produktlebenszyklus eines AIF. Im Fokus stehen dabei die wesentlichen
Risiken, die in einem engmaschigen Verfahren identifiziert, laufend bewertet, gesteuert und kontrolliert werden.

Mit einem ausfhrlichen Regel- und Ad-hoc-Berichtswesen wird sichergestellt, dass die Entscheidungstrager und Risikokontrollgremien jederzeit iber die aktuelle Risikosituation informiert sind.

Der Risikomanagementprozess sieht vor, dass das Risikomanagement bereits zu einem frilhen Zeitpunkt wéhrend der Anbindungsphase und ggf. vor Konzeptionierung eines AlF eingebunden wird. Die Risiken von abweichenden Prognoseverl&ufen werden hier bereits
durch Sensitivitétsanalysen gepriift; dabel werden Verénderungen der wesentlichen wirtschaftlichen Parameter vorgenommen und deren Auswirkungen auf die Zahlungsstréme Uberpruft.

Fur den AlF wurden durch das Risikomanagement auf Basis des Risikoprofils Limits und Warnlevel- Werte fir verschiedene Kennziffern festgelegt. Als relevante Kennziffern wurden dabei der Loan-to-value und das Debt-service-coverage-ratio auf Ebene der Objektge-
sellschaften sowie der Liquiditatsgrad erster und zweiter Grad und der Kapitalerhalt auf Ebene des AIF festgelegt.

Drohende und tatséchliche Limitverletzungen der definierten Risikolimits16sen einen Eskal ationsprozess bzw. Maf3nahmen zur Risikominderung aus. Ein Ubergeordnetes, mit Produktverantwortlichen, Risikomanagern und Geschéftsfiihrern besetztes Risiko-K omitee wird
regelmaidig tber die Risikosituation informiert und entscheidet ggf. tiber die Einsetzung einer bereichsiibergreifenden Task-Force zur Erarbeitung und Durchfiihrung von risikominimierenden Mal3nahmen.

Zusétzlich werden in der Bestandsphase eines AlF Uber ein zentrales Risikoinformations-Tool laufend risikorelevante Daten gesammelt und ausgewertet. Die Einmeldung erfolgt in der Regel Uber die risikoverantwortlichen Portfoliomanager. Einmal jéhrlich erfolgt eine
Risikoinventur. Die Ergebnisse werden im Rahmen eines Strategiejahresgespréchs offengelegt und, falls erforderlich, entsprechende Mal3nahmen abgeleitet.

Eine eigene Risikotragfahigkeitsrechnung fir den AIF erfolgt nicht, da die Gesellschaft ausschlieRlich tiber ihre Objektgesellschaften Immobilien besitzt, und keine Anderung der Risikostrategie vorgesehen ist. Die Steuerung der Risikodeckungsmasse erfolgt tiber die
Liquiditétsplanung.

Die fir den AlF wesentlichen Ergebnisse der Risikoanalyse werden von der WCK direkt an die gesetzlichen Vertreter der Wealthcap Immobilien Deutschland 39 GmbH & Co. geschlossene Investment KG berichtet.
4.1.2 Adressenausfall- und Liquiditatsrisiken

Adressenausfallrisiken bestehen grundsétzlich mittelbar auf Ebene der Objektgesellschaften und wirtschaftlich auf Ebene des AlF in Form eines Ausfalls der Hauptmieter. Durch die aktuell herausfordernden wirtschaftlichen Rahmenbedingungen (siehe Wirtschaftsbericht)
dirfte sich das Adressausfallrisiko - insbesondere fiir unmittelbar von der Energiekrise betroffenen Branchen- erhht haben. Ein Ausfall von Mietern mit bedeutendem Einfluss auf den Geschéftserfolg des Fonds wird derzeit jedoch als gering angesehen. Zum einen
erfolgt die Beurteilung der Bonitét von wesentlichen Mietern durch eigene Prifungen sowie tber Auskiinfte von Creditreform. Zum anderen besteht durch verschiedene Mieter tber verschiedene Branchen hinweg eine ausreichende Risikostreuung. Weiterhin wird das
Mietausfallwagnisin der Prognoserechnung angemessen berticksichtigt.

Liquiditétsrisiken entstehen aufgrund der abgeschlossenen Vertrége grundsétzlich nur bei einem Ausfall eines wesentlichen Mieters und soweit keine Anschlussmietvertrége abgeschlossen bzw. die Immobilie nicht veréuRBert werden kann. Die hieraus entstehenden
Liquiditétsrisiken kénnen die Zahlungsunfahigkeit und Insolvenz der jeweiligen Objektgesellschaften nach sich ziehen. Der Ausfall einer oder mehrerer ObjektgeselIschaften kann auch zur Zahlungsunfahigkeit und Insolvenz des AlF fiihren, welche den teilweisen oder
vollsténdigen Verlust der von den Anlegern geleisteten Einlagen zur Folge haben kann.

Umstande und Risiken, welche zu einer Zahlungsunfahigkeit der Objektgesellschaften und/ oder des AlF fuhren kénnen, werden friihzeitig durch das von der Verwaltungsgesel | schaft implementierte Liquiditétsmanagement identifiziert und den Risiken entgegengewirkt.
Temporére Leerstande sowie ggf. erforderliche liquiditatswirksame Mal3nahmen an den Objekten werden in der Planungsrechnung einkalkuliert.

Fiir das Fondsvermégen wird mindestens einmal jahrlich eine Bewertung durchgefiinrt. Neben dem regelméRigen Monitoring der Bonitét der Mieter erfolgt auch regelmaRig die Uberpriifung der Verwertbarkeit der tiber die Objektgesellschaften bzw. mittelbar gehaltenen
Objekte.

Zudem erfolgt ein laufender Abgleich der Planungsrechnung mit den I st-Werten.
4.1.3 Marktpreisrisiken
Als Marktpreisrisiken kommen fur die Wealthcap Immo 39 KG im Rahmen ihrer Geschéftstétigkeit grundsétzlich Zinsdnderungsrisiken beziiglich der Refinanzierung sowie Immobilienmarktrisiken mittelbar auf Ebene der Objektgesellschaften in Betracht.

Die Steuerung der Zinsanderungsrisiken auf Ebene der Objektgesellschaften erfolgte dabei bereits bei der Konzeption der jeweiligen Gesellschaften durch eine entsprechende Gestaltung der Finanzierungsstruktur. Die langfristigen Finanzierungen der von den Objektge-
sellschaften gehaltenen Immobilien erfolgt planméfiig neben dem vom AlF eingezahlten Eigenkapital durch langfristige Darlehensvertrage mit festen Laufzeiten Uber die gesamte bzw. Giberwiegende Fondslaufzeit sowie fest vereinbarten Zinssétzen. Zinsanderungsrisiken
sollen damit weitgehend minimiert werden.

Wahrungsrisiken bestehen nicht.

Immobilienmarktrisiken bestehen grundsétzlich mittelbar auf Ebene der Objektgesellschaften. Immobilienmarktrisiken werden derzeit erst bei Ausfall eines wesentlichen Mieters schlagend, dain diesem Fall eine aternative Verwertung der Immobilie in Frage kommen
wirde. Dieses Risiko wurde daher primér Uber die Adressenausfallrisiken betrachtet. Zusétzlich ist der AIF voll investiert und derzeit sind keine Verkéaufe geplant bzw. erforderlich. Dartiber hinaus zeigt der Bericht zu den Vermietungsmérkten, dass die Objekte in
resilienten Investitionsstandorten gelegen sind.
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Es besteht ein Restwertrisiko am Ende der geplanten Fondslaufzeit. Uber konservative Kalkulationsannahmen u.a. Instandhaltungsriicklagen und den Verkaufsfaktor wurde dieses Risiko beriicksichtigt. Aktuell gibt es marktbedingte Hinweise auf eine Risikoerhhung.
Risikomindernd wirkt die bisher erreichte Wertsteigerung.

4.1.4 Operationelle Risiken

Operationelle Risiken werden grundsétzlich nicht gesehen, da sémtliche Aufgaben im Rahmen des Bestellungsvertrags mit der WCK als externe Verwaltungsgesel Ischaft auf diese ausgelagert sind. Auch das Risikomanagement fir die operationellen Risiken ist damit
auf die WCK ausgelagert. Sollte die WCK ihren Leistungen operationell nicht nachkommen kénnen, besteht grundsétzlich die Mdglichkeit, eine andere Kapital verwaltungsgesel | schaft mit diesen Leistungen zu beauftragen. Bel den Objektgesellschaften waren sémtliche
Aufgaben auf die WCK ausgel agert, so dass auch auf dieser Ebene grundsétzlich keine operationellen Risiken gesehen werden. Operationelle Risiken sind fur die WCK im Wesentlichen identifizierte Risiken aus Personal, I T sowie anderen Prozessen.

Im Geschéftsjahr 2022 sind keine fur die Gesellschaft relevanten wesentlichen Schadensfélle aus operationellen Risiken aufgetreten. Auch liegen derzeit keine Hinweise darauf vor, dass ein wesentliches operationelles Risiko schlagend werden kodnnte. So liegen etwa
keine relevanten anhéngigen Rechtsstreitigkeiten, Beschwerden oder Ereignisse aus der Schadensdatenbank fir den AIF bei der WCK vor.

4.1.5 Zusammengefasste Dar stellung der Risikolage

Auch wenn die Covid-19-Pandemie in der offentlichen Wahrnehmung in den Hintergrund getreten ist, sind die Folgen der Pandemie in der Wirtschaft weiterhin présent. Die Wirtschaftslage ist weiterhin durch kritische Rahmenbedingungen wie anhaltende Material-
und Lieferengpésse und steigende Einkaufs- und Verbraucherpreise infolge steigender Inflation geprégt. Der seit Anfang 2022 bestehende Krieg zwischen Russland und der Ukraine hat infolge der reduzierten Beforderung von Gas in die Bundesrepublik und eines damit
zunehmenden Gasmangels eine ernstzunehmende Energiekrise entstehen lassen. Der weitere Verlauf dieser Auseinandersetzung sowie etwaige Folgen kdnnen derzeit noch nicht beurteilt werden. Vor dem Hintergrund einer drohenden Rezession hat sich die Stimmung
bei Unternehmen und Verbrauchern jedoch deutlich verschlechtert. Auswirkungen kénnen sich beispielsweise auch auf die Immobilienmérkte ergeben.

Die Weadlthcap-Gruppe ist in das Krisenmanagement der HV B eingebunden und hélt dessen V orgaben ein. Es wurde ein Business Continuity Plan entwickelt, welcher laufend an aktuelle Entwicklungen angepasst wird. Derzeit sind Auswirkungen auf den Geschéftsverlauf
erkennbar, jedoch noch keine akuten Risiken fiir die Gesellschaft. Mogliche weitere Auswirkungen der Covid-19-Pandemie, der steigenden Inflation und des steigenden Zinsniveaus sowie der Energiekrise werden fortlaufend durch den Fondsverwalter WCK analysiert
und Maf3nahmen zur Risikoverminderung diskutiert. Esist nicht auszuschlief3en, dass die weitere Entwicklung dieser Gemengel age den zukiinftigen Geschéftsverlauf der Gesellschaft erheblich beeinflussen kénnten.

Magliche Auswirkungen aus der militérischen Auseinandersetzung zwischen Russland und der Ukraine werden von der Geschéftsfihrung analysiert; Auswirkungen kénnen sich beispiel sweise auf die Immobilienmérkte oder auch auf das Zinsniveau ergeben.
Bis zum Zeitpunkt der Aufstellung dieses L ageberichts sind keine bestandsgefahrdenden Risiken fir den AlF erkennbar.

4.2 Liquiditdtsmanagement

Die WCK hat schriftliche Grundsétze und Verfahren festgelegt, die esihr ermdglichen, die Liquiditétsrisiken zu Uberwachen.

Gegenstand des Liquiditétsmanagements sind die Planung, Analyse, Anlage und Steuerung der Liquiditét des AlF zur Einhaltung der Liquiditatsgrenzen, die die WCK in Bezug auf die Liquiditétsrisiken des AlF festgesetzt hat, sowie die Koordination des kurz-, mittel-
und langfristigen Kapitalbedarfs des AlF. Das Liquiditétsmanagement hat neben der Renditeoptimierung das Ziel, die kurz-, mittel- und auch langfristige Zahlungsfahigkeit des AIF zu sichern. Das Liquiditétsmanagement fir den AlF umfasst dabel auch die Durchschau
auf die Liquiditétssituation der Objektgesellschaften.

Im Rahmen des Liquiditésmanagements erfolgt ein kontinuierlicher Abgleich der vorhandenen Liquiditét mit den Zahlungsverpflichtungen des AIF. Hierbei werden insbesondere die von dem AlF zu tragenden Kosten und Gebiihren, weitere feststehende Zahlungen (etwa
Zinszahlungen und Tilgungsleistungen) sowie die Ausschiittungsplanung des AlF berticksichtigt.

Die WCK verwendet ein EDV-gestitztes Liquiditatsmanagementsystem. Der Abgleich der aktuellen Liquiditétssituation des AIF mit den Liquiditatsgrenzen, deren Einhaltung z.B. fir die weitere Entwicklung des AIF unter verschiedenen Annahmen erforderlich ist,
erfolgt auf Basis von Liquiditétskennziffern, wie Liquiditatsgrad erster und zweiter Grad. Regelméiig werden Stresstests durchgefuihrt, um die Liquiditétsrisiken des AIF unter unterschiedlichen Annahmen zu simulieren und daraus ggf. Ableitungen fur die Verwaltung
des AIF vornehmen zu kénnen.

5. Vergiutungen
Angaben gemé&R § 101 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 und 2 KAGB
Als Kapitalverwal tungsgesel I schaft wurde mit Wirkung seit 30. Mérz 2016 die WCK beauftragt. Die WCK hat in ihrem Geschéftsjahr 2022 folgende Vergitungen an ihre Fiihrungskréfte und Mitarbeiter geleistet:

Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Gesamtsumme der von der KV G im Kalenderjahr 2022 gezahlten Mitarbeitervergiitung Gesamtsumme entspr. JA 2022 der KV G (Lohne + Gehélter) EUR 23.911.663 (ohne Soziale Abgaben)

davon feste Vergiitung 18.591.269 €
davon variable Vergiitung 5.320.394 €
Zahl der Mitarbeiter der KVG zum 31.12.2022 238 HC® / 216,67 FTE®
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Anhang gem. § 7 Nr. 9 KARBV

Hohe des vom AlIF gezahlten Carried Interest -€
Gesamtsumme der von der KVG im 1H 2022 an Fuhrungskréfte und Mitarbeiter gezahlte Vergiitung, deren Tétigkeit 7.116.664 €
sich wesentlich auf das Risikoprofil des AlF ausgewirkt hat

davon Fihrungskréfte 3.845.019 €
davon andere Mitarbeiter 3.271.645€

Bei den in der obigen Tabelle dargestellten Betréagen handelt es sich um die im Geschéftsjahr 2022 tatséchlich gezahlten Mitarbeitervergitungen.
® HC: Headcount; Mitarbeiterzahl.
° FTE: Full time equivalent; Vollzeitaquivalent.

Die Verwaltungsgesellschaft hat fur Mitarbeiter, die gemaR § 37 Abs. 1 Satz 1 KAGB als Risikotréger bzw. fur Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen eine Vergitungspolitik festgelegt, die einem soliden und wirksamen Risikomanagement entspricht, um den potenziell
schéadlichen Auswirkungen schlecht gestalteter Vergutungsstrukturen auf ein solides Risikomanagement und auf die Risikobereitschaft von Einzel personen entgegenzuwirken. Die Vergiitungspolitik der Verwaltungsgesell schaft steht in Einklang mit der Geschéftsstrategie,
den Zielen, Werten und Interessen der Verwaltungsgesellschaft und der von ihr verwalteten InvestmentgeselIschaften sowie der Anleger dieser Investmentgesellschaften.

Grundsétzlich sind alle Mitarbeiter und Fuhrungskréfte der Verwaltungsgesellschaft, deren berufliche Tétigkeit sich wesentlich auf die Risikoprofile der Verwaltungsgesellschaft oder auf die Risikoprofile der von ihr verwalteten Investmentgesellschaften auswirkt, von
den Regelungen zum Vergiitungssystem betroffen. Dies umfasst die Geschéftsfuhrer und Fihrungskréfte, Risikotrager, Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen sowie alle Mitarbeiter, die eine Gesamtvergiitung erhalten, aufgrund derer sie sich in derselben Einkommensstufe
befinden wie die Fihrungskréfte und Risikotréger.

Fir diese Mitarbeiter gelten insbesondere folgende Vergutungsrichtlinien:
*Die Vergutung der Mitarbeiter der V erwaltungsgesel Ischaft setzt sich aus einem Fixgehalt sowie einem variablen Bestandteil zusammen.

*Dievariable Vergiitung ist derart ausgestaltet, dass sie teilweise bis vollsténdig reduziert werden kann. Zum Zwecke der Einschrénkung einer ibermaf3igen Risikolbernahme erfolgt die Berechnung der variablen Vergiitung risikogewichtet und erfolgsabhangig. Fir
die Beriicksichtigung von Risiken und Ergebnissen in der variablen Vergiitung werden sowohl quantitative al's auch qualitative Indikatoren im Einklang mit Geschéfts- und Risikostrategie der Verwaltungsgesellschaft sowie der jeweiligen Investmentgesell schaft
verwendet. Die Festlegung der variablen Vergutung erfolgt auf der Basis von zu Beginn des Geschéftsjahres dokumentierten Zielvereinbarungen. Diese bestehen zum einen aus von der Geschéftsfulhrung festgelegten allgemeingiiltigen Unternehmenszielen und
zum anderen aus von den Fithrungskréften festgelegten individuellen Zielen fur alle Mitarbeiter. Die Zielvereinbarungen berticksichtigen die individuellen Anforderungen an den jeweiligen Unternehmensbereich und dienen der Bewertung von Leistung und Erfolg
der einzelnen Mitarbeiter. Diese Bewertung erfolgt im Rahmen eines jahrlichen Mitarbeitergespréchs.

«Im Allgemeinen werden bel der Verwaltungsgesellschaft Anreize fur die Geschéftsfuhrer und Mitarbeiter zum Eingehen unverhétnismafig hoher Risikopositionen vermieden, da die Geschéftsfiihrung sichergestellt hat, dass alle Geschéfte insbesondere einer
vorherigen Genehmigung durch die Geschéftsf iihrer unterliegen. Die Geschéftsfuihrung hat hierbei die V orgaben der Geschéftsordnung zu beachten, d.h. insbesondere sind alle dort festgel egten Geschéfte mit Risikobezug dem Aufsichtsrat der V erwal tungsgesel | schaft
zur Genehmigung vorzulegen. Dadurch ist grundsétzlich sichergestellt, dass die Geschéftsfiihrung am Aufsichtsorgan vorbel keine Risikopositionen eingehen kann, die unverhéltnismafige Folgen fir die Hohe der Vergltung haben kénnen.

Entscheidungen Uber die Hohe von Vergltungen werden von der Geschéftsfiihrung der V erwaltungsgesel I schaft getroffen. Sollte die Geschéftsfiihrung selbst betroffen sein, werden diese Entscheidungen durch den Aufsichtsrat der Verwaltungsgesel schaft getroffen.
Die Verwaltungsgesellschaft hatte im Dezember 2016 einen V erglitungsausschuss eingerichtet.

Der Vergitungsausschuss besteht aus dem Aufsichtsratsvorsitzenden sowie einem weiteren Mitglied des Aufsichtsrats der KV G. Der Aufsichtsrat bedient sich der internen Beratung durch die Leitung der KV G und die Leitung Human Resources (HR) der KVG. Die Leitung
HR der KVG nimmt i.d.R. als Gast an den Sitzungen des V ergiitungsausschusses teil. Die Teilnehmer des Verglitungsausschusses treffen sich zweimal jahrlich. Sitzungen und Beschlisse kdnnen auch im Umlaufverfahren durchgefthrt werden. Der Vergltungsausschuss
Uberwacht die Ausgestaltung der Anreiz- und Vergutungssysteme gemél3 den gesetzlichen Vorgaben der ESMA Leitlinien und berichtet an den Aufsichtsrat Uber notwendige Anpassungen sowie ob es mit den nationalen und internationalen Vorschriften, Grundsétzen
und Standards vereinbar ist.

Einzelheiten zur Vergiitungspolitik werden von der Gesellschaft jahrlich in Form eines Vergiitungsberichtes auf der Internetseite bzw. auf Anfrage al's Papierversion zur Verfiigung gestellt.
6. Wesentliche Anderungen im Geschéaftsjahr
Angaben gemaR § 101 Abs. 3Nr. 3KAGB

Im abgelaufenen Geschaftgiahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022 erfolgten keine wesentlichen Anderungen hinsichtlich der nach § 307 Abs. 1 (wesentliche Anderungen in den Anlagebedingungen oder dem Gesellschaftsvertrag) und Abs. 2 erste Alternative in
Verbindung mit § 297 Abs. 4 und § 308 Abs. 4 KAGB zur Verfiigung zu stellenden Informationen (Informationen in Bezug auf die Anderungen in der Haftung der Verwahrstelle).
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Im Geschéftsjahr traten keine wesentlichen Anderungen der im Verkaufsprospekt aufgefiinrten Informationen auf.
Angaben gemaR Artikel 105 Abs. 1c Level-11-Verordnung
Es ergeben sich keine wesentlichen Anderungen hinsichtlich der Angaben gemaR § 158 Satz 1i.V.m. § 135 Abs. 7 Satz 2 KAGB i.V.m. Art. 105 Abs. 1c Level-11-Verordnung.

Der maximale Umfang der Hebelfinanzierung (Leverage) wurde nicht gedndert.

Miinchen, den 20. September 2023

Die personlich haftende Gesellschafterin
Wealthcap 39 Komplementar GmbH

gez. Johannes Seidl
gez. Dr. Kordula Oppermann

gez. Dr. Christian Smanek

Grunwald, den 20. September 2023

Die geschéaftsfiihrende Kommanditistin
Wealthcap K apitalver waltungsgesellschaft mbH

gez. Johannes Seidl
gez. Ingo Hartlief

gez. Frank Clemens

VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die Wealthcap Immobilien Deutschland 39 GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Miinchen
VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHL USSES UND DESLAGEBERICHTS

Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Wealthcap Immobilien Deutschland 39 GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Minchen, bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2022, der Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31.

Dezember 2022 sowie dem Anhang einschlieflich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden gepruft. Darliber hinaus haben wir den Lagebericht der Wealthcap Immobilien Deutschland 39 GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Minchen, fur
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

eentspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fiir bestimmte Personenhandel sgeselIschaften geltenden handel srechtlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des deutschen K apital anlagegesetzbuchs

(KAGB) und den einschl&gigen européi schen Verordnungen und vermittelt unter Beachtung dieser V orschriften ein den tatséchlichen Verhaltni ssen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2022 sowieihrer Ertragslage
fir das Geschéftgiahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022 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 europaischen Verordnungen.
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Gemal § 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkléren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsméf3igkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.
Grundlage fur die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaRiger
Abschlussprifung durchgefuihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,, Verantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts* unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handel srechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fir unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige | nformationen
Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen:
«die Erklérung der gesetzlichen Vertreter nach § 158 Satz 1i.V.m. § 135 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 KAGB zum Jahresabschluss und Lagebericht sowie
«die Ubrigen Teile des Jahresberichts,
«aber nicht den Jahresabschluss, nicht die inhaltlich gepriiften Lageberichtsangaben und nicht unseren dazugehérigen Vermerk.
Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.
Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die oben genannten sonstigen Informationen zu lesen und dabel zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen
*Wwesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu den inhaltlich gepriiften Lageberichtsangaben oder zu unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
~anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, furr bestimmte Personenhandel sgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des deutschen KAGB und
den einschlagigen européischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhatnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragsiage der
Gesellschaft vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich firr dieinternen Kontrollen, die siein Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmit haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu erméglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermdgensschédigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafur verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte im Zusammenhang mit
der Fortfuhrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlégig, anzugeben. Dariiber hinaus ist sie dafurr verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung 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 Abschlussprifersfiir die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss a's Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in alen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschlégigen européischen Verordnungen
entspricht sowie einen Vermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass 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
ordnungsmafdiger Abschlussprifung durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und werden al's wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet
werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und L ageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung tiben wir pflichtgemafes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus,
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eidentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen und fuhren Prifungshandlungen al's Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um a's Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche fal sche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hther as das Risiko, dass aus
Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten kénnen.

egewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Mal3nahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umsténden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

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

«ziehen wir Schlussfolgerungen Uiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

beurteilen wir die Darstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlieldlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfélle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung
der deutschen gesetzlichen Vorschriften und der einschléagigen européischen Verordnungen ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

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

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

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

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

Prifungsurtell

Wir haben auch die ordnungsgemélie Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der Wealthcap Immobilien Deutschland 39 GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Miinchen, zum 31. Dezember 2022 gepruft.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemal3.

Grundlage fur das Prifungsurteil

Wir haben unsere Priifung der ordnungsgeméRen 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 Financia Information” (Stand Dezember 2013) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,, Verantwortung
des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgeméRRen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten" unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um al's Grundlage fur unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemai3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir die ordnungsgeméafie Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fur die in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemél3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fir dieinternen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften al's notwendig bestimmt haben, um die ordnungsgeméRe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten zu erméglichen.

Verantwortung des Abschlussprufersfir die Priufung der ordnungsgemafen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten

Unsere Zielsetzungiist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Zuwei sung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten ordnungsméiigist, sowieeinen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgeméi3en
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, 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 Financia Information” (Stand Dezember 2013) durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Zuweisung stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen kdnnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn verntnftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemafien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten getroffenen
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.
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Wahrend der Priifung tiben wir pflichtgeméaes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.

Dartiber hinaus
eidentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen und fiihren Prifungshandlungen as
Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachwei se, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche fal sche Zuweisungen nicht aufgedeckt
werden, ist hoher as das Risiko, dass aus Irrtiimern resultierende wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Féalschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Zuweisungen bzw.

das AuRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.
ebeurteilen wir die Ordnungsméf3igkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzel nen K apital konten unter Berticksichtigung der Erkenntnisse aus der Prifung des relevanten internen Kontrollsystems und von aussagebezogenen
Prifungshandlungen Uberwiegend auf Basis von Auswahlverfahren.

Miinchen, den 20. September 2023

Deloitte GmbH
Wirtschaftspr ifungsgesellschaft

(Christof Sadter)
Wirtschaftspr tfer

(Leopold von Bonhorst)
WirtschaftsprUfer
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